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RESUMO

A sustentabilidade financeira do sistema de previdéncia social no Brasil tem sido tema de
muitos debates nos ultimos anos, e o principal desafio dos governantes é manter o equilibrio
das contas previdenciarias. Desse modo, 0 objetivo dessa pesquisa € realizar uma analise de
convergéncia global ou uma possivel formacdo de clubes de convergéncia entre estados das
unidades federativas do Brasil utilizando-se a técnica de Phillips e Sul (2007) cujos resultados
sugerem ndo haver uma convergéncia global da trajetéria de Estoque Previdenciario do
Regimes Préprios de Previdéncia Social (RPPS) entre os estados brasileiros e o Distrito Federal
resultando na formacao de seis clubes, em que o primeiro € composto pelos estados do Amapa
e Tocantins, o segundo pelo Distrito Federal, Espirito Santo, Maranhdo e Parand, o terceiro pelo
Amazonas, Mato Grosso, Rio de Janeiro e Rio Grande do Norte, o quarto clube pela Bahia e
Mato Grosso do Sul, o quinto pelo Cearéa e Sergipe e 0 sexto e ultimo clube por Alagoas, Paraiba
e Santa Catarina. Portanto, a formacéo de seis clubes e de dez estados que divergem entre si
quanto ao Estoque Previdenciario reflete a heterogeneidade existente entre as unidades
federativas brasileiras, sendo possivel que haja necessidade de implementacdo de novas
politicas governamentais que repense formas mais eficazes para melhorar a longo prazo a
sustentabilidade financeira do RPPS.

Palavras-chave: Previdéncia Social; Convergéncia; Formacdo de clubes de
convergéncia.



ABSTRACT

The financial sustainability of the social security system in Brazil has been the subject of many
debates in recent years, and the main challenge of the rulers is to maintain the balance of social
security accounts. Thus, the objective of this research is to perform a global convergence
analysis or a possible formation of convergence clubs between states of the Brazilian federal
units using the Phillips and Sul (2007) technique whose results suggest that there is no global
convergence of Social Security Own Regimes (SSOR) between the Brazilian states and the
Federal District resulting in the formation of six clubs, the first of which is composed of the
states of Amapa and Tocantins, the second by the Federal District, Espirito Santo, Maranhéo
and Paran4, the third by Amazonas, Mato Grosso, Rio de Janeiro and Rio Grande do Norte, the
fourth club by Bahia and Mato Grosso do Sul, the fifth by Ceard and Sergipe and the sixth and
last club by Alagoas, Paraiba and Santa Catherine. Therefore, the formation of six clubs and
ten states that diverge from each other regarding the Social Security Inventory reflects the
heterogeneity that exists between the Brazilian federal units, and it is possible that there is a
need to implement new government policies that reflect more effective ways to improve in the
long term the financial sustainability of the SSOR.

Keywords: Social Security; Convergence; Formation of convergence clubs.
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1 INTRODUCAO

Apos 29 anos da criacdo do Sistema de Seguridade Social brasileiro, do qual fazem
parte as politicas previdenciarias, e de uma série de legislacfes voltadas para a questdo do
equacionamento financeiro-atuarial da Previdéncia Social ndo restam ddvidas quanto a sua
importancia e 0s seus avancos institucionais. Em 1998 foi realizada uma revisao na legislacéo
previdenciaria que reestruturou a previdéncia em nivel federal e subsidiou as adequagfes em
nivel estadual e municipal, visando o equilibrio financeiro do resultado previdenciario. Em
2016, o valor de ativos acumulados pelos Regimes Préprios de Previdéncia Social (RPPS)
estaduais totalizava R$ 129 bilhdes, parece expressivo, em termos absolutos, mas representa
apenas 2,3% do PIB, enquanto a expectativa de pagamento de beneficios futuros totaliza R$
3,3 trilhdes, ou 59,7% do PIB, e 0 montante de contribui¢Bes estimado a receber, totaliza R$
742 milhdes (13,4% do PIB) ocasionando um déficit de 44% do PIB (CAETANO, 2016;
RANGEL et al., 2009).

No entanto, em 2017, o déficit previdenciario volta a ser tratado pela Presidéncia
da Republica como um grave problema em carater de urgéncia, que néo foi resolvido em 1998,
exigindo que uma nova reforma previdenciaria precisa ser reestruturada e votada. A questdo €
contraditoria face a divulgacdo em midia nacional de uma grande quantidade de casos de
corrupgdo e desvios de recursos da previdéncia, bem como a inadimpléncia de grandes
empresas junto a Previdéncia Social e a ma gestdo dos fundos previdenciarios, onde apenas
alguns contribuem e muitos auferem beneficios.

Nesse contexto, a crise também atinge os Regimes Préprios de Previdéncia Social
(RPPS) dos estados brasileiros. Em 2016, o déficit atingiu R$ 89,6 bilhdes. Com a aprovacao
da Medida Provisoria n® 805, de 30 de outubro de 2017, que alterou o artigo 37, da Lei n°
10.887, de 18 de junho de 2004, a contribuicdo previdenciaria dos funcionarios publicos
federais aumentou de 11% para 14%, que se estendera para todos os servidores de estados e
municipios. Os governos estaduais precisam se adaptar a nova aliquota para obterem o0s
certificados de regularidade na area previdenciaria, elemento necessario para receber
transferéncias voluntarias da Unido, celebrar acordos, contratos, convénios, além de
financiamentos de instituicdes financeiras federais ou garantias da Unido para obtencdo de
empréstimos. No entanto, ndo se percebe o compromisso dos governantes em solucionar o
problema da previdéncia, indo de encontro aos direitos dos cidaddos e buscando a solu¢do mais
facil, que € aumentar o tempo e o valor de contribuicdo. (CAETANO, 2016; RANGEL et al.,
2009).

A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), Lei Complementar n® 101/2000, nos seus
artigos 4° e 9° explicita que uma gestéo publica eficiente requer o equilibrio das contas publicas.
A Previdéncia Social deve manter suas contas ajustadas para que o sistema seja sustentavel, e
também respeite os principios legais citados no Decreto n° 3.048, de 06 de maio de 1999. Os
estados e os municipios devem manter-se alinhados com a normalizacéo federal (Lei n®9.717,
de 27 de novembro de 1998), haja vista que as estimativas nacionais apuradas pelo Ministério
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da Previdéncia Social acerca da situacdo dos estados e municipios foram iniciadas em 1995

demonstrando situages de déficit nos estados brasileiros, que em 2014 atingiu 3,6 trilhdes de
reais ou 65,8% do PIB desse ano. (CAETANO, 2016; MATOS et al., 2013; GIAMBIAGI et
al., 2004). Um dos grandes desafios da economia brasileira passou a ser o equilibrio das contas
previdenciarias, seja em virtude da elevacdo da expectativa de vida da populacdo, “excessos”
em termos de concessdo de beneficios sem a devida contrapartida e a gestdo definindo o tipo
de regime previdenciario (reparticao simples e capitalizacéo).

A Contabilidade Publica estadual ndo tem um padrdo para registrar gastos com
pessoal, limitando a comparabilidade dos dados. O gasto com pessoal da ativa cresceu cerca de
50%, entre 2006 e 2016, enquanto os gastos com inativos aumentaram 66%, passando de R$
85 bilhdes para R$ 141 bilhdes. Esses dados sdo importantes na analise do déficit no &mbito do
regime previdenciario, pois Acre (AC), Minas Gerais (MG), Mato Grosso (MT), Pernambuco
(PE), Rio Grande do Norte (RN), Santa Catarina (SC), Séo Paulo (SP), Distrito Federal (DF) e
Sergipe (SE) adotam (ou voltaram a adotar) regimes de reparticdo simples, os demais dezoito
estados brasileiros estdo atualmente no meio de uma transicdo entre regimes de reparticdo
simples e regimes de capitalizaco. (INSTITUTO DE PESQUISA ECONOMICA APLICADA
(IPEA), 2017).

Os estados ndo param de se endividar e ndo apresentam sinais de recuperagdo, mas
houve um aumento médio das receitas correntes liquidas de 6% no periodo anual que antecedeu
agosto de 2017, que permitiu um maior equilibrio nas contas dos estados. No entanto, no mesmo
periodo a proporcao de despesa bruta com pessoal sobre a receita corrente liquida dos estados
do RJ (11,4%), MG (3,2%) e RS (2,7%) aumentou. Os demais estados, com excecdo do RN,
PE e MS, alcancaram reducdo nesse mesmo indice. Pode-se constatar um problema estrutural
em que a crise € pior nos estados com maior nimero de servidores aposentados, pois possuem
gastos fixos repassando recursos para o Legislativo e o Judiciario e pagando a aposentadoria
dos inativos. Em 2016, 11% da receita liquida dos estados foi transferida para outros poderes
levando os mesmos a reduzir as despesas de trés formas: com atraso no pagamento de salérios
dos servidores ativos, interrupcdo da prestacao de servicos publicos e cortes em investimentos.
Portanto, os atuais governadores vao deixar uma economia menor nos seus Estados do que
receberam, considerando uma analise com parametro de 2005. A situagdo ser& mais critica para
os estados do RJ, MG e RS.

A partir desta problematizacéo foi elaborado o problema da pesquisa: Qual a analise
na formagé&o de clubes de convergéncia do Estoque Previdenciario como razéo da Receita Total
entre os estados brasileiros, no periodo de 2008 a 2014?

Para responder o problema foram estruturados o objetivo geral desta pesquisa:
analisar os estoques dos RPPSs dos estados brasileiros para verificar se hd uma convergéncia
global ou parcial, ou a formacédo de clubes de convergéncia, no periodo de 2008 a 2014. E, 0s
objetivos especificos: i) Analisar o comportamento estadual do indice obtido por meio das
séries bimestrais de Resultado Previdenciario/Receita Total dos estados brasileiros, no periodo
de 2008 a 2014; ii) Examinar por meio de estatistica descritiva 0 comportamento das variaveis
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Receita Previdenciaria/Receita Total e Despesa Previdenciaria/Receita Total, e graficamente o

Resultado Previdenciario/Receita Total dos estados brasileiros, no periodo de 2008 a 2014; e
iii) Identificar os clubes de convergéncia no painel contendo a variavel Resultado
Previdenciario/Receita Total dos estados brasileiros, no periodo de 2008 a 2014

Para responder o problema e os objetivos da pesquisa serdo utilizadas a estatistica
descritiva das variaveis Receitas, Despesas e Estoque Previdenciario como razdo da Receita
Total dos estados brasileiros no periodo de 2008 a 2014, a andlise grafica do Estoque
Previdenciario como razdo da Receita Total por estado e a técnica econométrica para
verificacdo da convergéncia global e parcial e identificacdo de clubes de convergéncia.

A originalidade desse estudo deve-se a inexisténcia de pesquisa com analise da
sustentabilidade previdenciaria a partir do indice Resultado Previdenciario/Receita Total no
ambito estadual e do Distrito Federal, e regional, no periodo de 2008 a 2014, utilizando-se a
técnica econométrica de clubes de convergéncia desenvolvida por Philips e Sul (2007).

Metodologicamente foi utilizada a técnica econométrica de clubes de convergéncia
desenvolvida por Phillips e Sul (2007), que demonstrou ser relevante para a analise de variaveis
em contextos socioecondémicos entre paises e entre estados. Tornando-se eficaz na analise de
convergéncia em relacéo ao saldo dos RPPS dos estados brasileiros, a partir de series bimestrais
de Resultado Previdenciario/Receita Total no Brasil, no contexto estadual e regional, no periodo
de 2008 a 2014. A reviséo de literatura fundamentou-se em Matos, Junior e Penna (2017),
Matos, Penna e Vasconcelos (2013), Penna e Linhares (2013), Penna e Linhares (2009), Cabral
(2008), Giambiagi et al. (2007), e Menezes e Azzoni (2000). A técnica foi complementada por
estatistica descritiva das varidveis Receitas Previdenciarias/Receita Total, Despesa
Previdenciaria/Receita Total e Resultado Previdenciario/Receita Total.

O estudo estd estruturado em cinco sessGes. A primeira é a introducdo, que
contempla o contexto atual do tema da pesquisa, problema e objetivo. Na segunda apresenta-se
a situacdo normativa e econdmica da previdéncia social no Brasil, no &mbito dos RPPSs,
estatistica descritiva das variaveis Receitas e Despesas como razéo da Receita Total dos estados
brasileiros estruturados por regido, e a analise grafica do Estoque Previdenciario como razdo da
Receita Total. A terceira sessdo descreve a metodologia da técnica econométrica de clubes de
convergéncia, desenvolvida por Phillips e Sul (2007). Na sessdo quatro aplica-se o estudo
empirico contemplando a estatistica descritiva do Estoque Previdenciario como razdo da
Receita Total, a verificacdo da convergéncia global e parcial, e a identificacdo dos clubes de
convergéncia para os estados brasileiros. A ultima sessdo apresenta a concluséo.

2 CONTEXTO DA PREVIDENCIA SOCIAL NO BRASIL

A importancia por inferir estatisticamente sobre a solvéncia ou a sustentabilidade
da divida de uma entidade governamental, a partir de séries temporais de receitas, gastos ou
déficits, consiste em um mainstream em financas publicas. A motivagdo para esta vertente
académica esta associada a relevancia da austeridade intertemporal na conducéo de politica
fiscal, monetéaria e cambial a partir da década de 90, fundamentada em um conceito teorico: a
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restricdo orcamentaria intertemporal, para assegurar a solvéncia de uma politica fiscal

(MATOS, MELO, SIMONASSI; 2013).

A Lein®9.717, de 27 de novembro de 1998 e a LRF convergiram nos aspectos de
que os RPPSs deverdo se basear em normas gerais de contabilidade e atuéria visando garantir
o equilibrio fiscal, financeiro e atuarial dos Estados e Municipios. A LRF reafirma as
disposicdes introduzidas na Emenda Constitucional n® 20 de 15 de dezembro de 1998 e mantém
os limites estabelecidos pela Lei Complementar n° 96, de 31 de maio de 1999, em que a despesa
total com pessoal para os Estados é limitada a 60% da receita corrente liquida.

As principais modificagOes introduzidas pelas reformas da previdéncia, de acordo
com a Emenda Constitucional n® 20 de 15 de dezembro de 1998 no RPPS foram as alteracGes
dos limites etarios para aposentadoria de 60 anos para homens e 55 para mulheres, considerando
um conjunto de caréncias de tempo no servigo publico e varias regras de transicdo. As Emendas
Constitucionais n° 41 de 19 de dezembro de 2003 e n°® 47 de 05 de julho de 2005 instituiram a
contribuicdo previdenciaria para inativos e pensionistas, reducdo da taxa de reposicdo das
pensdes por morte, transicdo da formula de calculo pelo ultimo salario para a do historico dos
salarios de contribuicdo, mudanca gradual da indexacéo de salarios para a de precos e alteracdes
nas regras de transicdo da Emenda Constitucional n® 20 de 15 de dezembro de 1998 para as
regras de acesso aos beneficios. (ROCHA, CAETANO; 2008).

A auséncia de critérios que garantam viabilidade e sustentabilidade financeira dos
Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS) com despesas com aposentados e pensionistas
dos entes federados, comprometendo cada vez mais o gasto com pessoal ocasionou
consideraveis déficits nos RPPSs das trés esferas de governo. A receita disponivel para a
previdéncia ndo supre a necessidade de pagamento das despesas. No periodo de 1995 a 2004,
o0s estados brasileiros apresentaram déficits previdenciario em todo o periodo, destacando-se
2001, 2000 e 2002. Em 2014, o tamanho do déficit atuarial dos estados, equivalente a R$ 2,4
trilhdes, ou seja, 43,9% do PIB brasileiro, correspondendo a um valor per capta por servidor
pensionista do RPPS dos estados de aproximadamente R$ 543 mil. (CAETANO, 2016;
CALAZANS et al., 2013; GIAMBIAGI et al., 2007).

2.1 A participacdo da receita e da despesa previdenciaria na receita total dos estados
brasileiros, no periodo de 2008 a 2014

Os estudos anteriores revelam a crise financeira na previdéncia no Brasil, em nivel
federal e estadual, onde se constata um comportamento atipico para um fundo previdenciario,
pois ha um crescimento na média de Despesas Previdenciarias/Receita Total e uma reducéo de
Receitas Previdenciarias/Receita Total ocasionando um desequilibrio que, a médio e longo
prazo, pode comprometer a continuidade do mesmo. O comportamento da Receita
Previdenciaria/Receita Total e da Despesa Previdenciaria/Receita Total, por estado, no periodo
de 2008 a 2014 ¢ apresentado na Tabela 1.



Tabela 1 - Estatistica descritiva da participacdo da Receita e da Despesa Previdenciaria na
Receita Total dos estados brasileiros, 2008 a 2014

. Unidade Receita Previdenciaria/ Receita Total Despesa Previdenciaria/ Receita Total
Regiao Federativa Méd Desv Min Max Tx.Cresc Méd Desv Min Méax Tx.Cresc
Acre 702 213 309 1152 227 707 171 435 1381 245
Amapé 853 583 -898 2134 108 08 078 0 555 237
Amazonas 508 1,99 123 804 -2,45 666 383 003 1064 -1255
NO  Paré (1) 644 1,95 232 1021 -1,00 1346 358 10,32 2729 13,00
Rondénia 714 309 312 225 284 479 367 269 2701 215
Roraima 944 884 -287 3416 0,3 044 035 0 163 518
Tocantins 873 569 014 2004 -658 248 154 0 539 -334
Alagoas 6,14 327 -092 1164 407 144 599 -02 2537 365
Bahia 9,84 234 751 2075 095 12,95 332 092 2484 082
Ceard 719 188 347 1217 06 10,73 218 266 15 051
Maranhéo 10,66 438 327 244 188 1042 574 0 3162 125
NE  paraiba (1) 881 406 01 165 -6,90 175 506 638 33 212
Pernambuco 13,95 2,3 9,3 19,58 1,11 1421 2,11 10,61 20,78 0,99
Piauf 872 402 -034 1935 -6,37 1622 45 542 2677 029
EC'JON%:‘;‘Q“ 068 356 225 1689 044 1237 7,09 001 2557 052
Sergipe 859 472 097 1528  -3,02 115 7,84 001 2237 -1257
E;Zt;;’ 877 311 26 1267 -187 656 452 001 1576 -14,03
Goias 746 2,84 122 1493 0,08 1289 25 65 2021 0,38
€O MatoGrosso 901 296 404 2364 300 1148 294 749 1859 18
(';’(')a;?frosso 888 443 017 1603 -6,72 114 508 0 1856 -1435
Espirito Santo 9,42 4,92 127 1996  -3,05 838 552 002 167 -1352
Minas Gerais 6,73 2,02 377 1479 325 1983 34 1135 2995 2,39
SE Riode 1484 777 006 31,42 -9,62 179 255 1299 2353 043
Janeiro ' ! ! ' ’ ! ! ! ! !
S&o Paulo 128 277 928 2292 136 12,68 253 7,35 1994 211
Parana 839 477 0 1733 157 71 729 0 2585 583
S géos‘jlra”de 762 1028 , 0. 3648 523 256 22 1851 3084 -0,15
gzrt‘;fina 637 427 039 2387 -356 1405 905 0 31,14 -1944

(*) NO — Norte, NE — Nordeste, CO

bimestre desse ano.

- Centro Oeste, SE — Sudeste, S — Sul.
(1) No sexto bimestre de 2014 a Despesa Previdenciaria ndo foi informada. Portanto, o calculo foi realizado com base no quinto

Fonte: Elaborado pelos autores.
Em termos da participagcdo da Receita Previdenciaria/Receita Total, tem-se que 0

estado do Rio de Janeiro (14,84%) e Pernambuco (13,95%) apresentaram as maiores médias, e
com desvio-padréo de 7,77% e 2,30%, respectivamente. Esses mesmos estados apresentaram
uma média na participacdo da Despesa Previdenciaria/Receita Total de 17,9% (RJ) e 14,21%
(PE), destacando-se que a meédia, no periodo, para a Despesa Previdenciaria/Receita Total é
maior que a Receita Previdenciaria/Receita Total. Esse comportamento é mais evidente para o
Rio de Janeiro, que apresentou a maior taxa de crescimento média negativa (-9,62%) para a
Receita Previdenciaria/Receita Total, e positiva (0,43%) para a Despesa Previdenciaria/Receita
Total. Os estados do Amazonas (5,08%) e Alagoas (6,14%) apresentaram as menores médias

13
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de participacdo da Receita Previdenciaria/Receita Total, com desvio-padréo de 1,99% e 3,27%,

respectivamente.

Os Estados que apresentaram maiores médias de participagdo da Despesa
Previdenciaria/Receita Total foram o Rio Grande do Sul (RS) (25,60%) e Minas Gerais (MG)
(19,83%), com desvios padrdes de 2,20% e 3,40%, respectivamente. A participacdo da Receita
Previdenciaria/Receita Total foi de 7,62 % (RS) e 6,73% (MG), demonstrando que as Receitas
Previdenciarias ndo sdo suficientes para o pagamento das Despesas Previdenciarias. Além
disso, os estados do Amazonas (-2,45%; -12,55%), Tocantins (-6,58%; -3,34%), Sergipe (-
3,02%; -12,57%), Distrito Federal (-1,87%; -14,03%), Mato Grosso do Sul (-6,72%; -14,35%),
Espirito Santo (-3,05%; -13,52%), Rio Grande do Sul (-5,23%, -0,15%) e Santa Catarina (-
3,56%; -19,44%), apresentaram taxas médias de crescimento negativas para Receita
Previdenciaria/Receita Total e Despesa Previdenciaria/Receita Total.

Os estados de Ronddnia (2,84%; 2,15%), Alagoas (4,07%; 3,65%), Bahia (0,95%;
0,82%), Ceara (0,6%; 0,51%), Maranhdo (1,88%; 1,25%), Pernambuco (1,11%; 0,99%), Mato
Grosso (3,09%; 1,8%) e Minas Gerais (3,25%; 2,39%) apresentaram taxas médias de
crescimento da participacdo da Receita Previdencidria/Receita Total e taxas médias de
crescimento de participacdo da Despesa Previdenciaria/Receita Total, indicando uma tendéncia
de equilibrio das contas previdenciérias.

Destaca-se ainda uma variabilidade das taxas de crescimento da participacdo das
Receitas e Despesas Previdenciarias nos estados. Este comportamento evidencia a existéncia
de heterogeneidade sobre o corte transversal revelando-se como possivel fonte de segregacédo
das series. Diante disto, a proxima subsecdo, trata sobre a analise da série de estogue
previdenciario detalhando a sua evolucao temporal.

2.2 Analise e interpretacdo dos resultados do estoque previdenciario/receita total por
regiao

Esta secdo trata sobre o comportamento da variavel Estoque Previdenciario/Receita
Total para todos os estados e o Distrito Federal, por regido, no periodo de 2008 a 2014.

A Figura 1 retrata a evolucdo temporal da série de Estoque Previdenciario/Receita
Total por estado, da Regido Norte. H4 uma tendéncia crescente, mais visivel para o estado do
Tocantins e menos visivel para os estados do Amapa, Amazonas e Roraima. O Acre apresentou
uma série ligeiramente constante, e o Para e Ronddnia decrescente. Em todas as séries ha
indicios de ndo estacionariedade e leve volatilidade principalmente, no final da série a partir de
2014, com excecéo apenas do estado do Acre.

A Regido Nordeste, representada na Figura 2, possui sete estados com tendéncia
decrescente sem indicios de ndo estacionariedade e volatilidade. Os estados dessa regido que
apresentaram uma tendéncia constante foram Maranhédo e Pernambuco.

A Figura 3 mostra que na regido Centro Oeste apenas o Distrito Federal tem uma
tendéncia crescente de Estoque Previdenciario/Receita Total, enquanto os demais estados
apresentam tendéncia decrescente. Assim como na regido Nordeste, as séries atuais nao
encontraram indicios de ndo estacionariedade e volatilidade.
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Quando se analisa a evolugdo temporal da série de Estoque Previdenciario/Receita

Total para os Estados da Regido Sudeste, verifica-se que Minas Gerais apresenta uma tendéncia
decrescente, e 0 Rio de Janeiro assume essa tendéncia a partir do exercicio de 2014, conforme
Figura 4. As séries para todos os estados dessa regido ndo apresentaram indicios de nédo
estacionariedade e volatilidade.

A (ltima regido analisada foi a Sul, ver Figura 5. Ha uma tendéncia decrescente da
série para os estados de Santa Catarina e Rio Grande do Sul, com uma tendéncia constante para
o0 Paranad. Ambas as séries ndo apresentam indicios de ndo estacionariedade e volatilidade.

Figura 1: Série Estoque Previdenciario como razdo da Receita Total da Regido Norte,
bimestres de 2008 a 2014.
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Fonte: Elaborado pelos autores

Figura 2: Série Estoque Previdenciario como razdo da Receita Total da Regido Nordeste,
bimestres de 2008 a 2014.
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Figura 3: Série Estoque Previdenciario como razdo da Receita Total da Regido Centro-Oeste,
bimestres de 2008 a 2014.
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Figura 4: Série Estoque Previdenciario como razdo da Receita Total da Regido Sudeste,

bimestres de 2008 a 2014.
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Figura 5: Série Estoque Previdenciario como razdo da Receita Total da Regido Sul, bimestres
de 2008 a 2014.
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Em linhas gerais, 60% dos estados brasileiros apresentaram uma tendéncia

decrescente do Estoque Previdenciario/Receita Total indicando um possivel endividamento
previdenciario, além disso, cerca de 15% dos estados apresentaram um estoque em torno de
0%, indicando que as contas previdenciarias estdo em equilibrio e a falta de controle do
crescimento das despesas podera levar também ao endividamento previdenciario futuro.
Destacam-se neste aspecto os estados do RJ, MG e RS.

O RJ foi o Unico estado que teve queda do valor nominal da receita nos altimos
doze meses. Em 2016, a arrecadacdo com royaties do petrdleo totalizou aproximadamente R$
4,3 bilhdes — metade da arrecadacdo de 2014. A expectativa é que haja um crescimento da
arrecadacdo em 2017 decorrente do aumento na produgdo do pré-sal. No entanto, o estado
assinou o ‘programa de socorro’, da Unido, que prevé o aumento de receita por duas fontes:
aumento do imposto sobre operagdes relativas a circulacdo de mercadorias e sobre prestacdes
de servicos de transporte interestadual, intermunicipal e de comunicagdo (ICMS) e a criacdo de
fundo para cobrar empresas que tiveram beneficios fiscais. Em 2016, suas receitas liquidas
atingiram R$ 44,8 bilhdes e despesas de R$ 52 bilhdes.

O governo de MG tornou publico a crise fiscal, e a partir de fevereiro de 2016
comecou a parcelar os vencimentos de quem ganha mais de R$3 mil/més. Em 2016, suas
receitas liquidas atingiram R$ 51,2 bilhdes e as despesas R$ 54,8 bilhdes. Ja o RS, apesar de
apresentar a menor diferenca entre receitas liquidas (R$ 33,30 bilhdes) e despesas (R$ 33,4
bilhdes) tem uma situacdo draméatica com o0s aposentados tendo gastos 83% maiores do que
com os servidores ativos, e a despesa bruta com pessoal atinge 83% da receita corrente liquida.
Considerando-se que, o estado tem R$ 58 bilhGes de divida, o governo estadual pretende reduzi-
la com a venda de 49% do banco Banrisul. A crise mostra também o resultado estrutural de dois
grupos. O primeiro, que o aposentado recebe com base no valor do Gltimo salério integral
recebido, e o segundo, que assumiu o servi¢co publico com a vigéncia da previdéncia
complementar, respeitando o teto do INSS. A previdéncia complementar passou a ter vigéncia
no RJ a partir de 2013, em MG no exercicio de 2015 e no RS, a partir de 2016.

Como ja abordado na secdo anterior, destaca-se que hd uma heterogeneidade do
Estoque Previdenciario/Receita Total entre os estados brasileiros revelando uma possivel
segregacdo dessa série. Diante disto, apenas a analise grafica ndo é suficiente para indicar se ha
entre os estados brasileiros uma convergéncia do Estoque Previdenciario/Receita Total. Seria
possivel indicar uma convergéncia global dessa série ou serd que a convergéncia ocorre entre
clubes e quais estados brasileiros pertencem a esses clubes?

Para responder tais questionamentos faz-se uso da inferéncia estatistica, a partir da
técnica de Phillips e Sul (2007), que esta descrita na se¢do a seguir, para a verificacdo se ha a
convergéncia global ou em clubes de convergéncia.

3 METODOLOGIA

A pesquisa utiliza a metodologia de dados de painel dindmico de Phillips e Sul
(2007) a fim de avaliar a convergéncia dos saldos dos RPPS dos estados brasileiros. O método
proposto pelos autores visa representar o comportamento de economias em transicdo a fim de
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apresentar uma ampla quantidade de caminhos temporais de transicdo além de supor

heterogeneidade de cada economia.
Seja um arcabougo de dados de painel balanceado para a variavel x,, onde i=1..,N

e t=1..T onde N representa os 27 estados brasileiros, T a extensdo temporal da amostra.
Depreende-se que a variavel x, possa ser decomposta em um componente sistematico, g, , €
um transitorio, a, . Tendo como estratégia empirica modelar o painel de dados de modo que 0s
componentes comuns e idiossincraticos possam ser distinguidos, tal qual na equagao a seguir,
Xig =a;, +0;, (1)
Phillips e Sul (2007), usaram como estratégia fazer a transformag&o néo linear na
equacéo (1) de modo a isolar os componentes comuns, 4, , € idiossincraticos, y, do painel, para

qualquer i e t.
Xig :[ai'[;w:]ﬂt = bi,uut (2)

Caso na equagao (2) ,, represente um componente comum de tendéncia no painel
que determina a trajetoria de longo prazo entdo p,, mede a participacao relativa da economia [
no tempo t em ,, . Portanto, b,, espelha o elemento idiossincratico que varia no tempo,
mensurando os efeitos entre a economia i e o componente comum, ,, . Desse modo, sera

possivel testar a convergéncia de longo prazo (i) sempre que a heterogeneidade néo
observavel se dissipe, ou seja, sempre que g - g,. Para realizar inferéncias sobre o

comportamento de p,, € necessaria a imposicao de algum tipo de restricdo em sua dinamica,
tendo em vista o numero de parametros desconhecidos em 1, ser igual ao nimero de

observacoes. !
Portanto, a alternativa que podera ser utilizada para modelar os elementos de
transigdo pode ser derivada a partir da construcdo de um coeficiente de transicéo relativo, n, ,

definido como:
)A(i,t b',

— _ It

- 1 N . _ N
N~ % N 1Zi:1bi‘l (3)
Na equacéo (3), %, representa o retorno do saldo previdenciario sem o componente

it

de ciclos econdmicos.?

1O termo bi . pode ser idealizado como a trajetdria de transicio individual de j , dado o seu deslocamento em torno da trajetéria comum, p
. .

sendo necessario ressaltar que, embora exista esta heterogeneidade entre os fundos, o mercado financeiro ainda guarda caracteristicas comuns
que os compdem; tais caracteristicas comuns podem ser influéncia de algum efeito contigio permanente ou de fatores culturais, tecnologicos (tais
como argumentam Phillips e Sul (2007) em modelos macroecondmicos), institucionais, sdcio-econdmicos, governamentais e de outros fatores
nio observéveis, dai a suposicio do componente comum.

' Na prética, a variavel utilizada pode ser descrita como Iog Yir :bit':ut +K,,- modelos macroecondmicos), institucionais, sdcio-econdmicos,

governamentais e de outros fatores nio observaveis, dai a suposicio do componente comum.
% Na pratica, a variavel utilizada pode ser descrita como |og Vi, = bi ol K
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Desse modo, uma trajetoria de transicéo relativa é definida pelas curvas tragcadas

por h, ., nesse mesmo periodo € possivel mensurar o quanto o retorno do saldo previdenciario
i se desloca em relacdo a trajetoria de crescimento comum, ,, . Consequentemente, n_pode

diferir dentre os estados no curto prazo, mas admite convergéncia no longo prazo sempre que
h, —»1 paratodo ; quando ;. E importante salientar que, caso isso ocorra, no longo prazo a

variancia cross-section de p_ ira convergir para zero, ou seja:

O_‘z _ ,\1712“:\‘:1(',%'t 71)2 50 quandOt—)oo (4)
Tendo como base essa modelagem, Phillips e Sul (2007) desenvolveram uma
analise de convergéncia baseada no que denominaram teste log t . Os autores assumem que 0S

coeficientes de transicdo sdo tendéncias estocasticas lineares e permitem heterogeneidade entre
as trajetorias ao longo do tempo de retorno de cada acdo. Para modelar tais coeficientes é
proposta a seguinte forma semiparamétrica:

06
bi,t :bi+L(t)ta (5)

em que, L(t) € uma funcdo slowly varing crescente e divergente no infinito, & -iid(01), «

controla a taxa de queda da variagdo nas unidades transversais ao longo do tempo, &, >0 e t>1
, Vi. Constatando que, L(t)—» quando t ., essa formulagéo sugere que p, b , Va20,
assegurando a convergénciase , . p, € divergéncia caso contrario.

Portanto, o modelo tem duas condicGes de convergéncia:

i) mb, =b < b=beaz0 &

i) fmb,, #b < b =b ou a<0’
Salienta-se que é possivel estabelecer um teste da hipdtese nula de convergéncia
contra hipoteses alternativas de ndo convergéncia. Tal teste é baseado nas seguintes hipoteses:
Hipdtese nula: H,: b=b & a>0

Hipdteses alternativas: |Hw® b =b Vi & a<0
H,: b =b, paraalgumi & >0 ou a<0

Além disso, essa abordagem também permite testar a formacdo de clubes de
convergéncia. Por exemplo, existindo dois clubes {G,, G,}; G,+G, =N, a hipotese alternativa

pode ser descrita do seguinte modo:
H, b, b,ea>0 se i.eG1
b,ea>0se ieG,

Essa hipotese poderd ser testada, supondo L(t)=lgt, e estimando a seguinte
regressao:

Iog% ~ 2log[L{t)]=4, + A logt+u, PAra t=T,, .., T (6)

t



20
onde, H,/H, representa a relagdo de variancia cross-section encontrada por meio de

H,=N" iNzl(hn -)* e h,=w/N* " W, . Sob a hip6tese nula, podera ser testado o processo de

i j=1 it "
convergéncia com base na significancia estatistica dos coeficientes estimados em (6). Esta
significancia estatistica é obtida com base em um teste t unilateral, robusto a autocorrelagéo e
heterocedasticidade. Para um nivel de 5%, por exemplo, a hipdtese nula de convergéncia deve
ser rejeitada se t, < -1,65. Para que as observac0es iniciais ndo exergam forte influéncia sobre

os resultados, Phillips e Sul (2007) sugerem que a regressao (6) seja estimada apos se descartar
uma fracdo amostral.

Ao tomar como base as simulacGes de Monte Carlo, os autores sugerem que a
equacdo (6) seja regredida ap0s se cortar, aproximadamente, um terco das observages iniciais,
a fim de que se atinjam propriedades ideais em termo de tamanho e poder.

A rejeicdo da hipdtese nula de convergéncia para todo o painel pode estar indicando
a existéncia de pontos separados de equilibrio ou multiplos estados estacionarios. Quando isso
ocorre, pode-se ter a divergéncia de alguns membros do painel e/ou a formacédo de clubes de
convergéncia. Neste contexto, um algoritmo que aplique sequencialmente o teste log t permite

a identificacdo de clubes de convergéncia sem que se recorra as usuais caracteristicas
observaveis que condicionem o devido agrupamento deste clube.

A rotina do algoritmo esta descrita no Apéndice A.

4. EXERCICIO EMPIRICO
4.1. Base de dados e estatisticas descritivas

A pesquisa analisa a variavel Estoque Previdenciario de cada estado do Brasil, que
foi estruturada em formato de indice. Os dados foram extraidos do sitio da Internet Compara
Brasil.

A Tabela 2 mostra que os trés primeiros estados que apresentam a maior média do
Estoque Previdenciario, no periodo de 2008 a 2014, estdo localizados na Regido Norte: Amapa
(0,24%), Roraima (0,23%), e Tocantins (0,22%), e com desvio-padrdo aproximado de 0,12%,
representando uma variabilidade consistente durante o periodo e uma despesa previdenciaria
menor que a receita.

Os estados do Rio Grande do Sul (-0,47%), Minas Gerais (-0,39%) e Alagoas (-
0,27%) apresentaram uma média negativa, com uma variabilidade significativa com desvio
padrdo de 0,30%, 0,20%, 0,11% respectivamente. A expectativa é que esses estados tenham um
endividamento futuro no setor Previdenciario.

Com relacdo as taxas de crescimento médio, todos 0s estados apresentaram uma
taxa de crescimento negativa podendo indicar um déficit previdenciario. Os estados que
apresentaram a maior taxa de crescimento médio negativo foram o Acre e o Parana com
(0,993%), e o Rio Grande do Sul com a menor taxa (1,02%).

A partir disso, é possivel deduzir que o Rio Grande do Sul se aproxima do estado
estacionario de estoque previdenciario negativo, por apresentar a maior média negativa dessa
série e a menor taxa de crescimento? Caso positivo e a0 mesmo tempo havendo uma
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convergéncia global, é possivel que entre os estados os valores do estoque previdenciério

negativo se aproximem, e que haja uma divergéncia entre os estados, nesta situacéo, passa-se a
verificar quais os estados convergem para um mesmo desempenho previdenciario.
Tabela 2 - Estatisticas descritivas do Estoque Previdenciario, Brasil, 2008 a 2014

Taxa de
Regido Estado Média  Desvio Minimo Méximo Crescimento
Médio
Acre 0,00 0,01 -0,02 0,02 -0,993
Amapa 0,24 0,11 0,01 0,37 -1,003
Amazonas -0,06 0,03 -0,11 -0,01 -1,002
NO  Para -0,18 0,10 -0,40 -0,01 -1,003
Rondénia 0,07 0,05 0,00 0,14 -1,009
Roraima 0,23 0,12 0,01 0,49 -1,01
Tocantins 0,22 0,12 0,01 0,37 -1,012
Alagoas -0,27 0,11 -0,41 -0,01 -1,008
Bahia -0,09 0,05 -0,16 0,00 -0,996
Ceara -0,09 0,07 -0,20 0,00 -1,004
Maranhao -0,01 0,02 -0,04 0,01 -1,004
ND  Paraiba -0,22 0,14 -0,49 0,00 -0,998
Pernambuco -0,01 0,01 -0,02 0,00 -1,004
Piaui -0,19 0,11 -0,47 -0,02 -1,004
Rio G. do Norte -0,12 0,03 -0,15 -0,02 -1,01
Sergipe -0,11 0,07 -0,21 0,00 -1,01
Distrito Federal 0,05 0,04 0,00 0,13 -1,007
co Goias -0,17 0,08 -0,30 -0,01 -0,997
Mato Grosso -0,06 0,04 -0,15 -0,01 -1,004
Mato Grosso do Sul -0,06 0,07 -0,17 0,00 -0,997
Espirito Santo 0,02 0,02 0,00 0,07 -1
SE Minas Gerais -0,39 0,20 -0,74 -0,02 -1,002
Rio de Janeiro -0,02 0,04 -0,18 0,02 -1,009
S&o Paulo 0,01 0,00 0,00 0,01 -1,018
Parana 0,10 0,06 0,01 0,19 -0,993
SU Santa Catarina -0,27 0,13 -0,45 -0,02 -1,013
Rio Grande do Sul -0,47 0,30 -1,02 -0,03 -1,02

Fonte: Elaborado pelos autores

4.2. Discusséo dos Resultados Econométricos

O resultado da analise dos clubes de convergéncia com fundamento em Phillips e
Sul (2007) teve como primeiro procedimento testar a convergéncia global do Estoque
Previdenciario como raz&do da Receita Total utilizando-se a equacéo (6), conforme Tabela 3.

Para a estimacdo inicial que testa a convergéncia global para toda a amostra,
apresentou um Bz igual a -2,579 com estatistica t de -974,572, um valor extremamente inferior
a -1,65. Com essa estatistica rejeita-se a hipotese nula de convergéncia global para um nivel
comum aos estados brasileiros e Distrito Federal.
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Resultados para os estados do

Resultados para os estados

Clubes de convergéncia Parametro Estimac&o Estatistica t

Parametro Estimacéo Estatistica t

Convergéncia global logt

Unidade federativa isolada: RR

-2,579

[-974,572]

1° Clube
AP TO constante  -14,698 [-5,679] constante 2,650 [155,347]
logt 4,599 * [5,900] logt -2,705  [-562,448]
Unidade federativa isolada: RO
2° Clube
DF ES MA constante  -3,010 [-8,986] constante 2,877 [112,501]
PR logt 0,048 * [0,480] logt -2,818  [-365,847]
Unidade federativa isolada: SP
Unidade federativa isolada: AC
Unidade federativa isolada: PE
3° Clube
AM MT RJ constante  -3,234 [-14,971] constante 2,650 [97,999]
RN logt 0,245 * [3,763] logt -2,876  [-353,022]
4° Clube
BA MS constante -17,202 [-3,581] constante 2,590 [97,203]
logt 4,955 * [3,425] logt -2,906  [-363,049]
5° Clube
CE SE constante -14,518 [-5,738] constante 2,536 [94,312]
logt 3,759 * [4,934] logt -2,924  [-361,114]
Unidade federativa isolada: GO
Unidade federativa isolada: PA
6° Clube
AL PB SC constante -12,823 [-3,650] constante 1,851 [76,091]
logt 3,409 * [3,222] logt -2,944  [-401,832]
Unidade federativa isolada: PI
Demais estados
RS MG constante 1,851 [76,091]
logt -2,944  [-401,832]

2 Resultados obtidos a partir do uso da metodologia de Phillips e Sul (2007), segundo a qual, a analise de
convergéncia é baseada em um teste t unilateral da hipétese nula de convergéncia contra hipoteses alternativas de
ndo convergéncia ou convergéncia parcial entre subgrupos de estados. Estatistica t reportada entre colchetes, cujo

valor critico para a estatistica a 5% é de -1,65.

* Nao rejeicdo a 5% da hipotese nula de convergéncia na amostra em questao.
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Portanto, este primeiro resultado sugere que ndo ha convergéncia do Estoque

Previdenciario entre os estados brasileiros. Dado que nao ha evidéncia de convergéncia global,
mas a unidade federativa de Roraima por estar possivelmente em uma situagédo melhor do que
os demais estados ficou isolada ndo formando clubes, passamos a investigar se ha convergéncia
parcial. Assim, parte-se para o procedimento, que visa identificar os possiveis clubes de
convergéncia.

A Tabela 3 evidencia a formacdo de seis clubes de convergéncia, alem de
demonstrar algumas unidades federativas que ndo formaram clubes. O primeiro composto pelos
estados da regido Norte (Amapa e Tocantins), que apresentou uma estatistica t de 5,9, a qual
sugere que ndo se deve rejeitar a hipotese de convergéncia. Além disso, se deve rejeitar a
hipo6tese de que os demais estados formam um segundo grupo de convergéncia cuja estatistica
de teste é -562,448, inferior a -1,65. Entretanto, Rond6nia ficou isolada nesse clube.

Quanto aos demais clubes de convergéncia, o segundo clube é formado pelo Distrito
Federal, Espirito Santo, Maranhdo e Parana. Alem disso, Sdo Paulo, Acre e Pernambuco ficou
isolada nesse clube. Ja o terceiro é formado por Amazonas Mato Grosso, Rio de Janeiro e Rio
Grande do Norte, o quarto grupo por Bahia e Mato Grosso do Sul, o quinto grupo por Ceara e
Sergipe, ficando como unidade federativa isolada Goias e Pard, e o sexto e ultimo grupo
Alagoas, Paraiba e Santa Catarina, tendo como unidade federativa isolada o Piaui. Os demais
estados, que totalizam dois, ndo convergem para nenhum clube ou entre si. E possivel que esta
divergéncia do estoque previdenciario seja reflexo da grande heterogeneidade em termos de
desenvolvimento econdmico ou de outras variaveis ndo analisadas no estudo.

Em sintese, os resultados sugerem a ndo convergéncia absoluta do Estoque
Previdenciario como razdo da Receita Total entre os estados brasileiros e a existéncia de um
namero relativamente grande (6) de clubes de convergéncia, além da ocorréncia de unidades
isoladas em cada clube, que reflete 0 comportamento destacado nas se¢des anteriores sobre a
heterogeneidade das receitas e despesas e, portanto, do estoque previdenciarios entre os estados
brasileiros, indicando que uma politica nacional previdenciaria devera levar em consideracdo
as caracteristicas de cada estado.

5 CONCLUSAO

Um dos temas mais debatidos no cenario politico brasileiro nos Gltimos anos é sobre
a sustentabilidade financeira dos Estados brasileiros. Esse cenério foi agravado em 2014 com a
recessdo no pais, que reduziu drasticamente as receitas estaduais. Além disso, a falta de controle
das despesas e a estagnacdo das receitas previdenciarias obrigam os estados a cobrirem o0s
déficits previdenciarios a fim de atingir o equilibrio fiscal. Destaca-se ainda que, o deficit
financeiro dos RPPS é um dos principais componentes da crise fiscal dos Estados, onde as
despesas com o funcionalismo publico inativo chegam a superar as despesas com 0s ativos.

Posto isso, ao analisar a série do estoque previdenciario verificou-se que mais de
60% dos estados estdo com estoque previdenciario negativo e com tendéncia crescente das
despesas previdenciarias, com destaque para os estados do Para, todos os estados do Nordeste,
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Goias, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Santa Cataria, Rio de Janeiro, Minas Gerais e Rio

Grande do Sul, sendo que os dois Ultimos se encontram em pior situacdo previdenciria.

O estudo econométrico demonstra que ndo ha evidéncias de convergéncia global
do estoque previdenciario entre os estados brasileiros, entretanto, algumas unidades federativas
permaneceram isoladas de alguns clubes de maneira idiossincratica e 0s demais convergiram
em clubes. Este resultado pode ser reflexo das heterogeneidades entre 0s estados em termos de
renda, mercado de trabalho, dindmica econdmica e até mesmo da independéncia dos Estados
em apresentar suas proprias regras previdenciarias, como a aliquota de desconto previdenciéria
que tem valores diferenciados: Sdo Paulo (11%), Bahia (12%), Sergipe (13%), Pernambuco
(13,5%), sete Estados tém aliquota de 14% (Acre, Ceard, Goias, Piaui, Rio de Janeiro, Rio
Grande do Sul e Santa Catarina) e Goias (14,25%), com a maior aliquota do pais. Dos sete
estados que possuem aliquota igual a definida pela EC n° 805/2017, somente o Ceara, Rio de
Janeiro e Santa Catarina apresentaram convergéncia do estoque previdenciario em clubes.

Este resultado é evidenciado ao se encontrar seis clubes de convergéncia formados
por Estados de regides diversificadas e com dinamica econémica diferentes. Além disso, alguns
estados ficaram isolados nos clubes e outros nem formaram clubes e nem ficaram isolados nos
clubes. Desse modo, no primeiro clube, encontra-se Amapé e Tocantins a unidade federativa
de Rondbdnia ficou isolada nesse clube, o segundo clube é formado pelo Distrito Federal,
Espirito Santo, Maranh&o e Parand as unidades federativas de Sdo Paulo, Acre e Pernambuco
ficaram isoladas nesse clube. Ja o terceiro é formado por Amazonas Mato Grosso, Rio de
Janeiro e Rio Grande do Norte e o quarto clube formado por Bahia e Mato Grosso do Sul, ndo
apresentaram unidades federativas isoladas. O quinto clube composto por Ceara e Sergipe tendo
Goiéas e Para como unidade federativa isolada e o ultimo clube por Alagoas, Paraiba e Santa
Cataria tendo como unidade federativa isolada Piaui.

O primeiro clube, um dos mais homogéneos, ¢ formado por Estados da Regido
Norte que apresentaram a maior média positiva do estoque previdenciario, ou seja, sdo estados
onde se encontra uma elevada receita ou menor despesa previdenciéria.

Estados como o Parana (2° Clube), Mato Grosso e Rio Grande do Norte (3° Clube),
Bahia e Mato Grosso do Sul (4° Clube), Alagoas (6° Clube) e Minas Gerais e Rio Grande do
Sul (ndo convergem para nenhum clube) apresentaram estoque previdenciario negativo com
tendéncia de queda em seu volume, ou seja, elevado comprometimento das receitas
previdenciarias e devem ser 0os mais comprometidos em tomar medidas para um crescimento
sustentavel do estoque do RPPS. O estado do Ceara integra o 5° Clube e apresentou taxas
médias de crescimento da participacdo da Receita Previdenciaria/Receita Total e taxas médias
de crescimento de participacdo da Despesa Previdenciaria/Receita Total, indicando uma
tendéncia de equilibrio das contas previdenciarias, no entanto, com tendéncia decrescente de
Estoque Previdenciario. O estado aumentou a aliquota previdenciaria para 14% no primeiro
semestre de 2017.

Portanto, a principal concluséo deste estudo é agregar ndo somente a literatura relacionada
ao estudo da sustentabilidade previdenciaria dos RPPSs, mas fortalecer o amplo debate sobre
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as fontes de recursos dos fundos estaduais e do Distrito Federal, a importancia da gestdo dos

RPPSs na definicdo dos regimes previdenciarios de reparticdo simples e capitalizacdo, e
valorizar a relevancia de uma auditoria para a identificacdo do impacto da corrupgéo e da
inadimpléncia empresarial sobre o saldo previdenciario. O Brasil costuma basear-se em
modelos internacionais de previdéncia, destacadamente o americano e 0 europeu, para aumentar
as varidveis idade de aposentadoria, tempo de contribuicdo e aliquota de contribuicéo,
entretanto o estudo ora apresentado aponta a diversidade existente entre os entes federativos do
pais, que dira comparar o comportamento do fundo de previdéncia de um pais subdesenvolvido
com paises desenvolvidos.

Por fim, é importante ressaltar as peculiaridades regionais de cada Estado no que
tange os niveis do PIB per capita, o indice de Desenvolvimento Humano, o mercado de trabalho
local e a dindmica econdmica em geral, pois sdo fatores que podem influenciar o
comportamento de convergéncia ou divergéncia do Estoque Previdenciario publico dos Estados
na formacao dos clubes de convergéncia encontrados por esse estudo. O resultado mostra que
a falta de tomada de decisdo sobre uma reforma previdenciaria para controlar os desequilibrios
do RPPS do funcionalismo publico estadual podera comprometer o equilibrio fiscal e a
tendéncia é o agravamento futuro com o envelhecimento dos servidores.
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APENDICE A: DESCRICAO DO ALGORITMO

i) Ordenam-se os estados de acordo com o indice do periodo final;
ii) Selecionam-se as k primeiros estados com maior indice, formando um subgrupo G para
algum 2=<k<n~, Estima-se a regressao Iog t & calcula-se a estatistica de convergéncia =1(G)

para este subgrupo. Escolhe-se um grupo formado por k* estados tal que  seja maximizado
k* =argmax{t, } .

sobre k de acordo com a condicéo: o sujeito a MN {t}>-165 condicdo que retrata

o nivel de significancia da analise, 5%. Se a condicdo ™" {3}>-165 3o for valida para « -2,

entdo o estado com maior indice é excluido da amostra e um novo subgrupo, Gzy =12 1} para

3<j<N t, =t(G,

, € formado. Repete-se este passo formando-se a estatistica ). Sea condicdo

min {t.}>-165 n3o for valida para todos os pares sequenciais de estados, conclui-se que o painel
ndo apresenta clubes de convergéncia.

iii) Adiciona-se um estado por vez ao grupo primario com k* membros e estima-se a regressdo
09t novamente; sempre se inclui um novo estado ao clube de convergéncia se a estatistica t
for maior do que o critério de fixacdo, <. Quando T for pequeno (T < 30), o critério de fixacao,

C* ~ C* -

, pode ser zero para assegurar uma selecdo conservadora; se T for grande, pode ir
assintoticamente para o valor critico de 5%, ou seja, -1,65. Repete-se esse procedimento para
todos os estados remanescentes e forma-se o primeiro subgrupo de convergéncia a partir do

grupo primario Gy suplementado pelas economias que atendem ao critério de fixagéo.

iv) Forma-se um segundo grupo com os estados cuja regra de fixacao falha no passo 3; estima-

se a regressao 09 t & se verifica se ' > ~%6°, que retrata o nivel de significancia do teste para a

convergéncia. Se esta condicdo for atendida conclui-se que existem dois grupos de

convergéncia distintos: o grupo primario © e o segundo grupo. De modo contrario, se a

condicdo ndo for atendida, repete-se do passo 1 ao passo 3 para verificar se este segundo grupo
pode ser subdividido em um ndmero maior de clubes de convergéncia. Nao existindo um
conjunto composto por k>2 estados no passo 2 com % >~165 conclui-se que os estados
remanescentes ndo podem ser subdivididas em subgrupos e, portanto, tais estados nao

convergem para um patamar comum.



