
Necessidades financeiras
doEstadopoderãobaixar
parametadeem2014
Fundo de estabilização da Segurança Social vai comprar quatro mil
milhões de euros em títulos da dívida o que poderá reduzir para metade
as necessidades de financiamento do Estado em 2014
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SEGURANÇA SOCIAL

Segurodospensionistasdepende
dasaúdefinanceiradoEstado
Foi um dos últimos despachos deVítor Gaspar mas pode ter efeitos a longo prazo A saúde financeira
do fundo de estabilização da Segurança Social passou a ser indissociável da saúde financeira do Estado

SérgioAníbal
Imagineque oEstado português

entraemfalência deixadepagar
aos seus credores declara um
default e fica com dificuldades
em fazer face a despesas como
os salários dos funcionários pú

blicosouaspensões Os reformados
esperampoder contarcom o recurso
aoFundodeEstabilidadeFinanceira
da Segurança Social que commais
10 000milhõesde euros tinha sido
criado exactamente para fazer face
a situaçõesde ruptura no sistemade
Segurança Social Mas não O fundo
tinha investido quase todo o seu di
nheiro em títulos de dívida pública
portuguesa agora semqualquerva
lor enãoconsegue nomomentoem
que é realmente preciso cumprir a
sua função
Este éocenário extremoqueante

vêemaquelesque nasúltimas sema
nas mais têm criticado adecisãodo
Governode dar instruções ao FEFSS
para comprarmais títulos de dívida
pública portugueses passando este
activo a ter um peso no portefólio
do fundo de90 contra os cercade
55 actuais

Desta maneira quando o fundo
for preciso ele fica descapitalizado
nãose segura umriscodestamanei
ra Isto é umverdadeiro anti swap
afirmaAntónioBagãoFélix exminis
tro das Finanças e daSegurança So
cial defendendo ainda que apartir
domomento em que tem 90 dos
activos em dívidapública portugue
sa deixa de fazer sentido o fundo
de estabilização mais vale entregar
tudo ao IGCP entidade que gere a
dívida pública portuguesa

A decisão de aumentar a exposi
ção do FEFSS à dívida pública foi
anunciada pela troika no relatório
da sétima avaliação ao programa
português e foi confirmada por um

despacho conjunto dos ministros
das Finanças e da Segurança So
cial assinado noúltimo dia deVítor
Gaspar no cargo Nesse despacho
explica se que o fundo irá até 2015
vender os activos estrangeiros que
detém e comprar títulos de dívida
públicaportuguesa numvalorpró
ximo de 4000milhões de euros
Fonte oficial doMinistério da Se

gurançaSocial explica que as razões
para estadecisão estão nas actuais
condiçõesde rentabilidadedadívida
pública estrangeira enofactode es
se investimentovisar contribuirpara
assegurar a sustentabilidade dadívi
da públicaportuguesa comoconsta

do relatório da 7ª avaliação doPro
grama de Assistência Económica e
Financeira umadas condiçõespara
o sucesso do programa ajustamen
to Amesma fonte assinala ainda
que esta decisãoestá em linhacom
agestãode fundos semelhantes co
mo o exemplo espanhol
O ministério não respondeu às

questões do PÚBLICO em que se
perguntava se o risco assumido pe
lo fundonãopoderia ser agoramaior
e se o fundo tinha garantido algum
tipo de protecção especial contra
um eventual default da República
Portuguesa

Adecisão tem sido nasúltimas
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semanas alvo de críticasdevários

economistas de todososquadrantes
políticos Éumamedidaqueme faz
lembrar um jogador de casino que
enfrentando perdas arrisca tudopa
ra recuperar asperdas É umamedi
da desesperadade alguémquecolo
ca todas as fichas no regresso aos
mercados não olhando a custos E
quando falhar esse regresso aomer
cado então não é só o Estado que
entra em incumprimento da dívida
é a viabilidade do sistema de pen
sões públicaque éposta em causa
afirmaRicardo Cabral professor na
Universidade daMadeira
O economista Nuno Teles diz que
a julgar pelo exemploda reestrutu
ração grega o fundo da segurança
social arrisca se a enormes perdas
neste cenário já que se este finan
ciamento for feito através dosmer
cados na forma deObrigações do
Tesouro seria legalmente difícil pou
paro fundo deuma reestruturação
Esta alteração no fundo fez ainda

subir de tom as dúvidas em relação
à utilidade da própria existência do
FEFSS Nuno Teles defende que os
ganhos no longo prazo não só são
incertos como também pouco sig
nificativos enquantomecanismo de
compensação numhipotéticocená
rio de insustentabilidade da Segu
rançaSocial afirmando que osex
cedentes devem ser investidos por
forma a criar uma economia mais
próspera e solidária que permita
uma vida decente aos presentes e
futuros reformados
Vítor Bento que desde há vários

anos questiona a lógica de existên
cia do fundo escreveunum artigode
opiniãorecentenoDiárioEconómico
que cada euro de poupança que a

Segurança Social coloque no fundo
tem equivalente imediato num eu
ro de dívida adicional emitida pelo
Estado OEstado Português em
sentido lato acabaassimpor se endi
vidar parafinanciar oEstado alemão
a IBM aMicrosoft ou seja lá o que
for onde o chamado fundo invista o
seu dinheiro
Apesar das críticas feitas nas úl

timas semanas antes da decisão a
questão foi debatida pelo conselho
consultivo do instituto que gere o
FEFSS e a decisão mereceu a apro
vação dos representantes de todos
osparceiros sociais comaexcepção
da CGTP
Rafael Campos Pereira o repre

sentantedaCIP explica porquê O
Estado encontra se numa situação
complicada e há este fundo que po
de financiar o Estado a taxas razoá
veis É interessante para o Tesouro
e para o fundo afirma lembrando
que nosúltimosdoisanoso sistema
de segurança social foi deficitário e
oOrçamento doEstadocobriu essas
perdas não se foi buscar dinheiro
ao fundo
A este argumento do apoio do

Fundo ao Estado os mais críticos
respondem comoobjectivo inicial
do FEFSS As contribuições foram
pagas pelos empregadores e traba
lhadores e não são do Estado Estão
meramente aser geridaspeloEstado
Osgestoresdo FEFSS bem comoos
governantes quedefinemoscritérios
paragestãodesse fundo têmrespon
sabilidades –o chamadodeverfidu
ciário –pela boa gestãodosactivos
desse fundo em representação dos
proprietários desses activos os ac
tuais e futurospensionistas afirma
Ricardo Cabral
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