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RESUMO

Este trabalho procura avaliar o impacto de longo prazo do aumento da idade de
aposentadoria sobre as varidveis macroecondmicas e sobre o bem-estar, por meio de
simulacdes de um modelo de geragdes sobrepostas (OLG) para o estado estacionario inicial,
que € a situacdo atual, e para os estados estacionarios finais, em que se consideram a mudanca
demogréfica e cenarios de aumento da vida laboral. As simulagBes realizadas apontam no
sentido de que uma reforma da Previdéncia Social que estabeleca um aumento da idade de
aposentadoria traz beneficios de longo prazo. O aumento do fator trabalho e a reducdo de
tributos devidos a mudanca elevam o produto no longo prazo e permitem um maior controle
das despesas publicas por parte do Governo. O efeito sobre o bem-estar também € positivo: a
elevacdo do produto e a reducdo de impostos fornece maior renda disponivel aos individuos,

que aumentam o consumo per capita ao longo do ciclo de vida.

Palavras-chave: Modelo de GeracGes Sobrepostas (OLG), Previdéncia Social, Mudanca

Demogréfica.



ABSTRACT

The study aims to evaluate the long-term impact of increasing the retirement age on
macroeconomic variables and welfare through simulations of an overlapping generations
(OLG) model for the initial steady state, which is the current situation, and for final stationary
states, where demographic change and work-life increase scenarios are considered. The
simulations carried out indicate that a Social Security reform that establishes an increase in
the retirement age brings long-term benefits. The increase in the labor factor and the reduction
of taxes due to the change raise the product in the long term and allow a greater control of the
public expenses by the Government. The effect on well-being is also positive: raising output
and reducing taxes provides higher disposable income to individuals, which increase per

capita consumption over the life cycle.

Keywords: Overlapping Generations Model (OLG), Social Security, Demographic Change.
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1 INTRODUCAO

Nos Ultimos anos, o debate acerca do financiamento da Previdéncia Social tem
se intensificado no Brasil. A discussdo mostra-se necessaria, dado o déficit atual do

sistema previdenciario e as perspectivas de envelhecimento da populacéo.

Em 2016, a arrecadacdo do Regime Geral da Previdéncia Social (RGPS) foi de
R$ 358,1 bilhdes, enquanto as despesas foram de R$ 507,9 bilhGes, o que gerou um
déficit de R$ 149,8 bilhdes. Destes, R$ 103,4 bilhdes foram devidos a previdéncia rural
e R$ 46,3 a previdéncia urbana. Por outro lado, os Regimes Préprios da Previdéncia
Social (RPPS) dos servidores publicos da Unido, Estados e municipios apresentaram em
2015 deficit previdenciario de R$ 98,2 bilhdes, com receitas de R$ 158,4 bilhdes e
despesas de R$ 256,6 bilhdes

Neste mesmo ano, de acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), 11,3% das pessoas no Brasil tinham 60 anos ou mais, de acordo
com o conceito definido no Estatuto do ldoso. Em 2060, as projecGes do IBGE séo de
uma populacdo com 33,7% de individuos nesta faixa etéria, quase trés vezes a

proporcao atual.

Este estudo visa construir um modelo de geracBes sobrepostas com o objetivo de
estimar o impacto de longo prazo de uma reforma da previdéncia, sobre as variaveis
macroeconémicas e, em Ultima instancia, sobre o bem-estar. O objetivo é construir
cenarios de reforma que considerem o aumento da idade de aposentadoria dos
trabalhadores. Com base nos resultados do modelo, também € possivel sugerir em
quantos anos em media deve-se aumentar a idade de aposentadoria para equilibrar o

orgamento publico no longo prazo.

Modelos de geracgdes sobrepostas apresentam a peculiaridade de representarem,
a cada instante de tempo, individuos em diversas etapas de suas vidas. O modelo que se
deseja construir se baseou no modelo construido por Freitas (2015), que por sua vez é
uma adaptacdo do modelo proposto por Auerbach e Kotlikoff (1987) em seu livro
Dynamic Fiscal Policy, trabalho que sistematizou a constru¢do de modelos dindmicos
de equilibrio geral com familias heterogéneas.
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O projeto propde construir um modelo com 68 geracdes, 0 que corresponde a
individuos de 23 (ingressantes no mercado de trabalho)* a 90 anos ou mais de idade (é a
ultima geracao, apos a qual ocorre a morte do individuo).

A existéncia de diferentes geracdes, que coexistem em diferentes instantes de
tempo, permite levar em conta o efeito das previsbes de mudancas no perfil
demogréafico, notadamente o envelhecimento da populacdo, sobre as variaveis

macroecondmicas e sobre 0 bem-estar social.

Desta forma, pretende-se calcular as varidveis do modelo para seu estado
estacionario inicial e final, em um cenario sem reforma da previdéncia, ou cenério base,
e em cenarios com reformas da previdéncia que considerem aumentos da idade de
aposentadoria (elevacdo de um a sete anos). Considera-se a projecao da populacdo do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) para 2060 (Ultimo ano das
projecdes) para o estado estacionario final.

Utilizando esse arcabouco, sera verificado que o aumento da idade de
aposentadoria traz progressivamente ganhos de bem-estar no longo prazo e permite um
maior controle das despesas publicas por parte do Governo. A elevacdo da idade de

aposentadoria em cerca de sete anos equilibra o orcamento publico no longo prazo.

Nas proximas secOes serdo apresentadas, nesta ordem, a revisdo da literatura
sobre Modelos de GeracBes Sobrebostas, o historico e o arcabouco da Previdéncia
Social no Brasil, o detalhamento da metodologia utilizada no estudo, os resultados

encontrados e algumas consideragdes finais.

! Fonte: Féorum de debates sobre politicas de emprego, trabalho e renda e de Previdéncia Social. O
documento encontra-se disponivel em: http://www.previdencia.gov.br/wp-
content/uploads/2012/11/Forum-RelatorioFinal-1.pdf. Acessado em 29/08/2017.
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2 REVISAO DA LITERATURA

A revisdo de literatura foi dividida em duas subsecGes: a primeira disserta sobre
as origens do modelo e sobre os principais estudos que abordam a utilizacdo de modelos
OLG na literatura internacional. A segunda subsecdo apresenta os estudos brasileiros
que utilizaram da metodologia para avaliar o impacto de reformas na previdéncia, em

primeiro lugar, ou de outras politicas publicas.
2.1 Modelos de Geragdes Sobrepostas

A primeira formulacdo de um modelo de geracGes sobrepostas (ou OLG, do
inglés Overlapping Generations) se deu no Apéndice 2 do livro Economie et intérét de
Allais (1947), com o objetivo de discutir ideias propostas ao longo do texto principal,
notadamente a relacdo entre taxa de juros e a preferéncia dos consumidores pelo
presente e a acumulacéo de capital.

Mas foi com o artigo de Samuelson (1958) que o uso desta formulacdo se
generalizou. O autor buscou definir uma trajetéria de equilibrio para a taxa de juros em
um mercado de capital perfeito e com a existéncia de apenas um produto ndo duravel.
Usando um modelo com uma geracdo de individuos produtivos e outra de improdutivos,
0 autor encontrou taxas de juros de equilibrio negativas, o que implicava que o 6timo
social seria atingido por meio de transferéncias dos produtivos aos improdutivos, ou de

forma equivalente, por meio de um sistema de previdéncia por reparticao.

Mais tarde, Diamond (1965) explorou os efeitos da divida pablica sobre o
equilibrio de longo prazo e para isso incluiu no modelo de Samuelson um governo que
tem divida e arrecada impostos para 0 pagamento de juros e uma tecnologia de
producéo neoclassica, transformando assim o modelo de Samuelson em um modelo de

crescimento.

Estes trés sdo considerados os trabalhos seminais quando se trata de modelos de

geracOes sobrepostas.

Com a evolugdo da capacidade computacional, foi possivel simular modelos
OLG com um nivel de heterogeneidade entre 0s agentes cada vez maior. O trabalho de
referéncia de metodologia para a realizacdo das simulacdes dos modelos de geracOes
sobrepostas é o livro Dynamic Fiscal Policy, de Auerbach e Kotlikoff (1987). Na obra,
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0s autores dividem a resolucdo do modelo em trés etapas: calculo do estado estacionario
inicial, do estado estacionario final, apds a politica fiscal, e por fim, a transicdo entre
estes dois pontos.

No modelo, as familias vivem por 55 geracdes e seguem a teoria do ciclo de vida
proposta por Modigliani e Brumberg (1954) e Ando e Modigliani (1963), na qual as
familias escolhem racionalmente os niveis presentes e futuros de consumo e lazer, de
forma a maximizar a sua utilidade intertemporal, dada sua restricdo orgamentéria ao
longo da vida. As familias ofertam trabalho as firmas e podem se aposentar. Sua
habilidade difere com o passar das geracdes. Além disso, apds sua morte, os individuos

ndo deixam herancas ou dividas.

A firma representativa é competitiva e usa capital e trabalho como fatores de
producdo. Suas decisbes de investimento sdo sujeitas a expectativa de lucro, que pode

estar sujeita a restri¢cdes impostas por custos de ajustamento do capital de curto prazo.

O governo é composto da autoridade fiscal e pelo sistema de seguridade social.
Além disso, o orcamento do governo deve ser equilibrado intertemporalmente.

Através deste modelo, os autores simulam os efeitos dindmicos de diversas
politicas fiscais: prolongados cortes de tributos, mudancas na estrutura tributéaria,
aumento do grau de progressividade fiscal, do consumo do governo ou dos incentivos
ao investimento e a mudanca no sistema de seguridade fiscal. Os autores afirmam que
de acordo com as simulacOes realizadas, embora 0s niveis absolutos das varidveis
econdmicas sejam bastante sensiveis a escolha dos valores dos parametros, a eficécia e
eficiéncia relativas das politicas fiscais alternativas parecem ser muito menos sensiveis

a parametrizacdao precisa do modelo.

O livro de Auerbach e Kotlikoff (1987) continua sendo referéncia na simulagao
de modelos OLG, embora tenha havido inimeros trabalhos posteriores que propuseram

extensdes ao modelo.

Auerbach et al. (1989) adicionaram ao modelo heranga, mudanca tecnologica,
comeércio internacional e gastos do governo varidveis com a composi¢do demografica da
populacdo para investigar os efeitos da mudanga demogréfica sobre a relacdo capital-

trabalho e o bem-estar no Japdo, Alemanha, Suécia e Estados Unidos. Os autores
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encontraram indicios de que a mudanca demografica teria um impacto significativo

sobre a poupanca nacional, salarios reais e balanca corrente.

Imrohoroglu, Imrohoroglu e Joines (1995) introduziram choques na renda e na
mortalidade dos agentes para determinar o valor 6timo da taxa de reposigdo, que é a
relacdo do valor do beneficio previdenciario sobre o salario médio da economia. Os
autores encontram evidéncias a favor de um sistema de previdéncia por reparticao:
encontram uma taxa de reposicdo 6tima no valor de 30% e que uma taxa de reposicéo
de 60%, considerada mais realista, prové ganhos de bem-estar comparada a um cenério

sem sistema de previdéncia social (taxa de reposicéo igual a zero).

Cifuentes e Valdés-Prieto (1997) incorporaram a existéncia de restricGes de
crédito numa avaliacdo do impacto fiscal de uma mudanca do sistema previdenciario de
reparticdo para capitalizacdo. Segundo os autores, a auséncia de restricbes de crédito
acarreta na antecipagdo do consumo dos individuos para as primeiras geracdes de seu
ciclo de vida, o que prejudica o realismo das simulacdes realizadas. Além disso, a
auséncia de restricbes acarretaria em um efeito de neutralidade do sistema de crédito

com relacdo ao regime previdenciario de capitalizacdo

Kotlikoff et. al (2001) inseriram padrdes realistas de fertilidade e longevidade,
além de heterogeneidade intrageracional, para avaliar o impacto da transi¢do
demografica nos Estados Unidos. Os autores concluem que a migracao para um sistema
de seguridade social privado gera pequenas perdas para as geracGes atuais, porém
ganhos significativos para as futuras geracdes, sobretudo aqueles com rendas muito

baixas.

De acordo com Miranda (1997), uma caracteristica importante dos modelos
OLG é a possibilidade de analisar as implicacGes das decisdes individuais sobre as
variaveis agregadas, ou seja, microeconomia e macroeconomia sdo complementares e
interligadas. Além disso, sua abordagem dinamica, em que as decisfes dos agentes
racionais dependem tanto das expectativas futuras quanto das circunstancias imediatas,
permite contrapor os efeitos de curto e longo prazo na analise de uma determinada
politica, frente a abordagem estatica, consolidada por Keynes, em que o foco € o

presente.
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Especificamente com relacdo a previdéncia, diversas abordagens podem ser
utilizadas para se estudar suas caracteristicas e os efeitos de uma reforma, como por
exemplo projecOes estatistico-atuariais. Contudo, quando o foco de atencdo é sobre
acumulacdo de capital e bem-estar, os modelos OLG séo os mais utilizados na literatura,
0 gue se deve ao reconhecimento de que a previdéncia ndo é apenas um problema de
alocacdo intertemporal, mas também uma questdo de distribuicdo de riqueza e bem-estar

entre as geracgdes (Miranda, 1997).

2.2 Modelos de Geragdes Sobrepostas no Brasil

Com relacdo a avaliacdo de reformas da previdéncia, alguns estudos foram
realizados no Brasil utilizando como ferramenta modelos OLG. Estes estudos, em geral,
focaram na mudanca parcial ou total de um sistema previdenciario de reparticdo para

um de capitalizacéo.

Neste sentido, os estudos pioneiros na utilizacdo de modelos OLG no Brasil
foram o de Barreto e Oliveira (1995) e Barreto (1997), que calcularam os estados
estacionarios de um modelo de geracGes sobrepostas com 55 geracdes para avaliar 0s
efeitos de longo prazo de reformas da previdéncia com graus diversos de capitalizacao.
Os autores encontraram que, em geral, sistemas mais capitalizados sdo pareto-superior
no longo prazo, com ganhos mais expressivos de bem-estar quando financiados por
impostos ao invés de divida. Por outro lado, os autores argumentam sobre o impasse
existente: o financiamento via aumento de tributos faz recair sobre as geracdes atuais 0s
custos impostos pela reforma, muito embora ao final da reforma ocorram maiores niveis

de acumulacdo de capital e salario real.

Lannes Junior e Oliveira (1998) e Lannes Junior (1999) aplicam o modelo de
restricdo de crédito de Cifuentes e Valdés-Prieto (1997) ao Brasil. Os autores calculam
0s estados estacionarios do modelo para avaliar o efeito de longo prazo da mudanca de
um sistema de reparticdo para um sistema de capitalizacdo da previdéncia. Para o caso
de desequilibrio orcamentario endogeno do sistema previdenciario, com os valores das
contribuicdes e beneficios definidos, que é o caso brasileiro, 0s autores demonstram que
com financiamento do passivo previdenciario por endividamento publico, existe uma
aliquota de contribuicdo compulséria no sistema de capitalizacdo, tanto para imposto de
renda quanto para imposto sobre o0 consumo, que maximiza o ganho de bem-estar dos

individuos em estado estacionario, com relagédo ao sistema de reparticdo. Mostram ainda
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que, mesmo em um contexto de mercados competitivos e previsdo perfeita, a
intervencdo governamental no sistema previdenciario de capitalizagdo pode oferecer
ganhos de utilidade entre estados estacionarios em relagdo a uma previdéncia
completamente voluntaria, em que ha& auséncia de contribuicdes previdenciarias
compulsorias. Por fim, argumentam que 0 aumento da poupanca agregada associado a
adocdo de um sistema de capitalizacdo ndo é condicdo suficiente para justificar a

mudanca de regime previdenciario.

Ellery Junior e Bugarin (2003) aplicam o modelo de Imrohoroglu, Imrohoroglu e
Joines (1995) ao Brasil. Os autores calculam os estados estacionarios do modelo para
determinar a relacdo 6tima entre um sistema de reparticdo e de capitalizacdo, medido
pela taxa de reposicéo. Os autores concluem que, com relacdo ao bem-estar, um sistema
de reparticdo € superior a capitalizacdo caso a taxa de reposicdo seja de no maximo
30%, mas somente para um fator de desconto intertemporal (beta) de 1,005. Com um

valor de beta de 0,96, o sistema de capitalizacdo é sempre preferivel a reparticéo.

Ferreira (2002) utiliza um modelo de OLG para calcular, além dos estados
estacionarios, as trajetdrias de transicdo entre os estados estacionarios inicial e final, de
forma a determinar os efeitos de curto e longo prazo de diversas reformas na
previdéncia, com mudancas com relacdo a base de incidéncia da tributacdo e a escolha
entre um sistema de reparticdo, capitalizacdo ou situacdes intermediarias. O autor
conclui que reformas parciais, que reduzam a taxa de reposi¢do ou transfiram a base
tributdria do trabalho para o consumo produzem efeitos positivos de longo prazo.
Contudo, o impasse reside no financiamento da transicdo. O autor simula diversos
cenarios e mostra que nao ha forma de financiamento estritamente preferivel a todos os
agentes. Ferreira (2004) modifica o modelo anterior com uma economia aberta e taxa de
juros exogena. Os resultados mostram que o financiamento da transicdo de um sistema
de reparticdo para capitalizacdo leva a efeitos completamente diferentes sobre a balanca

corrente, de acordo com o tributo escolhido.

Teles e Andrade (2006) utilizam um modelo de geragOes sobrepostas de seis
periodos para calcular as trajetérias de transicdo da taxa de crescimento anual do
produto, da taxa de juros anual e dos tributos sobre salarios, sob cenérios de reducdo da
divida publica, de uma reforma tributaria, de uma reforma educacional, e de duas

reformas da previdéncia, quais sejam: aumento da idade de aposentadoria de 58 para 65
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anos e uma queda em 10% da taxa de reposi¢do. Os autores concluem primeiramente
que as reformas tributéria e previdenciaria, embora afetem de forma positiva o esforco
fiscal e a divida publica, ndo alteram de forma substancial o investimento em capital
humano, logo néo interferem diretamente no crescimento econémico. Por outro lado, a
reducdo da divida publica leva a ligeira elevacdo no crescimento econdémico, devido a
queda da taxa de juros, que gera aumento na acumulacéo de capital humano. Concluem
ainda que uma reforma educacional, por meio de uma elevagdo do subsidio oferecido
pelo Governo para a acumulacdo de capital, tem efeito inconclusivo, pois o resultado é

altamente dependente dos parametros educacionais calibrados.

Além da utilizacdo para estimar o impacto de reformas na previdéncia, 0s
modelos de geragdes sobrepostas foram bastante utilizados no Brasil para analise de

mudancas tributérias.

Menezes e Barreto (1999) verificaram, utilizando o modelo de Barreto (1997),
0s impactos macroecondmicos e sobre o bem-estar de uma reforma tributaria ampla,
sobre o sistema tributario tradicional e o sistema tributario de seguridade social. Os
autores encontram evidéncias de que o 6timo do bem-estar social esteja inserido num
sistema tributario que privilegia a tributacdo do consumo e num sistema previdenciario

de capitalizagéo.

Lledo (2005) calcula a transi¢cdo do modelo OLG desenvolvido por Auerbach e
Kotlikoff (1987) para verificar o efeito de curto e longo prazo de uma transferéncia da
tributacdo sobre lucro e operacdes financeiras para consumo. O modelo considera como
hipGtese que ndo h& crescimento da divida publica durante a transi¢do. Os resultados
mostram que a mudanga traz ganhos de bem-estar no longo prazo para 70% das
geragBes e que ndo ha substanciais perdas no curto prazo sobre a renda, estoque de

capital e trabalho.

Fochezatto e Salami (2009) utilizam um modelo OLG com economia aberta e
dois setores produtivos (um produz para o mercado doméstico e o outro para
exportacdo), para calcular os efeitos de longo prazo de diferentes cenarios de reformas
tributarias. Os resultados dos diversos cenarios apontam na diregdo da maior eficiéncia
relativa dos impostos indiretos com relacdo aos diretos, em consondncia com a teoria

econbmica.
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Cavalcanti e Silva (2010) calculam a transicdo de um modelo OLG com
incerteza quanto ao tempo de vida e custo de ajustamento do capital para comparar
medidas de desoneragdo dos fatores trabalho e capital da ordem de 1% do PIB, quanto
aos seus efeitos de curto e longo prazo. A perda de arrecadacdo € compensada por um
aumento de mesma ordem da tributacdo sobre o consumo, de forma que a medida seja
neutra do ponto de vista tributario. As desoneragdes sobre trabalho e capital apresentam
ganhos de capital, produto e bem-estar para todas as geragdes no longo prazo, sendo que
no curto prazo ha perda de bem-estar para as geraces mais velhas. A desoneracdo do
capital apresentou maiores niveis de capital e produto, porém menor bem-estar no longo

prazo comparada a desoneracdo do fator trabalho.

Freitas (2015) calcula a transicdo de um modelo OLG com incerteza quanto ao
tempo de vida com o objetivo de determinar o efeito da desoneracdo da folha de
pagamentos sobre as variaveis agregadas e o bem-estar. O autor encontra efeitos
positivos, porém modestos, para as varidveis macroecondmicas, em especifico o
consumo agregado, capital, trabalho, produto e salérios, assim como para 0s nhiveis de
bem-estar. O autor encontra também efeito de curto prazo negativo sobre o bem-estar
das geracdes de aposentados, ja que estes individuos ndo se beneficiam da reducdo na

aliquota do imposto sobre a previdéncia social.
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3 APREVIDENCIA SOCIAL NO BRASIL

Nesta secdo, sdo apresentados um breve historico e as normas gerais atualmente
em vigéncia na Previdéncia Social brasileira, na forma de Regime Geral. Em um
segundo momento, sdo apresentados um breve historico e as normas gerais da
Previdéncia Social dos servidores publicos, que possui uma caracterizacdo diferenciada,

ou um Regime Proprio.
3.1 Historico e legislagéo da Previdéncia Social

O Decreto do Poder Legislativo n® 4.682, de 24 de janeiro de 1923, também
conhecido como Lei Eloy Chaves, é considerado o marco inicial da previdéncia no

Brasil.

Seu texto criou as Caixas de Aposentadorias e Pensdes (CAPsS) para 0s
empregados das empresas ferroviarias, que contavam como fonte de recursos aportes
dos empregados, empregadores e um percentual sobre as tarifas pagas ao Estado pelo
uso das estradas de ferro. A adesdo a CAP dava direito a assisténcia médica, pensao por

morte e aposentadoria por idade ou invalidez.

A medida é considerada o marco da previdéncia pois as instituicfes adotadas até
entdo ndo tinham volume de recursos significativo, abrangiam pequena parcela dos
assalariados e nelas ndo havia a presenca do Estado, segundo Da Silva e Da Costa
(2016).

A Constitui¢do de 1934 avangou no tema e foi a primeira a definir em seu texto a
forma de custeio tripartite da previdéncia, em seu Art. 121, § 1°, alinea h:

"§ 1° - A legislacdo do trabalho observara os seguintes preceitos, além de

outros que colimem melhorar as condicGes do trabalhador:

h) ... instituicdo de previdéncia, mediante contribuicdo igual da Unido, do
empregador e do empregado, a favor da velhice, da invalidez, da maternidade e

nos casos de acidentes de trabalho ou de morte;"

Em 1960, foi promulgada a Lei Organica da Previdéncia Social - LOPS (Lei n°

3.807, de 26 de agosto de 1960), que unificou e uniformizou as normas
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infraconstitucionais até entdo existentes. A Lei ndo contemplava ainda os trabalhadores

rurais e domésticos.

A Lei n° 4.214, de 2 de margo de 1963, criou 0 Fundo de Assisténcia ao
Trabalhador Rural (FUNRURAL) e foi o primeiro passo na extensdo dos beneficios dos
trabalhadores urbanos aos rurais. A Lei n° 5.859, de 11 de dezembro de 1972, incluiu os

empregados domésticos na Previdéncia Social.

O Decreto-Lei n° 72, de 21 de novembro de 1966 continuou o processo iniciado
pela LOPS e unificou, aléem das normas, a administracdo da previdéncia social no
Brasil: os seis Institutos de Aposentadorias e Pensdes até entdo existentes foram
reunidos e formaram o Instituto Nacional de Previdéncia Social (INPS).

A Lei n° 6.439, de 1° de setembro de 1977, instituiu o Sistema Nacional de
Previdéncia e Assisténcia Social (SINPAS), que visava integrar as areas de previdéncia,

assisténcia social e assisténcia médica.

A Constituicdo de 1988 seguiu na mesma dire¢do, com a inclusdo em seu texto
de um capitulo especifico sobre a Seguridade Social, conceito que "compreende um
conjunto integrado de acdes de iniciativa dos Poderes Publicos e da sociedade,
destinadas a assegurar os direitos relativos a salde, a previdéncia e a assisténcia social."
De acordo com Nolasco (2010) e Ibrahim (2011), dentro da Seguridade Social, os
servicos de salde e assisténcia social ndo dependem de custeio para se ter direito a eles,

porém os servicos da Previdéncia Social dependem de contrapartida do beneficiario.

A Constituicdo de 1988 disp6s ainda em seu texto sobre dois regimes de
previdéncia: o dos servidores publicos (que viria a ser denominado Regime Préprio da
Previdéncia Social - RPPS), regido pelo Art. 40 da Constituicdo, e o do restante da
populagédo, que seria organizado por meio de um regime geral (Regime Geral da

Previdéncia Social - RGPS)?, regido pelo Art. 201 da Constituicdo

O Decreto n° 99.350, de 27 de junho de 1990, criou o Instituto Nacional do
Seguro Social — INSS, pela fusdo do IAPAS (entidade componente do SINPAS

responsavel pela arrecadacgdo, fiscalizacdo e cobranca das contribui¢cdes) com o INPS

20 Art. 12 da Lei 8.213/1991 permite a adeséo de servidor de cargo efetivo ao RGPS, desde que seu
respectivo ente ndo possua um regime proprio. No Brasil, a Unido e todos os Estados apresentam um
Regime Préprio de Previdéncia Social. Porém, 3.382 municipios ou 61% do total adotam o0 RGPS.
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(entidade responsavel pelo pagamento dos beneficios). A Lei n°® 11.457, de 16 de marco
de 2007, por sua vez, transferiu a Secretaria da Receita Federal do Brasil a competéncia

de arrecadar e fiscalizar as contribui¢des previdenciérias.

Além da Constituicdo Federal de 1988, as leis que definem as regras gerais do
Regime Proprio da Previdéncia Social no Brasil - RGPS (embora tenham sofrido
modificagdes em seus artigos ao longo dos anos), sdo a Lei n°® 8.212, de 24 de julho de
1991, que disciplina sobre a organizacdo e o custeio da Seguridade Social, a Lei n°
8.213, de 24 de julho de 1991, que disciplina os planos de beneficios da Previdéncia
Social e o Decreto n° 3.048, de 6 de maio de 1999, que regulamenta a Previdéncia

Social.

A legislacdo atual permite que as mulheres se aposentem por idade aos 60 anos e
0s homens aos 65 anos, de acordo com o Art. 48 da Lei 8.213/91. No Brasil, porém, a
existéncia de aposentadorias especiais (ao qual o individuo tem direito quando tiver
trabalhado sujeito a condi¢Bes especiais que prejudiquem a salde ou a integridade
fisica) e por tempo de contribuicdo fazem com que a média da idade de aposentadoria

seja de apenas 57 anos.®

A regra da aposentadoria especial permite que o individuo se aposente ap6s 15,
20 ou 25 anos de contribuicdo, a depender do grau de insalubridade de sua atividade
(Art. 57 da Lei 8.213/1991). A regra de aposentadoria por tempo de contribuicdo
permite que a mulher se aposente ao completar 25 anos e 0 homem ao completar 30
anos de contribuicdo, com direito a 70% do salario de beneficio, ou 30 anos para
mulheres e 35 para homens, com 100% do salario de beneficio (Arts. 52 e 53 da Lei
8.213/1991).

De forma a desestimular a aposentadoria por tempo de contribuicdo de
individuos jovens, a Lei n°® 9.876, de 26 de novembro de 1999, criou o fator
previdenciario, que ajusta o salario de beneficio da aposentadoria (normalmente para
baixo, caso o individuo se aposente cedo), que é obtido por uma formula que considera
a idade, a expectativa de sobrevida e o tempo de contribuicdo do segurado ao se

aposentar.

® Fonte: Férum de debates sobre politicas de emprego, trabalho e renda e de Previdéncia Social, slide 54.
o] documento encontra-se disponivel em: http://www.previdencia.gov.br/wp-
content/uploads/2012/11/Forum-RelatorioFinal-1.pdf. Acessado em 31/08/2017.
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A legislacdo atual (Art. 29 da Lei 8.213/1991) define que o valor do salario de
beneficio da aposentadoria consiste "na média aritmética simples dos maiores salarios
de contribuicdo correspondentes a oitenta por cento de todo o periodo contributivo,

multiplicada pelo fator previdenciario."

Com o mesmo intuito de desestimular a aposentadoria de individuos jovens, a
Lei n®13.183, de 4 de novembro de 2015, adicionou a Lei 8.213/1991 a possibilidade de
que o individuo que tenha preenchido o requisito para a aposentadoria por tempo de
contribuicdo opte pela ndo incidéncia do fator previdenciario no célculo do valor de seu
beneficio, desde que a soma de sua idade com seu tempo de contribuicdo supere 85

pontos para as mulheres e 95 pontos para os homens.

Em verdade, a Lei 13.183/2015 ofereceu uma vantagem aos segurados, pois ele
passou a possuir uma opcao de calculo a mais de seu beneficio previdenciario. Ou seja,
ele passou a poder optar entre o que lhe fosse mais vantajoso: a regra do fator
previdenciario ou a regra da soma da idade mais tempo de contribuicao.

A incidéncia da contribuicdo previdenciaria era até recentemente somente sobre
os salarios, de acordo com a Lei 8.212/1991. As aliquotas variavam de 8% a 11% sobre
a remuneracdo, para 0 empregado e, em geral, 20% para as empresas. A Lei n°® 12.546,
de 14 de dezembro de 2011, permitiu que empresas de alguns setores especificos
substituissem a incidéncia da contribuicdo previdenciaria sobre os salarios para o
faturamento, geralmente com aliquotas mais vantajosas, na medida conhecida como
desoneracdo da folha de pagamentos. Para os empregados, as aliquotas entre 8% e 11%
se mantiveram. Desta forma, a base sobre a qual incide a contribuicdo previdenciaria é

formada por salérios e faturamento, atualmente.
3.2. Histdrico e legislacdo da Previdéncia Social dos servidores publicos

De acordo com Souza (2014), as origens do sistema previdenciario brasileiro
sempre estiveram fincadas no servico publico. Ja no século XVII, havia movimentacao
dos servidores publicos com vistas a constituir caixas de socorros matuos. A primeira
Constituicdo da Republica, de 1891, previu a aposentadoria aos funcionarios publicos
em caso de invalidez. A Constituicdo de 1934 regulou, em seu Art. 170, as

aposentadorias compulsdria (aos 68 anos) e por invalidez dos servidores publicos.
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O Decreto-Lei n® 1.713, de 28 de outubro de 1939, criou o primeiro Estatuto dos
Funcionarios Publicos Civis da Unido, que tratava dos direitos e deveres dos servidores
publicos. No estatuto, foi aberta a possibilidade de aposentadoria por tempo de servigo,
que ainda tinha carater discricionario e era considerada um prémio pelos bons servigos
prestados a nacdo (SOUZA, 2014).

A Constituicdo de 1946 disp6s pela primeira vez acerca da paridade entre os
proventos dos ativos e inativos, 0 que perduraria até a entrada em vigéncia da Emenda
Constitucional n°® 41, de 19 de dezembro de 2003. Além disso, aumentou a idade de
aposentadoria para 70 anos e elevou a status constitucional a aposentadoria por tempo
de servico, ja prevista no Estatuto dos Funcionarios Publicos Civis da Unido, com a

diferenca de que ela passava a ser obrigatdria e ndo mais discricionaria (SOUZA, 2014).

A Lei n° 1.711, de 28 de outubro de 1952, criou um novo Estatuto dos
Funcionarios Publicos Civis da unido. Em seu Art. 184, a lei determinou que 0s
servidores publicos com 35 anos de servico poderiam se aposentar com salario integral

ou com vencimentos até 20% superiores aqueles dos servidores em atividade.

A Constituicdo de 1988, em seu Art. 40, definiu as regras gerais de
aposentadoria do servidor publico que vigoram atualmente. Segundo Souza (2014), o
texto foi muito bem recebido pelas associagdes de servidores, pois manteve a paridade
da remuneracdo das aposentadorias e pensGes com relacdo a remunera¢do dos

servidores em atividade e o valor integral da Gltima remuneracéo.

A unificacdo das carreiras em um regime juridico Unico, dada pelo Art. 39 da
Constituicdo Federal, fez com que diversos servidores que antes eram regidos pela
Consolidagdo das Leis do Trabalho (CLT), passassem ao Regime Préprio da

Previdéncia Social (RPPS), o que certamente contribuiu para os déficits do sistema.

Até 1991, o servidor contribuia para a previdéncia com 6% de sua
remuneracdo. A Lei n®8.162, de 8 de janeiro de 1991, estabeleceu uma contribuicdo que
variava de 9% a 12%. Em seguida, a Medida Provisoria n® 1.482-34, de 14 de marco de
1997, estabeleceu aliquota Unica de 11%, incidente sobre a remuneracdo. A
contrapartida do Estado atualmente e de 22%, dada pela Lei n°® 10.887, de 18 de junho
de 2004.
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A Emenda Constitucional (EC) n° 20, de 15 de dezembro de 1998, promoveu
algumas alteracfes a aposentadoria do servidor publico, com destaque para a adigédo de
idade minima de 60 anos para homens e 55 para mulheres, em caso de aposentadoria
por tempo de contribuicdo (35 anos de contribuicdo para homens e trinta para

mulheres).

Em 2003, a Emenda Constitucional n® 41 pds fim aos dispositivos de paridade e
integralidade. Para o0s novos servidores do servico puablico, os beneficios da
aposentadoria seriam calculados por uma média aritmética simples dos 80% maiores
salarios de contribuicdo. Além disso, a emenda estabeleceu a incidéncia de contribuicéo
previdenciaria sobre os rendimentos de aposentados e pensionistas que superassem 0

maximo estabelecido para o RGPS.

Por fim, a Lei n° 12.618, de 30 de abril de 2012, instituiu o regime de
previdéncia complementar para os servidores publicos. Neste sistema, 0S novos
servidores ndo fazem mais parte do RPPS, e contribuem com o RGPS até o maximo
estabelecido anualmente e com até mais 8,5% da parcela de seu salario que exceder este
méaximo. H&a contrapartida do mesmo valor por parte do governo. Os recursos sdo
administrados pelas Fundacfes de Previdéncia Complementar do Servidor Puablico
Federal, sendo que foi criada uma para cada um dos trés poderes. A medida elimina, a
longo prazo, o problema do déficit do RPPS, j4 que o regime da nova previdéncia

complementar é de capitalizacdo, e ndo mais de reparticao.

Desta forma, coexistem na previdéncia dos servidores publicos individuos
sujeitos a diversas regras, de acordo com o instante de tempo em que iniciaram suas
carreiras publicas. Os grandes marcos legislativos aconteceram em 1998, com a EC n°
20, em 2003, com a EC n° 41, e em 2012, com a Lei n°® 12.618/2012. Cada uma destas
medidas contribuiu para tornar o regime de previdéncia dos servi¢os publicos mais

equilibrado, embora ainda haja déficits elevados no curto e médio prazo.
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4 METODOLOGIA

Esta secdo descreve inicialmente a estrutura do modelo, atraves da exposi¢cdo
detalhada de suas equa¢des. Em um segundo momento, e utilizando estas equagdes, é
apresentado o sistema de equacdes que determina a dindmica do modelo, e que deve ser
resolvido para se encontrar seus estados estacionarios inicial e final. Por fim, sdo
detalhadas as etapas realizadas na calibragcdo do modelo, considerando dados do ano de
2014.

4.1 O Modelo

O modelo que se deseja construir se baseou no modelo construido por Freitas
(2015), que por sua vez é uma adaptacdo do modelo proposto por Auerbach e Kotlikoff
(1987). Assim como em Freitas (2015), o modelo considera a incerteza quanto ao tempo
de vida nas diferentes geragdes.

4.1.1 Familias

O ciclo de vida de uma familia inicia-se com a entrada no mercado de trabalho,
aos 23 anos de idade’, e termina com a sua morte, aos 90 anos. Cada familia vive,
portanto, durante 68 geracdes. Elas buscam maximizar a utilidade ao longo de suas

vidas, sujeitas a suas restricdes orcamentarias.

A utilidade de uma familia nascida no tempo K é representada pela seguinte

equacéo:
(1)
. 1 68 Pj,tuj_t 14 e
KT 1L po o OmET T (1)
1 - ?j:l

Os subscritos representam a geracao j a qual pertence cada familia no instante de
tempo t. Os pardmetros y e [ representam, respectivamente, a elasticidade de
substituicdo intertemporal e a taxa de desconto ou preferéncia pelo presente e pj; € a

probabilidade de manter-se vivo entre uma geracdo e outra. Note que Uk é a soma

* Considera-se que os individuos entram no mercado de trabalho aos 23 anos. Fonte: Férum de debates
sobre politicas de emprego, trabalho e renda e de Previdéncia Social. O documento encontra-se disponivel
em: http://www.previdencia.gov.br/wp-content/uploads/2012/11/Forum-RelatorioFinal-1.pdf. Acessado
em 31/08/2017.
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ponderada das utilidades u;;da familia que entra no mercado de trabalho no tempo K, ao

longo da vida.

A utilidade da geracdo j no instante de tempo t é funcéo: dos parametros a e p,
que representam respectivamente a intensidade das preferéncias das familias por lazer
em relacdo ao consumo e a elasticidade de substituicdo intratemporal entre consumo

(cjy) € lazer (ljy) per capita, de acordo com a equagao a seguir:

2)

P O

A utilidade da economia em um determinado tempo t é dada por (note que =0

neste caso, pois as utilidades sdao somadas num mesmo instante do tempo):

68 1

1 (1)

Uy = —Z Pjtl;, 4
- 3)

As familias de cada geracdo, em cada instante do tempo, fornecem capital k; ; as
firmas, sendo este o Unico ativo detido por elas. Os agentes ndo possuem nenhuma
riqueza aos 23 anos (k; = 0) e acumulam capital ao longo da vida. N&do ha nenhuma
restricdo quanto a existéncia de divida durante o ciclo de vida da familia. E imposta,
contudo, a restricdo de que o capital seja zero no momento de morte do individuo, apés
a geracédo 68 (keor = 0). Ou seja, ndo € permitido que o individuo deixe heranca ou

dividas apds a sua morte.

As equacles (4) e (5) representam a acumulacdo de capital pelas familias
durante o periodo ativo e durante a aposentadoria, respectivamente. A expressdo (6)
representa a restricdo orcamentaria intertemporal das familias, de maneira que keg¢ =

0.

kj+1,t+1 =[1-6+r(1- Tkt)]kj,t + Wtej(1 - lj,t)(l — Ty — Tgpe) + U1y

— ¢t (1 + 7o + Toe) ,paraj < trab

(4)
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kjivie4e1 =[1 =8 +1:(1 — 1) ]kje + be + tre — ¢ (1 + T + Toe) , para j > trab 5)

68

Z (1 + T + Tsct)cj,t
S el =8 + 1 (1 — 7pe)]

j=11lm=1

trab

_ Z Wtej(1 - lj,t)(l =T — Tgir)
j=1 Hin=1[1 -6+ rm(l - Tkt)]

68

be 6)
I =5+ (0]

j=trab+1*1lm=trab+1

68

try
+ =
=1[1 -6 + rm(l - Tkt)]

j=14im

,comt =K + j,em que K é o periodo de tempo do nascimento

Em que 6 € a taxa de depreciacdo do capital, r; é a taxa de juros real e W; sdo 0s
salarios no tempo t. Os beneficios previdenciarios e as transferéncias sdo dados por b, e
try, respectivamente. Eles variam no tempo, mas sdo recebidos igualmente pelas
diferentes geragdes, dado um instante de tempo t. O vetor e;, constante no tempo, € o
parametro que representa o nivel de habilidade das familias em diferentes geracdes. As
aliquotas tributarias s80 Ty, Tet, Tk Tsit € Tset, € POdem variar no tempo. Representam,
respectivamente, as aliquotas sobre renda do trabalho, consumo, renda do capital e as
contribuicdes previdenciarias sobre trabalho e consumo (esta Gltima se deve as
contribuicBes sobre bens e servicos® e & contribuicdo das empresas optantes pelo
Simples Nacional). O valor de trab € igual ao niUmero de anos que cada familia trabalha
até se aposentar. O valor utilizado para a calibragem é de trab=34°, ou seja, no modelo

as familias se aposentam ao completarem 57 anos.

Para a maximizag&o da utilidade das familias, define-se a variavel auxiliar w*j,

de acordo com a equagdo (7). O parametro p;, tem origem na resolucédo do problema de

% Consideram-se como contribuicdes sobre bens e servicos as contribuicdes sobre o faturamento, devidas
a desoneracédo da folha de pagamentos, o INSS — Comercializacdo da Producdo Rural € o INSS - Clubes
de Futebol, de acordo com classificacdo do estudo Carga Tributaria no Brasil 2014.

® Utilizou-se a regra tempo de contribuicdo mais idade = 90 (média entre homens(=95) e mulheres(=85)).
Desta forma, ao comecar a trabalhar aos 23 anos (hipétese do modelo), o individuo se aposentaria aos
56,5 anos, que foram arredondados para 57, pois 0 modelo trabalha com gera¢Bes anuais. A regra
corresponde ao Art. 29-C da Lei n® 8.213, de 24 de julho de 1991. A redacdo foi incluida pela Lei
n°13.183, de 4 de novembro de 2.015. O valor coincide com a estimativa do Férum de debates sobre
politicas de emprego, trabalho e renda e de Previdéncia Social, slide 54. O documento encontra-se
disponivel em: http://www.previdencia.gov.br/wp-content/uploads/2012/11/Forum-RelatorioFinal-1.pdf.
Acessado em 31/08/2017.
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maximizacdo da utilidade’ e pode ser interpretado como o salario sombra da geracéo j
no tempo t e é diferente de zero se o lazer é igual a 1 (caso dos aposentados) e igual a
zero caso 0 lazer seja menor que 1 (populagdo ativa no mercado de trabalho). A
obtencdo deste parametro ndo € necessaria para a resolugdo do modelo, pois wj
somente interessa no calculo do consumo e lazer dos individuos ativos, caso em que ;.

é sempre zero.

. Wtej(l — T — Tge) + Ujt (7
ot (1 + 7o + Toer)

A solucdo do problema de maximizacgdo da utilidade, representada pela equacédo
(1), com relacdo a consumo e lazer, sujeita a restricdo orcamentéria intertemporal
(equacdo (6)), fornece a trajetdria do consumo e lazer no tempo. As equacdes (8), (9) e
(10) determinam a trajetoria do consumo, enguanto as equacdes (11) e (12) ilustram a

trajetdria do lazer.

Ha distintas equacbes para consumo e lazer devido ao fato de que para 0s
individuos nas geragdes j<=trab, as familias escolhem o lazer (entre zero e um) que
maximiza suas utilidades. Ja para as gerac6es j>trab, o nivel de lazer é sempre 1. O fato
de ser constante ndo permite derivar o Lagrangeano do problema com relacdo ao lazer

para os aposentados.

As equacdes (8) e (11) representam consumo per capita e lazer para as geragoes
ativas, enquanto as equacdes (10) e (12) sdo utilizadas para as gerac6es de aposentados.
A equacgdo (9) é um hibrido das equacdes (8) e (10) e se da no primeiro ano de
aposentadoria do individuo. Neste caso, as familias tém o lazer fixado em um no
instante t, porém escolhem o lazer em t-1. Na equacéo (10), o lazer é igual aumem te
t-1. Note que as varidveis auxiliares w*j,t e w*j-1,t-1 aparecem na equacgdo (8), mas
ndo na (10), pois o salério real W; é zero para os aposentados. Na equacao (9), w*j-1,t-1

aparece no denominador do lado esquerdo da expressao.

(2l 4

. 1-p\ p=
Ge (pj(l + Tepor + Toe-)[1— 6 +7(1— Tkt)]>y 1+ ap(Wj—1,t—1) o
1+ .B)pj—l(l + Tee + Toer) 1+ aP(Wj*t)l_p

<

(8)

Ci-1,t-1

,para j < trab

" Método dos multiplicadores de Lagrange.
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p-v
1 1
= 1-= v(p-1)
CieP Cj,t( p)+ a _ D+t +Tscr-1) [1—6+1: (1-Tg4)]
-p = .
1+ap<w;f_1’t_1) (1+B)pj—1(1+Tce+Tsct) (9)

1
Cj—1,t-1Y

,paraj =trab+1

p—Y
1 1 v(p—-1)
( i )E el Pea VO sttt pi-04ra-m)]
Cj-1,6-1 Ciivs 1( —%)+ o A+B)Pj—1 (14Tt +Tsct) (10)
Jj—1,
,paraj >trab+1
p 11
ljt=cjt<i*) ,para j < trab (11)
) \wr,

it =1,paraj > trab (12)

4.1.2 Firmas

A economia possui um agente representativo para as firmas, que apresenta

funcdo de producdo Cobb-Douglas. Desta forma, a equacédo do produto € a seguinte:

Y, = AKP L1 (13)

Em que o pardmetro 0 representa a participacdo do capital na funcdo de
producdo, A é o parametro tecnoldgico e Y, K, e L; representam, respectivamente, o

produto, capital e trabalho no tempo t.

A firma é competitiva e procura maximizar seu lucro, dado por (14). Da
maximizacdo do lucro com relacdo a Lt, a equacdo (15) é obtida. Do fato de que em

economias competitivas o lucro das firmas no equilibrio é zero advém a equacao (16):

=Y, — Wil — 1Ky (14)
Kr\? Y, (15)
W, =(1- H)A(L—:) =(1-0)1
o (Kt)g_l (16)
T = —
t L,
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4.1.3 Governo e Previdéncia Social

O governo arrecada por meio dos tributos sobre consumo, renda do trabalho e
renda do capital e das contribuigdes previdenciarias sobre consumo e trabalho. O total
arrecadado em t € inteiramente gasto no mesmo instante de tempo. O modelo, desta
forma, ndo leva em consideracdo a divida publica. As despesas sdo divididas em trés
modalidades: consumo do governo, transferéncias (pagas a todas as geragOes) e
beneficios da previdéncia (somente aos aposentados). As duas equacbes seguintes

representam a arrecadagdo do governo e a distribuicdo de suas despesas. N; . representa

a populacdo da geracao j no tempo t.

trab 68
T, = Z Nj,tWtej(l - lj,t)(Tlt + Tge) + Z Nj,th,t(Tct + Ter) T 1K Tt
: - (17)
j=1 j=1
T, = G, + Tr, + Dprev, (18)

O valor total das transferéncias ( Tr,) é dado pela multiplicacdo das

transferéncias a cada geracao por sua respectiva populacao.

68
TT't = Z lettT't
- (19)

A previdéncia social arrecada recursos por meio das contribuicdes e despende
por meio da concessao de beneficios. O beneficio no tempo t é calculado pela média dos
salarios de contribuicdo dos individuos que entram na aposentadoria no tempo t,
multiplicada pela taxa de reposicao do regime previdenciario (¢), ou seja, a razao entre
o valor do beneficios e o salario médio de contribuicdo. A equagdo (20) apresenta o
calculo dos beneficios (b;) e as equacgdes (21) e (22) apresentam o calculo da despesa e

da arrecadacdo previdenciaria.

b, = Z Wt—trab+jej(1 - lj,t—trab+j)
t=¢ trab (20)

68
Dprev; = Z N;j ¢ by

j=trab+1

(21)
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trab

66
Tprev, = Z Nj,tWtej(l - lj,t)(Tslt) +2 Nj,th,t(Tsct) 22)
j=1 j=1

As transferéncias per capita podem ser obtidas pela combinacdo das equagdes

(17) a (21), e séo dadas pela seguinte expressao:

trab 68
try = {Z Nj,tWtej(l - lj,t)(Tlt + 7)) + Z N;j:Cje(Ter + Tser) + 7 KT — Gy
=1 =1

J=
68 (23)
}/Z Nj:

=1

68

=Y W,

j=trab+1

trab

Wt—trab+jej(1 - lj,t—trab+j)
¢ Z < trab

=1

4.1.4 Equilibrio de Mercado

As equaces (24) a (28) representam os equilibrios para os mercados de bens e
servigos, capital, consumo, trabalho e investimento (ou poupanca), respectivamente. As
variaveis Cy, I, Ste L; representam os agregados do consumo, investimento, poupanca e
trabalho, respectivamente. Como trabalhamos com a hipo6tese de economia fechada, 0s
agregados poupanca e investimento apresentam valores iguais. A equacdo (29)
representa a dindmica do investimento (ou poupanca) per capita. A segunda igualdade
da expressédo (28) pode ser obtida multiplicando os j=1,2,...,68 elementos da equagéo

(29), dado um instante de tempo t, por N; , e realizando o somatério de ambos os lados.

Y, =C,+ I, + G, (24)
68
Ky = ;Nj,tkj,t (25)
68
C =ZN- C;
t & J,thj,t (26)
trab

L = Z N;j ce; (1- lt,j)
= (27)
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I z L_Z ki —(1-8K, =S
t = it e +1,t+1 ¢ ¢ (28)

j=

= kj+1,t+1 -(1- 6)kj,t = Sjt (29)

4.1.5 Efeito sobre o Bem-Estar

O efeito de mudancas demograficas e de regras tributarias sobre a o bem-estar
sera calculado de acordo com o conceito de variagdo compensada sobre consumo. Esta
medida consiste em calcular quanto deve variar 0 consumo, de maneira que 0S
individuos sob as novas regras ou nova demografia disponham do mesmo nivel de
satisfacdo que desfrutavam antes das mudancas, na situagéo atual. Para a utilidade per

capita, por geragéo, o resultado e dado pelo negativo da solu¢do em d; . para a seguinte

equacdo, que é derivada da expressao (2):

1

(D

Ujo = {[cj,t(l +d t)]( ) + al (30)

Desta forma, a seguinte expressdo para d; . pode ser obtida, para um dado tempo

1 L (31)
J

A variagdo compensada da utilidade agregada, para um dado ano t, é dada pelo

negativo da solugdo em D, para a seguinte equacéo, derivada da expressao (3).

v’ (32)

A solucdo em D, para a equacdo ndo linear acima € obtida através do algoritmo
de Broyden (1965).
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4.2 Solucéo do Modelo

Nesta subsecéo, apresenta-se o sistema de equacdes que determina a dindmica do
modelo, obtido a partir das equacgOes descritas na subsecdo anterior. Em seguida,
descreve-se como foi realizado o calculo dos estados estacionério inicial e final neste
trabalho, utilizando este sistema de equacdes. A secdo seguinte, calibragem, descreve de
maneira pormenorizada como foi realizado o célculo das variaveis macroecondémicas e

do bem-estar para o estado estacionario inicial.
4.2.1 Trajetdria de Transi¢cdo

O sistema de equacdes e variaveis a seguir define completamente a dindmica do
modelo, e a varidvel tempo indica o tempo de transi¢cdo entre o estado estacionario
inicial e final (as demais variaveis podem ser obtidas apds a resolugdo do sistema

formado por cj, ki & Wy):

e Equac0es (138 x tempo)
o 1 x tempo equagdes de hipdtese de que o capital ao nascer é zero
(k1 = 0);
o 68 x tempo equagdes de evolucdo do capital per capita ((4) e (5)):
evolugdo entre Kk, a kgoy, que € 0 capital ao morrer;
o 1 x tempo equagBes de restricdo orcamentaria ((6)), que equivale a
keor = 0;
o 67 x tempo equagdes de evolugdo do consumo per capita ((8) a (10)):
evolugdo entre c¢;, a ceg, que € 0 valor despendido pela Gltima geracéo;
o 1 x tempo equagdes do salario real ((15)).
e Variaveis (138 x tempo)
o 69 x tempo variaveis de capital per capita (k; ¢ a kego¢);
o 68 x tempo variaveis de consumo per capita (c; ; a ceg¢);
o 1 x tempo variaveis de salario real (W;).
Para construir o sistema com base apenas em ¢, kj. € W;, € necessario
substituir:
e avariavel b, nas equagdes (4) a (6), pela expresséo (20);
e avariavel tr;, nas equagoes (4) a (6), pela equagéo (23);

e A variavel ry, nas equacdes (4) a (6), (8) a (10) e (23), pela expressdo da equacao
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(16);
e A variavel K;, que aparece nas equacdes (15), (16) e (23), pela equacéo (25);
e A variavel L;, que aparece nas equacoes (15) e (16), pela equacéo (27);
e As variaveis l;, das equacOes (4) a (6), (8) a (10), (17), (23) e (27), pela
expressao (11).
Apos realizar estas manipulagdes, obtém-se o sistema de equacdes (33) a (40),
que determina a dindmica do modelo. As equac0es (34) a (36) séo as equacoes (4) a (6)
apos as substituicdes. As equacdes (37) a (39) sdo as equacdes (8) a (10) apos os

algebrismos. A equacéo (40) corresponde a equacéo (15).
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fre =0 (33)

6.§1 Ni ki,
kjv1e41 = r -5+ (64, | j=17t ", | a- Tkt)j ke

P
a
(o= (E])
a \°
+ W6 (1 — Gt ( * ) ) (=7 = Ta1e)
Wy

Wi_trap+i€ (1 — L t—trap+;
{ J Ny Weej (1= §ie) (e + Tare) + 520 N (ree + Toce) +7eKeTue = Ge = EiZerapra Nye [<P Z;r:af< e Jt(rab sectrars) (34)
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21N
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6-1
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kjp1001 =|1— 6+ (84, J . A = 1) | e
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\ / (35)
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Dois pontos sobre este sistema de equac6es sdo especialmente importantes:

e Como as familias e as firmas levam em conta os precos futuros ao tomar suas decisdes
hoje, é necessario resolver todo o sistema de transicdo, até o novo estado estacionario,
simultaneamente. Desta forma, devido ao nimero elevado de equacdes e variaveis, a

solucdo direta deste sistema ndo linear pode se mostrar inviavel computacionalmente.

e E necessario resolver o problema para o0 novo estacionario antes de determinar a
transi¢do, pois seus valores sdo necessarios para o calculo das varidveis a partir do
tempo t = tempo - 68. Assume-se que a partir de tempo, as varidveis se estabilizam nos

valores do novo estado estacionario;

Este trabalho ndo visa a construcdo da transi¢cdo. O objetivo é calcular o estado
estacionarios inicial e final, considerando a mudanca demogréafica e cenarios com e sem

mudanca no sistema previdenciario.

4.2.2 Estado Estacionario

O estado estacionario (EE) ocorre quando o crescimento das variaveis que definem o
sistema € constante no tempo. No modelo, considera-se que o estado estacionario é atingido

guando o crescimento das variaveis é constante e igual a zero, o que leva a seguinte condi¢éo:

Cit+1 _ kiiq _ Wit _ (41)

1
Cit k¢ Wi

Na resolucdo do modelo, sdo considerados constantes no tempo 0s parédmetros
Ay, p a B 6, 6, f eas aliquotas Ty, Tsi, Ter Tserr Tie € Para 0 gasto do Governo G,

considera-se que ele cresce a mesma taxa do produto.

Levando também em consideracdo a condicdo (41), a solucdo do sistema de equacdes
(33) a (40) fica muito mais simples, pois ao invés de resolvermos simultaneamente 138 X
tempo equacOes, temos apenas 138 equacbes e 138 variaveis neste caso, 0 que reduz

sensivelmente a escala e a demanda computacional do modelo.

A solucéo deste sistema é calculada através do algoritmo de Broyden (1965), e da a

solucdo de estado estacionério inicial e final.
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4.3 Calibragem

A calibragem é a escolha de valores associados aos parametros e varidveis de um
modelo, de forma que o modelo reflita satisfatoriamente a economia real. Neste trabalho, a
calibragem foi feita para o ano de 2014, o que implica na hipotese de que a economia
encontrava-se no estado estacionario neste momento. A calibragem coincide, portanto, com o

calculo do estado estacionério inicial.
Os valores utilizados para os parametros e variaveis em 2014 sao baseadas em:

e trabalhos anteriores;
e bases de dados;

e equacOes do modelo.

4.3.1 Parametros Baseados na Literatura

Para os parametros p, a ¢y, foram utilizados valores proximos aos encontrados na
literatura em modelos OLG brasileiros. A tabela a seguir compara os parametros utilizados
com os trabalhos de Cavalcanti (2010), Lledo (2005) e Ferreira (2004).

Tabela 1 - Parametros com base na literatura

Cavalcanti
e Silva Lledo | Ferreira
Parametro | Definicdo Modelo (2010) (2005) | (2004)

Elasticidade de substitui¢do
p intratemporal 1,15 1,15 1,15 1,1

Elasticidade de substitui¢do
Y intertemporal 0,3 0,7 0,4 0,305

Intensidade da preferéncia por
a lazer 0,25 0,25 0,25 0,36

Fonte: Cavalcanti e Silva (2010)
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4.3.2 Parametros e Variaveis Extraidos das Bases de Dados
Populacéo e probabilidade de vida

O IBGE realiza pesquisa intitulada "Projecdo da Populacdo no Brasil por idade e
sexo"”, que apresenta estimativas para a populacdo entre 2000 e 2060. Até os 89 anos de idade,
a populagdo por faixa etéria € subdividida ano a ano. A populacdo de individuos de 90 anos

ou mais de idade é agregada em um Gnico grupo.

No modelo, ndo sdo utilizados os dados por sexo. Utilizam-se as projecGes de

populagdo por faixa etaria entre 2014 a 2060, com 68 geragdes, de 23 a 90 anos ou mais (N; ;).

O mesmo IBGE publica as "Tabuas de mortalidade”, que contém, dentre outras
informacdes, a propabilidade de vida por faixa etaria (agrupada para cada 5 anos de idade)
entre 2000 e 2060.

No modelo, interpolaram-se os valores do IBGE, entre 2014 e 2060, de forma a obter

uma probabilidade para cada idade, entre 23 e 90 anos (p; ;).

As projecdes da populacdo e da probabilidade de vida até 2060 permitem que o

modelo considere o efeito da mudanca demografica sobre as demais variaveis.

Para a calibragem, foram utilizados os vetores de populagdo N; 014 (SOMatorio € o
numerario em 2014) e probabilidade de vida p; ;0,4 para o ano de 2014, apresentados no

Apéndice.
Parametro de habilidade

A Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD) 2014 forneceu dados de

renda media por idade, que foram utilizados como proxy para o vetor de habilidades e;.

O vetor foi estimado pelos dados de renda média do trabalho por idade extraidos da
PNAD, entre 23 e 64 anos®, normalizados de forma que sua média ponderada fosse igual a 1.

Os valores utilizados s&o apresentados no Apéndice.
Parémetro 6

A participagdo do capital sobre o produto, definida por 0, foi calculada com dados do

Sistema de Contas Nacionais (SCN), ano-base 2014, de acordo com a seguinte formula:

8 A idade méxima de trabalho considerada no estudo, mesmo apds uma eventual reforma, é de 64 anos. Ao
completar 65 anos, no méaximo, o individuo se aposenta.
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p Excedente Operacional Bruto (EOB)

~ EOB + Rendimento dos empregados + Rendimento dos Autonomos

_ 1912,29
T 1912,29 + 251659 + 488,95

(34)

= 0,389

Agregados econdmicos

Produto (Y), consumo agregado (C), consumo do Governo (G) e investimento (/)
também foram retirados do SCN, para o ano de 2014. A taxa de juros real () foi estimada
pela taxa média de juros de recursos livres (20,9%), retirada das Notas Econdmicos
Financeiras do Banco Central de dezembro de 2014, subtraida pela expectativa para o IGP-M
para 0s proximos 12 meses (5,6%), em dezembro de 2014, retirada do sistema de séries
temporais do Banco Central. A arrecadagdo do Governo (T) foi retirada do estudo Carga
Tributéria no Brasil (CTB), ano-base 2014, elaborado pela Secretaria da Receita Federal do

Brasil.

A arrecadacdo da Previdéncia Social (Tprev) agrega as contribui¢des incidentes sobre
salarios e sobre consumo. A arrecadagdo sobre salérios foi retirada do CTB. A arrecadacao
previdenciaria sobre consumo foi extraida do CTB (sobre bens e servicos) e do Boletim

Estatistico da Previdéncia Social (BEPS - sobre empresas optantes pelo Simples Nacional).

As despesas com a Previdéncia (Dprev) consideram 0s gastos com 0 RGPS e RPPS
da Unido e foram retiradas do BEPS (RGPS) e do Anuario Estatistico da Previdéncia Social -
AEPS (RPPS), ano-base 2014.

Os dados de arrecadacdo e despesa previdenciaria utilizados ndo incluem o Regime
Proprio da Previdéncia Social dos Estados e municipios nem os beneficios de assisténcia
social. As receitas com previdéncia dos Estados e municipios foi classificada como
arrecadacgdo sobre o trabalho (ndo previdenciéria).

A arrecadacdo previdenciaria foi extraida da base de dados da Receita Federal (com
excecdo das empresas optantes pelo Simples Nacional), enquanto as despesas foram retiradas
das bases da Previdéncia Social. Os dados de arrecadacdo da Receita Federal foram
preferidos, pois a partir deles foi possivel dividir todo o sistema tributario entre tributos sobre

consumo, trabalho e capital e contribuigdes previdenciarias sobre consumo e trabalho. Devido
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a esta escolha, os dados de arrecadacdo previdenciaria utilizados no modelo sdo um pouco
inferiores ao valor da Arrecadacéo Liquida da Previdéncia Social que apresenta o BEPS.®

No modelo, o produto Y do estado estacionario é considerado como numeréario e as
demais variaveis agregadas sdo descritas em termos de Y (exceto quando néo se aplica, como
trabalho (L), salario real (W) e taxa de juros real (7)). A tabela a seguir mostra os valores

utilizados para as variaveis mencionadas, retirados das bases de dados nacionais.

Tabela 2 - Agregados Macroecondmicos Dados

BilhGes de R$ ProporcédoaY Bilhdes de R$ ProporcédoaY
Y 5932,76 1 Tprev 303,73 0,056
C 3638,40 0,613 Salérios 278,48 0,047
I 1187,48 0,200 Simples 30,29 0,005
G 1106,87 0,187 | Bens e Servicos 22,89 0,004
T 1847,74 0,311 Dprev 490,40 0,083
T 15,3%

Fonte:Contas Nacionais, Carga Tributaria no Brasil, Boletim Estatistico da Previdéncia Social, Anuario
Estatistico da Previdéncia Social e Secretaria do Tesouro Nacional

Elaboracéo do Autor

Aliquotas dos tributos

A arrecadacdo do governo foi decomposta em cinco modalidades: incidente sobre
consumo, trabalho, capital, previdenciaria sobre o consumo e previdenciaria sobre o trabalho.
Como ja mencionado, a arrecadacdo previdenciaria sobre o consumo foi retirada do CTB e do
BEPS 2014. Nos demais casos, os valores foram obtidos do estudo CTB 2014." Os valores

arrecadados e o célculo das aliquotas sdo mostrados na Tabela 3.

% O principal motivo da divergéncia é que a base da Receita Federal ndo computa como arrecadacéo
previdenciaria as transferéncias que o Tesouro efetua ao INSS como compensacdo pelas perdas da desoneragdo
da folha de pagamentos.

19 Especificamente, péaginas 37, 39 e 40 do CTB 2014.



Tabela 3 - Aliquotas dos tributos no modelo
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. - Bilhdes de Proporcgéao , . Valor
Tributos e Codigos no CTB RS Ay Formula Aliquota Aliquota
TOTAL 1847,74 0,311 - -

T Trabalho 332,03 0,061
Renda Pessoa Fisica (1100) 145,21 0,024
T PrevTrabalho RPPS Est Mun

27 = (T Trabalho)/(1- 2
(2100-fragéo) 63 0,005 1= (T Trabalho)/(1-6) 0,09
FGTS (2200) 108,78 0,018
Outros - Salario (2900) 50,41 0,008
T Consumo
(Total CTB (4000) menos 889,49 0,150 1t =(T Consumo)/C 0,244
Previdéncia Consumo)
T Capital 294,56 0,050
Renda Pessoa Juridica (1200) 117,60 0,020
Renda Néo Alocéavel (1900) 70,07 0,012 o= (T Capital)/(0) 0.128
Propriedade (3000) 77,08 0,013
Financeiro e Outros (5000 e
9000) 29,81 0,005

T = (TPrevTrabalho)/
T PrevTrabalho RGPS e 278,48 0,047
RPPS Uniéo (2100-fracéo) (1-6) 0,077
T PrevConsumo 53,17 0,009
. t=(T

Simples (BEPS) 30,29 0,005 PrevConsumo)/C 0,015
Bens e Servicos (4500) 22,89 0,004

Fonte:Contas Nacionais, Carga Tributaria no Brasil, Boletim Estatistico da Previdéncia Social e Anuério

Estatistico da Previdéncia Social

Elaboracdo do Autor




45

4.3.3 Parametros e Variaveis Estimados pelas Equacdes do Modelo no Estado Estacionario

Foram exibidos, até 0 momento, os parametros e varidveis que foram extraidos das
bases de dados publicas ou da literatura. Esta secdo descreve a calibracdo das varidveis e
parametros do modelo que foram estimados pelas equac¢@es do modelo no estado estacionario:
capital (E), consumo (¢, ) e lazer (17 ) per capita, capital agregado (K), trabalho (L), salarios
reais (W), valor do beneficio de aposentadoria (b), transferéncias per capita (fr), taxa de

depreciacdo (o), parametro tecnoldgico (A), taxa de desconto (B) e taxa de reposigao (¢).

Inicialmente, foram calculados os valores das transferéncias per capita e dos

beneficios de aposentadoria, através das equactes (19) e (21). Obtém-se, desta forma:

_ Tr 0,042 (42)
tr = 68 = = 0,042
j=1 IV]!O 1
_ Dprev 0,083 (43)
b= 8 = = 0,370
j=trab+1 Nj,O 0,223

Ap0s este primeiro passo, é formado um sistema com as equacoes (33) a (40), para o
estado estacionario, mais as equacdes de equilibrio de mercado (26) e (28). O sistema &
resolvido pelo algoritmo de Broyden (1965) e fornece os valores para as variaveis E ¢ e w,
mais os parametros ¢ e 3, os dois ultimos devido a inclusdo no sistema das duas equagdes de
equilibrio de mercado. A adicdo destas duas equacdes é possivel pois conhecemos a priori 0s

valores de C e I, da base de dados.

Os valores obtidos para capital e consumo per capita séo apresentados no Apéndice. O
valor encontrado para o salario real foi de 0,989, para a taxa de depreciacao foi de 0,033 e

para a taxa de desconto também de 0,033.

O proximo passo foi estimar o vetor de lazer per capita (lj ), por meio das equagdes

(11) e (12). Seus valores encontram-se no Apéndice.

Entdo, procedeu-se ao calculo do trabalho (L), de acordo com a expressdo (27). O
valor obtido para L foi de 0,618.

O capital agregado (K) foi calculado pela multiplicagdo do capital per capita pela

populacédo de cada geracao, de acordo com a equacéo (25). Seu valor é 2,541.
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O parametro tecnoldgico A foi calculado por meio da equacéo (13), tomando Y igual a

__ 1 1 (44)
A= KOL-0  2,540390,621-039 = 0,934

Com os valores de W e E e b, encontrou-se o valor da taxa de reposicio (¢), através da

equacado (20). O valor encontrado para ¢ foi de 0,463.
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5 SIMULACOES E RESULTADOS

Foram simulados o estado estacionario inicial, como definido na se¢do anterior, e 0s
estados estacionarios finais considerando a populacéo por faixa etaria aos niveis de 2060, de
acordo com previsdo do IBGE. Hipotese necessaria para o calculo dos estados estacionarios

finais € que a populacéo e as probabilidades de morte se mantenham constantes a partir dai.

Os diferentes cenarios consistem na alteracdo da idade atual de aposentadoria de 57
anos (ou 34 anos de trabalho) para 58, 59, 60, 61, 62, 63, 64 e 65 anos (ou 42 anos de
trabalho).

5.1 Efeito da Mudanga Demogréfica

A populacdo em 2060, de acordo com o IBGE, sera 35% maior do que a atual. O
Gréafico 1 ilustra a distribuicdo da populacdo por geracdes em 2014 e 2060, sendo que no
modelo, a soma da populacgdo é igual a 1 em 2014. Percebe-se que o aumento da populacao é
causado pela maior densidade das geragdes mais velhas, e que a populagéo de jovens se reduz.

Gréfico 1 - Populacdo em cada geracao nos estados estacionarios (EES) inicial e final
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=== EE inicial

Fonte: Estudo Projecdo da Populacdo no Brasil por idade e sexo, do IBGE
Elaboracéo do Autor

A Tabela 4 apresenta os estados estacionarios inicial e final, para o cenario em que nédo
h& aumento da idade de aposentadoria. Desta forma, € possivel observar o efeito da mudanca

demografica, coeteris paribus, sobre as variaveis macroeconémicas e o bem-estar.
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Tabela 4 - Variaveis nos estados estacionarios inicial e final, sem aumento na idade de
aposentadoria

EE EE | EEfinal
Variavel inicial | final | (var. %)
Populacéo (N) 1,00 1,35 35%
Produto (Y) 1,00 1,11 11%
Produto per capita (Y/N) 1,00| 0,82 -18%
Capital sobre o Produto(K/Y) 2,54 3,09 21%
Trabalho (L) 0,62 0,61 -2%
Consumo Agregado sobre o produto (C/Y) 0,61| 0,68 11%
Investimento sobre o produto (1/Y) 0,20| 0,13 -33%
Gasto do Governo sobre o produto (G/Y) 0,19| 0,19 0%
Arrecadacdo sobre o produto (T/Y) 0,31| 0,33 6%
Arrecadacdo Previdenciaria sobre o produto
(Tprev/Y) 0,06 0,06 2%
Despesa Previdenciaria sobre o produto (Dprev/Y) 0,08| 0,26 213%
Transferéncias sobre o produto (Tr/Y) 0,04|- 0,12 -375%
Taxa de juros (r) 0,153| 0,126 -18%
Salarios (W) 0,99 1,12 13%
Beneficio previdenciério (b) 0,37| 0,44 19%
Variacdo compensada da utilidade (D) - - - 19%

Elaboracdo do Autor

Os resultados mostram que o aumento da populacdo com idade mais avancada (que
poupou ao longo da vida e detém mais capital) com relacdo aos mais jovens (que trabalham e
poupam) tende a aumentar a intensidade de capital na economia. Enquanto isso, o fator
trabalho se mantém praticamente estavel (-2%): por um lado, a populacéo total se eleva em
35%, por outro lado, a composicdo demografica reduz o nimero de individuos na vida ativa.
Esta combinacéo eleva os salarios reais (+13%) e reduz as taxas de retorno sobre o capital (de
15,3% para 12,6%). Auerbach e Kotlikoff (1987) e Auerbach et al. (1989) encontraram
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resultados semelhantes com relacdo ao aumento da relagéo capital-trabalho, ao prever o efeito

da mudanca demografica sobre a economia em paises desenvolvidos.

Com relagéo ao crescimento, a elevacdo da acumulacdo de capital gera um aumento
esperado no produto de 13%, comparando-se 0s estados estacionarios, sem considerar ganhos

de produtividade (hipétese do modelo).

O Grafico 2 apresenta a distribuicdo da acumulacdo de capital per capita entre as
geracOes no estado estacionario final. O formato de "corcunda™ do grafico é caracteristico em
modelos de ciclo de vida em que ndo ha herangas, o que ilustra a poupancga feita pelos mais
jovens, seguida pela despoupanga ou desinvestimento das geracdes de aposentados. O
aumento da populacdo de individuos mais velhos, que desinvestem para financiar seu
consumo na forma da venda de ativos, aliado a reducdo da populacédo de jovens poupadores,
causa a reducdo da poupanga (ou investimento) no longo prazo. O efeito do envelhecimento
da populagéo sobre a taxa de poupanca vai no mesmo sentido do encontrado por Auerbach e
Kotlikoff (1987) e Auerbach et al. (1989) em suas simulacdes.

Auerbach e Kaotlikoff (1987) citam, porém, que ha controvérsias quanto aos modelos
de ciclo de vida sem heranca. A discussdo € se eles representariam o comportamento real dos
agentes, com poupanca durante a juventude e meia idade e despoupancga na aposentadoria.
Além disso, discute-se se o estoque de capital da economia pode ser definido apenas pela
acumulacdo de capital dos mais jovens. Os autores argumentam que, embora estas
consideracBes sejam relevantes, 0 modelo de ciclo de vida sem herancas permanece como

uma importante referéncia no estudo de politicas fiscais.
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Gréfico 2 - Acumulacédo de capital per capita em cada geragdo no estado estacionario (EE)
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Elaboracéo do Autor

Os resultados mostram que o consumo agregado deve ser mais elevado no estado
estacionario final. Auerbach et al. (1989) citam que a base do consumo tende a ser maior em
uma sociedade mais velha do que em uma jovem. De fato, o modelo prevé aumento
progressivo do consumo com o passar do ciclo de vida, com diminui¢cdo logo apos a

aposentadoria e novamente progressivo crescimento, como mostra o Grafico 3.

Gréfico 3 - Consumo per capita em cada geracdo nos estados estacionarios (EEs) inicial e final
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Elaboracdo do Autor
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Percebe-se que, embora o consumo agregado seja maior no estado estacionario final
(Tabela 4), pois a populacdo é maior na faixa de aposentados, que consome mais, 0 CONSUMO
per capita do estado estacionario final € inferior ao do inicial para quase todas as geragdes
(com excecdo das iniciais), fato que exerce efeito direto sobre o bem-estar de um individuo
nascido sob a situacdo de concretizacdo da mudanca demografica. Além disso, a diferenca é

maior & medida que se avanca no ciclo de vida.

Apresentam-se duas explicagfes para a redugdo do consumo per capita entre os dois
cenarios. A primeira é a reducdo da renda disponivel de todos os individuos, que mantém os
aposentados via Seguridade Social em dado instante de tempo. Este suporte se traduz no
resultado negativo das transferéncias sobre o produto para o longo prazo (-12% do PIB), o
que representa um imposto lump sum sobre todas as geragdes. A segunda é a reducdo da taxa
de juros real, que induz os agentes a anteciparem o consumo, o que reduz a inclinacdo da

curva de consumo per capita através das geracdes.

Com relacdo as variaveis fiscais (receitas e despesas do Governo), a despesa
previdenciaria apresenta elevacdo expressiva, passando de 8% para 26% do PIB. Como no
modelo o orcamento do governo € equilibrado, esta elevacdo recai sobre as transferéncias, que
passam de 4% do PIB no estado estacionario inicial para -12% do PIB no estado estacionario
final. Como ja mencionado, as transferéncias negativas podem ser interpretadas como a
imposicdo de um imposto lump sum da ordem 12% do PIB, que seria utilizado para equalizar

o0 desequilibrio da previdéncia.

Os gastos correntes do Governo foram considerados por hipbtese constantes com
proporcéo ao produto. A arrecadacgdo tende a elevar sua participacéo no produto (de 31% para
33%) devido ao crescimento do consumo agregado, base sobre a qual incide uma maior

aliquota tributaria.

Por fim, de acordo com o conceito de variagdo compensada, o efeito sobre o bem-estar
de um individuo nascido sob as circunstancias demograficas do estado estacionario final é
negativo, devido a reducdo do consumo per capita entre os dois cenarios em praticamente

todas as faixas etérias de individuos, como pode ser obervado pelo Grafico 3.
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5.2 Efeitos da Mudanca da Idade de Aposentadoria Sobre o Estado Estacionario Final

A Tabela 5 apresenta os valores das varidveis no estado estacionario final para cada

ano aumentado na idade de aposentadoria (valores em nivel), enquanto a Tabela 6 ilustra a

variacdo das variaveis com relacdo ao seu valor no estado estacionario final do cenario em

que a idade é mantida constante.

Tabela 5 - Variaveis em nivel no estado estacionario final, considerando o aumento na idade

de aposentadoria

Idade de Aposentadoria 57 58 59 60 61 62 63 64 65
Populacéo (N) 1,35 1,35 1,35 1,35 1,35 1,35 1,35 1,35 1,35
Produto (Y) 1,11 1,14 1,17 1,20 1,23 1,26 1,29 1,31 1,34
Produto per capita (Y/N) 0,82 0,84 0,86 0,88 0,91 0,93 0,95 0,97 0,99
Capital sobre o Produto(K/Y) 3,09 3,05 3,02 3,00 2,97 2,95 2,92 2,91 2,89
Trabalho (L) 0,61 0,63 0,65 0,67 0,69 0,71 0,73 0,74 0,76
Consumo Agregado sobre o produto (C/Y) 0,68 0,68 0,68 0,68 0,68 0,68 0,68 0,68 0,69
Investimento sobre o produto (1/Y) 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13
Gasto do Governo sobre o produto (G/Y) 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19
Arrecadagéo sobre o produto (T/Y) 0,33 0,33 0,33 0,33 0,33 0,33 0,33 0,33 0,33
Arrecadacdo Previdenciaria sobre o produto

(Tprev/Y) 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06
Despesa Previdenciaria sobre o produto (Dprev/Y) 0,26 0,24 0,22 0,21 0,19 0,18 0,17 0,15 0,14
Transferéncias sobre o produto (Tr/Y) -012|-010 |- 0,08 |- 0,07 |- 0,05 |- 0,04 |- 0,02 |- 0,01 0,00
Taxa de juros (r) 0,126 | 0,127 | 0,129 | 0,130 0,131 | 0,132| 0,133 | 0,134 | 0,135
Salarios (W) 1,12 1,11 1,10 1,10 1,09 1,09 1,08 1,08 1,07
Beneficio previdenciario (b) 0,44 0,44 0,43 0,43 0,43 0,43 0,42 0,42 0,42
Variagio compensada da utilidade (D) -0,19| -0,19| -0,45| -0,13| -0,11| -0,09| -0,07| -0,06| -0,04

Elaboracdo do Autor
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Tabela 6 - Alterac&o nas variaveis no estado estacionério final com relacdo ao cenério sem

aumento na idade de aposentadoria

Idade de Aposentadoria 58 59 60 61 62 63 64 65
Produto (Y) 3% 5% 8% 11% 13% 16% 18% | 21%
Produto per capita (Y/N) 3% 5% 8% | 11%| 13%| 16% | 18% | 21%
Capital sobre o Produto(K/Y) -1% -2% -3% -4% -4% -5% -6% -6%
Trabalho (L) 3% 7% | 10% | 13% | 16% | 20% | 23%| 26%
Consumo Agregado sobre o produto (C/Y) 0% 0% 0% 0% 1% 1% 1% 1%
Investimento sobre o produto (1/Y) -1% -1% 2% | -2% -3% 4% | -4% -5%
Gasto do Governo sobre o produto (G/Y) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Arrecadacéo sobre o produto (T/Y) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Arrecadacdo Previdenciaria sobre o produto (Tprev/Y) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Despesa Previdenciaria sobre o produto (Dprev/Y) 1% | -13% | -20% | -25% | -31% | -36% | -40% | -45%
Transferéncias sobre o produto (Tr/Y) 16% | 30% | 44% | 57%| 69% | 80% | 91% | 100%
Taxa de juros (r) 1% 2% 3% 4% 5% 6% 6% 7%
Salérios (W) -1% -1% -2% -2% -3% -3% -4% -4%
Beneficio previdencirio (b) -1% -2% 2% -3% -3% 4% | -5% -5%

Elaboracéo do Autor

O efeito imediato de uma reforma é que mais pessoas permanecem trabalhando. Com
efeito, o fator trabalho cresce com o aumento da idade de aposentadoria: cerca de 26% na

comparacgao entre os dois cenarios extremos no estado estacionario final (Tabela 6).

O segundo efeito, no longo prazo, é a reducdo das despesas previdenciarias, que
passam de 26% do produto para 14%. Devido a este movimento, as transferéncias deixam de
ser negativas (-12% do PIB) para serem neutras. Isto significa que, de acordo com o modelo,
aumentar a idade de aposentadoria em 8 anos equilibra as despesas e receitas do governo no
longo prazo (zero transferéncias), considerando que o0s gastos do governo se mantém
constantes com relacdo ao produto, por hipotese, e a arrecadacdo total e previdenciaria se

mantém constantes com relagcdo ao PIB, em 33% e 6%, respectivamente.

O aumento dos anos de trabalho eleva o periodo de vida ativa, ou de maior poupanca,
no ciclo de vida, a0 mesmo tempo em que reduz o periodo de aposentadoria, que €, em termos
gerais, de despoupanca. Desta forma, poupanca (investimento) e capital também tendem a
crescer com 0 aumento dos anos trabalhados, porém em menor grau que o crescimento do
produto - o Grafico 4 ilustra a acumulagdo de capital por geragdes, no estado estacionario
final, para uma idade de aposentadoria de 57 e 65 anos. Como ha maior elevacdo do fator
trabalho que do capital, espera-se que a economia torne-se mais intensiva em trabalho, o que
aumenta a taxa de juros, (de 12,3% para 13,5%) e reduz os salarios reais (-4%), com a

elevacdo de oito anos de vida ativa.
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Gréfico 4 - Acumulacdo de capital per capita em cada geracao no estado estacionério (EE)
final, para idades de aposentadoria de 57 e 65 anos
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Elaboracéo do Autor

A medida que se eleva o fator trabalho, verifica-se efeito positivo direto sobre o
produto, que chega a ser 34% superior ao do estado estacionério inicial (Tabela 5), sem
considerar o efeito da produtividade. O produto per capita, que diminuiria em 2060, se
mantém proximo aos niveis do estado estacionario inicial, considerando um aumento de oito
anos na vida laboral. Logo, em uma analise com relacdo ao produto, reformas que aumentam

a idade de aposentadoria parecem ser benéficas, de acordo com o modelo.

A elevacdo do produto, gerada pelo aumento da oferta de trabalho, e a reducdo do
imposto lump sum, representado pelas transferéncias negativas, fornece maior renda
disponivel aos individuos (embora haja em sentido oposto reducdo dos salarios reais), que
passam a consumir mais ao longo do seu ciclo de vida, o que eleva 0 consumo agregado em
proporcdo ligeiramente superior ao produto (68% para 69% - Tabela 5). O Grafico 5 mostra o
consumo per capita do estado estacionario final para idades de aposentadoria de 57 e 65 anos.
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Gréfico 5 - Consumo per capita em cada geracdo no estado estacionario (EE) final, para idades
de aposentadoria de 57 e 65 anos
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Elaboracéo do Autor

Os componentes da utilidade ou bem-estar no modelo sdo consumo e lazer per capita.
O aumento do consumo per capita gerado pelo aumento da idade de aposentadoria se reflete
em aumento de bem-estar para todas as geracdes. Por outro lado, o individuo vivencia
diminuicdo de bem-estar durante as geracGes que terd de trabalhar por mais tempo, ou seja,

tera menos lazer disponivel.

Nas simulacdes, o efeito da elevacdo do consumo per capita é superior ao efeito da
reducdo do lazer nas geracgdes diretamente atingidas pelo aumento da idade de aposentadoria..
A Tabela 5 mostra progressivos ganhos de bem-estar com a elevacdo do tempo de
contribuicdo laboral, sendo que com a idade de aposentadoria estabelecida em 65 anos, o

bem-estar calculado é préximo ao do estado estacionario inicial.

O Grafico 6 ilustra as utilidades para cada geracdo, no estado estacionario final, para
as idades de aposentadoria de 57 e 65 anos. Percebe-se que, neste caso, 0 aumento de idade
proporciona ganhos de bem-estar durante todo o ciclo de vida, mesmo para as geragdes

diretamente atingidas por uma reforma.
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Gréfico 6 - Utilidade em cada geracdo no estado estacionario (EE) final, para idades de
aposentadoria de 57 e 65 anos
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Elaboracdo do Autor

O Gréfico 7 compara, por fim, as utilidades para cada geracdo, no estado estacionario
final, para uma situacdo intermediaria, de idades de aposentadoria de 57 e 59 anos. Percebe-se
que, embora haja ganho de bem-estar social com o aumento em dois anos da idade de
aposentadoria (Tabela 5), ha perda de bem-estar durante as geragcdes que experimentam
reducdo do lazer devida ao aumento do tempo de trabalho, para o individuo nascido no estado

estacionario final.

Gréfico 7 - Utilidade em cada geracdo no estado estacionario (EE) final, para idades de

aposentadoria de 57 e 59 anos
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6 CONSIDERACOES FINAIS

A comparagdo internacional mostra que embora o Brasil ainda seja um pais jovem
com relagdo a paises desenvolvidos, sua proporcao de gastos puablicos com previdéncia sobre

o0 PIB é equivalente ao montante despendido em outros paises.

De acordo com o Ministério da Fazenda, o Brasil gasta cerca de 13% do PIB com o
Regime Geral da Previdéncia Social (RGPS) e o Regime Proprio da Previdéncia Social
(RPPS), embora sua razdo de dependéncia, ou proporcao da populacdo com 65 anos ou mais
sobre a populacdo com idade entre 20 e 64 anos, seja de apenas 12,9%.

Por outro lado, paises como Franca e Alemanha, que tém razdo de dependéncia perto
de 35%, gastam com previdéncia cerca de 14% e 10% do PIB, respectivamente. A
comparagdo com o Japao é ainda mais contundente: o pais tem razdo de dependéncia de mais

de 45% e despende cerca de 10% do PIB com previdéncia.

O envelhecimento da populagdo naturalmente elevar4d o indicador razdo de
dependéncia no Brasil. A previsdo é de que o indicador brasileiro supere o europeu por volta
de 2065, quando ele atinge 54,2%, ou seja, quando houver mais individuos com 65 anos ou

mais do que a populacdo ativa, de individuos com idades entre 20 e 64 anos.

Estes fatos parecem apontar para a necessidade de mudanca nas regras de
aposentadoria, de forma que as pessoas trabalhem alguns anos a mais e o sistema se torne
sustentavel no longo prazo. Caso ndo exista um equilibrio, 0 Governo precisa compensar a

perda com recursos que poderiam estar sendo destinados a outros gastos sociais.

O objetivo desta dissertacdo foi construir um modelo de geracbes sobrepostas para
subsidiar a discussdo sobre Reforma da Previdéncia. Os modelos OLG sao bastante utilizados
na literatura para se medir os efeitos de mudancas previdenciarias sobre as variaveis

macroecondmicas e o bem-estar.

As simulacGes realizadas apontam no sentido de que uma reforma da previdéncia que
estabeleca um aumento da idade de aposentadoria traz beneficios de longo prazo.O efeito do
aumento do fator trabalho e a reducéo de tributos devidos & mudanca tende a elevar o produto
no longo prazo e permite um maior controle das despesas publicas por parte do Governo. Em
um cenario sem reforma, estima-se pelo que cerca de 26% do produto seja com despesas

previdenciarias. Uma elevacdo da idade de aposentadoria em 8 anos diminuiria a despesa para
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cerca de 14% do PIB e equilibraria a arrecadagdo com as despesas previdenciarias mais gastos

do governo, considerando transferéncias nulas.

A elevacdo do produto e a reducdo de impostos, embora acompanhadas da redugéo dos
salarios reais, fornece maior renda disponivel aos individuos, que aumentam o consumo ao
longo de todo o ciclo de vida. Por impactar todas as geragdes, este aumento traz ganhos de
bem-estar superiores a perda de lazer causada pelo aumento da idade de aposentadoria. O
efeito positivo sobre o bem-estar € maior & medida que se eleva a contribui¢do laboral,
considerando os cendrios analisados neste trabalho.

Uma importante limitacdo nas simulagdes realizadas é que elas ndo consideram o
custo da transicdo de uma reforma, ou seja, seus efeitos sobre as variaveis macroecondmicas e
0 bem-estar das diferentes geracdes no curto prazo. Uma segunda restricdo refere-se a
controveérsia com relacdo a até que ponto modelos de ciclo de vida sem heranca representam o
comportamento real dos agentes e a dindmica de acumulacéo de capital na economia. Outra
limitacdo do estudo é que as projecGes para as variaveis macroeconémicas sdo sensiveis aos
parametros utilizados e as incertezas crescentes em cenarios de longo prazo, por isso devem

ser analisadas com cautela.

Por outro lado, acredita-se que os resultados das simulagdes com relagcdo ao ganho
relativo de politicas alternativas deva ser levado em consideragdo em discussdes sobre

mudangas no sistema previdenciério.
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APENDICE

Tabela 7 - Parametros desagregados do modelo no estado estacionario inicial

Elaboracdo do Autor

J | Nj pj ef ¢ i K |j| Nj pj ef ¢ Ui K
110027 0998 0594 037 021 0.00|35|0.015 0991 1211 0.64 1.00 6.48
210027 0998 0.671 038 020 -0.01|36|0.014 099 1121 065 1.00 6.66
30027 0998 0669 040 019 -0.01|37]0.013 0989 1.086 0.67 1.00 6.84
410028 099 0.706 041 0.18 0.02 (38]0.013 0989 1.07 0.9 1.00 7.01
510028 099 075 042 018 0.07 [39]0.012 0988 1238 0.70 1.00 7.18
610028 0998 0.809 043 0.17 0.14 |40|0.011 0987 1.08 0.72 1.00 7.34
710029 0998 0.812 044 0.18 0.24 | 41| 0.011 0.986 1.063 0.74 1.00 7.49
8 [ 0029 0998 085 045 017 031 |42]| 001 098 1.143 0.75 1.00 7.64
910028 0998 0907 047 016 042 (43| 001 0984 1346 0.77 100 7.77
10| 0.028 0.998 0.898 0.47 0.17 0.57 [44] 0.009 0.982 - 0.79 1.00 7.90
11] 0.027 0998 0.945 049 016 0.70 (45| 0.008 0.98 - 0.81 1.00 8.02
12 0.026 0.998 0.988 0.50 0.16 0.89 46| 0.008 0.979 - 0.83 1.00 8.12
131 0025 0998 0975 051 016 1.08 |47 | 0.007 0.977 - 0.85 1.00 8.20
141 0.025 0.998 0984 052 016 1.28 (48] 0.007 0.975 - 0.87 1.00 827
15] 0024 0998 0974 053 017 1.49 (49| 0.006 0.973 - 0.89 1.00 8.32
16| 0.024 0.998 0966 054 0.18 1.70 50| 0.006 0.97 - 091 1.00 835
171 0.023 0997 1017 055 018 1.87 51| 0.006 0.967 - 093 1.00 835
18| 0.022 0.997 095 056 019 205 (52] 0.005 0.964 - 0.95 1.00 833
191 0.022 0997 1013 058 0.18 2.23 |53| 0.005 0.962 - 097 1.00 8.28
20] 0.022 0997 0978 059 019 245 |54 0.005 0.958 - 1.00 1.00 8.19
211 0.021 0.997 0.999 0.61 0.19 266 |55]| 0.004 0.954 - 1.02 1.00 8.08
221 0.021 0996 1078 0.62 0.18 2.89 |56 0.004 0.949 - 1.04 1.00 7.92
231 0.021 0.996 0.988 0.63 0.19 3.14 | 57| 0.004 0.945 - 1.07 1.00 7.72
241 002 0996 1068 0.64 020 3.39 |58 0.003 0.942 - 1.09 1.00 7.47
25| 0.02 0.996 1.046 0.66 0.20 3.60 | 59| 0.003 0.935 - 111 1.00 7.17
26 002 0995 1101 0.67 020 3.84 | 60| 0.003 0.929 - 114 100 6.81
2710.019 0.995 1102 0.69 0.19 4.09 | 61| 0.002 0.922 - 116 1.00 6.39
281 0.019 0994 1141 070 021 4.39|62| 0.002 0.916 - 119 1.00 5.90
291 0.018 0.994 119 0.72 020 4.63 |63 | 0.002 0.903 - 121 1.00 534
30] 0.018 0994 11 074 020 4.96 |64 0.002 0.896 - 1.24 100 4.70
311 0.017 0.993 1.028 0.74 022 529 |65] 0.001 0.89 - 126 1.00 3.97
321 0.017 0993 1138 0.77 022 555 |66( 0.001 0.883 - 129 1.00 3.15
331 0.016 0.992 1.083 0.78 0.22 5.86 | 67| 0.001 0.877 - 132 1.00 221
341 0.015 0991 1113 0.79 0.23 6.19 | 68 0.004 0.842 - 1.33 1.00 1.16
69 - - - - - 0.00




