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Resumen: La presencia del capital portador de intereses y del capital ficticio esta en el centro
de las relaciones econdmicas y sociales en el capitalismo actual, con predominio de la
financierizacion. En tiempos de ajuste fiscal en Brasil, esta comunicacién problematiza la captura
del fondo publico por el Capital Portador de Intereses y por el capital ficticio, lo que ha llevado a
un desmonte del financiamiento de la seguridad social. El texto demuestra el crecimiento
exponencial de los activos administrados por los fondos de pensiones, en detrimento de la
congelacion de los recursos publicos destinados al presupuesto de la seguridad social.
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1. INTRODUGAO

Esta breve comunicagao esta inserida no ambito de pesquisa que investiga
implicacbes da financeirizagdo no fundo publico brasileiro e seus efeitos no
financiamento das politicas sociais. Aqui apresenta-se os resultados provisorios
do processo de financeirizacdo da politica de previdéncia social no ambito do
desmonte do financiamento da seguridade social.

A pesquisa da continuidade no sentido de aprofundar os conhecimentos
acerca do fundo publico e do financiamento das politicas sociais no contexto da
dominancia financeirizada do capitalismo e da contrarreforma do Estado

brasileiro.
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Um dos elementos que estamos desenvolvendo na pesquisa € a
compreensao da disputa contemporanea do fundo publico no Brasil no que diz
respeito ao entendimento do processo de financeirizagao do capitalismo e seus
efeitos nas politicas sociais. A presencga do capital portador de juros e do capital
ficticio estd no amago das relagdes econdmicas e sociais no capitalismo atual,
com predominio da financeirizagao.

Devido ao espaco limitado, este texto busca compreender a financeirizagao
da previdéncia social, a partir do levantamento dos recursos orgamentarios
destinados ao Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS) e o Regime Proprio
de Previdéncia (RPP), ao mesmo tempo que deslinda a evolugéo dos ativos dos
fundos de pensao fechados no Brasil, no periodo de 2001 a 2017.

Além desta introdugao, o texto apresenta mais trés secdes. A proxima que
discute o fundo publico e a sua relagcdo com o capital portador de juros. Em
seguida, a captura do fundo publico pelo capital portador de juros e ficticio para
as politicas sociais. E, por fim, uma breve analise dos primeiros resultados sobre

a financeirizagao da previdéncia social.

2 FUNDO PUBLICO E CAPITAL PORTADOR DE JUROS

Partimos do pressuposto que o fundo publico envolve toda a capacidade de
mobilizagédo de recursos que o Estado tem para intervir na economia, seja por
meio das empresas publicas, pelo uso das suas politicas monetaria e fiscal,
assim como, pelo orgamento publico. (SALVADOR, 2012). Sendo que uma das
principais formas da realizacdo do fundo publico € por meio da extragcao de
recursos da sociedade na forma de impostos, contribuicdes e taxas, da mais-
valia socialmente produzida, portanto, conforme Behring (2010) é parte do
trabalho excedente que se transformou em lucro, juro ou renda da terra, sendo
apropriado pelo Estado para o desempenho de multiplas fungdes e de trabalho.
Uma das funcgdes vitais do fundo publico na economia capitalista contemporanea
€ assegurar no ambito do orgcamento publico a transferéncia na forma juros e
amortizacao da divida publica para os detentores do Capital Portador de Juros.
(SALVADOR, 2010).

Este ultimo aspecto esta diretamente relacionado a financeirizacao da riqueza

€ as mudancas na protec¢ao social que ocorrem com a crise do padrao fordista-
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keynesiano, a partir da década de 1970, indicando uma ofensiva do capital a
protecdo social e as conquistas sociais do periodo apds a Segunda Guerra. Para
Mandel (1990), a crise é resultado de um conjunto complexo de elementos, nao
podendo ser reduzida a uma unica causa, como por exemplo, a superprodugao
ou subconsumo. O autor destaca a queda tendencial na taxa de lucros e o
aumento na composigdo organica como intensificagdo de uma crise com
multiplas dimensdes. O baixo retorno dos investimentos produtivos, isto €, a
queda na rentabilidade, leva a uma fuga do capital do setor produtivo para a
esfera financeira, agindo de forma especulativa.

Aqui cabe destacar a presenca do capital portador de juros e do capital ficticio
no amago das relagdes econdmicas e sociais no periodo atual, conforme aponta
Lupatini (2012), baseado na obra de Marx (2017). Ainda que na época de Marx,
as sociedades por acdes, os mercados financeiros e crediticios estivessem em
uma fase bastante inicial comparada a complexidade e relevancia que tém na
economia capitalista atual, sobretudo, diante da profusdo de produtos
financeiros, mas indicando o pleno desenvolvimento dos processos apontados
por Marx. (LAPYDA, 2011).

Para Marx (2017), o Capital Portador de Juros (CPJ) é uma das formas em
que ocorre a transformacédo do dinheiro, como expressao autbnoma de um
montante de valor, em capital, isto €, no valor cujo objetivo é conservar e gerar
mais valor. Lupatini (2012) destaca no desenvolvimento capitalista e do sistema
de crédito, que uma parte do capital industrial se autonomiza na forma de CPJ.

Marx (2017) explica que o dono do dinheiro que deseja-o valorizar como CPJ
faz uma alienagao a um terceiro, langando-o na circulagcéo, o que o torna capital
para si mesmo e para outros. Ao entregar ao terceiro como capital, como valor
que possui o valor de uso de criar mais-valia. Assim, o valor se conserva no
movimento do capital e depois de ter funcionado, retorna para que o despendeu
inicialmente. Como explica Marx (1983, p. 259) “nao é dado em pagamento nem
vendido, mas apenas emprestado; sé é alienado sob a condi¢éo, primeiro, de
voltar, apos determinado prazo, a seu ponto de partida, e, segundo, de voltar
como capital realizado, tendo realizado seu valor de uso de produzir mais-valia”.

O emprego do dinheiro como capital industrial, mercantil ou de
empréstimo o transforma de uma mercadoria sui generis. (MARX, 2017). Mas
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seu valor de uso ndo € consumido como ocorre com as demais mercadorias, 0
valor inicial é conservado e multiplicado pelo recebimento de juros. Entretanto,
diferentemente da mercadoria comum, “esse valor de uso é valor, saber, o
excedente da grandeza de valor que resulta do uso do dinheiro como capital
acima de sua grandeza de valor original. O lucro é esse valor de uso.  Os
juros decorrem da deducdo de lucro, originando-se na mais-valia. (MENDES,
2012). Lupatini (2012, p. 65) observa que o possivel movimento encurtado (D-
D’) é uma “mistificacdo, para o capital global se valorizar € ineliminavel a
produgao de mais-valia, a exploragao do trabalho pelo capital’. Para o autor, as
formas do CPJ é a matriz de todas as configuragdes aloucadas de capital e,
portanto, do capital ficticio. Mendes (2012), recorda que o capital ficticio que tem
parte de sua remuneragao constituida por juros, ndo se confunde com descrigao
de Marx sobre o CPJ. Ainda que improdutivo, o CPJ desempenha fungao util e
indispensavel a circulacdo do capital industrial. O capital ficticio é totalmente
parasitario. Conforme Mendes (2012, p. 67), o capital ficticio “constitui um
envolvimento do capital portador de juros, ou mesmo, das formas que podem ser
assumidas por esse capital portador de juros”.

O capital ficticio nasce como consequéncia da existéncia generalizada do
capital a juros, como resultado de uma ilusao social, para Carcanolho e Sabadini
(2009, p. 43), por detras do capital ficticio “ndo existe nenhuma substéancia real
€ porque nao contribui em nada para a produgao ou para a circulagcao da riqueza,
pelo menos no sentido de que nédo financia nem o capital produtivo, nem o
comercial. ”

Mendes (2012), com base no livro Il de O Capital do Marx, sintetiza trés
grandes formas de capital ficticio: divida publica, o capital acionario e o capital
bancario. Mendes (2012) acrescenta, ainda, o atual mercado de derivativos,
extemporaneo ao tempo de Marx. Os titulos publicos da divida sdo “formas
assumidas pelo capital ficticio, pois, em termos da totalidade, esses titulos nao
tém valor em si”. (LUPATINI, 2012, p. 67).

O CPJ esta localizado no centro das relagdes econdbmicas e sociais da
atualidade e da atual crise em curso no capitalismo contemporaneo.
(CHESNAIS, 2005). Os juros da divida publica pagos no orgamento publico ou a
conhecida despesa "servico da divida" do orgcamento estatal (juros e
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amortizagdo) sao alimentadores do capital portador de juros por meio dos
chamados "investidores institucionais" que englobam os fundos de pensao,
fundos coletivos de aplicacao, sociedades de seguros, bancos que administram
sociedades de investimentos, portanto, operam no sentido da captura do fundo
publico para uma fragdo da burguesia financeira.

Convém destacar que relagédo capital e trabalho tem configuragao diferente
nos paises periféricos em relagdo aos paises centrais. Marini (2011) chama
atencdo que as economias dependentes sdao baseadas em transferéncias de
valores resultantes da troca desigual no mundo capital e, portanto, tem como
cerne a superexploracao da forga de trabalho. Com isso, a cumulagao capitalista
e por corolario os recursos alocados pelo fundo publico nas politicas sociais tém
particularidades de uma economia subordinada e periférica no mundo capitalista.

De acordo Mészaros (2002) enfrenta-se uma situagéo de crise estrutural do
capital, com parcela significativa da populagdo mundial vivendo em condigdes
extremamente precarias. O desemprego estrutural reinante, o subemprego, os
sistemas publicos de saude e educacéao deficientes, a fome e a proliferacao de
favelas — apesar das promessas liberais de pleno emprego, progresso para todos
e fim da pobreza — sdo algumas das consequéncias nefastas de tal crise.

A estratégia do capital consiste em contornar os empecilhos e resisténcias
encontrados, quando n&o € possivel supera-los diretamente, o que gera
inuUmeros antagonismos sociais, acirra as lutas de classe, aumenta a
vulnerabilidade dos trabalhadores e potencializa as refracbes da questao social.
(MESZAROS, 2002).

A caracteristica comum a todas as crises do capital dos ultimos 30 anos € o
comparecimento do fundo publico para socorrer instituicdes financeiras falidas
durante as crises bancarias, a custa dos impostos pagos pelos cidaddos. A
financeirizacdo implica pressdao sobre a politica social, especialmente as
instituicobes da seguridade social, pois ai esta o nicho dos produtos financeiros.
Com isso, as propostas neoliberais incluem a transferéncia da protecao social
do ambito do Estado para o mercado, a liberalizagao financeira passa pela
privatizacdo dos beneficios da seguridade social. E no mercado que deve ser
comprado o beneficio de aposentadoria, o seguro de saude, que sao setores
dominantes nos investidores institucionais. Ou seja, beneficios da seguridade

Anais do 162 Encontro Nacional de Pesquisadores em Servigo Social



social sdo transformados em mais um “produto” financeiro, alimentando a
especulacdo financeira, tornando as aposentadorias de milhares de

trabalhadores refém das crises internacionais.

3 CAPTURA DO FUNDO PUBLICO PELO CAPITAL FICTICIO E CPJ E AS
IMPLICACOES PARA FINANCEIRIZACAO DAS POLITICAS SOCIAIS

No ambito das transformagdes contemporéaneas do capitalismo ocorre o
desenvolvimento de instituicbes especializadas — como os investidores
institucionais, os fundos de penséo, fundos coletivos de aplicagdo, sociedades
de seguros, bancos que administram sociedades de investimentos —, que faz da
centralizacao dos lucros nao reinvestidos das empresas e das rendas poupadas
das familias, principalmente por meio dos planos privados de previdéncia e da
poupanga salarial, o caminho de uma acumulagdo financeira de grande
dimensao. De forma que a acumulacgao financeira acontece pela centralizacao
nessas instituicbes especializadas de lucros industriais ndo reinvestidos e de
rendas nao consumidas que tém por finalidade a fungao de valoriza-los na forma
de ativos financeiros, buscando manté-los fora da producao de bens e servigos.

A analise de Granemann (2006, p. 20-21) mostra que o capital industrial ndo
sofre oposicéo do capital portador de juros, ndo sendo excludente entre si, pois
0 maximo que pode ocorrer no ambito da burguesia sao disputas pontuais pela
apropriacao de parcelas da mais-valia no ambito das especializagdes do capital
industrial, que é a sintese do capital global. O capital industrial apds ter
submetido e incentivado em seu “proprio proveito o capital de comércio de
mercadorias e o capital de comércio de dinheiro da-se a conhecer por suas
formas autbnomas: como capital produtivo, capital portador de juros e capital
comercial”.

Ao analisar o periodo poés-liberalizacado comercial e financeira, no Brasil,
Bruno (2007) destaca que, apds quase duas décadas de adesio ao processo de
globalizacao, ocorreu decréscimo da participagao relativa do capital produtivo no
estoque de capital fixo no pais, ao mesmo tempo em que ha um crescimento
expressivo da renda de juros. De acordo com Bruno (2007), as mudancgas
institucionais do periodo de elevado crescimento econdmico permitiram o

desenvolvimento de estruturas financeiras sofisticadas no Brasil. Assim, quando
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as condi¢des endogenas de reprodugao do crescimento se esgotam juntamente
com a conjuntura internacional adversa, ocorre um deslocamento do eixo de
acumulacgao de capital, com o apoio do Estado, para o setor bancario-financeiro.

No periodo de liberalizagcdo comercial e financeira, sobretudo apés o Plano
Real, de julho de 1994, a acumulacdo rentista ocorre em novas bases
institucionais e em um ambiente econémico marcado pela baixa inflacdo e
elevadas taxas de juros, sob a égide do pensamento neoliberal. O novo desenho
institucional assegurou que os ganhos inflacionarios dos bancos fossem
substituidos por resultados provenientes de aplicagdes em ativos vinculados a
divida publica. A partir do Plano Real, a composicao das receitas das instituicdes
financeiras que anteriormente dependiam dos ganhos com floating® foi
substituida por operacdes ativas de tesouraria: aplicagdes interfinanceiras de
liquidez e titulos de valores mobiliarios, ou seja, aplicagdes em titulos da divida
publica.

Para Carvalho (2007, p. 99), “a divida publica € um dos principais instrumentos
de dominacgao dos rentistas e do grande capital sobre a sociedade brasileira”. Os
portadores de titulos publicos usam o subterfugio de condi¢cdes de “credores” do
setor publico para esconder a sua real condigdo de privilegiados da politica
econdmica, principalmente a politica fiscal € monetaria, em curso nos anos de
neoliberalismo. O fundo publico transfere enorme massa de recursos para esses
rentistas, o que restringe as politicas sociais, a capacidade de investimento
publico, ainda, concentrando renda e riqueza e dificultando o crescimento
econbmico. Além disso, “a divida publica sempre teve por origem as relagdes
de classe e o poder politico que permitem aos ricos escapar amplamente, ou
mesmo quase completamente, dos impostos” (CHESNAIS, 2005, p. 39).

Um dos principais beneficiarios dessas politicas sao os fundos de penséo, que
tém apresentado um crescimento extraordinario no pais, com seus ativos
evoluindo acima do crescimento do PIB. De acordo com Granemann (2006),
esse desempenho tem relagao direta com a lenta erosao da previdéncia publica
no Brasil. Na tese da autora, essa tem sido uma condicdo econdémica e

financeira, além de ideoldgica para a construgéo da previdéncia complementar,

2 0s ganhos com floating sdo os recursos oriundos de depdsitos a vista ou em transito, tributos
especialmente captados a custo zero e aplicados a taxa de juros do dia.
7
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enquanto a previdéncia privada faz a mediacdo para realizagdo do capital
portador de juros, mobilizando bilhdes de recursos em “investimentos” em
mercados de capitais e capitais ficticios de dimenséo especulativa. No lado
ideoldgico, a cultura de crise da previdéncia publica faz surgir a “confianga nas
instituicoes tipicas da forma capital portador de juros como o lugar eficiente para
a garantia das aposentadorias” (GRANEMANN, 2006, p. 10). Como afirma a
autora, a opgao por comportamentos especulativos dos fundos de penséao é
visivel pelo predominio de receitas lastreadas nos titulos da divida geridos pelo
setor financeiro.

A canalizag&o de recursos para a esfera financeira da economia € articulada
pela inter-relagao entre Orgamento Fiscal e Orgamento da Seguridade Social,
que garante a rentabilidade do capital portador de juros (SALVADOR, 2010).

A base de sustentagdo do Plano Real, engendrado, em 1994, durante o
mandato do presidente Itamar Franco, é sustentada no chamado tripé da
macroeconomia neoliberal, notadamente a politica fiscal. No ajuste fiscal em
curso desde 1993, DRU tem sido um importante instrumento para retirar recursos
das fontes tributarias exclusivas da seguridade social. A DRU tem sua origem no
antigo “Fundo Social de Emergéncia (FSE) ”, que ja em 2004, permitia a
desvinculacdo de 20% dos recursos destinados as politicas da seguridade
social. Nos exercicios financeiros seguintes, o propdsito permanece, mas o
nome muda para Fundo de Estabilizagdo Fiscal (FEF). A partir do ano 2000
passa a vigorar a DRU com sucessivas prorrogag¢des. A mais recente ocorreu
por meio da EC 93, de 8 de setembro de 2016, que prorroga a DRU até 31 de
dezembro de 2023. O novo texto também amplia de 20% para 30% o percentual
das receitas de tributos federais que podem ser usadas livremente e altera quais
tributos podem ser desvinculados, incluindo os fundos constitucionais, taxas e
compensagdes financeiras. (SALVADOR, 2017).

O atual governo brasileiro volta com carga a ortodoxia neoliberal com brutal
corte de direitos sociais, sobretudo, do financiamento publico, como denota o
Novo Regime Fiscal (NRF), aprovado pela Emenda Constitucional 95. O NRF
inviabiliza a vinculagdo dos recursos para as politicas sociais nos moldes

desenhado na CF de 1988, ao congelar as chamadas despesas primarias do
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governo (exceto as despesas financeiras com o pagamento de juros da divida)
por 20 anos, limitando-se a corregao pela inflagao.

A formatacgao e a adequacéao das politicas sociais as finangas tém como um
dos elementos a contrarreforma do Estado. No caso brasileiro o melhor é
exemplo é na previdéncia social, seja pelos cortes de direitos e dificuldades de
acesso aos beneficios na esfera publica (emendas constitucionais 20/1998 e
41/2003). Assim como, de acordo com Granemann (2007, p. 59), “0 novo modelo
passa a enformar a organizagdo dos servigos sociais nas suas dimensdes
econdmica, ideoldgica e politica, razdo pela qual, independente da natureza
publica ou privada, esses servigos sao ideologicamente denominados, inclusive
mesmo no ambito da acao filantropica dos capitais privados” nas diversas formas
de privatizacdo do fundo publico, estatal, transferidos para os mais variados

agentes privados.

4 FINANCEIRIZAGAO DA PREVIDENCIA SOCIAL

A politica social da previdéncia € que expressa melhor a relagdo com a
financeirizagcao da economia. A instituicido da previdéncia privada fechada, sob
a forma de “Fundagbes de seguridade”, esta entre tais estratégias, seguindo o
exemplo dos Estados Unidos, que implementou sua previdéncia privada na
década de 1950. A implantagdo da previdéncia privada no pais compde um
conjunto de medidas que fortalece a financeirizagdo da economia em detrimento
da previdéncia social publica.

A financeirizagdo da riqueza no capitalismo atinge as politicas sociais, o
conjunto de seus direitos, do seu financiamento e do seu orgamento. O cerne é
a disputa no campo da economia politica e de uma forte pressao para mais
recursos para o pagamento de juros e amortizagdo da divida a custa do fundo
publico. O Brasil compromete, ha pelo menos 25 anos, cerca de um terco do
orcamento publico anual com o pagamento de juros, encargos e amortizagao da
divida publica. Em 2017, os dados oficiais (STN) revelam que para o pagamento
de juros e amortizagdo da divida foram destinados R$ 523,44 bilhdes, isto &,
26,17% do orgcamento executado naquele ano, excetuando a rolagem da divida
que foi de R$ 462,63 bilhdes.
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A Divida Liquida Consolidada do Setor Publico saltou de 39,2%, em maio de
2016, para 52% do PIB em fevereiro de 2018. De acordo com estudo do CEPR
(Center for Economic and Policy Research) em 183 paises, o Brasil somente
registra comprometimento com despesas co m a divida publica menor que o
Iémen (8,36%), a Gambia (8,81%) e o Libano (9,15% do PIB).

A seguridade social e seu orgamento sdo pegas chaves para
compreensao do ajuste fiscal e da captura do fundo publico pelo Capital Portador
de Juros (CPJ). Como parte da politica de ajuste fiscal, em curso desde 1993,
que prioriza a realizagdo de superavits primarios para o pagamento de juros,
encargos e amortizagéo da divida publica, o governo federal vem se apropriando
das contribuicdes sociais destinadas a seguridade social. O corolario é o
esvaziamento permanente do financiamento da seguridade social deixando os
recursos publicos liberados para os condutores das politicas econdmicas
atenderem os interesses do capital.

Outro instrumento de politica fiscal que vem agravando a retirada de recursos
para o financiamento da seguridade social sdo as renuncias tributarias sobre as
contribuigdes sociais. Diante do agravamento da crise do capital, o governo
intensificou a partir de 2010, as concessdes de renuncias fiscais para permitir a
recomposicao das taxas de lucros de diversos setores econémicos.

Nesse contexto, vem ocorrendo o desmonte do financiamento do Orgamento
da Seguridade Social (OSS) em um contexto de ajuste fiscal e de contrarreforma
do Estado. Assim, torna-se relevante conhecer os dados oficiais da seguridade
social naquilo que o governo federal entende como OSS, que é divulgado
mensalmente, na forma da execucao das Receitas e Despesas nos “Relatérios
resumidos da execugdo orgcamentaria do governo federal e outros
demonstrativos” da Secretaria do Tesouro Nacional (STN). Nesses relatorios
também é possivel descobrir os valores “surrupiados” pela DRU da seguridade
socia. Convém destacar que esses resultados sao diferentes daqueles
divulgados anualmente pela Associacdo Nacional do Auditores Fiscais da
Receita Federal do Brasil (ANFIP)3, pois a entidade busca divulgar o OSS mais
proximo do previsto na CF de 1988. (SALVADOR, 2017).

3 A ANFIP divulga anualmente uma andlise do orcamento da seguridade social, disponivel em
http://www.anfip.org.br/publicacoes/home
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O governo federal inclui no OSS tanto na Lei Orgcamentaria Anual (LOA), como
nos resultados divulgados pela STN, todas as despesas previdenciarias tanto do
RGPS, como as do Regime Proprio de Previdéncia (RPP) do setor publico, além
despesas com beneficios dos servidores publicos federais e os gastos com
saude dos militares. Esses gastos (acertadamente) ndo sdo considerados nos
resultados apurados pela ANFIP. A instituigdo também inclui no montante das
receitas os valores desviados pela DRU, o que resultaria em um OSS
superavitario bem diferente das contas oficiais. Assim, o chamado OSS, na
contabilidade oficial, esta inflado por despesas que deveriam ser do orgamento
fiscal e esta subestimado nas receitas, pois ndo considera os valores desviados
pela DRU e pelas renuncias tributarias.

Desde 2008, a DRU nao tem, nos dados oficiais, 0 mesmo impacto sobre as
contas da seguridade social como teve no periodo de 2000 a 2007. (SALVADOR,
2010). Com a extingdo da Contribuicdo Proviséria sobre Movimentagéo
Financeira (CPMF), o OSS deixou de registrar superavits nas contas oficiais da
STN, a partir de 20009.

Mesmo apds 2008, os efeitos da DRU sobre as politicas da seguridade social
continuam perversos, pois ao deixar para “livre” gestdo do comando econémico
feito pelos Ministérios da Fazenda e de Planejamento, os recursos que deveriam
ser destinados exclusivamente para as politicas da seguridade social acabam
sendo um importante instrumento de gestéo fiscal para contingenciamento de
recursos orgamentarios como finalidade de assegurar temporariamente
superavit primario durante o ano, limitando os gastos das areas sociais aos
previstos constitucionalmente. (SALVADOR, 2012). Os recursos que retornam
do orgamento para o OSS acabam sendo alocados em beneficios em detrimento
dos investimentos e gastos com servigos de saude e socioassistenciais.

O governo federal vem promovendo um desmonte nas receitas da seguridade
social que advém das medidas tomadas pelo governo brasileiro por meio das
renuncias tributarias para socorrer o capital, com graves implicagbes sobre o
financiamento da seguridade social. Destacam-se, sobretudo, as politicas de
desoneracgoes tributarias das contribuicdes sociais e a desoneragao da folha de
pagamento, que afetam o financiamento do orcamento da seguridade social.
(SALVADOR, 2015).
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Levando em conta as renuncias tributarias, a partir de 2010, quando estéao
incluidas as renuncias previdenciarias referente as contribuicbes de
empregadores e empregados para seguridade social (folha pagamento),
ocorreu, conforme Salvador (2016), o expressivo crescimento de 71,69%, acima
da inflagdo, evoluindo de R$ 98,09 bilhdes (2010) para R$ 168,41 bilhdes (2016).
O (des) financiamento do OSS com a retirada de recursos por meio da DRU e
das renuncias tributarias, alcancou o montante de R$ 269,50, em 2016, isto &,
37,60% acima dos recursos que foram destinados no mesmo ano para as
politicas de saude e assisténcia social no orgamento da Unido, que totalizaram
o montante R$ 195,86 (SALVADOR, 2017).

Esses valores indicam que o OSS, mesmo pelas contas oficiais, que estao
longe do orcamento determinado pela CF de 1988 seria superavitario, caso
fossem devolvidos os recursos retirados por meio da DRU e das renuncias
tributarias a seguridade social.

As despesas executadas na funcéo previdéncia social ndo corroboram para
discurso corrente do governo de descontrole das contas previdenciarias. A
funcdo previdéncia social (no orgamento publico) ndo acompanhou sequer o
crescimento do montante dos recursos destinados no ambito do OSS.
Importante ressaltar que nos dados da fungdo previdéncia social, 0 governo
também paga os beneficios previdenciarios dos servidores publicos federais
(civis e militares) que, por principios constitucionais, nao incluiriam esse tipo de
gasto. Um detalhamento da execugdo orgamentaria de 2016 da funcéo
previdéncia social, por agdes, a partir dos dados sistema Siga Brasil, revela que
foram destinados ao pagamento de aposentadorias e pensdes de servidores
civis o total de R$ 65,65 bilhdes e mais R$ 17,34 bilhdes ao custeio das pensdes
militares das forgas armadas.

Conforme Delgado (2002) em que pese serem legitimas as despesas com
inativos e pensionistas da Unido, esses dispéndios devem pertencer ao fiscal, o
qual é financiado por tributos e nao por recursos proprios do OSS. A Constituigao
de 1988 nao inclui a previdéncia do servidor publico no capitulo especifico que
trata da seguridade social. (SALVADOR, 2010).
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Diante do desmonte do Orgamento publico da seguridade social, vem
crescendo de forma exponencial o mercado de fundos de penséo no Brasil, cuja
administragao de recursos esta diretamente voltada ao manejo do capital ficticio.

A previdéncia complementar no brasil é organizada em dois grandes
segmentos. O primeiro composto por entidades fechadas previdéncia
complementar (EFPC), que s&o chamadas de fundos de pensao e organizadas
por empresas e associagdes. O seu objetivo principal € a garantia de um
complemento a aposentadoria oferecida pelo sistema publico de previdéncia
social (RGPS ou RPPS), por meio da administragdo de planos de beneficios,
cujos recursos sao aplicados no mercado financeiro.

Ha um segundo grupo de entidades que compde a chamada previdéncia
complementar aberta. Seguindo o que determina a Lei Complementar n® 109, de
29 de maio de 2001, trata-se de um destacando carater facultativo e
eminentemente complementar deste tipo de “previdéncia”, conforme Rosendo
(2016). Essas sao as Entidades Abertas de Previdéncia Complementar (EAPC),
que sao “constituidas unicamente sob a forma de sociedades anbénimas e tém
por objetivo instituir e operar planos de beneficios de carater previdenciario
acessiveis a qualquer pessoa fisica”. (ROSENDO, 2016, p. 395).

No bojo das contrarreformas previdenciarias do Estado brasileiro, cresce a
privatizagdo da previdéncia e a expansao da financeirizacdo dos direitos que
deveriam estar sendo assegurados no ambito do Estado. A previsao legal mais
significativa para o desenvolvimento da previdéncia privada brasileira deu-se
com a contrarreforma sofrida pela previdéncia social em 1998, que
constitucionaliza o regime privado de previdéncia, aprofundando as mudancgas
iniciadas ainda na ditadura civil-militar, conforme Granemann (2006).

Desde anos 1990 vem ocorrendo o crescimento exponencial dos ativos
das entidades fechadas de previdéncia complementar (fundo de penséo),
conforme o grafico 1, em 1990, esses ativos representavam 3,3% do PIB,
alcangando 13,6%, em 2000.

Grafico 1 — Ativos dos fundos de pensao em % do PIB

13

Anais do 162 Encontro Nacional de Pesquisadores em Servigo Social



190 191 199 195 194 195 195 19F 198 199 200
Fonte: IBGE/ABRAPP
Os ativos dos fundos penséo se estabeleceram acima de 12% ao longo dos

anos do século XXI, alcangando o patamar de 17,8%, em 2017 e se estabilizando
12,8% do PIB, em dezembro de 2017 (ver tabela 1), alcangando 261 entidades
fechadas de previdéncia complementar, conforme dados da Associagao
Brasileira de Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (ABRAPP)*.
Essas entidades, conforme consolidado estatistico da ABRAPP, de janeiro 2018,
tinham 2.507.413 participantes ativos, 3.708.487 dependentes e 824.127
assistidos. Rosendo (2016) destaca que as entidades de previdéncia aberta
respondiam por 2,18% do PIB, em 2015. Portanto, a previdéncia privada,
enquanto mercadoria que substitui os direitos dos trabalhadores, ja ocupa uma
fatia expressiva do PIB brasileiro de quase 15% do PIB, atendendo uma parcela
infima da populagdo. Paralelamente, o desmontes do financiamento da
seguridade social (SALVADOR, 2017), leva a uma estagnagédo dos recursos
alocados no fundo publico para o conjunto dos trabalhadores brasileiros, como
demonstra a tabela 1.

Tabela 1 — Evolugao dos ativos do fundo de pensao e
dos gastos publicos com previdéncia Social, em % do PIB

Gastos
Ativos Fundos Orgcamentarios
Anos de Pensao com Previdéncia
2001 13,1% 8,1%
2002 12,8% 8,2%
2003 14,1% 8,3%
2004 14,9% 8,4%
2005 14,9% 8,6%
2006 16,1% 8,8%

4 Disponivel em abrapp.org.br. Acesso em 05 de julho de 2018.
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2007 17,8% 8,6%

2008 14,7% 7,7%
2009 15,9% 8,3%
2010 14,4% 8,0%
2011 13,7% 7,9%
2012 14,2% 8,0%
2013 13,0% 8,1%
2014 12,7% 8,2%
2015 12,2% 8,6%
2016 12,6% 9,3%
2017 12,8% 9,7%

Fonte: ABRAPP e SIGA Brasil
Elaboragéao propria.

Os gastos publicos com previdéncia pela Unido (RPP e RGPS) ndo chegam
a 10% do PIB, conforme a tabela 2. Isso para atender 34,5 milhdes de pessoas,
a um valor médio de beneficio de R$ 1.228,36 (um pouco mais que um salario
minimo), conforme dados do Boletim Estatistico de Previdéncia Social (fevereiro
de 2018) do Instituto Nacional de Seguro Social (INSS).5

Uma breve olhar na carteira consolidada das aplicagdes dos ativos do fundo
de pensao, em 2017 (tabela 2), a conexao entre a previdéncia privada e o capital
portador de juros, notadamente o capital ficticio que busca a “valorizagao” na
especulacao financeira, tornando essas instituigdes socias da divida publica
brasileira. Rozendo (2016, p. 397) adverte que a “previdéncia privada aberta ao
movimentar o mundo das finangas, em especial pelo volume de dinheiro que esta
pde em circulacao, canaliza estes recursos para as instituicdes financeiras, a fim

de transforma-los em capital que porta juros”.

> Disponivel em previdenciasocial.gov.br. Acesso em 05 de julho de 2018.
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Tabela 2 - Carteira consolidada das aplicagdes dos fundos de pensao, em 2017
Valores em R$ milhdes

Discriminagao 2017 %
Renda Fixa 600.320 72,62%
Titulos publicos 143.640 17,38%
Créditos privados e depdsitos 20.912 2,53%
SPE 129 0,02%
Fundos de investimentos — RF 435.639 52,70%
Renda Variavel 152.279 18,42%
Acbes 72177 8,73%
Fundos de investimentos — RV 80.102 9,69%
Investimentos estruturados 44.998 5,44%
Empresas emergentes 335 0,04%
Participacbes 11.028 1,33%
Fundos imobiliarios 1.849 0,22%
Imoveis 31.786 3,85%
Operagoes com participantes 24.590 2,97%
Empréstimos a participantes 18.788 2,27%
Financiamento imobiliario 1.365 0,17%
Outros 4.437 0,54%
Total 826.624 100,00%

Fonte: ABRAPP
Elaboragéo propria

Dos R$ 826,6 bilhdes dos ativos dos Fundos de Pensdo, em 2017, 72.67%
estavam aplicados em Renda Fixa, isto é, em titulos publicos e fundos de
investimentos vinculados a divida publica brasileira. Como coloca Marx (2017),
os titulos das dividas asseguram ao credor direitos sobre as receitas do Estado,
sobretudo, de impostos. Os titulos publicos da divida sdo “formas assumidas
pelo capital ficticio, pois, em termos da totalidade, esses titulos ndao tém valor em
si”, conforme o autor. Para Carconolho e Sabadini (2009), quando o direito a tal
remuneragao esta representado por um titulo que pode ser comercializado,
vendido a terceiros, converte-se em capital ficticio.

O segundo maior volume de aplicagdo dos fundos de pensdo esta em
aplicagao de renda variavel, que consiste basicamente na compra de acdes e de
fundo de investimentos de Renda Variavel, administrado pelo mercado
financeiro, que tem em sua carteira agdes das empresas. Portanto, 18,42% dos
ativos dos fundos de penséo (tabela 2), advém de remuneragido especulativa
que dependem da lucratividade das empresas, colocando as aposentadorias de

uma parte dos trabalhadores na dependéncia da extracdo da mais-valia de
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outros trabalhadores (GRANEMANN, 2007). Marx (2017), no livro lll Do Capital,

ja destacava o capital acionario como uma das formas de capital ficticio.

5 CONCLUSAO

Este texto problematizou a captura do fundo publico pelo capital portador
de juros e pelo capital ficticio como central no @mago das relagbes econdmicas
e sociais no capitalismo atual, com predominio da financeirizagao.

O ajuste fiscal no Brasil em tempos de contrarreforma do Estado e de
financeirizagdo do capitalismo tém levado a um desmonte do financiamento da
seguridade social, ao mesmo tempo em que cresce de forma exponencial os
ativos dos fundos de pensdo perante o congelamento dos recurso publicos
destinados a previdéncia social. Situagdo que torna mais grave com o novo

Regime Fiscal implantando pelo governo golpista do presidente Temer.
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