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Embora esteja cercado de in-
certezas, o projeto de refor-
ma da Previdência do futuro
governo de Jair Bolsonaro

(PSL) encontra inspiração no Chi-
le. Por lá, o sistema de aposentado-
rias em vigor é o de capitalização,
no qual os trabalhadores fazemde-
pósitos em contas individuais pa-
ra obter seus próprios benefícios.
O modelo desperta a simpatia do
futuroministro da Economia, Pau-
lo Guedes, guru do presidente elei-
to,mas sofre contestações internas.
Depois de setores da população
chilena protestarem contra valores
reduzidos de aposentadorias, o go-
verno local apresentouproposta de
ajustes, que deve ser encaminhada
aoCongresso até o fimdomês.
Na semana passada, Guedes

disse que o projeto de capitaliza-
ção no Brasil seria similar ao do
país andino e sinalizou que a ini-
ciativa seria voltada para as próxi-
mas gerações. Hoje, o modelo de
aposentadorias em vigor no Brasil
é o de repartição. Nesse sistema,
além da contribuição de empre-
sas, os trabalhadores que estão na
ativa têm parte do salário recolhi-
da pelo governo para o pagamen-
to dos benefícios daqueles que se
retiraram do mercado. Ou seja,
uma geração financia a aposenta-
doria da outra.
No modelo de capitalização

chileno, os trabalhadores deposi-
tam parcelas equivalentes a 10%
de seus salários em contas indivi-
duais, as administradoras priva-
das de fundos de pensão (AFPs).
O dinheiro é aplicado ao longo
dos anos por essas instituições
no mercado financeiro, na tenta-
tiva de elevar o valor dos benefí-
cios. Por lá, também há definição
de idade mínima para alcançar a
aposentadoria: 60 anos para mu-
lheres e 65 para homens.
O sistema chileno foi criado em

1981, em meio a reformas libe-
rais promovidas pelo governo do
ditador Augusto Pinochet. Três
décadas depois, ao formar as pri-
meiras gerações de aposentados,
é alvo de críticas, evidenciadas
em recorrentes protestos de rua.
Segundo analistas, em períodos
de dificuldades no mercado de
trabalho local, houve quem ru-
mou para atividades informais ou
simplesmente não conseguiu pou-
par. Com isso, o valor acumulado

para os benefícios ficou reduzido.
Conforme a Fundação Sol, or-

ganização chilena que analisa in-
dicadores econômicos, 90,9% dos
aposentados recebiam em 2015
menos de 149,4 mil pesos (cer-
ca de R$ 800, em valores atuais).
A marca correspondia à época a
66% do salário mínimo, que foi
reajustado neste ano para 288 mil
pesos (em torno de R$ 1,5mil).
Diante de protestos populares,

o governo de centro-direita do
presidente Sebastian Piñera apre-
sentou na semana passada projeto
que busca fazer com que empre-
gadores também recolham alí-
quota de 4% sobre a folha de pa-
gamento dos funcionários. Assim,
a contribuição total de cada tra-
balhador passaria para 14%. Hoje,
as companhias e o Estado não têm
participação no benefício.

PLANOFALAEMMUDANÇA
“PAULATINA” E EMFUNDO

Segundo especialistas, um dos
principais desafios para a forma-
ção de um regime de capitaliza-
ção no Brasil é o custo de transi-
ção. Isso significa que o país teria
dificuldades para fazer o paga-
mento dos benefícios de quem
dependesse da contribuição de
gerações posteriores, já que essas
poderiam ser incluídas no modelo
de contas individuais.
– A migração do sistema de re-

partição para o de capitalização
teria de ser parcial, mas, mesmo
assim, custaria muito – avalia o
economista Darcy Francisco Car-
valho dos Santos, especialista em
finanças públicas.
O plano de governo de Bolso-

naro afirma que a intenção é ins-
talar “paulatinamente” o novo
modelo. O documento reconhece
que, “obviamente”, a transição de
um regime para o outro causaria
“problema de insuficiência de re-
cursos, na medida em que os apo-
sentados deixam de contar com
a contribuição dos optantes pela
capitalização”. Sem dar detalhes,
o plano ainda menciona que seria
criado um fundo para compensar
a redução nas contribuições.
– Não se explicita as fontes para

financiar o custo dessa transição.
Em momento de crise fiscal, não
vou dizer que seja impossível, mas
fica mais difícil financiá-la – frisa
o pesquisador Rogério Nagamine
Costanzi, do Instituto de Pesquisa
Econômica Aplicada.

SISTEMADEAPOSENTADORIASbaseadoemcapitalização é
inspiraçãopara equipedo futuro governo federal,mas,hoje,
quase a totalidadedebeneficiários chilenos recebepouco
mais demetadedo saláriomínimo,o que levanta críticas
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População vai às
ruas de Santiago
com frequência
para protestar
contra as
administradoras,
chamadas
de AFPs

Professor daUniversidade doChile,
o economistaGuillermoLarraín foi umdos
responsáveis pelo desenho da reformado
sistema local em2008, que criou pilar estatal
para atender a gruposmais desfavorecidos
da população. Confira principais trechos
da entrevista por e-mail aZH.

“É crucial dispor de proteção
para os mais desfavorecidos”

Qual sua avaliação sobre a
Previdência chilena?
É um sistema baseado na pou-

pança que resulta da contribuição
obrigatória dos trabalhadores do
setor formal. Nesse sentido, reflete
a situação domercado de trabalho.
É um sistema que, quando criado,
era único e, por isso, teve erros de
desenho, que puderam ser cor-
rigidos por países que adotaram
modelos similares posteriormente.
Quando se fala de sistema de apo-
sentadorias no Chile, é necessário
dizer que não se trata apenas do
sistema das AFPs (administrado-
ras privadas de fundos de pensão).

Um sistema de poupança força-
da não brinda com uma solução
satisfatória os trabalhadores vul-
neráveis em empresas informais
ou profissionais independentes.
Por isso o modelo considera, des-
de 2008, um pilar solidário, que
se financia com aportes do Estado
para pagar aposentadorias básicas.
É um sistema que segue incom-
pleto, porque faltam mecanismos
complementares de financiamen-
to das aposentadorias e de gestão
de investimentos. É crucial que
maximize a transparência e que
promova a prestação de contas
e a competição.

GUILLERMO LARRAÍNENTREVISTA
Economista
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EMREVISÃONOCHILE

PropostadeTemer temmaior
contribuiçãoe idademínima

PauloGuedes acompanhou
criaçãonagestãoPinochet

O texto da reforma da Previ-
dência do governo de Michel Te-
mer (MDB) encara resistências
dentro do Congresso desde que
foi apresentado, em 2016. Na se-
mana passada, tanto o presidente
eleito Jair Bolsonaro (PSL) quan-
to o futuro ministro da Econo-
mia, Paulo Guedes, defenderam a
aprovação de ao menos uma par-
te do projeto ainda neste ano. Por
trás disso está a tentativa de tran-
quilizar o mercado financeiro e
garantir alívio às contas públicas.
Por causa das dificuldades en-

contradas no Congresso, o gover-
no Temer promoveu alterações
no texto inicial. O projeto original
tinha estimativa deR$ 800 bilhões
de economia em 10 anos, mas, de-
vido a mudanças ao longo das ne-
gociações, a quantia caiu para cer-
ca de R$ 480 bilhões. A proposta
foi engavetada em fevereiro deste
ano, após o governo decretar in-
tervenção federal no Rio de Janei-
ro – é proibida a votação de pro-
posta de emenda à Constituição

(PEC) enquanto a medida estiver
emvigor no país.
Entre seus principais pontos,

a reforma proposta por Temer
prevê idade mínima para aposen-
tadoria, que seria elevada gradual-
mente até 65 anos para homens e
62 paramulheres. O texto também
estipula que, para receber o valor
integral do benefício, seria preciso
somar 40 anos de contribuição.
– A proposta original teria eco-

nomiamaior do que a última, mas
é melhor do que nada. Para ser
aprovada, há custos políticos en-
volvidos – sublinha o pesquisador
Marcel Balassiano, do Instituto
Brasileiro de Economia da Funda-
çãoGetulioVargas.
Por se tratar de PEC, a reforma

da Previdência precisaria do apoio
de pelomenos 308 dos 513 deputa-
dos, em duas votações, para avan-
çar. O texto também necessitaria
da chancela de 49 dos 81 senado-
res, em dois turnos. Parlamentares
reafirmaram que a proposta não
temchance de ser aprovada.

Desde que foi lançado, em 1981,
o sistema de capitalização pre-
videnciário chileno passou por
uma primeira reforma. Em 2008,
o governo socialista de Michelle
Bachelet criou um fundo estatal
para garantir pensões básicas a
quem não conseguiu poupar du-
rante a vida laboral, como traba-
lhadores que exerceram ativida-
des informais. A iniciativa ficou
conhecida como espécie de pilar
solidário domodelo chileno.
– Foi um ajuste complementar,

voltado a pessoas que não tinham
acesso a aposentadorias. Apesar
dessa mudança, dizer que o siste-
ma chileno deu errado é exagero.
Do ponto de vista de sustenta-
bilidade fiscal, está ok. Mas há
demanda por ajustes – pontua o
pesquisador Rogério Nagamine
Costanzi, do Instituto de Pesquisa
Econômica Aplicada.
A atual proposta de reforma

chilena, além de buscar instituir
a contribuição de empresas para
a aposentadoria dos funcionários,
também pretende ampliar o nú-
mero de administradoras priva-
das de fundos de pensão (AFPs).
A medida, segundo analistas, po-
de aumentar a competição entre
as entidades privadas.

A simpatia do economista Pau-
lo Guedes pelo sistema chileno
guarda relação histórica. Duran-
te o regime ditatorial de Augusto
Pinochet, o guru do presidente
eleito Jair Bolsonaro (PSL) deu
aulas na Universidade do Chile.
De perto, assistiu às reformas
promovidas no país, comandadas
pelos “Chicago Boys” – econo-
mistas de viés liberal que estuda-
ram na Universidade de Chicago,
nos Estados Unidos, por onde
Guedes tambémpassou.
– Antes da capitalização, o mo-

delo previdenciário do Chile tam-
bém era de repartição, como no
Brasil. Naquele momento, a po-
pulação estava muito menos en-
velhecida do que a do Brasil agora
– apontaNagamine.
Ao lado dos EUA e de Israel,

o Chile será um dos destinos das
primeiras viagens internacionais
de Bolsonaro como presidente,
conforme o deputado federal ree-
leito Onyx Lorenzoni (DEM-RS),
indicado para assumir a chefia
da Casa Civil do governo eleito.
No dia 28, após a vitória do capi-
tão da reserva no segundo turno,
o presidente chileno, Sebastian
Piñera, parabenizou o futuro
colega brasileiro.O que a proposta de reforma

atual representaparaopaís?
É uma nova reforma que man-

tém a mesma estrutura. Não há
inovação. Sobe-se a taxa de con-
tribuição de 10% para 14%, com
a participação do empregador.
Abre-se maior competição, mas
as novas administradoras (dos re-
cursos depositados pelos trabalha-
dores) devem cumprir os mesmos
requisitos que as AFPs e, por isso,
ficam excluídas de investir em
certos ativos.

Qual suaavaliação?
É necessário porque as aposen-

tadorias são muito baixas para o
padrão de vida dos trabalhadores
antigos. No entanto, a reforma não
resolve o problema.

Podemelhoraressa situação?
Pode corrigir coisas, mas em

prazo longo e na medida em que
não coincida com algum outro
grande choque (na economia).

O senhor já mencionou que
as aposentadorias dos chilenos
alcançavamaté 63%do valor de
seus salários. Haveria pessoas
commenos de 40%. Os percen-
tuais continuamosmesmos?
Sim. As aposentadorias, emmé-

dia, são baixas.

Porque issoocorre?
As aposentadorias atuais refle-

tem choques passados (da eco-
nomia). As gerações que estão se
aposentando agora – e nos próxi-
mos 10 anos – são marcadas pela
crise de 1982, na qual o PIB (Pro-
duto InternoBruto) caiu 17%.

A imprensa chilena reporta
críticas de parte da população
local em relação aos fundos de
pensãodopaís.Qual suaopinião
sobre o assunto: houve má ad-
ministraçãooualguma irregula-
ridadenessasorganizações?
Não são conhecidas irregulari-

dades que tenham significado per-
das aos fundos de pensão. Há crí-
ticas porque os trabalhadores não
têm representação nem voz em
nenhum aspecto de gestão, e isso
levanta suspeitas. No geral, houve
gestão adequada.

É possível adaptar um siste-
ma de aposentadorias a exem-
plodochilenonoBrasil?
Pode ser adaptado para ser par-

te de um sistema maior, mas não
pode existir sozinho como no caso
do Chile. É crucial que o modelo
seja coerente com o mercado de
trabalho e disponha de elementos
de proteção para os setores mais
desfavorecidos.

Previdênciaem
comparação

BRASIL
Tipodesistema: repartição
Comofunciona:ostrabalhadores
queestãonaativa têmpartedo
salário recolhidapelogoverno
parapagamentodaaposentadoria
daquelesqueseretiraramdo
mercado.Ouseja,umageração
financiaosbenefíciosdaoutra.
Quempaga: InstitutoNacionaldo
SeguroSocial (INSS),vinculadoao
governofederal.
Contribuição:asalíquotasvariam
de8%a11%dosaláriodecada
trabalhador.Empregadores
tambémcontribuem–dependendo
dosetor,a taxapodechegara20%
dafolhadepagamento.Cabeao
governocobrireventualdéficit –
em2017,oresultadonegativo
chegoua

R$268,8bilhões
Valordosbenefícios:opisoéde
umsaláriomínimo,

R$954,
eotetochegaa

R$5.645,80

CHILE
Tipodesistema:capitalização
Comofunciona: trabalhadores
depositamparcelasequivalentes
a10%deseussaláriosemcontas
individuaispara financiar suas
própriasaposentadorias.
Quempaga:administradoras
defundosdepensão(AFPs),
quesãoorganizaçõesprivadas.
Contribuição:apenasos
trabalhadorescolaboram
comos10%deseussalários.
Empregadoresegovernonão
contribuem.Oquesediscute
hojenopaíséumapropostado
presidenteSebastiánPiñeraque
busca instituir colaboraçãodas
empresas,de4%sobreossalários.
Em2008,ogovernotambém
haviacriadopilarderepartiçãoem
separado,financiadopeloEstado,
paraauxiliarapenasquemestá
abaixodoníveldepobreza.
Valordosbenefícios: segundo
aFundaçãoSol,90,9%dos
aposentadosrecebiammenosde

149,4milpesos
em2015,marcaequivalenteà
épocaa66%dosaláriomínimo,
quefoi reajustadonesteanopara

288milpesos
(cercadeR$1,5mil).


