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RESUMO: O artigo discute as variaveis relevantes para o financiamento da previdéncia
social no Brasil, que tém sido desconsideradas no debate. Inicialmente, apresenta-se um
modelo tedrico que indica a relevincia da produtividade, da formalizacio do trabalho e
da eficiéncia de receitas para o financiamento da previdéncia. Analisa-se, na sequéncia,
a trajetdria dessas varidveis no Brasil, com sugestdes de medidas para estimula-las. Por
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fim, um exercicio de simulagio é realizado para testar os efeitos de mudangas nas varia-
veis sugeridas pelo modelo tedrico sobre os resultados da previdéncia. As conclusoes
indicam que, quando considerados choques positivos na produtividade do trabalho, em-
prego formal e receita da previdéncia, o Regime Geral da Previdéncia Social (RGPS)
torna-se superavitario. Uma implica¢do desse resultado é que os problemas de financia-
mento da previdéncia social ndo sdo resolvidos pelo corte de beneficios.

PALAVRAS-CHAVE: reforma da previdéncia social; eficiéncia da receita; produtivi-
dade do trabalho; formaliza¢io da forca de trabalho; economia brasileira.
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ANOTHER LOOK AT THE FINANCING
OF SOCIAL SECURITY IN BRAZIL: THE
KEY ROLE OF FORMALIZING WORK,
INCREASING PRODUCTIVITY AND
ENHANCING REVENUE MANAGEMENT

ABSTRACT: This article analyzes a set of variables deemed relevant for the financing of
social security in Brazil, which have been overlooked in the recent debate on the subject.
At first, we introduce a theoretical model that highlights the key role of increasing
productivity, expanding formal employment, and enhancing revenue efficiency in the
financing of social security. We then analyze the trajectory of these variables in Brazil
and suggest measures to stimulate them. Finally, we perform a simulation exercise to test
the effects of changes in the selected variables on the outcomes of social security. The
results indicate that in face of positive shocks in labor productivity, formal employment,
and pension income, the General Social Security System (RGPS) results become a
surplus. A key implication of this result is that problems in the financing of social security
cannot be solved exclusively by cutting benefits.

KEYWORDS: pension reform; revenue efficiency; labor productivity; formal
employment; Brazilian economy.
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INTRODUCAO

A discussdo convencional vigente na economia brasileira sobre previdéncia social
ressalta a crise causada pelo envelhecimento da populagdo e suas consequéncias
negativas para o financiamento do sistema. Isso porque o regime previdenciario
publico adotado no Brasil, como na maioria dos paises, é o de reparti¢ao simples, que
funciona com a cobranga de contribui¢des sociais das pessoas que estdo em atividade
para o financiamento das aposentadorias e pensdes daquelas que ja estdo aposentadas.
Com o envelhecimento da populagdo, haveria menos pessoas trabalhando para
financiar um ndmero cada vez mais elevado de aposentados, o que culminaria em
deficit crescentes, cuja solugdo passaria por uma reforma que envolve redugdo dos
beneficios, aumento da idade minima para se aposentar, elevacio do tempo de
contribuicio e estimulo a sistemas privados complementares de aposentadoria.’

Diferentemente dessa andlise que busca solucionar os problemas da previdéncia
social com o corte de beneficios, este estudo se propde a discutir outras variaveis
importantes para o financiamento do sistema, frequentemente omitidas do debate
sobre os sistemas de protecdo social, e sugerir medidas alternativas que possam
contribuir para a solugdo desse impasse. Embora este o artigo tenha sido escrito no
ano de 2017, fortemente influenciado pela conjuntura de debates em torno da reforma
da previdéncia encaminhada pelo entio presidente Michel Temer (2016), uma
caracteristica da presente pesquisa é que a parte tedrica nio estd circunscrita a um
periodo histdrico especifico e nem limitada a interpretagido do Brasil, podendo suas
conclusdes serem validas para o debate da previdéncia de maneira abrangente. Quanto
a parte empirica, foi empregada a modelagem econométrica para as projecdes de
receita e despesa da previdéncia social disponibilizadas pelo governo federal através da
Lei de Diretrizes Orgamentaria (LDO) de 2013. Vale ressaltar que o modelo
econométrico atuarial usado pelo atual Ministério da Economia do governo do
presidente Jair Bolsonaro (2019) para a apresentagido da proposta de reforma da
previdéncia (PEC n° 6/2019, que depois se transformou em Emenda Constitucional n°
103 de 12/11/2019) possui logica semelhante ao disponibilizado em 2013, salvo alguns
reparos especificos que néo alteram as conclusdes finais desta pesquisa.

O trabalho divide-se em trés partes, além desta introdugdo. A primeira apresenta
um modelo teérico para sugerir varidveis relevantes e alternativas para o entendimento
do financiamento da previdéncia social, tendo como referéncia principal o artigo de

! Sobre as caracteristicas dos arranjos previdencidrios, ver Barr (2004) e Barr e Diamond (2008).

2 Para uma avaliagdo comparativa, ver Da Silva (2017) e Gentil (2019a).
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Eatwell (2002). A segunda parte analisa o comportamento dessas variaveis no Brasil e
sugere medidas para estimula-las, de forma que repercutam em ampliacdo das receitas
do sistema previdencidrio. A terceira secdo simula, através do modelo econométrico
utilizado pelo Ministério da Previdéncia Social do governo do entéo presidente Michel
Temer (ampliado, neste estudo, pelos autores), os efeitos de mudangas nas variaveis
sugeridas na se¢do tedrica sobre os resultados da previdéncia social. Trés cendrios sdo
testados: um pessimista, outro moderado e um terceiro, otimista.

As principais conclusdes deste artigo indicam que, quando considerados choques
positivos em varidveis como produtividade do trabalho, emprego formal e receita da
previdéncia, os resultados financeiros do Regime Geral da Previdéncia Social (RGPS)
tornam-se positivos. Uma implicagdo importante desse resultado é que os problemas
de financiamento da previdéncia social no Brasil ndo precisam, e ndo devem, ser
resolvidos unilateralmente pelo corte de beneficios, mas podem conectar-se a medidas
que estimulem o crescimento econdmico, a formaliza¢do do trabalho, o crescimento

da produtividade do trabalho e o aumento das receitas da previdéncia social.

1. ENTENDENDO OS DETERMINANTES FUNDAMENTAIS DO FINANCIAMENTO DA
PREVIDENCIA SOCIAL

A discussdo tradicional sobre o financiamento da previdéncia social enfatiza sempre a
redugdo do nimero de beneficios como a unica medida capaz de resolver os problemas
de deficit da previdéncia. No entanto, tendo como referéncia o artigo de Eatweel (2002)
é possivel apresentar uma visdo diferenciada dessa questdo, baseando-se em um
modelo simplificado que permite entender as varidveis fundamentais para a analise do
financiamento de um sistema de previdéncia social.’

A anilise parte da seguinte relagdo:

APN =(S+T)e,L ey

Nessa equagdo AP é a aposentadoria média per capita por ano; N é o numero de
aposentados; S é a propensdo média a poupar; T é a aliquota de impostos;e L e €, sdo,
respectivamente, o nimero de trabalhadores formais (contribuintes) e o valor do
produto per capita, ou a produtividade da populagao ocupada. Sendo assim, ¢,L é o

* O modelo apresentado por Eatwell (2002) considera que os aposentados sdo o tinico grupo dependente

da populagio e que a poupanga e os impostos sdo direcionados para a provisao de bens e servigos para os
aposentados, ignorando outros usos para essas variaveis.

Econ. Contemp., v. 24, n. 3, p. 1-31, 2020, e202433 5 DOI: 10.1590/198055272433



GENTIL et al. Outro olhar para o financiamento da previdéncia social no Brasil: a centralidade da...

fluxo de produgido de bens e servigos. Ja a poupanca e os impostos sdo a forma de
extrair da popula¢do ocupada os bens e servigos que a populagdo aposentada necessita.

Embora a equagdo (1), em uma primeira aproximagédo, pareca extremamente
simples, entende-se que outras varidveis igualmente importantes para explicar os
resultados da previdéncia social estio, de forma implicita, consideradas nessa
equagdo. Dessa forma, as varidveis de mercado (grau de formalizagdo, taxa de
desemprego, taxa participagdo, etc.), varidveis demograficas (expectativa de
sobrevida apds a aposentadoria) e demais variaveis (anos de trabalho, idade média
de entrada na for¢a de trabalho, etc.) estdo contempladas indiretamente pelas
varidveis da equagdo (1).

O lado esquerdo da equagio representa o valor do total das aposentadorias pagas
anualmente e o lado direito ilustra o total de bens e servigos da economia que nio sido
apropriados pela populagdo ocupada, isto é, que sdo poupados ou pagos como
impostos e sdo utilizados para o pagamento dos aposentados.

As variaveis poupanga e impostos representam, respectivamente, a propor¢ao do
valor produzido que é convertido para a previdéncia na forma de contribui¢io do
trabalhador sobre seu salario, somada a aliquota de contribui¢oes previdencidrias
pagas pelo empregador sobre a folha de salarios.

Se considerarmos, assim como em Eatwell (2002), essa transferéncia como sendo
igual a R, isto ¢, R=S + T, sendo S = Sa e T = T (I-a), a equagao anterior pode ser
rearranjada como segue:

APN =Rg, L (2)
Ou
N _ReL (3)
L AP

Reescrevendo a equagio (3) em termos de taxas de crescimento, temos:
N-L=R+el-AP (4)

Essa equagdo mostra, portanto, a taxa de crescimento da populagdo aposentada N,a
taxa de crescimento da forca de trabalho Z , a taxa de crescimento da produtividade
do trabalho (8L) , a taxa de crescimento do valor real das aposentadorias 4P e a taxa
de crescimento dos impostos e da poupanca R .

Com base na equagio (4), a crise da previdéncia social ocorre porque o
envelhecimento da populagdo implica uma taxa de crescimento de aposentados maior
do que a taxa de crescimento da forca de trabalho contribuinte. Quando isso acontece,

olado direito da equagio (4) também precisa ser positivo, isto é, as taxas de crescimento
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da produtividade e dos impostos e poupanga devem ser superiores a taxa de crescimento
do valor real das aposentadorias.*

Essa relagdo evidencia o fato de que o envelhecimento da populagdo pode ser
contornado por trés diferentes politicas, além da redugdo no valor real das
aposentadorias, quais sejam:

i) incrementos na produtividade;

ii) aumento da poupanga e dos impostos;

iii) aumento na taxa de crescimento do emprego formal, isto ¢, do numero de

contribuintes.

O senso comum costuma sugerir como solu¢éo para a crise da previdéncia social
apenas a redu¢io no valor das aposentadorias e do numero de beneficios, aumento da
idade minima para se aposentar, eleva¢do do tempo de contribuicdo e estimulos aos
sistemas privados de aposentadoria. No entanto, a anélise do financiamento do sistema
de previdéncia social deve ser entendida tendo-se em mente o comportamento das
trés variaveis acima enumeradas, que produzem efeitos do lado da receita do sistema,
e ndo apenas enfatizar a reducdo do gasto com aposentadorias.

Considerando esse panorama, nas préximas se¢oes serdo investigados os efeitos
dessas politicas alternativas sobre os resultados da Previdéncia.

2. DINAMICAS RECENTES DA PRODUTIVIDADE, EMPREGO E RECEITAS DA
PREVIDENCIA NO BRASIL
2.1. PRODUTIVIDADE, RAZAO DE DEPENDENCIA E CRISE DA PREVIDENCIA SOCIAL
Para entender os efeitos de um incremento na taxa de crescimento da produtividade,

uma variavel chave é a chamada razdo de dependéncia (d), que ¢ a relagio entre o
nimero de aposentados (N) e o nimero de trabalhadores (L).

* Note-se que em uma situagao na qual haja acimulos de superavit, mesmo com o lado direito menor que
o esquerdo, dependendo dos valores, o tempo para a ocorréncia de uma crise pode ser elevado.

> Existem outras defini¢des de taxas de dependéncia. A Organizagdo das Nag¢des Unidas, por exemplo,
divulga uma taxa de dependéncia total ((Idade 0-14 + Idade 65+) / Idade 15-64)), infantil (idade 0-14 /
idade 15-64) e de idosos (idade 65+ / idade 15-64) (UN, 2019). Algumas estimativas de taxa dependéncia
também incluem a taxa de participagdo da forga de trabalho para cada faixa etaria. O Bureau of Labor
Statistics, do Departamento de Trabalho dos Estados Unidos, realiza essa estimativa para cada incremento
de cinco anos da populagio a partir dos 16 anos. O célculo revela, por exemplo, que a for¢a de trabalho
esta caindo globalmente porque as pessoas de 16 a 24 anos estdo na escola ao invés de ingressar na for¢a
de trabalho, de forma que os outros grupos etarios estao assumindo esse espago (BLS, 2020).

Econ. Contemp., v. 24, n. 3, p. 1-31, 2020, e202433 7 DOI: 10.1590/198055272433
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SN (5)
L

Por ela é possivel observar que o aumento da longevidade da populagdo implica no
aumento de aposentados (N) que amplia a razdo de dependéncia dos aposentados em
relagdo aos trabalhadores ativos. No entanto, conforme destaca Palley (1998), se
considerarmos que os trabalhadores se tornam cada vez mais produtivos, esse fato
tende a reduzir a carga real de apoio aos aposentados. Dito de outra forma, um
aumento da produtividade pode ser traduzido como se fosse um aumento no niimero
efetivo de trabalhadores.®

Segundo Palley (1998), esse nimero de trabalhadores efetivos pode ser determinado
pela féormula que ilustra que o niimero de trabalhadores efetivos no periodo t é igual
ao numero de trabalhadores do periodo t-1 acrescido de sua taxa de crescimento e da
produtividade do trabalho.

L =(1+éL +L')LH (6)

Sendo assim, o crescimento da produtividade, conforme explica Palley (1998), pode
ser usado para calcular o nimero de trabalhadores efetivos (L"), isto é, o numero de
trabalhadores aumentados pelo efeito cumulativo do crescimento da produtividade. Isso
da origem a nogao de razdo de dependéncia econdmica efetiva (d "), que é definida como:

d= (7)
IR

O aumento da produtividade, que é equivalente ao aumento do nimero de
trabalhadores efetivos, significa que a quantidade de produto que se obtém utilizando
uma unidade de trabalho é maijor. Portanto, se considerarmos a possibilidade de
incrementos na produtividade, a iminente ameaca de uma crise causada pelo
envelhecimento da populagido e suas consequéncias para o financiamento da
previdéncia social mudam sobremaneira, pois incrementos continuos na produtividade
do trabalho implicam redugdes continuas da razdo de dependéncia econdmica efetiva

¢ Nessa mesma perspectiva, Rada (2009) argumenta que uma forma de lidar com a crescente taxa de de-

pendéncia é assegurar a sustentabilidade do crescimento econdmico, que, simplificadamente, depende
da taxa de crescimento do trabalho e da taxa de crescimento da produtividade do trabalho. Com o maior
crescimento econdmico, ha a ampliacdo dos recursos reais disponiveis para financiar os beneficios da
previdéncia social.

Econ. Contemp., v. 24,n. 3, p. 1-3 8 DOI: 10.1590/198055272433
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da economia, afastando os impactos negativos do envelhecimento populacional para o
financiamento da previdéncia social.

Sobre a importancia da produtividade para os sistemas de aposentadorias publicos,
Palley (1998) destaca ainda que a questdo da distribui¢do de renda é central para o
problema do envelhecimento populacional, enfatizando a importancia da elevacao da
produtividade e da renda total da economia. No caso da produtividade, coloca o autor,
essa é uma variavel estratégica para se pensar os sistemas de previdéncia social, uma vez
que o aumento da produtividade dos trabalhadores decorrente do progresso tecnologico
implica a redugdo da carga real de apoio aos aposentados, como se 0 numero “efetivo” de
trabalhadores estivesse aumentando via incrementos na produtividade do trabalho. Ja
no que se refere a renda total, o seu crescimento deve ser suficiente para o provimento de
uma renda de substitui¢do & populagio idosa, como também este crescimento deve ser
repassado aos trabalhadores, pois, se o sistema é financiado mediante a cobranca de
impostos sobre saldrios, entdo os saldrios também devem crescer para que os recursos
destinados ao pagamento de aposentadorias e pensdes crescam com eles. Portanto,
conclui o autor, estimular a produtividade e evitar a estagnagio salarial sio fundamentais
para o financiamento dos sistemas de pensdes publicos.

No que se refere ao comportamento da produtividade no Brasil, a Figura 1, a
seguir, ilustra a trajetdria dessa variavel de 1950 a 2010. Verifica-se que a produtividade
seguiu trajetdrias bastante distintas entre 1950 e 1980 e entre 1981 e 2010. No primeiro
periodo, a taxa de crescimento dessa varidvel foi de 4,5% e, entre 1981 e 2010, de
apenas 0,5%. Portanto, a produtividade do trabalho se estagnou na crise dos anos 1980
€ Ndo mais se recuperou.

No que se refere aos determinantes da produtividade, os autores do mainstream
relacionam os incrementos nessa variavel a fatores do lado da oferta, como o aumento
da tecnologia e o capital humano (ROMER,1986; LUCAS,1988).

Os autores heterodoxos enfatizam a importancia das condigoes de demanda como
aspecto central para explicar a evolugio e a sustentagdo da produtividade ao longo do
tempo. Ademais, ndo s6 a produtividade é relatada como um dos fatores explicativos
para o crescimento sustentado, como o oposto também ¢é verdadeiro; isto é, o
crescimento da economia também explica o crescimento da produtividade, como
estabelece a lei Kaldor-Verdoon (KALDOR, 1966, 1968).

Independentemente da linha tedrica, ao se analisar a baixa taxa de crescimento da
produtividade desde a década de 1980, observa-se que os elementos requeridos para a
recuperagio desse indicador estiveram ausentes no periodo, de forma que diversos
obstaculos se apresentaram a sua evolugio nas ultimas décadas. O destaque foi para a
longa fase de crescimento pifio, o baixo investimento em formagéo bruta de capital
fixo e em inovagdo (tecnoldgica, formagdo de recursos humanos qualificados, etc.),
além do uso de politicas macroecondmicas recessivas de combate a elevada inflagdo.

02433 9 )(
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Figura 1 - Evolucao da taxa de crescimento da
produtividade, Brasil, 1950-2010 (em %)
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Nota: Somatdria do valor adicionado dos 10 setores do Groningen Growth and Development Centre (GGDC), a
precos constantes de 2005 e em milhdes de reais, dividido pelo total de pessoas empregadas nesses setores. Os
10 setores s&o: agricultura, mineracao, manufatura, construcao, utilidades publicas, comércio no varejo e atacado,
transportes e comunicacoes, servicos financeiros e empresariais, outros servicos de mercado e servicos

governamentais.
Fonte: Elaboracao prépria com base nos dados de GGDC (2013).

Nesse sentido, um conjunto de medidas, como a combina¢do de mecanismos de
politica industrial horizontal (gastos em infraestrutura, educagio, treinamento, estimulos
a pesquisa e desenvolvimento) e vertical (estimulos a atividades econdmicas, processos,
segmentos, cadeias e setores produtivos com elevada capacidade de gerar e difundir
ganhos de produtividade para o restante da economia), poderia contribuir para estimular
o aumento da produtividade e o crescimento da economia como um todo.

Sendo assim, a sustentabilidade dos sistemas previdenciarios publicos em regime
de reparticéo esta interligada a eficiéncia tanto da politica industrial quanto da politica
macroecondmica expansionista, condigdes necessarias para alcangar ganhos crescentes
de produtividade no longo prazo.

Por fim, vale ressaltar que, para diversas correntes de pensamento econémico, a
produtividade é a chave para o crescimento sustentavel da economia no longo prazo.
Na pratica, as evidéncias empiricas também mostram que o crescimento do produto
interno bruto (PIB) é fortemente relacionado a incrementos de produtividade, sendo
este fundamental para geragdo de empregos e aumento do padrao de vida das pessoas

ao reduzir precos e elevar a qualidade dos produtos consumidos. A esse respeito
Krugman destaca que “[a] produtividade nio é tudo, mas no longo prazo é quase tudo.
A capacidade de um pais de melhorar seu padrio de vida ao longo do tempo depende
quase inteiramente de sua capacidade de aumentar sua produgdo por trabalhador”

(1994, p. 9).
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2.2. CRESCIMENTO ECONOMICO, EMPREGO E FORMALIZACAO

Apds o periodo de estagnacio dos anos 1990, a economia brasileira ingressou em uma
fase de notéveis mudancas econdmicas e sociais. Dentre os determinantes da retomada
do crescimento (2004-2008) destacam-se dois conjuntos de fatores — internos e
externos. No plano externo, ocorreu um choque positivo de oferta dado pelo boom nos
precos das commodities que melhorou os termos de intercimbio, além da elevada
liquidez internacional, que tornou o pais um dos maiores receptores de capital, na
forma de investimento estrangeiro direto (IED) e capitais de curto prazo. No plano
interno, no primeiro governo Lula (2003-2006), foi adotada uma politica de estimulo
a demanda agregada, com o incentivo ao consumo das familias, facilitado, sobretudo:
a) pelos ganhos reais do salario minimo; b) pela forte expansdo e democratiza¢ao do
crédito — que saltou de 22% do PIB em 2002, para 40,7% do PIB em 2008 e 45,4% do
PIB em 2010 (BCB, varios anos); e ¢) pelo aumento expressivo dos gastos com
programas de transferéncia de renda.

As taxas de crescimento do PIB saltaram de 2,0% a.a., em média, entre 1999 e
2003, para 4,81% a.a. entre 2004 e 2008.” Todavia, o advento da crise financeira de
2008 levou a completa reversio do cendrio externo favoravel, implicando no menor
dinamismo das exportagdes domésticas. No plano interno, embora o governo tenha
sustentado a politica de estimulo ao consumo até pelo menos o ano de 2010, a
aceleragio da inflagdo determinou uma nova rodada de elevagdo da taxa basica de
juros, que passa de 7,5% a.a. em 2012 a 14,25% a.a. em 2015, refletindo no aumento da
divida interna e na piora das contas publicas (Tabela 1).

Como ¢ possivel observar na Tabela 1, a partir de 2004, a politica econdomica de
incentivo a0 mercado interno, aliada ao cenario externo benéfico, contribuiu para a
melhoria de vérios indicadores (taxa de juros, inflagdo, divida publica interna),
repercutindo positivamente sobre o produto e, consequentemente, o mercado trabalho.?
Todavia, o agravamento da conjuntura interna, aliado aos problemas estruturais da

<

Além disso, o PIB per capita (em R$ de 2013), que esteve praticamente estagnado entre 1995 até 2003, ele-
vou-se de R$ 9.618,80 em 2003 para e R$ 16.292,50 em 2008 e para R$ 19.763,90 no ano de 2010 (IBGE,
2016). Vale notar também a ascensdo das camadas mais pobres da populagido que passaram a integrar a
Classe C (grupo com renda domiciliar mensal entre R$ 1.126,00 e R$ 4.854,00). Entre 2003 e 2010 cerca
de 30 milhdes de pessoas entraram nesta faixa de renda dando novo impeto ao mercado consumidor
doméstico (NERI, 2010).

Vale notar que o desemprego seguiu em queda firme até alcangar 4,8% a.a em 2014, atingindo seu menor
nivel desde 2002. Ja os rendimentos reais se elevaram desde 2004, atingindo o pico em fins de 2014, peri-
odo que passa de R$ 1.777,57 para R$ 2.461,44 (crescimento real de 27,8%) (IBGE, 2016).
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economia brasileira,” em meio a desaceleracio da economia mundial”® levou a uma

inflexdo do crescimento observado entre 2004-2008.

Tabela 1 - Evolucao dos principais indicadores macroeconémicos Brasil, 2000-2016

Taxa Selic Anual Divida Publica Taxa de
Ano Inflagdo (IPCA) ) Interna’ Liquida  PIB (% anual) Desemprego
(% PIB) Aberto @

2000 5.97 15.75 36.50 43 7,85
2001 7.67 19.0 42.40 1.3 6,83
2002 12.53 25.0 44.70 31 7,88
2003 9.30 16.5 43.30 12 12,3
2004 7.60 17.75 42.63 57 11,5
2005 5.69 18.0 43.13 31 9,8
2006 3.14 13.25 46.30 4.0 10,0
2007 4.46 11.25 50.15 6.0 9,3
2008 5.90 13.75 49.76 5.0 7,9
2009 4.31 8.75 48.95 -0.2 8,1
2010 591 10.75 48.06 7.6 6,7
2011 6.50 11.0 47.16 39 6,0
2012 5.84 7.25 46.18 1.8 55
2013 591 10.0 44.55 2.7 54
2014 6.41 11.75 44.67 0.1 4,8
2015 10.67 14.25 50.60 -3.8 6,8
2016 6,28 13,65 61,2 -3.6 12,0

Notas: (1) taxa média diaria anualizada — fim de periodo. (2) Divida publica interna liquida é a diferenca entre passivos e
ativos financeiros, denominados em moeda doméstica, do setor publico ndo-financeiro mais Banco Central; considera-se
como setor publico nao financeiro as administracées diretas federal, estaduais e municipais, as administracoes indiretas, o
sistema publico de previdéncia social e as empresas estatais ndo-financeiras federais, estaduais e municipais, exceto as
empresas do grupo Petrobras e do grupo Eletrobrés. (3) Dados até 2015, Pesquisa Mensal de Emprego — PME. Dado de
2016, PNAD Continua.

Fonte: Elaboracao propria com base nos dados do Sistema de Contas Nacionais (IBGE, 2016); Pesquisa Mensal de
Empregos (IBGE, 2015); séries temporais do Banco Central (BCB, varios anos).

O PIB cresceu somente 1,8% e 2,7%, em 2012 e 2013, respectivamente; e a inflagio

nesses anos voltou a se situar proxima do limite superior da meta, revertendo a trajetoria

° Problemas infraestruturais nao superados na fase de crescimento permaneceram estrangulando a econo-
mia brasileira, como a baixa capacidade do setor de energia, transporte, saneamento, agricultura de abas-
tecimento interno, assim como a incapacidade de elevar investimentos em pesquisa e desenvolvimento
tecnoldgico.

10 A taxa de crescimento médio da economia mundial, que foi de 5,1% em 2010, caiu para 3,8% em 2011 e
3,3% em 2012 (IME, 2016).
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de queda da taxa Selic. Apds 2014, o pais ja se encontrava em um cendrio de franca
estagflacdo, que evoluiu para uma depressiao em 2015 e 2016, quando o PIB apresentou
queda de 3,5% e 3,3%, respectivamente, e os indicadores do mercado de trabalho se
deterioraram, destaque para a taxa de desemprego que, em 2016, atingiu 12%.

Nesse contexto, observa-se que um dos desafios da economia brasileira consiste em
ndo apenas garantir o crescimento econdmico, mas também assegurar sua estabilidade
em patamar elevado, condigdo imprescindivel & geracdo de emprego e, a0 mesmo tempo,
a absor¢do dos trabalhadores no setor formal, aumentando a base contributiva do
sistema previdencidrio e ampliando os instrumentos de protegéo social.

A Figura 2 ilustra a evolugédo do grau de informalidade no Brasil, calculado com base
nos microdados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD) do IBGE.
Observa-se que o grau de informalidade da economia brasileira é bastante elevado, o que
impacta tanto o nivel de protecdo ao trabalhador, quanto a capacidade tributdria do
Estado no que se refere ao custeio das politicas putblicas, sobretudo as sociais.

Essa informalidade se manifesta pelo crescimento da taxa de desemprego, menor
participagdo das mulheres no mercado de trabalho, principalmente as que tém a tarefa

de cuidar de criancas ou idosos, o desemprego jovem, o desemprego de longo prazo,

dentre outras.!

Figura 2 — Grau de informalidade no Brasil, 1992-2014
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Nota: Essa taxa corresponde ao resultado da seguinte divisdo: (empregados sem carteira + trabalhadores por conta
propria) / (trabalhadores protegidos + empregados sem carteira + trabalhadores por conta prépria).

Fonte: Elaboracao prépria com base nos dados de IPEA (2014).

"' Para uma andlise detalhada dessa questéo, ver Barr (2004).

13 DOI: 10.1590/198055272433
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Sendo assim, uma variavel-chave para assegurar a sustentabilidade de longo prazo
do financiamento da previdéncia social é o aumento do emprego formal.

A esse respeito, é importante retomar o que foi abordado no item anterior deste
artigo. Com o crescimento da economia impulsionado por politicas macroeconémicas
expansionistas e por uma politica industrial e tecnolégica (geradora de progresso
técnico) é esperado que ocorra o crescimento da produtividade e que surjam novas
oportunidades de empregos formais, com maior poder de compra. A melhoria dos
salarios impulsiona o consumo e o PIB, uma vez que cerca de 60% do PIB brasileiro
esta alocado em consumo.

A reestruturagio da cadeia produtiva industrial é decisiva para esse movimento no
caso brasileiro. Parte relevante da demanda por bens industriais é oriunda da prépria
industria, na forma de insumos. O crescimento nesse setor transborda no aumento da
demanda por bens finais, a qual se multiplica por toda a economia, gerando empregos
formais e renda em diversos setores.'?

Para isso destacam-se algumas politicas pelo lado da oferta e outras pelo lado da
demanda que poderiam contribuir para o aumento da taxa de participagdo da mao de
obra no Brasil.

Pelo lado da demanda, como observado anteriormente, a geracdo de emprego
formal no Brasil é, em grande parte, decorréncia do aumento da produtividade e do
produto, pois com o crescimento econdmico uma parte consideravel de mao de obra
do setor informal é normalmente apropriada pelo setor formal do mercado de trabalho
(SIMAO, 2019).

Sobre as politicas do lado da oferta, Barr (2004) destaca a importancia de maiores
investimentos na qualifica¢io da mio de obra mediante o aumento da quantidade e
qualidade da educagdo e programas de treinamento da méo de obra, bem como o
aumento da participagdo na for¢a de trabalho através das reducdes das taxas de
desemprego e incentivo a participa¢ao da mulher na for¢a de trabalho, com a ampliagdo
do niimero de creches, escolas publicas em tempo integral e politicas voltadas para os
cuidados com as criangas.

12 Sobre modelos de crescimento que incorporam a ideia de que a condugéo da politica macroecondomica
influencia o ritmo do desenvolvimento econdémico e o progresso técnico em economias em desenvolvi-
mento ver Oreiro (2016).
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2.3. AUMENTO DAS RECEITAS DA PREVIDENCIA SOCIAL

Como ressaltado anteriormente, o debate sobre a previdéncia social tem se concentrado
sempre na necessidade de reducdo dos gastos para resolver os problemas de
financiamento. No entanto, conforme se chama atencdo na discussdo tedrica deste
artigo, o equilibrio financeiro da previdéncia social passa também pela possibilidade
de elevar as receitas, sem sacrificar o desenho atual dos beneficios desse sistema no
Brasil, tido como limitado em seu alcance e profundidade.'

No modelo tedrico discutido neste artigo, as receitas da previdéncia social sdo
oriundas das aliquotas de contribui¢do incidentes sobre a folha de pagamentos
recolhida pelos empregados e empregadores. No entanto, é importante ressaltar que a
previdéncia social possui outras fontes de receitas, como as contribui¢des incidentes
sobre o lucro e o faturamento, também destinadas ao financiamento da previdéncia
social, que serdo discutidas a seguir.

Considerando-se o caso brasileiro, é possivel sugerir algumas formas de melhorar
a gestdo dos recursos da seguridade social e elevar suas receitas, a saber:

i) revisdo das desoneragdes tributarias;

ii) reducdo das desvinculagdes dos recursos da seguridade social;

iii) recuperagio de forma mais eficiente dos créditos da previdéncia; e

iv) realocagdo do saldo da conta unica do Tesouro Nacional no Banco Central.

Revisdo das desoneracdes tributarias

Durante os anos 2000, o governo federal colocou em préatica uma ampla politica de
desoneracgoes de tributos que tinha como objetivo estimular o investimento privado,
gerar emprego e melhorar as condi¢des de competitividade da industria nacional. Essa
politica, entretanto, ndo resultou no crescimento do investimento e, pelo contrario,
houve uma queda significativa nas taxas de crescimento dessa variavel. No periodo
2011-2014, a taxa média anual de crescimento real do investimento foi de apenas 1,8%
contra 9,9% no periodo 2007-2010. Sem conseguir cumprir com os resultados
esperados, as desoneracdes apenas provocaram queda importante nas receitas da
Previdéncia Social e privaram a sociedade de recursos que poderiam ter sido
empregados de forma mais eficiente para gerar bem estar.

13 Cabe mencionar que, apesar do avango na cobertura conquistado nos anos 2000, o Brasil ainda possuia
23,8 milhdes de trabalhadores (27,5% da populagdo ocupada entre 16 e 59 anos de idade) sem cobertura
previdencidria em 2015 (BRASIL, 2018). O sistema, portanto, esta a exigir reformas que sejam inclusivas.
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A Tabela 2 resume os dados do entdo Ministério da Fazenda para o total das
desoneragdes federais para o periodo 2007-2017 e do valor das renuincias de receitas
pertencentes a seguridade social. Em 2009, o total das desonerac¢des foi de R$ 116,1
bilhées ou 3,65% do PIB. Em 2011, subiu para R$ 152,4 bilhdes; em 2015, para R$ 282,4
bilhdes; em 2017 chegou ao montante estimado em 4,19% do PIB ou R$ 284,8
bilhdes. Para se ter uma ideia da magnitude dessas quantias, no ano de 2016, ela foi
maior do que a soma de tudo o que foi gasto na esfera federal, naquele ano, com
saude (R$ 98,5 bilhdes), educacio (R$ 84,6 bilhdes), assisténcia social (R$ 77,6
bilhdes) e ciéncia e tecnologia (R$ 5,8 bilhoes) (BRASIL, 2016).

Tabela 2 - Desoneracoes Tributarias (em R$ milhdes correntes e em % do PIB)

Desoneragdes de Contribuices Sociais Total das
Desoneragoes
Ano Desz‘r;::;éo % do PIB ConfriAb. lf/ PIS/ de Receit:s da ‘ZZIC};
Previdéncia COFINS CSLL PASEP Seguridade

Social Social
2007 102.673 3,95 n.d. 13.351 2.958 2.377 18.686 0,81
2008 114.755 3,78 n.d. 20.058 4.525 3.732 28.315 1,03
2009 116.098 3,65 17.905 29.418 6.087 5.651 59.061 1,85
2010 113.861 3,60 18.183 33.883 8.333 6.955 67.354 2,02
2011 152.406 3,68 21.156 34.618 5.830 6.542 68.146 1,75
2012 182.410 4,15 24.412 41.376 6.976 8.145 80.909 1,78
2013 225.630 4,66 33.743 46.142 8.788 9.060 97.733 1,97
2014 253.902 4,92 57.012 58.510 9.301 11.639 136.462 2,60
2015 282.437 4,93 62.519 70.538 10.490 14.100 157.647 2,75
2016 271.006 4,33 54.349 64.558 11.171 12.887 142.965 2,29
2017 284.846 4,19 62.493 64.023 11.792 12.720 151.028 2,22

Nota: Dados de 2007 a 2014, Bases Efetivas. Dados de 2015 e 2017, dados estimados ¢/ base no PLOA-Projecdes.

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da Receita Federal, Ministério da Fazenda, Demonstrativo dos Gastos
Tributarios, PLOA (projecdes) e Relatorio de Bases Efetivas.

E importante chamar a atengio para os valores das rentincias tributarias na area
especifica da seguridade social. Em 2009, por exemplo, a rentncia de contribuicoes
sociais foi de R$ 59 bilhdes, ou 1,85% PIB. Em 2015, o valor alcangou o ponto méaximo
de R$ 157,6 bilhées, quase 3% do PIB. Isso significa que mais da metade das rentincias
de receita do governo federal ¢ feita com recursos da seguridade social que deveriam
estar financiando a saude publica, as aposentadorias e as pensdes e todas as demais
politicas de combate a pobreza. Nesse sentido, é possivel constatar que hda margem
para aumento de arrecadagdo de receitas da Previdéncia pela via da revisio das
renuncias de contribui¢des sociais.

16 DOI: 10.1590/198055272433
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Destaque-se que a politica de desoneracdo tributdria ndo surtiu o efeito de estimulo
ao investimento privado esperado pelo governo porque, entre 2011-2015, os juros
mantiveram-se muito elevados e houve queda do investimento publico, duas politicas de
sentido contrario, que provocam contragio de demanda. Sobre esse assunto, cabe
resgatar a analise classica de Kalecki (1944), que trata das estratégias para alcancar o
pleno emprego. Apesar de o autor recomendar a adogio de politicas de estimulo ao
investimento privado mediante a redugio na taxa de juros e a diminui¢do de impostos,
ele ressaltava que tais politicas sio muito menos satisfatdorias se comparadas ao dispéndio
do governo em investimentos publicos ou em subsidios ao consumo popular.

Nesse sentido, é possivel afirmar que a politica fiscal do governo, além de
contraditoria dentro de seu préprio escopo (combinando redugdo de tributos e
redugio de investimento publico), ndo seguiu a necessaria complementaridade com a

politica monetdria, que manteve juros elevados por longo periodo.

Redugio da desvinculagdo das receitas da seguridade social

Por meio da Desvinculagido das Receitas da Unido (DRU) o governo pode retirar
30% das receitas que sdo originalmente destinadas a seguridade social para gastar em
qualquer drea, inclusive para pagar juros da divida publica. Antes de 2016, esse
percentual era de 20%. Porém, em 2016, o Congresso Nacional renovou a DRU e
aumentou de 20% para 30% a aliquota que pode ser desvinculada da seguridade social,
produzindo uma acentuada queda nas receitas que deveriam ser aplicadas na area
social, conforme determina a Constitui¢cio Federal.

A Associagdo Nacional dos Auditores Fiscais da Receita Federal do Brasil (ANFIP e
FUNDACAO ANFIP, 2016), com base em dados da Secretaria do Tesouro Nacional,
estima que o desvio anual de receitas da seguridade social com a DRU passou de R$ 34
bilhdes em 2005 para R$ 63 bilhdes no ano de 2014. Entre 2010 e 2014, foram retirados
da seguridade social R$ 230,5 bilhdes por meio da DRU. Com o aumento do percentual
de 20% para 30%, estima-se que, a partir de 2017, poderao ser desvinculados cerca de
R$ 120 bilhdes de contribui¢des sociais ao ano.

Sendo assim, via desvinculages, o governo retira um montante extremamente
significativo de recursos que seriam destinados a Previdéncia Social. Se esses recursos fossem
de fato destinados a seguridade, conforme determina os artigos 194 e 195 da Constituigio
Federal de 1988, a Previdéncia Social nao seria deficitaria (GENTIL, 2007, 2019b).

Recuperagio de créditos da Previdéncia de forma mais eficiente
A divida ativa Previdenciaria da Unido é o conjunto de débitos ndo pagos, de
empresas e de pessoas fisicas, para com o Instituto Nacional do Seguro Social (INSS).

Assim, apds o devido processo legal, os 6rgdos da Procuradoria Geral da Fazenda
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Nacional (PGFN) podem ingressar judicialmente contra os contribuintes devedores,
em processo de execugio fiscal.

O estoque da divida previdenciaria é crescente e a capacidade do governo federal
de cobrar e recuperar esse crédito junto aos devedores mostra-se deficiente. No ano de
2011, o estoque da divida ativa previdencidria era de R$ 215,3 bilhdes e, naquele ano,
o percentual recuperado foi de apenas 1,2%. Em 2013, a divida ativa subiu para R$ 255
bilhdes e, novamente, s6 1,2% foram resgatados. Em 2017 alcangou R$ 430,4 bilhdes e
meramente 1,3% foi retomado (Tabela 3).

Tabela 3 - Divida Ativa Previdenciaria, Brasil, 2011-2017 (em R$ bilhées nominais)

Ano 2011 2013 2015 2017
Estoque da divida (a) 215,3 255,1 358,7 430,4
Arrecadagio (b) 2,7 3,0 3,7 57
Percentual recuperado (b/a) 1,2 1,2 1,0 1,3

Fonte: Elaboracao prépria com base nos dados da Procuradoria Geral da Fazenda Nacional (BRASIL, 2018).

Diante da crescente sonegacdo de recursos da previdéncia social, constata-se que a
gestdo mais eficiente da divida ativa resultaria em reconquista de fontes significativas
de receitas para o financiamento da Previdéncia Social.

Reducio do saldo conta tinica do Tesouro Nacional no Banco Central

A Conta Unica do Tesouro Nacional contempla as disponibilidades do governo
federal que ficam depositadas no Banco Central. Os recursos ali depositados
representam o acumulo de superavit primarios de exercicios anteriores (conquistados
com recursos de receitas de contribui¢des sociais que sdo vinculadas a seguridade
social) e receitas de operagdes financeiras de venda de titulos publicos. Conforme
definem Pimentel e Serrano:

O Tesouro Nacional se refere a parte do saldo da conta unica como um colchio de
liquidez preparado para os possiveis resgates dos titulos publicos que estdo vencendo
por parte do setor privado. Entretanto, em geral, a divida publica é refinanciada (e
nao paga ou liquidada) de modo que os recursos da conta tnica sao utilizados para
os pagamentos do governo federal em geral. (PIMENTEL e SERRANO, 2016, p. 3)

A Figura 3, a seguir, demonstra que, em 11 anos, as disponibilidades do governo federal
no Banco Central do Brasil (medidas a precos de 2017) passaram de R$ 394,3 bilhdes em

2006 para R$ 1,07 trilhdo em 2017. Com essas significativas quantias retidas na Conta
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Unica, o governo torna crivel, a0 mercado financeiro, as altas taxas de juros que remuneram
os titulos publicos, assegurando aos seus proprietarios liquidez e certeza de retorno.

As elevadas disponibilidades do governo federal na conta tinica se transformaram em
recursos que ficam empogados no Banco Central, sem ingressar no circuito produtivo,
impedidos de se transformar em bens e servigos que atendam as necessidades da populagio,
em transferéncias de renda na forma de beneficios previdencidrios e em investimentos
publicos que permitam gerar emprego, renda e novas tecnologias. O uso efetivo desses
recursos, hoje esterilizados no Banco Central, geraria menor pressdo sobre o resultado

primario, liberando a politica fiscal para estratégias mais inclusivas e redistributivas.

Figura 3 - Disponibilidade do Governo Federal no Banco Central,
Conta Unica, saldo em dezembro, 2006-2017 (a precos de 2017)
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Fonte: Elaboracao prépria com base em dados do Banco Central do Brasil (BCB, varios anos).

Como se pode demonstrar nesta se¢do do artigo, o Brasil possui um rico repertério
de alternativas de ampliacdo de receitas da seguridade social para o qual se poderia
recorrer nos momentos de recessdo econdmica e de elevagdo da trajetéria de gastos,
que podem dar viabilidade de longo prazo para o sistema previdencidrio. A préxima
secdo simulard o impacto do uso de alguns desses recursos no resultado fiscal da
previdéncia social.

3. SIMULACAO DOS EFEITOS DE ELEVACOES NA PRODUTIVIDADE, EMPREGO E EFICIENCIA
DE RECEITAS SOBRE OS RESULTADOS DA PREVIDENCIA SOCIAL

Feitas as discussdes tedricas sobre as varidveis que influenciam o resultado da previdéncia
social, bem como a exposi¢do da trajetéria dessas variaveis no Brasil, esta secdo faz uma
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tentativa de simular como seriam os resultados da previdéncia uma vez que sejam
consideradas variaveis que contribuam para afetar o lado da receita, sem a énfase
constante as variaveis que afetam as despesas, como o faz a visdo tradicional. Todas as
simulagdes foram executadas utilizando o software descrito em Da Silva (2017).

Uma possivel dificuldade dessa parte da pesquisa é que nem todas as varidveis
discutidas nas secdes anteriores estdo incluidas no modelo oficial utilizado para
projetar os resultados da previdéncia social no Brasil. Outro obstaculo é o baixo grau
de transparéncia dos métodos utilizados pelo governo federal na projecido dos
resultados previdencidrios do RGPS.

Feitas essas consideragdes, o exercicio de simulagdo que serd apresentado nesta
secdo compara um cendrio base, mais precisamente o cenario oficial do governo
federal aproximado, com trés diferentes possibilidades que serdo testadas: cenario
pessimista; cendrio moderado; e cenario otimista. Nesses trés cendrios serdo
considerados choques positivos em varidveis como receita da previdéncia social,
produtividade do trabalho e emprego formal.

No caso da receita da seguridade social, como sugerido na se¢ao anterior deste
artigo, seu aumento poderia advir de: revisio das desoneracdes tributdrias; reducdo
das desvinculagbes dos recursos da seguridade social; recuperagdo, de forma mais
eficiente, dos créditos da Previdéncia inscritos em divida ativa; e, até mesmo, o uso
parcial dos recursos que compdem o colchdo de liquidez para resgate de titulos
publicos e que corresponderiam a uma parcela do saldo da conta tnica do Tesouro
Nacional no Banco Central.

No que tange a produtividade, foi mencionado que seu aumento contribui para
que um mesmo numero de trabalhadores possa ser capaz de financiar um numero
mais elevado de pessoas aposentadas, o que tende a reduzir a taxa de dependéncia da
populagido aposentada em relagdo ao nimero de trabalhadores. No experimento aqui
realizado, esse evento recebeu o tratamento equivalente a um aumento no nimero
efetivo de trabalhadores na economia.

Por fim, no que se refere ao aumento do emprego formal, foi apontado que este
pode ser estimulado, por exemplo, pelo crescimento econémico sustentavel no longo
prazo, sendo ambos varidveis-chave para o financiamento da previdéncia social, por
levarem ao aumento no nimero de contribuintes e na receita da previdéncia social.

Sendo assim, a tabela 4 indica alguns niumeros que serdo utilizados como referéncia
para as proje¢Oes das respectivas variaveis, nos trés cenarios elaborados.

No que concerne aos modelos matematicos utilizados para as proje¢des da
receita e despesa da previdéncia social, eles sdo os mesmos descritos no Anexo IV
(Metas Fiscais) da Lei de Diretrizes Or¢amentarias (LDO) de 2013 (BRASIL,
2014).
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Tabela 4 - Cendrios sugeridos de crescimento de receita, produtividade e emprego

Cenarios Produtividade Receita Emprego Formal
Cendrio pessimista 0,7% 1,3% 1,5%
Cendrio moderado 1,0% 2,0% 2,0%
Cendrio otimista 1,2% 3,5% 2,4%

Fonte: Elaboracao prépria.

Para o célculo das despesas, inicialmente, devem-se calcular os estoques de
beneficios. Todas as variaveis nas equagdes tém quatro ou cinco indices. Os parametros
de indexagido seguem as definicdes e os conjuntos de valores descritos no Quadro 1.

Quadro 1 - Parametros de indexacao e notacao geral

Variavel Significado Valores

i Idade 0,1,..,80

t Ano 2012, 2013,..., 2060

s Sexo homem ou mulher

c Clientela urbana ou rural

k Tipo de beneficio aposentadorias, auxilios, pensdes, etc.

Fonte: Elaboracao prépria.

Os valores dos quantitativos de beneficios foram calculados pelo método dos
fluxos, segundo o qual primeiro se determinam os fluxos para posteriormente se
chegar aos valores dos estoques. Os fluxos de concessdo de beneficios sdo calculados

como sendo:

FB(i, t, s, c, k)=P(i, t, s, c)*PB(i, t, s, c, k) (8)

Em (8) FB ¢ o fluxo de entrada nos beneficios do tipo k com idade i, no ano ¢ para
0 sexo s e clientela ¢; P é a populagdo e PB é a probabilidade de entrada no beneficio.
Por sua vez, o estoque de beneficios é dado pela equagio (2):

EB(i, t, s, ¢, k)=EB(i—1, t-1,s, ¢, k)* PS(i, t, s, ¢)+FB(i, t, s, ¢, k) 9)

Em (9), EB representa o estoque de beneficios do tipo k; PS (i, £, s, ¢) é a probabilidade de
um individuo do sexo s e clientela ¢ sobreviver da idade i-1 no ano ¢-1 a idade i no ano ¢.

Como corolério, obtém-se que o estoque total de beneficios no ano ¢ é dado por:

YiXsXcXkEB (i, t, s, c, k) (10)
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A despesa com beneficios é determinada a partir do conhecimento do estoque de
beneficios e de seu valor médio, tal como pode ser observado nas equagdes abaixo.

DEB(i, t, s, c, k): EB(i—l, t—1, s, c, k)*PS(i, t, s, c)*VEB(i, t, s, c, k)+ (11)

FB(i, t, s, c, k)*VFB(i, t, s, c, k)

Em (11), DEB é a despesa com estoque de beneficios, VEB é o valor médio anual
do beneficio pago ao estoque de beneficios e VFB é o valor médio anual do beneficio
pago ao fluxo de entrada dos beneficios.

A quantidade de contribuintes no ano t é determinada por:

YiXsXeC(i, t,s, ¢)=XiXsXcP(i, t, s, ¢)*Part (i, 1, 5, ¢)* (12)
[I—Desemp (i, t, s, c)} *d (i, t, s, c)

Em (12), i é a idade; s o sexo; ¢ a clientela; C é o estoque de contribuintes; Part é a
taxa de participa¢do; Desemp é a taxa de desemprego e d é a densidade de contribui¢do.**
Apos o célculo da quantidade de contribuintes, tem-se que o valor da receita R no ano
t é dado por:

Rt = ZiZsZcC(i, t, s, c)*[rl*Min (T N4 (1', t,s,c ))+‘52*W (i, t,s, c)] (13)

Em (13), 11 éaaliquota de contribui¢do previdenciaria sobre o empregado, 12 é
aaliquota de contribui¢do previdencidria sobre o empregador, T'é o teto de contribuigdo
e W é o saldrio.

Nas projecoes de receita, apenas as contribui¢des previdencidrias advindas dos
empregados e empregadores sobre a folha de pagamentos foram consideradas.”” Além
disso, a remuneragdo dos trabalhadores foi reajustada ao longo dos anos projetados
pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor (INPC). Nas projecdes de despesa,
foram considerados os seguintes beneficios: aposentadorias (por idade, invalidez e
tempo de contribui¢do), auxilio doenga e pensodes. Os principais dados e parametros
utilizados para as projecoes sdo descritos no Quadro 2.

4 A densidade de contribui¢do representa a propor¢do de meses que um empregado contribui anualmente,
ou seja, d = 1 significa que um empregado contribuiu todos os meses em um ano.

15 A receita da previdéncia possui diversas fontes (vide Tabela 41.4 do Anuério Estatistico da Previdéncia
Social de 2013), porém o modelo descrito no Anexo IV da LDO considera somente as contribuigdes dos
trabalhadores e empresas.
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Quadro 2 - Parametros utilizados nas projecées, Brasil, 2015/2050

Periodo Projetado

2015/2050

Dados populacionais

Taxas de Urbanizagdo

Taxas de Participagdo na Forga de
Trabalho

Taxas de Desemprego
Estoque de beneficios
Despesas com beneficios

Remuneragao Média dos
Trabalhadores

Projegdes Populacionais de 2013 (IBGE, 2013)

Retirado do Anexo IV Metas Fiscais da LDO - Lei de Diretrizes Orcamentdrias
de 2013 (BRASIL, 2012)

Retirado do Anexo IV Metas Fiscais da LDO - - Lei de Diretrizes Or¢amentérias
de 2013 (BRASIL, 2012)

PNAD 2009 (IBGE, 2009)
Dados da DATAPREV de 2014 (DATAPREYV, 2014)

Dados da DATAPREV de 2014 (DATAPREYV, 2014)

Dados da DATAPREV 2014 (DATAPREY, 2014)

Anexo IV Metas Fiscais da LDO - Lei de Diretrizes Orgamentarias de 2013

Reajuste do Saldrio Minimo (Tabela 5.1) (BRASIL, 2012)

Anexo IV Metas Fiscais da LDO - - Lei de Diretrizes Orgamentdrias de 2013

Reajuste dos Benefici
cajuste dos beneticlos (Tabela 5.1) (BRASIL, 2012)

Anexo IV Metas Fiscais da LDO - Lei de Diretrizes Or¢amentarias de 2013

Projegio do INPC (Tabela 5.1) (BRASIL, 2012)

Nota: As taxas constantes na LDO de 2013 sdo baseadas na PNAD de 2005.
Fonte: Elaboracao propria.

Além da avaliagdo dos cendrios descritos na Tabela 4, para uma melhor visualiza¢do
dos efeitos da produtividade, formalizacdo do trabalho e eficiéncia da receita, foi
definido um cenario de referéncia. O cendrio de referéncia projeta a receita e despesa
utilizando exatamente as equagdes do governo, descritas na LDO, ou seja, sem ganhos
de produtividade, aumento do emprego formal ou melhoria na eficiéncia da receita.'s

Antes de se proceder as avaliagbes dos resultados financeiros do RGPS, é
interessante avaliar o comportamento da relagio de dependéncia no Brasil, quando
considerada a elevagdo da produtividade do trabalho e 0 aumento do emprego formal.
Conforme descrito na se¢do 3.1, a possibilidade de crescimento da produtividade e do
emprego formal da origem a razdo de dependéncia econdmica efetiva, na qual o
numero de trabalhadores efetivos é maior que o nimero de trabalhadores reais. A
Figura 4 ilustra a razdo de dependéncia para os quatro cenarios (de referéncia,
pessimista, moderado e otimista).

1¢ Para as dificuldades de se reproduzir os célculos do resultado oficial da previdéncia social no Brasil, ver
Puty e Gentil (2017).
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Analisando o cendrio de referéncia (do governo), temos que o sistema tende a uma
situagdo cadtica, na qual a relagdo de dependéncia se aproxima de 0,73 (1 aposentado
para 1,3 trabalhadores). Porém, quando se considera a possibilidade de incremento da
produtividade do trabalho e da formalizacio, observa-se uma melhora consideravel
nos resultados. Para o cendrio pessimista, temos uma relacio de dependéncia que
passa de 0,47 (1 aposentado para 2,12 trabalhadores). E para os demais cendrios, a
produtividade e a formalizacdo levam a relacdo de dependéncia a valores proximos de
0,35 (1 aposentado para 2,85 trabalhadores) no caso do cendario otimista, e 0,40 (1

aposentado para 2,5 trabalhadores) no caso do cenario moderado."”

Figura 4 — Evolucao da taxa de dependéncia efetiva no Brasil, 2015-2050
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Fonte: Elaboracao prépria com base nos resultados da simulagéo.

17 Segundo Palley (1998), que realiza esse mesmo calculo para os Estados Unidos, o crescimento da pro-
dutividade de 1950 a 1970 foi em média de 3% ao ano, de 1970 a 1980 em torno de 2% ao ano e, desde
entdo, vem crescendo cerca de 1% ao ano. O autor utiliza essas taxas de crescimento da produtividade
para calcular o nimero de trabalhadores efetivos e a taxa efetiva de dependéncia para os Estados Unidos.
Ao comparar esta ultima a razio de dependéncia que nio considera os incrementos da produtividade, ela
cai continuamente, desaparecendo a indica¢do de uma crise iminente resultante do envelhecimento da
populagéo. A razdo de dependéncia, em 1980, nos Estados Unidos era de 1,14, ja a razdo de dependéncia
efetiva foi de 0,51. Em 1995, esta ultima caiu para 0,40 dependentes por trabalhador efetivo, e em 2040
esta previsto que seja de apenas 0,29 dependentes por trabalhador efetivo, baseando-se em um cresci-
mento da produtividade do trabalho de 1% ao ano no periodo 1995-2040. Diante dessa analise, o autor
destaca que a relagio de dependéncia econdmica efetiva fornece a verdadeira medida para a sociedade
do peso da populagdo ndo economicamente ativa. Para a sociedade como um todo, no caso dos Estados
Unidos, esse peso tem se reduzido. No entanto, esclarece Palley (1998), isso nao significa que, para os
trabalhadores, o referido peso tenha se reduzido, pois isso s6 ocorre quando os trabalhadores também
colhem os frutos do progresso técnico, recebendo salarios mais altos. Se os saldrios ndo aumentarem,
entdo, o encargo para os trabalhadores do maior niimero de aposentados aumentara.
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As Figuras 5, 6, 7 e 8 mostram o resultado financeiro do RGPS, considerando os
diferentes cenarios sugeridos na Tabela 4, além do cenario de referéncia. Neste tltimo
(ilustrado na Figura 5), que contém os dados de proje¢des do governo federal para o
RGPS, o deficit da previdéncia alcanca o valor de R$ 618 bilhdes em 2035, R$ 825
bilhdes em 2040 e R$ 1,447 trilhdo em 2050. E, portanto, uma previsao de futuro com
deficit explosivos que tem sido usada como justificativa para a proposta de uma severa
reforma da previdéncia.

Figura 5 - Cenario de referéncia (governo), resultado financeiro
do RGPS, Brasil, 2015-2050 (em R$ bilhoes)
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Fonte: Elaboracao prépria com base nos resultados da simulagao.

Na Figura 6, a seguir, ¢ demonstrado o cendrio pessimista testado neste artigo.
Nele a produtividade cresceria a taxa anual de 0,7%; a maior eficiéncia na gestdo da
receita da previdéncia faria com que esta se elevasse a taxa média anual de 1,3% e o
emprego formal aumentaria a taxa de 1,5% ao ano. A relagdo de dependéncia seria de
0,7 em 2050, ou seja, haveria 1,2 ativos para cada inativo. Os valores dessas variaveis
ndo permitiriam a existéncia de equilibrio atuarial no longo prazo. Em 2050, o deficit
alcangaria o patamar de R$ 660 bilhoes, significativamente inferior aquele previsto

pelo cenario de referéncia do governo federal.
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Figura 6 — Cenario pessimista, resultado financeiro do
RGPS, Brasil, 2015-2050 (em R$ bilhdes)
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Fonte: Elaboracao propria com base nos resultados da simulagao.

Na Figura 7, ¢é apresentado um cenario moderado. Nele a produtividade cresceria
anualmente a taxa de 1,5%; a maior eficiéncia na gestdo da receita da previdéncia faria
com que essa se elevasse a taxa média anual de 2,0% e o emprego formal aumentaria a
taxa de 2,0% ao ano. A relagdo de dependéncia seria de 0,40 em 2050, ou seja, haveria 2,5
ativos para cada inativo. Os valores dessas varidveis permitiriam a existéncia de superavit
atuarial no longo prazo a partir de 2038. Portanto, no longo prazo, num cenario
moderado, considerando o comportamento das despesas como se fosse igual ao do
cendrio de referéncia (do governo) e estimulando o crescimento das receitas pelas vias
demonstradas neste artigo (com ganhos de produtividade, aumento do emprego formal
e melhoria na eficiéncia da gestdo de receita), o resultado atuarial da previdéncia seria
superavitario. Isso ocorreria ainda que as demais receitas de contribuicdes sociais
(Cofins, CSLL, PIS/PASEP, receita de concursos de prognosticos) ndo fossem
consideradas, como se faz aqui, neste exercicio (ver Figura 6).

Na Figura 8, é ilustrado o cendrio otimista. Nele a produtividade cresceria anual-
mente a taxa de 1,2%; a maior eficiéncia na gestdo da receita da previdéncia faria
com que esta se elevasse a taxa média anual de 3,5% e o emprego formal aumentaria
a taxa de 2,4% ao ano. A relagdo de dependéncia seria de 0,32 em 2050, ou seja, ha-
veria 2,8 ativos para cada inativo. Os valores dessas variaveis permitiriam a existén-

cia de superavit atuarial no longo prazo a partir de 2027.
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Figura 7 — Cenario moderado, resultado financeiro do
RGPS, Brasil, 2015-2050 (em R$ bilhges)
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Fonte: Elaboracao prépria com base nos resultados da simulagao.

Figura 8 — Cenario otimista, resultado financeiro do
RGPS, Brasil, 2015-2050 (em R$ bilhges)
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Fonte: Elaboracao prépria com base nos resultados da simulagéo.
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Assim, no longo prazo, num cendrio otimista, considerando o comportamento das
despesas como se fosse 0 mesmo do cendrio de referéncia (do governo) e estimulando
o crescimento das receitas pelas vias demonstradas neste artigo (com ganhos de
produtividade, aumento do emprego formal ou melhoria na eficiéncia da arrecadagéo
de receitas), o resultado atuarial da previdéncia seria superavitario. Isso ocorreria
independentemente da contabilizacdo das demais receitas de contribuicdes sociais
(Cofins, CSLL, PIS/PASEDP, receita de concursos de progndsticos), como se faz aqui,
neste estudo (ver Figura 8).

CONSIDERACOES FINAIS

Neste artigo o objetivo foi investigar outras variaveis que poderiam contribuir para a
geragdo de resultados positivos para o financiamento da previdéncia social brasileira,
diferindo das solugdes sugeridas pelas propostas de reforma da previdéncia social
encampadas pelos governos Michel Temer (2016-2018) e Jair Bolsonaro (2019-2022),
cujo foco é a redugdo dos valores dos beneficios assistenciais e previdencidrios.

Com esse intuito, foi apresentado um modelo tedrico baseado em Eatwell (2002),
o qual sugere que a crise da previdéncia social pode ser contornada por trés diferentes
politicas: incrementos na produtividade do trabalho; aumento da poupanga e dos
impostos (receitas da previdéncia); e aumento na taxa de crescimento do emprego
formal, isto é, do numero de contribuintes.

A possibilidade de melhoria no comportamento dessas varidveis importantes para os
resultados financeiros da previdéncia social foi considerada em um exercicio de simulagio,
que aplicou choques positivos na produtividade do trabalho, nas receitas da previdéncia e
no numero de trabalhadores formais. O resultado desse exercicio muda significativamente
aversdo de que o envelhecimento da populagio levara a uma crise do sistema de previdéncia
social brasileiro. Isso porque o crescimento da produtividade e da formalizagdo do trabalho
- nimero de contribuintes - resulta em uma redugio da taxa de dependéncia efetiva, isto
é, com trabalhadores mais produtivos a quantidade de produto que se obtém utilizando
uma unidade de trabalho é maior, de forma que o niimero de trabalhadores é aumentado
pelo efeito cumulativo do crescimento da produtividade.

Associando os choques nessas duas varidveis — produtividade e nimero de
trabalhadores formais — aos choques positivos na gestdo das receitas da previdéncia,
constata-se que o resultado financeiro do RGPS (receitas menos despesas totais)
tona-se positivo no curto e longo prazo.

A implica¢do desse resultado é a de que, ao invés de enfatizar cortes nos valores
dos beneficios previdencidrios e assisténcias, medidas que levem ao aumento das
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receitas da previdéncia sio fundamentais. A politica macroecondémica expansiva,
associada a politica industrial de recuperagdo do parque industrial e & maior eficiéncia
na gestdo das receitas previdencidrias sdo estratégias essenciais para obter o equilibrio
atuarial da previdéncia social no Brasil. Num momento de profunda recessdo, em que
areducdo das transferéncias de renda as familias sé acarretaria em menor crescimento
e maior empobrecimento da popula¢io ja penalizada pela crise, a énfase na analise de
varidveis até hoje desconsideradas pelo mainstream torna-se o caminho para jogar
mais luz sobre o debate dos rumos da previdéncia no Brasil.
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