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Resumo

Na década de 90, sete paises latino-americanos
implementaram reformas fundamentais de seus
sistemas previdenciarios ao substituirem, total ou
parcialmente, um sistema publico de seguridade
social, financiado por reparticao, por sistemas de
capitalizacao individual, administrados pelo setor
privado. As reformas posteriores a reforma chilena
de 1981 refletem uma mudanca paradigmatica na
politica social da regido, apoiada, ativamente, por
organismos internacionais como o Banco Mundial.
Este trabalho apresenta uma breve introducao

ao debate tedrico sobre reformas estruturais no
sistema previdenciario e enfatiza, em particular, a
questao financeira da transicdo. Finalmente, che-
ga-se a conclusoes preliminares sobre as reformas
prividenciarias na América Latina a partir de crité-
rios econdmicos e sociais.

" Do Instituto de Estudos Latino-Americanos (Lal), Universidade Livre de Berlim,
Alemanha.




PLANEJAMENTO E

POLITICAS PUBLICAS

Ne 19 - JUN DE 1999

150

1 Introducao

urante as uUltimas quatro décadas, a América Latina tem sido

objeto de um estudo muito dindmico no que concerne a seus

esforcos de estabilizacdo e desenvolvimento econémicos.

Diferentes escolas de pensamento puderam testar suas re-
ceitas contra a inflacdo cronica e o déficit publico, crises de balanco
de pagamentos, moedas fracas, mercados financeiros e de produtos
pouco desenvolvidos e a pobreza das suas populacdes — infelizmente
sem muito sucesso.

Enquanto as economias da América Latina passavam da estratégia
de substituicdo de importacdes para planos monetaristas de libe-
ralizacdo econdmica, e depois retrocediam e adotavam choques
heterodoxos de estabilizacdo, para, em seguida, voltarem a adotar
politicas neoliberais nos anos 90, pouca atencao era dada aos sis-
temas de previdéncia e as politicas sociais, com a Unica excecdo da
reforma do sistema de seguridade social chileno em 1981.

Sob a ditadura do governo de Pinochet, o Chile mudou seu sistema
previdenciario publico (financiado pelo método da reparticao)
para um sistema compulsério de capitalizagao, gerenciado por
administradores de fundos de pensao privados. Contudo, a reforma
chilena parecia, naquele momento, ser uma experiéncia audaciosa
promovida por um regime autocratico e pouco atraente aos olhos
de politicos democraticos de outros paises.

Em anos recentes, essa visdo mudou por diversas razdes: por causa
de transformacdes econdmicas, da deterioracdo das condicoes
financeiras, de problemas estruturais dos sistemas e das mudancas
demograficas em processo. Varios paises — em desenvolvimento,
ex-socialistas ou industrializados — tém constatado uma crescente
necessidade de reformar seus tradicionais sistemas de seguridade
social (sobretudo publicos, financiados por reparticado e administra-
dos pelo Estado).

Ha muitos casos, em todo o mundo, de sistemas publicos de segu-
ridade social financiados por reparticdo. O sistema previdenciario
chileno, porém, é o Unico modelo privado com financiamento via
capitalizacao individual (c1). Este opera ha mais de dezessete anos e




terminou por constituir-se em um paradigma internacional de refor-
ma. O mito do sucesso foi reforcado por varias publicacdes do Banco
Mundial (sobretudo Averting the Old Age Crisis, 1994 — em espanhol:
Envejecimiento sin Crisis), nas quais foi sugerido um modelo de trés
pilares, fortemente inspirado na reforma implementada no Chile.
A estrutura recomendada consiste de um primeiro pilar, publico e
financiado por impostos, com o objetivo de combate a pobreza; de
um segundo pilar de fundos de penséo privados e financiados, base-
ados em uma estreita relacao contribuicao-beneficio; e, finalmente,
de um terceiro pilar, constituido pela poupanca voluntaria [Banco
Mundial, 1994, p.16].

Durante os anos 90, sete paises latino-americanos implementaram
reformas de seus sistemas previdenciarios inspiradas no modelo
chileno, alguns com mais, outros com menos modificacdes em
relacdo ao original. Os politicos latino-americanos parecem estar
avidos por recuperar o tempo perdido da década de 80 e, por isso,
implementaram projetos radicais de reforma na drea econémica e
social. Contudo, ainda esta por ser conferido se esses sucessos — de
curto prazo - trardo solucdes estaveis e socialmente aceitaveis a
longo prazo. Por esse motivo, um estudo cuidadoso dos desenhos de
reforma e de seus resultados recentes pode trazer algumas conclu-
sOes enriquecedoras para as discussdes sobre a reforma dos regimes
previdenciarios dentro e fora da regiao.’

Assim, o capitulo 2 apresentard uma breve introducado sobre algumas
questdes do debate tedrico sobre reformas dos sistemas previden-
cidrios antes de passar a debrucar-se sobre a evidéncia empirica na
América Latina por meio de uma descricdo do desenvolvimento e
dos problemas dos sistemas pretéritos de previdéncia social vigentes
na regido (capitulo 3); uma tipologia das reformas implementadas
em oito paises latino-americanos (secao 4.1), com um maior deta-
Ihamento dos modelos ( secao 4.2) chileno e ( secdo 4.3) argentino,
de modo a permitir (capitulo 5) uma avaliacdo comparativa entre os
dois paises e, finalmente, extrair algumas conclusées preliminares

! As reformas do sistema de pensdes na América Latina tém servido de laboratério para que
outros paises como os da Europa do Leste e os paises-membros da oeco planejem suas reformas
[Mdiller, 1997 e 1999); Vittas, 1997b; e Queisser, 1998 a).
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das experiéncias latino-americanas (capitulo 6).

2 A Reforma dos Sistemas Previdenciarios: alguns co-
mentarios tedricos

Na procura de solucdes viadveis para os problemas da previdéncia
social, o debate internacional tem-se centrado em itens controversos,
tais como: reforma estrutural versus ndo estrutural; objetivos sociais
ou econOmicos; principio do seguro contra redistribuicédo, reparticao
ou capitalizacdo; beneficios definidos versus contribuicao definida; e
administracao publica ou privada [Mesa-Lago, 1996; Banco Mundial,
1994, p. 73].

Os programas previdenciarios tradicionais sdo freqlientemente
considerados, por economistas ortodoxos, como meros sistemas
de transferéncia de impostos, que criam desincentivos prejudiciais e
distorcoes em mercados de trabalho e no esforco de realizar-se pou-
panca, o que reduz os niveis de investimento e de producdo [James,
1998; Holzmann, 1997, p. 4].2 Esses impactos econdmicos negativos
estdo freqlientemente acompanhados, no curto prazo, por sérios
problemas fiscais dos sistemas de previdéncia social, o que obriga
0s governos a encontrarem um meio de financiar os atuais déficits
dos sistemas previdenciarios via impostos ou novo endividamento.
Contudo, a transicdo demografica e, por conseqiiéncia, o crescente
desequilibrio da respectiva taxa de dependéncia (representada pela
relacdo entre o nimero de pessoas acima de 60 anos e o nimero
de pessoas entre 20 e 59 anos) fardo que sejam indispensaveis a
viabilidade fiscal de longo prazo dos sistemas publicos ndo capi-
talizados tanto novos endurecimentos nas condicées de aquisicdo
quanto cortes na qualidade e quantidade dos beneficios. Finalmente,
devem-se considerar também questdes distributivas quando da
avaliacao dos sistemas previdencidrios existentes e do planejamento
de reformas: programas previdencidrios freqlientemente favorecem
grupos privilegiados da sociedade e sao altamente injustos, ao pas-
so que, do ponto de vista ideal, a populacao total deveria receber,

2 0 argumento do encargo excessivo (excess burden) supde que aos sistemas finan-
ciados pela reparticao falta uma relagédo contribuicao-beneficio estreita. Esse pode
nao ser sempre o caso, como mostra o exemplo da Alemanha.




na terceira idade, uma cobertura proporcional aos rendimentos de
sua vida ativa e as contribuicoes feitas, ou pelo menos receber uma
aposentadoria que garantisse um nivel de vida acima da linha da
pobreza [Holzmann, 1997a,p. 4].

Assim que a necessidade de reformar-se o programa previdenciario
existente ganha urgéncia, a questdo passa a ser se: i) devem ser
alterados os parametros internos aos sistemas de reparticdo (com a
opc¢ao mais radical de introduzirem-se contas individuais baseadas
na contribuicdo nocional definida );? ii) muda-se para um modelo
capitalizado; ou iii) constréi-se um sistema misto multipilares. A de-
cisdo depende da magnitude da divida implicita da previdéncia (isto
é, 0s compromissos financeiros assumidos pelo governo para com os
pensionistas atuais e futuros), a situacéo fiscal, o desenvolvimento do
mercado financeiro, a capacidade regulatéria existente, o contexto
politico [Holzmann, 1997a, capitulo 4.1, p. 7], e os atores envolvidos
no processo de reforma [Miiller, 1999].

A maioria dos paises latino-americanos optou por uma troca de para-
digma em lugar de uma simples reforma nos parametros internos dos
sistemas de previdéncia publicos nao capitalizados. A caracteristica
comum das reformas é a introducao de um segundo pilar capitali-
zado, administrado por uma instituicao privada [Queisser, 1998a].

Estaria além dos objetivos deste trabalho resenhar a economia
dos sistemas previdencidrios ou os prés e contras, de um ponto de
vista tedrico, de se privatizar sistemas de seguridade social [Valdés-
Prieto, 1997; Feldstein, 1997; Mitchell e Zeldes, 1996; Barr, 1992 e
1993]. Para o propdsito deste estudo, o tema mais interessante a
ser abordado serd a questao do financiamento da transicéo, ao se
passar do esquema de reparticao para o de capitalizacao [Queisser,
1998a; James, 1998].

3 Segundo Holzmann (1997, p. 6) ou Mller (1999, p. 14), os planos de contribui-
¢ao nocional definida sao desenhados para aumentar a transparéncia e a relagao
contribuigao-beneficio dos sistemas de reparticao, embora a acumulagao de capital
seja apenas virtual. As contribui¢des sdo registradas em uma conta individual e sao
acrescidas dos juros em forma de uma taxa de retorno nocional. Os planos de contri-
buicao nocional definida foram implementados recentemente na Suécia e na Itélia.
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Ha, basicamente, trés estratégias para financiar-se o déficit que
surge quando parte das contribuicdes passa a ser desviada para
contas individuais e ndo pode mais ser utilizada para o pagamento
de beneficios correntes. Além disso, o governo tem de honrar os
compromissos com os contribuintes do antigo sistema pavGc que
optaram por ingressar com seus haveres no novo sistema baseado
na capitalizacao [Queisser, 1998a, p. 41-44].

Uma primeira estratégia consistiria em diminuir a divida implicita do
antigo sistema previdenciario ao reduzir beneficios e impor condi-
¢6es de elegibilidade (idade de aposentadoria; anos de contribuicao;
condicdes para aposentadoria precoce; beneficios por invalidez)
mais rigorosas, além de passar a reajustar os beneficios pelo indice
de inflacdo ao invés de agrupa-los aos saldrios.

Uma segunda estratégia diz respeito a velocidade de transicédo e,
portanto, as necessidades de financiamento adicional geradas por
periodo de tempo: pode-se introduzir gradualmente o componente
capitalizado ao permitir-se que apenas pessoas com determinada
idade maxima possam ingressar no moédulo capitalizado. As escolhas
extremas seriam : i) permitir-se que somente os trabalhadores recém-
ingressantes no mercado de trabalho afiliem-se ao novo sistema; ouiii)
forcar todos os trabalhadores a mudarem de sistema imediatamente.

Uma terceira opcao, que facilita o financiamento da transicao, é
efetuar-se uma mudanca apenas parcial para um sistema capitalizado
e, a0 mesmo tempo, manter-se um pilar publico de reparticao ou
oferecer-se um pilar capitalizado apenas como alternativa ao sistema
publico existente.

O formato escolhido para a restituicdo aos trabalhadores das con-
tribui¢dées pagas no passado ao antigo sistema previdenciario tem
importantes efeitos de fluxo de caixa. A alternativa mais dispendio-
sa seria uma indenizacao plena (com pagamento Unico no ato da
reforma), seguida pela alternativa de emitir-se um boénus de reco-
nhecimento a vencer no momento da aposentadoria do titular do
bonus, ao passo que a opgao mais favoravel em termos de fluxo de
caixa seria a oferta de um beneficio compensatoério, pagdvel a partir




do momento da aposentadoria.

Uma vez estimados os impactos fiscais do financiamento da transicdo
de um sistema de reparticao para um sistema capitalizado, devem-se
identificar potenciais fontes de financiamento: os governos podem
tentar reduzir as despesas em outras areas, liquidar ativos publicos,
aumentar os impostos ou lancar mao de endividamento adicional.*
O corte de despesas e a elevacdo de impostos colocam o fardo da
transi¢do no grupo atualmente ativo de trabalhadores, e a reducao do
consumo terd efeito positivo sobre a poupanca e o crescimento.’ Nao
obstante, usualmente é um mix de instrumentos de financiamento
que é usualmente utilizado para diluir, no tempo, o custo de transi¢ao.®

O capitulo 3 apresenta alguns exemplos empiricos dos problemas dos
antigos sistemas previdencidrios publicos financiados em reparticédo
na América Latina e, em seguida, sdo descritas as diferentes aborda-
gens escolhidas pelo Chile e pela Argentina para introduzir um pilar
capitalizado e financiar a respectiva transicao.

3 Evolucao e Problemas dos Sistemas de Previdéncia na
América Latina

Na América Latina, os programas de previdéncia social modernos
tiveram seu inicio nas primeiras décadas deste século. A cobertura
e os beneficios nos paises pioneiros’ foram gradualmente estendi-
dos a grupos poderosos como os funcionarios publicos (militares,
civis, professores), passando, em seguida, a aristocracia trabalhista

4 Empiricamente, isso demonstra a dificuldade de identificar fontes de recursos
depois que as reformas dos sistemas previdenciarios foram implementadas, ja que
as despesas com as aposentadorias ndo podem sempre ser tratadas em separado da

politica fiscal geral. Para o caso chileno, ver Queisser (1998, p. 51).

5 0 argumento inspira-se na teoria neoclassica, mas um consumo mais baixo pode
também produzir, a curto prazo, efeitos negativos no ciclo econémico. Além disso, um
aumento, a longo prazo, das taxas de crescimento, em decorréncia de uma elevada
poupanga, de um ponto de vista keynesiano, ndo parece ser evidente.

6 Ver também a discussdo sobre a possibilidade de uma transicio pareto-eficiente
(referéncia a pareto-eficiéncia intergeracional) do sistema de reparticao para o sistema
capitalizado [Arrau e Schmidt-Hebbel, 1993].
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melhor remunerada (transportes, energia, bancos, comunicagdes), e,
finalmente, atingiu-se os grupos menos poderosos de trabalhadores
urbanos e agricultores, trabalhadores autdbnomos e empregados
domésticos [Mesa-Lago, 1991, p. 6). A jovem estrutura populacional
e a progressiva integracao de novos grupos de contribuintes aos
sistemas previdenciarios proporcionaram uma base financeira con-
fortavel durante as primeiras décadas.

A prética de expansao de programas de previdéncia social pela via da
influéncia dos grupos de pressdo e de a¢cdes populistas-corporativis-
tas do Estado [Mesa-Lago, 1978] alcancou seu dpice nas décadas de
50 e 60: 0 modelo de Estado do Bem-Estar latino-americano, baseado
na estratégia de substituicdo de importacdes, financiava-se com uma
restricdo orcamentaria fraca e com o crescimento da divida externa.
Porém, a inflacao e as taxas de retorno negativas dos investimentos
em titulos publicos, efetuados pelos institutos de previdéncia, de-
sembocaram em uma descapitalizacdo das reservas destinadas as
aposentadorias, e, conseqiientemente, o modelo de crescimento
com divida ndo proveu os recursos para cobertura da divida social
acumulada pelo Estado [Nitsch, 1996]. Ao mesmo tempo, os sistemas
previdenciarios nos paises pioneiros amadureceram e atingiram o
limite de expansao da cobertura.

Uma conseqiiéncia da erosdo das reservas e da crescente maturidade
dos sistemas foi a efetiva mudanca do método de financiamento em
varios paises: estes passaram do sistema original de capitalizacao
coletiva para um sistema baseado na reparticao (o Chile em 1952;
a Argentina em 1954), o que reforcou a solidariedade e a funcéo
redistributiva da seguridade social.

Essa evolucao especifica dos programas de previdéncia social na
América Latina deu origem a vérios problemas:

7 Segundo Mesa-Lago (1991), os paises pioneiros tém os sistemas de previdéncia mais
desenvolvidos na regido: Chile, Uruguai, Argentina, Cuba e Brasil. Como minha andlise
sobre as reformas dos sistemas previdenciarios concentra-se no Chile e na Argentina,
a evolugdo e as caracteristicas desse grupo sao especialmente interessantes.




1) em decorréncia da expansao da cobertura de acordo com os gu-
pos ocupacionais, o sistema tornou-se altamente fragmentado em
fundos multiplos, cada um com legislacao, administracao, beneficios
e taxas de contribuicdo proprios. Isso nao significou apenas perda de
eficiéncia e altos custos, como também aumentou os problemas de
falta de equiidade entre os diferentes grupos de segurados;

2) as condicdes de elegibilidade (como tempo de servico, idade
de aposentadoria ou férmula de calculo de beneficio) eram pouco
rigidas, com uma baixa relacdo contribuicdo-beneficio, e as taxas de
reposicao — até mesmo para aposentadoria precoce e por invalidez
— eram generosas, especialmente para grupos privilegiados como
os altos funcionarios publicos;

3) se por um lado as taxas de contribuicdo e os subsidios estatais
eram elevados, por outro, houve aumento na evasao de contribui-
¢oes e subdeclaracdo de rendimentos, o que deteriorou a taxa de
dependéncia sistémica;

4) as altas aliquotas de contribuicdo incidentes sobre a folha de
pagamento (e transferéncias publicas) tiveram impacto negativo na
economia e incentivaram a evasao, especialmente nos casos em que
os beneficios ndo eram corretamente ajustados a inflacao;

5) o longo tempo de funcionamento dos programas e as mudancas
demograficas (como, por exemplo, 0 aumento da expectativa de vida)
contribuiram para o desequilibrio financeiro e atuarial dos sistemas
previdenciarios na América Latina.

Nao deram muito resultado os primeiros esforcos implementados,
nos anos 60, para unificar e padronizar os sistemas de seguridade
social fragmentados e estratificados, com vistas a melhorar sua efi-
ciéncia e equidade. Os problemas financeiros agravaram-se quando
a crise econémica dos anos 80 e os subseqiientes estabilizacdo e
planos de ajuste reduziram os recursos publicos disponiveis para
politicas sociais. Isso sucedeu-se exatamente em uma circunstancia
na qual urgia implantarem-se politicas compensatérias no contexto
da recessdo econémica e de elevados custos sociais decorrentes do
ajuste estrutural [Mesa-Lago, 1995].
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Nao obstante, a cobertura quase universal de seguridade social nos
paises pioneiros obviamente ajudou a amortecer alguns impactos
da crise econdmica [Mesa-Lago, 1994]. Ainda assim, a cobertura es-
tagnada ou em declinio (decorrente do desemprego, informalidade
ou evasao), a erosao das aposentadorias pelainflacdo e a deteriorada
situacao fiscal das instituicoes de seguridade social e do orcamento
estatal indicavam a necessidade de uma reforma abrangente.

Os paises menos desenvolvidos da América Latina, com sistemas de
seguridade social mais recentes e unificados,® também foram atingi-
dos pela crise econdmica dos anos 80. Porém, longe da maturidade
sistémica, com reduzidas aliquotas de contribuicdo e despesas com
seguridade social, bem como uma baixa cobertura, os problemas
financeiros desses paises revelaram-se menos graves e menores do
que a pressao pela continuidade da expansédo da cobertura do segu-
ro-aposentadoria. A evolucao dos sistemas previdenciarios, nesses
paises, parece seguir os passos dos paises pioneiros e pode provocar,
futuramente, os problemas tipicos que ocorreram nestes Gltimos.

O Chile foi o primeiro pais na América Latina a implementar uma
privatizacdo do sistema previdenciario de forma radical, decorrente
da adogao da ideologia de mercado e dos poderes de excecdo de
que dispunha o regime militar perante a sociedade civil. Para os
paises reformadores de segunda geracdo, porém, determinados
fatos ocorridos nos anos 80 foram cruciais, antes que as reformas
estruturais se tornassem politicamente viaveis:

1) a mencionada descricao da quebra dos sistemas de seguridade
social durante a crise econdémica e financeira;

2) o crescente interesse por parte das instituicdes financeiras inter-
nacionais nos efeitos econdmicos dos sistemas de seguridade social,

8 Mesa-Lago (1991) distingue dois grupos mais: os paises intermediarios (nos quais
os primeiros programas previdenciarios foram introduzidos nos anos 30 e 40) como
México, Peru, Colémbia e Bolivia, e os paises retardatarios (sistemas de previdéncia
introduzidos nos anos 50 e 60) como El Salvador e outros paises da América Central
e do Caribe.




e seu apoio a reforma de sistemas previdenciarios no ambito de
programas de ajuste estrutural;

3) a opcao neoliberal na politica latino-americana nos anos 90, com
forte orientacdo para o modelo estatal regulatério-subsidiario, que
introduz medidas como a privatizacdo, a liberalizacdo e a desregula-
¢ao, e favorece reformas radicais que visam recuperar a credibilidade
em lugar de favorecer melhorias no ambito da légica dos sistemas
anteriores.

4 O Processo de Reformas na América Latina

4.1 Tipologia das reformas: modelos substitutivos, paralelos
e mistos

Arealidade latino-americana mostra que raramente sao encontradas
puras réplicas de paradigmas nas recentes reformas dos sistemas
previdenciarios. Mesa-Lago dividiu as reformas estruturais na regido
em trés grupos principais [Mesa-Lago, 1995; Mesa-Lago e Kleinjans,
1997]°

1) modelo substitutivo: o sistema publico anterior é substituido
por um sistema privado, financiado pela capitalizacdo individual
(individual fully-funded -iFF), como no Chile (1981), Bolivia (1997), El
Salvador (1997) e México (1997);

2) modelo misto: aintroducao de um componente IFF complementar
em um sistema publico reformado como na Argentina (1994) e no
Uruguai (1996);

3) modelo paralelo: a introducdo de um pilar iFF como uma alter-
nativa para o sistema publico (reformado ou ndo), o que significa a
coexisténcia e a competicdo de dois sistemas paralelos — caso do
Peru (1993) e da Coldmbia (1994).

9 Varias classificacoes de reformas dos sistemas previdenciarios podem ser encontradas
em James (1998), que compara o modelo latino-americano ao modelo da oecp e as
contribui¢des nocionais definidas da Suécia, ou em Barrientos (1998), que menciona
os sistemas unitario (Chile), duplo (Peru) e misto (Argentina).
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Nao é possivel descrever cada uma das reformas latino-americanas
neste estudo.”® Porém, parece interessante a analise, em mais de-
talhe, e a comparacao de pelo menos duas abordagens diferentes
da reforma da previdéncia social na regiao: a do Chile, o paradigma
internacional de um modelo substitutivo; e a da Argentina, cuja
reforma foi implementada em um contexto democratico e que re-
presenta o modelo misto.

4.2 O Caso do Chile: a Reforma de 1981

Embora o sistema previdenciario publico chileno tenha sido priva-
tizado antes que o pais fosse atingido pela crise da divida dos anos
80, seus problemas estruturais ja eram emergenciais na década de
70: em 1971, mais de cem programas previdencidrios operavam in-
dependentemente e sem qualquer coordenacdo efetiva entre estes,
privilégios e injusticas eram difundidos, as aliquotas incidentes sobre
a folha de pagamento para o total dos programas de seguridade
social chegaram a 65% dos salarios brutos, os subsidios estatais
cobriam 30% do gasto e as despesas totais alcancaram 17% do ri8
[Mesa-Lago e Arenas de Mesa, 1997, p. 406].

A reforma do sistema previdenciario chileno ocorreu em duas fases:
durante um primeiro estagio, em 1979, foram tomadas medidas im-
portantes para eliminar privilégios, uniformizar e unificar as condi¢des
de elegibilidade. Além disso, a idade da aposentadoria passou para
60 e 65 anos, para mulheres e homens, respectivamente.

Em maio de 1981, o governo militar deu inicio a reforma radical do
sistema previdenciario; procurou-se estabelecer uma separagao
rigida entre os beneficios de seguro financiados pela contribuicao
dos segurados e aqueles da assisténcia social publica, financiada
por impostos [Queisser, 1993; Uthoff, 1995, p, 35]. O novo sistema
é compulsério para os trabalhadores com vinculo empregaticio e
funcionarios publicos, ao passo que os afiliados do antigo sistema
e 0s autdbnomos podem afiliar-se voluntariamente; os militares e a

10 Ver, por exemplo, varios estudos de Mesa-Lago, Nitsch e Schwarzer (1996); ik (1997);
Queisser (1995 e 1998 a); 1aps (1996); Uthoff (1995); e Bertin e Perrotto (1997).




policia mantiveram seus privilegiados sistemas de antes. O novo sis-
tema substitui o publico a médio prazo, pelo fato de ser obrigatorio
para aqueles que ingressam no mercado de trabalho.

O sistema reformado corresponde ao modelo de trés pilares do Banco
Mundial e tem os seguintes principios operacionais basicos [Humeres,
1995; Queisser, 1993; Vittas e Iglesias, 1992]:

O primeiro pilar do sistema previdenciario chileno consiste em uma
garantia de aposentadoria minima (financiada pelos impostos) para
o segurado com pelo menos vinte anos de contribuicdo, e cujo saldo
acumulado ndo garanta o financiamento de uma aposentadoria
minima. Adicionalmente, apds avaliacdo das condicdes financeiras
e sem levar em conta tempo de servico, um numero limitado de
pessoas recebe beneficios de assisténcia social.

O nucleo do sistema previdenciario chileno é o segundo pilar, ba-
seado na capitalizagao individual (FF) administrada por empresas
privadas com fins lucrativos (as Administradoras de Fondos de
Pensiones - afp). A aliquota de contribuicdo, 10% do salario bruto
dos empregados, é transferida para uma administradora de fundos
de pensao eleita pelo segurado (é permitida a mudanca para outra
AFP). Adicionalmente, a AFp cobra uma taxa de administracdo e um
prémio de seguro por invalidez e desemprego (aproximadamente
3,2% do salario bruto).

A administradora de fundo de pensao investe o capital do fundo de
acordo com normas de investimento especificas estabelecidas pelo
Estado (ha diversas modalidades de investimentos autorizados, com
limites maximos por modalidade; ver tabela 1) e credita a respectiva
rentabilidade a conta individual. Contribui¢cées voluntarias sao pos-
siveis a partir de um terceiro pilar. Todas as contribuicdes (poupan-
cas voluntdrias com um limite méximo) e juros auferidos possuem
tratamento tributario favorecido, enquanto os lucros estdo sujeitos
ao imposto de renda.

Ao alcancar-se a idade de aposentadoria de 60/65 anos (mulheres e
homens, respectivamente), os beneficios sao financiados pelo capital
acumulado, individualmente, e o segurado pode optar entre trés
modos de saque diferentes; cada um é calculado em base atuarial
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estrita e sem elementos redistributivos: i) uma anuidade vitalicia de
uma companhia de seguros; ii) retiradas mensais programadas; ou
iii) uma combinacdo dos dois.

Para garantir a seguranca do sistema compulsério das Arp, criou-se
uma nova agéncia de supervisao (Superintendéncia de AFP—saFp).
As politicas de investimento e as informacdes ao publico sao estri-
tamente reguladas; o capital do segurado deve ser mantido pelos
administradores e é legal e financeiramente separado da Arp; umare-
serva de capital préprio equivalente a 1% do total dos ativos (encaje)
deve serinvestida com o mesmo portifélio das reservas pertencentes
aos segurados; a rentabilidade minima em relacdo ao desempenho
médio de todos os fundos de pensao (pelo menos 50% de retorno
médio ou ndo menos que 2 pontos abaixo da média) durante um
periodo de doze meses deve ser garantida; e, por fim, o rendimento
excedente deve ser depositado em uma reserva de flutuacao.

O Estado assegura a rentabilidade minima e, no caso de faléncia das
AFp ou das companhias de seguro, também garante 100% da aposen-
tadoria minima e 75% do capital acumulado do segurado, quando
acima da aposentadoria minima, até um limite maximo (UF 45: US$
675) [Vittas e Iglesias, 1992, p. 18].

O aumento de 11% do saldrio liquido gracas a eliminacao da con-
tribuicdo patronal as Arp garantiu a adesdo ao novo sistema. Além
disso, as contribui¢cdes passadas sao reconhecidas e pagas, na apo-
sentadoria, em forma de titulo de reconhecimento, com uma taxa
real de juros de 4% ao ano.

4.3 O Caso da Argentina: a Reforma de 1994

Durante a década de 80, vérias tentativas de reforma do sistema
previdencidrio argentino falharam, embora os problemas estruturais,
somados a crise econdmica, tivessem levado a uma grave erosao do
valor dos beneficios (as taxas de substituicao cairam a 40% em 1990,
aoinvés de taxas legais entre 70% e 82%) e, em 1991, o governo havia
acumulado uma divida de 7 bilhées de pesos — equivalente a 4,6%
dori (1 pesoiguala 1 US$) [Schulthess e Demarco, 1993]. Para quitar
a divida com mais de 4 milhées de beneficidrios, que processaram
0 governo com sucesso, foram emitidos titulos de longo prazo e




investidos 4,5 bilhdes de pesos oriundos das privatizagdes [Banco
Mundial, 1996]. O total de beneficios atrasados somava 13,4 bilhdes
de pesos em agosto de 1992 [Pandis, 1996], e a nova administracao
Menem apressou-se em implementar uma reforma estrutural do
sistema de seguridade social.

A semelhanca da reforma chilena, antes de dar inicio a reforma do
sistema, foram tomadas medidas para uniformizar a administracao
da seguridade social e tornar mais severas as condi¢des de elegibili-
dade: os anos de contribuicao minima subiram de quinze para vinte
anos em setembro de 1991 [Delgado, 1994, p.12], e a aliquota de
contribuicdo dos empregados aumentou de 10% para 11% [Isuani,
Rofman e San Martino, 1996, p. 94].

Apds um processo de discussdao que durou dois anos, a reforma
estrutural do sistema previdencidrio argentino foi finalmente im-
plementada em julho de 1994, e introduziu um modelo misto - o
sistema previdencidrio integrado (Sistema Integrado de Jubilaciones
y Pensiones - sip), com as seguintes caracteristicas: o novo sistema
previdenciario provia uma aposentadoria basica universal (Prestacion
Basica Universal — psu), em um primeiro pilar que prevé um beneficio
definido com base na reparticao e é dirigido a toda pessoa segurada
que atinja a idade de 60/65 anos (mulheres/homens) e que tenha
contribuido durante pelo menos trinta anos.'" A aposentadoria basica
é financiada por meio da contribuicdo de 16% sobre a folha, (arreca-
dada dos empregadores), como também por impostos vinculados
e receitas gerais, o que representa um beneficio uniforme de 27,5%
do saladrio médio dos contribuintes.'

O segundo pilar oferece a escolha entre o beneficio definido publico
e o sistema de contribuicdo definida privada: o sequrado que quiser
permanecer no sistema publico financiado pela reparticdo pode optar
por uma aposentadoria publica adicional (par), que oferece 0,85% do
salario médio corrigido dos ultimos dezanos para cada ano de servico
vinculado ao novo sistema (taxa de reposicdo maxima para 35 anos
de servico: 29,8%). O componente de contribuicdo definida, denomi-
nado aposentadoria ordinaria (Jo), é baseado em contas individuais
capitalizadas IFr, que podem ser administradas por fundos de pensao
privados ou publicos (AFJp), com principios operacionais similares aos
das arp chilenas.”® Ambas as alternativas sdo financiadas por uma
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aliquota de contribuicao de 11%, paga pelo empregado. No caso
da alternativa Irr, 0 segurado deve deduzir a taxa de administracao
e o prémio de seguro por invalidez e desemprego (cerca de 3,5%);
os restantes 7,5% sao depositados na conta individual.

O sup oferece, portanto, duas possibilidades:
PBU + PAP € a alternativa publica reformada; e

PBU + JO é a alternativa mista, que se converte no terceiro pilar quan-
do é acrescida de poupancas voluntarias com tratamento tributario
especial.

As contribui¢des para o sistema previdenciario anterior serdo conver-
tidas em um beneficio definido adicional: a aposentadoria compensa-
toria (Prestacion Compensatoria — pc), que é paga aos trabalhadores
elegiveis e representa 1,5% da média do salario corrigido dos dezanos
de trabalho que antecederam a aposentadoria (taxa de reposicao
maxima para 35 anos de contribuicao para o antigo sistema: 52,5%).

A participagao no novo sistema previdenciario integrado é compul-
séria para os assalariados (inclusive para os funcionarios publicos) e
trabalhadores autdnomos; o segurado tem sempre a possibilidade
de desligar-se do sistema publico e afiliar-se a um sistema do tipo IFr,
ao passo que o retorno ao sistema publico sé era possivel até julho

" Cabe ressaltar que, posteriormente, as condicées de elegibilidade se tornaram mais
rigidas; ver tabela 1.

120 pgu é especificado como 2,5 AMPO, ou contribuicio previdenciaria obrigatoria
média. Esta resulta da divisao da contribuicdo de 11% do total dos empregados pelo
numero dos contribuintes ativos. A AMPo é calculada duas vezes por ano (1 AMPO no
periodo de setembro/96 a marco 97 = US$ 76). Como a pBU aumenta 1% a cada ano
trabalhado, seu limite maximo é de 31,625% da média do salario coberto.

13" Algumas divergéncias menores em relacio ao sistema chileno de AFP sdo: a agéncia
de supervisao é chamada de SAFJP e é financiada pelos administradores; a rentabili-
dade minima refere-se a 70% da média do retorno (ou 2%) em termos nominais; as
mudancas dos afiliados entre as AFJP séo limitadas a duas por ano. Quanto as regras
para os investimentos, ver tabela 1.
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5 Avaliacao Comparativa: o modelo chileno privado
versus o modelo argentino integrado

5.1 O Contexto da Reforma

O Chile e a Argentina sao paises pioneiros no desenvolvimento
de seus sistemas de seguridade social e passaram por problemas
semelhantes. Contudo, as reformas estruturais de seus sistemas
previdencidrios foram implementadas em contextos econdmicos
e politicos diferentes: no Chile, sob um governo militar autocratico,
treze anos antes da reforma argentina, que ocorreu sob um governo
democratico. Embora a lei argentina contenha vérios acordos devido
ao processo de discussdo democratico que durou dois anos (o que
explica algumas das divergéncias com relacdo ao modelo chileno),™
o caso argentino assemelha-se ao chileno em dois aspectos:

— primeiramente, na Argentina, o governo peronista do presidente
Menem tinha muita influéncia politica durante o processo de reforma.
Recebia o apoio dos sindicatos, das instituicoes financeiras e da indus-
tria; e tinha maioria no Parlamento e o controle do sistema judicial.
Além disso, o programa de conversibilidade durante o periodo que
antecedeu a reforma, de 1991 a 1994, obteve sucesso econdmico;

— em segundo lugar, ambos os paises tentaram reformar seus sis-
temas de previdéncia social de acordo com sua politica econémica:
no Chile, transferiu-se a doutrina neoliberal dos Chicago boys para
a politica social [Queisser, 1993]; e, na Argentina, em apoio ao plano
de conversao ao novo regime previdencidrio, ao aliviar o orcamento
nacional, fortaleceu-se a estabilidade do sistema financeiro e foram
compensados os efeitos adversos da taxa de cambio sobrevaloriza-
da com a reducao da contribuicao do empregador [Hujo, 1997, p.
73]. Além disso, reformadores dos dois paises esperavam impactos
positivos sobre as taxas de poupanca agregada, investimento e cres-
cimento, com a introducao de um pilar capitalizado e uma mudancga
geral das regras do jogo, para corrigir os incentivos aos contribuintes.
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5.2 Principais Diferencas Conceituais

As principais diferencas na concepcao dos modelos de reforma dos
sistemas previdenciarios chileno e argentino sao as seguintes:"

(a) Substituicdo versus Integracdo

Na Argentina, hd liberdade de escolha, para os antigos assegurados
e 0s novos integrantes do mercado de trabalho, entre um sistema
publico reformado com beneficio definido (Psu+par) ou um sistema
misto com beneficio definido (psu) e contribuicao definida para a
aposentadoria ordinaria (o). Isso significa que o sistema publico nao
sera encerrado no futuro, mas apenas a aposentadoria compensatoria
(pc) ndo mais existird no longo prazo. No Chile, os que ingressam no
mercado de trabalho sdo obrigados a afiliar-se ao sistema privado,
o que leva a uma transicdo mais rapida para o sistema capitalizado
do que na Argentina.

(b) Redistribuicao

Na Argentina, a aposentadoria basica preserva o principio solidario-
redistributivo e o compartilhamento do risco, pois representa um be-
neficio uniforme independente de remuneracao prévia (de impacto
redistributivo mais alto para os grupos de baixa renda) ou de género,
financiado pela contribuicdo do empregador (que foi mantida) e por
impostos. No Chile, foi eliminada a contribuicdo do empregador e
as medidas redistributivas sdo exdgenas ao sistema previdenciario
(garantia de aposentadoria minima e beneficios de assisténcia social).

(c) Reconhecimento de Direitos Adquiridos

% Foram introduzidas as seguintes modificacées no projeto original do governo
durante o processo de decisao parlamentar: uma opcdo entre o sistema publico refor-
mado e o sistema misto, o reconhecimento de direitos adquiridos pela aposentadoria
compensatéria (Pc); a aposentadoria adicional (PAP) no sistema publico; a possibilidade
para o publico e as entidades sem fins lucrativos de constituir uma ArFuP; e a reducao
da idade para a aposentadoria das mulheres. [O. Isuani e San Martino, 1995].




Na Argentina, o reconhecimento das contribuicoes feitas ao antigo
sistema consiste na concessao de aposentadoria compensatéria do
tipo beneficio definido, paga aos trabalhadores que tém direito a
aposentadoria basica. A quantia ndo é paga em peculio Unico quan-
do se atinge a idade de aposentadoria, como é o caso do bénus de
reconhecimento no Chile, e as condi¢des de elegibilidade sao mais
restritivas.

(d) Cobertura

Na Argentina, os trabalhadores auténomos sao segurados obri-
gatorios e pagam uma aliquota de contribuicao de 27%, ao passo
que, no Chile, eles ndo sao compelidos a se afiliar ao novo sistema,
fazendo-o se desejarem.

(e) Papel do Estado

Na Argentina, o papel do Estado é mais amplo que no Chile: além dos
beneficios definidos providos pelo Estado (peu, pap, PC), as instituicdes
publicas e as sem fins lucrativos podem criar administradoras de
fundos de pensdo,'® e a arrecadagao das contribuicoes é efetuada
centralizadamente pelo ente tributario federal.'” No Chile, apenas as
companhias privadas podem constituir arp e 0s empregadores indivi-
duais sdo os responsdveis pela transferéncia das contribuicdes as arp.

5.3 Desempenho

Comrelacdo ao desempenho, os sistemas previdencidrios reformados
na Argentina e no Chile apresentam os seguintes resultados:

Tabela 1

Desempenho do Sistema de Capitalizacao Individual:
Comparacao Argentina x Chile

'> Para maiores detalhes, ver Arenas de Mesa e Bertranou (1997), e Vittas (1997 a).
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Indicador

Afiliagao ao Sistema IFF

Numero de pessoas asseguradas
Contribuintes

Média de segurados por administradora
-% de trabalhadores dependentes

-% de trabalhadores autbnomos

Taxa efetiva de contribuintes

Estrutura de mercado
Numero de administradores
-Concentragao

-Custos de administragdo (% salério)
-Prémio de seguro

Volume de recursos administrados
pelos fundos

Fundo acumulado/pis

Taxa real média de retorno
Carteira de investimentos
-Titulos publicos

-Depésitos a prazo fixo
-Acdes

Argentina Chile

75,5% (1/99)

7 067 123 (1/99)

3 459 176 (1/99)

471 142 (1/99)
88% (12/97)

12% (12/97)

82% (12/97

5 869 622 (9/98

2 596 633 (9/98)

451 509 (9/98)
97,2% (12/95)

2,8% (12/95)
48,95% (1/99) 44,2% (9/98)
1/99 12/97

15 13

>50% afiliados nas
> 69% afiliados

3 primeiras AFJP
nas 3
primeiras AFpP

2,47% 2,3%
0,95% 0,64%
US$11,526 bilhdes ~ US$32,9 bilhdes

(12/98) (12/97

3,5% 44,1%

12.3% (1994-98)  11.7% (1981-97)

Carteira 12/98 Carteira 12/97

(limite max.) (limite max.)

50% (50%) 39,2% (50%)
18,8% (28%) 12% (50%)
18,4% (50%) 27,4% (37%)

60 tnico fundo de pensdo publico é administrado pelo primeiro banco nacional do
Estado — Banco Nacion. Este oferece uma garantia especial em relacéo ao rendimento
do investimento (pelo menos igual a taxa da poupanca), e é obrigado a investir pelo
menos 20% de seu fundo nas economias regionais.Discute-se, ultimamente, a privatiza-
¢ao do Banco Nacion, e, assim, o Unico arp publico pode, em breve, tornar-se privado.

17 A partir de 1999, o Ministério do Trabalho e ANSeS sdo responsaveis pela arrecadacio
da contribuicdo, medida tomada para reduzir a evasao; ver o periédico Clarin digital
em sua edicdo de 16/2/99.
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Fonte: Arenas de Mesa e Bertranou (1997); Schulthess e Demarco (1996); Ins-
tituto de Economia (uaApe) (1996); Queisser (1998 a); sarp (1999); sarusp (1999).
Obs.: Calculos elaborados pela autora.
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A afiliacdo aos sistemas reformados, isto &, ao pilar IFr (a alternativa
mista na Argentina), aumentou rapidamente em ambos os paises.
As diferencas sdo causadas pelo fim do sistema publico no Chile (na
Argentina, o pilar compete com a aposentadoria publica rap) e pela
abrangéncia da reforma: aproximadamente 82% da forca trabalhista
estd afiliada as arp no Chile, e 75%, na Argentina.®

Contudo, a taxa efetiva de contribuintes e, conseqlientemente, a
cobertura real é muito mais baixa nos dois paises: 49% na Argentina
e44% no Chile. O trabalhador auténomo é especialmente sub-repre-
sentado nos planos irr. No Chile, onde a participa¢ao do auténomo
é voluntaria (20% afiliam-se, aproximadamente) [Queisser, 19983,
p. 551, apenas 4% contribuiram em 1993 [Mesa-Lago e Arenas de
Mesa, 1997, p. 408].

As estruturas de mercado chilena e argentina sdo altamente concen-
tradas: os trés maiores administradores de fundos de penséao repre-
sentam, no Chile, aproximadamente 69% dos afiliados; na Argentina,
aproximadamente 50% [Arenas de Mesa e Bertranou, 1997, p. 335].
O numero de afp no Chile aumentou de 12 (1981) para 21 (1994), e
diminuiu para 13 (1997); o sistema de ArJp argentino comegou com
25 companhias e diminuiu para 15 ao término de 1998, por causa
de fusbes apos as mais recentes crises financeiras.

O papel dos principais grupos financeiros locais, bem como o das
empresas estrangeiras na administracao de fundos de penséao, sdo
especialmente importantes no Chile [Mesa-Lago e Arenas de Mesa
1997, p. 421]. Na Argentina, ha participacdo crescente de bancos
estrangeiros no mercado de arp [Vittas, 1995]. Essa participacao
cresceu apos a crise asiatica de 1997, quando aproximadamente
54% do capital votante das Afip pertenciam a bancos estrangeiros
[Queisser, 1998a, p. 59).

Os custos operacionais e os prémios de seguro coletivo (para invali-

8 Segundo Queisser (1998 a, p.56), o sistema publico chileno tinha, em 1997, 1,26
milhao de afiliados; as AFP, 5,74 milhoes; e sarip, Informe de Conyuntura (1999); na
Argentina, o sistema publico tem 2,3 milhdes de afiliados, as arp, 5,4 milhdes.




dez e pensao) chegam a aproximadamente 3,5% dos salarios brutos
em ambos os paises. Embora os prémios do seguro coletivo tenham
diminuido com o passar do tempo, os custos administrativos per-
manecem altos, em termos de porcentagem das contribuicdes e se
comparados aos dos sistemas publicos anteriores. Isso é devido as
elevadas despesas com publicidade e agentes comerciais.

O volume de recursos administrados pelos fundos difere substan-
cialmente entre os dois paises. No Chile, alcanca US$ 32,9 bilhoes
(44% do riB) apds dezesseis anos de vigéncia; e, na Argentina, US$
11,5 bilhoes (3,5% do ris), passados quatro anos. No Chile, a taxa de
afiliacdo as Arp e a aliquota destinada a capitalizacao é mais alta (10%
contra 7,5%) do que na Argentina. O retorno real do investimento
médio (sem se subtrairem os custos administrativos e de seguro)
mostrou ser extraordinariamente alto em ambos os paises e alcan-
cou, em média, 11,7% no Chile (1981/97), e 12,3% na Argentina
(1994/98). A composicdo da carteira apresenta alta concentracdo em
titulos publicos e depositos a prazo fixo na Argentina, ao passo que,
no Chile, os investimentos em titulos publicos diminuiram com o
passar do tempo e a porcentagem de titulos de empresas e de agdes
ordindrias aumentou [Vittas e Iglesias, 1992]. Como conseqiiéncia, as
taxas de retorno no Chile tém variacdes mais proximas as cotacdes
acionarias (depois da crise mexicana de 1995: -2,5% reais ao ano),
mas também na Argentina sentiram-se os reflexos negativos das
crises financeiras, especialmente em 1997, quando os investimentos
em ag¢oes ordindrias alcangou 28% (12/97-12/98 — taxa de retorno
anual:-1,5%). Nos dois paises, os investimentos em ativos estrangeiros
estdo muito aquém dos limites legais e refletem os altos custos de
transacdo envolvidos com atividades de investimento no exterior,
bem como os altos juros locais [Queisser, 1998a, p. 65].
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5.4 Avaliacao Preliminar

Para uma avaliacao preliminar das duas reformas dos sistemas
previdenciarios, os aspectos seguintes igualmente parecem ser de
interesse:

(a) Custos de Transicao e Viabilidade Financeira

O Chile e a Argentina implementaram primeiro a estratégia de reduzir
os beneficios do sistema publico antes de implementar sua reforma
ou como parte dela. Em segundo lugar, o periodo de transicdo foi
reduzido no Chile, ao se obrigar apenas aqueles que ingressavam no
mercado de trabalho a se afiliarem ao novo sistema e, na Argentina,
ao se tornar o pilar capitalizado opcional para todos. Nos dois paises,
grupos especiais foram isentos da reforma, como sera visto adiante.
Em terceiro lugar, na Argentina efetuou-se somente uma mudanca
parcial para o sistema capitalizado e grande parte das contribuicdes
ainda se destina ao financiamento do médulo publico do novo sis-
tema previdenciario.

Por conseguinte, calcula-se que o déficit da transicdo no Chile serd
mais alto que na Argentina:' em 1995, o sistema de Arp chileno cobria
91% dos contribuintes ativos e apenas 9% dos inativos, ao passo que
o sistema publico pagava beneficios a 84% dos inativos chilenos e
contabilizava 9% dos contribuintes ativos [Mesa-Lago e Arenas de
Mesa, 1997, p. 420]. Adicionalmente, a aliquota de contribuicao do
empregador foi eliminada, e a garantia de aposentadoria minima é
exclusivamente financiada por tributos (custo estimado em 3% do
piB). Na Argentina, 24,5% dos afiliados ainda participam da alternati-
va publica (1/99 — tendéncia em queda), e a aliquota de 16% paga

19 Segundo Queisser (1998a, p.51), o valor dos custos de transicdo no momento da
reforma foi estimado em 126% do pig; 0s requisitos para o financiamento da liquidez
durante os primeiros 10 anos atingiram 6,5% do pig por ano (aproximadamente 4,4%
durante a década de 90); na Argentina, esse valor corresponde a aproximadamente
3% do piB por ano.




pelo empregador financia a aposentadoria bdsica, em suplemento
aos recursos tributarios.

Na Argentina, o reconhecimento das contribuicdes passadas é mais
restrito, o que pode diminuir ainda mais os custos da transicao. Tal
fator apresenta clara vantagem quanto ao fluxo de caixa resultante:
a aposentadoria compensatéria é concebida como um fluxo, ndo
como um bénus de reconhecimento que rende juros (os custos por
ano, no periodo 1990/1994, foram de aproximadamente 0,6% do pis,
e, nos préximos quinze anos, ficarao em torno de 1% a 2% do pig), e
s6 serd concedida apds trinta anos de contribuicao, atingida a idade
de aposentadoria [Arenas de Mesa e Bertranou, 1997].

Os custos da transicao sao tolerados porque a futura viabilidade finan-
ceira dos sistemas reformados, baseada na forte relagdo contribuicdo-
beneficio e em incentivos para evitar a evasao, deveria compensar
esses custos. No Chile, a garantia de aposentadoria minima pode
trazer um problema de moral hazard, refletido na baixa fidelidade
de contribuicao e na subdeclaracdo de renda dos afiliados.

Na Argentina, para evitar futuras pressdes financeiras ao pilar publico
(principalmente a aposentadoria adicional, que poderia apresentar
financiamento deficitario), o governo sancionou a“Lei da Solidarieda-
de Previdenciaria (Lei n224 463) em mar¢o de 1995. Esta restringiu os
custos com a eliminacédo da garantia de aposentadoria minima (de 3,6
AMPO) € a indexagao automatica das aposentadorias, e vinculou os be-
neficios publicos a recursos aprovados por leis anuais de orcamento.

(b) Cobertura e Abrangéncia

No Chile, a cobertura da populagao economicamente ativa (Pea) pelos
sistemas previdencidrios publico e privado atinge 98%, enquanto, na
Argentina, apenas 80% da forca de trabalho tém cobertura de algum
sistema de previdéncia [Queisser, 1998a, p. 56]. Ambos os paises
mostram discrepancia entre o numero de afiliados e contribuintes,
o que significa que porcentagem consideravel da forca de trabalho
nao tera nenhuma protecao na terceira idade. No Chile, a maioria dos
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trabalhadores auténomos e o setor informal ndo estdo cobertos pelo
sistema de seguridade social. Para o recebimento da aposentadoria
minima garantida sao obrigatérios 20 anos de contribuicdo e, em
1994, os beneficios de assisténcia social eram limitados a 300 mil
pessoas. Adicionalmente, o valor desses dois beneficios ndo chega
a cobrir a subsisténcia minima.?°

Na Argentina, a cobertura real depende do cumprimento das condi-
¢oes (relativamente rigidas) de elegibilidade, que incluem trinta anos
de servico (especialmente dificil para mulheres, desempregados e o
setor informal), o que representa um incentivo ao sistema misto, no
qual o capital individual acumulado esta garantido, independente-
mente dos anos de contribuicao. Poder-se-ia chegar a uma cobertura
comparativamente mais elevada com a inclusdo compulséria de tra-
balhadores auténomos, mas a participacao destes no sistema misto
mantéme-se baixa (12% em 1997), pois as condi¢oes de elegibilidade
para o sistema publico parecem muito restritivas. Como no Chile, os
beneficios de assisténcia social sao limitados (200 mil em 1992) [Isuani
e San Martino 1995, p. 45], mas o sup concede uma aposentadoria
especial para cidadaos a partir de 70 anos, apds apenas dez anos de
servico ( ver quadro 1).

Tanto Chile como Argentina excluiram a policia e as For¢cas Armadas
da reforma previdenciaria: tais grupos permaneceram com os privi-
legiados sistemas publicos financiados por reparticao, fato que com-
promete gravemente a credibilidade das reformas. Este reflete mais
o poder das Forcas Armadas do que apresenta uma estratégia para
reduzir o desequilibrio fiscal, como argumenta James (1998, p.284).

(c) Beneficios Futuros

Nos dois paises em foco, os beneficios e o direito a aposentadoria
foram reduzidos pelas medidas da reforma e da pré-reforma, que

20 Em 1995, a pensao minima no Chile era de US$ 103; e a aposentadoria da assistén-
cia social, de US$ 60 (22% e 12,5% do salario médio, respectivamente) [Mesa Lago e
Arenas de Mesa, 1997].




eliminaram, por exemplo, os privilégios e os incentivos para a apo-
sentadoria precoce e aumentaram o nimero de anos de contribuicao
exigidos, aidade para a aposentadoria e o nimero de anos utilizados
como base de célculo dos beneficios.

Na Argentina, o sistema previdenciario publico é de beneficios de-
finidos (ver quadro 1), e depende dos anos de servico (tanto para
o sistema antigo — para a definicdo do valor da aposentadoria
compensatéria — quanto para o novo — no caso da aposentadoria
adicional), e dos salérios e contribuicdes, respectivamente. Nao
obstante, desde a introducao da Lei da Solidariedade Previdencidria,
o nivel dos beneficios futuros transformou-se em decisdo politica
arbitraria e nenhum mecanismo de indexacéo esta previsto. Adicio-
nalmente, beneficios calculados com base na contribuicdo média
obrigatdria ampo €, portanto, de acordo com a arrecadagdo, como a
aposentadoria basica, provéem um equilibrio financeiro endégeno,
mas nem sempre garantem uma taxa de reposicao que coloque os
beneficios acima da linha de pobreza.

Projecoes sobre os beneficios dos sistemas previdenciarios de con-
tribuicao definida dependem crucialmente de suposi¢cdes quanto
ao desempenho do futuro macroeconémico e do comportamento
individual. Os beneficios variam de acordo com o saldo da conta in-
dividual, a rentabilidade do investimento, as comissdes cobradas pela
AF())r, aidade de aposentadoria, a expectativa de vida (por género) e
o grupo familiar. Estima-se que os beneficios da aposentadoria para
os homens sejam muito superiores aqueles concedidos as mulheres
(que possuem expectativa de vida mais longa, saldrios mais baixos,
menos anos de contribuicdo devido a idade de aposentadoria mais
baixa, tempo de educacao dos filhos, etc.).

No Chile, as aposentadorias pagas pelas arp sdo mais altas que os
beneficios comuns do antigo sistema. Porém, ndo se sabe se tal
desempenho podera ser mantido no futuro, porque a influéncia dos
generosos bonus de reconhecimento ainda é alta, e a rentabilidade
dos fundos de pensao nos anos 80 foi extraordinaria.

(d) Questoes Microecondmicas
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A concentracao de afiliados e fundos em poucas AF())p, 0s altos
custos administrativos, a reduzida diversificacdo das carteiras de
investimento e os critérios de escolha entre ar(J)r utilizados pelos
segurados?' sdo caracteristicas que contradizem uma estrutura de
mercado competitiva, transparente e eficiente.

A transparéncia e a liberdade de escolha para o segurado foram
objetivos postulados das reformas dos sistemas previdenciarios na
Argentina e no Chile. Contudo, a transparéncia em relagao aos be-
neficios futuros em um sistema de contribuicao definida é limitada,
porque envolve proje¢des e calculos complicados. Outro problema
surge quando o segurado tem de optar por um tipo de aposenta-
doria: assessorias especificas aos segurados, no Chile, cobram entre
3% a 5% dos fundos acumulados pelo servi¢o de consultoria [Gillion
e Bonilla, 1992].

Alguns aspectos positivos da reforma séo a adocdo de procedimentos
administrativos dgeis, a liberdade de escolha entre administradoras,
a possibilidade de realizar-se poupanca voluntaria com vantagens
tributdrias, a maior flexibilidade para os assegurados no que tange
a alternativas para aposentadoria precoce, a possibilidade de dispor
do capital excedente ao se atingir a idade para a aposentadoria, e a
livre escolha quanto a modalidade de aposentadoria.

(e) Questdes MacroeconOmicas

Os efeitos econdmicos dos distintos métodos de financiamento de
programas de seguridade social sdo controversos e sao poucas as
evidéncias empiricas. Nao obstante, reformadores latino-americanos
e seus consultores internacionais sublinharam os impactos positivos
de um pilar capitalizado para o crescimento econémico e o desen-
volvimento dos mercados financeiros e de capitais.

21 Critérios de afiliacio racionais como a rentabilidade e as comisses cobradas pelos
administradores parecem ser de menor importancia, se comparados com os efeitos
da publicidade e das atividades promocionais, [Dal B6, 1996; Queisser, 1998 a, p. 75.




No Chile, o impacto positivo no desenvolvimento do mercado de
capitais parece ser menos controverso, ao passo que o exitoso de-
sempenho da economia na década de 80 poderia ser o resultado de
uma variedade de politicas e condicées especificas. E interessante
notar, ademais, que boa parte da poupanca acumulada é investida
em titulos publicos, para que se cubra o déficit de transicao.

Os esforgos para obter-se o equilibrio financeiro dos sistemas de
seguridade social, que deverao produzir resultados positivos para
as financas publicas a longo prazo (apesar dos elevados custos de
transicao no curto e médio prazos; ver secao 4.4), sao avancos positi-
vos em ambos os paises em questao. Cabe ter presente, porém, que
nenhuma das reformas ja amadureceu e que gastos com aposenta-
dorias por parte das ArF(J)p, e gastos publicos com garantias estatais,
ainda estao extremamente limitados no momento.

O desempenho, a longo prazo, dos novos sistemas de seguridade
social de Argentina e Chile ainda dependera do desenvolvimento
econdomico (especialmente de emprego formal, salérios e taxas de
juros) e estabilidade. Isso é verdade, em especial, no caso argentino,
pois os beneficios publicos dependem da capacidade fiscal e nenhu-
ma indexacao ou mecanismo de ajuste estao previstos.
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QUADRO 1

Reforma do Sistema de Seguridade Social na Argentina

e Comparacao com a Reforma Chilena de 1981

Caracteristicas Pré-Reforma na P&s-Reforma na Ar-  Chile (1981)
Argentina (snps) gentina (sup, 1994)
Caréter do seguro
- Trabalhadores com vinculo - obrigatério - obrigatdrio - obrigatdrio
vinculo - obrigatério - obrigatério - voluntario
- Auténomos
Financiamento reparticao reparticao/capit. capitalizagdo
27% individ. individ.
27% 13,2%
- Contribui¢des (desconto
de aliquota sobre a fo-
Iha de pagamento/renda
de referéncia para auté-
nomos) 16%/11% 16%/11% - eliminado/
13,2%
- Empregador/segurado
- Contribuig&o tributaria vin- - sim (de 15% a 35% - sim, beneficios - sim, para a
culada e/ou recursos tri- do total dos recursos) publicos, custo de aposentado-
butérios gerais transicéo, divida ria minima +
implicita custos de
transicao

Condigoes de elegibilidade

- Anos de contribuicdo 15-20(30 de afiliagao)

30 para PBuU, PAP, PC

20 aposenta-

doria minima
- [dade de aposentadoria
(mulheres/homens)
- Trabalhad. dependentes 60/65 anos 60/65 anos
- Auténomos 55/60 anos 60/65 anos
Teto do salério de contri- 60 ampo’ (US$ 4 560) 60 UFs (US$
buigéo (1 ampPo = US$ 76) 1841) (1 UF =
US$30,7)
Taxas de reposigdo 70%-82% pBU: 27,5%-31,6% do - nenhum siste-
- pBU, 30-45 anos de servigo salario médio coberto ma de benefi-
- PAP, PC, 35 anos de servico (max. US$ 218,5) cio definido

(maximo)

pap: 29,8% (max. US$
1357)

pc: 52,5% (max. US$
2394)

- média dos 3 melhores
anos dos Ultimos 10
anos de contribuicao

Célculo do beneficio

PUB: 2,5 ampo + 1%
para IFF: cada soma.
anos 31-45

pap: 0,85% da média
do salario indexador
dos ultimos 10 anos
para cada ano de
servico

fundo individu-
al + rendimen-
to + eventual
acréscimo (a-
posentadoria
minima)

continua




continuagéo
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P&s-Reforma na Ar-  Chile (1981)

gentina (siup, 1994)

pc: 1,5%, periodo-base
idem ao pap Jo: fun-
dos individuais +
rendimento de inves-
timento
Beneficio maximo
pc/PAP = 1 @ampo por ano
de servico

Financiamento de aposen-
tadorias ndo-contributivas

- sim, apos teste de ne-
cessidade
- recursos tributarios gerais

- sim, apos teste de - sim, apos teste

necessidade necessidade
- recursos tributarios - recursos tribu-
gerais tarios gerais

Aposentadoria precoce

Regime especial para idade
avangada

Outros beneficios

comum em sistemas de
de aposentadoria
privilegiados

- trabalhadores
assalariados de 65 anos/
independentemente da
idade, com 10 anos de
servigo, 70% do beneficio
normal

- seguro por invalidez/viu-
vez-orfandade

- de acordo com
fundo individuais
acumulados

apenas no sistema
misto; afiliados ao
PBU/PC/PAP NA0 S&0
elegiveis

- para aposentados
com a idade de 70
anos e 10 anos de
servigo, 30% redugao
de PBU + PAP + PC

- ndo existente

invalidez/viuvez-
orfandade

- invalidez/viuvez-
orfandade

= 70% salario médio
dos ultimos cinco
anos/70% da aposen-
tadoria

Regimes de aposentadoria
especiais

- multiplos

- policia, exército

- fundo de profissio-
nais

- sistemas das pro-
vincias

- policia, militares

Fonte: Schulthess e Demarco (1993, 1996) riEL (1995); Arenas de Mesa e

Bertranou (1997).

Nota: ' Valor da ampo calculado duas vezes por ano (U$ 76 de 9/96 a 3/97).

Obs.: Calculos da autora.
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6 Conclusoes: licbes extraidas das experiéncias de refor-
ma dos sistemas previdenciarios na América Latina

Apesar de os paradigmas de reformas serem apresentados como
se fossem universais, mais uma vez ficou demonstrado, na América
Latina, que apenas solugdes especificas para cada pais sdo politi-
camente aceitaveis e vidveis a longo prazo. Ndo obstante, os casos
latino-americanos demonstram que as reformas estruturais dos
sistemas de seguridade social sdo possiveis quanto ao processo
politico e ao financiamento da transicdo, embora os efeitos a longo
prazo nao possam ser julgados na fase atual.

Na Ameérica Latina, a confianga nos antigos sistemas previdenciarios
administrados pelo Estado foi gravemente abalada em conseqiién-
cia do abuso no uso das reservas pelos governos, que concederam
diversos privilégios para grupos de interesse poderosos e raramente
pagaram beneficios de aposentadoria legalmente determinados.
Esses fatos, freqlientemente considerados como caracteristicas genu-
inas do sistema previdenciario publico e financiados em reparticéo,
mais parecem ser o resultado da evolucao especifica dos sistemas
previdenciarios na América Latina. As etapas da pré-reforma no Chile
e na Argentina revelam que é possivel melhorar a situacao financeira
e a eqliidade dos sistemas anteriores.

Reformadores em oito outros paises, porém, optaram por reformas
estruturais e introduziram um pilar capitalizado, para favorecer
solucdes de mercado para o seguro-aposentadoria. Isso reflete a
ruptura paradigmatica nos paises considerados: o Estado concentra-
se nas medidas para o alivio da pobreza e nas fun¢des reguladoras
e enfatiza-se a responsabilidade individual pela seguridade social e
uma relagao contribuicdo-beneficio rigida. Os reformadores acredita-
vam que as reformas radicais eram mais apropriadas para recuperar a
credibilidade, o que isolou os sistemas previdenciarios da influéncia
politica [Holzmann, 1997, p.3].

Ao analisarmos posteriormente os modelos de reforma chileno e
argentino, parece que os objetivos econdmicos tiveram grande
influéncia na formulagdo dos projetos de reforma, ao passo que os
objetivos sociais tiveram importancia secunddria: embora a introdu-




¢ao de um pilar de capitalizacao individual possa ser interpretada
como uma diversificacao de riscos para o segurado, pois esta também
conduz a uma individualizagao de riscos e a eliminagdo de elementos
positivos de redistribuicdo para objetivos socialmente desejaveis.

Beneficios futuros em sistemas de contribuicdo definida dependem
da rentabilidade e da estabilidade do setor financeiro, que faz que
0 bom funcionamento do primeiro pilar publico seja uma condicao
necessdria para a criacdo de seguranca social. Na Argentina, porém,
as condic¢bes de elegibilidade para as peu sdo muito restritivas e os
beneficios de assisténcia social, tanto no Chile quanto na Argentina,
sdo limitados.

Assim, ainda resta saber:i) se os beneficios das futuras aposentadorias
permitirdo um padrao de vida adequado para a geracdo dos mais
velhos; ii) se o problema da universalizacdo da cobertura pode ser
resolvido; eiii) se o Estado dispora de recursos suficientes para cobrir
os custos da transicao sem corroer, a longo prazo, os beneficios, as
garantias e outras despesas cobertas pelo primeiro pilar.
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Administradora de Fundos de Pensao (Administradora de
Fondos de Jubilaciones y Pensiones).

Contribuicao Previdenciaria Obrigatéria Média (Aporte
Medio Previsional Obligatorio), unidade de calculo usada
na Argentina.

Capitalizado individualmente.

Aposentadoria Normal (Jubilacién Ordinaria), Aposenta-
doria nas AfFJP na Argentina.

Aposentadoria Adicional (Prestacién Adicional por Perma-
nencia).

Aposentadoria Basica Universal (Prestacion Basica Univer-
sal).

Aposentadoria Compensatéria (Prestacién Compensato-
ria).

Sistema Integrado de Aposentadorias (Sistema Integrado
de Jubilaciones y Pensiones), utilizado na Argentina pos-
1994.

Sistema Nacional de Previdéncia (Sistema Nacional de
Prevision Social), utilizado na Argentina pré-1994.

Unidades de Fomento (unidade de calculo utilizada no Chile).




