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Este artigo apresenta uma analise desenvolvida para identificar fatores que exercem
influéncia no resultado financeiro do Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS), com
destaque para os efeitos nos componentes de receitas, beneficios e saldos previden-
ciarios. Para confirmar as afirmac¢des encontradas na literatura, foram usadas séries
de valores mensais dos fatores selecionados, além das receitas, beneficios e saldos
previdencidrios contendo observacdes no periodo de 1995 a 2006. Os resultados
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confirmaram a influéncia dos fatores demograficos, saldrio minimo, rendimentos,
trabalho informal e desemprego nas receitas, beneficios e no resultado financeiro
do RGPS.

Social security: factors that explain the results

This article presents a set of factors that explain the financial results of the General
Social Security Regime in Brazil, focusing on revenue, benefit and global results. To
test the findings encountered in the literature, monthly time series of the selected
factors were used in addition to revenues, benefits and the global financial result
covering the period from 1995 to 2006. The results confirmed the influence of de-
mographic factors, minimum wages, salaries, informal labor and unemployment on
revenues, benefits and the global financial result of the GSSR.

1. Introducao

Este trabalho identifica fatores que influenciam no resultado financeiro da
Previdéncia Social. Para isso, apresentamos a estrutura atual do sistema
previdencidrio brasileiro e a evolugdo que deu origem a ele. Esta introducio
é util para contextualizar o trabalho e compreender suas delimitaces, uma
vez que a Previdéncia Social brasileira é composta por diversas instituicdes
submetidas a um conjunto enorme de regras que sdo atualizadas frequen-
temente e determinam um processo dindmico quando observado no longo
prazo. Além disso, o fato de que a estrutura atual retrata um instante de um
processo evolutivo evidencia a relevancia do artigo na medida em que ele
agrega conhecimento til para a administracio publica enfrentar os desafios
das reformas previdencidrias. Vejamos, entdo, uma brevissima histéria da
previdéncia no mundo e no Brasil.

O primeiro sistema previdencidrio formal baseado em contribuicdes
prévias como requisito obrigatério para se obter a condicdo de participante
surgiu na Alemanha ao fim do século XIX (Schwarzer, 2000). Na primeira
metade do século XX, com a experiéncia da depressdo econOmica ocorrida
entre as guerras mundiais, surgiram os modelos universalizantes — que
contemplam beneficios para cidaddos sem exigéncia de contribuicGes pré-
vias (Santos, 2004). A partir da constatacdo de que necessidades e contin-
géncias individuais afetam a sociedade de maneira geral, se estabeleceu o
conceito de seguridade social que, segundo Ness e colaboradores (1992),
¢ um conjunto de agdes do poder ptblico e da sociedade destinado a asse-
gurar ao cidadio e aos seus dependentes o direito a satude, a previdéncia
e a assisténcia social.
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No Brasil, as instituicbes previdencidrias organizaram-se a partir da
década de 1920 por categorias profissionais segundo o modelo contributivo
classico. Até a década de 1950 houve forte expansdo tanto da quantidade de
instituicoes e filiados quanto da influéncia do Estado sobre elas, a ponto de
serem convocadas a participar do financiamento da construcio de Brasilia. As
décadas de 1960 e 1970 caracterizaram-se pela unificacdo das normas e da
gestio, época em que foi criado o Sistema Nacional de Previdéncia e Assis-
téncia Social (Sinpas) integrando varias func¢bes e entidades especializadas.
Merece destaque também a implantacdo do conceito de seguridade social na
Constituicdo de 1988 e a consolidacdo, na década seguinte, da Previdéncia
como forma de seguro social (MPS, 2004).

O sistema previdencidrio brasileiro atual é dividido em quatro blocos.
O primeiro deles é constituido por um regime que atende ao setor privado,
conhecido como Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS). O segundo blo-
co corresponde ao sistema dos servidores publicos da Unido, conhecido como
Regime Juridico Unico (RJU). Um terceiro bloco retine os diversos sistemas de
servidores estatutdrios estaduais e municipais. O quarto bloco, de carater priva-
do e facultativo, é constituido pelos fundos de penséo patrocinados por empre-
sas privadas ou estatais (previdéncia complementar fechada) e pelas entidades
abertas de previdéncia complementar (Giambiagi e colaboradores, 2004).

Esse pequeno histérico, além de nivelar conhecimentos sobre o objeto
deste artigo, demonstra que “as regras que dio forma concreta a esquemas
previdencidrios sdo resultado de consensos sociopoliticos e mudam conforme
a evoluciio da prépria sociedade” (Schwarzer, 2000:9). E de se esperar, por-
tanto, que a Previdéncia Social brasileira seja objeto de avaliacdes periddicas
e de reformulacoes para manté-la adaptada ao pacto social vigente. Se as re-
formas sdo inevitdveis, que sejam bem fundamentadas e, assim, mais eficazes
€ menos sujeitas a interesses ou opinides parciais.

Mas o tema ndo se restringe as fronteiras brasileiras, pois a maioria dos
sistemas formais de seguridade social é gerenciada pelo governo, paga bene-
ficios definidos baseados nas rendas e nos anos de servigco dos trabalhadores
e ¢ financiada por impostos incidentes sobre a folha de pagamento (James,
2001). Também na maioria dos paises, segundo Thompson (2000), discute-se
a adequacdo dos sistemas previdencidrios as transformacdes demograficas e
socioecondmicas com o objetivo de garantir a protecdo social dentro de pa-
droes de sustentabilidade financeira e atuarial.

Por tudo isso, espera-se que este artigo agregue conhecimento sobre a
dindmica previdenciaria, identificando ou confirmando pardmetros relevantes
que possam ser Uteis aos administradores ptiblicos na elaboracio e defesa das
propostas de reforma.
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O artigo esta dividido em sete partes, incluindo esta introducio: apds
uma breve discussdo sobre a necessidade de uma reforma da Previdéncia no
Brasil, é feita uma revisio da literatura especializada com a intencédo de verifi-
car fatores supostamente relevantes para a Previdéncia Social, além de selecio-
nar, para cada fator citado, um indicador adequado para representd-lo numa
andlise quantitativa. A secdo 4 consiste em discutir as varidveis previdencidrias
relevantes neste artigo, ou seja, as receitas, os beneficios e os resultados previ-
dencidrios. Na secdo 5 se discute a metodologia empregada no estudo, para em
seguida submeter esses dados a analise de regressdo muiltipla aplicada a luz do
referencial tedrico da econometria de séries temporais, além de discutir os prin-
cipais resultados. Por fim, um resumo e discussdo dos principais resultados.

2. Reforma da Previdéncia — breve novo episddio da série

Uma reforma da Previdéncia brasileira depende da agenda politica, mas a
necessidade de realiza-la ja é reconhecida tanto pelos resultados financeiros
negativos quanto pelas comparacoes internacionais que demonstram uma si-
tuacdo atipica da Previdéncia brasileira em relacdo a regimes semelhantes.
Os gastos previdencidrios brasileiros sdo proporcionalmente maiores quando
tomados em relacdo ao Produto Interno Bruto (PIB) e comparados aos de
outros paises.

Conforme demonstra a figura 1, extraida de Giambiagi (2007:93), o
Brasil encontra-se na posicdo mais desfavoravel entre os paises analisados.

Figura 1
Gasto previdenciario de paises selecionados
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Fonte: Giambiagi (2007:93).
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Nota-se que o Brasil é o tinico pais do grupo analisado com menos de
10% de idosos que gasta mais de 10% do PIB com previdéncia.

A necessidade de ajustes também é demonstrada pelos aportes crescen-
tes do Tesouro Nacional para cobrir diferencas entre receitas e despesas. Nos
gastos totais com a Previdéncia, o RGPS é a maior fonte de aumento de des-
pesas, passando de 2,5% do PIB em 1988, ano de aprovacao da Constituigéo,
para quase 5% do PIB em 1994, quando foi lancado o Plano Real, superando
7% do PIB em 2004 (Giambiagi, 2007).

Estas informac¢bes demonstram a necessidade e urgéncia de reformas.
Demonstram também que o RGPS merece atencdo especial em razdo do de-
sequilibrio entre receitas e despesas e do impacto crescente nas contas nacio-
nais. Assim, tanto pela complexidade do sistema previdencidrio quanto pela
importancia do RGPS, este se constituiu no foco e delimitador deste artigo.

3. Revisao da literatura

Como vimos, as variaveis independentes usadas na andlise de regressdo surgi-
ram de uma revisdo de literatura que apontou fatores supostamente relevan-
tes para a Previdéncia Social. Dessa mesma pesquisa, também surgiram os in-
dicadores mais adequados para representar os fatores na andlise quantitativa.
Esses fatores e indicadores sdo comentados aqui.

Fatores demogrdficos

As taxas de fecundidade, mortalidade e migracdo determinam o perfil da po-
pulacdo que é caracterizado pela distribui¢do dos individuos por idade e sexo.
A distribuicdo por idade é importante porque influencia na razdo entre be-
neficidrios e contribuintes e no resultado de regimes de previdéncia como
o RGPS (Santos, 2004). A distribuicdo por sexo é importante em razdo das
regras diferenciadas para aposentadoria das mulheres que se aposentam mais
cedo, assim como pela esperanca de vida maior que a dos homens (Giambiagi
e colaboradores, 2004).

As projecoes anuais do IBGE para a populagéo brasileira com detalha-
mento por idade e sexo sdo apresentadas por Oliveira e colaboradores (2004).
Também apresentam o método para realizar estimativas mensais a partir dos
valores anuais e dois indicadores relativos a distribuicdo por idade e género. O
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primeiro indicador é a razdo de dependéncia demografica dos idosos (RDDI),
definida como o quociente entre a populacdo de 65 anos ou mais e o segmento
populacional com idades entre 15 e 64 anos, num determinado ano. Outro
indicador é a razdo de género (RG), que neste artigo, representa a quantidade
de homens de 65 anos ou mais para cada 100 mulheres de 65 anos ou mais,
num determinado més.

Desemprego

Segundo Caetano (2006:12), o “desempenho conjuntural do emprego afeta
diretamente o resultado previdencidrio, uma vez que a arrecadacdo se baseia
primordialmente em folha de pagamentos”. Em periodos de recessdo dimi-
nuem os empregos, ndo se reduzem os beneficios pagos e quem preenche os
requisitos para pleitear aposentadoria tende a requeré-la quando afetado pelo
desemprego.

A taxa de desemprego, indicador adotado na andlise de regressao, €
definida como a razéo entre o total de desempregados e a forca de trabalho
total, em que desempregados sdo individuos que, em determinado periodo
de referéncia, procuraram emprego sem sucesso (Ramos, 2007). As taxas
de desemprego disponiveis no Brasil foram analisadas quanto a abrangén-
cia geografica, a quantidade de observagdes disponiveis no periodo estu-
dado e a continuidade metodoldgica. A Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios (Pnad) do IBGE tem a maior abrangéncia geogréfica, mas néo
dispée de dados em quantidade suficiente em razdo de sua periodicida-
de anual (Ramos, 2007). A Pesquisa Mensal de Emprego (PME), também
do IBGE, ¢ realizada mensalmente nas principais regides metropolitanas
do pais. Mas passou por revisdo metodoldgica em 2001 para se adequar a
recomendacOes internacionais que gerou significativa descontinuidade nos
dados (IBGE, 2007). A Pesquisa de Emprego e Desemprego (PED), da Fun-
dacdo Sistema Estadual de Analise de Dados (Seade) do Governo do Estado
de S&o Paulo, apresenta dados mensais por todo o periodo analisado com
uniformidade metodolédgica e conceitual, mas sua abrangéncia estd restrita
a regido metropolitana de Sdo Paulo. Tal abrangéncia, entretanto, nao limi-
ta a sua utilidade para este estudo, conforme demonstra a figura 2, na qual
as pesquisas sdo comparadas.
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Figura 2
Taxas de desemprego da Pnad, PED e PME
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados do Pnad, PED e PME.

A figura 2 permite concluir, em primeiro lugar, que a PED apresenta
resultados muito semelhantes a “PME nova” depois que o IBGE promoveu
as adequacoes metodoldgicas e conceituais aos padrdes internacionais. Ela
também ratifica a afirmacdo de Ramos (2007:30), que “embora as taxas me-
tropolitanas sejam, de fato, mais elevadas, as variacOes tendem a ser bastante
similares”. Assim, foi selecionada a taxa de desemprego aberto divulgada na
PED como indicador de desemprego neste artigo. Essa taxa é definida como o
percentual dos individuos de 10 anos ou mais que procuraram trabalho de ma-
neira efetiva nos 30 dias anteriores ao da entrevista e ndo exerceram nenhum
tipo de atividade nos sete ultimos dias (Seade, 2006).

Inflacdo

Ainflacdo € mencionada em Além e Giambiagi (1997) como causa de corrosdo
do valor real dos beneficios, efeito que contribuia para amortecer a tendéncia
de aumento das despesas do INSS. Paiva e colaboradores (2005) afirmam que,
até 1994, a inflacio corroia mensalmente os saldrios. Revela-se, nesse caso, o
efeito desse fator na ponta de arrecadagéo previdenciaria, uma vez que grande
parte das receitas do RGPS estd relacionada a contribuicdes sobre a remune-
racdo dos segurados e sobre a folha de pagamentos das empresas. A inflacio
teria, portanto, efeitos na arrecadacgéo e nos beneficios previdenciarios.
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O indice nacional de precos ao consumidor (INPC) foi escolhido como
indice de inflacdo neste artigo por ser usado como parametro de reajustes de
beneficios do RGPS (Pinheiro e colaboradores, 2002).

Taxa de juros

Segundo Meyerson e colaboradores (2001), a taxa de juros influencia no ren-
dimento dos ativos do sistema previdencidrio americano cujo regime é seme-
lhante ao nosso. A inclusdo dessa taxa na pesquisa permite avaliar seus efeitos
na Previdéncia Social brasileira.

A taxa Selic foi selecionada como indicador da taxa de juros porque €
considerada a taxa basica de juros da economia e porque é usada para corre-
¢do de dividas com o INSS.

Trabalho informal

Na década de 1990, o mercado brasileiro passou por modificacées com ten-
déncia para a flexibilizacdo nas relagcdes de trabalho. O RGPS, que tem a con-
tribuicdo incidente sobre a folha salarial como uma das principais fontes de
receita, foi afetado pela elevacdo do grau de informalidade nas relacoes tra-
balhistas (MPS, 1999). Beltrdo e Pinheiro (2002:5) também afirmam que o
“mercado de trabalho vem passando por importantes mudancas em direcio
a terceirizacdo e a terciarizacdo, com impactos significativos sobre receitas e
custos do sistema previdencidrio”.

O indicador para trabalho informal usado aqui foi montado a partir da
definicdo encontrada em Passos e colaboradores (2004:5) na qual sdo men-
cionados diversos estudos sobre “participacdo dos chamados ‘informais’ (na
maioria das vezes tomados como trabalhadores sem carteira assinada e por
conta prépria) no total dos ocupados”. Em conformidade com essa referéncia,
foi construido um indicador de trabalho informal com dados da nova pesquisa
mensal de emprego do IBGE definido pela relagdo (SC+CP)/PO onde:

SC = quantidade de empregados sem carteira assinada;
CP = quantidade de trabalhadores por conta prépria;
PO = populacdo ocupada.
E importante observar que, nas regressdes em que foi utilizada essa sé-
rie, o periodo considerado foi de marco de 2002 a agosto de 2006.

RAP — RIO DE JANEIRO 44(2):437-57, MAR/ABR. 2010



PREVIDENCIA SOCIAL 445

Saldrio minimo

Giambiagi (2007), analisando o comportamento da Previdéncia Social apds a
tltima reforma do RGPS, afirma que “a despesa do INSS continuou crescen-
do fortemente, mas agora por outros fatores — essencialmente, auxilio-doen-
ca e saldrio minimo”. Paiva e colaboradores (2005) mostram que, em junho
de 2005, os beneficios iguais a um saldrio minimo representavam 64,3% do
total de beneficios emitidos. Oliveira e colaboradores (1997) mostram que,
em 1995, os beneficios de saldrio minimo representavam 70% do total pago
enquanto, do lado da receita, representavam menos de 15% dos salarios de
contribuicdo. Essa assimetria também indica a relevancia do salario minimo
para o RGPS.

A série de valores nominais do salario minimo para o periodo tratado
aqui foi usada na analise quantitativa.

Rendimentos

O crescimento nominal do rendimento dos trabalhadores afeta tanto as recei-
tas como as despesas com beneficios da Previdéncia Social. A medida que a
renda aumenta ha um crescimento imediato na arrecadacdo. Por outro lado,
os beneficios do futuro também serdo maiores (Klieber, 2004).

A série de rendimentos médios nominais habituais (RMNH) do trabalho
principal, divulgada pelo IBGE a partir de marco 2002, foi escolhida como
indicador de rendimentos aqui. Nas regressoes em que foi utilizada esta série,
o periodo considerado foi de margo de 2002 a agosto de 2006.

4. Variaveis previdenciarias

Acabamos de relacionar os fatores que, segundo a literatura, influenciam na
Previdéncia Social, especialmente no RGPS. Precisamos agora especificar as va-
riaveis do sistema previdencidrio que estdo relacionadas a esses fatores e que
atuardo como variaveis dependentes na andlise de regressdo. Sdo elas as recei-
tas previdenciarias, os beneficios previdencidrios e os saldos previdencidrios.
Os fundamentos técnicos e juridicos que orientam a metodologia de afe-
ricdo do resultado do RGPS sdo definidos pelo art. 68 da Lei Complementar n®
101, de 4 de maio de 2001, que trata da escrituracéo e consolidacdo das contas
publicas. Seguindo essas normas, o Ministério da Previdéncia Social (MPS) di-
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vulga mensalmente o saldo previdencidrio (SP), também referido como resulta-
do previdencidrio (Pinheiro e colaboradores, 2002). Esse saldo é resultante da
diferenca entre receitas previdencidrias e beneficios previdenciarios.

As receitas previdencidrias (RP) sdo constituidas pelas contribuicGes
previstas na legislacdo. Elas sdo originadas de empresas e entidades equipara-
das, empregadores domésticos e segurados, além de recolhimentos incidentes
sobre a receita de concursos de progndsticos.

Os beneficios previdencidrios (BP) sdo prestacOes pagas aos segurados
ou dependentes nos casos de doenca, invalidez, morte, idade avancada, ma-
ternidade e reclusdo. Esses beneficios previdenciarios ndo incluem os benefi-
cios assistenciais pagos a idosos e deficientes, destinados a pessoas que nao
tém condigdes financeiras de contribuir para a Previdéncia Social. Mas os be-
neficios rurais, apesar de apresentarem forte contetido assistencial, sdo consi-
derados beneficios previdencidrios pela legislacdo e, portanto, fazem parte das
despesas previdenciarias neste artigo.

As séries previdenciarias foram obtidas no Anudrio Estatistico da Pre-
vidéncia Social (AEPS) e sdo constituidas por valores mensais correntes em
milhdes de reais para o periodo de janeiro de 1995 a agosto de 2006, totali-
zando 140 observacOes. Seguimos a pratica corrente nos estudos sobre previ-
déncia em que esses valores sao divididos pelo PIB para facilitar comparacoes
internacionais e tornd-los independentes de conversdes cambiais ou indices
inflaciondrios. Para isso, usamos a série histérica mensal do PIB, estimada
e divulgada pelo Banco Central do Brasil, disponivel em <www4.bcb.gov.
br/?SERIESTEMP >, cujos valores estdo em conformidade com a nova meto-
dologia de calculo do PIB adotada pelo IBGE (BCB, 2007).

5. Tratamento e anadlise dos dados

Pela revisdo de literatura, observamos que fatores econdmicos e demogréficos
interagem e determinam fluxos financeiros da Previdéncia Social. A figura 3,
inspirada em modelo elaborado por Meyerson e colaboradores (2001) para a
previdéncia americana, demonstra as relacoes entre os fatores mencionados
na revisdo de literatura e as varidveis previdenciarias.

Nesta etapa, o trabalho consistiu em procurar relacoes entre os fatores
identificados e as varidveis previdenciarias por meio de uma analise economé-
trica. A andlise envolve métodos estatisticos que exigem rigorosa verificacéo
de premissas e ajustes para que as conclusdes sejam validas. Apresentamos o
essencial para a compreensao dos resultados.
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Iniciamos pelo tratamento das séries de receitas previdenciarias (RP),
beneficios previdenciarios (BP) e saldos previdenciarios (SP), que foram di-
vididos pelo PIB e submetidos a ajustamento sazonal. Assim, a varidvel efe-
tivamente usada para receitas foi a série com ajustamento sazonal de recei-
tas previdencidrias divididas pelo PIB, identificada como “sasRP” nas tabelas.
Analogamente foram usadas “sasBP” e “sasSP” para os beneficios e saldos pre-
videncidrios ajustados e divididos pelo PIB.

Para atender ao requisito de linearidade, foi aplicada a raiz quadrada
as séries que representam os fatores demograficos. A verificacdo de multicoli-
nearidade resultou na eliminacdo de um dos indicadores e, por isso, a série
que representa o fator demografico neste trabalho é a raiz quadrada da razao
de dependéncia demografica dos idosos, identificada por “sqrtRDDI”. Final-
mente, para atender a requisito de normalidade, foi aplicada a fungéo inversa
na taxa de juros Selic, identificada por “inv Selic”.

Terminada a fase de preparacdo dos dados e avaliacdo das suposicoes
do método, passou-se a fase de execucdo das regressdes em que as séries pre-
videncidrias assumiram o papel de variavel dependente e os indicadores tor-
naram-se as varidveis preditoras.

O arcabouco tedrico que suporta a analise dos dados e as conclusdes
deste artigo é composto por analise de séries temporais e analise de regressao,
com destaque para as premissas especiais que devem ser observadas quando
o método de andlise de regressdo é aplicado em dados constituidos por séries
temporais. Trata-se de um referencial tedrico extenso que é apresentado aqui
de forma bastante resumida com o objetivo de fornecer as referéncias que
podem ser consultadas sobre os assuntos.

Como vimos, os indicadores aqui tratados serdo constituidos por sé-
ries de valores mensais. E necessério, portanto, recorrer aos estudos de sé-
ries temporais apresentados por Morettin e Toloi (2006) e Downing e Clark
(2005). Essas séries sao conjuntos de medidas de uma grandeza em periodos
consecutivos e apresentam alguns componentes, entre os quais, um compo-
nente sazonal caracterizado por flutuacdes recorrentes em periodos especi-
ficos do ano. Neste artigo, as séries que apresentaram componente sazonal
foram ajustadas pelo método das médias méveis descrito em Downing e Clark
(2005:309) e implementado no software SPSS versdo 13.0. Qutro conceito
importante é o de estacionariedade. A maioria dos procedimentos de analise
estatistica de séries temporais supde que estas sejam estacionarias e quando
elas ndo apresentam tal caracteristica pode ser necessario transforma-las por
meio de operacdes de diferenciacdo (Morettin e Toloi, 2006). A verificacdo de
estacionariedade ¢é feita pelo teste aumentado de Dickey-Fuller (ADF) cujos
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detalhes e implementacio no software EViews 5.0 sdo apresentados por Seiler

(2004:279).

Figura 3
Modelo de interacdo entre os fatores e as varidveis previdenciarias

Fecundidade

previdenciérias

Mortalidade
Migracao
Populacéo oA
Trabalho Taxa de o D = Salério
. ° esemprego Renda Inflacdo d
informal juros por idade preg minimo
e sexo
Y
Quantidade
de
segurados Qauntidade
de beneficios
Receitas Beneficios

previdencidrios

S~

Saldos
previdenciérios

Fonte: Elaborac&o prépria com base no modelo de Meyerson e colaboradores (2001).

O quadro 1 apresenta a configuracdo final das varidveis usadas no
trabalho. Vale a pena salientar que as séries escolhidas para representar os
fatores demograficos (sqrtRDDI e sqrsRG) apresentaram altissima colineari-
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dade, indicada pelo coeficiente de correlacdo de —-0,999. Por essa razdo, ape-
nas a série raiz quadrada da razdo de dependéncia demografica dos idosos
(sqrtRDDI) foi escolhida, porque apresentou maior correlacdo com as varia-
veis previdencidrias.

Quadro 1
Identificacao das variaveis
Série com ajustamento sazonal de beneficios previdencidrios
sasBP .
divididos pelo PIB
Variavel asRP Série com ajustamento sazonal de receitas previdenciérias divididas
previdenciéria pelo PIB
Série com ajustamento sazonal de saldos previdenciérios divididos
sasSP
pelo PIB
Invselic Funcdo inversa da taxa de juros Selic
sqrtRDDI Raiz quadrada da razdo de dependéncia demogréfica dos idosos
INPC indice nacional de precos ao consumidor
Indicador SM Salario minimo
D Taxa de desemprego
RMNH Rendimentos médios nominais habituais
T Trabalho informal

Como o conjunto de indicadores (varidveis preditoras) ficou constituido
por sete séries, foi possivel construir 127 subconjuntos resultantes das diferen-
tes possibilidades de combinacdo dessas variaveis. Assim, para cada variavel
previdencidria, foram testados 127 modelos. Ao todo, 381 modelos foram ob-
tidos nessa abordagem combinatéria envolvendo as trés variaveis previdenci-
arias. Os testes foram executados com auxilio do software SPSS versdo 13.0
por meio da fungéo autoregression com o método de Prais-Winsten. Trata-se
de uma extensdo da andlise de regressdo linear comum voltada para séries
temporais que leva em conta a presenca de residuos autocorrelacionados e
produz estimativas confiaveis dos coeficientes de determinacio e dos niveis de
significincia das varidveis preditoras.

Todos os modelos com apenas uma variavel independente foram sele-
cionados para andlise. Eles permitiram separar as varidveis que confirmaram
as referéncias da literatura daquelas que nao revelaram significancia estatisti-
ca na relacdo com as variaveis previdenciarias. Além desses, os modelos mul-
tivariados que apresentaram todos os coeficientes significantes ao nivel de 5%
foram selecionados para andlise. Para cada modelo selecionado foram veri-
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ficadas as premissas do método de analise de regressdo por meio da andlise
de residuos, incluindo testes de estacionariedade e cointegracdo. Além disso,
quando submetidos ao software Eviews versdo 5.0 para confirmagdo, os mo-
delos selecionados apresentaram-se validos com valores absolutos de “inverted
AR roots” menores que 1 (um). Assim, garantiu-se que nenhuma regressao
espuria foi usada para fundamentar as conclusdes deste artigo.

6. Modelos selecionados

Os modelos selecionados descritos sdo agora apresentados para os componen-
tes de beneficios, as receitas e os saldos previdenciarios.

Beneficios

Os modelos que envolvem os beneficios previdenciarios (sasBP) e uma varia-
vel independente tém seus principais parametros apresentados na tabela 1.

Tabela 1
Modelos para beneficios com uma variavel independente
Modelos com variavel dependente sasBP e uma variével preditora

Variavel . . NP
independente R? Durbin-Watson Coeficiente t Significancia
SM 0,692 2,051 0,000094 17,710 0,000
RMNH 0,477 2,094 0,000050 7,095 0,000
sqrt RDDI 0,671 2,039 0,837079 16,707 0,000
inv SELIC 0,005 2,441 0,005813 1,623 0,107
D -0,014 2,436 0,000000 0,291 0,771
INPC -0,011 2,452 0,000000 -0,721 0,472
Tl -0,039 2,486 0,000092 0,081 0,936

Nota-se que o saldrio minimo (SM), a renda mensal nominal habitual
(RMNH) e a varidvel que representa os fatores demograficos (sqrtRDDI) ex-
plicaram variacbes em beneficios previdenciarios relativos ao PIB no periodo
analisado ao nivel de significancia de 5%.
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Entre os modelos selecionados, aquele que apresentou a variavel esta-
tistica com maior poder preditivo para beneficios é constituido pelas variaveis
sqrtRDDI e SM. Os parametros do modelo sdo apresentados na tabela 2.

Tabela 2
Modelo multivariado para beneficios

Constante -0,082

(0,044)
sqrtRDDI 0,453

(0,003)
M 0415

(0,006)
R2 0,737
Durbin-Watson 2,017

Receitas

Os modelos que envolvem as receitas previdencidrias (sasRP) e uma varidvel
independente tém seus principais parametros apresentados na tabela 3.

Quando tomadas individualmente, as varidveis de rendimentos médios
nominais habituais (RMNH), salario minimo (SM) e taxa de desemprego (TD)
explicaram variacOes em receitas previdencidrias relativas ao PIB uma vez que
apresentaram coeficientes significantes a 5%.

Tabela 3
Modelos para receitas com uma variavel independente
Modelos com variavel dependente sasRP e uma variavel preditora

Variavel . . s
independente R? Durbin-Watson  Coeficientes t Significancia

SM 0,065 2,203 0,00001 3,416 0,001

RMNH 0,562 1,956 0,00003 8,366 0,000

sqrt RDDI 0,012 2,253 0,06962 1,920 0,057

inv Selic -0,008 2,287 0,00149 0,912 0,363

Continua
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Modelos com variavel dependente sasRP e uma variavel preditora
Variavel . - s A
. R? Durbin-Watson  Coeficientes t Significancia
independente
D 0,027 2,228 —-0,00052 -2,421 0,017
INPC -0,012 2,289 —-0,00021 -0,555 0,580
Tl -0,016 2,345 —-0,00059 -1,086 0,282

Entre os modelos multivariados para receitas previdencidrias, destaca-
se aquele constituido por trabalho informal (TI) e salario minimo (SM), cujos
pardmetros sdo apresentados na tabela 4.

Tabela 4

Modelo multivariado para receitas
Constante 0,065

(0,000)
Tl -0,242

(0,008)
SM 0,742

(0,000)
R2 0,611
Durbin-Watson 1,950

Saldos previdencidrios

Os modelos que envolvem os saldos previdenciarios (sasSP) e uma variavel
independente tém seus principais pardmetros apresentados na tabela 5.

A variavel que representa os fatores demograficos (sqrtRDDI), o salario
minimo (SM) e os rendimentos (RMNH) explicaram variacdes no saldo previ-
denciario no nivel de significancia de 5%.

Entre os modelos multivariados analisados, nenhum se mostrou estatis-
ticamente significante. Aquele que apresentou o conjunto de varidveis estatis-
ticas com maior poder preditivo para o saldo previdencidrio foi composto pelo
fator demografico (sqrtRDDI) e pelo desemprego (TD). Entretanto, a signifi-
cancia da varidvel desemprego ndo pode ser considerada alta, conforme esta
na tabela 6.
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Tabela 5
Modelos para saldo previdencidrio com uma varidvel independente
Modelos com varidvel dependente sasSP e uma variavel preditora
Variadvel independente R? Durbin-Watson Coeficientes t Significancia
SM 0,538 2,174 —8,2E-05 -12,810 0,000
RMNH 0,207 2,003 —2,6E-05 —-3,984 0,000
sqrt RDDI 0,748 2,023 -0,76750  -20,179 0,000
inv SELIC -0,001 2,613 -0,00533 -1,340 0,182
TD -0,007 2,586 —-0,00069 —-1,043 0,299
INPC -0,014 2,632 0,000132 0,172 0,864
Tl -0,015 2,132 -0,00077 -1,096 0,278
Tabela 6

Modelo multivariado para
saldos previdenciarios

Constante

sqrtRDDI

D

R2

Durbin-Watson

0,210
(0,000)
-0,829
(0,000)
-0,108
(0,018)
0,779

2,004

7. Conclusoes

Em relacdo aos beneficios previdencidrios, o salario minimo, os fatores de-
mograficos e, em menor grau, os rendimentos destacaram-se no conjunto de
dados analisados. Isso confirma a revisdo de literatura na qual se apresenta-
ram andlises referentes ao altissimo percentual de beneficios com valor de
um saldrio minimo e sobre a evolucdo da razdo “segurados/contribuintes” em

regimes de reparticdo simples.
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Para receitas previdencidrias, o destaque dos dados ficou com os ren-
dimentos, fato que também confirma a literatura e os argumentos de autores
que apontaram a relevancia desse fator pelo RGPS ter como principal fonte
de receitas a folha de pagamento das empresas. Em menor grau, verificou-se
que o trabalho informal, a taxa de desemprego e o valor do saldrio minimo
também tém reflexos nas receitas previdencidrias.

Para o saldo previdenciario, destacaram-se também os fatores demogra-
ficos e o salario minimo como principais variaveis preditoras de suas variagoes.
Tais variaveis assumem importancia especial porque o saldo previdencidrio é
o indicador final da diferenca entre arrecadagio e pagamento dos beneficios
previdencidrios do RGPS. Esse resultado ratifica a importéancia da adocédo de
medidas em prol do equilibrio do sistema. Com a relevancia dos fatores demo-
graficos, demonstrada neste artigo, adiciona-se mais um argumento em favor
de propostas dos especialistas que defendem a adog¢do de idade minima para
aposentadorias, requisito existente na previdéncia publica da grande maioria
dos paises. Com a relevancia do salario minimo para o saldo previdenciario, a
proposta dos que defendem a utilizagédo de indicadores de inflagdo para repo-
sicdo do valor dos beneficios, desvinculando-os do salario minimo para evitar
aumentos reais dos inativos, também ganha mais um argumento.

As conclusbes extraidas dos modelos selecionados neste artigo foram
consolidadas e comparadas com os fatores e seus efeitos obtidos na revisio de
literatura. O resultado é apresentado no quadro 2.

Quadro 2
A literatura e o resultado da andlise dos dados

Literatura Dados
Receitas | Beneficios | Saldo | Receitas Beneficios Saldo

Fatores demogréficos X X
Desemprego X X
Inflacdo X X

Taxa de juros X X
Trabalho informal X X
Salario minimo X X X
Rendimentos X X

Observa-se que os modelos construidos a partir das séries temporais
confirmam a grande maioria das afirmacdes dos especialistas. Conclui-se que
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os fatores demograficos, o salario minimo, os rendimentos, o trabalho infor-
mal e o desemprego explicam varia¢cdes nos principais componentes do Regi-
me Geral de Previdéncia Social.
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