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CAPITULO 19

DINAMICA FISCAL DA PREVIDENCIA SOCIAL BRASILEIRA

Marcelo Abi-Ramia Caetano!

1 INTRODUCAO

O objetivo deste capitulo é apresentar as perspectivas de longo prazo para o
financiamento do sistema de previdéncia brasileiro. Para melhor compreensao
do tema, na segdo 2 serd exposto um modelo tedrico simplificado acerca
da sustentabilidade das contas previdencidrias, com énfase nos seus trés
elementos principais: aliquotas de contribuigao, razao de dependéncia
previdencidria, isto ¢, a relagao entre beneficidrios e contribuintes, e taxa
de reposicao, ou seja, a razao entre o valor médio do beneficio e o saldrio
médio de contribuigio.

A secao seguinte analisa os determinantes da dindmica dessas varigveis:
dinidmica demogréfica, desenho do plano previdencidrio (beneficios oferecidos
e suas respectivas regras de acesso, férmula de cdlculo e mecanismos de
indexagao), o binémio mercado de trabalho-macroeconomia (empregos,
saldrios e produtividade) e estrutura familiar. O conhecimento do desenho
do plano previdencidrio ¢ fundamental para a transformagao do modelo
simplificado em algo menos abstrato, com a consequente defini¢ao do tipo de
coorte (segmentagao da populagao em idade, sexo e outras varidveis relevantes)
a se trabalhar e da transformagao das diversas regras legais em um modelo
matemdtico. Além disso, a compreensio dos determinantes da dinimica
previdencidria permite estruturar o modelo generalizado em quatro médulos:
demogrifico, mercado de trabalho-macroeconomia, previdencidrio e familiar.

A se¢do 4 apresenta o histdrico e as perspectivas de cada um dos
elementos determinantes da dinimica previdencidria, além de explicar
os efeitos de cada um deles sobre a evolugao das contas previdencidrias.
Jd a secio 5 mostra os resultados encontrados no modelo matemdtico
generalizado, com base no desenho de plano previdencidrio atual e nas

1. Técnico de Planejamento e Pesquisa da Diretoria de Estudos e Politicas Sociais (Disoc) do Ipea.
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dinimicas demogrdficas, de mercado de trabalho-macroeconomia e
composi¢ao familiar. A se¢do 6 traz as consideragoes finais.

A estatistica apresentada serd a relagdo despesa/produto interno
bruto (PIB) para o horizonte temporal definido no livro, 2050. Nao foi
objetivo deste capitulo simular reformas previdencidrias, mas somente
projetar o cendrio-base, levando em consideragio as regras previdencidrias
vigentes, assim como os insumos fornecidos por outros capitulos acerca
da evolugao demogréfica, do mercado de trabalho-macroeconomia e da
composi¢ao familiar.

2 0 MODELO TEORICO

Como visto em outros capitulos, o Brasil tem dois grandes regimes de
previdéncia social. O primeiro, conhecido como Regime Geral de Previdéncia
Social (RGPS) e que serd aqui objeto de andlise, oferece cobertura aos
trabalhadores do setor privado, mas ¢ administrado por uma autarquia
do governo federal, o Instituto Nacional do Seguro Social (INSS). O
segundo, chamado Regime Préprio de Previdéncia Social (RPPS), paga as
aposentadorias e pensoes dos servidores publicos.

O RGPS e o RPPS da Unido se financiam por repartigao simples,
isto &, as contribuigoes arrecadadas no periodo corrente sao utilizadas para
o pagamento dos beneficios previdencidrios do mesmo periodo. Alguns
RPPS de estados e municipios transitam da repartigao para a capitalizagio.
Nesta tltima forma de financiamento, as contribuigdes vertidas no periodo
de atividade sdo transformadas em ativos financeiros, os quais pagario as
aposentadorias no futuro.

Como o RGPS realiza o pagamento dos beneficios por reparti¢ao, o
modelo tedrico apresentado mostra de modo simplificado a equagio bdsica
de equilibrio dessa forma de financiamento e como a base da arrecadagao
previdencidria no Brasil ¢ a folha de pagamentos, a equagio é dada por:

WL, =AB (1)
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em que o subscrito # representa o tempo em anos e
T = aliquota de contribui¢io previdencidria
W = saldrio médio de contribui¢ao
L, = quantidade de contribuintes

A

2

valor médio do beneficio previdencidrio

B = quantidade de beneficidrios

t

Em palavras, a equagio (1) significa que o alcance do equilibrio de um
regime previdencidrio em repartigao ocorre quando o total arrecadado com
a contribui¢ao (lado esquerdo da equagio) se iguala ao total despendido

(lado direito).

Um simples rearranjo dos termos transforma a equagio (1) em algo
com maior poder analitico.

W._3
T—t=—"+
AL

t t

(1)

A equagio (1) permite identificar trés elementos da dinimica do
equilibrio previdencidrio. Primeiramente, as aliquotas de contribuiggo.
Em termos estritamente contdbeis e com abstragao do impacto sobre a
estrutura de incentivos gerada pela tributagao, quanto maior a aliquota de
contribuigao, maior a arrecadagio e menor a probabilidade de se incorrer
em deficit. Em segundo lugar, a taxa de reposi¢do, isto é, a razdo entre
o valor médio do beneficio previdencidrio e do saldrio de contribuigdo.
Quanto maior essa razao, mais dificil o alcance do equilibrio, dado que a
aposentadoria repde uma parcela expressiva dos saldrios, ou seja, o valor
do beneficio é elevado em relagao a base de incidéncia da contribuigao.
Por fim, a razdo de dependéncia previdencidria ou a relagao entre o total
de beneficidrios e contribuintes do regime. A probabilidade de equilibrio
¢ fun¢ao decrescente da razao de dependéncia porque hd mais pessoas que
obtém beneficios e menos que contribuem.
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3 DETERMINANTES DOS ELEMENTOS DA DINAMICA PREVIDENCIARIA

No Brasil, o primeiro elemento determinante da dinidmica previdencidria
— as aliquotas de contribuigao — tem o seu valor definido de forma politica.
A regra é que os trabalhadores empregados contribuam com aliquotas
progressivas que variam de 8% a 11% do seu saldrio, limitadas ao teto
de contribui¢io, o qual no momento da redagio deste capitulo estava
em R$ 4.390,24. Os empregadores contribuem com 20% sobre a folha
de pagamentos total da sua empresa, sem limitagao de teto aos saldrios de
contribui¢ao. Apesar dessa regra geral, hd vdrias exce¢bes que garantem
tratamento contributivo diferenciado tanto para segurados quanto
para empregadores.

A determinagio politica das aliquotas de contribui¢ao é uma
alternativa possivel e observada no Brasil, mas de modo algum ¢ tnica.
Por exemplo, as aliquotas poderiam se definir de modo a garantir o
equilibrio entre o que se arrecada com contribui¢des e o que se paga
com beneficios. De modo simplificado, na hipdtese de massa salarial
de R$ 1 mil e beneficios previdencidrios de R$ 100, poder-se-ia definir
endogenamente a aliquota de contribui¢ao em 10% para empregados
e empregadores como forma de garantir o equilibrio previdencidrio.
As aliquotas deveriam ser revistas periodicamente, de acordo com as variagoes
da massa salarial e do montante de beneficios, como forma de preservar o
equilibrio ao longo do tempo.

Um ponto adicional em rela¢ao as aliquotas de contribui¢ao ¢ que nao
hd como negar seu impacto sobre outras varidveis relevantes para o equilibrio
previdencidrio: nivel de emprego e saldrios de contribuigao. Em teoria, mas
sem comprovagao empirica neste capitulo, aliquotas de contribuigio elevadas
inibem o nivel de emprego e reduzem o saldrio recebido pelo trabalhador.
Nessa hip6tese, haveria efeitos adversos de segunda ordem do aumento da
aliquota de contribuigio sobre a taxa de reposi¢ao e a razao de dependéncia.

O segundo elemento determinante da dinimica das contas
previdencidrias ¢ a taxa de reposi¢ao. A dindmica demogréfica afeta o seu
valor de modo marginal e indireto. Se a queda da fecundidade levar a
redugio da for¢a de trabalho, poderd haver pressao para o crescimento do
saldrio real e consequente queda da taxa de reposicao.
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Dois elementos do desenho do plano previdencidrio apresentam forte
influéncia sobre a taxa de reposi¢ao — a indexagdo dos beneficios e sua
férmula de cdlculo —, ou seja, como o valor do beneficio varia ao longo do
tempo e como se define o seu valor inicial. A regra de corregao do beneficio
¢ um dos principais determinantes da dinimica da taxa de reposigao.
O RGPS apresenta dois mecanismos distintos de corregao. Aqueles que
recebem mais de um saldrio minimo tém suas aposentadorias e pensoes
corrigidas pela inflagio anual de precos. Os beneficios de valor igual ao
saldrio minimo contam com uma politica de valorizagao de acordo com o
crescimento do PIB de dois anos anteriores, definida pela Lei n® 12.382,
de 25 de fevereiro de 2011. Como o crescimento do PIB ¢ superior a
produtividade, ao PIB per capita e ao saldrio médio, a politica de valorizagao
do saldrio minimo tende a tornar a trajetdria da taxa de reposigao crescente
no tempo e impor dificuldades a sustentabilidade fiscal previdencidria. Isso
porque, ao se considerar esse mecanismo de indexa¢io isoladamente, pode-se
esperar um crescimento do beneficio médio superior ao saldrio médio. De
modo contrdrio, a regra de corre¢ao dos demais beneficios contribui para
a solvéncia do sistema. Garante-se o poder de compra das aposentadorias e
pensdes, mas, ao nao se repassar os ganhos de produtividade aos beneficios,
torna nao explosiva a trajetdria da taxa de reposi¢ao.

A férmula de cdlculo do beneficio é outro fator que influencia a taxa de
reposi¢ao, por definir o valor inicial da aposentadoria ou pensio. O RGPS
apresenta regras diferenciadas de acordo com o valor e tipo de beneficio.
Em relagao ao valor, a coincidéncia do piso previdencidrio com o piso
no mercado de trabalho garante taxa de reposi¢ao integral para aqueles
que recebem o saldrio minimo. E natural que a obten¢io de uma taxa
de reposi¢ao de 100% limite a sustentabilidade fiscal. Em uma aritmética
simples, ao se considerar uma aliquota de contribui¢io préxima a um
terco da folha de saldrios, seriam necessdrios trés contribuintes para pagar

integralmente um beneficidrio.

Os segurados que contribuem além daquele valor tém seus beneficios
calculados de acordo com a categoria de beneficio. Aposentadorias por
invalidez e pensdes por morte do segurado em atividade tém sua férmula
de cdlculo definida como a média dos 80% maiores saldrios de contribui¢ao
de julho de 1994 até a data da aposentadoria. Esse valor tende a ser inferior
a0 dltimo saldrio, mas também garante alta taxa de reposi¢dao ao repor
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integralmente a média salarial histérica. A pensao por morte gerada pelo
aposentado garante reposi¢ao integral do valor do beneficio, o que ¢ uma
regra diferente dos padres internacionais e torna a taxa de reposi¢io
elevada. No célculo das aposentadorias por tempo de contribuigio, o valor
dessa média ¢ multiplicado pelo fator previdencidrio, o qual fica, em geral,
em torno de 0,7. Ele depende da média de idade para a concessao das
aposentadorias por tempo de contribui¢ao e da esperanca de vida ao nascer,
0 que assegura maior solvéncia ao sistema.

Os desempenhos macroecondémico e do mercado de trabalho tendem
a apresentar efeitos de curto prazo sobre a taxa de reposi¢ao. Em periodos
de aquecimento econdémico e do mercado de trabalho, os saldrios tendem a
obter ganhos reais. Caso a regra de indexagao dos beneficios seja a inflagao
de precos, entdo o saldrio médio de contribui¢ao sobe em ritmo superior as
aposentadorias, reduzindo a taxa de reposi¢ao.

Por sua vez, na hipdtese de 0 mecanismo de indexagao ser a inflagao de
saldrios ou o crescimento do PIB nominal, tal como ocorre com o saldrio
minimo, a taxa de reposi¢ao, entdo, é neutra ao desempenho econémico.
Isso se deve ao fato de os ganhos salariais serem repassados aos beneficios.
Mais que isso, no caso especifico da regra de correcao, de acordo com o
crescimento do PIB dos dois anos anteriores, as pensdes incorporam nio
s6 os ganhos do PIB per capita mas também se reajustam pelo aumento
populacional, dado que o crescimento do PIB ¢ produto do PIB per capita e
do crescimento populacional. Nesse sentido, regras de indexagao conforme
o crescimento do PIB nio somente anulam o impacto do crescimento
econdmico sobre a queda da taxa de reposi¢io como a fazem crescer ao
conceder aos beneficios, além dos ganhos de produtividade recebidos pela
massa de trabalhadores e incorporados aos saldrios, o incremento decorrente
do crescimento populacional.

O terceiro elemento, que ¢ a razao de dependéncia previdencidria,
sofre influéncia direta da dinAmica demografica. A medida que a populagio
envelhece, mais pessoas tendem a receber aposentadorias e pensdes — e
menos a contribuir —, o que resulta na elevagao da razao de dependéncia
previdencidria e impde limites 4 sustentabilidade fiscal da previdéncia.

Nesse ponto, ¢ importante discernir a razio de dependéncia

7

previdencidria da demogréfica. Esta ¢ representada pela quantidade de
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pessoas idosas — usualmente definidas como aquelas com 65 anos ou mais
— e de pessoas em idade ativa, ou seja, entre 15 e 64 anos. Aquela é definida
como a quantidade de beneficidrios sobre o nimero de contribuintes.
Conforme exposto no pardgrafo anterior, é esperado que a dinimica
demogrifica, ao determinar a razao de dependéncia demogrifica, seja um
dos principais determinantes da razdo de dependéncia previdencidria.
Populagio envelhecida significa mais potenciais beneficidrios ¢ menos
potenciais contribuintes.

Embora relevante, a dindmica demografica ndo ¢ a tinica determinante nesse
processo. Mesmo em regimes previdencidrios bdsicos, a razao de dependéncia
previdencidria tende a superar a demogréfica. A existéncia de beneficios de risco,
como aposentadoria por invalidez — a qual é necessdria em qualquer sistema —,
faz com que pessoas jovens sejam elegiveis a receber beneficios previdencidrios.
Além disso, o desenho do plano previdencidrio, ao definir as categorias de
beneficios e suas condi¢oes de acesso, é outra varidvel que influencia a dinAmica
da razdo de dependéncia previdencidria.

O RGPS conta com dois beneficios programados distintos: as
aposentadorias por tempo de contribui¢ao e as por idade. No primeiro
beneficio, exigem-se 35 anos de contribui¢io para homens e 30 para
mulheres, sem imposi¢ao de idade minima. Essa regra, por si sé, torna a
razao de dependéncia previdencidria superior 2 demogrifica. De fato, dados
do Ministério da Previdéncia Social (MPS) indicam que, em 2012, a idade
média da concessao das aposentadorias por tempo de contribuigio foi de
55 anos para homens e 52 para mulheres,” idades aquém do limite de 60
anos, o qual define a pessoa como idosa.

Tém direito a aposentadoria por idade os trabalhadores urbanos a
partir de 65 e 60 anos, homens e mulheres, respectivamente, combinado
com 15 anos de contribuicio. Para os beneficios rurais, o limite de idade
cai em cinco anos para ambos os sexos. Nesse caso, nao se exige tempo
de contribuigdo, somente a comprovagio do exercicio da atividade.
A auséncia de necessidade de tempo de contribuigao ou o requisito de poucos
anos de contribuigio sao fatores que desestimulam a contribui¢o e explicam
parcialmente o fato de a razdo de dependéncia previdencidria ser superior a

2. Dados obtidos em: Brasil. Ministério da Previdéncia Social. Boletim estatistico da previdéncia social.
Brasilia, v. 18, n. 1, 2013.
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demogrifica, pois nem todos em idade ativa necessitam contribuir para ter
acesso aos beneficios programados.

Outro fator de desenho do plano previdencidrio que gera o descasamento
entre a razao de dependéncia previdencidria e a demogréfica é a possibilidade
de acumula¢ao de beneficios como aposentadorias e pensdes por morte.
Nessa hipétese, um dnico beneficidrio pode receber dois beneficios, fato
que incrementa a razao de dependéncia previdencidria, visto que a base de
contribuintes se mantém a mesma.

O efeito da possibilidade de acumulagao de beneficios sobre a razao de
dependéncia previdencidria depende da estrutura familiar e da participagao
feminina no mercado de trabalho. Quanto maior a diferenca de idade do
casal e maior a participacao de ambos os conjuges no mercado de trabalho,
maior serd o nimero de pensionistas que podem acumular estes beneficios
com suas aposentadorias. Regras que limitam o potencial de acumulagao de
beneficios geram razao de dependéncia previdencidria mais baixa. De modo
andlogo, mesmo que a legislagao nao restrinja a acumulagao de beneficios,
pode haver restri¢oes ao valor do beneficio em caso de acumulagao dos dois.
Nessa dltima hipétese, ainda que a razao de dependéncia nio seja afetada, hd
redugio na taxa de reposigo, o que resulta em maior folga fiscal ao regime.

Resumindo, apesar de a dindmica demogrdfica ser um determinante da
razao de dependéncia previdencidria, o desenho do plano previdencidrio, ao
permitir aposentadorias em idades baixas ou em idade elevada mas com pouco
periodo contributivo, além de acumulagio de beneficios, faz com que a razao
de dependéncia previdencidria supere a questao demogrfica.

Por fim, a razdo de dependéncia previdencidria nao é s6 estrutural; ¢ também
ciclica, ao sofrer influéncia conjuntural do desempenho macroeconémico e
do mercado de trabalho. O aquecimento econémico, usualmente, implica
crescimento do emprego. Nesse sentido, a razao de dependéncia previdencidria
tende a ser contraciclica. Em periodos de crescimento econdémico, o maior nivel
de emprego levaria a redugio da razao de dependéncia previdencidria; o oposto
ocorreria em perfodos de estagnacao ou recessao.

Por sua vez, um choque permanente de aumento de emprego apresenta
efeitos distintos sobre a razio de dependéncia previdencidria ao longo do
tempo. No curto prazo, o nimero de empregados aumenta, e a quantidade
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de beneficidrios nio se altera, o que leva & queda na razio de dependéncia.
No longo prazo, esses novos contribuintes se aposentarao, o que fard com
que a razio de dependéncia previdencidria retorne a um patamar mais
elevado. Em sintese, o incremento sustentado do emprego alivia as contas
previdencidrias no curto prazo ao trazer mais contribuigao sem incremento
da quantidade de beneficios. Entretanto, esses efeitos se anulam no longo
prazo quando os novos contribuintes requererem suas aposentadorias. Em
outras palavras, se a previdéncia jd ¢ estruturalmente deficitdria, nao hd
como o incremento do grau de cobertura tornd-la solvente.

Em suma, a dindmica demogréfica ¢ um fator estrutural relevante na
determinagdo da sustentabilidade de um regime previdencidrio, mas h4d
vérios outros determinantes. Em fung¢ao da existéncia das pensoes por morte,
os arranjos familiares e a inser¢ao feminina do mercado de trabalho também
influenciam a razio de dependéncia demogréfica. As flutuagoes ciclicas
do mercado de trabalho, tanto no que dizem respeito a saldrios quanto a
emprego, causam altera¢des de curto prazo que arrefecem ou recrudescem o
desempenho das contas previdencidrias, ainda que exer¢am pouca influéncia
sobre a dinimica de longo prazo. O desenho do plano previdencidrio — por
meio de suas regras referentes a aliquotas de contribui¢do, condi¢oes de
acesso ao beneficio, férmula de cdlculo e regras de indexagao — é o principal
fator de determina¢io da sustentabilidade previdencidria. A depender de
como foi tragado, o sistema previdencidrio de sociedades envelhecidas pode
se tornar sustentdvel; e o de paises jovens, caro.

4 HISTORIA RECENTE DOS DETERMINANTES DA DINAMICA PREVIDENCIARIA

No Brasil, as aliquotas de contribui¢o se definem politicamente; nao por um
mecanismo automdtico de alcance de equilibrio das contas previdencidrias.
Em fun¢ao dessa caracteristica, a histéria da evolu¢ao das aliquotas de
contribuigio apresenta um movimento contraditério ao longo do tempo.
Por exemplo, a Emenda Constitucional (EC) n°41, de 19 de dezembro
de 2003, instituiu a contribui¢io sobre inativos e pensionistas do servigo
publico e aumentou o teto de contribui¢ao do INSS. Na sequéncia, houve
um conjunto de movimentos que reduziram as aliquotas de contribui¢ao
do INSS. A Lei Complementar (LC) n° 123, de 14 de dezembro de 2006,
reduziu de 20% para 11% a tributagio sobre o segurado contribuinte
individual e facultativo. Para ter direito a essa reducio, além de abdicar
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da aposentadoria por tempo de contribuigio, o segurado deve contribuir
somente sobre o saldrio minimo. Seguindo essa mesma tendéncia, a Lei n®
12.470, de 31 de agosto de 2011, permitiu redu¢ao de aliquota para 5%
sobre o saldrio minimo para o microempreendedor individual e para as donas
de casa sem renda prépria. Esse beneficio estabelece como condi¢io que
os segurados facultativos de baixa renda devem estar inscritos no cadastro
tinico para os programas sociais do governo federal e terem renda familiar
inferior a dois saldrios minimos.

Mais recentemente, a onda de redugoes tributdrias se estendeu para
as empresas. A regra geral para a contribui¢ao das empresas para o INSS
estd descrita no Artigo 22 da Lei n® 8.212, de 24 de julho de 1991, a qual
estabelece que as firmas devam recolher 20% da remuneragio total paga
aos seus empregados. Apesar da existéncia dessa regra, hd vdrias exce¢oes
que permitem tratamento diferenciado, com cobranga de menores aliquotas
ou mesmo isen¢ao da contribui¢ao patronal. Os exemplos mais conhecidos
se referem a entidades filantrépicas, micro e pequenas empresas mediante
o Simples, contribuigdo patronal do empregador doméstico, clubes de
futebol, microempreendedor individual, entre outros. H4 também exce¢oes
para as quais se imputam aliquotas maiores. No mesmo artigo da lei
supracitada, o seu pardgrafo primeiro determina que as empresas do setor
financeiro recolham como contribui¢ao patronal 22,5% sobre os saldrios
dos seus empregados.

A lista de excegbes, com o respectivo tratamento diferente do que
prescreve a Lei 8.212/1991, vem se ampliando por meio de uma politica
de desoneragao de folha, posta em prdtica pelo governo desde o segundo
semestre de 2011, com o emprego de uma sequéncia de Medidas Provisérias
(MPs), as quais, posteriormente, se converteram em lei.

Em linhas gerais, a amplia¢ao da politica de desonera¢io de folha, em
curso desde 2011, consiste na substituigao da aliquota de 20% sobre a folha
de saldrios por outra de 1% ou 2% sobre a receita bruta, a depender do setor.
A intengao do governo com essa politica é reduzir o custo tributdrio sobre
a folha de pagamento e ampliar a competitividade da industria nacional,
dado que a contribui¢do sobre folha nao incide sobre o produto importado,
entre outros objetivos. As normas que especificaram os setores beneficiados
pela desoneragao de folha sao: Lei n® 12.546, de 14 de dezembro de 2011;
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Lein® 12.715, de 17 de setembro de 2012; Lei n° 12.794, de 2 de abril de
2013; e Lei n° 12.844, de 19 de julho de 2013.

Ressalta-se que a norma determina que os beneficios da desoneragao
sejam tempordrios com fim de sua vigéncia em 31 de dezembro de 2014.
Isso permite que o governo avalie os efeitos dessa politica sobre a arrecadagao
tributdria, o mercado de trabalho e a competitividade para posterior decisao
acerca da conveniéncia da sua continuidade.

Observa-se, mais uma vez, que a sustentabilidade previdencidria nio
se determina por fatores meramente demograficos ou econdmicos, mas por
um conjunto de decisdes politicas. Estas muitas vezes nao se voltam somente
para a solvéncia previdencidria, mas para questdes relacionadas a mercado
de trabalho, competitividade e desempenho macroecondémico, assim como
ao atendimento de grupos de interesse especificos em questdes tributdrias
— fato natural em uma sociedade democrdtica.

Quanto ao segundo determinante da dinimica previdencidria, a taxa
de reposi¢ao, optou-se por fazer uma andlise do comportamento do valor
médio das aposentadorias e pensoes, devido a dificuldade de obtengio de
dados administrativos sobre o saldrio médio dos contribuintes do RGPS.

O valor médio do beneficio previdencidrio do RGPS entre 2000 e
2012, deflacionado pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor (INPC)
— calculado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) —,
cresceu a uma taxa média anual de 2,2% no periodo. Esse ¢ um fator
que pressiona o numerador da taxa de reposigio. Em outras palavras,
para esta taxa se manter constante, seria necessirio um crescimento dos
beneficios e dos saldrios de contribui¢io do RGPS no mesmo patamar.
Situagdes nas quais o beneficio médio crescesse em um ritmo superior ao
do saldrio de contribui¢do levariam ao enfraquecimento da sustentabilidade
previdencidria, pois a despesa previdencidria seria superior a arrecadagio.

H4 dois determinantes para o crescimento do valor médio do
beneficio. Em primeiro lugar, o reajuste concedido ao estoque das
aposentadorias. Nesse aspecto, a politica de indexa¢io das pensoes se
divide em duas vertentes. Os que recebem além do saldrio minimo tém
seus beneficios corrigidos de acordo com a inflagao passada. Esse grupo,
portanto, em nada contribui para a elevagao real do valor médio do
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beneficio previdencidrio. Por seu turno, dado que o piso previdencidrio
se iguala ao saldrio minimo, a sua politica de ganhos reais contribui para
a elevagao do beneficio previdencidrio médio. O segundo determinante
da dinimica do valor médio do beneficio é a relagao entre o valor do fluxo
das novas aposentadorias e o daquelas do estoque jd existente. Como, no
RGPS, a férmula de cdlculo do beneficio é determinada pelo histérico
salarial do segurado, o qual tende a crescer ao longo do tempo, é natural
observar que o valor médio do fluxo das novas aposentadorias seja superior
ao valor médio do estoque das aposentadorias existentes.

Em sintese, os dois fatores que determinam a evolugio do valor médio
do beneficio s3o, de um lado, a politica de corre¢io das aposentadorias e
pensdes; e, de outro, a diferenga entre o valor do fluxo dos novos beneficios
e o valor médio da aposentadoria ou pensio do estoque existente.

O relevante nesse aspecto ¢ discernir o quanto dessa elevagao decorreu
da sobreindexagio do valor dos beneficios e quanto foi resultado da evolugio
do valor do novo beneficio concedido em relagao aos j4 existentes. Célculos
realizados para a produgio deste capitulo indicam que o aumento anual de
2,2% no valor do beneficio foi resultado de uma média ponderada em que
o crescimento do saldrio minimo contribuiu com 5,3%, e a diferenca entre
o valor do fluxo e do estoque das aposentadorias, com 0,4%. Em outras
palavras, caso a politica de indexagao dos beneficios fosse somente a corregao
pela inflagao passada de precos, o valor esperado do crescimento vegetativo
do beneficio médio das aposentadorias seria de 0,4% ao ano (a.a.). Tal como
na andlise das aliquotas de contribui¢ao, observa-se uma grande influéncia
das decisoes politicas sobre a dinimica da sustentabilidade previdencidria.
A escolha da regra de indexagao ¢ capaz de alterar de modo substancial a
dindmica fiscal. Decisoes politicas podem reforgar ou mesmo ser mais fortes
que o impacto causado pela dindmica demogrdfica.
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Por fim, considera-se a seguir o indicador que mede a razio de
dependéncia previdencidria. Com o intuito de calcular o real nimero
de pessoas contribuintes, consideraram-se as informagoes a partir de 2004,
pois os dados anteriores a esta data nao permitem a aplicagao de uma
técnica mais precisa. A razao de dependéncia previdencidria apresenta um
comportamento curioso: uma redugio substancial concomitantemente ao
crescimento do nimero de beneficidrios, como se observa na tabela 1.

TABELA 1
Brasil: evolucdo da razdo de dependéncia previdenciaria do RGPS, taxas de
crescimento de contribuintes e beneficiarios (2005-2012)

(Em %)
Razéo de dependéncia  Taxa de crescimento dos contribuintes  Taxa de crescimento dos beneficiarios
2005 67,7 1,2 3,1
2006 64,4 7,6 2,3
2007 60,6 8,4 1.9
2008 57.4 89 3,2
2009 56,9 43 33
2010 54,6 8,1 3,8
201 52,5 7,2 3,1
2012 50,9 6,7 34

Fonte: MPS/AEPS INFOLOGO.
Elaboracao do autor.

A razao de dependéncia passou de 68%, em 2005, para 51%, em 2012,
em funcio do crescimento substancial do nimero de contribuintes, dado
o bom desempenho do mercado de trabalho no periodo. A quantidade de
beneficidrios evoluiu de acordo com o crescimento da populagio idosa, em
média 3% a.a. J4 o nimero de contribuintes cresceu em média 7% a.a.

Duas preocupagdes so apontadas com respeito ao comportamento
recente da razio de dependéncia. Em primeiro lugar, hd limites para o
crescimento substancial do nimero de contribuintes, dado pela capacidade
de transi¢ao da informalidade para a formalidade ou mesmo pela inser¢ao
feminina no mercado de trabalho formal. Em segundo, os novos contribuintes
sero, no futuro, novos beneficidrios, o que tenderd a agravar o nivel das
despesas previdencidrias. Quando esses limites forem alcangados, a evolugio
da razao de dependéncia previdencidria serd fundamentalmente determinada
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pela dinAmica demogréfica e pelas condigoes de acesso aos beneficios, o que
determinard o fim do ciclo de bonanca da razao de dependéncia.

O envelhecimento populacional provocard uma trajetéria ascendente
da razao de dependéncia previdencidria, o que tenderd a fragilizar as contas
publicas. Decisdes politicas apropriadas podem suplantar o énus gerado pelo
envelhecimento populacional; porém, comportamento populista e foco no
curto prazo podem fazer com que a trajetéria das contas previdencidrias seja
mais delicada que aquela indicada pela dindmica demogrdfica.

5 TRAJETORIA DAS CONTAS PREVIDENCIARIAS

As projegoes realizadas apontam para uma evolugio expressiva da despesa
previdencidria como propor¢io do PIB. De fato, o gasto total do INSS — que
se estima alcancar 7,5% do PIB em 2014 —, passard para 13,4% em 2050,
tal como se observa no gréfico 1.

GRAFICO 1

Brasil: evolucio da despesa do RGPS como proporcao do PIB (2014-2050)
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Elaboracao do autor.

Claro que a dindmica demogréfica é um dos determinantes dessa
evolugdo. De fato, a participagio das pessoas com 60 anos ou mais no total
da populagao sai de 12,0%, em 2014, para 32,9%, em 2050. Entretanto,
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a evolugdo das contas previdencidrias nao se explica apenas por questoes
demogrificas. As baixas idades de aposentadoria, a possibilidade de
acumulagio de aposentadorias e pensdes, assim como a sobreindexa¢io
dos beneficios implicam nao somente altos valores de gastos previdencidrios
como também deixam sua trajetéria explosiva.

Se nada for feito em face do comportamento ascendente da despesa
previdencidria, haverd necessidade de aumento de tributagio ou redugio de
gastos publicos em dreas de atuagao. Isso traz a tona a necessidade de reformas
no sistema previdencidrio de modo a garantir sustentabilidade & previdéncia.

6 CONSIDERACOES FINAIS

Este texto apresentou os determinantes da sustentabilidade fiscal do sistema
previdencidrio. Para tanto, partiu de um modelo teérico simplificado para
estabelecer as trés principais varidveis da dindmica previdencidria: aliquotas
de contribuicao, taxa de reposi¢ao e razao de dependéncia.

A partir desse modelo, observou-se que a dinimica demogrdfica
¢ um dos determinantes da solvéncia fiscal previdencidria. E natural
que o envelhecimento populacional leve ao crescimento da quantidade
de beneficidrios e reducio do nimero de contribuintes. Entretanto,
mostrou-se que questoes relacionadas a crescimento econdmico, mercado
de trabalho, arranjos familiares e, principalmente, decisdes politicas quanto
as regras previdencidrias influenciam tanto ou mais que a prépria evolugao

demogrifica.

Isso desloca o debate da politica previdencidria de um obscuro campo
fatalista e inevitdvel, determinado pela dindmica populacional, para outro,
no qual a agao politica é capaz de compensar os limites impostos pelo
envelhecimento. Escolhas ndo populares — mas factiveis — sdo necessdrias
para compensar os efeitos da dindmica demogrifica.



