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1   Introdução

Os sistemas previdenciários são 
elementos fundamentais no Esta-
do de Bem-Estar contemporâneo, 
tendo diferentes dimensões ava-
liadas continuamente ao redor do 
mundo. Dentre elas, recomenda-se 
avaliação das dimensões de cober-
tura, adequação e sustentabilidade 
do sistema. Ainda que os aspectos 
de cobertura e adequação sejam 
absolutamente fundamentais por 
avaliarem o alcance do sistema em 
relação aos indivíduos expostos 
aos riscos sociais e aspectos como 
o nível de benefícios recebidos 
pelos indivíduos, a dimensão de 
sustentabilidade ganhou destaque 
nas décadas recentes, principal-
mente em meio aos desafios im-
postos pela transição demográfica 
caracterizada pelo processo de 
envelhecimento populacional.

Em meio ao necessário aprimora-
mento e adaptação das políticas 
previdenciárias, é notável a busca 
pela otimização dos diferentes 
objetivos e avaliação de eventuais 
modificações em todas as suas di-
mensões. Como exemplo, é comum 
o argumento de que a inclusão de 

novos contribuintes à previdência 
seria, além de desejada do ponto 
de vista de maior cobertura, tam-
bém desejada para garantir maior 
sustentabilidade ao sistema. No 
entanto, tal raciocínio apresenta-
-se falacioso, na medida em que 
os novos entrantes contribuintes 
serão os beneficiários num futuro 
próximo. Assim, se o sistema for 
desequilibrado, a presença de um 
maior número de segurados pode 
ter implicações sobre o aumento 
da arrecadação no curto prazo, 
mas, no longo prazo, os problemas 
de sustentabilidade seriam acen-
tuados.

Dessa maneira, torna-se imperio-
so desenvolver uma compreensão 
maior da dimensão da sustentabili-
dade dos sistemas previdenciários 
públicos, principalmente naqueles 
financiados por repartição, bem 
como do universo de indicadores 
utilizados pela literatura especiali-
zada na avaliação dessa dimensão. 

2   Sustentabilidade da Previdên-
cia: Conceitos

O conceito de sustentabilidade, 
quando aplicado à sustentabilida-

de fiscal e, em especial, à dívida 
pública, está associado à capaci-
dade ou disposição de um governo 
para honrar seus compromissos, 
ainda que tenha um horizonte de 
tempo infinito para isso. Todavia, 
a natureza desse conceito dificulta 
uma medida única e objetiva que 
estabeleça  a sustentabilidade de 
determinada  política, sendo neces-
sário um conjunto de indicadores 
capazes de auxiliar na construção 
da convicção sobre a capacidade 
do governo em honrar seus com-
promissos (COSTA, 2009). Nesse 
sentido, a definição teórica e ope-
racional de sustentabilidade não é 
simples, e a literatura econômica 
apresentou diferentes condições 
para a sustentabilidade, desde uma 
taxa de imposto não crescente a 
uma restrição orçamentária des-
contada intertemporal (FRANCO 
et al., 2012).

No debate sobre as regras fiscais 
na União Europeia, ainda que exis-
ta consenso generalizado sobre a 
necessidade de dar mais atenção à 
dívida pública e à sustentabilidade 
fiscal, a dinâmica previdenciária 
tem recebido destaque crescente 
para a avaliação da sustentabilida-
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de fiscal como um todo dos países 
(FRANCO et al., 2012). 

A Organização Internacional do 
Trabalho (OIT) destaca a susten-
tabilidade financeira, fiscal e eco-
nômica como um dos princípios de 
desenho da política previdenciária 
recomendados. Segundo a orga-
nização, a sustentabilidade pode 
ser definida como a capacidade 
atual e futura da economia de fazer 
frente aos custos da seguridade 
social. Dessa maneira, a garantia 
da sustentabilidade é um desafio 
permanente para o Estado no exer-
cício da sua responsabilidade de 
assegurar um sistema de proteção 
social abrangente e funcional. A 
manutenção da sustentabilidade 
do sistema exige a tomada de todas 
as medidas necessárias, incluindo 
a realização periódica dos estudos 
atuariais necessários e a introdu-
ção, conforme necessário, de refor-
mas paramétricas para garantir a 
sustentabilidade do sistema previ-
denciário. De acordo com a Reco-
mendação nº 202 da OIT, o Estado 
também é responsável por garantir 
a sustentabilidade dos sistemas na-
cionais de seguridade social tendo 
em vista, entre outros fatores, as 
mudanças demográficas. 

As publicações do Banco Mundial 
também costumam avaliar essa 
importante dimensão da política 
previdenciária. Como exemplo, 
Holzmann et al. (2008) definem um 
sistema sustentável como aquele 
financeiramente saudável e que 
pode ser mantido ao longo de um 

futuro previsível sob conjunto de 
premissas razoáveis. Já Mercer 
(2021) elabora seus indicadores 
sintéticos a partir do entendimento 
de que a dimensão de sustentabi-
lidade busca mensurar diversos 
indicadores que influenciam a pro-
babilidade de que o sistema pre-
videnciário corrente seja capaz de 
fornecer benefícios no futuro. 

Seg undo Devesa-Car pio et al . 
(2020), existem muitas maneiras 
de definir a sustentabilidade de um 
sistema previdenciário. A partir 
de uma ampla revisão da literatu-
ra, os autores também ressaltam 
que a concepção de sustentabili-
dade muitas vezes envolve o uso 
de diferentes conceitos e termi-
nologias, como viabilidade e sol-
vência, inclusive com interpreta-
ções mais extremas que concluem 
ser  desnecessária a avaliação da 
sustentabilidade de um sistema 
previdenciário público, a partir 
do entendimento de que a sus-
tentabilidade seria garantida por 
definição por se tratar de um pro-
blema político e não econômico. No 
entanto, a definição mais conhe-
cida é sustentabilidade financeira 
ou de caixa, que surge quando se 
comparam as receitas de caixa e as 
despesas do sistema previdenciá-
rio em um determinado horizonte 
de tempo, geralmente um ano. Esta 
definição está totalmente relacio-
nada com a equação financeira, ou 
orçamento equilibrado, que carac-
teriza qualquer sistema financiado 
por repartição simples que iguala 
as receitas e despesas. No entanto, 

se essa igualdade fosse necessaria-
mente cumprida anualmente, isso 
exigiria aumentos ou diminuições 
anuais dos valores médios dos 
benefícios ou do nível das contri-
buições, o que torna justificável 
que o equilíbrio orçamentário não 
seja alcançado anualmente, mas 
ao longo de maiores períodos de 
tempo, sendo, assim, suavizados 
pela dinâmica econômica. Nesse 
sentido, com o intuito de mitigar 
os efeitos dos ciclos econômicos 
sobre a dinâmica fiscal do sistema, 
muitos países com sistemas finan-
ciados por repartição optaram por 
criar um fundo de reserva que lhes 
permita acumular superávits nas 
fases altas do ciclo econômico para 
pagar os déficits na parte inferior 
do ciclo, regime de financiamento 
comumente denominado reparti-
ção com capitais de cobertura.  

Logo, verifica-se que a identifica-
ção de um déficit é uma medida 
extremamente limitada da susten-
tabilidade da previdência social ba-
seada em repartição, pois pode ser 
interpretada, a priori, como uma 
simples necessidade de ajuste no 
nível da receita. Contudo, quando 
avaliada conjuntamente a outros 
elementos, como, por exemplo, 
altas alíquotas de contribuição e 
processo de envelhecimento popu-
lacional, verifica-se que o problema 
presente revela um cenário mais 
amplo de dificuldades de financia-
mento e, assim, desafios de susten-
tabilidade ao sistema.
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3   Indicadores de Sistemas Previ-
denciários

Dentre os indicadores menciona-
dos pela literatura especializada 
sobre a sustentabilidade da políti-
ca econômica e da dívida pública, 
destacam-se (ii) testes de estacio-
nariedade da dívida, (ii) avaliação 
do patrimônio líquido do governo 
e gerenciamento de ativos e pas-
sivos e (iii) avaliação da trajetória 
da relação dívida/PIB. Esse último, 
amplamente utilizado pelos agen-
tes econômicos e organismos inter-
nacionais, consiste num indicador 
importante de solvência, pois leva 
em conta a magnitude da dívida 
em relação à evolução do tamanho 
da economia e do total de recursos 
que essa economia é capaz de pro-
duzir (COSTA, 2009).

Além da dificuldade conceitual, 
diversos autores destacam a difi-
culdade ainda maior quanto à ope-
racionalização de indicadores. Por 
exemplo, existem dificuldades em 
relação à definição das variáveis 
mensuradas, como os conceitos de 
dívida bruta ou líquida ou a manei-
ra pela qual o déficit deve ser medi-
do. Ademais, ainda que a sustenta-
bilidade possa ser mensurada pela 
estabilidade da relação dívida/PIB, 
inexiste consenso sobre o nível de-
sejável para a garantia da sustenta-
bilidade, sendo necessários outros 
indicadores e teorias para avaliar a 
dívida pública e outras dimensões 
de política econômica (FRANCO et 
al., 2012). 

Em relação à dimensão de susten-
tabilidade dos sistemas previden-
ciários, a literatura especializada 
e os organismos internacionais 
apresentam diversas perspectivas. 

Publicações do Banco Mundial de-
finem três grupos de indicadores 
de um sistema previdenciário: (i) 
ambiente; (ii) desenho; e (iii) de-
sempenho. Dentre os indicado-
res de desempenho, destacam-se 
indicadores de cobertura (mem-
bros ativos, beneficiários), adequa-
ção (exemplo: taxas de reposição 
teóricas e empíricas), impactos 
distributivos (exemplo: taxas de 
custo e benefício para trajetórias 
distintas), eficiência econômica 
(ex: incentivos para aposentado-
ria, idade efetiva de aposentado-
ria), eficiência administrativa (ex: 
taxas administrativas de planos de 
previdência complementar), segu-
rança (ex: risco de investimento, 
risco biométrico), desempenho 
financeiro (ex: retornos sobre o 
investimento de fundos de pen-
são) e sustentabilidade financeira 
(WHITEHOUSE, 2015 ). Em relação 
à dimensão de sustentabilidade 
financeira, são apresentadas duas 
medidas de fluxo: projeção da des-
pesa previdenciária (em % PIB) e 
da arrecadação previdenciária (em 
% PIB); e duas de estoque: dívida 
implícita previdenciária (em % 
PIB) e valor presente das contribui-
ções futuras (% PIB). 

Já a OCDE monitora as finanças 
de sistemas previdenciários dos 
países-membros a partir de com-

parações entre os seguintes indi-
cadores: nível das contribuições 
previdenciárias obrigatórias (em 
% PIB e como participação da arre-
cadação total do governo); despesa 
previdenciária (em % PIB e como 
participação na despesa total do 
governo); projeções de longo prazo 
da despesa previdenciária (OECD, 
2021). Por sua vez, a Comissão 
Europeia produz um relatório de 
envelhecimento a cada três anos, 
utilizando como principais indica-
dores tanto despesa previdenciária 
(em % do PIB) como a razão de de-
pendência dos idosos, calculando 
esses indicadores para todos os 
países-membros e um horizonte 
temporal de cerca de 50 anos (DE-
VESA-CARPIO et al., 2020). 

A existência de indicadores para 
diversos aspectos da política pre-
videnciária deu origem aos deno-
minados indicadores sintéticos 
ou compostos, cuja importância 
tem crescido na literatura. Esses 
indicadores têm a nítida vantagem 
de reunir um conjunto de índices 
relevantes para medir diferentes 
características de um sistema pre-
videnciário, embora possuam des-
vantagens em relação às seguintes 
escolhas subjetivas: seleção dos 
indicadores de partida, forma de 
agrupá-los, utilização ou não de 
um método de padronização dos 
dados, procedimento de pondera-
ção das informações fornecidas por 
cada indicador e forma de agrega-
ção dessas informações.
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Dentre os principais indicadores 
sintéticos, o Índice de Sustentabili-
dade da Allianz-Pension segue uma 
metodologia de cálculo a partir de 
três subindicadores, os quais são 
combinados em uma única pontua-
ção final (indicador varia de 1 a 10, 
sendo a nota diretamente propor-
cional à sustentabilidade). As três 
dimensões dos subindicadores e os 
indicadores computados são: 

• Demografia: (i) razão de depen-
dência demográfica; 

• Sistema previdenciário: (i) nível 
de benefícios do 1º pilar; (ii) 
cobertura da força de trabalho; 
(iii) idade de aposentadoria legal 
e efetiva; (iv) existência de pilar 
financiado por capitalização (e 
proporção dos ativos no PIB);

• Finanças Públicas: (i) nível da 
despesa previdenciária (em % do 
PIB); (ii) nível da dívida pública 
(em % do PIB); (iii) necessidade 
de assistência social.

Já Mercer (2021) considera a di-
mensão sustentabilidade como 
uma das três que compõem seu 
indicador sintético, o Global Pen-
sion Index, índice anual publicado 
desde 2009, abrangendo 27 países 
e quase 60% da população mun-
dial. Na composição do indicador 
sintético, a dimensão sustentabi-
lidade possui 35% de peso e é so-

mada às outras duas dimensões de 
adequação e integridade, as quais 
possuem peso de 40% e 25% no 
indicador, respectivamente. Den-
tre os indicadores da dimensão de 
sustentabilidade, estão: despesa 
previdenciária, demografia, cober-
tura, ativos totais, dívida pública e 
crescimento econômico. 

4  Indicadores Demográficos e Fi-
nanceiros para Aferir Sustenta-
bilidade

A razão de dependência de idosos 
(RD), também denominada índice 
de dependência econômica dos ido-
sos, é um dos indicadores mais uti-
lizados por países individualmente 
para avaliar a sustentabilidade do 
sistema previdenciário e computa 
o número de pessoas com 65 anos 
(população inativa) e o número 
de pessoas em idade ativa. Logo, 
possui o objetivo de apresentar 
uma visão geral sobre a estrutura 
demográfica de determinada popu-
lação: conforme aumenta a expec-
tativa de vida e diminui o número 
de filhos, maior se torna o desafio 
de sustentabilidade da previdência 
social.

A taxa de cobertura dos idosos con-
siste na comparação do número 
de beneficiários idosos em relação 
ao total de idosos de determinada 
população. Por sua vez, a propor-
ção de contribuintes também é in-
dicador importante, a qual pode 
ser definida como a relação entre 

o número de contribuintes em re-
lação ao número total de pessoas 
em idade ativa ou trabalhadores 
ocupados.

Já a razão de dependência previ-
denciária (RDP) é mais específica 
do que a RD, na medida em que 
computa o número de pessoas be-
neficiárias (trabalhadores inativos) 
sobre o número de contribuintes 
(trabalhadores ativos), trazendo, 
assim, um indicador mais próxi-
mo à dinâmica fiscal de sistema 
previdenciário financiado por re-
partição. No entanto, é bastante 
influenciado por elementos mais 
conjunturais da dinâmica previ-
denciária, relativos à evolução do 
mercado de trabalho, principal-
mente associados a arrecadação, 
densidade contributiva, participa-
ção das mulheres, entre outros.

A relação da RDP com a sustenta-
bilidade é direta. Como exemplo, 
caso as regras de elegibilidade aos 
benefícios sejam mais flexíveis, é es-
perado um maior número de benefi-
ciários e, portanto, maior RDP, con-
tribuindo para maiores dificuldades 
em termos de sustentabilidade.

Além dos indicadores demográ-
ficos, a literatura utiliza diversos 
indicadores f inanceiros para a 
avaliação da sustentabilidade de 
sistemas previdenciários. 

A taxa de reposição (TR) é indicador 
amplamente utilizado pela Comis-
são Europeia, OCDE e outros orga-
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nismos internacionais para compa-
rações entre países, ainda que seja 
indicador mais próximo à dimensão 
de adequação de um sistema previ-
denciário, possuindo o objetivo de 
medir em que medida o benefício 
repõe a renda do trabalho. 

No nível individual, a TR costuma 
ser definida como a razão entre o 
valor do benefício e uma medida de 
rendimento anterior à aposentado-
ria (último salário ou média recen-
te). Já no agregado, a TR pode ser 
definida como a razão entre o valor 
médio dos benefícios previdenciá-
rios e o valor médio dos salários de 
contribuição. Em termos da dimen-
são de adequação ou suficiência, 
quanto maior o indicador, maior o 
atingimento do objetivo de prote-
ção à pobreza por parte do sistema. 
Em termos de equidade, o objetivo 
redistributivo intrageracional do 
sistema é atingido conforme os 
indivíduos de menores remunera-
ções apresentem maiores TR relati-
vamente aos mais favorecidos. 

Já em relação à dimensão de sus-
tentabilidade, pode-se afirmar que 
quanto mais generosas as fórmulas 
de benefício, maior deve ser a TR 
e menor a perspectiva de susten-
tabilidade do sistema. Contudo, é 
perfeitamente possível que outros 
fatores como o crescimento dos 
salários e a evolução do número de 
aposentados compensem uma TR 

elevada, de maneira que o sistema 
fique sustentável, o que torna a TR, 
quando avaliada individualmente, 
indicador não suficiente para a 
avaliação da sustentabilidade de 
um sistema (DEVESA-CARPIO et 
al., 2020). 

Já a taxa interna de retorno (TIR) é 
um dos indicadores mais utilizados 
pelo meio acadêmico, principalmen-
te por pesquisadores da área finan-
ceira e atuarial. Basicamente, o indi-
cador avalia a rentabilidade real, em 
termos financeiros-atuariais, das 
contribuições efetuadas ao sistema 
previdenciário quando comparadas 
aos benefícios recebidos. 

Dentre as dif iculdades de sua 
operacionalização, destaca-se a 
exigência grande de dados, o que 
torna comum a avaliação da TIR 
para uma amostra de indivíduos. 
Também é comum a avaliação da 
TIR somente levando-se em conta 
o benefício de aposentadoria, e não 
para o conjunto de benefícios ofe-
recidos pelos planos previdenciá-
rios. Em relação à sustentabilidade, 
a determinação da rentabilidade 
que o sistema oferece aos seus par-
ticipantes permite sua comparação 
com o crescimento econômico, 
sendo a sustentabilidade inferida 
quando TIR for no máximo igual 
ao crescimento do PIB (DEVESA-
-CARPIO et al., 2020). 

5  Despesa Previdenciária como 
Proporção do PIB

A projeção da despesa (como pro-
porção do PIB) é entendida por 
muitos como um indicador global 
adequado para a avaliação da sus-
tentabilidade do sistema previden-
ciário, uma vez que este indicador 
fornece o peso do regime de previ-
dência social na economia, ou seja, 
apresenta uma perspectiva sobre 
a evolução das despesas do regime 
em relação ao valor total de bens e 
serviços produzidos no país, pos-
sibilitando, assim, um retrato da 
capacidade da economia de manter 
o funcionamento do sistema no 
longo prazo. Alguns autores como 
Devesa-Carpio et al. (2020) defi-
nem como indicador de equilíbrio 
do fluxo previdenciário a projeção 
tanto da despesa como da arre-
cadação previdenciária (em % do 
PIB), avaliando a insustentabilida-
de no caso de as despesas supera-
rem a receita. Todavia, é comum 
a atenção especial à dinâmica da 
despesa previdenciária, sobre o 
pressuposto de que a receita pos-
suirá trajetória de crescimento 
alinhada à evolução da economia 
como um todo.

A aplicação desse indicador é ampla, 
na medida em que a maioria dos 
países desenvolveram modelos para 
projetar suas despesas previdenciá-
rias, ainda que tenha sido evolução 
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recente já que até meados da dé-
cada de 1990 a disponibilidade de 
projeções era muito desigual e com 
qualidade insatisfatória. As proje-
ções normalmente são feitas para 
períodos de 30 a 50 anos (embora 
ocasionalmente se estendam para 
75 anos, período em que usualmen-
te as trajetórias apresentam algum 
grau de convergência) e incluem um 
cenário de linha de base que repre-
senta a continuação das políticas 
atuais, particularmente no que diz 
respeito à legislação previdenciária 
(em termos de condições de elegibi-
lidade e valor dos benefícios) e cená-
rios alternativos para variáveis eco-
nômicas e demográficas relevantes 
(cenários de baixa e alta população,  
cenários de maior crescimento da 
produtividade, cenários de menor 
taxa de desemprego, cenários de 
menor e maior taxa de juros). Isso 
torna o indicador também usu-
almente utilizado para avaliar os 
efeitos de reformas previdenciárias. 
Ressalta-se também que a maioria 
dos países atualizam regularmente 
suas projeções de longo prazo para 
levar em conta as mudanças na le-
gislação, no contexto econômico e 
no cenário demográfico (FRANCO 
et al., 2012; DEVESA-CARPIO et al., 
2020). 

É importante a compreensão da 
natureza distinta entre as proje-
ções de despesas previdenciárias 
(indicador de fluxo) e de passivos 
ou responsabilidades previdenci-
árias (indicador de estoque), visto 

que esses fornecem diferentes in-
dicações sobre o futuro dos regi-
mes previdenciários. Por um lado, 
as projeções de despesas são um 
conceito de fluxo, de maneira que 
não exigem nenhum desconto, mas 
devem ser comparadas com um de-
nominador relevante, como o PIB. 
Por sua vez, os passivos previden-
ciários referem-se a um conceito 
de estoque, sendo calculados a par-
tir do desconto de fluxos futuros. 
Nesse sentido, a escolha do indica-
dor muitas vezes é condicionada 
pela questão a ser examinada.

A principal vantagem desses últi-
mos indicadores financeiros que 
projetam a despesa e a arrecada-
ção, como proporção do PIB, é a uti-
lização de grupos abertos, ou seja, 
com novos entrantes ou segurados 
sendo incorporados com o passar 
do tempo, o que permite a análise 
de sustentabilidade do sistema 
através de estudo de equilíbrio do 
fluxo de benefícios previdenciários 
e contribuições. 

A partir do pressuposto de que a 
arrecadação irá se manter estável, 
como proporção do PIB, atenção 
especial se volta à evolução da des-
pesa. Assim, para muitos autores, 
a avaliação da evolução da despe-
sa previdenciária (em % do PIB) 
fornece indicação clara sobre a 
sustentabilidade do sistema, sendo 
elemento essencial para o dese-
nho eficiente e a gestão da política 
previdenciária. Por um lado, pro-

jeções que indicam um aumento 
significativo das despesas futuras 
necessariamente desencadeiam 
a discussão sobre a necessidade 
de reformas. Por outro, a falta de 
projeções pode permitir que as re-
formas sejam evitadas ou adiadas.

No caso do Brasil, o principal ar-
gumento utilizado em defesa da 
reforma discutida entre 2016 e 
2019 consistiu na avaliação de que 
o processo de envelhecimento po-
pulacional bastante acelerado em 
curso no país implicaria a redução 
da relação entre ativos e inativos, 
dificultando a sustentabilidade 
do RGPS, sistema público finan-
ciado por repartição simples. A 
Nova Previdência, aprovada no fim 
de 2019 como Emenda Constitu-
cional 103/2019, foi fundamental 
para resgatar a sustentabilidade 
da previdência social no Brasil, na 
medida em que, no médio prazo, 
espera-se que na próxima década 
a despesa se mantenha estável 
como proporção do PIB. Antes da 
reforma, as projeções de longo 
prazo encaminhadas anualmente 
ao Congresso Nacional no PLDO 
apontavam para uma despesa em 
2060 da ordem de 17% do PIB. 
Agora, segundo as projeções mais 
atualizadas, essas mostram des-
pesa do RGPS em 12,5% do PIB em 
2060, o que evidencia uma melhora 
da sustentabilidade do sistema.

Dentre as desvantagens do indi-
cador da despesa previdenciária, 
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destaca-se a complexidade dos 
cálculos, muitas vezes decorrentes 
da utilização de sistemas abertos 
(novos entrantes), o que exige tra-
tamento quanto à sobreposição 
de múltiplas gerações. Metodo-
logicamente, normalmente são 
empregadas as recomendações 
de boas práticas em atuária em 
seguridade social por meio de ele-
mentos da técnica atuarial como 
probabilidades de sobrevivência, 
e definição de um grande número 
de suposições sobre tendências 
demográficas, variáveis econômi-
cas e comportamento individual, 
tais como a evolução das taxas de 
participação na força de trabalho, 
de desemprego, de concessão de 
benefícios, entre outros. 

As projeções tratam de simular a 
evolução de um cenário futuro, por 
definição incerto, e é fundamental 
que elas tenham credibilidade pe-
rante a sociedade para que sejam 
úteis. Assim, caso as projeções das 
obrigações previdenciárias de longo 
prazo sinalizem a necessidade de 
reformas, a credibilidade dessas 
projeções será condição necessária 
para tornar as reformas politica-
mente viáveis. Nesse sentido, Fran-
co et al. (2021) destacam também 
aspectos organizacionais relativos 
à elaboração das projeções de des-
pesas, como sua regularidade e 
necessidade de transparência das 
projeções por meio de relatórios 

com o detalhamento das fontes de 
dados e hipóteses utilizadas.

6  Considerações Finais

Este artigo revisou as diferentes 
definições de sustentabilidade de 
um sistema previdenciário e os 
principais indicadores utilizados 
para seu monitoramento.

Além de indicadores demográficos 
e financeiros apresentados, as pro-
jeções de despesa previdenciária 
foram apresentadas como o indica-
dor mais adequado para a análise 
da sustentabilidade dos sistemas 
previdenciários, principalmente 
financiados por repartição e com 
arranjo predominantemente de 
benefício definido.

Nesse sentido, é recomendável que 
sejam produzidos e publicados o 
maior número de indicadores rela-
cionados à dimensão de sustenta-
bilidade de um sistema previdenci-
ário, o que permitiria aos gestores 
da política previdenciária a melhor 
tomada de decisão e também me-
lhoraria a credibilidade e confiança 
dos cidadãos no sistema como um 
todo. Especificamente em relação 
às projeções de despesa, é desejá-
vel o aprimoramento na qualidade 
das projeções efetuadas, as quais 
também permitiriam melhoria 
da qualidade das estimativas dos 

passivos previdenciários, como a 
dívida implícita.
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