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Este trabalho procurou modelar a interacao entre trabalhadores e
firmas. Nesta perspectiva, o sistema previdenciario é visto como ferra-
menta de mediacdo dos interesses da sociedade no mercado de traba-
lho. Com o uso de contratos previdenciarios elaborados com base no
Modelo Principal-Agente, procurou-se conduzir as escolhas relaciona-
das a saida do mercado de trabalho, de forma a promover ganhos de
pareto a sociedade através da renovacao eficiente da mao-de-obra. Para
tanto, fez-se necessaria a adaptacdo das regras previdenciarias as prefe-
réncias do trabalhador quanto ao trade-off trabalho-lazer, assim como,
as estruturas do mercado em que estdo inseridos. Contratos definidos
de forma a desconsiderar os incentivos sobre o trabalhador mostraram
a possibilidade de promoverem prejuizos na forma de custos sociais, de
perda de competitividade e de aproveitamento ineficiente da mao-de-
obra.

In this work we tried to model the interaction between workers and
firms. The pension system is placed as mediator between interests social in
the work market. With the use of both retirement contracts based on the
Principal-agent model, we tried to conduct the choice of workers to promote
pareto-gains to society trough eficient renewal of labor force. For this pur-
pose, it was necesary to adapt retirement rules to the preferences of worker “s
work-leisure choice and to the structure of the market they are inserted in.
Contracts defined in a way that disconsider the incentives on the worker
have showed the possibility of promoting damage in the form of social costs,
competitiveness loss and inificient use of labor.
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1. INTRODUCAO

A decisao individual do trabalhador de quando entrar e, especialmente, de quando sair do mercado
de trabalho representa o principal determinante da Populacao Economicamente Ativa — PEA. Tal decisao,
resulta da influéncia de variaveis demograficas, econdmicas, sociais e culturais, e se apresenta como
objeto de atencao para o planejamento social, determinando o desempenho da economia diante da sua
forca produtiva.

Assim, a saida do trabalhador do mercado de trabalho marca o fim do seu periodo produtivo, e
a partir de entdo, o trabalhador passa a financiar seu consumo através de uma poupanca acumulada
previamente. Ando e Mondigliani (1963) afirma que os ganhos durante qualquer periodo do ciclo de
vida do trabalhador sdo alocados entre o consumo atual e futuro, garantindo um nivel de consumo
durante o periodo de inatividade semelhante aquele do periodo produtivo.

Neste contexto, a previdéncia, como um seguro social compulsorio, faz-se necessaria pela prevencao
contra possiveis erros de alocacdo da poupanca do trabalhador, o que comprometeria a sobrevivéncia
destes individuos na inatividade sem “caridade social”. Segundo o Ministério da Previdéncia e Assistén-
cia Social (MPAS, 2011), a previdéncia é um seguro social que visa assegurar uma renda ao contribuinte
quando ha perda da capacidade laboral. Para o cumprimento deste objetivo, os segurados recebem
beneficios previdenciarios na forma de aposentadorias e pensoes, como contrapartida as contribuicoes
compulsérias do periodo ativo.

Principalmente nos casos de imprevisibilidade de doenca e desemprego involuntario, a ndo cober-
tura dos trabalhadores por uma rede de seguro social levaria a sociedade a arcar de forma assistencial,
nos casos de erros de alocacdo individual, maior que a hoje feita pelo sistema previdenciario. A propria
velhice considerada previsivel no ciclo de vida, pode ndo ser bem planejada, como apresenta Izerrou-
gene (2009, p. 33):

“Alguns individuos, sobretudo os mais jovens, optam pelo consumo presente, na expectativa
de terem tempo no futuro para acumularem o suficiente para cobrir suas futuras necessidades.”

A composicao e o equilibrio do mercado de trabalho surgem como resultados das regras que de-
terminam as contribuicdes e beneficios previdenciario. Estas exercem grande influéncia sobre os tra-
balhadores sobretudo nas decisdes relativas a saida do mercado. Como exemplo, Tafner (2007) cita as
mudancas nas regras previdenciarias da Franca e da Alemanha ocorridas no inicio dos anos de 1970,
onde o objetivo era influenciar uma saida antecipada dos trabalhadores do mercado de trabalho. Cerca
de uma década depois, a idade modal de retirada ja havia sido reduzida em cinco anos.

Perante regras muito benevolentes de um sistema previdenciario, ha o surgimento de grandes gru-
pos de aposentados sem o devido histérico de producdo, isto &, geram as chamadas aposentadorias
precoces (Conde-Ruiz e Galasso, 2003).

Por outro lado, a inexisténcia de um sistema de aposentadoria pode levar ao surgimento de uma
mao-de-obra ativa menos produtiva e indesejada (Sala-I-Martin, 1996, Lazear, 1979).

A preocupacao com a alocagao dos trabalhadores no mercado de trabalho é dever basico do Estado
e é apresentado na Constituicdo Federal no Art®.193 (CF/88), “A ordem social tem como base o primado do
trabalho, e como objetivo o bem-estar e justica social.”. Esse dever se adapta de forma conveniente com a
atuacao do sistema previdenciario.

Logo, o objetivo deste trabalho é destacar os componentes microeconémicos desta influéncia pre-
videnciaria sobre o mercado de trabalho. Pretende-se mostrar que as regras previdenciarias possuem
impactos inerentes sobre o desempenho da economia, e com isso, a formulagao de regras capazes de
captar as preferéncias dos trabalhadores possibilitaria promover ganhos sociais significativos, enquanto
que desconsiderar esta influéncia poderia resultar em ineficiéncia produtiva.

O trabalho esta dividido, além desta introducdo, em uma breve revisao bibliografica, que busca dis-
cutir a decisdo de saida do trabalhador do mercado. Em seguida, é apresentado o modelo de incentivos,
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dividido em duas partes, o modelo formal em si, e a intuicao e discussao sobre o mesmo. Por fim, sao
apresentadas as consideragoes finais.

2. A DECISAO DE SAIR DO MERCADO DE TRABALHO: UMA BREVE REVISAO DA LITERA-
TURA

No Brasil, a maior probabilidade de um trabalhador se aposentar tem seu pico aos 60 e 65 anos de
idade. Observa-se que a taxa de ocupacdo por idade entre 21 e 45 anos é acima de 80%, por volta dos
45 anos, esta taxa comeca a declinar, e aos 65 anos, 60% dos trabalhadores ja se retiraram do mercado.
Esta retirada ocorre de forma rapida neste intervalo entre 45 e 65 anos, sendo que a taxa de ocupacao
entre 55 e 59 anos é de 62%; e, apenas, 47% de atividade entre 60 a 64 anos (Queiroz, 2008, Leme e
Malaga, 2001).

A decisdo de saida do individuo é determinada por uma interacao entre as preferéncias individuais
e um conjunto de incentivos que surgem principalmente nas idades mais avancadas Gustman e Stein-
meier (1986). Ela é definida pela avaliacdo do preco, ou utilidade, do lazer em comparacdo a utilidade
do trabalho, e é feita individualmente por cada trabalhador (Lazear, 1987).

Mitchell e Fields (1984) afirmam que as oportunidades de renda para o trabalhador de idade mais
avancada sdo dependentes da data de retirada do mercado, das regras previdenciarias e de quem é o
trabalhador. Ainda, pode-se pensar ainda que o primeiro fator é resultado dos dois outros.

Em paises desenvolvidos, a decisdo de saida é determinada, principalmente, pela demanda por lazer
e renda e pela presenca dos beneficios de seguro. Porém, nos paises em desenvolvimento, aspectos como
saude, riqueza e estrutura familiar ganham maior relevancia (Mete e Schultz, 2002). Para o Brasil, ha
um certo consenso na literatura de que fatores como nivel de escolaridade, nivel de renda e expectativa
de vida se apresentam com uma relacdo positiva sobre o tempo de permanéncia do trabalhador na
atividade (Liberato, 2003, Perez et alii, 2006, Queiroz, 2008). Perez et alii (2006) ainda apresentam que
os efeitos dos fatores se diferenciam em relacao ao género, homens e mulheres. Para as mulheres, a
familia representa um fator de maior importéncia na decisdo de se aposentar do que para os homens,
estes consideram os fatores econdmicos mais significativos.

Com a existéncia de um sistema de previdéncia, a decisdo de retirada do trabalhador passa a con-
siderar, ndo apenas o salario recebido, mas também os efeitos dos beneficios e contribuicbes previden-
ciarios. Em Lazear (1987) sao apresentados dois influentes diretos do sistema na decisdo de saida via
alteracdo de preco trabalho/lazer:

e areducdo do preco do lazer, pela possibilidade de recebimento do beneficio apés a retirada; e

e e areducdo dos ganhos salariais, ocasionada pelas contribui¢des previdenciarias arrecadadas pelo
sistema.

Portanto, as variacdes nos beneficios relacionadas a data de aposentadoria serdo agregadas a decisao
do trabalhador quando este se retirar da atividade. Assim, o efeito previdenciario dependera das regras
que definem a forma como os beneficios sdo calculados e a forma como o trabalhador enxerga a ligacdao
entre contribuicao e beneficio.

Mitchell e Fields (1984) destacam as diferencas nas regras que regem diferentes planos de pensao
de empresa. Alguns destes planos nao apresentam nem mesmo uma tendéncia de incentivo seja para
permanéncia ou saida do mercado, o que representa significativas varia¢cdes na idade média de saida do
trabalhador.

Gruber e Wise (1998) apresentam um indice obtido a partir das diferencas entre os valores presentes
dos beneficios a se receber, caso o trabalhador adie sua aposentadoria ou ndo. Este indice representa
os incentivos implicitos do sistema previdenciario que levam o trabalhador a se retirar do mercado. A
andlise do indice contraposto as taxas de capacidade de mdo-de-obra ndo usada mostrou claramente
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uma relacdo positiva em 11 paises industrializados, dentre individuos com idades entre 55 e 65 anos
Gruber e Wise (1998).!

Em outro estudo focado no mercado de oferta de mao-de-obra brasileira, Liberato (2003) discorre
sobre os determinantes que levam o trabalhador permanecer ou ndo no mercado ap6s a aposentadoria.
Com base nos dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilio - PNAD, para o periodo de 1981
a 2001, constatou-se que menores beneficios previdenciarios levam os trabalhadores a permanecerem
mais no mercado. Esta conclusdo ainda é estendida para mudancas estruturais, como a redugao do teto
da previdéncia social, que tenderia a reduzir o beneficio de muitos trabalhadores e, consequentemente,
a elevar o nivel de participacdo no mercado.

Ainda ha que se considerar que as habilidades humanas fisicas e mentais depreciam com o passar
do tempo, atingindo seu auge por volta dos 45 anos. Apos isso ela declina, com evidéncias de que a
produtividade aos 65 anos é menor que 1/3 em relacao ao periodo de pico (Kotlikoff e Gokhale (1992)
apud Sala-I-Martin (1996)).

Espera-se que o valor presente dos ganhos na utilidade de permanecer no mercado de trabalho
oferecido pelos sistemas previdenciarios apresente a forma de u invertido (Lazear, 1987). Este fato leva
a um periodo de crescimento até um pico, 0 que representa um incentivo a permanéncia no mercado,
e a partir de entdo uma queda, periodo que marca o inicio dos incentivos a retirar-se, seguindo o
comportamento da depreciacdao da produtividade.

Sala-I-Martin (1996) surge com uma abordagem diferente frente aos estudos do sistema previdencia-
rio. Seu foco foge a discussdo a respeito dos crescentes déficits e mesmo da funcdo basica de formacao
de poupanca para a inatividade (pontos bastantes discutidos na literatura). E busca justificar a existén-
cia do sistema previdenciario frente as questdes de dificil entendimento, como por exemplo, por que
nos EUA o ganho sobre capital ndo interfere nos ganhos previdenciario, porém a remuneracdo do tra-
balho pode levar a perda total destes? Tal questionamento foge as teorias que justificam a presenca da
previdéncia social motivada por governos paternalistas ou pela inexisténcia de um mercado financeiro
apropriado para gerir a poupangca para a inatividade dos trabalhadores.

Para Sala-I-Martin (1996), as transferéncias em forma de beneficios sdo uma forma de “comprar” a
saida do trabalhador idoso, baseada na perda de produtividade ao longo dos anos. Sua principal con-
tribuicdo esta na teoria de que trabalhadores de baixa produtividade geram externalidades negativas
sobre toda a economia. Assim, é apresentada uma fun¢do de produgao em que onde a produtividade das
pessoas ndo depende somente das suas proprias habilidades, mas também, daquelas que as cercam: “If
workers are in contact with high quality people, their own productivity is larger” (Sala-I-Martin, 1996,
p. 16). Como a firma podera contratar um trabalhador indesejavel para a sociedade, mas ainda relevante
para ela, haverd um ganho social que justifica a atuacao do governo.

Com o mesmo objetivo de explicar a existéncia de um sistema previdenciario social, Bhattacharya
et alii (2004) fizeram uso de um modelo de procura no mercado de trabalho,? onde apresentam uma
externalidade do trabalhador idoso sobre os objetivos dos desempregados. Com base nos custos de
procura do trabalhador desempregado e no menor custo oportunidade dos trabalhadores mais jovens,
baseado no trade-off entre trabalho e lazer, o sistema previdenciario surge promovendo um ganho no
bem estar social. Contudo, a depender dos pardmetros, a existéncia do sistema previdenciario pode
ndo ser necessaria. Além do que, para casos extremos onde a visdo social seria mais necessaria, o
modelo apresenta menores necessidades de intervencdes que aquelas observadas em muitos paises na
realidade.

Os trabalhos citados de Sala-I-Martin (1996), Bhattacharya et alii (2004), assim como outros, como
Cooley (1999), Tabellini (2000) seguem uma linha de pesquisa que procura entender as diversas funcoes
do sistema previdenciario que justificam sua existéncia, uma teoria positiva da previdéncia social. As

10s autores ressaltam que apesar de uma evidente relagéo, alguns paises apresentaram uma estrutura previdenciaria construida
com base na estrutura da populagdo, o que pode indicar a existéncia de dupla causalidade para alguns casos.

2Model Labor Market Search
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secdes a seguir vém adicionar a esta discussdo, a atuacao do sistema previdenciario sob a 6tica de uma
ferramenta de politica social para o mercado de trabalho e a importancia de considerar os determinantes
individuais da saida do trabalhador, que repercutem sobre a diversidade da sociedade.

3. SISTEMA DE INCENTIVOS NA DECISAO DE RETIRADA DO TRABALHADOR

Neste capitulo é desenvolvido o modelo da retirada do trabalhador, através dos fundamentos do
modelo Principal-Agente, partindo-se do pressuposto da existéncia de um conflito entre os interesses
individuais e sociais inseridos no mercado de trabalho. O sistema previdenciario surge como um medi-
ador, procurando promover um maior bem estar social, para isso define-se o governo (principal) como
aquele que declara o contrato previdenciario que devera conter os incentivos adequados ao agente,
neste caso, o trabalhador.

Ao entrar no mercado de trabalho, o trabalhador estabelece com base em fatores ex6genos o tempo
em que permanecera ativo, ou seja, o trabalhador determina uma data natural para sair do mercado de
trabalho, ou seja, se aposentar.

Assim, o sistema previdencidrio surge com o objetivo inicial e fundamental de instituir um contrato
compulsério que assegure o financiamento do periodo improdutivo deste trabalhador, marcado por sua
decisao natural de saida. Para tanto, o contrato determina a cobranca de contribui¢des e tem como
contrapartida o pagamento de beneficios ao trabalhador, ambos definidos de forma a ndo gerar déficits
para o sistema.

Com a proximidade da data de saida natural, o agente é, enfim, contraposto a decisdo de finalizar o
contrato previdencidrio ou permanecer no mercado por mais tempo. Aceitar o fim do contrato implica
em se retirar e fazer uso da poupanca previdenciaria. O jogo acontece a partir do trade-off trabalho-lazer,
sendo mais custoso ao trabalhador permanecer no mercado quanto mais distante for a data efetiva de
saida para com a data natural anteriormente prevista. Por outro lado, na tentativa de comprar a decisao
de saida do trabalhador, o governo atuara sobre as regras que definem os beneficios previdenciarios de
acordo com os interesses sociais no mercado de trabalho. A evolucdo deste jogo pode ser observada
com base na linha do tempo representada na figura 1.

Figura 1: Tempo do Jogo

E E proposto o fim do E proposto o fim E propesto o fim do
O trabalhador contrato do contrato contrato
e previdenciario antes previdenciariona previdenciario apds
IREiGKI0 da data natural. data natural T. a data natural.
trabalho_
Execugiodo Permanece Permanece
=0 contrato t=<T trabalhando t=T trabathando =T
Morte do
‘ trabalhador
- O trabalhador aceita finalizar o O trabalhador aceita finalizar o
E imposto um contrato O trabalhador se

contrato e s& aposenta recebendo o contrato & se aposenta recebendo o

Pfe"id_fi:faéi‘{ gut -f_"g:gc’;:é & valor inicialmente proposto mais um _:lpﬁﬁu:f rer:ebend‘ofot valor inicialmente proposto mais um
bap]g;d e ma{t;w o i possivel ajuste dada a aposentadoria it ,D,I;:r Soms possivel ajuste dada a aposentadoria
tral lor marcado por sua sail precoce. EoiE tardia.

natural em T. definida por suas

Esta modelagem farad uso da base teérica fornecida pelos modelos de ciclo de vida que inserem a
relacdo existente dos beneficios previdenciarios e a saida do mercado de trabalho, como em Lazear
(1979, 1987), Gustman e Steinmeier (1986), e Queiroz (2008), dentre outros, e tem como base para os
questionamentos a teoria positiva da previdéncia social. Além disso, faz uso dos fundamentos dos
modelos de Principal-Agente inseridos na teoria dos incentivos.
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Depois, serad apresentado o modelo formal iniciado pela descricdo da tomada de decisao dos tra-
balhadores quanto a decisdo de saida do mercado de trabalho. Segue-se com a introducdo do sistema
previdenciario baseado em um sistema tributario passivo, no qual o governo se foca na manutencao da
estabilidade financeira. Entdo, é apresentado um sistema tributario ativo, no qual o governo busca a
eficiéncia alocativa no mercado de trabalho baseado nas externalidades geradas pelo sistema previden-
ciario. Por fim, é feita uma discussdo com base nos pontos-chaves do modelo.

3.1. 0 Modelo
3.1.1. A decisdo do trabalhador

Em contrapartida aos ganhos salariais, o tempo gasto no trabalho implica em menor tempo para
atividades outras, como viagens, tempo com a familia, hobbies e mesmo cuidados com a satde. Ao
se definir lazer como atividades de ndo-trabalho, é possivel dizer que existe uma desutilidade gerada
devido a este trade-off entre trabalho e lazer.

A desutilidade, representada de forma acumulada por 6(t,d), é funcdo do tempo. Este pode ser
entendido como a idade do trabalhador, tempo de permanéncia no mercado de trabalho ou mesmo
uma combinacdo de ambos. Além disso, é determinada, também, por uma disposicdo a se aposentar
definida individualmente por caracteristicas exégenas, como, condicoes de trabalho, qualidade de vida,
estrutura familiar, religiosa, institucional, dentre outras influéncias sobre as preferéncias do trabalhador
quanto ao trade-off enunciado.?

Como a desutilidade de permanecer no mercado de trabalho é dada de forma acumulada com base
na disposicdo a se aposentar, o tempo e a disposicao possuem relacao positiva com a primeira. Assim
como também, supde-se que a cada unidade de tempo na atividade, maior é a disposicdo a se aposentar
e maior é seu incremento marginal. Mais formalmente, as pressuposi¢cdes acima podem ser descritas,
respectivamente, como:

0y(dt) > 0
Ory(dit) > 0 (1)
Oy (dt) > 0
Oay(dit) > 0

Supode-se que o trabalhador despende um tempo ao lazer constante durante seu periodo produtivo,
ocupando-se totalmente com este ao se retirar do mercado (Lazear, 1987). Portanto, a maximizagao do
lazer ocorre com a determinacdo desta data de saida. Em contrapartida, esta decisdo marca o fim do
recebimento da remuneracao pelo trabalho e, consequentemente, também determina a renda ao longo
da vida.

A funcao utilidade do trabalhador pode ser descrita como:

U(c(t), Ac(t,M),0(d,t)) @)

3Em Bhattacharya et alii (2004) é apresentado a disposicdo a se aposentar de forma semelhante, sendo que a denominagio de
desutilidade acumulada, aqui utilizada, foi definida como uma funcéo de distribuicao acumulada do custo do trabalho.
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S. a:

c(t) = w(t) — s(t)
Ac(t,M) = s(t)

onde:

c(t) é ovalor presente do consumo até este tempo ¢;

Ac(t, M) é a diferenca do valor presente do consumo entre o tempo ¢ e a morte em M
0(d,t) é adesutilidade acumulada do trabalho até ¢, em funcio da disposicdo a se retirar, d;
w(t) & o valor presente do salario até o tempo ¢;

s(t) é o valor presente da poupanca acumulada até o tempo ¢.

Portanto, considerando ¢ na funcao, como o tempo que marca o fim da vida produtiva do traba-
lhador, tem-se que o trabalhador possui uma funcdo utilidade definida pelos ganhos salariais e pela
desutilidade do trabalho, o que representa seus ganhos e perdas acumuladas no periodo de atividade
laboral. Ressalta-se que os ganhos salariais acumulados no periodo ativo, além de propiciar o consumo
na atividade, também devem propiciar a poupanca para o financiamento do periodo improdutivo do
ciclo de vida.*

A decisdo do trabalhador quanto a data de saida 6tima, ou natural (7) ocorre quando houver igual-
dade entre os ganhos e perdas marginais de se permanecer no mercado de trabalho. Seja uma funcao
de utilidade do trabalhador dada em sua forma linear: U(c, Ac(t,M),0) = c(t) + Ac(t,M) — 0(d,t) =
[w(t) — s(t)] + s(t) — 0(d,t) = U(w,H)

Logo, a data de saida natural é definida por:

() )+ (L) (3 -

dw(T)  96(d,T)
T ot T ot

Nas seguintes secOes, considera-se uma populacao com trabalhadores idénticos que se distinguem
apenas por suas disposicoes a sair do mercado. Ha dois tipos de trabalhadores: com alta disposicao a se
aposentar, d 4, isto é, possui alta desutilidade de permanéncia no mercado e, consequentemente, alto
apreco pelo lazer; e, trabalhadores com baixa disposicio a se aposentar, dg.” A probabilidade de um
trabalhador possuir alta ou baixa disposi¢do a se aposentar &, respectivamente, dada por A e (1 — \).8

Como ambos os trabalhadores recebem salarios iguais, possuindo ambos as mesmas caracteristicas
produtivas, as decisdes quanto a data de saida do mercado se diferenciam pela desutilidade que cada
um enfrenta por estar na atividade. Observa-se que d4 > dp = 0(da,t) > 0(dp,t) = T > Ta, ou
seja, o trabalhador com alta disposicdo a se retirar tende a sair primeiro que o trabalhador com baixa
disposicao.

“Desconsidera-se a remuneragio do capital.

SEsta desutilidade ndo deve ser confundida com um custo de produgio, dado que nio est4 ligada diretamente ao nivel de
produtividade do trabalhador, mas ao fato de estar trabalhando.

6 A investigagdo sobre ) é dada com base nas distribuicdes daqueles determinantes da saida dos trabalhadores na populagio,
citados na Secao 2.

RBE Rio de Janeiro v.66n.4/p.579-598 Out-Dez 2012 497



N— “
Leandro Willer P. Coimbra e Francisco de S. Ramos

3.1.2. O sistema previdencidrio como um seguro social

O sistema previdenciario surge, em grande parte da literatura, devido a imperfeicdo do mercado
financeiro e da miopia dos trabalhadores quanto a formulacao da poupanca de longuissimo prazo para
financiamento do periodo inativo.” Consequentemente, o governo impde ao trabalhador um contrato
onde a previdéncia arrecada contribui¢des compulsoérias que serdo revertidas em beneficios previden-
ciarios no futuro.

As contribui¢des previdenciarias, representada de forma acumulada no tempo por p(t), recaem sobre
trabalhador e empresa,® sendo p,, (t) a parcela da contribui¢cio acumulada que recai sobre os trabalha-
dores.

O beneficio previdenciario é pago ao trabalhador ap6s sua decisdo de saida do mercado e é repre-
sentado de forma acumulada no tempo por b(¢). Por fim, o saldo nas contas previdenciarias é dado
por:

p(t) = b(t) (4)

Como anteriormente, o trabalhador define sua saida de acordo com os ganhos e perdas marginais de
sua permanéncia no mercado, contudo, a atuacao da previdéncia passa a compor sua funcao utilidade,
devido aos ganhos com os beneficios previdenciarios e as perdas com o pagamento das arrecadagoes. A
definicao do contrato previdenciario passa a ser um determinante nas decisoes do trabalhador.

A principio, é desconsiderada qualquer externalidade do sistema previdenciario sobre a sociedade,’
sendo que o Unico beneficio que este sistema traz é garantir a poupanca da inatividade para os tra-
balhadores. A busca do governo pelo bem estar social é, entdo, representada pela busca do equilibrio
fiscal, pois nao ha um ganho considerado que justifique outro resultado, e qualquer superavit ou déficit
seria injusto para a sociedade ou para o contribuinte previdenciario.

Com a intencdo de ndo intervir sobre as decisdes dos agentes, o governo visara elaborar contratos
que sigam o objetivo primario de um sistema previdenciario, que é garantir a formacdo da poupanca
para a inatividade, respeitando as escolhas naturais dos agentes e buscando o equilibrio fiscal entre
arrecadacdo e beneficio. Para uma sociedade com populacdo ativa de tamanho [V, na qual a distribuicao
de individuos no mercado de trabalho com alta e baixa disposicao a se aposentar é dada ,respectiva-
mente, por A e 1 — )\, o objetivo do governo referente a busca pelo equilibrio financeiro é representado
por:

S Mp(Ta) = b(Ta) | + (1= N {p(T5) = b(T5) | = 0 )

Ou seja, a manutencao de um saldo previdenciario ndo-positivo e ndo-negativo deve considerar as
proporgoes de cada tipo de trabalhador na populagdo. Além disso, apesar do governo determinar o valor
das contribuicdes e beneficios, o tempo de retirada na funcao objetivo é dado pela escolha natural do
trabalhador, 7’4 e T’z , ou seja, o sistema previdenciario nao interfere nesta decisao.

“Segundo o Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social (MPAS, 2011), a previdéncia é um seguro social que visa assegurar uma
renda ao contribuinte quando ha perda da capacidade.

8Esta divisdo de responsabilidades é atribuida segundo Art.195 da CF/88. Além disso, em Lazear (1979), ha um interesse das

empresas na existéncia de um sistema previdencidrio que institua uma aposentadoria compulséria, fato que justificaria a
participacdo destas no custeamento do sistema. Nao é do escopo deste trabalho a disussdo a respeito dos motivos da divisdo
deste custeamento entre empresas e trabalhadores. Ressalta-se, contudo que existe certa rigidez na razao da contribuicdo
previdenciaria entre empresas e trabalhadores no Regime Geral de Previdéncia Social brasileiro e a primeira corresponde a
cerca de duas vezes a contribui¢do do trabalhador assalariado.

Hipétese que sera quebrada na secdo seguinte.
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Baseado na crenga de que o contrato previdenciario garantira sua decisdo de saida, assim como sua
sobrevivéncia apos o periodo ativo, o trabalhador passa a ter as contribuicdes previdenciarias como
tnica forma de poupanca.!® Esta simplificacdo visa dar foco aos efeitos do beneficio previdenciario.

Mantendo a forma linear da utilidade do trabalhador, define-se uma restricao de existéncia da pre-
vidéncia que garanta uma utilidade minima a este trabalhador através da suaviza¢do do seu consumo
ao longo da vida.!!

(’LU(TA) — p(y(TA)) — G(dA,TA) + b(TA) >c— G(dA,TA)
(w(TB) — pa(TB)) — G(dB,TB) + b(TB) >c— H(dB,TB) 6)

0 lado esquerdo da equacdo apresenta a utilidade do trabalhador ao se contabilizar os ganhos dos
beneficios, b(t), e a perda pelo pagamento das contribuicées, p(¢). No lado direito, é representada a
utilidade minima a ser garantida ao longo da vida. Observa-se que nesta ultima, considera-se que o
trabalhador deva cumprir uma contribuicdo social na forma de trabalho, representada pela desutilidade
de permanéncia no mercado, 6(d,t). O termo ¢ revela o valor presente do consumo minimo que deve ser
garantido ao trabalhador, contabilizando o periodo ativo e inativo, até a data de sua morte. Este termo
de consumo minimo é dado pela visdo do governo quanto ao planejamento de longo prazo, ou seja, este
termo determina a suavizac¢ao do consumo imposta pelo contrato previdenciario, dada a incapacidade
do trabalhador para tal planejamento.!2

Baseado na equacdo 6, determina-se o menor beneficio capaz de garantir a utilidade minima ao
trabalhador ao longo da vida em funcdo da contribuicdao previdenciaria.

S
=
b
~

Il

¢ — (w(Ta) — pa(Ta))
¢— (w(TB) — pa(TB)) (7)

=

S

N—
I

Como apresentado anteriormente, sendo d4 > dp ocorre que T > T4, ou seja, o periodo de
inatividade e, consequentemente, a necessidade de financiamento deste pelos trabalhadores com baixa
disposicao a se aposentar é menor que para trabalhadores com alta disposi¢do. Ao considerar a mesma
aliquota de contribuicdo por unidade de tempo para todos os tipos de trabalhadores'® é possivel mostrar
que b(T5) > b(T4) pois:

b(Tg) = ©— (w(Ts)—pa(Ts)) (8)
= C— (w(TA) - pa(TA)) — (Aw(TB,TA) — Apa(TB, TA))
=b(Ta)

=(w(T5)~pa(T5)) — (w(Ta)—pa(Ta))

105a]a-I-Martin (1996) apresenta uma série de trabalhos que defendem esta dependéncia para com o sistema que interfere em sua
decisdo de poupar. Cita, ainda os trabalhos de Browning (1979), Vergara (1990) e Kotlikoff (1987) que mostram que individuos
pobres tendem a ndo poupar quando jovens quando sabem que existe alguém cuidando disso por eles. Ferreira (2007) mostra
que de 14 trabalhos, entre 1979 e 1997, que foram analizados, 10 demonstraram correlacdo negativa entre riqueza privada e
riqueza previdenciaria.

11Esta restricio, dentro da teoria do Pincipal-Agente, é conhecida como restrigdo de entrada do agente . A alteracio na denomi-
nacao é devido a compulsoriedade do contrato sobre o trabalhador. O respeito a esta restri¢ao garante seu papel fundamental,
justificando assim sua existéncia.

127 determinagdo desta variavel devera considerar, além do tempo de vida do trabalhador, pesos diferentes para o consumo na
atividade e inatividade. No presente trabalho sera considerado como variavel exogena.

13Com base na proposta de uma analise positiva do sistema previdenciario para com os efeitos dos beneficios, ndo sera dispendido
tempo na analise para uma possibilidade de definir niveis de contribuicdo diferentes para tipos diferentes. Tal situacdo levaria
a uma contribuicdo menor para individuos com baixa disposicao a se retirar enquanto a arrecadacdo total e média, que nos é
mais interessante, seria a mesma. Portanto, opta-se, mais uma vez, em ndo discutir a partilha de responsabilidades dentre os
financiadores do sistema previdenciario.
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O termo (Aw(TB.,TA) — Apa(TB, TA)) representa esta menor necessidade de financiamento do
periodo improdutivo para o trabalhador com disposicao baixa a sair.

A equacado 5, por sua vez, determina a arrecadacao média por trabalhador necessaria para promover
o equilibrio financeiro do sistema:

p(Ta)+(1— ) Ap(Tp,T4) = c— {w(TA) —pa(TA)} (- )\){Aw(TB,TA) _ Apa(TB,TA)} ©)

Através da Equacdo 9 é possivel determinar uma contribuicdo p* por unidade de tempo e, conse-
quentemente, um p}, capaz de preservar o equilibrio nas contas previdenciarias e promover a suaviza-
¢ao do consumo no ciclo de vida.

A contribuicdo até o periodo T4 é feita por toda a populacdo, havendo uma complemetariedade por
parte daqueles que permanecerem no mercado apos esta data, Ap(T's,7T4). Além de contribuirem com
uma por¢ao maior do financiamento, esta mesma parcela da populagao se apresenta mais independente
com relagdo ao financiamento do consumo ao longo da vida. Permanecer no mercado por mais tempo,
implica em menor tempo de inatividade e menor necessidade de financiamento pelo sistema previden-
ciarios,!* {Aw(TB7TA) — Apq (TB,TA)}, reduzindo, consequentemente, a arrecadacdo média sobre
trabalhadores.

Em suma, em termos de financiamento do sistema previdenciario, o percentual de participacao
entre os dois tipos de trabalhadores existentes na economia tendem a ser relevantes para com o valor
da contribuicdo previdenciaria. Quanto maior a parcela da sociedade com baixa disposi¢do a sair do
mercado, menor a necessidade de intervencdo do sistema previdencidrio, dado o menor periodo de
inatividade da populagdo. Contabiliza-se também uma transferéncia intrageracional dos trabalhadores
com disposicdo dp para com o trabalhadores com disposicdo d 4 que, apesar de contribuir efetivamente
mais, utiliza menos desssa arrecadagao. Tais resultados podem ser melhor observados pela equagao 10,
abaixo que apresenta os beneficios escritos em funcado da arrecadacao média da populagdo:

b(Ta) = p(Ta)+ (1 —=N{Ap(Ts,Ta) + Ac(Tp,Ta)}
b*(Tp) = p(Ta)+ (1 —N{Ap(Tp,Ta)} — MAc(TB,Ta)} (10)

Proposigdo 1. O beneficio dos trabalhadores com baixa disposi¢do a se aposentar é menor que o beneficio com
alta disposigdo, no caso em que ndo haja assimetria de informagdo quanto aos tipos dos agentes.

Isto ocorre pois, o trabalhador que opta por sair mais tarde, possui maior independéncia no finan-
ciamento do seu consumo. Observa-se ainda que os beneficios pagos aos trabalhadores que saem mais
precocemente apresentara parte de seu financiamento feito pelo restante dos trabalhadores que passam
mais tempo contribuindo e menos tempo dependentes do financiamento previdenciario. Esta situacao,
permite a previdéncia fazer uso de uma distribuicdo intrageracional, em que o trabalhador do tipo dp
ajuda a financiar o trabalhador de tipo d 4.

Baseado na racionalidade dos trabalhadores e na diferenca dos beneficios acumulados, onde b(T4)
se apresenta maior que b(7z), a quebra da hipodtese de informacdo perfeita no momento de finalizar
o contrato previdenciario pode promover resultados, por hora, indesejados. O contrato elaborado até
aqui pode estabelecer uma vantagem para um trabalhador que minta a respeito de suas preferéncias,
neste caso, especificamente para o tipo dp. Ou seja, os trabalhadores podem ser levados a se retirarem
em uma data diferente de sua decisdo natural, dada a intervencao do sistema previdenciario. Com a
intencdo de preservar a neutralidade do sistema, acrescenta-se ao problema uma restricdo de compa-
tibilidade de incentivos. Esta deve garantir que os trabalhadores revelem quem sao, e se retirem de
acordo com suas escolhas iniciais. O problema da escolha da contribuicdo por unidade de tempo p e os

14supondo que ambos tenham a mesma data de morte.
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beneficios pagos nas devidas datas de saida b(7T'4) e b(Tz) passam a:

N
S M) — 0@} + 1= 0 {p(Te) — b(T8)} =0 (11)
sendo que:
(w(TA) - pa(TA)) —0(da,Ta)+b(Ta) > T©—0(da,Ta)
(w(TB) —pa(TB)) —0(dp,Tg)+b(Tg) > ¢—60(dp,IgB)
(w(Ta) = pa(Ta)) — 0(da,Ta) +b(Ta) > (w(Tg)—pa(Tp))—0(da.Ts)+b(Ts)
(w(TB) — p(,(TB)) —0(dp,T) +b(TB) > (w(TA) — pa(TA)) —0(dp,Ta) +b(Ta)

0 lado esquerdo destas duas ultimas restricoes apresenta a utilidade do trabalhador ao sair do mer-
cado de trabalho em sua data natural de se aposentar. A restricdo garante que seja mais vantajoso
manter esta data que optar por sair de acordo com a data de um outro contrato (lado direito da equa-
¢do). O novo menu de contratos é dado com a garantia de que cada trabalhador se retire em seu devido
tempo.

Com base nas pressuposicdes sobre 6(d,t), definidas pelas equaces 2, permite-se dizer que em
AO(dp,Tp,Ta) < AO(da,Tp,T4) os beneficios previdenciarios sdo dados por:

b(Ta) = - (w(Ta)—pa(Ta))
b(Tp) = ¢— (w(Ts) —pa(Ts)) + (A0(dp, Ts,Ta)) (12)
= C— (w(TA) —pa(TA)) + (Ae(dB,TB,TA))—(AM(TB,TA) — APQ(TB,TA))
<0

Obtém-se, desta forma, a arrecadacdo previdenciaria média por trabalhador para manutencdo do
equilibrio financeiro do sistema:

PTA) + (1= NAP(T5.Ta) = 2 = {w(Ta) = pa(Ta) } = (1= ) 13
{(Aw(TB,TA) — Apa(TB,TA)) — A&(dB,TB,TA)}

A arrecadacdo, apresentada na equacdo 14 sob a hipotese de assimetria de informacdo, determina
uma contribuicdo média por trabalhador em cada unidade de tempo maior que aquela apresentada pela
equacao 7, ou seja, p** > p*. O maior volume de arrecadacdo é devido ao necessario pagamento do
prémio pela informacao ndo compartilhada sobre as preferéncias dos trabalhadores com disposicdo dp,
AO(dp,T5,Ta).

Como anteriormente, o beneficio (74 ) é financiado pela maior contribuicdo e menor necessidade
de financiamento do consumo do trabalhador de tipo dg, Ap(T5,T4) e Ac(Ts,T4), respectivamente.
Porém, as restricoes de compatibilidade de incentivo exigem que os custos de resultados diferentes
sejam devidamente remunerados, pois desta forma, elimina-se o interesse do agente em ocultar suas
preferéncias e optar por contratos inadequados ao interesse do principal (o governo). O custo de per-
manéncia do trabalhador no mercado apés o tempo 74 é determinado por Af(dp,Tg,T4), consequen-
temente, isto terd que se refletir nos beneficios a se receber em 7’5 e seu financiamento eleva o nivel de
arrecadacao médio por trabalhador. Este aumento promove uma contribuicdo média por trabalhador
maior, em cada unidade de tempo, e é repassado ao trabalhador dz na forma de beneficio. Consequen-
temente, b(T'5) serd em parte financiado pelo trabalhador com disposicdo d 4.

Proposi¢do 2. A elaboragdo de contratos eficientes respeitando as decisdes dos trabalhadores e sem o co-
nhecimento das preferéncias individuais resulta em maiores custos na manutengdo do sistema que objetiva:
garantir a formagdo da poupanga para a inatividade; respeitar as escolhas naturais dos agentes; e buscar o
equilibrio fiscal entre arrecadagdo e beneficio.
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Estes sdo relativos a maior diferenca temporal entre as datas de saidas dos trabalhadores e a evolu-
¢do da funcdo de desutilidade neste intervalo. Ou seja, quanto maiores forem as diversidades entre as
preferéncias dos trabalhadores em relacao ao trabalho, maiores sao os custos implicados na manutencao
deste sistema.

E possivel observar que o desempenho da previdéncia na adaptacdo das regras as caracteristicas
da sociedade, mesmo ndo sendo de sua pretensdo, acaba por influenciar o desempenho da economia
dado possiveis aumentos de custo da mao-de-obra ou mudanca na oferta desta. Parte-se, em seguida,
para a analise de perdas ou ganhos determinados ao mercado de trabalho quando a previdéncia toma
consciéncia de sua influéncia sobre o trabalhador.

3.1.3. As externalidades do sistema previdencidrio sobre o mercado de trabalho

Até este ponto, o jogo anunciado na subsecdo 3.1 (Figura 1) focou primeiramente na decisdo do
trabalhador quanto a data de saida natural, baseado em sua disposicao a sair do mercado e os salarios
(subsegao 3.1.1). Em seguida, determinou-se a atuacao da previdéncia como garantidora da poupanca
para financiamento do periodo inativo do trabalhador, respeitando sua decisdo inicial (subsegdo 3.1.2).
Seguindo a linha do tempo deste jogo, ao se aproximar o fim do contrato, ou seja, ao se aproximar a
data de retirada natural dos trabalhadores, o governo passa a visar uma atuacao mais ativa, onde esta
buscando coordenar as externalidades do sistema previdenciario sobre o mercado de trabalho.

Ao longo do ciclo de vida, o trabalhador passa por diferentes niveis de produtividade. Inicia a vida
ativa com uma funcao crescente no tempo, tem o periodo de maior acimulo de capital humano, vindo,
no futuro, a declinar e convergir para um nivel de produtividade ndo mais interessante ao mercado de
trabalho, marcando o fim do periodo ativo do trabalhador pela visdao das firmas.

Segundo Lazear (1979) os salarios podem ndo acompanhar estas tendéncias de produtividade, estes
seriam maiores nos periodos mais avancados do ciclo de vida e menores no inicio. Este comportamento
é uma tentativa de estimular o trabalhador, ao longo do tempo, a ndo se demitir antes do previsto
pelo empregador. Desta forma, os ganhos sobre o trabalhador, determinados pela diferenca entre a
produtividade e o salario, tenderiam a ser menores em funcao do tempo. Ao considerar um salario
fixo ao longo da vida, contraposto ao comportamento da produtividade, este preserva e enfatiza esta
variacdo dos ganhos das empresas sobre os trabalhadores ao longo do ciclo de vida.

Considera-se, ainda, a existéncia de um contingente de trabalhadores reservas, candidatos a assu-
mir o lugar daqueles que se encontram atualmente no mercado. Apesar de se considerar ganhos nao
decrescentes no tempo sobre um trabalhador (para salarios ndo maiores que a produtividade), a perma-
néncia em demasia de um trabalhador pode implicar em prejuizos a eficiéncia, quando comparadas as
possibilidades de ganho com uma substituicado.

Assume-se que o trabalhador ndo considera, em seu processo de decisdo de saida do mercado de
trabalho, a possibilidade de gerar ineficiéncia produtiva para a sociedade. As firmas, por outro lado,
possuem informacdo sobre as produtividades dos trabalhadores que permitiriam uma decisdo mais so-
cialmente eficiente, contudo, existem externalidades e falhas de mercado quanto a renovacdo da mao de
obra. Segundo Sala-I-Martin (1996), uma mdo de obra com produtividade baixa no mercado gera uma ex-
ternalidade negativa, pois acaba por desestimular outros trabalhadores. Em Bhattacharya et alii (2004),
os custos de procura por emprego sao apresentados como efeitos externos a decisao de aposentadoria
realizada conjuntamente pelas empresas e trabalhadores veteranos, gerando ineficiéncia alocativa. Ja
suposicao em Lazear (1979) é que o sistema previdenciario elimina os custos de demissdo, que podem
ser altos, principalmente sobre trabalhadores com extenso histérico em uma empresa. Assim, poderia
haver ainda uma aversao ao risco das empresas por trabalhadores novatos que levaria ao adiamento
na retirada de trabalhadores. Em Leme e Malaga (2001) é apresentado os efeitos da previdéncia sobre
o nivel de capital humano baseado em um trade-off entre trabalho e estudo, em que retiradas muito
precoces levariam a maior procura de trabalhadores, e portanto, menos tempo para se capacitar. Ou
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seja, neste jogo o interesse individual pode-se contrapor ao interesse social, o que justifica uma a¢ao do
governo.

Neste cenario, propde-se a intervencao do governo através do sistema previdenciario, atuando nao
apenas como garantidor do financiamento do periodo improdutivo, mas se abrindo a possibilidade
de intermedicdo na relacdo firma-trabalhador. Para evitar esse prejuizo social, pode-se pensar em um
mecanismo de renovacdo que procura por uma retirada eficiente do trabalhador veterano. A saida
eficiente é determinada pela relacdo entre as produtividades do trabalhador veterano e do trabalhador
reserva, e suas respectivas externalidades. A retirada precoce leva a uma perda produtiva, dada pela
diferenca entre a produtividade de um trabalhador que se encontra em um periodo de produtividade
decrescente, mas ainda alta, e a produtividade daquele que assumiu a vaga. Por outro lado, a retirada
tardia do trabalhador também representa uma perda por retardar a entrada de um trabalhador mais
produtivo que poderia assumir esta vaga.

Os ganhos com a entrada de um trabalhador mais produtivo permite repassar ao trabalhador vete-
rano uma compensacao por uma antecipacdo em sua saida, na forma de beneficio previdenciario. De
forma semelhante, os ganhos obtidos pela postergacdo na saida de um trabalhador com intengdes de se
retirar precocemente sao capazes de suprir a maior desutilidade enfrentada pelo mesmo. Desta forma,
ha uma melhoria onde trabalhador e mercado se beneficiam, levando a melhorias do tipo pareto 6timo.
Agrega-se aos objetivos previdenciarios estes ganhos potenciais de eficiéncia, que implicam em ganhos
sociais. O ganho potencial, é obtido pela diferenca entre o ganho sobre o trabalhador veterano e o que
seria ganho caso este cedesse lugar ao trabalhador reserva.

Denota-se T'r como o tempo de retirada eficiente para o mercado de trabalho, dado por

On(Tr) _ Omr(Tr)
ot ot

onde 7(t) e mr(t) sdo, respectivamente, o ganho acumulado sobre o trabalhador veterano e sobre
o trabalhador reserva. Além das produtividades, sdo incorporados nestes ganhos, as externalidades
geradas pela entrada ou permanéncia de um trabalhador. De forma a enriquecer a analise, considera-
se, Ty <Tgr <Tg.

Inicialmente, analisa-se a atuacdo previdenciaria sob informacdo perfeita das caracteristicas dos
trabalhadores no momento de finalizar o contrato. Faz-se uso da contribuicdo por unidade de tempo
encontrada na secdo anterior, p = p*, sendo esta a contribuicao que promove o equilibrio nas contas
previdencidrias dadas as condigoes e decisbes anteriores (Equagao 9).

A nova funcdo objetivo do governo é maximizada através da escolha de ¢, diferentemente de antes
quando a retirada era dada pelo proprio trabalhador, contudo, ndo se controla esta variavel diretamente.
Esta maximizacdo ocorre por mudancas em b(¢), influenciando o trabalhador para um maior ou menor
tempo trabalhado.

0 novo contrato é dado por b*(T') + Ab(t,T), onde a primeira parcela é dada pela equagdo 7 e a
segunda determinada com base nos interesses de promover eficiéncia para o mercado de trabalho. A
funcdo objetivo do governo neste momento é descrita por:

(14)

N
 maz V(D)= 3 MTU(Ea) + Ap(taTa) = Ab(ta, Ta) (1= A)
{11(ts) + Ap(ts.Tp) — Ab(ts. Ts) | (15)
sujeito a:
Aw(tA,TA)—Ap(,(tA,TA)

—_—
Ab(tA,TA) Z AQ(dA,tA,TA) — AC(tA,TA)
Ab(tB,TB) 2 A@(dB,tB,TB) — AC(tB,TB)
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A busca pelo equilibrio financeiro deixa lugar a uma busca pela maximizacao dos ganhos de eficién-
cia no mercado de trabalho. Este ganho, representado por I1(¢), é funcdo do ganho acumulado sobre o
trabalhador veterano, da data natural de saida, 7', até sua saida efetiva, em ¢, comparado ao que teria
sido ganho pelo trabalhador reserva neste mesmo periodo, ou seja, II(Ax(t,T4), Amg(t,T4)). I1(t) é
uma funcdo céncava em relacdo a ¢, tendo como ponto de méaximo ¢ = Tr, dado pela propria definicdo
de TR.

A possibilidade de ¢ # T4 ou t # T promove um desequilibrio nas contas previdenciarias, anteri-
ormente preservado pela determinacdo de p = p*. A funcdo objetivo permite tais desajustes, desde que
seja compensado por variacées em II(¢), ou seja, as externalidades da acdo do sistema previdenciario
serdo consideradas como justificativas para o desequilibrio financeiro.

A restricao apresentada na equacgao 15 tem por objetivo garantir que as modificacdes sobre benefi-
cios ndo venham a prejudicar o objetivo fundamental do sistema previdenciario, anteriormente garan-
tido pela definicdo de p = p*. Observa-se que, definida a contribuicdo por unidade de tempo, passou-se
a definir a renda disponivel acumulada no periodo ativo como ¢(¢) = w(t) — p.(t), podendo ser de-
nominada como consumo autofinanciado. A solucdo para este problema é dada simetricamente para
ambos os trabalhadores, como:

Ab*(tA,TA) = A@(dA,tA,TA)fAC(tA,TA) (16)
Ab*(tp,Tp) = A0(dp,ts,Ts)— Ac(tp,Tp)

onde t* é determinado por:

() +p'(th) = 0'(dath) — () (17)
'(tp) +p'(ty) = 0'(dtp) - (tp)

Observa-se que a variacdo no beneficio, Ab(¢,T), promovida pela mudanca na data de saida, de
T para t, deve compensar as variacdes na desutilidade de permanéncia, Af(d,t,T), e no consumo
autofinanciado no periodo ativo, Ac(¢,T’), ou seja, as variagdes nas datas de saida devem garantir a
utilidade minima anteriormente citada. O termo A#(d,t,T") representa a diferenca da contrapartida
social do trabalhador. Um valor positivo implica que o trabalhador est4 fornecendo ao mercado mais
esforco do que pretendia, enquanto um valor negativo representa o inverso, o trabalhador deixa o
mercado sem a contribuicdo minima estipulada.

O tempo 6timo de retirada do trabalhador é definido quando a igualdade na variacdo marginal dos
ganhos de eficiéncia e na arrecadacdo se igualam a variacao marginal do beneficio necessario para
incentivar o trabalhador a alterar sua decisdo. Por sua vez, esta variacdo do beneficio é dada pela
diferenca entre a variacdo da desutilidade e do consumo autofinanciado. Portanto, ¢ é definido pelas va-
riacGes marginais entre os ganhos sociais, I’ (¢) +p’(t), e as variacées marginais dos custos individuais,
0'(d,t) — ().

Para o trabalhador com alta disposicdo a se retirar, em 74, a desutilidade marginal de permanecer no
mercado é maior que a utilidade marginal do consumo autofinanciado, 6’(d4,74) > ¢/(T4).”® Dada a
pressuposicdo de Ty < T'r, o beneficio b4 devera ser maior, de forma a induzir um ¢ maior. O ¢ desejado
é aquele que proporcione um ganho marginal de produtividade e de arrecadagdo de contribuicao capaz
de remunerar o excedente da desutilidade proporcionado pela maior permanéncia. Este novo ponto
estara entre T4 e Tr'® (Figura 2.a).

Como T > TR, o sistema previdenciario procura reduzir o tempo de permanéncia do trabalhador
com baixa disposicdo a se retirar. Em T, ¢'(dp,Tg) > ¢ (Tg), portanto, a reducdo do tempo de

15Dada a definigdo de T4 dada pela equagdo 4. Em caso contrario, ndo haveria motivos para o interesse natural de se retirar
neste tempo.

16pesde que p’(t) ndo seja grande o suficiente para se sobrepor a perda do trabalhador e do mercado apés T'r, quando IT/(t) = 0
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Figura 2: Tempo 6timo de retirada do trabalhador
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retirada promove a reducdo inicial do beneficio e o crescimento de produtividade no mercado. Em
contrapartida, a arrecadacdo é reduzida em razdo da reducdo no tempo de contribuicao. Posteriormente,
a reducdo de tp, ao alcangar o ponto onde 0'(dp,t) = ¢/(t), torna necessario o aumento no beneficio,
de forma a compensar o excesso da perda de consumo e consequente perda de utilidade. {p sera
determinado quando o ganho marginal do mercado se igualar a perda na arrecadacdo mais a variacao
necessaria no beneficio. (Figura 2.b)

Deve-se ressaltar que, da mesma forma que pode haver um déficit previdenciario compensado pelo
ganho no mercado, também é possivel haver um prejuizo no mercado contrabalanceado pelo cresci-
mento da contribuicdo. Isto permitiria um superavit ou uma redu¢ao de um déficit pré-existente.

Proposigdo 3. O equilibrio financeiro do sistema previdencidrio, justificado por atuar como um seguro social,
abre espago para possiveis déficts quando se contabiliza as externalidades positivas sobre o mercado de traba-
lho. Por outro lado, a busca por um sistema superavitdrio teria repercussdo negativa sobre a alocagdo eficiente
da mdo de obra.

Como anteriormente, quebra-se a pressuposicao de informacdo completa sobre os trabalhadores no
momento de finalizar o contrato. Com o uso do valor de p = p**, encontrado com base no problema
descrito pela equacdo 11, a busca pela eficiéncia no mercado de trabalho tera que preservar os efeitos
das restri¢oes de compatibilidade de incentivos. O beneficio dos trabalhadores com baixa disposicao a
se aposentar, tipo dp, terd em seu valor, a inclusao do prémio pela informacdo. Portanto, as variacoes
nos beneficios deverdo preservar as condi¢des que levam o trabalhador a revelar seu tipo.

Por outro lado, o efeito mais interessante sera sobre o tempo de permanéncia do trabalhador com
alta disposicdo a se aposentar, tipo d 4. O adiamento da saida deste trabalhador terd uma influéncia
sobre o pagamento do beneficio do trabalhador com baixa disposicdo. Quanto mais tempo o tipo d 4
permanecer ativo, maior serd o beneficio pago ao mesmo, em contrapartida, mais atrativo sera, para
os trabalhadores com baixa disposicdo a sair, mentir sobre suas preferéncias para usufruir dos benefi-
cios deste contrato. Portanto, os ganhos de manter um trabalhador de tipo d 4 teria que cobrir, além
das perdas deste trabalhador pela maior permanéncia, a variacdo do valor do prémio pela informacao
pago ao trabalhador com disposicdo dp. Este aumento no custo de manter os trabalhadores de alta
disposicao promove aposentadorias mais precoces dos mesmos. Tais resultados podem ser observados
na resolucao apresentada abaixo.

Ab**(tA,TA) = A@(dA,tA,TA) — AC(tA,TA) (18)
Ab**(tB,TB) A@(dB,tB,TB) - AC(tB,TB) + AQ(dA,tA,TA) - AH(dB,tA,TA)

onde ¢** é dado por:

I'(ta) +p'(ta) = {9'(dA7tA) - C/(tA)} +@{ {el(dAatA) - 9/(033,75,4)” (19)

W(ts) +0(ts) = [0(dpts) - (tn)]

O beneficio do trabalhador do tipo d 4 ira variar de acordo com a diferenca da variacao na desuti-
lidade e no consumo, ou seja, é igualmente recompensado no contrato com informacdo perfeita. Seu
tempo de permanéncia no mercado, contudo, terd que compensar, ndo somente os custos pela maior
permanéncia, mas também os ajustes sobre o valor do prémio pela informacdo do trabalhador tipo dp.

Na definicdo de b(tp)** foi pago um prémio dado pela diferenca entre (dg,T5) e 0(dp,Ta)
(equacdo 13). Com a mudanca nas datas de saida, haverd um reajuste sobre este valor dado por:
9/(dA,tA) — 9/(dB,tA).17

174 alteracdio em T4 levou a um ganho para o trabalhador de tipo d 4 iguala 0(da,ta4 — Ta) — c(ta — Ta). Se o trabalhador
dp se passar pelo de alta disposi¢do a se retirar, incorrerd em um ganho dado por ( Af(da,ta,T4) — Ac(tA,TA)) —

(AG(dB,tA,TA) — AC(tA,TA)> .
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Por fim, o trabalhador d 5 recebera um beneficio tdo maior quanto a diferenca entre as desutilidades
dos trabalhadores que compdem a mao-de-obra do mercado, ou seja, quanto maior a propor¢ao destes
trabalhadores e maior essa diferenca dos custos entre os trabalhadores mais custoso é a manutencao da
atividade de um trabalhador com alta disposicao a sair do mercado de trabalho, e consequentemente,
menor serat4.

Proposigdo 4. A existéncia de aposentadorias precoces pode estar ligado a formulagdo de contratos social-
mente eficientes.

Sob a suposi¢ao de informacao incompletas quanto as preferéncias dos trabalhadores, adiar a saida
do trabalhador com alta disposicao a sair fica mais custoso quanto mais divergirem os custos opor-
tunidades dos trabalhadores quanto a permancerem na atividade, e quanto maior for o percentual de
trabalhadores com baixa disposicdo a sair em relacdo aos de alta disposicdo. Portanto, tal pressuposi-
¢do colabora para uma retirada mais precoce de alguns trabalhadores do que aquela que ocorreria caso
houvesse perfeita informacao sobre as preferéncias.

3.2. Implicacao do Modelo

A estrutura deste jogo permite analisar o sistema previdenciario de acordo com suas fungoes sociais.
A utilizagdo deste sistema como um instrumento para promoc¢ao de bem estar social, ao focar resultados
outros que nao a formacao da poupancga de longo prazo aos trabalhadores, tem consequéncias e custos
que muitas vezes nao sdo considerados. O desequilibrio nas contas previdenciarias sao sempre ligados
ha um sistema ineficiente, pois o foco das discussoes se restringem, muitas vezes, a contabilizar a justica
atuarial individual, onde um pagamento de beneficio previdenciario a um determinado trabalhador,
deve-se ater aos niveis de contribuicdo feitos pelo mesmo.

0 que o modelo destaca sao as externalidades geradas sobre a sociedade, mais especificamente sobre
o mercado de trabalho. A existéncia do sistema previdenciario, apenas como garantidor da poupanca
para a inatividade, j& apresenta interferéncias no livre mercado, fato que impede o sistema social de se
aproximar de um sistema de capitalizacdao, onde contribuicdo é estritamente ligada ao valor do benefi-
cio. Ou seja, o sistema previdenciario ao se comprometer com a promogao da poupanca de longo prazo,
necessaria ao financiamento do periodo inativo do trabalhador, pode criar imperfei¢des na economia
dada sua influéncia na decisdo de saida. Neste caso, os trabalhadores passam a oferecer ao mercado
mais ou menos tempo do que pretendiam, e isto implica em prejuizos ao trabalhador (devido a maior
desutilidade despendida), ou ao mercado (devido ao menor aproveitamento da capacidade do trabalha-
dor).

Soma-se a esta interferéncia inerente do sistema sobre a sociedade, a tentativa do governo em con-
duzir as externalidades em prol de ganhos de eficiéncia na aloca¢do da mao de obra produtiva. Baseado
em divergéncia entre interesse individual, das firmas e dos trabalhadores, e o interesse social de uso
eficiente da capacidade produtiva, o governo passa a aceitar desequilibrios financeiros, como custos
sociais para a correc¢do de falhas do mercado de trabalho.

Na determinagdo dos beneficios da subsegdo 3.1.2, observa-se um financiamento cruzado dos bene-
ficios entre os trabalhadores, definidos pelo nivel de assimetria de informacao e pela propria configu-
racdo da populacao em questdo. A existéncia de transferéncia intrageracional se faz necessaria a partir
do momento em que ha dificuldades para distin¢ao entre os individuos na sociedade, seja no momento
de recolher as contribuicdes ou no pagamento dos beneficios.

Observou-se, também, que quanto maior a desinformacdo sobre as preferéncias dos trabalhadores,
maiores sdo os custos deste sistema, ou maior a interferéncia sobre as decisoes naturais. E quanto
maior é a desigualdade da populacdo relacionada as disposicoes a se aposentar, maiores serao os custos
e menor serda a capacidade de melhoras na alocacdo do mercado de trabalho.

As preferéncias do trabalhador quanto a decisao de se aposentar é dependente de diversos fatores, e
cada trabalhador ira lidar com estes de forma diferente, baseado em culturas e institui¢oes as quais foi
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exposto. A literatura consultada permite apontar alguns pontos determinantes entre os trabalhadores
no momento de decisdo, como familia, satide, renda, idade, dentre outros.

Dada a inconstitucionalidade de discriminar os trabalhadores no sistema de previdéncia social, além
de tal processo poder ser muito complexo trazendo inseguranca e confusdo para a sociedade, pode-se
captar o tamanho das diversidades destes fatores na socidade o que permite a elaboracdo de um menu
de contratos de incentivos, onde o proprio trabalhador revelaria suas preferéncias. Ressalta-se nova-
mente, que os custos de manutencao de um sistema socialmente justo e a capacidade de melhorias na
alocacao eficiente da méo de obra no mercado de trabalho, sob informacdo assimétrica, estdo direta-
mente ligados as configuracoes da populacdo e em como tais configuracoes sdo de conhecimento dos
elaboradores dos contratos.

Sob esta 6tica de buscar os resultados gerados pelas externalidades, assegurando o cumprimento de
seu objetivo fundamental de promover a poupangca para a inatividade, a reducao do déficit previdencia-
rio, que diversas vezes é colocada como principal argumento em reformas que propdem a postergacao
das saidas dos trabalhadores, pode acobertar um prejuizo maior para o mercado, como apresentado na
determinacdo da saida 6tima do trabalhador na subsecdo 3.1.3.

Portanto, a questdo das contas do sistema previdenciario ndo deve se submeter ao questionamento
da existéncia ou ndo de um déficit, mas de como é custeada e qual a contrapartida deste para o bem-
estar social.

4. CONCLUSOES

A literatura referente ao estudo dos sistemas previdenciarios possui como enfoque principal, a evo-
lucdo dos déficits, a justica atuarial e o efeito sobre a poupanca agregada, que sdo vistos como a esséncia
da atuacao previdenciaria.

Este trabalho buscou a base para a construcdo de um sistema mais eficiente e eficaz com base nos
fundamentos microecondmicos. A analise se restringiu a abordagem tedrica da decisdo de saida do
trabalhador de forma a relaciona-la aos interesses sociais.

Este trabalho também veio a contribuir na formalizacdo deste mecanismo de interferéncia da pre-
vidéncia através de um modelo de Principal-Agente. Este se mostrou viavel para analisar e indicar
caminhos na solucdo de conflitos de interesses entre as preferéncias dos trabalhadores e necessidades
no mercado de trabalho. Com base na teoria dos incentivos, mostrou-se como as regras previdenciarias
podem gerar efeitos danosos ou benéficos sobre a economia através da interferéncia na decisao de reti-
rada do trabalhador. Efeito também previsto em trabalhos como em (Bhattacharya et alii, 2004, Cooley,
1999, Gruber e Wise, 1998, Sala-I-Martin, 1996).

Em suma, o modelo destaca o potencial do sistema previdenciario na renovacdao da mao-de-obra
no mercado de trabalho. As regras previdenciarias elaboradas de forma a incorporar a identidade dos
individuos permitem ganhos para a economia pela influéncia na produtividade da producdo. Quanto
maiores as diferencas entre as preferéncias da permanéncia no mercado entre os trabalhadores, maior
a necessidade de que o sistema procure diferencia-los.

Destacou-se, ainda, que ndo apenas problemas de desequilibrios financeiros devem ser observados
na previdéncia social, pois reformas visando apenas a reducao destes podem promover prejuizos para
o mercado na forma de custos sociais. Cria-se entdo a possibilidade da sociedade arcar com um déficit
previdenciario, desde que este seja utilizado para promocdo de maior bem estar social.

O objetivo intrinseco, deste trabalho, de incentivar a discussdo quanto ao papel do sistema previ-
denciario na sociedade, abre espaco para discussoes outras como a eficiéncia do sistema no fomento do
bem estar social, seja sobre o mercado de trabalho ou atuando sobre outros objetivos.

Em razao da grandiosa cobertura sobre a sociedade e os volumosos fluxos monetarios controlados
pelo sistema, cada vez mais a previdéncia social agrega responsabilidades e novos objetivos. Pode-
se citar: a redistribuicdao de renda, o assistencialismo, a influéncia no nivel de poupanca agregada
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e, como foco deste trabalho, a permanéncia da mao-de-obra produtiva no mercado (Coimbra, 2011).
Tais objetivos complementares ao sistema previdenciario justificariam maiores déficits financiados pela
sociedade, contudo, o sistema previdenciario pode ndo se apresentar como ferramenta mais eficiente na
execucao destas propostas. Ou seja, sera o sistema previdenciario a melhor ferramenta para intervencao
do governo visando cada um destes objetivos?

Por fim, recomenda-se maiores investigaces quanto a divisdo do financiamento do sistema previ-
denciario entre trabalhador, firma e sociedade. Pode-se questionar os ganhos sociais pela intervencao
do governo como apresentado no modelo, contraposto aos ganhos privados das empresas, assim como
quais outros interesses e responsabilidades cada financiador detém sobre o sistema.
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