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Resumo

O sistema previdencidrio brasileiro, estruturado sob o regime de reparti¢do simples, enfrenta
desafios crescentes decorrentes do envelhecimento populacional e das mudancas no mercado
de trabalho, o que impde pressdes sobre sua sustentabilidade fiscal. Nesse contexto, este
estudo tem como objetivo modelar e projetar o niimero e o valor médio das aposentadorias
programadas concedidas pelo Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS), com o intuito
de contribuir para o debate sobre a sustentabilidade do sistema. Para isso, sdo utilizados
métodos estatisticos para investigar os fatores associados aos desfechos de interesse e gerar
projecdes de médio prazo, incorporando explicitamente a incerteza por meio da constru¢ao
de intervalos de confianca. A despesa agregada do sistema € estimada com base em uma
abordagem fundamentada no fluxo de concessdes, com a aplicagdo de fatores de escala
que permitem a transi¢cdo do fluxo de beneficios concedidos para o estoque de beneficios
emitidos. Os resultados indicam que a despesa previdencidria tende a crescer em ritmo

superior ao da receita, reforcando a relevancia do debate sobre a sustentabilidade do RGPS.

Palavras-chave: Previdéncia social; RGPS; séries temporais; modelos estatisticos; sustenta-
bilidade fiscal.
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Modeling and Forecasting Retirement Benefits in the
Brazilian General Social Security System

Abstract

The Brazilian social security system, structured under a pay-as-you-go scheme, faces in-
creasing challenges driven by population aging and changes in the labor market, placing
pressure on its fiscal sustainability. In this context, this study aims to model and project
the number and the average value of retirement benefits granted by the General Social
Security System (RGPS), contributing to the debate on its sustainability. To this end,
statistical methods are employed to investigate the factors associated with the outcomes of
interest and to produce medium-term forecasts, explicitly incorporating uncertainty through
confidence intervals. Aggregate expenditures are estimated using an approach based on
benefit inflows, with scaling factors applied to link the flow of newly granted benefits to the
stock of benefits in payment. The results suggest that social security expenditures are likely to

grow at a faster pace than revenues, reinforcing concerns about the sustainability of the RGPS.

Keywords: Social security; RGPS; time series; statistical modeling; fiscal sustainability.

1 Introducao

O Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS) brasileiro fundamenta-se no regime de
reparti¢ao simples (pay-as-you-go), no qual as contribuicdes dos trabalhadores ativos financiam
os beneficios dos aposentados contemporaneos. Este modelo enfrenta desafios criticos decorrentes
da transicdo demografica acelerada, caracterizada pelo envelhecimento populacional, relacionado
a reducdo da taxa de fecundidade e aumento da longevidade, o que compromete a relacao entre
contribuintes e beneficidrios do sistema. Costanzi e Ansiliero (2024) estimam que a relacao
entre contribuintes e beneficidrios cairia de 1,97 contribuintes por beneficidrio em 2022 para
0,86 em 2060, implicando em uma aliquota de contribui¢do de quase 74% para garantir a
sustentabilidade do sistema. No caso brasileiro, as caracteristicas do mercado de trabalho e
das regras previdencidrias acentuam ainda mais essa relacdo (Queiroz; Figoli, 2014) devido ao
elevado nimero de trabalhadores informais e a possibilidade de aposentadoria abaixo de 65 anos
(Ottoni et al., 2020; Fernandes; Queiroz, 2022).

A Reforma da Previdéncia de 2019, por meio da Emenda Constitucional n° 103/2019,
buscou mitigar o desequilibrio atuarial no Brasil ao alterar requisitos de elegibilidade e extinguir
modalidades como a aposentadoria por tempo de contribui¢ao para novos segurados, estabe-
lecendo a idade minima como requisito central para a concessdo de beneficios. Entretanto,
a sustentabilidade fiscal permanece como uma preocupacio central, exigindo projecdes que
incorporem a volatilidade econdmica e as incertezas inerentes as varidveis previdencidrias e
demograficas. Nos estudos atuais, predominam abordagens baseadas em métodos deterministicos,

como as projecoes oficiais da Secretaria de Regime Geral de Previdéncia Social (SRGPS), que
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focam na evolucao do tamanho populacional e premissas macroecondmicas, mas sem abordagem
estocdstica (Brasil, 2024, vide Secao 4 do Anexo IV.9 de Metas Fiscais da LDO 2025). Nesse
contexto, Silva et al. (2017) realizaram uma anélise critica da acurdcia das projecdes atuariais de
longo prazo produzidas pelo governo brasileiro na divulgacdo da Lei de Diretrizes Orcamentdrias
(LDO), apontando para um possivel viés das previsoes.

Paralelamente, estimativas de longo prazo indicam que o estoque de beneficidrios pode
dobrar nas préximas décadas, intensificando os desafios de sustentabilidade do sistema (Costanzi;
Ansiliero, 2024). Com base em um modelo simplificado, o estudo calcula o quantitativo anual
de contribuintes e de beneficidrios, englobando aposentadorias, pensdes por morte e beneficios
assistenciais (BPC/Loas), assumindo a manutengao das proporcdes de 2022 para cada faixa etdria
ao longo do horizonte projetado. Essa abordagem foca na tendéncia estrutural decorrente do
envelhecimento demografico, embora os autores reconhecam que as mudangas trazidas pela
Emenda Constitucional n® 103/2019 possam alterar gradualmente essas participacdes ao longo
do tempo. No caso dos Estados Unidos, projecdes que incorporam uma abordagem estocéstica
ja sdo mais comuns (Lee; Anderson, 2005; Kashin er al., 2015; Frees, 1997). A qualidade
das projecdes oficiais também é avaliada pela literatura. Por exemplo, o trabalho de Lahiri
et al. (2023) verificou que as projecdes subestimam a evolu¢ao das despesas com beneficios por
parte do sistema. No Brasil, estudos recentes t€ém aplicado modelos estatisticos para analisar os
impactos da reforma previdencidria e de decisdes comportamentais dos segurados no cendrio
atual (Silva; Afonso, 2025; Matos, 2025), porém ¢é relevante o desenvolvimento de estudos com
abordagem estatistica para avaliar as tendéncias do setor da previdéncia nos préximos anos e
subsidiar discussoes sobre reformas e diretrizes futuras. Além disso, observa-se uma lacuna
em trabalhos que integrem a modelagem do nimero e do valor médio dos beneficios para a
estimativa do custo total do sistema de forma estocdstica.

Neste contexto, este estudo visa contribuir para a discussao da sustentabilidade do sistema de
previdéncia brasileiro, usando como base a modelagem e projecdao do nimero e do valor médio
das aposentadorias programadas concedidas mensalmente pelo Regime Geral de Previdéncia
Social no pais, considerando o periodo de janeiro de 2012 a agosto de 2025. Para isso, apds
apresentar uma andlise descritiva de ambas as séries temporais, serdo aplicados modelos aditivos
generalizados (GAMLSS, do inglés Generalized Additive Models for Location, Scale and Shape)
com o intuito de comparar o comportamento dos dados entre diferentes estratos, incluindo espécie
de beneficio, sexo, e macrorregioes do Brasil. Em seguida, modelos de séries temporais serdo
aplicados para estimar a dependéncia temporal e sazonalidade das séries analisadas, permitindo
compreender a dindmica dos beneficios concedidos ao longo do tempo e quantificar a incerteza
por meio de intervalos de confianca. Por fim, os modelos de séries temporais selecionados serdo
utilizados como base para realizar projecdes da despesa do SRGPS de 2026 a 2030. Com tal
andlise, pretende-se fornecer subsidios fundamentais para o planejamento atuarial, atuando como

instrumento para a avaliagdo da sustentabilidade previdencidria.
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2 Dados e Métodos

2.1 Base de Dados

Os dados utilizados na pesquisa foram extraidos da base histérica do Anudrio Estatistico da
Previdéncia Social (AEPS/Infologo) (Brasil, 2025a), disponivel em http://www3.dataprev.
gov.br/infologo/inicio.htm, e do Portal de Dados Abertos do Instituto Nacional do Seguro
Social (INSS) (Brasil, 2025b), acessivel viahttps://dados.gov.br/dados/organizacoes/
visualizar/instituto-nacional-do-seguro-social. A integracdo dessas fontes ofici-
ais ampliou a disponibilidade de dados estratificados, abrangendo o periodo de janeiro de 2012 a
agosto de 2025, o que totaliza 164 observagdes mensais.

Os desfechos analisados foram o nimero e o valor médio dos beneficios concedidos de
aposentadorias programadas do RGPS. Com o intuito de capturar as especificidades e diferengas
nas tendéncias de aposentadoria no Brasil, a andlise de ambos os desfechos considerou a espécie
(aposentadorias por idade e por tempo de contribuicao), o sexo (feminino e masculino), a clientela
(rural e urbana) e a macroregido (Norte, Nordeste, Centro-Oeste, Sudeste e Sul) do beneficidrio.
Ressalta-se que a varidvel clientela foi utilizada apenas na andlise descritiva, devido a lacunas
pontuais na série, nao sendo incluida na modelagem estatistica. As varidveis utilizadas no estudo

estdo descritas na Tabela 1.

Tabela 1: Descri¢ao das varidveis utilizadas no estudo

Variavel Tipo Descricao Fonte

Numero de aposentadorias Resposta Numero de aposentadorias pro-  INSS
gramadas concedidas

Valor médio dos beneficios Resposta Valor médio das aposentadorias ~ INSS
programadas concedidas

Espécie Explicativa Tipo de aposentadoria (idade ou  INSS
tempo de contribui¢do)

Clientela Explicativa Clientela (rural ou urbana) INSS

Sexo Explicativa Sexo do beneficidrio (femininoou  INSS
masculino)

Macroregiao Explicativa Regido agregada a partir das uni-  INSS
dades da federacao

Tempo Explicativa Indice temporal mensal: jan/2012  INSS
a ago/2025

Beneficios concedidos Escalonamento  Despesa total com beneficios con- ~ AEPS
cedidos (fluxo de entrada)

Beneficios emitidos Escalonamento  Despesa total com beneficios emi- ~ AEPS
tidos (estoque)

Projecdes oficiais Comparagao Projecoes de despesa e de receita ~ SRGPS
da SRGPS



http://www3.dataprev.gov.br/infologo/inicio.htm
http://www3.dataprev.gov.br/infologo/inicio.htm
https://dados.gov.br/dados/organizacoes/visualizar/instituto-nacional-do-seguro-social
https://dados.gov.br/dados/organizacoes/visualizar/instituto-nacional-do-seguro-social

SciELO Preprints - Este documento é um preprint e sua situagéo atual esta disponivel em: https://doi.org/10.1590/SciELOPreprints.15836

2.2 Métodos Estatisticos

Inicialmente, conduziu-se uma andlise exploratdria dos dados com o objetivo de identificar
padrdes, tendéncias histéricas e heterogeneidades nas séries de concessao de beneficios. Essa
etapa baseou-se na elaboragdo de visualizagdes graficas da evolu¢do mensal do niimero e do valor
médio das aposentadorias programadas concedidas no RGPS. Para capturar as especificidades
do sistema previdencidrio brasileiro, as andlises foram estratificadas por espécie de beneficio
(aposentadorias por idade e por tempo de contribuicao), sexo (feminino e masculino), clientela
(urbana e rural) e Unidade da Federacdo (UF). Adicionalmente, avaliou-se a evolug¢ao do valor
médio dos beneficios tanto em termos nominais quanto em saldrios minimos (SM), visando
dimensionar a manuten¢do do poder de compra e as disparidades regionais ao longo do periodo
analisado.

Ap6s a etapa exploratdria, utilizou-se a classe de Modelos Aditivos Generalizados (GAMLSS)
para investigar a relacdo entre as varidveis de interesse (desfechos) e os fatores associados
(varidveis explicativas). Essa € uma estrutura de regressao extremamente flexivel, pois permite o
ajuste de uma grande variedade de distribuicdes, sendo util para modelar tanto varidveis discretas,
como o nimero de aposentadorias concedidas, quanto varidveis continuas, como o valor médio
dessas aposentadorias. A relacdo entre o valor esperado da varidvel resposta (niimero ou valor
médio dos beneficios), E(Z;) = u;, e as varidveis explicativas foi estabelecida por meio de uma
funcdo log-linear. Essa escolha permite o ajuste de modelos multiplicativos e, consequentemente,

a obtenc¢do de parametros facilmente interpretdveis, dada por:

p
log(u;) = Bo+ ) Bi X, (1)
j=1
onde i indexa as observagdes (unidades amostrais ao longo do periodo analisado), € 5; representa
o coeficiente associado a varidvel explicativa X;. No contexto deste estudo, o conjunto de
varidveis explicativas incorporou as seguintes caracteristicas categoricas: espécie do beneficio,
sexo do beneficidrio e a macrorregido de residéncia. Ressalta-se que uma varidvel indicadora
do tempo (indice mensal) foi incluida sistematicamente em todos os modelos ajustados, com o
proposito de controlar a tendéncia temporal subjacente as séries, garantindo que as estimativas dos
efeitos para os demais fatores capturassem as diferencgas entre os grupos, isoladas do crescimento
natural do sistema ao longo do periodo analisado.

Os coeficientes do modelo serdo estimados de acordo com a distribuicdo de probabilidade
escolhida para Z;. Neste estudo, quando Z; representa o valor médio dos beneficios, serdo
testadas as seguintes distribui¢des continuas: Gama, Inversa Gaussiana, Log-Normal, Normal,
T-student e Weibull. Ja quando Z; representa o niimero de aposentadorias concedidas, serao
utilizados os modelos discretos Poisson, Binomial Negativa e Poisson Inversa Gaussiana, além
da distribui¢do Normal para fins de comparagcdao metodoldgica. A escolha dessas distribui¢des

baseou-se nos modelos frequentemente utilizados no setor atuarial para andlise da severidade e
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da frequéncia de sinistros (Tse, 2009). Os modelos foram ajustados no software R (R Core Team,
2024), com o auxilio do pacote gamlss.

A avaliagdo do ajuste e a selecao dos modelos basearam-se na andlise conjunta de métricas
preditivas e no diagndstico de residuos. Para a comparagdo de desempenho, adotaram-se trés
indicadores principais: o Critério de Informacao de Akaike (AIC), a Raiz do Erro Quadréatico
Meédio (RMSE, do inglés Root Mean Square Error) e o Erro Percentual Absoluto Médio (MAPE,
do inglés Mean Absolute Percentage Error). O AIC é amplamente utilizado nesse contexto por
penalizar a complexidade, selecionando o modelo que melhor equilibra parcimonia e aderéncia
aos dados. A RMSE, por sua vez, mensura a magnitude média dos erros e atribui maior peso a
grandes desvios, enquanto o MAPE expressa a precisdo de forma relativa. Para todas as trés
métricas, valores menores indicam qualidade preditiva superior.

Além das métricas globais, a adequacao do ajuste foi verificada visualmente por meio de
gréaficos de quantis tedricos versus observados (Q-Q plots) com envelopes simulados de 95% de
confianca. Nesse contexto, a utiliza¢do de residuos quantilizados € fundamental, pois garante que,
sob um ajuste adequado, os residuos sigam uma distribuicao aproximadamente normal padrao.
Complementarmente, avaliou-se a distribui¢dao do histograma PIT (do ingl€s Probability Integral
Transform), considerando-se o modelo bem calibrado quando o histograma exibe comportamento
uniforme. Detalhes adicionais sobre as medidas de adequacao e as propriedades da modelagem
GAMLSS podem ser consultados em Rigby e Stasinopoulos (2005), Gongalves er al. (2024),
Cordeiro et al. (2024) e Gongalves et al. (2025).

Por fim, para a projecdo das séries temporais do niimero e do valor médio das aposentadorias
programadas concedidas no RGPS, aplicou-se o modelo autorregressivo integrado de médias
moéveis (ARIMA) com componente sazonal: SARIMA(p,d, q)(P,D, Q). Nessa notacio,
(p,d, q) representam as ordens autorregressiva, de integracdo e de médias moveis da parte nao
sazonal, enquanto (P, D, Q) referem-se aos respectivos componentes sazonais, estimados para
capturar a dependéncia de valores e erros passados, além do grau de diferenciacdao necessario

para a estacionariedade da série. A formulacdo geral do modelo € definida por:
¢p(B)D,(B')(1 = B)P (1= B)'Z, = 0,(B)Oy(B")a; + 4, 2)

onde Z, denota a variavel de interesse (nimero ou valor médio dos beneficios) no mést, B € o
operador de defasagem, a; representa o erro aleatdrio (ruido branco) e A o termo de tendéncia
(drift). O indice s = 12 foi adotado em razdo da periodicidade mensal dos dados.

A especificacdo das ordens do modelo baseou-se na andlise das fun¢des de autocorrelagio
(ACF) e autocorrelacao parcial (PACF), combinada a um procedimento de busca automatizada
via algoritmo auto.arima() (pacote forecast, software R), o qual seleciona a parametrizacao
ideal segundo critérios de informag¢ao, como o AIC. A validade do ajuste foi atestada por meio
do diagndstico de residuos e de testes de hipdteses formais. Uma vez validado, o modelo foi

empregado para estimar projecdes em horizontes de médio prazo, com intervalos de confianca
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de 95%, e seu desempenho preditivo foi mensurado via estudo de validacdo cruzada. Para uma
discussdo aprofundada sobre a fundamentacdo dos modelos ARIMA, sugere-se a leitura dos
trabalhos de Morettin e Toloi (2022) e Shumway e Stoffer (2006).

Para projetar o volume total de despesas no RGPS e viabilizar a comparacdo com a projecao
de estoque da SRGPS, adotou-se uma estratégia baseada na modelagem dos fluxos de entrada.
Essa escolha fundamenta-se no fato de que os beneficios concedidos refletem diretamente a
dinadmica de novos entrantes, sendo mais sensiveis a mudangas demograficas, institucionais e
econdmicas. Em contraste, os beneficios emitidos representam um estoque acumulado, cuja
evolucdo depende ndo apenas das concessodes correntes, mas também da duracdo dos beneficios,
da mortalidade e das regras de elegibilidade, o que introduz maior complexidade nas projecoes.
Assim, abordagens baseadas exclusivamente no estoque podem impor hipéteses de estabilidade
no perfil dos beneficidrios, limitando a captura de mudancas estruturais ao longo do tempo.

Nesse contexto, projetaram-se o nimero e o valor médio dos beneficios concedidos de
aposentadorias programadas, conforme descrito anteriormente. A andlise concentrou-se nessas
aposentadorias, em detrimento de outras espécies, como pensdes e auxilios assistenciais, cuja
projecao requer premissas adicionais, como composi¢cdo familiar e dinamica de dependentes.
Essa delimitagc@o encontra respaldo na literatura, que destaca o papel central das aposentadorias
programadas na dindmica das despesas previdencidrias de longo prazo (Queiroz, 2020). A partir
dessas projecoes, procedeu-se a compatibilizacdo com o agregado do RGPS por meio de dois
fatores de escala.

Inicialmente, estimou-se a participag¢ao das aposentadorias programadas no total de beneficios
concedidos, cuja relacao apresentou comportamento aproximadamente linear ao longo do tempo e
foi modelada por regressao linear. Em seguida, modelou-se a relacdo entre beneficios concedidos
e emitidos, capturando a transicdo do fluxo para o estoque, a qual apresentou comportamento
aproximadamente linear ao longo da série histérica. Adicionalmente, observou-se elevada
similaridade entre os valores médios dos beneficios concedidos e emitidos, reforcando a
consisténcia da utiliza¢do das concessdes como base para a projecdo das despesas agregadas.

Formalmente, seja D¥"“® a despesa com aposentadorias programadas concedidas no perfodo 7.
O procedimento pode ser representado pela aplicagc@o sequencial de fatores de escala que capturam,
respectivamente, (i) a participacdo das aposentadorias programadas no total de beneficios
concedidos e (ii) a relacdo entre os beneficios concedidos (fluxo) e emitidos (estoque). Assim, a
despesa total com beneficios concedidos pode ser expressa por D¢ = DP"°% .y, enquanto
a despesa total com beneficios emitidos é dada por D¢™! = D¢"¢ . §,. Consequentemente,

obtém-se a seguinte relacdo direta:

D™ = D" -y, - 6, 3)

em que 7y, representa o fator de expansao das aposentadorias programadas para o total de

beneficios concedidos, e ¢, o fator de conversdo do fluxo de beneficios concedidos para o estoque
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de beneficios emitidos, o que explicita a decomposi¢do da despesa agregada a partir do fluxo de
concessoes. Ambos os fatores foram estimados por regressoes lineares em fun¢do do tempo e,
em seguida, projetados para o periodo de 2026 a 2030.

Por fim, a validade da abordagem foi avaliada por meio da comparagao com as estimativas
oficiais da SRGPS. Conforme apresentado na Subsecdo 3.3, as projecOes pontuais situam-se
proximas as estimativas oficiais, as quais encontram-se dentro dos intervalos de confianca de
95% projetados pelos métodos estatisticos, o que sugere que a estratégia adotada reproduz

adequadamente a dindmica agregada das despesas previdencidrias.

3 Resultados

3.1 Analise Descritiva das Aposentadorias Programadas

A andlise exploratéria dos dados indica tendéncia de crescimento no niimero de aposentadorias
concedidas a partir de 2020 (Figura 1, Painel A), impulsionada principalmente pelo aumento
das aposentadorias por idade. Em contrapartida, as aposentadorias por tempo de contribuicao
apresentam comportamento mais estdvel, com leve tendéncia de reduc@o nos anos mais recentes.
Tais tendéncias estdo em linha com o processo de envelhecimento da populagdo, ao mesmo
tempo em que refletem efeitos de curto prazo da reforma previdencidria de 2019. Observam-se
ainda algumas oscilagdes mais abruptas na série, possivelmente associadas a fatores conjunturais
pontuais.

Em relagdo ao valor médio dos beneficios, a Figura 1, Painel B, indica crescimento ao
longo do tempo para ambos os sexos. Contudo, ao considerar os valores em termos de saldrios
minimos (Figura 2, Painel A), observa-se tendéncia de redugao ao longo do periodo, indicando
perda relativa do poder de compra dos beneficios. Os resultados também refletem o diferencial
na inser¢ao entre homens e mulheres no mercado de trabalho, com valores mais elevados de
beneficios para os homens em relagao as mulheres. A maior estabilidade dos homens no mercado
de trabalho também se reflete em maiores chances de aposentadoria por tempo de contribuicao,
espécie de beneficio que, em geral, apresenta valores mais elevados em comparagcdo com os
beneficios de aposentadoria por idade (Penafieri; Afonso, 2013; Afonso et al., 2023; Sidone;
Giambiagi, 2025).

Por fim, a Figura 2, Painel B, evidencia diferengcas marcantes nos valores de beneficios, em
saldrios minimos, por clientela. Os beneficios de clientela urbana apresentam valores médios
mais elevados e maior variabilidade ao longo do tempo, enquanto os beneficios de clientela rural
permanecem praticamente constantes em torno de um saldrio minimo. Ja a andlise espacial
apresentada na Figura 3 revela heterogeneidade regional nos valores médios dos beneficios, em
saldrios minimos, no periodo de 2022 a 2025, com maiores niveis concentrados nos estados das
regioes Sul e Sudeste do Brasil, especialmente em Sao Paulo e Rio de Janeiro, e menores nas

regides Norte e Nordeste, sendo o menor nivel observado no estado do Maranhao.
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Figura 1: Evolucdo mensal do nimero de aposentadorias programadas concedidas, em milhares,
por espécie (Painel A), e do valor médio dessas aposentadorias, em reais, por sexo (Painel B),
2012-2025
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Figura 2: Evolucdo mensal do valor médio das aposentadorias programadas concedidas, em
saldrios minimos, por sexo (Painel A) e por clientela (Painel B), 2012-2025
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Com base nesse panorama descritivo, a Secao 3.2 apresenta e discute os resultados dos
modelos generalizados aditivos, os quais permitem quantificar as diferencgas entre as espécies de

beneficio, sexo e macrorregides, controlando pela tendéncia temporal.

Valor médio das aposentadorias
em salarios minimos
] 1.75

1.60
1.45
1.30

‘ 1.15

Figura 3: Valor médio das aposentadorias programadas concedidas, em saldrios minimos, por
unidade da federacao, 2022-2025

3.2 Modelagem dos Fatores Associados as Aposentadorias Programadas

A Tabela 2 apresenta o resumo das métricas de qualidade de ajuste e previsao para todos
os modelos ajustados para ambos os desfechos, nimero e valor médio das aposentadorias
programadas concedidas, respectivamente. A escolha do modelo final em cada caso se baseou na
andlise conjunta das métricas e do diagndstico de residuos dos modelos.

Para o valor médio dos beneficios, embora o modelo Inversa Gaussiana tenha apresentado
o menor AIC (43.004,78), a distribuicdo Log-Normal destacou-se por apresentar o segundo
menor AIC (43.037,32), o menor erro percentual absoluto (MAPE = 0,0844) e RMSE inferior a
da Inversa Gaussiana, demonstrando um equilibrio superior entre ajuste e capacidade preditiva.
Além disso, os histogramas PIT apresentados na Figura 4, Painel A, evidenciam um ajuste
com comportamento mais calibrado (aproximadamente uniforme) para o modelo Log-Normal.
Complementarmente, os graficos Q-Q plots (Figura 5, Painel A) evidenciam que a distribuicdo
Log-Normal apresenta um comportamento consistente, com os residuos contidos nos envelopes
na maior parte da distribui¢do, consolidando-a como a escolha mais robusta.

Com relacdo ao modelos ajustados para o nimero de beneficios, as métricas apresentadas na
Tabela 2 evidenciam a inadequacdo do modelo Poisson, apresentando AIC bastante elevado em
comparacao aos demais, reflexo provdvel do fendmeno de sobredispersao (variancia superior
a média) frequentemente observado em dados de contagem. Embora os modelos Normal e

Poisson apresentem os menores valores para 0 RMSE, eles exibem os maiores resultados quanto
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ao MAPE. Entre as distribui¢cdes que acomodam a sobredispersdo, o modelo Poisson Inversa
Gaussiana sobressaiu-se com o menor AIC (31.382,82) e o menor MAPE (0,8087), indicando o

melhor ajuste global no caso desse desfecho.

Tabela 2: Comparagao dos modelos para os desfechos analisados

Desfecho Modelo AIC MAPE RMSE
Gama 43.073,87 0,0846 207,77
Valor médio das Inversa Gaussiana 43.004,78 0,0848 229,32
aposentadorias ~ Log-Normal 43.037,32 00,0844 208,46
concedidas Normal 43.920,73 0,0909 195,11
T-student 43.749,65 0,0875 197,11
Weibull 43.707,79  0,0886 209,22
Némero de Binomial Negativa 31.460,05 0,8327 7.841,93
aposentadorias Normal 33.326,13 1,1490 6.226,61
concedidas Poisson 5.216.727,18 1,0158 6.365,60

Poisson Inversa Gaussiana  31.382,82 0,8087 8.421,22

O diagnéstico visual dos residuos corrobora essa escolha. Da Figura 4, Painel B, observa-se
que o histograma PIT referente ao modelo Poisson apresenta um formato em “U”, indicando
falha grave em modelar a dispersdo. Ja as distribuicoes Binomial Negativa e Poisson Inversa
Gaussiana indicam modelos bem calibrados, uma vez que seus residuos se aproximam mais de
uma distribui¢do uniforme padrdao. Os Q-Q plots da Figura 5, Painel B, confirmam a melhor
adequagdo do modelo Poisson Inversa Gaussiana. Enquanto os modelos Poisson e Normal
exibem desvios extremos e ndo capturam bem o comportamento dos dados, especialmente nas
caudas da distribui¢do, a Poisson Inversa Gaussiana apresenta residuos bem alinhados e contidos
dentro das faixas de confianca. Embora a distribuicao Binomial Negativa tenha apresentado um
bom desempenho geral, a opcao pela Poisson Inversa Gaussiana justifica-se por sua capacidade
superior em capturar os valores extremos. Por possuir uma cauda mais pesada, esse modelo
acomoda melhor as observacoes, suprindo a limitacdo da Binomial Negativa, que, conforme se
observa no grafico, ndo consegue capturar por completo valores na cauda inferior da distribuicao.

A Tabela 3 apresenta os resultados do modelo de regressdo Log-Normal para o valor médio
das aposentadorias programadas concedidas, selecionado de acordo com os critérios descritos
anteriormente. O intercepto representa a estimativa do valor médio de referéncia no més
imediatamente anterior ao inicio do periodo analisado (dezembro de 2011), correspondente a
beneficidrios do sexo feminino, aposentados por tempo de contribui¢do e residentes na regido

Centro-Oeste.
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Figura 4: Histogramas PIT dos residuos dos modelos ajustados para o valor médio (Painel A) e
o nimero (Painel B) de aposentadorias programadas concedidas
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Os efeitos relativos indicam crescimento mensal do valor médio dos beneficios de aproximada-
mente 0,5%, o que corresponde a um aumento acumulado de cerca de 6,2% ao ano. Observam-se
ainda diferencas relevantes entre os grupos: os beneficios sao, em média, 16,2% mais elevados
para os beneficidrios do sexo masculino em comparagdo com os beneficidrios do sexo feminino,
fixados os demais fatores. Adicionalmente, nota-se que as aposentadorias por idade apresentam
valores significativamente menores do que as por tempo de contribui¢do (aproximadamente 50%
menores) no modelo ajustado. Por fim, constatam-se disparidades regionais significativas, com
beneficios menores nas regides Norte, Nordeste e Sul em comparacao a regido Centro-Oeste, a
qual ndo apresentou diferenca estatistica relevante em relacao a regido Sudeste quando controlado

pelos demais fatores no modelo.

Tabela 3: Resultados do modelo Log-Normal para o valor médio das aposentadorias concedidas

Variavel Efeito Relativo Limite Inf. Limite Sup. p-valor
Intercepto 1.530,69 1.513,15 1.548,44 <0,001
Tempo (mensal) 1,005 1,005 1,005 <0,001
Sexo Masculino 1,162 1,154 1,171 <0,001
Aposentadoria por Idade 0,497 0,493 0,501 <0,001
Regido Norte 0,943 0,933 0,954 <0,001
Regido Nordeste 0,868 0,858 0,878 <0,001
Regido Sul 0,866 0,856 0,876 <0,001
Regido Sudeste 0,994 0,983 1,006 0,332

Para a andlise do nimero de aposentadorias programadas concedidas no RGPS, a Tabela 4
apresenta os resultados do modelo de regressao Poisson Inversa Gaussiana. Nao houve diferenca
significativa entre os sexos no modelo ajustado e, portanto, esta varidvel foi removida. No modelo
final, o intercepto representa a estimativa do nimero de aposentadorias programadas concedidas
no més de dezembro de 2011 (més imediatamente anterior ao inicio do periodo analisado),
correspondente a aposentadorias por tempo de contribuicdo na regido Sudeste (categoria de
referéncia). Os efeitos relativos evidenciam um crescimento mensal de aproximadamente 0,11%
no nimero de aposentadorias programadas concedidas, o que se traduz em um aumento acumulado
de cerca de 1,3% ao ano. Esse volume € impulsionado principalmente pelas aposentadorias por
idade, que apresentam um contingente, em média, 3,19 vezes maior do que o esperado para as
aposentadorias por tempo de contribuicao. Regionalmente, confirma-se uma forte concentragdao
na regido Sudeste: controlando pelas demais covaridveis, o nimero de beneficios concedidos
nas regides Centro-Oeste, Norte, Nordeste e Sul € significativamente menor do que na regiao

Sudeste, o que € consistente com a maior concentracao populacional nessa regido.
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Tabela 4: Resultados do modelo Poisson Inversa Gaussiana para o nimero de aposentadorias

concedidas
Variavel Efeito Relativo Limite Inf. Limite Sup. p-valor
Intercepto 9.516 8.623 10.503 <0,001
Tempo (mensal) 1,001 1,000 1,002 <0,001
Aposentadoria por Idade 3,190 2,994 3,399 <0,001
Regidao Centro-Oeste 0,299 0,271 0,329 <0,001
Regido Norte 0,083 0,075 0,092 <0,001
Regiao Nordeste 0,447 0,404 0,496 <0,001
Regido Sul 0,473 0,427 0,523 <0,001

3.3 Andlise Temporal e Projecao de Despesas no RGPS

Apresentam-se, a seguir, os resultados da andlise das séries temporais mensais dos desfechos
estudados. Para a série do nimero de aposentadorias programadas concedidas no RGPS, consi-
derando todos os dados disponiveis, 0 modelo identificado foi um SARIMA(1, 1, 1)(0,0, 1)2,
indicando a presenca de um componente autorregressivo (p=1; estimativa=0,62; p-valor<0,001)
e de um componente de médias méveis (g=1; estimativa=—0,98; p-valor<0,001) na parte nao sa-
zonal, além de um componente de médias méveis sazonal (Q=1; estimativa=0,23; p-valor<0,008).
A série foi diferenciada uma vez (d=1) para garantir estacionariedade em média. O teste de
Ljung-Box indicou auséncia de autocorrelagdo dos residuos (p-valor=0,605), e o comporta-
mento de ruido branco gaussiano foi corroborado pela andlise dos graficos de ACF, PACF e
histograma dos residuos. De modo andlogo, para a série do valor médio dos beneficios de
aposentadorias programadas concedidas, o modelo identificado foi SARIMA (0, 1,2)(1,0,0)12,
indicando dois componentes de médias méveis na parte ndo sazonal (¢=2; estimativas=—0,10 e
—-0,22; p-valor=0,21 e 0,005, respectivamente) e um componente autorregressivo sazonal (P=1;
estimativa=0,44; p-valor<0,001), além da presenca de termo de tendéncia (drift; estimativa=6,96;
p-valor=0,046). A série foi diferenciada uma vez (d=1) para garantir estacionariedade em média.
O teste de Ljung-Box ndo indicou autocorrelagdo dos residuos (p-valor=0,08), e o comportamento
de ruido branco gaussiano foi corroborado pela andalise dos graficos de ACF, PACF e histograma
dos residuos.

Antes da utilizacdo desses modelos para projecdes futuras, realizou-se um estudo de validagao
cruzada para avaliar a capacidade preditiva, considerando horizontes de 12, 36 e 60 meses. Os
Painéis A e B da Figura 6 indicam boa capacidade preditiva nos cendrios de curto e médio prazo,
com valores estimados acompanhando de perto a trajetéria observada. A medida que o horizonte
de previsdo se amplia, observa-se o aumento da incerteza, refletido no alargamento dos intervalos

de confianca, comportamento esperado em séries socioecondmicas.
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Figura 6: Estudo de validacdo cruzada dos modelos para o niimero de aposentadorias programadas
concedidas, em milhares (Painel A), e para o valor médio dessas aposentadorias, em reais (Painel
B)

Na maioria dos cendrios, os valores observados permaneceram dentro dos intervalos de
confianga de 95%. A principal ressalva refere-se a série do nimero de aposentadorias, na qual
até trés observacOes pontuais situaram-se fora desses limites, o que € esperado sob o nivel
de confianc¢a adotado. Assim, os resultados indicam boa capacidade preditiva e sustentam a
utilizacdo dos modelos para projecdes de médio prazo. Dessa forma, apresentam-se na Figura 7
as projecoes para o nimero, em milhares (Painel A), e para o valor médio das aposentadorias
programadas concedidas no RGPS, em reais (Painel B). Para o nimero de aposentadorias, as
previsoes indicam a manutencao do nivel de concessdes, em patamares proximos aos observados
no final da série histérica, em torno de 100 mil aposentadorias. Ja o valor médio dos beneficios

mantém trajetdria crescente ao longo do periodo projetado, com estimativa para o inicio de
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2031 de aproximadamente R$ 2.600, podendo variar entre R$ 1.950 e R$ 3.200. Em conjunto,
os resultados apontam dindmicas distintas entre o nimero e o valor médio das aposentadorias
programadas concedidas, sugerindo que a evolugdo da despesa previdencidria dependerd do

comportamento combinado desses dois componentes.
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Figura 7: Série e proje¢do do nimero de aposentadorias programadas concedidas, em milhares
(Painel A), e do valor médio dessas aposentadorias, em reais (Painel B), 2012-2030
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Os modelos de previsdo anteriormente apresentados, para o nimero e o valor médio das
aposentadorias concedidas, foram utilizados como base para a projecao da despesa total do RGPS.
A partir dessas estimativas, obteve-se a despesa com aposentadorias programadas concedidas
(D?"?%), a qual foi posteriormente ajustada por meio da aplicagdo dos fatores de escala definidos na
Secdo 2.2. Especificamente, utilizou-se o fator y;, que captura a participacao das aposentadorias
programadas no total de beneficios concedidos, e o fator d;, que representa a relagdo entre
os beneficios concedidos (fluxo) e emitidos (estoque), conforme formalizado na Equacao (3),
resultando na estimativa da despesa total de estoque (D¢™").

A Figura 8 apresenta as projecoes da despesa total do Regime Geral de Previdéncia Social
(RGPS), obtidas a partir desse procedimento de escalonamento. Nela, os resultados deste estudo
sao comparados as projecoes de despesa e receita divulgadas pela Secretaria do Regime Geral
de Previdéncia Social. Observa-se que as despesas apresentam trajetoria de crescimento mais
acelerada do que as receitas ao longo do horizonte projetado, resultando na manutencao do déficit
previdencidrio ja no curto prazo. Mesmo ao considerar os intervalos de confian¢a de 95%, o
cendrio de desequilibrio fiscal se mantém como o mais provavel, evidenciando a magnitude do
desafio associado a sustentabilidade do RGPS.

2,0

0,5

Despesa do RGPS (em trilhdes de R$)

0,0

2026 2027 2028 2029 2030

IC 95% —— Despesa * *  Despesa (SRGPS) = ' Receita (SRGPS)

Figura 8: Comparacdo entre a despesa projetada por métodos estatisticos e as estimativas oficiais
de receita e despesa da SRGPS, 2026-2030

Adicionalmente, os resultados sugerem que a dindmica das despesas previdencidrias nao
decorre exclusivamente da mudanga na estrutura etdria da popula¢do, mas também do comporta-
mento conjunto do nimero e do valor médio dos beneficios, ambos com trajetdrias distintas ao
longo do periodo analisado. Nesse sentido, a abordagem baseada no fluxo de entrada (beneficios
concedidos) permite capturar mudancas no perfil dos novos beneficios, refletindo-se diretamente

na trajetoria projetada das despesas agregadas.
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4 Discussao

O sistema de previdéncia brasileiro vem enfrentando um quadro de grandes desafios ao longo
dos udltimos anos, em decorréncia do rapido processo de envelhecimento populacional e das
mudancas no mercado de trabalho. Mesmo ap6s a reforma recente, em 2019, o debate sobre a
sustentabilidade do sistema e a necessidade de novas reformas permanece central. Nesse sentido,
este artigo buscou contribuir para esse debate ao avaliar métodos estatisticos de previsao aplicados
ao valor médio e ao ntimero de aposentadorias programadas concedidas pelo RGPS, considerando
projecoes de curto a médio prazo. A modelagem estatistica mostrou-se uma ferramenta robusta e
complementar aos métodos deterministicos tradicionais, permitindo a obtencao de estimativas
consistentes e a quantificacdo da incerteza associada as previsoes.

Os resultados evidenciam a predominéncia das concessoes por idade e, no que se refere ao
valor dos beneficios, a existéncia de diferengas expressivas entre regides e sexos. Além disso,
observam-se dinamicas distintas entre as componentes da despesa ao longo do periodo analisado.
Enquanto o nimero de beneficios concedidos apresenta tendéncia de estabiliza¢do no horizonte
de projecdo, o valor médio das aposentadorias mantém trajetdria crescente. Como a despesa com
beneficios concedidos resulta da combinag@o dessas duas componentes, tais resultados indicam
crescimento sustentado dessa despesa ao longo do periodo projetado. Ao incorporar os fatores
de escala que permitem a transicao do fluxo de concessdes para o estoque de beneficios emitidos,
esse padrio se traduz em uma trajetdria crescente da despesa agregada do RGPS. Em conjunto,
esses resultados indicam que a despesa previdencidria tende a crescer em ritmo superior ao da
receita, sugerindo a persisténcia de desequilibrios fiscais no RGPS.

Entre as limitacdes desta pesquisa, destaca-se a restricao na disponibilidade de dados publicos
integrados e estratificados por perfil, espécie de beneficio e regidao, o que exigiu a consolidag¢ao
de informacdes provenientes de multiplas fontes oficiais do Ministério da Previdéncia Social.
Em alguns casos, a estratificacdo por determinados fatores apresentou valores faltantes, como
na varidvel clientela, que foi explorada na andlise descritiva, mas ndo pdde ser incorporada a
modelagem dos fatores associados. Adicionalmente, a disponibilidade de séries historicas mais
longas e consistentes contribuiria para o aumento da precisio das estimativas.

Nesse contexto, para o avango de pesquisas futuras, considera-se relevante a aplicacdo
de métodos de projecdo em horizontes mais longos, a medida que haja maior consisténcia e
disponibilidade de dados publicos estruturados. O acesso a séries temporais mais extensas e a
bases de microdados integradas € fundamental para aprofundar as avalia¢Ges atuariais do sistema,
permitindo a calibragdo de modelos preditivos com maior robustez.

A despeito dessas restri¢oes informacionais, os resultados deste estudo mostram-se consis-
tentes com as estimativas oficiais do governo, tanto em nivel quanto em tendéncia, reforcando
a importancia do monitoramento continuo dessas varidveis no contexto da gestao do sistema
previdencidrio. O principal diferencial desta abordagem consiste na incorporagdo formal da

incerteza no processo inferencial, além da modelagem explicita das componentes da despesa e
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de sua transic@o do fluxo de concessoes para o estoque de beneficios. Dessa forma, o trabalho
contribui para o entendimento da evolugdo dos beneficios previdencidrios, oferecendo subsidios

técnicos para o debate sobre o planejamento e a sustentabilidade da Previdéncia Social brasileira.
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