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RESUMO

O desafio imposto as financas publicas dos estados brasileiros, em fungdo do comprometimento
de suas contas com o pagamento de beneficios previdenciarios, tomou grandes proporgdes, a
partir dos anos 2000. As mudanc¢as demogréaficas e sociais aliadas ao amadurecimento dos
Regimes Proprios de Previdéncia Social dos servidores publicos estaduais resultou em um
impacto decisivo nas finangas dos entes subnacionais brasileiros. Na busca pelo equilibrio das
contas previdenciarias, diversos estados propuseram a introducdo do componente de
capitalizacdo em seus regimes de previdéncia. A segregacdo de massas foi o modelo utilizado
como forma de amenizar o déficit de transicdo envolvido na migracdo entre os regimes. O
Distrito Federal (DF) € um caso emblemético desta mudanca ja que instituiu a segregacéo de
massas em 2008, mas reverteu 0 processo em 2017. Reversdo que também ocorreu em diversos
estados brasileiros que trilharam 0 mesmo caminho. No entanto, o DF manteve a intengéo de
capitalizar o seu regime de previdéncia e instituiu nova segregacdo a partir de 2019. Assim, a
hip6tese assumida na pesquisa é de que o DF ndo possuia espaco fiscal para absorver o déficit
de transicdo 0 que acarretou na reversao da primeira tentativa de capitalizacdo e, portanto, uma
nova migragao precisa levar em conta a existéncia de espaco fiscal no estado. O objetivo do
estudo é mensurar o déficit de transicdo e o espaco fiscal dos estados brasileiros para verificar
arelacdo entre reversao da migracao e situacdo fiscal. Para isso, utilizou-se metodologia propria
de mensuracdo do déficit de transicdo e para a apuracdo do espaco fiscal dos estados, este
ultimo, baseado em alguns conceitos da CAPAG utilizada pela Unido para avaliar a situacéo
fiscal dos estados. Os resultados apontaram para um custo de transicao elevado para as contas
publicas e para uma situacdo fiscal ruim de grande parte dos estados brasileiros.
Adicionalmente, foi apresentado o modelo de reparticdo simples associado a implementacao da
previdéncia complementar que implica em outra forma de se introduzir a capitalizagio da
previdéncia. Conclui-se que, qualquer tentativa de migracdo entre regimes de previdéncia
precisa prever a existéncia de espaco fiscal que seja capaz de absorver os custos ao longo de
toda a transi¢do. Por fim, conclui-se, ainda, que o arranjo de reparticdo simples associado a
previdéncia complementar, por apresentar um déficit menor, mostra-se como o mais adequado
para a maioria dos estados brasileiros que pretendem solucionar os desequilibrios de natureza
previdenciaria, através da capitalizacao.

Palavras-chave: Regime Proprio de Previdéncia Social. Capitalizacdo. Déficit de Transicéo.
Espaco Fiscal. Estados Brasileiros.



ABSTRACT

The challenge posed to the public finances of the Brazilian states, given the commitment of
their accounts to the payment of social security benefits, has taken on major proportions since
the 2000s. The demographic and social changes coupled with the maturation of the Public
Servant’s Social Security Schemes resulted in a decisive impact on the finances of Brazilian
subnational entities. In seeking to balance social security accounts, several states have proposed
the introduction of the capitalization component in their pension systems. Mass segregation had
been adopted as a way to alleviate the transitional cost involved in migration between regimes.
The Federal District (DF) is an emblematic case of this change since it moved for funded
pension in 2008, but reversed the process in 2017. Reversal that also occurred in several
Brazilian states that followed the same path. However, DF maintained its intention to move for
a funded pension and instituted a new mass segregation from 2019. Thus, the hypothesis
assumed in the research is that DF did not have fiscal space to absorb the transitional cost,
which led to the reversal of the first attempt at capitalization and therefore a new migration
needs to take into account the existence of fiscal space in the state. The objective of the study
IS to measure the transitional cost and fiscal space of the Brazilian states to verify the
relationship between migration reversal and fiscal situation. For this, we developed our own
methodology to measure the transitional cost and to calculate the fiscal space of the states, the
latter, based on some concepts of CAPAG used by the Union to assess the fiscal situation of
states. The results pointed to a high transitional cost for public accounts and a poor fiscal
situation in most Brazilian states. In addition, the pay as you go model associated with the
implementation of complementary social security, which implies another way of introducing
pension capitalization, was presented. It follows that any attempt to migrate between social
security schemes must provide for fiscal space capable of absorbing costs throughout the
transition. Finally, it is concluded that the pay as you go arrangement associated with
complementary social security, as it presents a smaller deficit, is shown to be the most
appropriate for most Brazilian states that intend to solve social security imbalances, through
capitalization.

Keywords: Public Servant’s Social Security Scheme. Funded Pension. Transitional Cost.
Fiscal Space. Brazilian States.
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INTRODUCAO

O amadurecimento dos sistemas previdenciarios, a falta de equilibrio entre
contribuicdes e beneficios e as transformacdes demogréaficas e sociais que implicaram em
reducdo da taxa de natalidade e aumento da expectativa de vida ao redor do mundo, causaram
fortes desequilibrios das contas previdenciarias de inumeros paises. Diante desse cenario,
diversos deles voltaram seus focos para os gastos publicos com previdéncia e para o seu impacto

nas financas publicas, a partir da segunda metade do século XX.

Em geral, esses regimes de previdéncia estavam constituidos sob a forma de reparticéo
simples, implicando em um pacto entre geracGes. Nesse regime, as contribuicdes dos
trabalhadores que estdo na ativa financiam o pagamento dos beneficios previdenciarios da atual
geracgdo de inativos. No entanto, as transformacdes sociais e demograficas fizeram emergir uma
massa de trabalhadores inativos cada vez maior frente a massa de trabalhadores ativos. Assim,
houve aumento na razéo de dependéncia (razao entre o segmento da populacdo dependente e 0
segmento da populacdo economicamente produtiva) o que provocou 0 aumento dos encargos

assistenciais e previdenciarios para 0s governos.

Muitos paises latino-americanos reformaram seus sistemas para alcancar o equilibrio. A
reforma chilena, em 1981, foi o marco desse processo na América Latina. Processo que foi
seguido por diversos paises da regido ao longo dos anos de 1990 e inicio da década de 2000.
As reformas foram estruturais, envolvendo a criacdo de um sistema de capitalizacdo com o
objetivo de sanar os déficits previdenciarios. A capitalizacdo € um tipo de regime em que as
contribuigdes financeiras da atual geracéo de trabalhadores ativos passam a constituir reservas
financeiras com o objetivo de financiar o pagamento futuro dos beneficios previdenciarios dessa

mesma geracao.

Os argumentos a favor desse tipo de regime apontam que é uma forma mais justa em
que cada participante serd remunerado de acordo com aquilo que contribuiu. Além disso,
apontam para 0 aumento da poupanca e do investimento nas economias que 0s adotam com
possibilidade, inclusive, de dinamizar seus mercados financeiros. O maior beneficio seria, no
entanto, atingir o equilibrio financeiro dos regimes previdenciarios com efeito positivo sobre
as financas puablicas. Por outro lado, o grande entrave a capitalizagcdo da previdéncia publica
esta ligado ao déficit de transi¢cdo. A mudanca entre o regime de reparticdo simples e o regime

de capitalizacdo implica em assumir um elevado custo financeiro por varios anos.
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No Brasil, a dindmica dos déficits previdenciarios seguiu a mesma trajetoria de outros
paises e passou a pressionar as contas publicas da Unido e dos entes subnacionais — 0s estados
e municipios. Com o fim da hiperinflacdo, a partir da segunda metade da década de 1990, o
problema teve maior impacto ja que os déficits pablicos pararam de ser financiados pela

inflagdo. Assim, a opcéo pela capitalizagdo passou a ser debatida nacionalmente.

A previdéncia publica nacional brasileira engloba dois regimes. Um para 0s
trabalhadores do setor privado de todo o pais, denominado Regime Geral da Previdéncia Social
— RGPS. E outro para os servidores publicos federais, estaduais e municipais, denominado
Regime Proprio de Previdéncia Social — RPPS. O impacto dos déficits previdenciarios sobre o
orcamento publico € um problema sentido tanto no regime geral de previdéncia quanto nos
regimes proprios e atinge a Unido, os estados e 0s municipios. No caso dos entes subnacionais,
cada ente federativo pode constituir um RPPS préprio ou manter seus servidores atrelados ao
RGPS. Entre os 27 estados nacionais, que sdo o foco desta pesquisa, todos optaram por

constituir seus RPPS.

A partir da década de 1990, mas, predominantemente, a partir dos anos 2000, os estados
brasileiros comecaram a implantar a capitalizacdo dos seus RPPS na esperanca de sanar 0s
déficits previdenciarios e seu impacto negativo em suas contas publicas. O crescimento das
despesas previdenciarias ocupa espaco relevante no orcamento desses entes que, com menos
recursos, mantém a obrigacdo de oferecer boa prestacdo de servigos publicos nas areas de

educacdo, salde, seguranca, transporte e outras.

Cabe lembrar que os estados brasileiros ndo podem emitir moeda e nem titulo de divida.
Além disso, sdo limitados quanto a possibilidade de recursos captados por operacdes de crédito,
ja que esses recursos s6 podem ser utilizados para despesas de capital. Existe, portanto, uma
limitacdo grande no que tange aos recursos disponiveis para o financiamento do custo

financeiro existente na transicao entre regimes de previdéncia.

Dentro desse contexto, dado que existe um déficit de transicdo inerente a
capitalizacéo, surge a necessidade de verificar se os estados brasileiros possuem condicoes
fiscais para arcar com essa despesa, constituindo-se, portanto, como o problema de
pesquisa. O objeto desta pesquisa sera o Distrito Federal que € um ente subnacional do Brasil
de natureza suis generis, pois acumula as competéncias municipais e estaduais, tanto do ponto

de vista da arrecadacéo de receitas publicas quanto do ponto de vista dos gastos publicos.
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Em 2008, o DF estabeleceu a capitalizagio de seu RPPS®. Com o intuito de amenizar os
custos da transicdo, a estratégia adotada foi a segregacdo de massas, ao invés da capitalizacéo
total. Portanto, os servidores admitidos até 31 de dezembro de 2006, bem como os que ja
recebiam beneficios nesta data e seus dependentes, ficaram no regime financeiro de reparti¢éo
simples (massa 1). Por outro lado, os servidores que ingressaram no servico publico a partir de
1° de janeiro de 2007, e seus dependentes, foram alocados no regime capitalizado (massa 2).
No entanto, em 2017, a transicdo que estava em andamento foi revertida®. Os servidores que
faziam parte do regime de capitalizacdo foram transferidos para o antigo regime de reparticdo

simples.

Seguramente, o fato do Brasil viver uma grande recessdo econémica ao longo da década
atual com impactos nas financas dos estados, pela queda da arrecadacdo de receitas, levando a
um contexto de crise fiscal, principalmente a partir de 2015, pode ter contribuido para a reversao
precoce da capitalizacdo no RPPS do DF.

No entanto, a presente pesquisa tem como hipétese que o DF ndo possuia espaco fiscal
suficiente para absorver os custos da transi¢do entre regimes previdenciarios no modelo adotado
em 2008. Esse custo teve parcela relevante de responsabilidade no desequilibrio financeiro das
contas publicas da unidade da federacdo até que culminasse, em 2017, na reversdo da
segregacdo de massas. Assim, a recessao econémica pode ter antecipado em alguns anos o que

aconteceria, de qualquer forma, em algum momento do tempo.

A pesquisa torna-se ainda mais relevante tendo em vista que a legislacao que reverteu a
transicdo, em 2017, instituiu uma nova capitalizacdo. Assim, com a introducdo de algumas
novas caracteristicas — como a implementacéo do Regime de Previdéncia Complementar (RPC)
e a vinculacdo de algumas receitas do tesouro ao RPPS — o DF esté vivenciando uma nova
experiéncia de capitalizacdo do seu regime previdenciario e, consequentemente, um novo custo

de transicdo, desde marc¢o de 2019.

O objetivo geral desse estudo é o de verificar a viabilidade financeira da migracéo
entre regimes de previdéncia nos estados brasileiros, com foco no Distrito Federal. Para isso,
propde-se uma metodologia para mensuracdo do déficit de transigcdo incorrido pelos estados
que j& implantaram a capitalizacdo e uma metodologia para mensuragdo do espaco fiscal dos

estados nacionais.

! Lei Complementar Distrital n2 769, de 30 de junho de 2008.
2 Lei Complementar Distrital n2 932, de 03 de outubro de 2017.
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Assim, em que pesem o0s argumentos favoraveis a capitalizacdo dos RPPS, a pesquisa
justifica-se pela necessidade de apurar se essa transi¢do é financeiramente vidvel. De fato, 8
estados brasileiros que iniciaram a capitalizacdo reverteram o processo. Nesse contexto, a
analise sobre os acontecimentos no DF é exemplificativa da incapacidade de se absorver os
custos associados a transi¢do, ao mesmo tempo em que se permanece com a ideia de que a

capitalizacdo é essencial para o equilibrio das contas publicas.

Portanto, uma nova tentativa de transicdo entre os regimes de reparticdo simples e o de
capitalizacdo deveria considerar mudangas em sua modelagem para que seja bem-sucedida. A
pesquisa investiga o impacto do déficit de transicdo no espaco fiscal na primeira tentativa de
migracdo do DF, comparando com alguns estados brasileiros que estdo com a transicdo em

andamento e com estados que comegaram o0 processo de capitalizacdo, mas reverteram.

Por fim, apresenta-se a estratégia do estado de S&o Paulo que manteve a reparticao
simples e implementou 0 RPC. Mesma estratégia utilizada pela Unido que implementou o RPC
com a instituicdo da FUNPRESP — Fundacdo de Previdéncia Complementar do Servidor
Publico Federal. Esse modelo também é uma forma de capitalizacdo do regime, mas com
diferencas relevantes em relacdo ao modelo adotado pelos demais estados — que adotaram a
capitalizacdo por segregacdo de massas — com impacto, principalmente, de reduzir o déficit de

transicao.

A hipotese € de que a instituicdo de um regime misto, que mantenha um pilar de
reparticdo simples até certo valor dos beneficios, diminui os custos fiscais de curto prazo, mas
apresentara ganhos fiscais no longo prazo, mesmo que em menor escala. Compatibilizando,
portanto, a expectativa de se equilibrar as contas previdenciarias, no longo prazo, com a
necessidade de se desembolsar, no presente, 0s recursos necessarios para financiar o periodo de

transicdo e tornar a migracao financeiramente viavel.

Os resultados encontrados nesta pesquisa buscam evidenciar a necessidade de se adotar
um planejamento governamental naqueles estados que pretendem adotar a capitalizacdo dos
seus regimes previdenciarios. A apuracdo do espaco fiscal existente nas financas publicas € o
ponto de partida para a definicdo do modelo de capitalizacéo a ser adotado ou para a adogéo de
politicas publicas que possam viabilizar a transigdo, como, por exemplo, o estabelecimento de

metas de resultados que possibilitem absorver o déficit de transicao.

A literatura aponta que os beneficios de longo prazo para as contas publicas sdo tanto

maiores quanto maior for o seu componente de capitalizacdo. Por outro lado, também é maior



17

o esforgo fiscal necessario para arcar com o déficit no médio prazo. A escolha do modelo deve
ser realizada em funcdo da situacdo fiscal do Estado e da adocéo de um planejamento fiscal que

contemple todo o periodo da transicao.

Além dessa introducdo, o trabalho esta dividido em quatro capitulos e na concluséo. No
primeiro capitulo serdo apresentados os referenciais tedricos acerca da capitalizacdo dos
regimes de previdéncia. Serdo expostos estudos sobre experiéncias anteriores, beneficios
esperados da migracdo e problemas encontrados nesse processo. Além disso, o capitulo discorre
sobre 0 modelo adotado pelo Brasil e sua implantagdo nos estados nacionais abordando,
principalmente, a opcao pela segregacao de massas e pela previdéncia complementar.

No segundo capitulo, apresenta-se a situacdo fiscal dos estados brasileiros e discute-se
0 conceito de espaco fiscal. O Brasil viveu, nesta década, um periodo de grave recessao
econdmica. Mesmo que, oficialmente, a recessdo tenha acabado, o que se percebe é uma lenta
retomada da atividade econdmica do pais. Na esteira dessa realidade estdo os entes subnacionais
brasileiros. Assim, no capitulo discute-se a situacdo fiscal dos estados com o objetivo de
verificar a capacidade que esses entes possuem para a absor¢do de novas despesas em seus
orcamentos. Notadamente, a absorcdo do déficit de transicdo. As suas secdes apresentam a
metodologia da Unido para avaliacdo da capacidade de pagamento dos entes subnacionais, bem
como uma analise das despesas que mais comprometem o orcamento dos estados — 0s gastos
com pessoal. Além disso, é debatido o conceito de espaco fiscal buscando adequa-lo a realidade
dos estados nacionais.

O terceiro capitulo apresenta a descricdo dos métodos e técnicas que foram utilizados
na pesquisa que tiveram o objetivo de mensurar o déficit de transicdo experimentado pelos
estados brasileiros que implementaram a capitalizacdo de seus RPPS, bem como o objetivo de
mensurar o espaco fiscal existente nessas unidades da federacdo. Ao assim proceder, permite-
se a avaliacdo da viabilidade financeira da capitalizacdo da previdéncia nos estados brasileiros,

com foco no Distrito Federal.

No quarto capitulo sdo apresentados e debatidos os principais resultados da pesquisa.
Primeiro, serdo apresentas as atuais caracteristicas do RPPS do Distrito Federal em busca de
sua capitalizacdo, o histdrico de sua implantacdo e as modificacdes que ocorreram ao longo do
caminho. Depois, é feita uma analise da situagéo fiscal dos entes federativos com base nos
resultados obtidos para o espacgo fiscal das 27 unidades federativas, nos ultimos trés anos,

discorrendo sobre suas implicagbes. Em seguida, sdo apresentados os resultados, tanto do
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déficit de transicdo quanto do espago fiscal dos estados selecionados, no periodo da migracao
do regime de reparticdo para o novo regime. Os primeiros resultados apresentados séo do DF,
foco da pesquisa. Em seguida, destaca-se os resultados dos estados que estdo em transicdo para
o0 regime de capitalizacdo. Depois, para 0s estados que iniciaram 0 processo e, posteriormente,
o reverteram. E, por fim, sdo apresentados os resultados de um estado que manteve a reparticdo
simples combinada com a implementacdo da previdéncia complementar, estabelecendo a
capitalizacdo apenas para a faixa de valores que exceda determinado patamar. O objetivo dessa
estruturacdo é evidenciar a realidade fiscal de cada estado e sua escolha sobre o modelo de
RPPS, bem como se os impactos do déficit de transi¢do sdo expressivos e se 0 ente possui, ou

possuia, condicdes fiscais para absorvé-los.

Finalmente, sdo apresentadas as consideracdes finais.
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1. MIGRACAO ENTRE REGIMES PREVIDENCIARIOS

1.1- A CAPITALIZACAO DOS REGIMES DE PREVIDENCIA

A necessidade de intervencdo governamental para exercer uma politica publica de
previdéncia estd mais relacionada com o conceito de previdéncia social, ou seja, um bem
publico e ndo privado. No entanto, o governo deve atuar de forma reguladora mesmo no
mercado de previdéncia privada. Assim, existe a necessidade de intervencdo governamental

seja atuando diretamente, seja como regulador.

A previdéncia social € compreendida como um direito social conquistado pelos cidaddos
através de lutas e por isso requer a atuacdo do governo. No Brasil, de acordo com Rezende
(2001), 0 aumento da rede de protecéo social foi um dos principios norteadores da Constitui¢éo
de 1988. Com isso promoveu-se a universalizacdo de direitos em termos de seguridade social,
esta entendida como previdéncia, assisténcia social e saude. A ideia de previdéncia como um
direito social esta associada a necessidade de sustentar o trabalhador quando ele perde sua
capacidade laborativa. Seja pelo atingimento de uma idade avancada, seja por invalidez ou

acidente de trabalho.

O mecanismo de financiamento desse sistema apresenta-se, majoritariamente, como
regime de reparticdo simples, ou seja, aquele em que o trabalhador ativo financia os beneficios
pagos aos inativos. Formando assim, um pacto entre geragdes. O governo arca com a diferenca
entre as receitas e as despesas desse sistema de previdéncia. Essa caracteristica reflete uma
politica publica do governo ao atuar como organizador e financiador da previdéncia social. No
entanto, o amadurecimento dos sistemas previdenciarios e as mudancas demograficas ao redor
do mundo, expuseram graves desequilibrios financeiros desse tipo de financiamento com

impacto decisivo nas finangas publicas dos governos.

A busca pela capitaliza¢do dos regimes de previdéncia é fundamentada na expectativa
dos governos de atingirem o equilibrio das contas previdenciarias que, por sua vez, representa
parcela significativa do total de suas despesas publicas. Abrindo espago, portanto, para
empregar mais recursos nas demais politicas publicas de responsabilidade do Estado. Nesse

sentido, a experiéncia do Chile, em 1981, é o marco inicial dessa estratégia. As reformas
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previdenciarias dos paises latino-americanos que se seguiram a experiéncia chilena, em 1981,

tiveram em comum a introducdo do componente de capitalizacdo dos regimes.

Diversos autores discorreram sobre as experiéncias latino-americanas na capitalizacéo
de seus regimes, como Barreto (1997), Bravo e Uthoff (1999), Hujo (1999), Mesa-Lago (2003)
e Weber (2016).

E preciso ressaltar que existem fatores politicos envolvidos na aprovacio de uma
reforma do sistema previdenciario. Em regimes democréticos, prevalece um jogo de forcas
entre o que o Estado pretende aprovar e o que os agentes da sociedade aceitam aprovar. Os

grupos com interesses coincidentes se organizam para manter seus beneficios.

Silva (2008) aponta que a implantagcdo de novos modelos previdenciarios em regimes
democraticos é produto de um amplo processo de negociacdo envolvendo diferentes esferas de
governo, grupos de interesses e bases politicas. Assim, algumas concessdes acabam sendo feitas
em relacdo ao projeto original para que a reforma seja viabilizada. O autor indicou trés
estratégias utilizadas pelo governo argentino, na década de 90, para garantir a aprovacdo do
poder legislativo da reforma da previdéncia: ofuscar os custos de transicdo, dividir o bloco de

oposicao a reforma e oferecer compensacdes para ter ao seu lado parte do sindicalismo.

A busca pela capitalizacdo dos regimes previdenciarios é sustentada, na maioria dos
casos, pela justificativa de equilibrio financeiro e atuarial de longo prazo desses regimes. As
caracteristicas particulares de cada modelo podem variar em seus elementos especificos, mas
baseiam-se em dois pressupostos basicos: primeiro, o equilibrio entre contribuic6es e beneficios
e segundo, que cada geracdo financie sua prdpria previdéncia. Nesse sentido, surgem os estudos
de Afonso, Souza e Zylberstajn (2006), Caetano et. al (2011) e Caldart et. al. (2014), que

projetam os ganhos fiscais de longo prazo advindos da capitalizacao.

Outro aspecto relevante sobre o tema € o conceito de eficiéncia econémica da mudanga
do modelo previdenciario. Alguns autores buscaram utilizar modelos que avaliassem o impacto
nas varidveis macroeconémicas e no bem-estar dos individuos. Nessa linha estdo os estudos de
Barreto (1997), Schmitt (1998), Afonso (1999), Ellery Junior (2000) e Ellery Junior e Bugarin
(2003).

Ogundairo e Rodrigues (2016) utilizaram o modelo de geragOes sobrepostas para
verificar a influéncia dos elevados gastos com previdéncia no Brasil sobre a taxa de juros da

economia. Atribuiram ao modelo de reparticao simples a responsabilidade pelo gasto elevado.
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Seus resultados apontaram que, no caso da transi¢do para o regime capitalizado, em um Unico
periodo, obtém-se uma queda inicial de bem-estar de 8% para a geragdo atual, compensada por
um ganho de 9% ja na geracao seguinte. Enquanto que a transicdo mais gradual gerou uma
perda de bem-estar menor para a geragéo atual (2,5%), mas, também, um ganho posterior menor

(0,55% para geragéo seguinte).

“Ha, portanto, um tradeoff relacionado a essa mudanga ao longo do tempo. A geragao
corrente sai perdendo, em favor de um aumento de bem-estar das geragdes futuras”.
(OGUNDAIRO e RODRIGUES, 2016, p. 370).

Barreto e Oliveira (2001) investigaram os efeitos macroeconémicos da transicao entre
regimes previdenciarios. Chegam a conclusdo de que sistemas capitalizados resultam em
economias com menores niveis de juros, maiores salarios e maior utilizacdo de capital.

Condicionam os resultados, no entanto, a forma em que se financia a transigéo.

Em geral, as pesquisas apontam os beneficios macroecondmicos de se migrar de um
regime de reparti¢do para capitalizagdo. As principais vantagens apontadas séo o aumento da
taxa de investimento da economia, a maior acumulacdo de capital, maiores niveis de salario e
acréscimo no ganho de bem-estar. No entanto, alguns pesquisadores contestam essas

conclusoes.

“A expansao da previdéncia complementar privada ndo contribui nem para o aumento
do investimento, nem para a ampliagdo do mercado de capitais, tendendo, ao contrério, a
estimular a concentragdo de renda, ja alarmante no pais”. (LAVINAS e DE ARAUJO, 2017,
p.615).

Entendimento semelhante é apresentado por Matijascic (2012). Ao abordar o aspecto
distributivo da previdéncia, o autor afirma que o sistema universal de previdéncia social
financiado por impostos é importante para reduzir a pobreza e evitar a exclusdo social. Sendo

assim, a manutencdo de um pilar de reparticdo simples seria essencial para esses objetivos.

Verifica-se, assim, que a quantidade de estudos disponiveis sobre a migracdo entre
regimes de previdéncia de reparticdo simples e de capitalizacdo é grande. Alguns pontos
parecem ter maior consenso em relagédo a outros. Modelos parecidos podem ter resultados
diferentes em funcgdo das caracteristicas de cada governo e de cada sociedade que implementa

0 NOVO regime.
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Por outro lado, surge o grande desafio da migracdo que é o elevado déficit de transicéo.
Esse ponto também é amplamente abordado na literatura e, nesse sentindo, surgem os modelos
baseados em pilares. Esses modelos sugerem a manutencdo de um pilar de reparticdo simples

visando amenizar os custos da transicdo ou como forma de realizar politica social.

1.2- DEFICIT DE TRANSICAO

A solucdo para a crise das contas publicas pode, na realidade, agravar os desequilibrios
fiscais. Segundo Silva (2008), a transicdo do sistema publico para o sistema capitalizado na
Argentina, aumentou a necessidade de aportes do tesouro para a previdéncia, aprofundando

ainda mais a crise fiscal vivida pelo pais.

Para investigar o custo da transicdo entre regimes previdenciarios, alguns autores
buscaram mensurar o tamanho do débito previdenciario que se torna explicito ao se optar pela
mudanca do regime de reparti¢do para o de capitalizacdo. Bravo e Uthoff (1999) desenvolveram
um modelo para mensurac¢do do débito implicito dos paises da América Latina. Tomando alguns
pressupostos para simplificacdo do célculo, os autores buscaram construir um modelo para
fornecer uma estimativa razoavel do débito implicito que os paises possuiam em seus regimes
previdenciarios. Os resultados apontaram um débito implicito, em termo do PIB, de 201,6%,

289,4% e 305,4% para Brasil, Uruguai e Argentina, respectivamente.

O débito implicito do sistema previdenciario corresponde ao valor presente dos
beneficios que necessitam ser pagos aos inativos e pensionistas do regime até a morte de seu
ultimo beneficiario. Além disso, em relacdo aos trabalhadores ativos, o débito corresponde ao

valor presente das contribuicGes ja realizadas por eles.

Ponds, Severinson e Yermo (2011) destacam que ndo existe um método padronizado
para mensurar 0s passivos do setor publico relativos a seus compromissos de aposentadorias e
pensBes. Utilizando a metodologia do débito implicito, buscaram estimar a carga tributaria
futura necessaria para financiar esses regimes de previdéncia dos paises da OCDE. Apontaram,

ainda, que os regimes capitalizados nesses paises tendem a ser subfinanciados.

No Brasil, Schmitt (1998) estimou o passivo previdenciario total do pais (RGPS e RPPS
municipais, estaduais e federal) em 233,1% do PIB, com dados do ano de 1997. Esse seria 0

débito implicito a mudanca para um sistema totalmente capitalizado.



23

Por sua vez, utilizando dados de 2001, Afonso, Souza e Zylberstajn (2006) estimaram
um custo de transicdo equivalente a 246% do PIB nacional. Segundo eles, a transigdo entre

regimes implicaria em um esforco fiscal superior a 9% do PIB nos primeiros anos.

Alguns estudos relativos ao RPPS dos estados brasileiros também indicaram elevados
déficits na transicdo entre regimes previdenciarios. Baptista e Figoli (2002), utilizando a
metodologia de Bravo e Uthoff (1999), observaram que o custo da transicdo dos estados
analisados era equivalente ou maior que o total da divida pablica desses entes. O estado do
Parand apresentou a maior relacdo, sendo 2,5 vezes a sua divida publica. Em Goias, essa relagdo
foi de 87%, sendo a menor relagéo verificada entre os estados considerados.

No caso do RPPS do Rio Grande do Sul, Caetano et. al (2011) estimaram que a op¢éo
pelo financiamento total do deficit em 35 anos, resultaria num aporte adicional do tesouro do
estado de R$ 0,896 bilhdo apenas no primeiro ano, considerando uma taxa de capitalizagdo de

6% a.a.

O esforgo necessario para arcar com a transi¢ao tem que ser assumido pela sociedade
de alguma forma. Seja pela reducdo do gasto do governo em outras areas, ou pelo aumento dos
impostos, ou pelo aumento do endividamento pablico. Como existem limitacdes inerentes a

cada uma dessas opcdes, a transicdo pode se mostrar financeiramente inviavel para o Estado.

Nesse contexto, Schmitt (1998) propde um modelo misto para suavizar 0s custos que
devem ser suportados pelo governo. Seu modelo propde um pilar de reparticdo simples para o0s
beneficiarios que recebam beneficios até 3 salarios minimos. Para beneficios superiores ao teto,
seria instituido um pilar de capitalizacdo. O autor argumenta que, dessa forma, o custo de
transicdo do RGPS, cujo débito implicito foi estimado em 108% do PIB, passaria a ser inferior
a 50% do PIB. Ressalta, porém, que ainda haveria ganhos de eficiéncia para a economia com

essa estratégia.

Afonso (1999) estudou a existéncia de uma transicdo Pareto-Gtima entre reparticdo
simples e capitalizacdo. Para o autor, um modelo que ndo aborde os efeitos da transicdo pode
chegar a um resultado Pareto superior, “mas sem conhecer a variagdo do bem-estar de todas as
geracOes, antes que a economia atinja novo equilibrio, ndo é possivel assegurar que a transicéo
também mereca essa classificacdo” (AFONSO, 1999, p. 8).

Barreto e Oliveira (2001) utilizaram o modelo de geracfes sobrepostas para simular

arranjos previdenciarios e suas formas de financiamento. Para eles, os elevados custos de



24

transicdo na implementacg&o de sistemas previdenciarios capitalizados podem levar & adocéo de
sistemas mistos. Nessa linha, Ellery Junior e Bugarin (2003) afirmam que o regime misto € a
melhor opc¢do quando sdo considerados os custos de transicdo. Em seu modelo, que considera
apenas 0 RGPS, o melhor arranjo para organizar a previdéncia no Brasil é a combinacéo entre
um regime de reparticdo que reponha a renda até certo nivel e o regime capitalizado para aqueles

que desejem complementa-la.

No caso dos RPPS dos entes subnacionais do Brasil, Caetano (2010) também propGe a
capitalizacdo dos regimes de previdéncia através de uma transi¢do gradual. Primeiro, através
da segregagdo de massas. Segundo, pela instituicdo do RPC para os servidores que recebam
beneficios superiores ao teto do RGPS. A proposta para a ado¢do de regimes mistos de
capitalizacdo também foi apresentada por Caldart et. al. (2014) para o0 RPPS do Rio Grande do
Sul.

Nery (2018) apresentou o sistema de contas virtuais que foi adotado em alguns paises
como alternativa aos regimes de reparticao e capitalizacdo. Trata-se de uma opc¢do em que, na
prética, o financiamento continua sendo por reparti¢do simples. Mas os beneficios passam a ser
calculados como se estivessem sendo capitalizados. Diminuindo, assim, o custo de transigao.
No entanto, para o autor, bastariam reformas paramétricas e na formula de calculo da concesséao
de beneficios, para que o regime de reparticao simples produzisse os mesmos efeitos do sistema

de contas virtuais.

Assim, o debate sobre a adocdo de modelos mistos é amplo na literatura. Em geral,
aponta para a diminuicdo do déficit de transi¢do e para a manutencdo de um pilar de previdéncia
como politica social do Estado, mas, por outro lado, sinalizam que os ganhos financeiros serdo
menores para as contas publicas. Em que pesem os menores ganhos de longo prazo, a ado¢éo
de pilares de manutencéo da reparti¢do simples, mesmo que temporarios, partem do pressuposto

de que, antes de tudo, as reformas previdenciarias precisam ser financeiramente viaveis.

1.3- O MODELO DE SEGREGACAO DE MASSAS

A segregacdo de massas € uma alternativa para a capitalizacdo dos regimes
previdenciarios que visa diminuir o déficit de transicdo em comparacgdo a capitalizacéo total.

Segregar massas significa, na pratica, a existéncia de um modelo misto, com mais de um pilar,
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em que, parte dos segurados fica no regime de reparticdo simples enquanto outra parte compde
0 regime de capitalizagdo.

Ao discorrer sobre as reformas realizadas por doze paises da América Latina, entre 1981
e 2003, Weber (2016) destacou que elas tiveram caréater estrutural, envolvendo a criagdo de um
sistema de capitalizagdo que, por sua vez, resultou em substituicdo completa para 0 modelo
privado (como no Chile e no México), ou em modelos mistos (como no Uruguai e,
posteriormente, no Brasil). No caso da reforma do Chile, em 1981, o pais vivia uma ditadura.
O governo impunha suas decisfes a sociedade. Assim, Barreto (1997) menciona que o pais
gerou excedentes fiscais, antes da reforma, de 5% do PIB para financiar os gastos com a

transicao.

Portanto, em funcdo do elevadissimo custo de uma capitalizacdo total, surgem o0s
modelos de segregagdo de massas. No Brasil, o Ministério da Previdéncia Social, definiu os
parametros para a segregacdo em 2008, dentro de um contexto de disposi¢do de normas para a
Unido, estados e municipios, aplicaveis as avaliacdes e reavaliacdes atuariais dos RPPS3. A
norma previu que, no caso de uma avaliagdo atuarial deficitaria do RPPS, deveria ser
implementado um plano de amortizacdo para equacionamento do déficit, o que na prética
implicaria na capitalizacao total, em até 35 anos. Mas, previu, também, que na impossibilidade
de implementacdo do plano de amortizacdo, ficaria admitida a segregacdo de massas dos
segurados, observando os principios da eficiéncia e da economicidade na realocacdo dos
recursos financeiros do RPPS e na composigdo das massas.

Foi permitida a segregacdo das massas com base na data de ingresso do segurado na
condicgéo de servidor do ente federativo, com base na idade do segurado ou com base na sua
condicdo de servidor em atividade, aposentado ou pensionista. Ficou admitida, ainda, a
possibilidade de conjugacdo desses parametros. Em qualquer dos casos, o regime de reparti¢do

deveria ser um grupo fechado, em extin¢do, com a vedacdo de ingresso de novos segurados.

Na experiéncia dos estados brasileiros, quase todas as segregacdes foram realizadas com
base na data de ingresso dos servidores (apenas o Parana adotou o critério de idade do
segurado). Em geral, a data de corte se deu a partir da publicacdo da lei que instituiu a
capitalizacdo em cada estado. Mas existem alguns casos com datas de cortes retroativas e outros

com datas posteriores. De qualquer forma, todos os estados que optaram pela segregacgéo

3 Portaria MPS n2 403, de 10 de dezembro de 2008.
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visaram equacionar seus déficits financeiros e atuariais e, 20 mesmo tempo, amenizar 0s custos

da transicdo em relacdo a capitalizacéo total.

A reducdo do deficit de transicdo a partir da segregacdo de massas foi simulada por
Caetano et. al. (2011). Nesse estudo a capitalizacéo total do RPSS do Rio Grande do Sul, em
35 anos, implicaria em um custo nos primeiros cinco anos de R$ 3,2 bilhdes. Em contrapartida,
no caso da segregacdo com data de corte retroativa a 2004, esse custo seria de R$ 1,4 bilhdes.
E, no caso da data de corte contemporanea ao estudo — 2011, o déficit cairia para R$ 364

milhdes no periodo.

Vale lembrar que, por outro lado, os ganhos financeiros de longo prazo para o Estado
serdo tanto maiores quanto maior o componente de capitalizacdo. A escolha do modelo ideal
passa, portanto, por um processo de planejamento orgamentario em que se prevejam 0s recursos

necessarios para o financiamento da transigéo.

Outro ponto relevante € quanto ao intervalo de tempo em que os custos da transicdo
superam seus beneficios. Assim a transi¢do possui o formato de curva como a de uma letra “U”
invertida, em que é crescente por um tempo, decrescente por outro, até se tornar negativo. Nesse

ponto, o Estado comeca a obter os resultados positivos da estratégia escolhida.

No modelo proposto por Afonso, Souza e Zylberstajn (2006), considerando-se 0s
trabalhadores ativos — caso que se assemelha ao estudado na presente pesquisa, 0 custo de
transicdo revelou-se crescente nos primeiros 30 anos. Apos esse periodo ele decai e chega a

zero em aproximadamente 60 anos.

Nas simulacGes realizadas por Caetano et. al. (2011) o custo de transi¢do para uma
segregacdo de massas do RPPS do Rio Grande do Sul estipulada com data coincidente ao do
inicio do regime de capitalizacdo — inicio do regime e data de corte em 2011 — o déficit foi
crescente por 17 anos. A partir dai torna-se decrescente, mas ainda positivo, por mais 9 anos.

Ao final de 26 anos, comecam a ser colhidos os frutos.

Ainda na pesquisa de Caetano et. al. (2011), para um regime de capitalizacéo iniciado
em 2011 com data de corte em 2004, o déficit de transicéo foi crescente por 22 anos. Tornou-
se decrescente, porém ainda positivo, por mais 9 anos e, somente apds 31 anos, o0 estado

comegaria a ter economia nesse processo.

Cabe, por fim, uma observacdo importante no que diz respeito a capitalizacdo por

segregacdo de massas como instrumento de equilibrio financeiro das contas publicas. O modelo
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adotado no Brasil ndo muda as regras de aposentadoria. Ou seja, a capitalizagdo mantém a regra
do beneficio definido. Portanto, se 0s recursos que estdo sendo capitalizados se mostrarem
insuficientes para financiar os beneficios dos segurados no futuro, o governo tem a
responsabilidade de cobrir as insuficiéncias financeiras desse regime. Ao contrario do que
ocorre quando se adota a contribuicdo definida, como ocorre no regime de previdéncia

complementar.

1.4- O REGIME DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR — RPC

A possibilidade de adocdo da previdéncia complementar nos RPPS da Uni&o, dos
estados e dos municipios brasileiros comeca a ser desenhada, em 1998, com uma alteracao da
Constituicdo Federal®. A partir de entdo, ficou autorizada a fixacdo de um teto para as
aposentadorias e pensdes dos servidores publicos limitado ao maximo estabelecido para 0s
beneficios do RGPS®. No entanto, a emenda deixou a cargo da edi¢do de uma lei complementar
a disposicdo sobre as normas gerais para a instituicdo de RPC pelos entes federativos, para

atender aos seus respectivos servidores titulares de cargo efetivo.

Em 2001, foram editadas duas leis complementares pela Unido. A primeira, dispondo
sobre a relacdo entre a Unido, os estados e 0s municipios, suas autarquias, fundacdes,
sociedades de economia mista e outras entidades publicas e suas respectivas entidades fechadas
de previdéncia complementar — EFPC®. A segunda, dispondo sobre o regime de previdéncia

complementar’.

Em 2003, nova alteracdo na Constituicdo Federal, atribuiu ao Poder Executivo a
iniciativa de lei para instituir as EFPC, de natureza publica, para oferecer aos respectivos
participantes planos de beneficios somente na modalidade de contribuicio definida®.

Outro marco legal importante, foi a criacdo da Superintendéncia Nacional de

Previdéncia Complementar — PREVIC, em 2009°. A PREVIC é uma autarquia de natureza

4 Emenda Constitucional n2 20, de 15 de dezembro de 1998.

5> Atualmente esse valor corresponde a RS 5.839,45 (em 29 de outubro de 2019).
6 Lei Complementar n2 108, de 29 de maio de 2001.

7 Lei Complementar n2 109, de 29 de maio de 2001.

8 Emenda Constitucional n2 41, de 19 de dezembro de 2003.

9 Lei n? 12.154, de 23 de dezembro de 2009.
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especial, dotada de autonomia administrativa e financeira e patriménio proprio, vinculada ao
Ministério da Economia, que atua na fiscalizacdo e supervisao das atividades das EFPC e na
execucdo das politicas para o RPC operado pelas referidas entidades. As EFPC sdo
caracterizadas por sua natureza privada e por serem formadas por um grupo fechado de
participantes ligados a um mesmo patrocinador (no caso dos RPPS, o governo). Na Uni&o, o
RPC para os servidores federais foi instituido por lei em 2012, E a criagdo da FUNPRESP

ocorreu alguns meses depois, no mesmo ano™*.

O primeiro estado brasileiro a ter uma EFPC em funcionamento foi S&o Paulo, em 2013,
apos a publicacdo da lei dois anos antes!2. A partir de entdo, diversos estados optaram pelo
mesmo caminho. Em alguns casos, 0 RPC esta associado apenas ao regime de reparti¢do

simples, em outros, esta também associado a capitalizacdo por segregacdo de massas.

Pellegrini (2019) aponta algumas vantagens no RPC. O autor afirma que, diferentemente
da segregacdo de massas, a previdéncia complementar ¢ dificilmente revertida, tendo em vista
seu carater de previdéncia privada. As reservas sao individualmente constituidas e ndo se
misturam com as contas dos governos. Outro ponto importante destacado pelo autor, ao

comparar a previdéncia complementar com a segregagdo de massas, € que:

No longo prazo, a primeira resolve o problema da previdéncia dos servidores pablicos,
pois o valor dos beneficios pagos no futuro se limitardo ao teto do RGPS. Ja a segunda,
ainda que em menor medida, também é benéfica no longo prazo, pois os beneficios
serdo pagos com 0s recursos capitalizados, ainda que, nesse caso, possa Ser necessario
o0 suporte dos entes, ja que os beneficios sdo definidos. (PELLEGRINI, 2019, p. 22)

Portanto, com a previdéncia complementar, o sistema passa a ser de contribui¢do
definida para aquela parcela que excede o teto do RGPS. O governo passa a ndo ter mais a
obrigacdo de aportar recursos sobre essa parcela da renda quando do pagamento dos beneficios
previdenciarios. O valor do beneficio pago ao segurado serd dado em funcéo do valor das
contribui¢des (do segurado e do patrocinador), do tempo de contribuicdo, da performance dos

investimentos realizados com as reservas e da expectativa de vida dos segurados.

Borba (2017) também aponta como um dos beneficios esperados pelo DF, com a
implantacdo do RPC, o fato do ente deixar de ser responsavel por complementar as
insuficiéncias financeiras do regime que ultrapassem o teto, ja que se adota a contribuigdo

definida e ndo mais o beneficio definido. O autor alerta, contudo, que possiveis falhas na

10 Lejn2 12. 618, de 30 de abril de 2012.
11 Decreto n2 7.808, de 20 de setembro de 2012.
12 Lej Estadual n2 14.653, de 22 de dezembro de 2011.
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concepcdo do modelo podem agravar a situacdo fiscal do DF por néo prever as fontes de
financiamento do déficit de transicao.

O RPC tem ainda a vantagem de gerar um déficit de transicdo inferior ao imposto pela
capitalizacdo total e, também, pela capitalizacdo parcial, conforme demonstrado por Caetano
et. al. (2011), Silveira et. al. (2011) e Pellegrini (2019). Embora também gere ganhos menores

no longo prazo, conforme destacam Giambiagi e Sidone (2018).

Outra vantagem atribuida ao RPC foi abordada por Rangel e Saboia (2015). Os autores
destacam as implicacOes distributivas da instituicdo da previdéncia complementar. Ao analisar
0 caso da FUNPRESP na Unido, eles mostram que o estabelecimento de um teto para as
aposentadorias e as pensfes implicaria na reducdo do coeficiente de concentracdo das
aposentadorias e das pensdes publicas favorecendo, portanto, a uma distribuicdo de renda

menos desigual.

A adocgdo da previdéncia complementar nos RPPS da Unido, estados e municipios
parece ser uma tendéncia irreversivel no Brasil. Assim, muitos estudos com diferentes
abordagens vém sendo realizados nessa area, principalmente, sobre o FUNPRESP, como em
Silveira et. al. (2011), Rodrigues e Afonso (2015), Siqueira e Montibeler (2016), Weber (2016)
e Lavinas e De Araujo (2017).

Considerando apenas a adesdo ao regime de previdéncia complementar da geracdo
futura de servidores e apenas a capitalizacdo da parcela que excede o teto do RGPS, Silveira et.
al. (2011) projetaram trés fases da transi¢do. A primeira, nos primeiros quinze anos, seria
crescente e atingiria um pico de 0,05% do PIB. Na segunda fase, entre quinze e trinta anos, o
custo ainda seria positivo, mas com trajetoria descendente. Finalmente, a partir da terceira

década aconteceriam os ganhos fiscais.

Borba (2017) pesquisou a influéncia da implantacdo do RPC nos resultados financeiros
e previdenciarios do DF analisando quatro indicadores fiscais relevantes: receita corrente
liquida, divida consolidada, gasto com pessoal e resultados previdenciarios. O autor comparou
os resultados com os dos demais estados brasileiros, mas ndo encontrou evidéncias em sua
pesquisa que comprovassem a influéncia do RPC nas financgas estaduais. Destacou, porem, que

os dados do RPC abrangiam um periodo de tempo ainda muito recente.
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2. SITUACAO FISCAL DOS ESTADOS BRASILEIROS

2.1- CAPAG -STN

No Brasil, a principal instituicdo responsavel por regulamentar e normatizar os assuntos
de financas publicas afetos aos entes subnacionais é a Secretaria do Tesouro Nacional — STN,
Orgdo integrante do antigo Ministério da Fazenda que passou a ser denominado Ministério da
Economia, a partir de 2019. Uma das atribuicdes da STN é avaliar a capacidade de pagamento
dos estados brasileiros atribuindo a eles uma nota com o intuito de verificar se a Unido podera
atuar como garantidora nas operagdes de crédito a serem contratadas pelos estados junto as
instituicGes financeiras. Assim, foi criada a Avaliacdo da Capacidade de Pagamento —
CAPAG®,

A CAPAG estabelece um rating que vai da nota A, para aqueles entes que possuem
melhor situacdo fiscal, até a nota D, para 0s entes em pior situacdo. A atribuicdo das notas é
uma ponderacdo entre trés indicadores: endividamento, poupanca corrente e liquidez4. Os

indicadores sdo avaliados de acordo com os parametros abaixo:

Quadro 1 — Classificacdo Parcial da CAPAG - STN

Indicador Sigla Faixas de Valores Classificagéo Parcial
DC < 60%
Endividamento DC 60% < DC < 150%
DC > 150%
PC < 90%
Poupanca Corrente PC 90% < PC <95%
PC >95%
IL<1
IL>1

Liquidez IL
Fonte: Ministério da Fazenda (2017).

O>O0mX>Om >

O endividamento é apurado a partir da Divida Consolidada Bruta como percentual da
Receita Corrente Liquida — RCL, ou seja, mede o tamanho da divida publica. A poupanca

corrente mede o percentual das receitas correntes que esta comprometida com as despesas

13 portaria do Ministério da Fazenda n2 89, de 25 de abril de 1997.
14 portaria do Ministério da Fazenda n2 306, de 10 de setembro de 2012, atualizada pela Portaria n2 501, de 23
de novembro de 2017.
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correntes. E, finalmente, o indicador de liquidez € obtido dividindo-se o total das obrigacfes
financeiras do ente pela disponibilidade bruta de caixa, observando-se apenas as fontes de

recursos ndo vinculadas.

De acordo com as notas parciais os entes recebem uma avaliagdo final. O quadro abaixo
demonstra as combinacdes possiveis de notas parciais € a classificagdo final. Percebe-se que o
indicador de liquidez possui uma influéncia relevante no rating ja que, parcialmente, ele pode
ser apenas A ou C. E se a liquidez for C, a nota final sera C ou D, a depender dos demais
indicadores. Ou seja, mesmo que o0 endividamento seja baixo e a poupanca corrente esteja bem
classificada, ainda assim, o ente com indice de liquidez maior ou igual a 1 sera avaliado com a

nota C.

Quadro 2 — Classificacdo Final da CAPAG — STN

Classificacdo Parcial do Indicador Classificagéo Final da
. Poupanca _ Capacidade de
Endividamento Corrzenfe Liquidez ngamento

A A A A

B A A

C A A

A B A B

B B A

C B A

C C C D
Demais combinacdes de classificacbes parciais C

Fonte: Ministério da Fazenda (2017).

Importante destacar que apenas os entes classificados como A e B podem receber
garantia da Unido em suas operacdes de crédito. Atualmente, de acordo com dados da STN®®,
apenas 11 estados preenchiam essa condicao, sendo que somente o Espirito Santo foi avaliado

com nota A. 13 estados brasileiros foram avaliados com nota C e 3, com nota D.

Nota-se que a CAPAG vem sendo abordada em trabalhos cientificos como um
sinalizador da situacao fiscal dos entes subnacionais, como pode ser visto em Davis e Biondini
(2018), Bertholini, Nocko e Rosa (2018) e Lima (2019). Ao mesmo tempo, Mendes (2016) e
Ulhéa (2018), chamaram a atencéo para a concessao de creditos com aval da Unido para estados

com CAPAG C e D, no periodo de 2011 a 2014, atribuindo a reducéo na disciplina fiscal do

15 Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais 2019. Disponivel em http://www.tesouro.fazenda.gov.br.
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Governo Federal como um dos responsaveis pelo atual desequilibrio das contas publicas

estaduais.

A CAPAG é um adequado sinalizador da capacidade de pagamento dos entes
subnacionais, no sentido de que estados avaliados com as melhores notas, de fato, apresentam
uma situacdo fiscal melhor do que aqueles avaliados com notas piores. No entanto, essa
classificacdo permite posicionar os entes de forma qualitativa, mas ndo permite quantificar a

margem fiscal disponivel no orcamento para a contratacdo de novas despesas.

Quadro 3 — Avaliacdo CAPAG — STN dos Estados Brasileiros de 2017 a 2019

UF CAPAG-2017 CAPAG-2018 CAPAG-2019
AC
AL
AM
AP
BA
CE
DF
ES
GO
MA
MG
MS
MT
PA
PB
PE
Pl
PR
RJ
RN
RO
RR
RS
SC
SE
SP
TO
Fonte: Boletim de Financas dos Entes Subnacionais/STN 2019.
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O quadro 3 apresenta a nota da CAPAG dos 27 estados brasileiros. Os estados com
situacdo mais grave sdo Minas gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul. Todos eles avaliados

com nota D. O problema é ainda mais grave quando se considera que esses estados respondem
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por 3 das 4 maiores economias estaduais, em termos de PIB, perdendo apenas para S&o Paulo®.
Juntos, os trés correspondem a mais de 25% do PIB nacional.

Quando considerados os dados das notas parciais dos indicadores que compdem a
CAPAG-2019, percebe-se que apenas 4 estados brasileiros possuem nota C no indicador de
endividamento. Justamente, os 4 estados com as maiores economias citadas anteriormente.
Assim, em termos de volume, pelo peso econdmico desses estados, 0 endividamento ainda pode

ser visto como um problema grave.

Por outro lado, sob a oOtica da quantidade de entes que possuem indicador de
endividamento melhor do que C, percebe-se que a realidade de 23 dos 27 estados nédo espelha
problemas de endividamento publico. Desses 23 estados remanescentes, 9 possuem nota C no
indicador de poupanca corrente e 9, no indicador de liquidez. Sendo que 6 estados possuem
nota C em ambos (Distrito federal, Goias, Maranhdo, Mato Grosso, Pernambuco e Sergipe).

Os resultados da CAPAG demonstram, portanto, que os problemas fiscais da maioria
dos estados advém de desequilibrios orcamentérios e financeiros que ndo foram gerados pelo

excesso de endividamento pablico desses entes.

Mercés e Freire (2017) analisaram a situacdo fiscal dos estados brasileiros, com foco no
Rio de Janeiro. Os autores chegaram a trés conclusdes importantes: a divida publica ndo é o
maior problema para a maioria dos estados; a crise fiscal tem carater estrutural e esta
relacionada fortemente com as despesas com pessoal, especialmente devido ao desequilibrio
previdenciario; e, a crise fiscal e a rigidez orcamentaria tém se refletido no aumento dos restos

a pagar dos estados.

2.2- DESPESA COM PESSOAL E GASTOS PREVIDENCIARIOS

Dentre as despesas realizadas pelos estados brasileiros, seguramente, as despesas com
pessoal sdo aquelas que exercem maior pressdo sobre seus or¢camentos. Diversos trabalhos

abordaram a problematica do gasto com pessoal nos estados.

Analisando o periodo de 2007 a 2011, Correia (2014) afirma que o controle do

endividamento publico esta sendo respeitado pelos estados em observancia a Lei de

16 Conforme dados do IBGE referente ao ano de 2016. Disponivel em https://www.ibge.gov.br/explica/pib.php.
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Responsabilidade Fiscal — LRFY'. Destaca, no entanto, que isso ocorre com a decisdo de um

gasto em investimentos menor, em detrimento do crescimento da despesa com pessoal.

De acordo com dados da STN*®, em média, houve crescimento real das despesas com
pessoal dos estados de 39,36%, no periodo de 2011 a 2018. Outro dado importante é o de
comprometimento das despesas com pessoal como proporc¢do da RCL. Seguindo metodologia
de apuracdo do Programa de Reestruturacdo e Ajuste Fiscal — PAF, 12 estados apresentaram,
no exercicio de 2018, comprometimento superior a0 maximo estabelecido pelo programa, ou
seja, 60% da RCL. A mediana dos 27 estados foi apurada em 59,32% da RCL.

Pessoa, Santos e Martins (2018) apontaram para existéncia de desequilibrios de ordem
fiscal e financeira na maior parte dos governos estaduais. Os autores destacaram que a lenta
retomada da atividade econémica nacional, apds a recessdo vivenciada em meados dessa
década, implicou em lento crescimento das receitas nos estados. J& 0 comportamento das
despesas foi fortemente impactado pelos gastos com pessoal. Dentre as despesas com pessoal
o0s autores destacam que, de forma geral, os estados estdo controlando a despesa com pessoal
ativo. Entretanto, existe uma forte aceleracdo na despesa com servidores inativos, o que gera
um crescimento da despesa de pessoal como um todo. Entendimento corroborado por outros

autores.

Ao analisar as financas dos estados brasileiros, Barros (2018) ressalta o crescimento das
despesas estaduais, bem como o avanco do déficit previdenciario em todas as regibes
geograficas do Brasil. O autor conclui pela necessidade de uma agenda de reformas fiscais com

destaque para mudancas na previdéncia.

Pesquisando as despesas previdenciarias de Minas Gerais, entre 2002 e 2016, Soares
(2017) destaca o comprometimento do or¢camento estadual da ordem de 24,17%, em 2016. O
autor sinaliza, ainda, para a necessidade da realizacdo de reformas tendo em vista que as

estimativas séo de elevacéo desses gastos.

Santos et. al. (2017) estudaram os RPPS dos estados brasileiros no periodo de 2006 a
2015. Os autores afirmam que o déficit desses regimes alcancava 1,2% do PIB nacional e
destacaram que, embora sua relevancia nas financas publicas dos estados, pouco ha de escrito
sobre o assunto. No estudo, 0s autores apontam duas causas principais para o crescimento do

déficit previdenciario. Primeiro, o aumento do numero de servidores inativos foi da ordem de

7 Lei Complementar n2 101, de 04 de maio de 2000.
18 Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais 2019.
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37,9%, enquanto o nimero de ativos foi reduzido em 3,6%. Em segundo lugar, indicam o
crescimento real das remuneragdes médias, em torno de 33%, entre 2006 e 2015.

O estudo de Pellegrini (2019) também analisa a situacdo dos RPPS dos estados e aponta
para um desequilibrio financeiro e atuarial desses regimes. O autor indica trés causas principais
desse desequilibrio: a piora da razdo entre servidores ativos e inativos (atingindo 1,13, em 2017,
considerando-se os 27 estados), ou seja, para cada aposentado e pensionista existiam 1,13
trabalhadores ativos, a baixa contribuicdo previdenciaria e a possibilidade dos servidores se

aposentarem precocemente e/ou com beneficios elevados em relagdo a remuneragdo na ativa.

Outra consideracdo importante é a do peso das aposentadorias especiais nos regimes de
previdéncia estaduais. Uma parcela significativa dos servidores estaduais € composta por
policiais civis e militares, bombeiros militares e professores. Essas categorias possuem regras
especiais com idade de aposentadoria e tempo de contribuicdo inferiores as das demais

categorias.

Caetano (2010) ja identificava a necessidade de se realizar reformas nas folhas de
pagamento de inativos e pensionistas que fossem possiveis de implementacdo, com base na
legislacdo brasileira vigente, para equilibrar as finangas dos estados e municipios. Seu estudo
agrupou as reformas em trés tipos: administrativas, paramétricas e estruturais, estando incluidas

nesse Ultimo a segregacdo de massas € a previdéncia complementar.

A situacdo fiscal dos estados brasileiros é, de forma geral, ruim. Os dados relativos a
CAPAG dos estados demonstram que o problema fiscal ndo esta ligado, na maioria dos casos,
ao grau de endividamento publico. As méas avaliagcbes se concentram nos indicadores de
poupanca corrente e de liquidez. Assim, o problema fiscal esta associado ao elevado grau de
comprometimento das receitas dos estados com despesas correntes, em especial com despesas
de pessoal. E, particularmente, dentre as despesas com pessoal, destaca-se o crescimento da
proporcao de despesas previdenciarias no orcamento.

Esse diagndstico tem levado os entes subnacionais a buscarem solucdes para
equilibrarem seus déficits da previdéncia. No entanto, a viabilidade para a ado¢do de cada
modelo previdenciario passa por um processo de estudo e planejamento, conforme indica
Caetano et. al. (2011):

Por fim, a alternativa mais viavel para cada RPPS dependera de diversos fatores, como
0 quantitativo e a composi¢do da massa de segurados — propor¢do de ativos e
beneficiarios, sexo e idade -, as aliquotas de contribuicdo, o saldo das aplicacdes
financeiras vinculadas ao regime e a situacdo fiscal do Estado. Cada estado deve
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implantar uma reforma previdenciaria que permita, em longo prazo, tornar seu
Regime Proprio de Previdéncia Social equilibrado financeira e atuarialmente.
(CAETANO ET. AL, 2011, p. 46).

Dado que tanto a capitalizacdo via segregacdo de massas quanto a implementacéo da
previdéncia complementar implicam em enfrentar um déficit de transi¢éo, cabe debater se o0s
estados possuem espago fiscal para absorver esse custo diante de um quadro de rigidez
orcamentaria e comprometimento do or¢camento com despesas correntes. Destacando, ainda, a
limitacdo que os entes subnacionais possuem em termos de fontes de financiamento ja que ndo
emitem moeda nem titulo de divida e, também, ndo podem contratar empréstimos para financiar

despesas correntes, conforme Regra de Ouro®®,

2.3- ESPACO FISCAL

O entendimento do espaco fiscal como variavel ligada ao endividamento publico esta
evidenciado na regulamentacdo dada pela STN ao limite para contratacdo de operagdes de
crédito dos estados e municipios brasileiros®. Nessa regulamentacéo define-se espaco fiscal
como o valor limite para incluséo de dividas no PAF dos entes ligando o conceito de espaco

fiscal ao do endividamento e da sustentabilidade da divida publica.

Nessa mesma linha o conceito de espaco fiscal vem sendo utilizado por diversos autores
na literatura mundial como a capacidade de endividamento, geralmente, dos paises. Trata-se de
atribuir um teto ao endividamento publico que permita ao Estado arcar com 0S compromissos

assumidos evitando, portanto, um default.

De acordo com Ostry et. al. (2010), espaco fiscal é a diferenca entre o nivel atual de
divida publica e o limite de divida implicito no registro histérico de ajuste fiscal dos paises.
Entendimento semelhante ao de Ghosh et. al. (2013), que definem o espaco fiscal desses paises
como sendo a diferenca entre os indices de divida atuais e os limites de divida estimados em

seu modelo.

Nesse sentido, Silva (1976) apud Ferreira (1995) ainda distingue entre os conceitos de
capacidade de pagamento e de endividamento, ambos ligados ao endividamento. No primeiro,

trata da capacidade financeira de arcar com 0s juros e amortiza¢Ges das operagdes de credito

19 Art. 167, inciso Il da CF/88.
20 portaria da Secretaria do Tesouro Nacional — STN n2 658, de 28 de setembro de 2019.
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contratadas enquanto que, no segundo, define como a capacidade de se negociar, politicamente,
a contratacdo de novas operacoes.

No entanto, existe uma segunda linha que entende o conceito de espaco fiscal como
sinbnimo de margem orcamentéria, ou seja, da disponibilidade de recursos que
determinado governo dispde para o pagamento de qualquer tipo de despesa publica. E

esse 0 conceito utilizado para tratar sobre espaco fiscal nesta pesquisa.

Como exposto anteriormente, a grande limitacdo fiscal dos estados brasileiros esta
ancorada no comprometimento das receitas correntes com despesas obrigatorias e de carater
continuado, principalmente, despesas de pessoal. Nesse sentido, diferenciando-se do conceito
definido pela STN que trata do limite para contratacdo de operacdes de crédito, utilizando o
critério do saldo de endividamento dos estados, verifica-se um amplo crescimento da utilizagéo

do conceito de espaco fiscal ligado a disponibilidade orgamentéria.

S&o exemplos desse entendimento os trabalhos de Giambiagi (2008), Gobetti (2015),
Gobetti e Orair (2015) e Orair (2016). Além disso, mesmo na literatura internacional, o conceito
de espaco fiscal mostra-se alinhado a disponibilidade de recursos para execucdo de politicas
publicas, como em Schick (2009). O autor entende que o conceito de espaco fiscal ligado ao
endividamento estaria relacionado aos paises em desenvolvimento enquanto que o conceito

ligado & disponibilidade de recursos estaria mais alinhado aos paises desenvolvidos.

Nos estudos nacionais, inclusive, é muito comum o conceito de espaco fiscal
relacionado ao espaco que resta para realizagdo dos investimentos publicos. Dado o carater
discricionario dos investimentos, eles sdo vistos como variavel de ajuste dos orcamentos. O

crescimento das demais despesas do estado comprime 0s investimentos.

Quanto ao que se considera como despesas discricionarias, Gobetti e Orair (2015)
argumentam que a discricionariedade da politica fiscal estd nas despesas de custeio, nos

investimentos e nos subsidios e desoneracdes.

Ja Pereira (2015) investigou a rigidez orcamentaria no DF utilizando o anexo da Lei de
Diretrizes Orcamentarias — LDO que trata da margem de expansdo das despesas obrigatorias
de carater continuado. Em sua pesquisa o0 autor apontou que, em 2010, 39% das despesas do
grupo 3 (outras despesas correntes) eram obrigatorias e, em 2011, essa proporcéo foi de 28%.
Vale observar que o conceito de despesa obrigatoria utilizado pelo autor estd ligado a
classificacdo legal dada pelo estado na LDO. O DF ndo realiza transferéncias a municipios, o
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que tende a minimizar o grau de obrigatoriedade das despesas do grupo 3 nesse ente,
diferentemente do que ocorre com os demais 26 estados brasileiros.

Bassi (2019) abordou os determinantes da rigidez orcamentaria e, ao analisar o
orcamento do governo federal, concluiu que 93% das outras despesas correntes constantes da
Lei Orcamentéria Anual — LOA de 2019 possuiam carater obrigatorio.

Outros autores destacam que, na pratica, a variavel de ajuste das despesas publicas é o
investimento e, portanto, ndo ha margem de atuacdo sobre as outras despesas correntes. Gobetti
(2015) menciona que os ajustes fiscais brasileiros ocorreram, em geral, por dois canais:

aumento de impostos e/ou reducéo de investimentos.

Para Pessoa, Santos e Martins (2018) a redugdo no volume de investimentos evidencia
a deterioracdo da situacdo fiscal. Na mesma linha, Orair (2016) aponta que as desaceleracGes
econémicas impB&em restricdes aos investimentos publicos, devido a maior rigidez orcamentaria

dos entes publicos.

Barros (2018) também aborda o grau de rigidez do orcamento publico brasileiro. Para o
autor, o grau de liberdade para manejar o orcamento federal no pais € inferior a 10% da despesa.
Ressalta, ainda, que a rigidez orgamentaria na esfera subnacional ndo é distinta daquela

verificada na Unido.

Além da visdo proposta por esta pesquisa para o conceito de espaco fiscal como
indicador de margem orcamentaria, outra observacdo importante é a diferenca que se da, no
presente estudo, ao conceito de espaco fiscal e de capacidade de pagamento. O primeiro tem
um carater mais duradouro e sustentavel. Trata-se da capacidade dos governos de absorverem
em suas contas despesas de longo prazo com pouca flexibilidade de negociacédo. Ja a capacidade
de pagamento é um indicador mais pontual. Somado ao espaco fiscal, inclui-se a
disponibilidade financeira imediata do governo, ou seja, recurso que, uma vez gasto, ndo pode
ser considerado para outros exercicios. Trata-se de gastar a poupanc¢a. Fazendo um paralelo
com os indicadores da CAPAG, a diferenca esta na disponibilidade de caixa dos recursos ndo

vinculados.
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3- METODOS E TECNICAS DE PESQUISA

3.1- CARACTERIZACAO DA PESQUISA

A presente pesquisa verificou estudos existentes sobre a capitalizagdo dos regimes de
previdéncia como solucdo para os desequilibrios fiscais de diversos governos nacionais e
subnacionais. Para isso, esse trabalho apresenta uma discusséo tedrica sobre 0s motivos para a
capitalizacdo, os beneficios esperados e os desafios e problemas encontrados, com destaque

para o déficit de transic&o.

O estudo apresenta um carater explicativo no sentido de que pretende descobrir 0s
motivos para a reversao de diversas tentativas de capitalizacdo do RPPS de estados brasileiros
atribuindo a hipétese de auséncia de espaco fiscal e elevados custos de transicdo. Nesse ponto,
cabe destacar que a pesquisa buscou mensurar déficits ja experimentados pelos estados ao invés

de realizar projec@es, como visto na ampla literatura sobre o tema.

O ponto de partida desse trabalho foi a busca pela literatura cientifica existente sobre o
tema. Tempo foi dedicado a pesquisa em revistas cientificas, sites de busca na internet e
repositorios de universidades. Além disso, a leitura de livros impressos sobre financas pablicas
e a pesquisa por noticias nos diversos veiculos da imprensa nacional sobre o assunto fizeram

parte da contextualizacdo do tema nos acontecimentos atuais.

Outro ponto relevante na elaboracao do estudo foram as pesquisas de caréater legislativo.
O entendimento dos acontecimentos previdenciario no Brasil e nos estados brasileiros, passa,
necessariamente, por um enorme arcabouco de leis. Constituicdo Federal e suas emendas, leis
complementares, leis ordinarias, decretos e portarias, tanto federais como estaduais. Assim, 0
trabalho de busca por essa legislacdo exigiu dedicacdo de tempo e cuidado, principalmente,
porque as alteracdes previdenciarias nos estados estdo experimentando constantes atualizagdes

e alteracOes.

Finalmente, a coleta de dados buscou uma metodologia que pudesse ser reproduzida por
qualquer trabalho sobre o tema, tendo em vista que os dados foram retirados de relatorios e
demonstrativos de acesso ao publico em geral. Destaca-se, nesse ponto, 0 uso dos dados do
Relatorio Resumido de Execugdo Orcamentaria— RREO e do Relatério de Gestéo Fiscal — RGF

(que serdo detalhados a seguir) que, se por um lado possuem a vantagem de serem de amplo
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acesso, por outro, limitaram a pesquisa dos dados previdenciarios dos estados a partir de 2012
e 2013. Esse foi um dos fatores, inclusive, utilizado como critério para escolha dos estados que
foram estudados nesse trabalho. Minas Gerais, por exemplo, foi um dos pioneiros na opgéo pela
capitalizacdo do RPPS, em 2002. No entanto, reverteu a migragdo em 2013. Impossibilitando,

portanto, a obtencdo dos dados necessarios ao estudo pelos demonstrativos do RREO e RGF.

No caso especifico do Distrito Federal, como sera detalhado a seguir, por se tratar do
foco de investigacdo dessa pesquisa, os dados foram obtidos diretamente do sistema de
administragdo orcamentéria e financeira do estado. O que permitiu a anélise de uma série

histérica mais longa.

A seguir, serdo apresentados os procedimentos metodoldgicos de coleta e tratamento
dos dados, bem como a definicdo das formulas de mensuracdo do déficit de transicdo e do

espagco fiscal.

3.2- PARTICULARIDADES DO DISTRITO FEDERAL

Em 1958, dado o inicio da construcdo da nova sede do governo brasileiro, um pedaco
do territério do estado de Goias foi desmembrado e deu origem ao atual Distrito Federal.
Brasilia foi inaugurada em 21 de abril de 1960. Desde ent&o, a capital do Brasil foi estabelecida
no planalto central do pais.

Ao estabelecer um ente federativo como o DF, o pais criou uma figura totalmente
diferente dos demais estados e municipios brasileiros. Criou-se um ente hibrido com
caracteristicas concomitantes de estado e de municipio. Do ponto de vista das financas publicas,
o DF merece um tratamento especial no que concerne ao levantamento e avaliacdo de seus

dados financeiros e orcamentarios.

O DF possui fontes de arrecadacdo das duas competéncias. Mas, possui também a
obrigagdo de prestar servi¢os publicos de natureza tanto municipal quanto estadual. A
Constituicdo Federal de 1981 previu a necessidade de transferir recursos da Unido para a
manutencdo das forcas de seguranca publica e auxilio ao custeio das despesas com saude e

educacio?’.

21 Art. 21, inciso XIV da CF/88.
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Posteriormente, a Lei 10.633/2002 regulamentou o dispositivo constitucional e criou o
Fundo Constitucional do Distrito Federal — FCDF. Dentre outras coisas, determinou que 0s
recursos seriam entregues ao DF até o dia 5 de cada més, a partir de janeiro de 2003, a razao de

duodécimos?.

No entanto, os recursos do FCDF ndo vém sendo transferidos, de fato, ao DF. Na
realidade, as despesas custeadas com essa fonte de recursos séo executadas dentro do Sistema
de Administracdo Financeira do Governo Federal — SIAFI. Por esse motivo 0s recursos do
FCDF passam a néo integrar o orcamento fiscal e da seguridade local e, como consequéncia,
n&o estdo evidenciados nos demonstrativos estabelecidos pela LRF?, a saber, RGF e RREO.

Em seu trabalho, Bertholini, Nocko e Rosa (2018) analisaram a comparabilidade entre
0s RGF dos estados e municipios, com especial atencdo para 0 DF. Chamaram a atencéo,
portanto, para a necessidade de um procedimento metodolégico que buscasse tornar os dados
comparaveis entre os diversos entes federativos. No caso do DF, um dos pontos levantados, foi

a questdo dos valores do Fundo Constitucional.

Ao analisar os gastos com pessoal dos estados brasileiros, Santos et. al. (2018)
perceberam o impacto dos dados relativos ao FCDF sobre os dados financeiros e orcamentarios

e passaram a incluir esses valores em sua analise para evitar distor¢cdes nos resultados.

Barros Filho, Silva e Fiche (2019) contribuiram para essa discussao sobre a necessidade
de incluir os valores do FCDF nos demonstrativos fiscais do estado. Para isso, refizeram os
demonstrativos locais referentes ao ano de 2017 acrescentando os valores do FCDF e
evidenciaram as mudancas no diagndstico fiscal do estado a partir desses resultados. Tracando,

portanto, um comparativo entre os demonstrativos com e sem os valores do FCDF.

A adogdo dessa metodologia é de extrema relevancia dada a magnitude dos valores
envolvidos. Em 2018, foram empenhados R$ 13,7 bilhdes com recursos do FCDF e mais R$
24,8 bilhdes com recursos do orgcamento fiscal e da seguridade compondo, portanto, uma
despesa total de R$ 38,5 bilhdes no ano. A ndo inclusdo dos valores do FCDF nos
demonstrativos fiscais significa deixar de fora 35,53% da evidenciagio da despesa local. Com

impactos determinantes nos dados da seguranca publica, saude, educacéo e previdéncia.

22 Art. 42 da Lei 10.633/2002.
23 Lei Complementar n2 101, de 04 de maio de 2000.
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Portanto, nessa pesquisa, todos os dados apresentados referentes ao DF incluem os
valores executados com fontes de recursos do FCDF. Para isso, em consulta ao SIAFI, obteve-
se 0s valores empenhados com recursos do Fundo. Os valores foram somados as receitas e
despesas locais de acordo com suas classificacdes. A pesquisa utilizou 0os mesmos critérios
adotados no enquadramento das receitas e despesas do orcamento local evidenciadas nos

demonstrativos fiscais.

As demais informacdes orcamentarias e financeiras do DF foram retiradas do Sistema
Integrado de Gestdo Governamental — SIGGO. Esse procedimento foi utilizado para poder criar
uma serie historica mais longa e com informacBes que ndo estdo apresentadas nos

demonstrativos que compdem o RGF e 0 RREO do estado.

Cabe destacar, no entanto, que para efeito de comparacdo dos valores de déficit de
transicdo e espago fiscal, que serdo detalhados em seguida neste trabalho, os dados a partir de
2012 sdo coincidentes com aqueles publicados nos demonstrativos da LRF, somados dos
valores do FCDF.

Isso ocorre, pois, a STN é quem estabelece 0os modelos de publicacdo dos
demonstrativos fiscais. Apenas em 2013, o modelo estabelecido pela STN previu a publicacdo
do demonstrativo das receitas e despesas previdenciarias separado em duas partes, uma para o
fundo financeiro (reparticdo simples) e outra para o fundo previdenciario (capitalizacao).

Como os estados tendem a seguir o modelo estabelecido pela STN no Manual de
Demonstrativos Fiscais — MDF, até 2012, os demonstrativos agrupavam as informacdes dos
dois regimes e ndo permitiam o levantamento de dados necessarios para esta pesquisa. A partir
de 2013, as informacdes foram separadas e, passou a existir uma coluna para informacdes do
ano anterior. Sendo assim, na maioria dos casos, o0s valores referentes a receitas e despesas

previdenciarias do regime de capitalizacdo s6 estdo disponiveis para 0 ano de 2012 em diante.

Por ser servidor publico concursado e em exercicio na Secretaria de Estado de Economia
do Distrito Federal, o autor desta pesquisa possui acesso ao SIGGO e, com isso, 0s dados
puderam ser trabalhados para refletir a informacéo necessaria ao periodo em andlise, no caso
do Distrito Federal.
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3.3- CALCULO DO DEFICT DE TRANSICAO

O célculo do déficit de transi¢cdo gerado pela mudanca do regime de reparti¢éo simples
para o de capitalizacdo, geralmente, vem sendo abordado na literatura existente de forma
estimativa. Ou seja, buscando prever os custos envolvidos nessa mudanca com base em um

cenario futuro hipotético. Para isso, € comum a utilizacdo de calculos atuariais.

Schmitt (1998) estimou esse déficit para a capitalizacdo total do RGPS e dos RPPS
(municipais, estaduais e federal) com dados de 1997. Por sua vez, Afonso, Souza e Zylberstajn
(2006) fizeram a mesma estimativa com dados de 2001. J& Caetano et. al. (2011) fizeram a

simulacéo para cinco cenérios diferentes para o RPPS do Rio Grande do Sul.

A presente pesquisa procura abrir uma nova discussdo ao mensurar situacdes ja em
andamento. Particularmente, busca mensurar o déficit de transicdo que ja vem acontecendo nos

estados brasileiros desde as primeiras iniciativas de segregacdo de massas.

A metodologia utilizada é semelhante ao entendimento de Silveira et. al. (2011). Ao
analisar a introducdo do regime de previdéncia complementar para os servidores publicos, 0s
autores entendem que o déficit de transicdo advem da perda de arrecadacdo de contribuicbes

previdenciarias nas primeiras décadas apds sua instituicao.

Igualmente para Giambiagi e Sidone (2018), o custo de transicdo esta relacionado a
reducdo da receita, tendo em vista que parte da arrecadacdo no regime de reparticdo passaria a

constituir as reservas a serem capitalizadas para o pagamento de beneficios futuros.

No presente estudo, utilizou-se o mesmo entendimento de Pellegrini (2019).
Adicionamos ao custo da perda de arrecadacdo a despesa com a contribui¢do patronal realizada
pelos estados para o regime capitalizado, tendo em vista tratar-se de uma despesa no curto prazo

para formacdo de reservas que sé poderdo ser utilizadas no futuro.

O acreéscimo desse custo com a contribui¢do patronal € importante, porque se o estado
permanecesse em regime de reparticdo simples, também haveria essa despesa, mas ela estaria
sendo usada para pagar os beneficios previdenciarios vigentes. Com a introducdo da
capitalizacdo, a contribuicdo patronal, referente a parcela de servidores da nova massa, ndo
pode mais ser utilizada para pagamento dos beneficios atuais. Ao mesmo tempo, as despesas
com os beneficios da massa anterior ndo diminuem. Exigindo, portanto, um esforco financeiro

adicional do governo.
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Na prética, o custo da transicdo é composto pela perda da arrecadagdo dos segurados
que compdem a nova massa, bem como pela despesa do governo com aportes patronais que s
poderdo ser usados no futuro. Desse total, desconta-se o valor pago a titulo de beneficios

previdenciarios no novo regime (que no inicio sdo valores pouco expressivos).

Os dados utilizados para o célculo do déficit de transicdo foram extraidos dos RREO
publicados nos sites das secretarias de fazenda ou nos portais da transparéncia dos estados, a
depender da disponibilidade dos dados. No caso do DF, como mencionado na ultima sesséo,

foram computados ainda os valores referentes ao Fundo Constitucional executado no SIAFI.

Foram utilizados os valores das receitas arrecadadas de contribui¢es dos segurados e
contribuicdes patronais e, do lado das despesas, os valores empenhados com beneficios
previdenciarios constantes dos Demonstrativos das Receitas e Despesas Previdenciarias (anexo
04 do RREO) dos estados, relativos ao 6° bimestre do ano. O valor da RCL foi obtido em seu
demonstrativo especifico (anexo 03 do RREO) e refere-se ao valor acumulado nos Gltimos doze
meses. No caso dessa pesquisa, portanto, refere-se ao periodo de janeiro a dezembro de cada

ano.

Como conceito de déficit de transi¢do, adotou-se o resultado do esfor¢o fiscal que o
Estado tem que fazer, nos primeiros anos da migracdo entre os regimes previdenciarios, para

equilibrar seus resultados no longo prazo.

Assim, esta pesquisa supde dois periodos ao longo da transicdo. O primeiro, em que 0
fundo capitalizado esta recebendo aportes patronais e dos segurados e esse fluxo é inferior ao
pagamento de beneficios previdenciarios da nova massa. Nesse periodo, ha ainda o rendimento
das aplicacdes financeiras vinculadas ao fundo capitalizado. Enquanto isso, as despesas
referentes ao pagamento de beneficios previdenciarios do regime de reparticdo simples ainda
sdo altas e, por isso, o custo fiscal supera os beneficios decorrentes do novo regime. Ao longo
desse intervalo de tempo o déficit de transicdo é positivo.

O segundo periodo da transicao entre o regime de reparticdo simples e o de capitalizacao
ocorre quando comegam a se extinguir 0s participantes da massa antiga e os beneficios fiscais
do novo regime comegam a superar as despesas do regime de reparticdo. Processo que,

conforme a literatura, seria, em geral, superior a 30 anos.

Dentre os casos abordados neste estudo, o estado brasileiro que esta ha mais tempo em

transicdo é o Espirito Santo — ha 14 anos. Assim, com base na literatura, que estima que 0s



45

ganhos fiscais somente ocorrem, em média, ap6s um periodo de 30 anos, para estipular a
férmula do déficit de transicdo, ndo foi necessario abordar os custos decrescentes do regime de
reparticdo, tendo em vista que nenhum estado estava vivendo essa situacdo no regime de

reparticdo simples.

O déficit de transicdo fica definido, portanto, como o total da contribuigdo
previdenciaria da nova massa de servidores, que ndo pode ser utilizada para financiar a
reparticdo simples, somado a despesa relativa ao aporte patronal do Estado, que também néo
pode ser utilizada para essa finalidade. Subtrai-se desse montante, as despesas previdenciarias
da nova massa com beneficios, que deixam de ser pagas pelo regime de repartigao.

DT =CS; + CP, - DB; (1)

Onde,

DT: déficit de transicdo

CSa: contribuicdo dos segurados da massa 2 (capitalizado)

CP2: contribuicdo patronal para massa 2 (capitalizado)

DB:: despesas com beneficios previdenciarios da massa 2 (capitalizado)

De forma geral, as informacGes sobre os planos previdencidrios s6 comecaram a ser
evidenciadas separadamente dos planos financeiros no RREO a partir de 2013, ja que os estados
tendem a seguir o modelo proposto no Manual de Demonstrativos Fiscais da STN. Como o
demonstrativo apresenta os dados no ano vigente e do ano anterior, 0 maximo que foi possivel

retroagir nas informacdes foi até o ano de 2012,

No caso de Sdo Paulo, os dados previdenciarios utilizados no calculo do déficit foram
obtidos nos Relatorios Anuais de Informag6es disponiveis no site da Fundacdo de Previdéncia
Complementar do Estado de S&o Paulo — SP PREVCOM. Isso porque as contribui¢es dos
segurados, referente a parcela dos salarios que excede o teto do RGPS, passam a ndo compor
mais receita do Estado e, sim, da entidade de previdéncia com personalidade juridica de direito

privado.

Por possuir uma configuragéo de regime previdenciario diferente dos demais entes, ja

que manteve a reparticdo simples e instituiu 0 RPC, o déficit de transigcdo passa a ser a perda de
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arrecadacao para o regime de reparticdo da parcela que excede ao teto do RGPS. Salientando
que, para efeito dessa pesquisa, essa perda é de 11%, que seria a aliquota praticada caso nao
houvesse a mudanca, e ndo 7,5%, que é a aliquota efetivamente cobrada. Além disso, compde
o deficit, o aporte patronal equivalente a 7,5% dos salarios que excedem o teto e sdo

efetivamente desembolsados pelo governo em favor da SP PREVCOM.

De forma simples, foi efetuada uma proporcionalidade das contribui¢des dos segurados
informadas pela SP PREVCOM (que sdo geradas a partir de uma aliquota de 7,5%) para o
equivalente aos 11% que deixam de ser arrecadados pelo Estado. Supde-se, também, que todos
0s novos servidores optaram por aderir & previdéncia complementar. Nesse caso, o déficit de

transicdo passa a ser:

DTsp = CS11 acima Reps + CP7,5 acima RePs - DBRrec 2

Onde,

DTsp: déficit de transicdo para SP

CS11acimareps: contribuicéo proporcional dos segurados para SP PREVCOM (11%)
CP75acima raPs: contribuicéo patronal do patrocinador para SP PREVCOM (7,5%)
DBrec: despesas com beneficios previdenciarios pagos pela SP PREVCOM

Pela férmula, ja é possivel perceber que o déficit de transicdo via previdéncia
complementar serd menor do que na segregacdo de massas. Ja que, além da base de receitas ser
apenas 0 que excede o teto do RGPS, a contribui¢do patronal ¢é significativamente menor no
RPC. Enquanto em S&o Paulo essa aliquota € de 7,5% na previdéncia complementar, no DF a

contribuicéo patronal para a capitalizacdo por segregacao de massas chegou a 22%.

3.4- CALCULO DO ESPACO FISCAL

A nota atribuida pela STN aos entes subnacionais a titulo de CAPAG é um bom

indicador da situacdo fiscal dos estados. No entanto, para o objetivo dessa pesquisa, faz-se
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necessario mensurar o valor absoluto da margem fiscal que os entes possuem para arcar com

novas despesas, tendo em vista que a CAPAG é um rating e ndo uma medida.

Além disso, para tornar o indicador comparavel entre os estados, criou-se uma medida
relativa de espaco fiscal ao se colocar o valor apurado desse indicador em termos da RCL de
cada ente. Assim, tendo em vista que o conceito de espaco fiscal que sera utilizado neste estudo

ja foi explanado anteriormente, apresenta-se sua forma de obtencéo.

Partindo dos conceitos definidos pelo 6rgao central de planejamento e orcamento do
governo federal que os apresenta em forma de manual®*, podemos definir e agrupar as receitas

e as despesas publicas.

As receitas orcamentérias sdo classificadas, quanto a sua categoria econdémica, em
receitas correntes e receitas de capital podendo, ambas, serem intraor¢camentarias ou ndo. As
receitas correntes aumentam as disponibilidades financeiras do Estado, em geral aumentando o
patriménio liquido. Ou seja, ocorre um aumento no ativo sem contrapartida no passivo. As
principais receitas deste grupo para os estados brasileiros sdo as receitas tributérias e as

transferéncias recebidas da Unido.

J& as receitas de capital também aumentam as disponibilidades financeiras do Estado,
mas, em geral, sem alterar sua posi¢do patrimonial ja que, em troca do ingresso do recurso
ocorre a venda de um ativo estatal (diminuicdo de ativo) ou assuncdo de uma divida (aumento
de passivo). As principais receitas deste grupo sdo as provenientes da alienacdo de ativos e de

operaces de crédito.

As operacOes intraorcamentarias sdo aquelas realizadas entre 6rgdos do mesmo ente
federativo e dentro do orcamento fiscal e da seguridade. Sua classifica¢do permite evitar a dupla
contagem quando da consolidacdo dos dados. Portanto, quando um 6rgdo estadual presta
servico a outro 6rgdo do mesmo estado, o primeiro recebe o pagamento do segundo. As receitas
do primeiro aumentam e as despesas do segundo aumentam. No entanto, no consolidado das

contas publicas do estado, ndo houve ganhos ou perdas com essa operacao.

Cabe destacar que as receitas de capital, de acordo com a legislacéo brasileira, somente
podem ser utilizadas para fazer face as despesas de capital. Um mecanismo conhecido como

Regra de Ouro. Ou seja, em geral, sdo utilizadas apenas para financiar investimentos publicos.

24 Manual Técnico do Orcamento — MTO do Ministério da Economia, edi¢do 2019.
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Na formula de célculo do espaco fiscal foram consideradas, nesse estudo, as receitas
correntes exceto intraorcamentarias. Essas sdo as receitas que refletem a capacidade propria de

geracdo de recursos dos entes federativos e possuem comportamento mais regular e previsivel.

Jé& as despesas publicas podem ser classificadas em seis grupos quando de sua execucao,

conforme quadro abaixo:

Quadro 4 — Classificacdo da Despesa Publica por Grupo

Categoria Econdmica Grupo de Despesa
1 — Pessoal e Encargos Sociais
Despesas Correntes 2 — Juros e Encargos da Divida

3 — Qutras Despesas Correntes
4 — Investimentos

Despesas de Capital 5 — Inversdes Financeiras

6 — Amortizagdes da Divida
Fonte: Elaborado pelo autor com base no MTO 92 edicéo.

O grupo de despesa 1 representa os gastos do Estado com pessoal ativo e inativo, civis
e militares e de qualquer espécie remuneratdria como vencimentos, vantagens, gratificacdes e
outras. O grupo 2 e 0 grupo 6 representam as despesas relativas ao servico da divida publica
decorrente de contratos de operacdes de crédito internas e externas. Ou seja, 0S juros e encargos
e as amortizacOes, respectivamente. No grupo 3 estdo as despesas associadas a manutencgdo
administrativa da maquina estatal e, no caso dos estados (exceto DF), as transferéncias
obrigatdrias e voluntarias efetuadas aos municipios. Fazem parte desse grupo as despesas com
material de consumo, fornecedores, servicos terceirizados, contas de &gua, luz e telefone,

pagamento de diarias, auxilio alimentagdo, auxilio transporte, dentre outras.

Despesas realizadas com aquisicao de softwares e com obras, inclusive com a aquisi¢éo
de imdveis considerados necessarios a realizacdo destas Ultimas, e, também, com a aquisicdo
de instalacfes, equipamentos e material permanente fazem parte do grupo 4, denominado

investimentos.

No grupo 5 estdo as despesas com a aquisicdo de imdveis ou bens de capital ja em
utilizacdo; aquisicao de titulos representativos do capital de empresas ou entidades de qualquer
espécie, j& constituidas, quando a operagdo ndo importe aumento do capital; e com a

constituicdo ou aumento do capital de empresas.

Pelo lado da despesa, 0 enfoque séo as obrigacdes que o Estado possui e que tem pouca,

ou nenhuma, margem para flexibilizag&o. Ja as despesas discricionrias sdo aquelas sobre cujo
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montante o governo tem algum grau de decisdo. Na prética, as Unicas despesas discricionarias
para os estados séo as pertencentes aos grupos de despesa 4 e 5 que, por simplificacdo, passarao

a ser agrupadas nesta pesquisa como despesas com investimentos.

As despesas com pessoal e com o servigo da divida possuem alta rigidez orcamentaria.
Sao despesas contratadas, que possuem carater obrigatorio. S&o pouco flexiveis, mesmo no

longo prazo, pois possuem um carater de despesa continuada.

As outras despesas correntes, que compdem o grupo de despesa 3, também sao
conhecidas como despesas de custeio. Esse grupo possui, em tese, um carater mais
discricionério e é, portanto, um ponto que pode gerar debate quanto ao seu grau de rigidez
orcamentaria. No entanto, a maior parte dos autores apontam para um alto grau de rigidez desse
tipo de despesa, como apontado em Gobetti (2015), Barros (2018) e Bassi (2019).

O grau de obrigatoriedade das outras despesas correntes pode divergir em termos do
conceito ser decorrente de lei ou da obrigatoriedade ser decorrente do cumprimento de contratos
firmados previamente, do cumprimento de sentencas judiciais e, daquelas despesas que, mesmo
ndo sendo obrigatorias na definicdo legal, se ndo forem realizadas, ocasionariam a interrup¢éao

imediata da prestacdo de servicos publicos.

Na prética, o que foi considerado no presente estudo, ndo é o carater legal da despesa,
mas sim a manutencao dos servicos do Estado. Portanto, o conceito de espaco fiscal definido
nesta pesquisa é o da parcela das receitas correntes que nao esta comprometida com as despesas
de caréater obrigatorio e, nesse caso, inclui-se o grupo de despesas 3 — outras despesas correntes.
Assim:

EF=RC-GD1-GD2-GD3-GD6  (3)

Onde:

EF: Espaco Fiscal

RC: Receitas Correntes

GD1.: Pessoal e Encargos Sociais

GD2: Juros e Encargos da Divida



GDa3: Outras Despesas Correntes

GD6: Amortizacdes da Divida

Como:
DC=GD1 + GD2 + GD3
PC=RC-DC

SD =GD2 + GD6

Sendo,
DC: Despesas Correntes
PC: Poupanca Corrente

SD: Servico da Divida

Temos que,

EF=PC-GD6  (4)

E,

EF=RC-GD1-GD3-SD
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(5)

As equacdes (4) e (5) indicam que o espaco fiscal € influenciado tanto pela poupanca

corrente como pelo servi¢o da divida. Desta forma, abrange dois dos trés indicadores que a STN

utiliza na atribuicdo de notas da CAPAG. Sendo que, no caso da divida, o espago fiscal

considera o custo da divida e ndo o seu tamanho. Deixando apenas o indicador de liquidez de

fora do célculo.

A liquidez é uma medida de disponibilidade imediata de recursos financeiros que,

embora seja um bom indicador da situagdo fiscal do Estado, nédo reflete uma capacidade
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constante de gerar margem fiscal. Uma vez que os recursos disponiveis sejam gastos, eles ndo
estardo disponiveis nos exercicios seguintes. Neste trabalho, procurou-se utilizar a medida de
espaco fiscal com um carater de sustentabilidade necessario para absorver despesas de longo

prazo e de carater continuado.

O espaco fiscal corresponde a capacidade anual de acomodar despesas de carater eletivo
no orcamento. E uma referéncia para o gestor que precisa definir politicas pablicas com
impactos orcamentarios que afetem varios periodos. Um pouco diferente do conceito de

capacidade de pagamento.

Como os valores dos orgcamentos estaduais possuem diferencas muito grandes entre eles,
nesta pesquisa, os valores absolutos apurados para o espaco fiscal foram colocados em termos
da RCL de cada estado. Assim, torna-se possivel comparar os resultados de um estado como o
de Roraima — que executou R$ 3,1 bilhdes em despesas em 2018 — com os resultados do estado

de S&o Paulo — com um orgamento de R$ 212,3 bilhdes, no mesmo ano?.

Os valores de receita e despesa obtidos para o calculo do espaco fiscal foram retirados
do Anexo 1 — Balan¢o Orcamentario do RREO dos estados, referente ao ultimo bimestre do
ano. Considerou-se as despesas empenhadas e as receitas realizadas, ambas, exceto

intraorgamentarias.

A opcdo pela utilizacdo das despesas empenhadas e pelas receitas realizadas ocorreu em
funcdo das regras or¢camentarias vigentes no Brasil que consideram que pertencem ao exercicio

financeiro as receitas nele arrecadadas e as despesas nele legalmente empenhadas?®.

A RCL foi obtida do RREO no Anexo 3 — Demonstrativo da Receita Corrente Liquida,

também relativo ao Gltimo bimestre do ano.

Por sua vez, os RREO dos estados foram obtidos nos sites das secretarias de fazenda e
de planejamento e dos portais da transparéncia de cada estado, a depender do local em que séo

divulgados por cada ente.

No caso do DF, para gerar uma série histérica mais ampla, todos os dados foram obtidos
diretamente do SIGGO.

25 Conforme despesa total empenhada (exceto intraorcamentaria) divulgadas nos RREO dos estados em 2018.
26 Art. 35 da Lei n2 4.320 de, 17 de marco de 1964.
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3.5- ESPACO FISCAL MENOS DEFICIT DE TRANSICAO

Um dos objetivos desta pesquisa é verificar a disponibilidade de espaco fiscal para fazer
frente ao déficit de transi¢do gerado nos processos de capitalizacdo dos regimes previdenciarios
dos estados brasileiros. Nesse sentido, é preciso verificar se, a partir da metodologia de calculo
do déficit de transicdo e do espagco fiscal, é possivel subtrair esse custo da disponibilidade fiscal
dos entes.

Em primeiro lugar, as receitas das contribuices dos novos segurados, aqueles que
fazem parte da nova massa capitalizada, estd sendo computada como receita na formula do
espagco fiscal.

Da mesma forma, as despesas com beneficios previdenciarios pagos a essa nova massa,
diminuem o espaco fiscal. Assim, podemos trabalhar com o resultado liquido da receita de
contribuicbes dos novos segurados menos a despesa com beneficios desses novos segurados.

Esse resultado é que deixa de poder ser utilizado pelo Estado para o pagamento dos
beneficios do regime de reparticdo simples e por isso deve ser subtraido do espaco fiscal.
Portanto, o espaco fiscal evidenciado pela férmula, fica superestimado para os entes que estao
vivendo a transicao ja que a receita liquida dos novos segurados aumenta o espaco fiscal, mas
nédo pode ser utilizada pelo Estado, pois 0s recursos séo apartados para formar uma reserva.

Em segundo lugar, o outro componente do déficit de transicao, € a contribuicédo patronal
que o Estado realiza para o regime de previdéncia dos servidores. Contabilmente, essa é uma
despesa intraorcamentaria. Trata-se de um repasse de recursos originados das receitas
tradicionais do Estado (tributérias, transferéncia e outras) para financiar a despesa
previdenciaria.

Na reparticdo simples, a contribuicdo patronal € meramente contabil. Tendo em vista
que o Estado deve arcar com as insuficiéncias financeiras seja na forma de aporte ou seja na
forma de contribuicdo patronal. Na capitalizagcdo, a contribuicdo patronal passa a ser
efetivamente desembolsada pelo governo e fica destinada a composicdo das reservas desse
regime.

Assim, como a férmula de apuracdo do espaco fiscal considera as receitas e despesas
exceto intraorcamentarias, as contribui¢fes patronais realizadas para 0 novo regime precisam
ser descontadas do valor do espaco fiscal.

Portanto, a margem fiscal que resta aos estados apos o cobmputo do déficit de transicéo

fica definida como:



EDT=EF-DT  (6)

Sendo,

EDT: Espaco Disponivel apos computo do Deficit de Transi¢do

53
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4. CUSTO DE TRANSICAO E ESPACO FISCAL

4.1- O MODELO DE PREVIDENCIA ADOTADO PELO DISTRITO FEDERAL

A LC 769/2008%" reorganizou e unificou o RPPS do Distrito Federal. Dentre as
alteracdes promovidas pela legislacao, destaca-se a instituicdo do regime de capitalizacéo para
os servidores publicos locais. Ficou definido que o RPPS local seria financiado mediante o
regime financeiro de reparticéo simples e o regime capitalizado. Sendo que a gestao do primeiro
seria através de um fundo de natureza financeira enquanto a do segundo seria através de um

fundo de natureza previdenciaria.

O modelo escolhido para migracdo entre os regimes foi 0 da segregacdo de massas.
Assim, 0s segurados que ingressaram no servico publico do DF até 31 de dezembro de 2006,
bem como os que ja recebiam beneficios nesta data e seus dependentes, ficaram no regime
financeiro de reparticdo simples (massa 1). Por outro lado, os servidores que ingressaram no
servico publico a partir de 1° de janeiro de 2007, e seus dependentes, foram alocados no regime
capitalizado (massa 2).

Apos oito anos do inicio da transicdo, o DF comecou a dar sinais de que a migracdo
poderia ndo se completar. Em 2015, a lei autorizou a reverter do fundo capitalizado, 75% do
valor correspondente ao superavit técnico atuarial apurado no final do exercicio de 2014, para
ser usado no pagamento de despesas de inativos e pensionistas do fundo financeiro?®. Esse valor
atingiu o montante de R$ 1,2 bilh&o e deveria ser reposto no prazo de 180 dias. Um ano depois,
outra lei autorizou a incorporacgdo de imoveis do estado como forma de recomposicéo do valor

utilizado?.

Ainda em 2015, a mesma LC 899/2015, alterou a aliquota de contribuicdo patronal do
Estado para o regime de capitalizacdo de 22% para 16,5%, que entrou em vigor ainda no mesmo
ano. Em 2016, foi autorizada a reversdo de mais 75% do valor correspondente ao superavit
técnico atuarial de 2016, relativo ao fundo capitalizado, novamente para ser usado com

pagamento de despesas de inativos e pensionistas do fundo financeiro®. Esse montante atingiu,

27 Lei Complementar Distrital n2 769, de 30 de junho de 2008.

28 Lei Complementar Distrital n2 899, de 30 de setembro de 2015.
29 Lei Complementar Distrital n2 917, de 21 de outubro de 2016.
30 Lei Complementar Distrital n2 920, de 01 de dezembro de 2016.
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aproximadamente, R$ 500 milhdes. Dessa vez, no entanto, a propria Lei Complementar previu
a recomposicao dos valores utilizados com a¢Ges do BRB — Banco Regional de Brasilia.

Portanto, nos anos de 2015 e 2016, o DF utilizou R$ 1,7 bilh&o das reservas que vinham
sendo acumuladas no regime de capitalizacdo para pagamento de beneficios previdenciarios
vinculados ao regime de reparticdo simples, sob a justificativa da existéncia de um superavit
atuarial. Em troca, os recursos foram recompostos com terrenos publicos e a¢des do banco

publico.

Finalmente, em 2017, o DF reverteu a segregacéo estabelecida em 2008. Curioso, no
entanto, que o estado ndo acabou com a estratégia de capitalizacdo®l. A partir de entdo foi
imposta nova segregacdo de massas e instituidos trés fundos. O Fundo Financeiro, o Fundo

Capitalizado e o Fundo Solidario Garantidor — FSG.

O primeiro, sob regime de reparticdo simples, destinado ao pagamento de beneficios
previdenciarios aos segurados que ingressaram no servigo publico até 28 de fevereiro de 2019.
O segundo, sob regime de capitalizagdo, destinado aos servidores que entraram no servico
publico a partir de 1° de marco de 2019. E o terceiro, destinado a ser reserva garantidora da

solvéncia parcial ou total das obrigacdes previdenciarias dos dois fundos anteriores.

Além disso, a legislago instituiu o RPC para os servidores do DF®2, Em abril de 2018,
0 Governo do DF criou Fundacdo de Previdéncia Complementar dos Servidores do Distrito
Federal — DF-PREVICOM, para administrar a previdéncia complementar, com natureza
publica, mas com personalidade juridica de direito privado®. Em setembro do mesmo ano, a
DF-PREVICOM foi autorizada a funcionar pela PREVIC34,

A LC 932/2017 determinou, ainda, que as disponibilidades financeiras vinculadas ao
extinto Fundo Previdenciario, existentes na data de sua publicacdo, fossem incorporadas ao
FSG, deixando autorizado, para os exercicios de 2017 e 2018, a utilizagdo do montante relativo
ao rendimento total dessas aplicac@es financeiras, verificado no ano anterior, para pagamento
de beneficios do regime de reparticdo simples. A partir do exercicio de 2019, a utilizagdo para
pagamento de beneficios deve respeitar o resultado liquido do investimento, verificado no ano

anterior, que superar a inflagdo no exercicio. Ao todo, considerada a incorporagdo dos terrenos

31 Lei Complementar Distrital n2 932, de 03 de outubro de 2017.
32 Lei Complementar Distrital, n2 932 de 03 de outubro de 2017.
33 Decreto n2 39.001 de 24 de abril 2018.

34 Portaria PREVIC n2 884, de 17 de setembro de 2018.
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e das a¢des do BRB, o FSG foi constituido com um patrimdnio de R$ 5,2 bilhGes dos recursos
que foram acumulados durante a capitalizagio do RPPS iniciada em 2008 e revertida em 2017°°.

Fica claro, portanto, que o DF ndo suportou o elevado custo de transicdo e reverteu a
segregacdo de massas realizada em 2008. Os servidores que ingressaram a partir de 01 de
janeiro de 2007, que estavam no extinto fundo capitalizado, foram ent&o absorvidos pelo regime
de reparticdo simples com a aprovacdo da LC 932/2017. No entanto, 0os novos servidores
ingressantes a partir de 1° de marco de 2019, compordo um novo fundo capitalizado e o DF

arcard novamente com o custo de transic&o.

A novidade, dessa vez, € que o fundo capitalizado sera responsavel pela capitalizacao
necessaria para arcar com beneficios limitados ao teto do RGPS. Os novos servidores poderao
optar por contribuir para um regime complementar de previdéncia administrado pela DF-
PREVICOM, constituida sob a forma de pessoa juridica de direito privado.

Assim, o déficit de transicdo que o DF vai enfrentar a partir de agora serd composto pelo
custo da migracdo para o regime capitalizado até o teto do RGPS somado ao custo da migracéo
para o regime de previdéncia complementar para os valores que excedem ao teto. O déficit
tende a ser menor do que no modelo anterior, em funcdo da implementacdo do RPC. Porém, o

pilar de capitalizagdo até o teto do RGPS ainda devera gerar um impacto substancial.

Outra novidade da LC 932/2017 foi a criacdo do FSG que nasceu capitalizado pelas
disponibilidades financeiras vinculadas ao extinto Fundo Previdenciario do DF, por iméveis
recebidos em funcdo da LC 917/2016 e pelas acdes do BRB recebidas em fungédo da LC
920/2016. Além disso, a legislacao vinculou outras fontes de receitas para o FSG. Dentre elas,
dividendos, participacdes nos lucros e juros sobre capital préprio das empresas publicas e
sociedades de economia mista do DF; produto da concessdo de bens e servicos baseados em
parcerias publico-privadas; parte principal corrigida da divida ativa com vencimento a partir de
2019; no minimo 50% das receitas futuras ndo tributarias criadas por lei; e outras.

A experiéncia vivida pelo DF, ao instituir a capitalizacdo de seu RPPS e o RPC, é uma
realidade na quase totalidade dos estados brasileiros. Apenas dois estados - Acre e Mato Grosso
- permanecem apenas com o regime de reparticdo. Todos os demais buscam equilibrar suas
contas com a introducdo da capitalizagcdo de seus regimes pela segregacdo de massas, pela

previdéncia complementar, ou por ambas.

35 Fonte: RREO do 62 bimestre de 2017.
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Apesar de nunca terem adotado o regime de capitalizacdo via segregacdo de massas,
Pernambuco e Sao Paulo instituiram o RPC, no mesmo modelo adotado pela Unido, o que

também implica em um custo de transicdo, embora em menor escala.

Goids, Minas Gerais, Mato Grosso do Sul, Rio Grande do Norte, Santa Catarina e
Sergipe fizeram a opc¢éo pela segregacdo de massas, reverteram o processo e hoje adotaram o
regime de reparticdo simples com a introducdo do RPC. O quadro abaixo sintetiza as

caracteristicas dos RPPS dos estados brasileiros.

Quadro 5 — Caracteristica dos RPPS dos Estados Brasileiros

Segregacao de Reverteu a . Instituiram
UF gma%sgs? Segregacao? Reimplantou? RPC?
AC Nao Nao
AL Sim Nao Sim
AM Sim Néo Nao
AP Sim Néo Nao
BA Sim Nao Sim
CE Sim Néo Sim
DF Sim Sim Sim Sim
ES Sim Néo Sim
GO Sim Sim Nao Sim
MA Sim Nao Nao
MG Sim Sim Néo Sim
MS Sim Sim Nao Sim
MT Nao Nao
PA Sim Sim Sim Sim
PB Sim Né&o Nao
PE Nao Sim
Pl Sim Nao Sim
PR Sim Né&o Nao
RJ Sim Nao Sim
RN Sim Sim Néo Sim
RO Sim Nao Sim
RR Sim Né&o Nao
RS Sim Né&o Sim
SC Sim Sim Nao Sim
SE Sim Sim Néo Sim
SP Néo Sim
TO Sim Nao Nao

Fonte: Elaboragdo propria.

36 Os dados foram tabelados com base em Pellegrini (2019), mas com alguns ajustes/atualizacdes inseridas pelo
autor em funcdo de pesquisas realizadas junto aos sites dos 6rgdos de previdéncia dos estados.
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O quadro 5 mostra que, dos 23 estados que implementaram a segregacao de massas, 8
reverteram esse processo. Sendo que DF e Para reiniciaram a capitalizacdo. Ao mesmo tempo,
18 estados instituiram leis autorizativas para implementacdo do RPC. Embora nem todos

estejam efetivamente em funcionamento.

Finalmente, cabe destacar que o estado do Para vivenciou uma experiéncia muito similar
aquela experimentada pelo DF. O estado instituiu a segregacdo de massas em 2006, reverteu a
migracdo em 2016 e, logo em seguida, estabeleceu nova capitaliza¢ao de seu RPPS. Além disso,

também implementou o RPC.

O gréafico 1 sintetiza a atual composicdo dos regimes de previdéncia dos estados

brasileiros:

Gréafico 1 — Composicdo dos RPPS dos Estados Brasileiros
12

10
10

Repartigdo Simples Repartigdo + RPC Capitalizagdo Capitalizagdo + RPC

Fonte: Elaboracdo propria, com base em pesquisa realizada nos sites das previdéncias dos

estados.

Atualmente, apenas 2 estados mantém exclusivamente o regime de reparticdo simples.
Outros 8 adicionaram a previdéncia complementar ao regime de reparticdo, mas néo
segregaram as massas, ou, se segregaram, reverteram. 7 estados estdo em transicdo para a
capitalizacdo via segregacdo de massas e 10 adotaram tanto a segregacéo quanto o RPC. Cabe
destacar aqui, que nenhum estado ja atingiu a capitalizacdo plena. Portanto, todos os estados
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em processo de capitalizagdo, na realidade, mantém regimes mistos com uma massa de

reparticdo em extincao.

Na préatica, apenas 2 estados brasileiros (Acre e Mato Grosso) ndo estdo sujeitos ao
déficit de transi¢do proporcionado pela introdugdo do componente de capitalizacdo no RPPS,
seja via segregacao de massas, seja pela previdéncia complementar, ou por ambas. Justificando,
portanto, a importancia de se trazer ao debate as formas de financiamento desse déficit e o

planejamento fiscal necessario para absorvé-lo.

No presente capitulo, serdo apresentados os resultados obtidos para o indicador de
espaco fiscal dos 27 estados brasileiros, no periodo entre 2016 e 2018. Além disso, serdo
apresentados os resultados de 8 estados brasileiros em que a pesquisa se aprofundou. Nesses
estados, além da apuracdo do valor do déficit de transi¢cdo, apurou-se também o valor do espaco
fiscal durante todo o periodo analisado.

O quadro 6 apresenta os estados analisados, a situagdo em que se encontra 0 processo
de migrag&o entre regimes previdenciarios, o periodo em que ocorreu a migracéo e a nota da
CAPAG, atribuida pela STN referente ao exercicio de 2018.

Quadro 6 — Estados Brasileiros Apresentados no Estudo

UF Situacdo Periodo CAPAG 2018
ES | Migracdo em andamento Desde 2004 A
PB | Migragdo em andamento Desde 2012 B
CE | Migracdo em andamento Desde 2013 B
SC | Reverteu migracao 2008 a 2015 C
SE | Reverteu migragdo 2008 a 2017 C
PA | Reverteu migracdo (recomegou 0 processo em 2017) | 2006 a 2016 B
DF | Reverteu migracdo (recomecou o processo em 2019) | 2008 a 2017 C
SP | Reparticdo simples com previdéncia complementar Desde 2013 B

Fonte: Elaborado pelo autor.®’

Além do Distrito Federal, foram selecionados 3 estados com modelo de segregacdo em
andamento, 3 estados que reverteram 0 modelo e 1 ente que optou por um caminho diferente.
Sédo Paulo instituiu o regime de previdéncia complementar desde 2013, o que implica, portanto,

em incorrer um custo de transicdo, em menor escala.

37 Quadro elaborado com base nas legislacdes estaduais e no Boletim de Finangas Publicas da STN.
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4.2- O ESPACO FISCAL DOS ESTADOS BRASILEIROS

A CAPAG é um bom indicador da situacdo fiscal dos estados brasileiros e é aderente
aos resultados do calculo de espaco fiscal realizados neste trabalho. Os resultados obtidos para
o0s estados brasileiros corroboram a percepcao dada pelos resultados da CAPAG de que esses
entes possuem uma situacdo fiscal ruim. Considerando o periodo de 2016 a 2018, a tabela 1
apresenta os resultados ordenados do maior percentual para o menor, verificado no ano de 2018.
A tabela 1 apresenta, ainda, a atual configuragédo do RPPS do estado classificando os regimes
com capitalizacdo em andamento (Cap.), reparticdo simples (RS) e quanto a instituicdo da

previdéncia complementar (RPC).

A mediana dos resultados obtidos no calculo dos espacos fiscais dos estados, em termos
de suas RCL, foi de 4,58%, 1,77% e 2,93%, nos anos de 2016, 2017 e 2018, respectivamente.
Portanto, metade dos entes federativos possuia um espago fiscal igual ou inferior a esses

valores.

Assim, em 2018, 14 estados apresentaram espaco fiscal inferior a 3% da RCL indicando
uma alta dependéncia de receitas de capital para realizar investimentos publicos e uma limitacéo
muito grande para absorver qualquer aumento de despesa obrigatéria. Além disso, 7 estados
possuiam um espaco fiscal negativo. Ou seja, suas receitas correntes ndo eram suficientes para

cobrir, sequer, suas despesas obrigatdrias.
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Tabela 1 — Espaco Fiscal dos Estados Brasileiros (% RCL) — 2016 a 2018 e Modelo Atual do

RPPS
UF 2016 2017 2018 RPPS
AP 20,86% 18,18% 17,85% Cap.
RN 5,00% 0,96% 17,32% RS + RPC
RR 17,17% -1,86% 17,32% Cap.
ES 12,76% 13,61% 14,93% | Cap. + RPC
RO 16,26% 7,78% 11,12% | Cap. + RPC
AL 14,28% 7,09% 8,34% | Cap.+RPC
PR 5,44% 4,40% 7,80% Cap.
AM 6,69% 6,51% 7,47% Cap.
PB 6,47% 6,35% 6,33% Cap.
PA 11,26% 8,16% 6,15% | Cap.+ RPC
CE 9,17% 5,44% 5,34% | Cap.+RPC
SP 3,24% 5,39% 4,20% RS + RPC
Pl 3,37% 3,97% 3,01% | Cap.+RPC
BA 3,24% 1,77% 2,93% | Cap.+RPC
PE 4.21% -1,49% 1,72% RS + RPC
MS -1,50% -12,97% 1,49% RS + RPC
AC 4,58% -2,40% 1,33% RS
DF 1,62% 0,69% 0,74% | Cap.+RPC
RJ -16,91% -14,20% 0,50% | Cap. +RPC
SC 2,97% 0,54% 0,30% RS + RPC
SE 4,20% -4,51% -0,07% RS + RPC
GO 1,64% 3,42% -0,58% RS + RPC
MT 4,02% -1,77% -0,96% RS
MA 7,41% -1,76% -3,42% Cap.
TO 11,57% 5,32% -3,66% Cap.
RS 1,52% -3,78% -6,66% | Cap.+ RPC
MG -4,92% -10,34% -15,73%
1° quartil 3,10% -1,82% 0,11%
Mediana 4,58% 1,77% 2,93%
3° quartil 10,21% 5,90% 7,63%

Fonte: Elaboragio propria.

Os dados mostram, ainda, que existem 17 estados que possuem a segregacdo de massas

vigente, seja de forma isolada, seja associada ao RPC. Interessante observar que 11 deles

(64,71%) possuem um espaco fiscal igual ou superior & mediana das observacdes. Além disso,

dos 6 estados brasileiros que reverteram a segregacdo de massas e nao reimplantaram (Goiés,

38 Com base na metodologia adotada nesta pesquisa e nos dados coletados no RREO dos estados.
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Minas Gerais, Mato Grosso do Sul, Rio Grande do Norte, Santa Catarina e Sergipe), 5 possuem

espagco fiscal inferior ao valor mediano (exceto Rio Grande do Norte).

Os resultados obtidos em 2018 mostram, também, uma predominancia dos estados do
norte e nordeste do Brasil em melhores condicdes fiscais, em detrimento das demais regides
geogréficas. Abaixo, o grafico apresenta a distribuicdo dos estados brasileiros em comparacao

com a mediana obtida para o ano de 2018.

Gréfico 2 — Espaco Fiscal dos Estados Brasileiros em 2018
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Fonte: Elaboragio propria®.

Visualmente, € possivel notar que os dados estdo concentrados em torno da mediana
que, por sua vez, apresenta um valor baixo para o espaco fiscal (2,93% da RCL). Portanto,
conclui-se que, de forma geral, a margem fiscal disponivel nos estados brasileiros, verificada
no ano de 2018, é muito pequena para a absorcdo de novas despesas que possuam O carater

obrigatdrio e que sejam de natureza continuada.

Os resultados mostram, ainda, que o indicador de espaco fiscal criado nessa pesquisa

guarda forte relacdo com as notas da CAPAG atribuidas aos estados.

39 Com base na metodologia adotada nesta pesquisa e nos dados coletados no RREO dos estados.
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Gréfico 3 — Espaco Fiscal dos Estados Brasileiros e Nota da CAPAG em 2018
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Fonte: Elaboragdo propria, com base nos resultados da pesquisa e nas notas da CAPAG
verificadas no Boletim de Finangas do Entes Subnacionais 2019 da STN.

A figura mostra que, exceto por algumas excecdes, 0s estados com 0s maiores resultados
de espaco fiscal possuem as notas mais altas. Esse resultado era esperado, tendo em vista que o
indicador da pesquisa aborda dois dos trés indicadores da CAPAG. Assim como era esperado
que fossem encontradas algumas discrepancias, tendo em vista que o espago fiscal ndo

considera o indicador de liquidez.

Estados como Rio Grande do Norte e Roraima, por exemplo, possuem boa performance
nos indicadores de poupanca corrente e endividamento. No entanto, possuem nota C no
indicador de liquidez e, por isso, nota C na CAPAG como um todo.

4.3- DEFICIT DE TRANSICAO E ESPACO FISCAL NO DISTRITO FEDERAL

O DF iniciou o seu processo de capitalizacdo do RPPS a partir de 2008. A estratégia
envolveu a segregacédo dos servidores em duas massas — 0S que entraram no servico publico
local até 31 de dezembro de 2006 e os servidores que ingressaram ap0s essa data. A primeira
massa permaneceria no regime de reparticdo simples, vinculados ao fundo financeiro de
previdéncia. Enquanto os novos servidores fariam parte do regime capitalizado, vinculados ao

fundo previdenciario.
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Em levantamento dos dados previdenciarios do DF de 2008 a 2018, relativos ao fundo
capitalizado, apurou-se os valores das contribui¢des dos novos servidores, os aportes do estado
a titulo de contribuicdo patronal e as despesas com beneficios previdenciarios pagas pelo novo

regime. Chegando, assim, ao valor do déficit de transicao.

Percebe-se um custo crescente e que aumenta rapidamente no decorrer dos anos. Apds

sete anos do inicio do processo, o déficit de transicdo ja era superior a R$ 784 milhdes por ano.

Tabela 2 — Execu¢do do Fundo Previdenciario do DF de 2008 a 2018 — R$

Receita de Contribuicio Despesa com
Contribuicéo dos ¢ Beneficios (e
. Patronal para o . o Déficit de
Servidores do . Previdenciarios o
Ano . Regime . Transicao
Regime T do Regime
O Capitalizado e (DT)
Capitalizado (CP2) Capitalizado

(CS2) ? (DB2)
2008 0 12.200.000 0 12.200.000
2009 28.895.075 80.412.684 0 109.307.759
2010 57.063.089 121.357.871 0 178.420.959
2011 96.859.707 191.185.969 0 288.045.677
2012 121.403.398 238.062.573 532.420 358.933.551
2013 166.663.296 333.399.948 1.530.589 498.532.655
2014 217.273.288 416.823.239 3.058.317 631.038.211
2015 200.815.177 588.497.933 4.848.679 784.464.431
2016 288.920.258 414.364.482 6.576.988 696.707.752
2017 244.667.991 359.002.900 5.732.057 597.938.835
2018 7.011 0 0 7.011

Fonte: SIGGO e SIAFI.

Elaborado pelo autor.

A tabela 3 apresenta o valor do déficit apurado e a RCL do DF incluindo-se a execugédo
do FCDF. A ultima coluna mostra o percentual de comprometimento do estado com o déficit
de transi¢do em propor¢do da RCL. O indicador em termos de RCL permite tornar o déficit de
transicdo comparavel entre os entes federativos e em relacdo ao valor do espaco fiscal que, nesta

pesquisa, também foi relativizado em termos da RCL.
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Tabela 3 — (%) Déficit de Transicdo no DF de 2008 a 2018

Déficit de Transicéo Receita Corrente

AT (DT) Liquida (RCL) DITJIREE
2008 12.200.000 15.708.811.085 0,08%
2009 109.307.759 17.260.628.412 0.63%
2010 178.420.959 18.520.016.605 0.96%
2011 288.045.677 20.864.047.818 1.38%
2012 358.933.551 23.329.023.969 1.54%
2013 498.532.655 25.503.753.982 1.95%
2014 631.038.211 27.970.155.877 2.26%
2015 784.464.431 29.684.884.274 2.64%
2016 696.707.752 30.738.642.943 2.27%
2017 597.938.835 32.436.069.564 1.84%
2018 7.011 33.831.340.741 0,00%

Fonte: SIGGO e SIAFI.
Elaborado pelo autor.

Na tabela 3 fica claro que o déficit de transicdo cresceu rapidamente nos 10 anos em que
vigorou o regime de capitalizacdo. Em 2015, ap6s 8 anos do inicio da transi¢do, o déficit ja
correspondia a 2,64% da RCL do estado. A queda verificada em 2016, deveu-se a alteragdo da

aliquota de contribuicdo patronal de 22% para 16,5%, que entrou em vigor ja no final de 2015,

Em 2017, percebemos nova queda. Até o fim do déficit em 2018. Isso ndo significou
que os custos fiscais de transicdo se encerraram. O que ocorreu, foi a reversdao da segregacao
de massas em 2017. A partir de entdo, as massas foram reunificadas e todos os servidores

publicos locais voltaram a fazer parte do regime de reparti¢do simples.

Por outro lado, cabe analisar o comportamento da despesa com pagamento de beneficios
previdenciarios do fundo financeiro, vinculado ao regime de reparticdo simples, a fim de
verificar se houve reducdo no periodo e, dessa forma, haveria impacto no custo da transicdo no

sentido de ameniza-lo.

De acordo com os dados apresentados na tabela 4, a despesa previdenciaria do fundo
financeiro foi crescente no periodo de 2008 a 2017, intervalo em que vigorou a segregacédo das

massas.

40 | ei Complementar Distrital n2 899, de 30 de setembro de 2015.



Tabela 4 — (%) Despesa Previdenciaria no DF — Fundo Financeiro — 2008 a 2017

Despesa Receita Corrente
AL Previd(fnciéria Liquida (RCL) DESeEEf [REL
2008 3.463.656.312 15.708.811.085 22,05%
2009 3.825.357.797 17.260.628.412 22,16%
2010 4.058.037.546 18.520.016.605 21,91%
2011 4.978.153.410 20.864.047.818 23,86%
2012 5.224.815.444 23.329.023.969 22,40%
2013 5.735.658.807 25.503.753.982 22,49%
2014 6.477.586.429 27.970.155.877 23,16%
2015 7.836.130.098 29.684.884.274 26,40%
2016 8.108.750.355 30.738.642.943 26,38%
2017 9.109.659.073 32.436.069.564 28,08%
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Fonte: SIGGO e SIAFI.
Elaborado pelo autor.

A despesa previdenciaria aumentou de R$ 3,464 bilhdes para R$ 9,110 bilhGes entre
2008 e 2017 e foi crescente em todos o0s anos. Além disso, os dados permitem demonstrar o
peso da despesa com beneficios previdenciarios no orcamento do DF. Em 2017, esse custo era
de 28,08% da RCL.

Portanto, até 2017 o DF ainda ndo apresentava beneficios fiscais decorrentes da op¢éao
pela migracdo entre regimes. As despesas previdenciarias do regime de reparticdo simples
continuaram aumentando, a0 mesmo tempo que 0s custos associados ao novo regime de
capitalizacdo (perda de receita dos segurados e aumento da despesa com contribuigéo patronal)

eram crescentes.

Essa situacdo exige que o Estado possua disponibilidade orcamentaria e financeira para
absorver os custos envolvidos na transi¢ao entre os regimes. Buscando entender o motivo da
reversdo do processo de transicao, essa pesquisa calculou o espaco fiscal disponivel no DF entre
2008 e 2018, de acordo com a metodologia apresentada anteriormente. Os resultados estdo

apresentados na tabela 5.



Tabela 5 — (%) Espaco Fiscal no DF de 2008 a 2018

Espaco Fiscal

Receita Corrente

AT (EF) Liquida (RCL) EPIREL

2008 1.149.047.068 15.708.811.085 7.31%
2009 759.529.161 17.260.628.412 4.40%
2010 1210.329.911 18.520.016.605 6.54%
2011 1.127.089.684 20.864.047.818 5.40%
2012 1.309.238.967 23.329.023.969 5.61%
2013 1.113.803.568 25.503.753.982 4.37%
2014 1.430.860.065 27.970.155.877 5.12%
2015 -968.810.984 29.684.884.274 3,26%
2016 499.008.424 30.738.642.943 1.62%
2017 224.273.911 32.436.069.564 0.69%
2018 251.727.465 33.831.340.741 0.74%

Fonte: SIGGO e SIAFI.
Elaborado pelo autor.

O espaco fiscal médio entre os anos de 2008 a 2018 situou-se em torno de 3,50% da

RCL. Da forma como foi definido o espaco fiscal nesta pesquisa, isso significa que essa era a
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margem que o DF possuia em suas financas para acomodar todo o gasto com investimento

publico e com novas despesas.

Por sua vez, o impacto do déficit de transicdo ndo esté evidenciado neste resultado. 1sso

ocorre porque, na realidade, o custo da transicdo esta relacionado ao fato do Estado abrir méo

do uso de parte das receitas (contribuicdo previdenciaria dos novos segurados) e, a0 mesmo

tempo, aumentar despesas (contribuicdo patronal para 0 novo regime) para formar uma reserva,

que ndo pode ser utilizada no momento presente.

Assim, a tabela 6 apresenta o espaco disponivel ap6s o impacto da transicdo entre

regimes previdenciarios no DF.



Tabela 6 — Impacto da Transigé@o sobre o Espaco Fiscal no DF de 2008 a 2018

Espaco
Espago Fiscal Défici_t Qe Dispo[n'vel
Ano (EF) Transicéo apos EDT/RCL
(DT) Transicdo
(EDT)
2008 1.149.047.068 12.200.000 | 1.136.847.068 7,24%
2009 759.529.161 109.307.759 650.221.402 3,77%
2010 1.210.329.911 178.420.959 | 1.031.908.952 5,57%
2011 1.127.089.684 288.045.677 839.044.007 4,02%
2012 1.309.238.967 358.933.551 950.305.416 4,07%
2013 1.113.803.568 498.532.655 615.270.913 2,41%
2014 1.430.860.065 631.038.211 799.821.854 2,86%
2015 -968.810.984 784.464.431 | -1.753.275.415 -5,91%
2016 499.008.424 696.707.752 -197.699.328 -0,64%
2017 224.273.911 597.938.835 -373.664.923 -1,15%
2018 251.727.465 7.011 251.720.453 0,74%
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Fonte: SIGGO e SIAFI.
Elaborado pelo autor.

Os resultados mostram que o DF ndo possuia o espaco fiscal necessario para proceder
com a migracao entre 0s regimes de previdéncia. Ja a partir de 2013, o espaco disponivel para
realizar despesas de investimentos e se comprometer com qualquer outro projeto que

envolvesse gasto de recursos, estava na casa de 2% da RCL.

Graficamente, a situacdo fiscal do DF pode ser demonstrada conforme abaixo. A figura
mostra o espaco fiscal apurado pela pesquisa e o0 espaco disponivel apds o cdmputo do custo de
transicdo. Percebe-se que, principalmente a partir de 2013, o déficit de transicdo consumiu
muito do espaco fiscal no DF.

Nos anos de 2015, 2016 e 2017 a disponibilidade de recursos ap6s o impacto da
transicdo era negativa. N&o coincidentemente, nesse periodo, seguiu-se uma série de legislacdes

no DF que visavam sanear a grave crise financeira em que se encontrava o estado.

Em 2015, foram retirados do fundo capitalizado de previdéncia local recursos no
montante de R$ 1,2 bilhdo para pagar beneficios previdenciarios da massa de reparticdo
simples. Em 2016, foram sacados mais R$ 500 milhdes. E, finalmente, em 2017, houve a
reversdo do regime e a constituicdo do novo fundo capitalizado que iria ser iniciado a partir de
2019.
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Gréfico 4 — Espaco Fiscal no DF de 2008 a 2018
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Fonte: SIGGO e SIAFI.
Elaborado pelo autor.

A fim de comparar a migracdo que estava ocorrendo no DF de 2008 até 2017, essa
pesquisa apresenta a situacdo de outros seis estados que optaram pela capitalizacdo de seus
regimes adotando a segregacdo de massas. Além disso, apresentamos o caso de Sdo Paulo que
mantém o regime de reparticdo até o teto do RGPS e instituiu a previdéncia complementar para

a parcela dos salarios que excedem este valor.
4.4- ESTADOS QUE NAO REVERTERAM A TRANSICAO

Serdo apresentados, a seguir, trés estados que implantaram a capitalizacdo de seus RPPS
utilizando a estratégia da segregacdo de massas. No primeiro caso, apresentamos um processo

que esta em andamento ha mais tempo. Nos outros dois, a capitalizagdo é mais recente.
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4.4.1- Espirito Santo (ES)

O Espirito Santo implantou a capitalizagdo em seu RPPS no ano de 2004. As massas
foram segregadas em funcéo da data de publicacio da Lei*!, em 22 de abril de 2004. Assim,
permaneceram no regime de reparticdo simples os servidores que entraram no servico publico
e os beneficiarios que j& recebiam seus pagamentos até essa data. Os servidores que ingressaram
apos essa data passaram a compor o regime capitalizado.

S&o apresentados, a seguir, os resultados do deficit de transicdo de 2012 a 2018.
Percebe-se mais uma vez o carater crescente desse impacto em termos da RCL estadual. Em
2016, o déficit atingiu seu pico de comprometimento alcancando 2,87% da RCL.

Tabela 7 — (%) Déficit de Transicdo no ES de 2012 a 2018

Déficit de Transicao Receita Corrente
L on Liquida (RCL) DITIREL
2012 162.170.272 10.915.833.390 1,49%
2013 203.786.659 10.561.113.115 1,93%
2014 274.379.765 11.798.288.649 2,33%
2015 318.280.595 11.951.594.613 2,66%
2016 341.296.132 11.884.435.327 2,87%
2017 280.634.306 12.193.441.016 2,30%
2018 301.798.092 13.567.368.617 2,22%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

Apesar do ano de 2016 representar o 12° ano da transicéo entre regimes de previdéncia,
a queda observada no comprometimento da RCL em 2017 e 2018 n&o significou que a trajetoria
ascendente do déficit de transicdo estava sendo revertida. Na realidade, o que ocorreu, foi uma
autorizacdo legislativa*? para incorporar parte da massa de servidores antigos ao novo regime.

O que, na prética, significou um saque dos recursos que estavam sendo capitalizados até entéo.

Essa movimentacdo fica clara ao analisarmos o demonstrativo das receitas e despesas
previdenciarias do estado, componente do RREO. Em 2016, o pagamento de beneficios
previdenciarios do fundo capitalizado foi de R$ 6 milhdes. Em 2017 e 2018, esse valor subiu

para casa de R$ 82 milhdes em cada ano.

41 Lei Complementar Estadual n2 282, de 22 de abril de 2004.
42 |ei Complementar Estadual n2 836, de 09 de novembro de 2016.
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A migracdo no Espirito Santo continua em andamento. Mesmo tendo atingido
percentuais de comprometimento da RCL da mesma magnitude dos que os verificados no DF
pouco antes deste Ultimo reverter sua transi¢ao. O objetivo da presente pesquisa é compreender,
justamente, o motivo de alguns estados desistirem da capitalizagdo enquanto outros

permanecem nesse caminho. Para isso, cabe analisar a situagéo fiscal do estado.

O Espirito Santo é o unico estado brasileiro que recebeu classificacdo A, em 2018, na
avaliacdo de CAPAG realizada pela STN. O que é um bom indicativo da boa situacdo fiscal
estadual. Na realidade, o estado recebeu nota maxima em seu rating também nos anos de 2016
e 2017.

Seguindo a metodologia proposta neste trabalho, serdo apresentados os resultados do
espaco fiscal do estado. Percebe-se que os bons resultados apresentados a seguir sdo

compativeis com as boas notas recebidas nas avaliacdes de CAPAG.

Tabela 8 — (%) Espaco Fiscal no ES de 2012 a 2018

Espaco Fiscal Receita Corrente
L DR Liquida (RCL) EFYIREL
2012 2.701.161.197 10.915.833.390 24,75%
2013 1.531.890.672 10.561.113.115 14,51%
2014 1.465.974.374 11.798.288.649 12,43%
2015 1.447.647.372 11.951.594.613 12,11%
2016 1.516.699.843 11.884.435.327 12,76%
2017 1.659.977.287 12.193.441.016 13,61%
2018 2.025.200.395 13.567.368.617 14,93%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

A tabela 8 demonstra que o espaco fiscal do estado esteve situado em patamar superior

a 12% da RCL, ou seja, suficiente para absorver o déficit relativo a transicao.

Ao fazer o mesmo exercicio realizado no caso do DF para apurar a disponibilidade fiscal
do estado, contrapondo o déficit de transicdo e o espaco fiscal, chega-se aos seguintes

resultados, resumidos na Tabela 9.



Tabela 9 — Impacto da Transi¢do sobre o Espaco Fiscal no ES de 2012 a 2018

Espaco
Espago Fiscal Déficif[ (Ee Dispo[n'vel
Ano (EF) Transicao apos EDT/RCL
(DT) Transicdo
(EDT)
2012 2.701.161.197 162.170.272 | 2.538.990.926 23,26%
2013 1.531.890.672 203.786.659 | 1.328.104.013 12,58%
2014 1.465.974.374 274.379.765 | 1.191.594.609 10,10%
2015 1.447.647.372 318.280.595 | 1.129.366.777 9,45%
2016 1.516.699.843 341.296.132 | 1.175.403.711 9,89%
2017 1.659.977.287 280.634.306 | 1.379.342.981 11,31%
2018 2.025.200.395 301.798.092 | 1.723.402.303 12,70%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.
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Graficamente, a situacdo pode ser visualizada conforme abaixo. Fica claro que, mesmo

que o déficit de transicdo tenha reduzido o espaco fiscal, ainda restou bastante espaco disponivel

apos o seu computo.

Gréfico 5 — Espaco Fiscal no ES de 2012 a 2018
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Portanto, a situagdo fiscal favoravel do Espirito Santo demonstra que o estado era capaz
de absorver despesas relativas a transicao entre regimes de previdéncia. O que sugere que esse

€ 0 motivo da continuidade da transi¢do, em contrapartida a situacdo vivida pelo DF.

4.4.2- Paraiba (PB)

O estado da Paraiba iniciou sua transi¢éo para a capitalizacao de seu RPPS a partir de
2012. A estratégia foi semelhante as adotadas pelo Distrito Federal e pelo Espirito Santo e
envolveu a segregacgdo das massas*’. Passaram a fazer parte do novo regime os servidores que
ingressaram no servico publico a partir de 30 de dezembro de 2012. Por se tratar de uma
iniciativa mais recente, percebe-se que o impacto sobre a RCL ainda é inferior a 1%. Afinal, os
dados referem-se a uma transicdo em vigor ha apenas sete anos. Entretanto, prevalece o carater

crescente do custo no curto prazo.

Tabela 10 — (%) Déficit de Transicdo na PB de 2013 a 2018

Déficit de Transicao Receita Corrente
L on Liquida (RCL) DITIREL
2013 2.212.000 6.775.097.000 0,03%
2014 26.864.000 7.399.789.000 0,36%
2015 39.949.000 7.610.197.000 0,52%
2016 54.923.000 8.467.287.000 0,65%
2017 58.305.000 8.737.739.000 0,67%
2018 77.375.000 9.187.272.000 0,84%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

Aliado ao custo de transi¢do ainda baixo, em termos da RCL, verifica-se que a Paraiba
possui uma boa situacao fiscal. O estado vem sendo avaliado com a nota B em sua CAPAG nos
anos de 2016 a 2018. Além disso, os valores de espaco fiscal apurados nesta pesquisa mostram
uma boa condicdo para absorver o impacto da transicao.

43 Lej Estadual n2 9.939, de 29 de dezembro de 2012.



Tabela 11 — (%) Espaco Fiscal na PB de 2013 a 2018

Espaco Fiscal

Receita Corrente

AT (EF) Liquida (RCL) EPIREL
2013 320.346.000 6.775.097.000 4.73%
2014 416.807.000 7.399.789.000 5.63%
2015 68.607.000 7.610.197.000 0,90%
2016 547.565.000 8.467.287.000 6.47%
2017 555.229.000 8.737.739.000 6.35%
2018 581.619.000 9.187.272.000 6,33%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

A seguir, apurou-se a disponibilidade apds ser computado o déficit de transicao.

Tabela 12 — Impacto da Transi¢do sobre o Espaco Fiscal na PB de 2013 a 2018

Espaco
Espaco Fiscal Déficif[ Qe Dispopl’vel
Ano (EF) Transicao apos EDT/RCL
(DT) Transicéao
(EDT)
2013 320.346.000 2.212.000 318.134.000 4,70%
2014 416.807.000 26.864.000 389.943.000 5,27%
2015 68.607.000 39.949.000 28.658.000 0,38%
2016 547.565.000 54.923.000 492.642.000 5,82%
2017 555.229.000 58.305.000 496.924.000 5,69%
2018 581.619.000 77.375.000 504.244.000 5,49%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

Graficamente, a situacdo pode ser visualizada conforme abaixo. Com excecdo do ano
de 2015, o estado possuia condicdes de suportar 0s gastos iniciais com a transicao. Tanto por
possuir um espaco fiscal mais confortavel do que o verificado na maioria dos estados, mas
também, em funcdo de que o impacto do déficit de transicdo ainda estava em patamares muito

baixos.
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Grafico 6 — Espaco Fiscal na PB de 2013 a 2018
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Fonte: RREO.
Elaborado pelo autor.

4.4.3- Ceara (CE)

O estado do Ceara também optou pela capitalizacdo do seu RPPS adotando a estratégia
da segregacdo de massas*. Os servidores que entraram no servigo plblico a contar de 01 de
janeiro de 2014 passaram a integrar o regime capitalizado de previdéncia. Ja os servidores que
ingressaram antes dessa data permaneceram no regime de reparticdo simples. Assim como

quem ja recebesse beneficios previdenciarios naquela data de corte.

De forma semelhante ao que ocorre com o estado da Paraiba, a transicdo entre regimes
previdenciarios no Ceara ainda esta em uma fase inicial. No primeiro ano, em 2014, o déficit
de transi¢éo correspondeu a 0,09% da RCL estadual. Enquanto no quinto ano da transi¢édo, em
2018, esse déficit ja comprometia 0,88% da RCL. Um percentual ainda pouco representativo,

mas que demonstra um rapido crescimento desse custo para as finangas estaduais.

44 Lei Complementar Estadual n2 123, de 16 de setembro de 2013.



Tabela 13 — (%) Déficit de Transi¢do no CE de 2013 a 2018

Déficit de Transicao Receita Corrente
AT (DT) i Liquida (RCL) DITJIREE
2013 0 13.284.279.592 0,00%
2014 12.785.203 14.394.882.433 0,09%
2015 74.416.358 15.176.417.457 0,49%
2016 92.969.888 17.831.937.422 0,52%
2017 118.939.904 17.779.472.004 0,67%
2018 169.427.343 19.186.195.108 0,88%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

As avaliacdes da STN para o Ceara em relacdo a CAPAG atribuiram rating B para o
estado nos anos de 2016 a 2018. O que é um indicador de uma boa situacdo fiscal do estado.
Entretanto, como j& mencionado anteriormente, essa pesquisa buscou quantificar essa situacéo
em termos de atribui¢cdo de uma métrica para o espaco fiscal dos estados. A tabela 14 mostra
que o Ceara apresentou um bom resultado, em termos comparativos a outros estados, para o

indicador espaco fiscal. Tendo obtido uma média superior a 5% para o periodo de 2013 a 2018.

Tabela 14 — (%) Espaco Fiscal no CE de 2013 a 2018

Espaco Fiscal Receita Corrente
AT (EF) Liquida (RCL) EriiRek
2013 1.096.668.077 13.284.279.592 8,26%
2014 597.932.619 14.394.882.433 4,15%
2015 445.314.373 15.176.417.457 2,93%
2016 1.634.573.063 17.831.937.422 9,17%
2017 966.917.213 17.779.472.004 5,44%
2018 1.023.644.908 19.186.195.108 5,34%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

Abaixo, sdo apresentados os resultados do espaco disponivel apds o computo do custo
da transicdo. Assim como nos resultados obtidos para a Paraiba, verifica-se que o estagio inicial

da transigéo ainda gerava pouco impacto no espaco fiscal do estado.



Tabela 15 — Impacto da Transicdo sobre o Espaco Fiscal no CE de 2013 a 2018

Espaco
Espago Fiscal Déficif[ (Ee Dispo[n'vel
Ano (EF) Transicao apos EDT/RCL
(DT) Transicdo
(EDT)
2013 1.096.668.077 0| 1.096.668.077 8,26%
2014 597.932.619 12.785.203 585.147.416 4,06%
2015 445.314.373 74.416.358 370.898.015 2,44%
2016 1.634.573.063 92.969.888 | 1.541.603.175 8,65%
2017 966.917.213 118.939.904 847.977.309 4,77%
2018 1.023.644.908 169.427.343 854.217.564 4,45%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

Um fator em comum a todos os estados retratados até este ponto da pesquisa é que 0
ano de 2015 foi o pior em termos da apuracdo do espaco fiscal. Demonstra, portanto, ter sido
um ano critico do ponto de vista das financas dos estados brasileiros. No caso do Ceara, 2015

foi 0 ano em que o espaco fiscal remanescente ap6s o computo do déficit de transicdo chegou

ao ponto minimo de 2,44% da RCL.

Gréfico 7 — Espaco Fiscal no CE de 2013 a 2018
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Nessa se¢do foram apresentados os casos de trés estados brasileiros que optaram pela
capitalizacdo de seus RPPS pela estratégia da segregacdo de massas. Espirito Santo, em 2004,
Paraiba, em 2012, e Ceara, em 2013.

O Espirito Santo € um caso de transicdo em andamento ha mais tempo e que atingiu
picos de comprometimento de 2,87% da RCL. Trata-se de um percentual elevado, mas que
pode ser absorvido pelo orcamento do estado em funcdo da existéncia de um elevado espaco
fiscal. N&o é coincidéncia o fato do estado ser o Unico da federacdo a possuir o rating A da
STN, em sua apuracdo mais recente. Além disso, o0 espaco fiscal apurado com base na
metodologia dessa pesquisa situou-se em 13,77% da RCL, entre 2016 e 2018, em media.

Paraiba e Ceara também possuem um resultado positivo em suas apuracdes de espaco
fiscal. Porém em uma magnitude inferior aos valores apurados no Espirito Santo — em média,
6,38% e 6,65% da RCL, respectivamente. No entanto, por terem iniciado a transi¢cdo ha pouco
tempo, o comprometimento da RCL com o déficit de transicdo parece nao ter chegado a niveis

que provocassem o desequilibrio fiscal desses estados.

4.5- ESTADOS QUE REVERTERAM A TRANSICAO

Nesta proxima secdo, serdo apresentados os resultados do déficit de transicdo e do
espaco fiscal de trés estados brasileiros que iniciaram o processo de capitalizacdo de seus
regimes de previdéncia, mas, em algum momento, reverteram o processo e reunificaram as

massas sob o regime de reparticdo simples. O mesmo fato que ocorreu no Distrito Federal.

Foram apurados os dados de Santa Catarina, Sergipe e Pard. No primeiro caso, a
transicao resistiu por sete anos. No segundo estado, durou nove anos. E, no terceiro, foram dez
anos. Os dois primeiros estados possuem rating C na avaliacdo da CAPAG 2018, enquanto o
Para foi avaliado com conceito B.
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4.5.1- Santa Catarina (SC)

A instituicdo do regime capitalizado em Santa Catarina aconteceu no ano de 2008. A
legislacio® estabeleceu a criagdo do fundo financeiro e do fundo previdenciario no ambito do
RPPS local. Permaneceram no regime de reparticdo simples, vinculados ao fundo financeiro,
0s servidores que ingressaram no servico publico até 26 de junho de 2008 e quem recebia
beneficios previdenciarios até essa data. Os que ingressaram no servico publico apds essa data

passaram a compor o regime de capitalizagdo, por meio do fundo previdenciério.

O processo de capitalizagdo durou até o ano de 2015, quando a legislacdo?® alterou a lei
anterior e extinguiu o fundo previdenciario e vinculou ao fundo financeiro os segurados e
beneficiarios vinculados ao extinto fundo previdenciario. Além disso, foi revertido ao fundo

financeiro os recursos até entdo acumulados no processo de capitalizacéo.

A tabela 16 apresenta os resultados do déficit de transi¢cdo em Santa Catarina do ano de

2012 até sua reversao, em 2015.

Tabela 16 — (%) Déficit de Transi¢cdo em SC de 2012 a 2015

Déficit de Transicao Receita Corrente
N7 (DT) - Liquida (RCL) DITYIREL
2012 72.377.502 14.535.174.072 0,50%
2013 100.904.350 15.892.968.192 0,63%
2014 150.465.511 17.835.511.027 0,84%
2015 193.566.616 19.409.870.961 1,00%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

Os dados demonstram que o déficit de transicdo em 2015 atingiu o pico de
comprometimento de 1% da RCL estadual. Tendo em vista que os demonstrativos do RREO
somente separaram as informacdes do fundo financeiro e previdenciério a partir de 2013 (mas

com a coluna do ano anterior), a pesquisa s6 péde apurar os dados a partir de 2012.

A principio, esse percentual de comprometimento da RCL é ligeiramente superior,
apenas, aos verificados na Paraiba e no Ceard. Sendo que estes estados ndo reverteram o

processo. Assim, a situacdo fiscal de Santa Catarina parece ter sido o ponto decisivo para

4> Lei Complementar Estadual n2 412, de 26 de junho de 2008.
46 Lei Complementar Estadual n2 662, de 11 de dezembro de 2015.
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reversdo da capitalizagdo, conforme evidenciado nos resultados do calculo do espago fiscal
desse estado.

Tabela 17 — (%) Espaco Fiscal em SC de 2012 a 2015

Espaco Fiscal Receita Corrente
TR (EF) Liquida (RCL) EFYIREL
2012 -1.087.449.361 14.535.174.072 -7,48%
2013 -272.760.580 15.892.968.192 -1,72%
2014 690.181.685 17.835.511.027 3,87%
2015 442.277.543 19.409.870.961 2,28%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

A tabela 17 mostra a inexisténcia de espaco fiscal capaz de absorver qualquer custo em
seu orcamento. No ano de 2012, sem considerar o0 impacto da transicdo, o espaco fiscal era
negativo em 7,48% da RCL. Ou seja, as receitas correntes de Santa Catarina ndo eram
suficientes para cobrir, sequer, suas despesas obrigatorias. Assim, mesmo que 0 impacto da
transicdo ainda fosse baixo, ndo faz sentido acumular recursos em uma reserva previdenciaria
se 0 estado ndo consegue pagar suas despesas normais. Cabe destacar que a avaliacdo de
CAPAG do estado é C no periodo de 2016 a 2018.

Tabela 18 — Impacto da Transi¢do sobre o Espaco Fiscal em SC de 2012 a 2015

Espaco
Espaco Fiscal Déficif[ de Disponivel
Ano (EF) Transicéo apos EDT/RCL
(DT) Transicao
(EDT)
2012 -1.087.449.361 72.377.502 | -1.159.826.863 -7,98%
2013 -272.760.580 100.904.350 -373.664.930 -2,35%
2014 690.181.685 150.465.511 539.716.174 3,03%
2015 442.277.543 193.566.616 248.710.927 1,28%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

Portanto, mesmo que o impacto ainda néo fosse tdo alto, a situagédo fiscal do estado

inviabilizou a capitalizacdo com as caracteristicas adotas no estado.

O caso de Santa Catarina evidencia um resultado ja esperado. Nao hd como manter um

processo de acumulagdo de recursos para a capitalizacdo da previdéncia, quando ndo ha espago

fiscal sequer para fazer frente as despesas obrigatdrias do governo. Em 2012, o espaco fiscal ja
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era negativo em 7,48% da RCL, sem considerar o impacto da transicdo que, mesmo

relativamente baixo, demonstrou-se insustentavel.

Na realidade, em geral, 0 que chama a atencdo do gestor ndo é o déficit de transicao.
Até porque ndo hé relatorios que evidenciem esse custo. Na prética, o gestor verifica um rombo
fiscal nas contas do Estado por um lado e a existéncia de uma reserva de recursos por outro,
principalmente em fungédo do déficit previdenciario crescente no regime de reparticao simples.

Assim, para fechar as contas, é quase automatico a iniciativa de sacar esses recursos.

Gréfico 8 — Espaco Fiscal em SC de 2012 a 2015
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Fonte: RREO.
Elaborado pelo autor.

Ao final de dezembro de 2015, conforme o demonstrativo das receitas e despesas
previdenciarias do estado, o tesouro local havia aportado R$ 3,2 bilhdes para cobertura de
insuficiéncias financeiras do fundo financeiro ao longo do ano, ao mesmo tempo que o fundo
capitalizado acumulava reservas no montante de R$ 795 milhdes. No dia 11 de dezembro desse
ano foi publicada a lei que reverteu a migracéo.
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4.5.2- Sergipe (SE)

O estado de Sergipe, a exemplo de Santa Catarina, também instituiu a capitalizacdo de
seu RPPS em 2008. Foi criado o fundo previdenciario com a finalidade de prover os recursos

para pagamento de beneficios aos filiados a partir de 01 de janeiro de 2008, inclusive?’.

Assim, mais uma vez, a estratégia de capitalizacdo se deu via segregacdo de massas.
Com uma massa de servidores mais antiga permanecendo no regime de reparticdo simples e

uma segunda massa, com 0s novos servidores, compondo o regime capitalizado.

Os dados publicados no RREO relativos ao demonstrativo de previdéncia de Sergipe
somente permitem apurar o déficit de transicdo a partir de 2013, ou seja. Cinco anos ap0s 0 seu
inicio.

Tabela 19 — (%) Déficit de Transicdo em SE de 2013 a 2017

Déficit de Transicao Receita Corrente
s (DT) Liquida (RCL) DI IREE
2013 68.118.194 5.524.274.805 1,23%
2014 89.839.687 5.982.485.350 1,50%
2015 91.375.412 6.353.339.375 1,44%
2016 121.762.787 6.787.495.873 1,79%
2017 88.175.770 6.885.059.830 1,28%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

O deficit de transicdo foi crescente até o ano de 2016, quando atingiu seu ponto maximo
de R$ 121,8 milhdes, representando o comprometimento de 1,79% da RCL. Em 2017, o
percentual de comprometimento caiu para 1,28% da RCL. Isso se explica pela publicacdo da
LC 292/2017%.

A referida lei promoveu a extin¢ao do fundo previdenciario do estado de Sergipe. O que
significou a reversao do processo de capitalizacdo do RPPS estadual. Como a lei foi publicada
em agosto, os resultados mostram o efeito das contribuicdes até aquele momento e néo

completaram, portanto, o ano. Eis o motivo da queda do déficit em 2017.

47 Lei Complementar Estadual n2 151, de 02 de janeiro de 2008.
48 Lei Complementar Estadual n2 292, de 31 de agosto de 2017.



Tabela 20 — (%) Espaco Fiscal em SE de 2013 a 2017

Espaco Fiscal Receita Corrente
AT (EF) Liquida (RCL) EPIREL
2013 -384.322.398 5.524.274.805 -6,96%
2014 -78.042.687 5.982.485.350 -1,30%
2015 -20.321.861 6.353.339.375 -0,32%
2016 284.836.429 6.787.495.873 4,20%
2017 -310.573.560 6.885.059.830 -4,51%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.
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O déficit de transicao apurado em Sergipe ja vinha atingindo patamares mais altos antes

de sua reversdo. Aliado a esse fato verifica-se, conforme tabela acima, que o estado ndo possuia

condicdes fiscais para absorver a despesa. Os resultados mostraram um espaco fiscal negativo

em todos os anos do periodo de 2013 a 2017, exceto em 2016. Cabe destacar que as notas da

CAPAG de Sergipe eram C, nos anos de 2016 e 2017 — em linha com os resultados obtidos na

pesquisa.

Tabela 21 — Impacto da Transi¢do sobre o Espaco Fiscal em SE de 2013 a 2017

Espaco
Espago Fiscal Défici_t Qe Dispo[n'vel
Ano (EF) Transicao apos EDT/RCL
(DT) Transicao
(EDT)
2013 -384.322.398 68.118.194 -452.440.592 -8,19%
2014 -78.042.687 89.839.687 -167.882.373 -2,81%
2015 -20.321.861 91.375.412 -111.697.273 -1,76%
2016 284.836.429 121.762.787 163.073.641 2,40%
2017 -310.573.560 88.175.770 -398.749.330 -5,79%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

Assim, para um ente federativo que ja se encontrava em situacdo fiscal desfavoravel, foi

inviavel manter a capitalizacéo do regime de previdéncia e aacumulagéo de reservas, em funcéo

da existéncia de um custo fiscal imediato.



84
Gréfico 9 — Espaco Fiscal em SE de 2013 a 2017
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Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

De acordo com o demonstrativo das receitas e despesas previdenciarias do estado,
publicado no RREO relativo ao 4° bimestre de 2017, que coincide com o periodo da publicacdo
da lei que reverteu a capitalizacdo da previdéncia, em agosto, o tesouro estadual havia aportado
R$ 644 milhGes para cobertura de insuficiéncia financeira do regime de reparti¢do simples até
aquele periodo, ao passo que acumulava R$ 823 milhGes em bens e direitos vinculados ao fundo

de capitalizagéo.

Considerando a inexisténcia de espaco fiscal no estado, que foi negativa de 2013 a 2017
(exceto em 2016), é facil perceber que o acimulo de reservas no fundo previdenciario era

incompativel com a realidade fiscal de Sergipe.

4.5.3- Para (PA)

O processo de capitalizacdo do RPPS do estado do Paré guarda muitas semelhancas com

0 processo que ocorreu no Distrito Federal.
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O regime de previdéncia foi instituido em 2002 sob o regime de reparticdo simples®.
No ano de 2006, o estado instituiu a capitalizacéo do regime via segregacéo de massas™C. A data
de corte foi estipulada em 11 de janeiro de 2002, ou seja, 0s servidores que ingressaram apos
essa data ficariam vinculados ao fundo previdenciario do estado do Para, constituido em regime

de capitalizagéo.

No final do ano de 2016, a migracgéo entre regimes previdenciarios que estava ocorrendo
foi revertida®!. Os servidores que faziam parte do regime de capitalizagdo passaram a integrar
0 regime de reparticdo simples. No entanto, essa mesma legislacdo que reverteu a primeira
segregacdo de massas ja estipulou o reinicio do processo estabelecendo um novo fundo
previdenciario e uma nova massa de servidores - 0s que ingressaram a partir de 2017 - que
passaram a compor 0 novo regime de capitalizacdo. Na mesma data, outra Lei publicada pelo
estado instituiu o regime de previdéncia complementar atraves da autorizagdo para criagao de

entidade fechada de previdéncia em forma de fundag&o®2.

Portanto, o estado do Para e o Distrito Federal sdo os Unicos estados brasileiros que
implementaram a capitalizacdo de seus RPPS, reverteram o processo e, logo em seguida,
recomecaram a transicdo. Ambos instituiram, ainda, o RPC apds a reversdo da primeira

tentativa de transicao.

A seguir, sdo apresentados os dados relativos ao déficit de transicdo apurado para o Paréa
no periodo de 2012 a 2018.

Tabela 22 — (%) Déficit de Transi¢do no PA de 2012 a 2018

Déficit de Transicao Receita Corrente
L (DT) Liquida (RCL) DITIREL
2012 340.956.000 12.722.720.000 2,68%
2013 400.921.000 13.336.643.000 3,01%
2014 533.684.000 15.092.464.000 3,54%
2015 499.478.749 16.789.902.000 2,97%
2016 565.931.000 17.922.202.000 3,16%
2017 6.546.000 18.017.134.000 0,04%
2018 35.760.000 18.818.402.000 0,19%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

49 Lei Complementar Estadual n2 39, de 09 de janeiro de 2002.
50 Lei Complementar Estadual n2 51, de 25 de janeiro de 2006.
51 Lei Complementar Estadual n2 112, de 28 de dezembro de 2016.
52 Lei Complementar Estadual n2 111, de 28 de dezembro de 2016.
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Os dados revelados pela tabela 22 mostram um custo de transicdo crescente e em ritmo
acelerado no estado do Para. De 2012 a 2014 o déficit saltou de 2,68% para 3,54% da RCL
estadual, atingindo seu ponto maximo. Esse ritmo de crescimento pode ser explicado pelo
modelo de segregacdo adotado pelo estado que, ao estipular uma data de corte bem anterior (0
regime foi instituido em 2006 com corte em 2002), torna o déficit de transicdo mais acelerado

no curto prazo.

O recuo verificado nos anos de 2015 e 2016 foi referente ao aumento da despesa com
pagamento de beneficios previdenciarios no regime capitalizado, que subiu de R$ 3 milhGes
em 2014 para R$ 31 milhdes e R$ 35 milhGes em 2015 e 2016, respectivamente.

Os anos de 2017 e 2018 ja refletem o déficit inicial da nova transicdo entre regimes de

previdéncia do estado do Paré e, por isso, o percentual de comprometimento ainda é baixo.

A seguir sdo apresentados os resultados obtidos para o calculo do espaco fiscal do
estado. Que demonstram que o Para possui uma situacdo fiscal boa, principalmente em termos
comparativos aos demais estados brasileiros. Em 2018, o espaco fiscal do estado era de 6,15%
da RCL e a avaliacdo da STN atribuiu nota B ao estado em sua CAPAG.

Tabela 23 — (%) Espaco Fiscal no PA de 2012 a 2018

Espaco Fiscal Receita Corrente
S i (GEF) Liquida (RCL) ERYIReL
2012 3.937.798.000 12.722.720.000 30,95%
2013 3.597.580.000 13.336.643.000 26,98%
2014 4.509.308.000 15.092.464.000 29,88%
2015 1.804.690.000 16.789.902.000 10,75%
2016 2.018.476.000 17.922.202.000 11,26%
2017 1.470.363.000 18.017.134.000 8,16%
2018 1.156.776.000 18.818.402.000 6,15%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

O espaco fiscal no estado chegou a atingir patamares da ordem de 30% da RCL entre 0s
anos de 2012 e 2014. Ja a partir de 2015, os resultados caem consideravelmente. As despesas
totais do estado cresceram, nominalmente, 10,97% de 2014 para 2015. No mesmo periodo, as
despesas com pessoal subiram 14,12%. Por outro lado, as receitas correntes tiveram reducao
nominal de 2,94%. Isso ajuda a explicar a queda acentuada dos resultados de espaco fiscal

obtidos na pesquisa.
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A seguir, a tabela 24 apresenta o impacto do déficit de transicdo sobre o espaco fiscal

do Para no periodo de 2012 a 2018. Percebe-se que, mesmo com espaco fiscal confortavel, ao

final de 2014, o estado j& comecou a utilizar recursos da capitalizacdo para pagamento de

beneficios dos segurados do regime de reparticdo até que, em 2016, reverteu a transicao.

Tabela 24 — Impacto da Transi¢do sobre o Espaco Fiscal no PA de 2012 a 2018

Espaco
Espaco Fiscal Défici_t (;ie Dispopl’vel
Ano (EF) Transicao apos EDT/RCL
(DT) Transicio
(EDT)
2012 3.937.798.000 340.956.000 | 3.596.842.000 28,27%
2013 3.597.580.000 400.921.000 | 3.196.659.000 23,97%
2014 4.509.308.000 533.684.000 | 3.975.624.000 26,34%
2015 1.804.690.000 499.478.749 | 1.305.211.251 7,77%
2016 2.018.476.000 565.931.000 | 1.452.545.000 8,10%
2017 1.470.363.000 6.546.000 | 1.463.817.000 8,12%
2018 1.156.776.000 35.760.000 | 1.121.016.000 5,96%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

Até 2014, apesar de relevante, o impacto do déficit de transicdo manteve o resultado

fiscal do estado em patamares confortaveis. Ja a partir de 2015, o espaco fiscal disponivel apds

0 coOmputo do custo de transicdo situou-se em patamares mais baixos, mas ainda razodveis,

guando comparado aos demais estados.



88

Gréfico 10 — Espaco Fiscal no PA de 2012 a 2018
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Fonte: RREO.
Elaborado pelo autor.

O espaco fiscal existente no estado do Pard decresceu muito no periodo analisado,
principalmente entre 2014 e 2015, quando atingiu 10,75% da RCL. O movimento de queda
continuou e, em 2018, o espaco fiscal apurado foi de 6,15%. Esse ainda é um bom resultado
frente aos valores obtidos em outros estados. No entanto, considerando que a tentativa de
transicdo anterior atingiu um déficit de 3,54%, em 2014, o estado precisa realizar um

planejamento para que ndo acabe revertendo a migragdo novamente.

Os trés casos apresentados tém em comum a reversdo do processo de capitalizacdo dos
RPPS estaduais. Nos casos de Santa Catarina e Sergipe, a falta de condicgdes fiscais ficou
evidenciada pelos resultados negativos de espaco fiscal no periodo. Atualmente, ambos 0s
estados optaram por manter o regime de reparticdo simples, que foi reunificado, com a
instituicdo do RPC.

O caso do Para difere um pouco de todos os demais apresentados. A CAPAG do estado
foi A, B e B, em 2016, 2017 e 2018, respectivamente. Além disso, os resultados obtidos nessa
pesquisa indicaram um espaco fiscal médio de 8,52% da RCL nesse periodo. Evidenciando

haver condices fiscais para manutencdo da transicao.
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No entanto, o estado parece ter sido audacioso demais ao estabelecer uma segregagéo
de massas com data retroativa (estabelecida em 2006 com corte em 2002). Isso fez com que 0
déficit de transicdo crescesse em velocidade superior a verificada nos demais estados. Assim,
o0 Para redesenhou seu modelo de capitalizagcdo. Extinguiu o anterior, estabeleceu novo, mas
com data de corte contemporanea, e implantou o RPC. Movimentos que, seguramente, irdo

amenizar os custos fiscais de curto prazo.

4.6- O CASO DE SAO PAULO

O estado de Séo Paulo optou por um caminho diferente do tomado pela maioria dos
estados brasileiros. O estado permaneceu no regime de reparticdo simples e implementou, em
2011, o regime de previdéncia complementar®®. O RPC entrou em funcionamento no estado, de
fato, no ano de 2013, apds a aprovacao de sua implementacdo pela entidade governamental de

previdéncia complementar, a PREVIC.

A instituicdo da previdéncia complementar também significa, na prética, a introducéo
do componente de capitalizagdo no RPPS, mas com algumas diferencas. Em primeiro lugar, a
capitalizacdo ocorre apenas para os valores que excedem o teto do RGPS. Em segundo lugar, a
contribuicdo dos servidores e a contribuicdo patronal, em geral, sdo paritarias e alcancam o
percentual maximo de 8,5%. E, em terceiro lugar, o regime passa a ser de contribuicdo definida
e ndo mais de beneficio definido, como séo as regras atuais do regime de reparticdo simples e

também dos regimes de capitalizacao via segregacdo de massas.

O caminho escolhido pelo estado de Sdo Paulo foi 0 mesmo que a Unido optou para 0s
servidores federais. Com a adogdo do regime de previdéncia complementar para 0S novos
servidores, incidindo sobre a parcela do salario que excede o teto do RGPS®, a Unido
regulamentou o dispositivo constitucional que ja previa a possibilidade da implementacao desse

tipo de regime®.

Essa forma de capitalizacdo da previdéncia tem como vantagem, do ponto de vista das

contas publicas do ente que a adota, a diminuicdo do déficit de transicdo. A perda de

53 Lei Estadual n2 14.653, de 22 de dezembro de 2011.

54 Lei Federal n2 12.618, de 30 de abril de 2012.

55 Emenda Constitucional n2 20, de 15 de dezembro de 1998 e
Emenda Constitucional n2 41, de 19 de dezembro de 2003.
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arrecadacdo com a contribuicdo dos novos servidores é menor, j& que incide apenas sobre o que
excede o teto do RGPS. Da mesma forma, a contribuicdo patronal também tem como base o
valor excedente ao teto e, ainda, com uma aliquota menor (em geral, entre 7,5% e 8,5%) das

que geralmente sdo adotadas pelos entes em outros regimes (de 11% a 22%).

Em Séo Paulo, a divisdo das massas se deu pela data de publicacdo da lei que instituiu
0 regime de previdéncia complementar no estado, qual seja, 22 de dezembro de 2011. A adeséo
a previdéncia complementar é facultativa aos servidores que ingressarem apos essa data. No
entanto, o teto para concessao de beneficios do RPPS estadual é obrigatdrio, independentemente

da adesdo a previdéncia complementar.

A seguir sdo apresentados os dados referentes ao déficit de transicdo enfrentado pelo
estado no periodo de 2013 a 2018.

Tabela 25 — Execuc¢do da SP PREVCOM de 2013 a 2018

Receita de Contribuicéo Déser?]ee?‘?c?g:q
Contribuicéo dos | Patronal para . o Déficit de
. o Previdenciarios L
Ano Participantes — Previdéncia S A Transicao
. da Previdéncia
equivalente 11% | Complementar (DTrec)
(CS11acimarcps) | (CP7,5acima RGPS) Sl B
’ (DBRrec)
2013 29.446.267 17.132.000 291.000 46.287.267
2014 219.285.733 - 1.348.000 217.937.733
2015 132.000.000 94.000.000 4.394.000 221.606.000
2016 125.986.667 91.800.000 3.742.000 214.044.667
2017 132.938.667 97.021.000 11.726.000 218.233.667
2018 151.943.733 101.110.000 13.627.000 239.426.733

Fonte: RREO e SP PREVCOM.
Elaborado pelo autor.

Os valores mais baixos em 2013 refletem o inicio do funcionamento do regime. Em
2014, aparentemente, os valores da contribuicdo patronal e do servidor foram somados.
Ademais, os dados revelam um custo constante no periodo de 2014 a 2018 e relativamente
baixo para o estado, conforme pode ser visto no comprometimento da RCL.
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Tabela 26 — (%) Déficit de Transi¢cdo em SP de 2013 a 2018

Déficit de Transicao Receita Corrente
AT (DTrec) i Liquida (RCL) Dz IRELE
2013 46.287.267 129.472.631.000 0,04%
2014 217.937.733 135.630.165.000 0,16%
2015 221.606.000 140.398.953.319 0,16%
2016 214.044.667 140.443.287.171 0,15%
2017 218.233.667 151.562.454.362 0,14%
2018 239.426.733 159.210.706.095 0,15%

Fonte: RREO e SP PREVCOM.
Elaborado pelo autor.

O déficit da transicdo em S&o Paulo vem se mantendo estavel e em torno de 0,15% da
RCL por ano. Apesar do processo ainda estar no inicio, a estabilidade dos valores apurados para
o custo difere daquilo que foi visto nos outros estados investigados nesta pesquisa, 0s quais

apresentaram sempre um carater crescente.

Abaixo, a tabela 27 apresenta os dados apurados para o espaco fiscal do estado de Sao
Paulo.

Tabela 27 — (%) Espaco Fiscal em SP de 2013 a 2018

Espaco Fiscal Receita Corrente
L (EF) Liquida (RCL) EFIREL
2013 10.629.083.000 129.472.631.000 8,21%
2014 8.934.702.000 135.630.165.000 6,59%
2015 2.273.053.279 140.398.953.319 1,62%
2016 4.554.968.960 140.443.287.171 3,24%
2017 8.166.745.521 151.562.454.362 5,39%
2018 6.678.942.271 159.210.706.095 4,20%
Fonte: RREO.

Elaborado pelo autor.

O espaco fiscal do estado esteve situado, em média, préximo a 5% da RCL, no periodo
analisado. O que coloca o estado em condicGes razoaveis em termos de margem fiscal, frente
aos demais entes da federacdo. Na avaliacdo da STN, S&o Paulo recebeu nota B na CAPAG de
2018.

Entretanto, € possivel supor, que o espaco fiscal verificado no estado seria insuficiente
para absorver os custos de uma transicdo como os gerados no modelo adotado pelos demais

estados, em que o comprometimento da RCL atingiu picos de 2,87% e 3,54% no Espirito Santo
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e no Para, respectivamente. Ou que, por outro lado, Sdo Paulo teria que adotar uma estratégia
para expandir seu espaco fiscal nos proximos anos para tornar vidvel a transi¢do para um

modelo com maior componente de capitalizacéo.

Gréfico 11 — Espaco Fiscal em SP de 2013 a 2018
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Fonte: RREO e SP PREVCOM.
Elaborado pelo autor.

O modelo adotado pelos paulistas, parece ser mais factivel a situacdo financeira do ente.
Apesar de oferecer ganhos fiscais menores no longo prazo, esse tipo de capitalizacdo tem uma
chance maior de sobreviver durante sua trajetéria. O impacto do déficit de transicdo sobre o

espaco fiscal € menor, conforme demonstrado na figura anterior.

Esse é o modelo atualmente adotado pela Unido no RPPS dos servidores federais e por
6 dos 8 estados que iniciaram a capitalizacdo e acabaram revertendo. Indicando que uma

transicdo mais suave pode ser a melhor opcéo para muitos dos entes subnacionais.

4.7- DEFICIT DE TRANSICAO APURADO

A presente pesquisa apurou o déficit de transicdo de 8 estados brasileiros que

implementaram algum componente de capitalizacdo em seus RPPS. Buscou-se, portanto, apurar
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o0 custo fiscal que esses estados estdo enfrentando para reformar seus regimes de previdéncia.
Trata-se de mensurar a experiéncia real desses entes federativos, o que difere um pouco do que
se encontra nos trabalhos encontrados na literatura que buscaram projetar o déficit de transicédo

ao simular a adocao de reformas.

Os resultados obtidos confirmam aquilo que os trabalhos de projecdo apontavam em
termos do déficit de transi¢cdo incorrido em uma capitalizacdo via segregacao de massas. Custos

crescentes nos anos iniciais e um periodo de algumas décadas até se atingir os ganhos fiscais.

Abaixo, sdo apresentados, os déficits apurados. Os graficos demonstram claramente o
caréater crescente do custo de transicdo dos estados investigados, exceto no estado de Sao Paulo

em que o custo se manteve estavel em 0,15% da RCL local.

Paraiba, Ceara e Santa Catarina demonstram um comportamento de crescimento bem
desenhado. Distrito Federal, Espirito Santo, Sergipe e Pard mostram uma tendéncia inicial de
crescimento mas com algumas quedas e recuperacdes. Na realidade, esses comportamentos

possuem explicagdes pontuais em cada um dos estados.

No Distrito Federal, a queda em 2016 e 2017 é resultado da reducdo da aliquota patronal
e da reversdo, em 2017. No Espirito Santo, em 2017 e 2018, houve a incorporacdo de parte da
massa que estava na reparticdo simples na massa capitalizada, o que acarretou o aumento do
pagamento de beneficios nessa segunda massa. A queda no estado de Sergipe, em 2017,
corresponde a reversao da segregacao. E, por fim, o Para também utilizou recursos da reserva

capitalizada para pagar beneficios da massa de reparticdo simples, no ano de 2015.



94

Gréfico 12 — Déficit Transi¢do DF (%RCL) Gréfico 16 — Déficit Transicdo SC (%RCL)
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CONSIDERACOES FINAIS

O amadurecimento dos sistemas previdenciarios trouxe a tona um problema fiscal de
grande escala para os estados brasileiros. A falta de equilibrio entre contribuicdes e pagamentos
de beneficios, a mudanca no perfil demografico da populacdo, 0 aumento no nimero de
aposentados e pensionistas em relagdo a cada trabalhador ativo, a existéncia de regras generosas
na concessdo de beneficios previdenciarios, como integralidade, paridade, incorporacdo de

funcgdes, dentre outras, criaram uma situacdo fiscalmente insustentavel.

Na busca pela solu¢éo para acabar com os déficits financeiros e atuariais dos seus RPPS,
os estados brasileiros, espelhados nas experiéncias dos paises, principalmente os latino
americanos, adotaram a capitalizacdo de seus regimes de previdéncia, através da segregacéo de

massas.

Assim, uma primeira massa de servidores permanece no regime antigo de reparticéo
simples enquanto uma segunda massa passa a compor 0 novo regime capitalizado. Na pratica,
adota-se um regime misto, visando amenizar o déficit de transicdo implicado em uma
capitalizacdo total do sistema. A primeira massa fica integralmente associada ao regime de
reparticdo enquanto ocorre a capitalizacdo total das contribui¢des oriundas dos segurados que

compdem o segundo grupo.

Em que pesem os argumentos favoraveis a adocao dessa estratégia, principalmente a
perspectiva de equilibrar as contas publicas no longo prazo, a existéncia de um elevado déficit
de transicdo, mesmo adotando-se a segregacdo das massas, aparece Como um enorme obstaculo

ao alcance desse objetivo.

Essa pesquisa investigou a viabilidade financeira da transi¢do do regime previdenciario
de reparticdo simples para o regime de capitalizacdo, a partir da experiéncia dos estados

brasileiros, com foco na experiéncia do Distrito Federal.

Para isso, foi proposta uma metodologia para mensurar o déficit de transicdo, baseada
nas informacdes publicadas nos RREO dos estados. O déficit de transicao foi definido como o
resultado da perda da receita de contribuicdo dos novos segurados, somado a despesa com a
contribuicédo patronal para o novo regime, abatido pela despesa com pagamento de beneficios

gue ocorrer nessa nova massa.
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Os resultados corresponderam ao que se esperava encontrar demonstrando que, mesmo
com a adocdo do regime misto, o déficit de transi¢do atinge patamares consideravelmente altos
quando comparados a capacidade de geracdo de receitas dos estados pesquisados. No DF, apds
oito anos do inicio da capitalizacéo, o déficit ja comprometia 2,64% da RCL. No espirito Santo,

0 comprometimento chegou a 2,87% da RCL e no Paré a 3,54% da RCL.

Outro resultado importante foi o carater crescente do déficit de transicdo em todos 0s
estados pesquisados, mostrando-se alinhado com o que foi encontrado na literatura sobre esse
tema. Tendo em vista que as experiéncias dos estados brasileiros verificadas nessa pesquisa séo
relativamente recentes, sendo a mais antiga em vigor a do Espirito Santo, que ocorre desde

2004, os resultados esperados eram, de fato, da ocorréncia de um déficit crescente.

Além disso, a pesquisa estabeleceu uma metodologia para a apuragdo do espaco fiscal
dos estados brasileiros que buscou mensurar a capacidade fiscal de cada ente da federagdo em
absorver despesas de carater obrigatdrio e continuado, como sao as incorridas na transi¢édo entre

regimes de previdéncia.

O calculo do espaco fiscal guarda relacdo proxima ao conceito de capacidade de
pagamento — CAPAG utilizada pela Unido para avaliar a situacdo fiscal dos entes subnacionais.
Assim, os resultados obtidos para o espaco fiscal foram coerentes com as notas atribuidas via
CAPAG. Com a diferenca que, na metodologia proposta neste estudo, ndo foram computados
os valores de disponibilidade de caixa, tendo em vista seu carater de estoque e nao de fluxo, ja
que pretendia-se mensurar a capacidade recorrente de se gerar margem para absorcdo de

despesas.

A principal vantagem da metodologia proposta nesta pesquisa, € a de permitir a
mensuracdo da situacdo fiscal em termos de valores absolutos e em percentuais da RCL, o que
torna esse indicador relevante para a tomada de decisdo dos gestores publicos no que diz
respeito a dimensdo do montante de despesas que pode ser efetivamente contratado pelos

estados.

Foram pesquisadas todas as 27 unidades da federacéo entre 2016 e 2018. Os resultados
demonstraram a falta de espaco fiscal da maior parte dos estados brasileiros. Poucos estados
possuem capacidade de financiar seus investimentos com receitas proprias ou podem se
comprometer assumindo novas despesas obrigatorias. A grande maioria dos estados ndo tem
capacidade de aumentar seus compromissos financeiros e precisam vender ativos ou obter

empréstimos para financiar seus investimentos publicos. Com base nos resultados de 2018,
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mais de 25% dos estados ndo possuia a capacidade, sequer, de pagar suas despesas obrigatorias
a partir de suas receitas proprias, tendo em vista possuirem espaco fiscal negativo.

O foco da investigacao da pesquisa foi o Distrito Federal que implantou a capitalizacao
de seu RPPS a partir de 2008, reverteu a transicdo em 2017 e comegou nova capitalizagdo em
2019. Assim, a hipdtese assumida nesse trabalho é de que o DF ndo possuia espaco fiscal para
absorver o déficit de transicdo e que uma nova migracdo entre regimes, como esta sendo
proposta, precisa considerar mudancas em sua modelagem e, a0 mesmo tempo, prever
estratégias sustentaveis que permitam aumentar o espaco fiscal e, portanto, absorver os custos

da transigéo.

De fato, os resultados apontaram que, apds abater o valor do déficit de transicdo, o
espaco fiscal disponivel do DF, comprimiu-se consideravelmente durante o periodo da
migracdo, tendo alcancado patamares negativos a partir de 2015. E, mesmo enquanto era
positivo, 0 espaco fiscal era muito reduzido, inviabilizando a realizacdo de investimentos
publicos necessarios para a oferta de servicos publicos a populacdo local, bem como o

desenvolvimento econdmico local.

Para verificar a relacdo entre espaco fiscal e a viabilidade da migracéo entre regimes de
previdéncia, a pesquisa levantou exemplos de outros estados nacionais que permanecem em
transicdo para a capitalizacdo pela segregacdo de massas, estados que iniciaram a mudanca,
mas reverteram o processo e, por fim, um estado brasileiro que optou apenas pela introducéo
da previdéncia complementar associada ao regime de reparticdo simples, o que configura uma

estratégia diferente de capitalizacdo da previdéncia.

Os resultados obtidos apontaram que estados que possuem um espaco fiscal maior estao
conseguindo manter a migracdo para a capitalizacdo de seus RPPS. Espirito Santo, Paraiba e
Ceara possuiam um espaco fiscal superior a 5% de suas RCL em 2018. Além disso, Paraiba e
Ceard, por terem adotado a capitalizacdo mais recentemente, ainda possuem déficits de

transicdo baixos, inferiores a 1% de suas RCL.

Entre os estados que reverteram a migracao, foram apurados espacos fiscais negativos
para Santa Catarina e Sergipe, em boa parte do periodo que durou a migracdo. Em Santa
Catarina, ao atingir um déeficit de transicdo de 1% da RCL, ja ndo foi possivel sustentar a

capitalizacdo. Em Sergipe, o déficit de transi¢do atingiu 0 maximo de 1,79% da RCL.
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O estado do Pard, apesar de possuir um resultado bom para o espaco fiscal, também néo
conseguiu sustentar a migracao de seu regime de previdéncia. Nesse caso, o fato da segregacéo
ter abrangido uma massa bem anterior a da publicacéo da lei, fez com que o déficit de transicdo
crescesse de forma mais acelerada do que nos outros casos. Assim, no Brasil, apenas o Para e
0 DF reverteram a migragdo de seus regimes de previdéncia, mas estabeleceram novas
tentativas adotando algumas mudangas em suas modelagens, como, por exemplo, a introdugéo

da previdéncia complementar.

Finalmente, os resultados obtidos pelo estado de S&o Paulo, demonstraram que a
manutencdo do regime de reparticdo simples até o teto de beneficios do RGPS com a adogéo
da previdéncia complementar para servidores que recebam acima deste teto, apresentou um
reduzido déficit de transicao e que se manteve em patamares constantes da RCL, em que pese

tratar-se de uma experiéncia ainda recente.

Além disso, a instituicdo da previdéncia complementar altera a politica de pagamento
de aposentadorias e pensdes de beneficio definido para contribuicdo definida, implicando em

um sistema mais seguro para as financas publicas do estado.

A capitalizacdo por segregacdo de massas mantém a regra do beneficio definido.
Portanto, se o0s recursos que estdo sendo capitalizados ndo forem suficientes para financiar as
aposentadorias e pensdes no futuro, o governo precisard fazer aportes para cobrir as
insuficiéncias financeiras desse regime. J& no modelo de contribuicdo definida, os beneficios
serdo o resultado das contribuicdes realizadas ao longo dos anos e da rentabilidade auferida na

aplicacdo dessas reservas.

Vale destacar que a op¢do adotada pelos paulistas é a mesma adotada pela Unido para

os servidores federais, que instituiu a FUNPRESP, em 2012.

A conclusdo do presente estudo é que o Distrito Federal adotou uma modelagem
incompativel com sua realidade fiscal na primeira tentativa de migracdo entre regimes
previdenciarios, ocorrida a partir de 2008. Assim, o elevado déficit de transicdo associado a
falta de espago fiscal causou a reversdo da capitalizacdo do RPPS local. N&o houve

planejamento fiscal para fazer frente aos custos da transicao.

As evidéncias apontam, ainda, que a nova estratégia adotada pelo DF a partir de 2019,
tem uma chance elevada de esbarrar no mesmo problema. Devido ao reduzido espaco fiscal que

0 ente possui, 0,74% da RCL em 2018, a capitalizacdo do regime de previdéncia, mesmo que
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associado a adocdo da previdéncia complementar para salarios acima do teto do RGPS (fato
que ameniza o déficit), pode caminhar para sua reversao daqui ha alguns anos. A ndo ser que
ocorra um crescimento vigoroso das receitas locais e que haja um planejamento para que 0s

custos da transicdo possam ser absorvidos.

De uma forma geral, a experiéncia do DF e dos demais estados brasileiros verificados
na pesquisa, apontam que apenas entes com situacdo fiscal bastante favoravel podem adotar a
capitalizacdo de seus RPPS para o valor integral das contribuicdes, como ocorre no atual

modelo de segregagéo de massas.

Dado que a realidade da maioria dos entes federativos é de crise fiscal, a estratégia
utilizada por Séo Paulo e pela Unido, de manter o regime de reparticdo simples associado a
previdéncia complementar acima do teto do RGPS, apresenta-se, de maneira geral, como a
melhor opgdo para os estados brasileiros.

Assim, ao diminuir consideravelmente os custos da transi¢cdo e, a0 mesmo tempo, mudar
0 modelo de beneficio definido para contribuicdo definida, os estados poderdo reduzir seus
déficits previdenciarios no longo prazo utilizando uma estratégia que seja financeiramente

viavel no curto e no médio prazo.

Por outro lado, para os estados que almejem um resultado melhor no futuro, auferido
pela capitalizacdo de uma maior parcela dos beneficios ao estabelecer a segregacdo de massas,
é preciso tracar um planejamento fiscal de longo prazo que preveja metas de resultados capazes

de absorver os crescentes e elevados custos da transi¢do que ocorrem no periodo da mudanca.

Essa opcdo é duplamente desafiadora. Primeiro, porque mesmo que haja planejamento,
a capacidade de aumentar receitas e de diminuir despesas obrigatdrias é extremamente limitada
nos estados nacionais. Em segundo lugar, porque, dado o carater implicito do custo de transicéo,
0s gestores tendem a ndo enxerga-lo nos balancgos e relatorios fiscais e, por isso, ndo adotam

uma estratégia fiscalmente responsavel.

Associado a tudo isso, o carater de longo prazo do déficit de transi¢do exigiria um
compromisso de varios mandatos e gestores diferentes, o que pode ser um desafio para os

politicos brasileiros.

O desafio fiscal de se reverter um quadro de déficit financeiro dos RPPS dos estados
brasileiros esta posto. Ndo ha duvidas quanto a necessidade de se adotar uma estratégia para

superar esse problema que vem afetando as finangas publicas dos entes subnacionais e, por
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consequéncia, diminuem a disponibilidade de recursos publicos para realizacdo de politicas
publicas voltadas a sociedade.

A capitalizacdo dos regimes de previdéncia coloca-se como a melhor opg¢édo para essa
finalidade. No entanto, é preciso que o modelo proposto esteja alinhado com a responsabilidade
fiscal em que se previnem riscos as contas publicas para que a solucéo escolhida ndo acabe

resultando em um problema fiscal ainda maior.

Para isso, é necessario, inicialmente, mensurar o espaco fiscal de cada estado. Em
segundo lugar projetar o deficit de transicdo para cada ano do processo de migracdo prevendo,
inclusive, qual o periodo de tempo em que o estado ird incorrer em déficits. Finalmente, é
preciso que se estabeleca um plano fiscal de longo prazo, com metas de resultados, que

viabilizem a migragéo para os regimes capitalizados.

Para o leitor interessado em desenvolver estudos relacionados ao tema dessa pesquisa,
fica como sugestdo investigar qual é o patamar de investimento publico que os estados devem
buscar, em termos de suas receitas e, portanto, qual a medida de espaco fiscal necessaria para
viabilizar esses investimentos. Além disso, fica o desafio de desenvolver estratégias e
indicadores fiscais que permitam o estabelecimento de metas para que os estados mantenham
espagco fiscal suficiente para enfrentar a transi¢ao para regimes capitalizados de previdéncia, ao
longo de todo o periodo necessario.
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APENDICE A — Artigo produzido durante a pesquisa

ESPACO FISCAL E CAPACIDADE DE PAGAMENTO:
NOVO OLHAR SOBRE A REALIDADE FISCAL DOS ESTADOS BRASILEIROS

Claudia Azevedo Cortes!
Luciano Cardoso de Barros Filho?

Jorge Madeira Nogueira®

RESUMO

A composicdo do Indicador de Capacidade de Pagamento (rating) do Governo Federal para
avaliar cada estado brasileiro baseia-se na ponderacdo entre trés indicadores fiscais: o grau de
endividamento, a poupanca corrente e o indice de liquidez. Entretanto, essa classificacdo néo
permite mensurar qual é a capacidade de pagamento em termos de valores. Sob essa
perspectiva, este artigo prop8e indicador para medir a margem que 0s entes subnacionais
possuem em suas financas para absorverem novos gastos. Sabe-se que o rapido crescimento das
despesas relativas a pessoal e a divida publica frente a sua rigidez no orcamento favorece a
deterioracdo das financas estaduais. Contribuem também para esse agravamento das contas
publicas, a grande recessao econdmica brasileira recente e a real incapacidade de ampliacdo das
receitas, tendo em vista inimeros conflitos federativos e a alta carga tributaria existente. Diante
desse cenario, percebe-se a necessidade de indicador que contribua para otimizar o uso dos
recursos publicos, indicando valores de capacidade de pagamento que tornem as decisdes de
gasto sustentaveis a longo prazo, visando o equilibrio e controle das contas publicas. Os dados
apurados na forma proposta por este artigo corroboraram com a percepgao de que existe uma
grave crise fiscal dos estados brasileiros, demonstrando que, de fato, a capacidade de pagamento
dos estados é muito limitada e, em alguns casos, negativa. Essa Tabela aponta para a
impossibilidade de ampliacdo dos investimentos publicos e dificuldades em prover os recursos
necessarios ao atendimento das demandas da sociedade.

PALAVRAS-CHAVE: Capacidade de Pagamento, Espaco Fiscal, Estados Brasileiros e Gestdo
Fiscal.

Codigos JEL: H70, H72, H74

! Mestranda em Economia pela UnB.
2 Mestrando em Economia pela UnB.
3 Doutor em Desenvolvimento Agrario pela University of London (1982).
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INTRODUCAO

A situacdo fiscal dos estados brasileiros, delineada pela insuficiéncia financeira e
agravada pela crise que se instaurou na economia brasileira nos Gltimos anos, tem suscitado
debates sobre qual é a mais apropriada solucéo para a retomada do crescimento da economia e
a geracdo de condigdes fiscais adequadas para a implementacdo de politicas publicas em
atendimento aos anseios da populacdo. A questdo de fundo que fomenta esses debates gira em
torno da participagdo do governo na economia. De um lado, economistas liberais, defensores
do governo minimo, afirmam que as estratégias governamentais devem visar a diminuicdo dos
déficits publicos, criando um ambiente econdmico que viabilize e fomente investimentos
privados. Por outro lado, os economistas keynesianos defendem os preceitos de que gastos do
setor publico séo essenciais para a alavancagem da economia, mesmo majorando os déficits.

Qualquer que seja o lado do debate, é necessario analisar a capacidade de pagamento de
cada governo. Essa analise é importante para que eventuais déficits orcamentarios e financeiros
governamentais ndo prejudiquem o funcionamento do mercado e nem tornem a divida pablica
insustentavel a ponto de afetar negativamente o caixa dos tesouros - federal e estaduais - por
longos periodos de tempo. No caso especifico do Brasil, a Lei de Responsabilidade Fiscal —
LRF* elegeu o controle do endividamento publico como um dos principais focos de uma gestdo
responsavel.

N&o obstante, no ambito das financgas publicas, existem diversos indicadores para medir
a situacdo fiscal dos entes federativos brasileiros. Esses indicadores sdo baseados em conceitos
importantes, tais como resultado orcamentario, resultado nominal, resultado primario e
necessidade de financiamento do setor publico. A esses devem ser adicionados os indicadores
de comprometimento da Receita Corrente Liquida — RCL, tais como a despesa com pessoal e 0
grau de endividamento. Cada um desses indicadores deve ser utilizado em funcao daquilo que
se pretende analisar acerca das financas de determinado ente. Mas, qual deles é o indicador
mais adequado para refletir a capacidade de pagamento do Estado? Acreditamos que, de forma
isolada, nenhum deles.

Com essa preocupagdo a Secretaria do Tesouro Nacional — STN do Ministério da
Fazenda criou a Avaliagédo da Capacidade de Pagamento — CAPAG dos entes federativos

subnacionais®. A CAPAG estabelece uma classificagio (rating) que estabelece a nota A, para

4 Lei Complementar n° 101, de 04 de maio de 2000.
5 Portaria do Ministério da Fazenda n° 89, de 25 de abril de 1997.
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os entes com melhor avaliacdo, até a nota D, para os entes com as piores. A metodologia de
atribuicdo dessas notas leva em consideracdo uma ponderacgéo entre trés indicadores: o grau de
endividamento, a poupanca corrente e o indice de liquidez®.

Para medir o grau de endividamento apura-se a divida consolidada bruta como
propor¢do da RCL, utilizando as informagdes do Anexo 02 do Relatorio de Gestdo Fiscal —
RGF do terceiro quadrimestre do exercicio em andlise. A poupanca corrente é obtida pela
divisdo entre despesas correntes e receitas correntes obtidas nas Declaracdes de Contas Anuais
— DCA dos dois altimos exercicios. Esse indicador demonstra o quanto da receita corrente esta
comprometida com despesas correntes. Ou seja, 0 quanto 0s governos conseguem destinar de
recursos proprios para as despesas de capital. Finalmente, para obter o indice de liquidez apura-
se, a partir do Anexo 05 do RGF, o total de obrigacdes financeiras dividido pela disponibilidade
de caixa bruta, considerando-se as fontes de recursos ndo vinculadas. Esse € um indicador da
situacdo financeira dos tesouros estaduais j& que os recursos vinculados, como o préprio nome
diz, possuem destinacao especifica.

A partir dos resultados obtidos, as notas parciais de cada indicador serdo designadas
conforme critério apresentado no Quadro 1. Como ja assinalado, analisadas em conjunto, elas
conferem ao ente uma classificacao final que vai de A, para a melhor capacidade de pagamento,
a D, para a pior (ver Quadro 2).

Quadro 1 — Classificacdo Parcial da CAPAG - STN

Indicador Sigla Faixas de Valores Classificacéo Parcial
DC < 60%
Endividamento DC 60% < DC < 150%
DC > 150%
PC < 90%
Poupanca Corrente PC 90% < PC <95%
PC>95%

IL<1
Liquidez IL IL>1

O>Om>0m >

Fonte: Ministério da Fazenda (2017).

6 Portaria do Ministério da Fazenda n°® 306, de 10 de setembro de 2012, atualizada pela Portaria n° 501, de 23 de novembro
de 2017.
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Quadro 2 — Classificacdo Final da CAPAG — STN

Classificacao Parcial do Indicador Classificacéao Final da
. Poupanca . Capacidade de
Endividamento Coreenfe Liquidez ngamento

A A A A

B A A

C A A

A B A B

B B A

C B A

C C C D
Demais combinacdes de classifica¢bes parciais C

Fonte: Ministério da Fazenda (2017).

Fica evidente que a nota da CAPAG pode ser considerada um adequado sinalizador da
situacdo fiscal relativa de entes federativos. Isto &, ela permite comparar situacfes prevalecentes
em diferentes estados em um determinado ponto do tempo, assim como reflete a evolugédo de
cada um deles ao longo do tempo. No entanto, ela pouco revela sobre a capacidade absoluta de
pagamento de cada um deles, em termos de valores monetarios. Por mais que um estado possua
nota A, por exemplo, essa nota nao indica 0 montante que esse estado pode comprometer de
seu or¢amento para conceder um aumento de salario para o funcionalismo. A nota também néo
revela o montante de recursos proprios que um determinado estado pode dedicar a um programa
de investimentos. Mais ainda, a nota € pouco reveladora do montante de servi¢o da divida (juros

e amortiza¢des) suportavel pelo estado no caso de uma nova contratacao de operacao de crédito.

Emoldurado por todas essas questdes, surge a necessidade de indicadores que iluminem
as decisbes dos agentes publicos estaduais em relacdo a gestdo da realidade fiscal de sua
unidade federativa. O desenho desses indicadores deve guiar-se por uma visao de conformidade
de caixa e de suficiente capacidade de pagamento, dentro dos limites impostos pela margem
financeira peculiar de cada estado. Neste artigo, propomos um indicador de capacidade de
pagamento para mensurar a margem que esses entes subnacionais possuem em suas financas
para absorverem novas despesas. Ao assim procedermos, estabelece-se uma medida para a
capacidade de pagamento decorrente dos parametros utilizados pela STN para atribuicdo da

nota e da classificagéo (rating) dos estados brasileiros.

O artigo esta estruturado em quatro secdes centrais ap0s essa breve introdugdo. A

primeira secdo traz a revisdo de literatura. Na segunda se¢édo apresentamos os procedimentos
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metodoldgicos para o calculo do indicador aqui proposto. A se¢do trés apresenta a situacdo
fiscal dos estados brasileiros no periodo de 2015 a 2018, com base nos dados do Boletim de
Financas dos Entes Subnacionais da STN’. Na quarta se¢do, apresentamos as estimativas do
indicador de capacidade de pagamento proposto nesse estudo. E, finalmente, apresentamos

nossas consideraces finais.

1. ESPACO FISCAL E CAPACIDADE DE PAGAMENTO: BREVE VISAO DA
LITERATURA

Espaco fiscal € um conceito frequente na literatura dedicada a analise da situacédo das
contas publicas. Surpreende, no entanto, a falta de consenso na sua defini¢do, com variac@es no
conceito em diferentes estudos. Na verdade, pode resumir as inimeras defini¢cGes agrupando-
as em duas linhas principais na caracterizacdo do espaco fiscal. A primeira, muito ligada a
capacidade de endividamento e de sustentabilidade da divida publica. A segunda linha mais

ligada ao fluxo or¢camentario de receitas e despesas.

Originalmente, o termo espaco fiscal era utilizado para analisar a capacidade de um pais
contrair dividas. Os trabalhos de Ostry et. al. (2010), Gosh et. al. (2013) e Oreiro (2017) seguem
essa linha. No entanto, tem sido cada vez mais utilizado o conceito de espaco fiscal como um
indicador da existéncia ou ndo de margem nas financas publicas para aacomodacéo de despesas

ou a assuncgéo de novas obrigagoes.

Nesse contexto, torna-se importante a distincdo entre os conceitos de capacidade de
pagamento e capacidade de endividamento. Para Silva (1976) apud Ferreira (1995) ambos 0s
conceitos estdo ligados a divida publica. Enquanto a capacidade de pagamento refere-se a
possibilidade do governo saldar os encargos decorrentes da divida nos prazos estabelecidos, a
capacidade de endividamento esta ligada a capacidade politico-financeira de assumir novos
compromissos de modo que sua divida ndo ultrapasse limites preestabelecidos. Ainda com
referéncia ao estudo de Ferreira (1995), esse retrata que a capacidade de endividamento a médio

e longo prazos dos setores publico ou privado guarda relagdo direta com a capacidade de

7 Boletim elaborado e divulgado, anualmente, pela Secretaria do Tesouro Nacional da Secretaria Especial de Fazenda do
Ministério da Economia, com o objetivo de aumentar a transparéncia e de fomentar discussdes acerca das finangas dos
Estados, segundo os conceitos do Manual de Demonstrativos Fiscais — MDF e do Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor
Publico (MCASP).
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investimento. A grande questdo é realizar endividamento, a médio prazo, sem que ocorra a

longo prazo uma crise fiscal.

Atualmente, o entendimento do espaco fiscal como varidvel ligada ao endividamento
publico foi ratificado pela STN por meio da regulamentacdo do limite para contratacdo de
operacBes de crédito dos entes subnacionais®. Nessa regulamentacdo define-se espago fiscal
como o valor limite para inclusdo de dividas no Programa de Reestruturacdo e Ajuste Fiscal —
PAF dos estados e municipios reforcando o entendimento da primeira linha que conecta o

conceito de espaco fiscal ao do endividamento e da sustentabilidade da divida.

Ja em termos da segunda linha conceitual, Giambiagi (2008) e Gobetti (2015) utilizam
o0 conceito de espaco fiscal associado ao espago orcamentario existente nas contas publicas para
absorver as despesas com salarios, aposentadorias, investimentos e outras. Ou seja, 0 conceito
esta ligado a margem orcamentéria que possibilita o Estado atuar na politica fiscal. Nessa linha,
Orair (2016) analisa a trajetoria dos investimentos publicos na economia brasileira e suas
relacBes com o regime fiscal. Em seu trabalho, o espaco fiscal representa a diferenca existente
entre as despesas de carater obrigatério e a margem disponivel em decorréncia da meta de
resultado primario estabelecida. Para ele, o regime de metas primarias restringe os graus de
liberdade da politica fiscal por estabelecer limites, principalmente, para as despesas de carater

discricionario, como o investimento.

Correia (2014), ao analisar as financas publicas dos estados brasileiros no periodo de
2007 a 2011, considerou que houve controle do endividamento publico pelos estados, sob o
efeito das regras fiscais impostas pela LRF, porém com a decisdo de um menor gasto em
investimento em detrimento aos gastos com pessoal. Nessa realidade, a perda de espaco fiscal
afeta, geralmente, a variavel de investimento pablico. Isso porque essa €, basicamente, o Unico

componente da despesa publica que é discricionaria.

Na mesma linha de argumentacéo, Gobetti e Orair (2015) ressaltaram que enquanto o
governo federal aumenta o gasto principalmente por trés vias: beneficios sociais, subsidios e
custeio, estados e municipios estdo ampliando consideravelmente as despesas com pessoal ativo
e inativo nos ultimos anos, na direcdo oposta ao que ocorre na Unido. Entre 2009 e 2014, a
despesa com pessoal cresceu 0,98 p.p. do PIB, fazendo com que o espaco fiscal dos estados e

8 Portaria da Secretaria do Tesouro Nacional — STN n° 658, de 28 de setembro de 2019.
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municipios decorrente da reducdo do resultado primério fosse canalizado para despesas

correntes e, na esfera federal, para desoneragdes tributarias.

Abundam, portanto, na literatura especializada autores que apontam para o agravamento
recente das finangas dos estados brasileiros nos tltimos anos. De 2015 a 2018, a piora da satde
financeira desses entes foi muito influenciada pela recessdao econdmica, iniciada no segundo
trimestre de 2014, quando o PIB nacional apresentou queda de 8,33%, conforme explanado por
Oreiro (2017). Ele esta entre aqueles estudiosos que apontam para 0 aumento gradativo das

despesas com pessoal e seus reflexos na previdéncia e para a reducéo dos investimentos.

Pessoa, Santos e Martins (2018) ressaltam o fato da crise ser generalizada entre 0s
estados e sugerem que “os instrumentos institucionais disponiveis ndo foram suficientes para
evitar a degradagdo das financas publicas subnacionais que se seguiu a crise da economia,
iniciada em 2014” (PESSOA, SANTOS E MARTINS, 2018, p.1). Os autores destacam que a
perda de receita a partir de 2015 néo pode ser compensada pelos gastos, tendo em vista o carater

obrigatdrio das despesas contratadas.

Alguns autores discorreram sobre o papel dos gastos previdenciarios como fator dos
desequilibrios fiscais dos estados. Santos et. al. (2017) destacam a dindmica de crescimento dos
déficits previdenciarios dos estados no periodo de 2006 a 2015. Barros (2018) apresenta uma
visdo geral sobre as financas publicas estaduais e ressalta o0 elevado comprometimento do

orcamento com gastos de pessoal, notadamente, das despesas previdenciarias.

A crise fiscal dos estados também estd evidenciada no levantamento da STN na
publicacdo do Boletim de Financas dos Entes Subnacionais de agosto de 2019. O documento
também aponta que a variavel de ajuste tem sido os gastos com investimentos. A despesa com
investimentos no agregado dos estados, no ano de 2018, representava apenas 6,52% da RCL

agregada.

Mendes (2016) entende que a crise fiscal foi gestada anteriormente. Atribui essa
responsabilidade a reducdo da disciplina fiscal através do afrouxamento dos controles do
Governo Federal na distribuicdo de aval aos estados com CAPAG C e D para contratagédo de
empréstimos, entre 2011 e 2014. O resultado dessas autoriza¢Ges possibilitou menos esforgo
fiscal aos entes subnacionais para gerarem poupanca e pagamento de suas dividas anteriores,

proporcionando inclusive espaco fiscal para expandirem despesas de pessoal.
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2. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS PARA O INDICADOR PROPOSTO

A motivacao central para o desenho do indicador que sera apresentado neste artigo foi
o limite que identificamos na nota e na classificacdo (rating) de CAPAG que a STN atribui aos
estados brasileiros. Como ja dissemos, a CAPAG é um bom indicador da situacéo fiscal relativa
dos estados. Nossa contribuicdo é no sentido de traduzir o rating em valores absolutos. Assim,
procuramos estabelecer uma medida de capacidade de pagamento em termos monetarios.

Em nosso entendimento, a capacidade de pagamento deve representar a margem que oS
estados possuem para assumir seus gastos, sejam eles os investimentos financiados com
recursos préprios ou mesmo as despesas de carater continuado, como as com salarios,
aposentadorias ou beneficios sociais. Além disso, a capacidade de pagamento deve ser
referéncia para contratacdo de novas operacgdes de crédito, ja que elas implicam no pagamento
do servico da divida (juros e amortizacdes) e, consequentemente, no comprometimento do

orcamento.

Como é de amplo conhecimento, as receitas publicas estdo classificadas em dois grandes
grupos: receitas correntes e receitas de capital. O primeiro grupo corresponde a capacidade de
arrecadacdo propria do ente, ou seja, algo que tende a ter um comportamento mais previsivel.
Dentro deste grupo encontram-se as duas principais fontes de financiamento dos estados que
sdo as receitas tributarias e as transferéncias recebidas da Unido. No grupo de receitas de capital,
encontram-se receitas que podem possuir um comportamento muito desigual de um ano para o
outro ja que dependem de eventos pontuais. Como exemplo, ha a contratacdo de operacGes de

crédito e a receita decorrente de alienacdo de ativos.

Jé& pelo lado da despesa publica, o orgamento esta subdividido em seis grupos principais:
pessoal e encargos sociais, juros e encargos da divida, outras despesas correntes, investimentos,

inversdes financeiras e amortizag¢fes da divida. O Quadro 3 demonstra essa divisao.
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Quadro 3 — Classificacdo da Despesa Publica

Categoria Grupo de Despesa
1- Pessoal e Encargos Sociais
Despesas Correntes 2- Juros e Encargos da Divida

3- Outras Despesas Correntes
4- Investimentos

Despesas de Capital 5- Inversdes Financeiras

6- AmortizacOes da Divida
Fonte: Elaborado pelos autores.®

Os grupos de despesa 1, 2 e 6 ndo possuem nenhuma discricionariedade, apresentando
alta rigidez orcamentéria. S&o despesas contratadas, que possuem carater obrigatorio e pouco
flexiveis, mesmo no médio prazo. O grupo de despesa 3 é conhecido por acomodar as despesas
de custeio dos estados e também as transferéncias obrigatorias e voluntarias efetuadas para os
municipios. Apesar da parte do custeio possuir, em tese, um carater mais discricionario, na
pratica também sdo despesas com pouca margem de atuacdo do estado. Finalmente, sobram os
grupos 4 e 5, que nesse artigo serdo tratados em conjunto, de forma simplificadora, como

investimento.

Os investimentos se diferenciam dos outros tipos de despesa porque podem resultar na
acumulacdo de ativos fixos, com ampliacdo do patriménio liquido do ente e, possivelmente,
geracdo de um fluxo futuro de receitas. Por serem despesas discricionarias, 0s investimentos
costumam ser reflexo do espaco fiscal que os estados dispdem. Acabam se tornando variavel
de ajuste. De acordo com a regra de ouro, as receitas de capital ndo podem financiar despesas
correntes. Assim, na pratica, os estados, principalmente os que possuem reduzido espaco fiscal,

vém financiando seus investimentos, em boa parte, por meio de endividamento.

Neste trabalho, definimos o espaco fiscal como a parcela das receitas correntes que
ndo esta comprometida com as despesas obrigatorias. Portanto:

EF = RC — (GD1 + GD2 + GD3 + GD6) 1)

9 Quadro elaborado com base no Manual Técnico do Or¢camento — MTO do Ministério da Economia,
edicédo 2019.
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Onde:

EF:  Espaco Fiscal

RC: Receitas Correntes

GD1: Pessoal e Encargos Sociais
GD2: Juros da Divida

GD3: Outras Despesas Correntes
GD6: Amortizacdes da Divida

Sabemos, no entanto, que a Poupanca Corrente (PC) é definida como:

PC=RC-(GD1+GD2+GD3)  (2)

Assim,

EF = PC - GD6 3)

Desta forma, o0 espaco fiscal corresponde a poupanca corrente menos a despesa com
a amortizacdo da divida. Desta forma, conseguimos introduzir dois - o valor da poupanca
corrente e 0 componente do endividamento (representado pelos juros e amortizagdes) - dos trés

indicadores da CAPAG na formula do espaco fiscal.

O espaco fiscal corresponde a capacidade anual que os estados possuem de
acomodar despesas discricionarias em seus orcamentos. E um indicador importante para
0 gestor quando estiver decidindo sobre assumir nova despesa de longo prazo ou de

carater continuado.

A partir deste ponto e ao introduzirmos a liquidez chegamos ao indicador de
capacidade de pagamento. Neste estudo, utilizamos o valor da disponibilidade liquida de
caixa antes da inscricdo dos restos a pagar nao processados do poder executivo de cada ente.

Assim:
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CP =EF + DLC (4)

onde:

CP: Capacidade de Pagamento
EF: Espaco Fiscal
DLC: Disponibilidade Liquida de Caixa

A capacidade de pagamento é uma medida pontual da disponibilidade de recursos
do estado. Ela pode ser utilizada na decisdo de uma despesa de curto prazo ou que ndo possua
carater continuado. Isso ocorre, pois, ao considerar a disponibilidade liquida de caixa, 0
indicador leva em conta a existéncia de um saldo financeiro que, uma vez que seja gasto, ndo
existira mais. Portanto, o indicador de capacidade de pagamento (CP) incorpora um
indicador da capacidade de longo prazo de absorver despesas, o espaco fiscal (EF) aliado

a uma disponibilidade financeira (DLC) pontual.

Da mesma forma que buscamos uma medida absoluta de valor monetario da capacidade
de pagamento dos estados, procuramos torna-la comparavel entre as 27 unidades federativas.
Para isso, dividimos esse valor pela RCL, obtendo, assim, um indicador de capacidade de
pagamento como proporc¢édo da RCL.

Definidos os indicadores conceitualmente, o préximo passo é identificar as fontes de
dados para que eles possam ser estimados empiricamente. Neste estudo, os valores utilizados
na composicdo dos indicadores foram obtidos dos demonstrativos fiscais dos estados
publicados em seus sitios das respectivas secretarias de fazenda e/ou planejamento ou nos

portais da transparéncia ou no SICONFI da STN.

Jé as receitas e despesas foram obtidas do Anexo 1 do Relatério Resumido de Execugéo
Orcamentaria— RREO e referem-se as receitas realizadas e despesas empenhadas, exceto intra-

orcamentarias.

As receitas e despesas intra-orcamentarias sdo operagdes entre entidades integrantes do
mesmo or¢amento fiscal e da seguridade social, relativas & aquisicdo materiais, bens e servigos,

pagamentos de impostos e outras opera¢Ges. No ambito do balango consolidado de cada ente
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da federacdo, essas operacOes devem ser identificadas para evitar a dupla contagem. No caso
dos estados brasileiros, a maior parte desses valores corresponde, geralmente, as receitas e
despesas decorrentes da contribuicdo patronal do governo para o Regime Proprio de

Previdéncia Social — RPPS dos servidores estaduais.

Finalmente, o valor da RCL foi obtido no Anexo 3 do RREOQ. Todos os valores referem-
se aos demonstrativos do Ultimo periodo do ano. J& os valores da disponibilidade de caixa foram

retirados do Anexo 5 do RGF do poder executivo, em linha com a metodologia da CAPAG?.

3. ASITUACAO FISCAL DOS ESTADOS BRASILEIROS (2015 A 2018)

As metas fiscais estabelecidas na Lei de Diretrizes Or¢camentérias — LDO dos estados,
por meio da definicdo de resultados priméarios e nominais para o triénio, requer dos gestores
publicos o planejamento e controle das receitas e despesas estimadas, para garantir o equilibrio
das contas publicas e a diminuicdo do estoque de sua divida pablicall. Analisando-se os dados
de execucdo orcamentéria e financeira apresentados no Boletim de Financas dos Entes
Subnacionais, observa-se no agregado dos estados brasileiros, em 2018, um resultado primario
positivo no valor de R$ 5,6 bilhdes contra resultados deficitarios do triénio anterior, conforme

expostos na Tabela 1.

Tabela 1: Resultados Primario das Unidades Federativas — R$ milhdo

Var. (%)

Detalhamento 2015 2016 2017 2018 9018-2017
Receita Primaria 680.675 714.957 752.344 803.451 6,79%
Despesa Primaria 682.437 717.784 766.230 797.837 4,13%

Resultado Primario -1.763 -2.827 -13.886 5.614 140,43%

Fonte: Boletim de Financas dos Entes Subnacionais/STN — Agosto/2019.

10 No caso do Distrito Federal, foram somados aos valores de receitas e despesas apurados nos demonstrativos fiscais os
recursos do Fundo Constitucional do Distrito Federal, que séo executados no Sistema Integrado de Administragéo Financeira
do Governo Federal - SIAFI. Seguindo metodologia proposta em Barros Filho, Silva e Fiche (2019). A necessidade de inclusao
dos recursos do Fundo também foi abordada por Santos et. al. (2018).

11 De acordo com a 9? edigdo do Manual de Demonstrativos Fiscais — MDF da Secretaria do Tesouro Nacional — STN:
superavits primarios representam esforgo fiscal no sentido de diminuigdo da divida consolidada liquida. Em contrapartida,
déficits primarios tém como consequéncia o aumento da DCL. (MDF, pag. 221).
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A grande recessdo econémica, iniciada no segundo trimestre de 2014 fez com que no
triénio 2015 a 2017, o processo de deterioragéo das finangas dos estados brasileiros, espelhado
pelos sucessivos déficits primarios, se acelerasse rapidamente. Em 2018, porém, observa-se
uma reversdo desse cenario, com o crescimento do resultado primario em 140,43% em relacao
ao ano de 2017, atingindo o valor positivo de R$ 5,6 bilhdes. Ocorre que, somente em 2018, o
crescimento das receitas primarias foi superior ao aumento das despesas, permitindo que o

resultado primario fosse superavitario no ano.

Faz-se recomendavel analisar com um pouco mais de detalhes o comportamento das
receitas primérias estaduais. A Tabela 2 apresenta a decomposi¢do dessas receitas do ultimo
quadriénio por origem dos recursos. Observa-se que as receitas de arrecadacdo prépria dos
estados, no ano de 2018, aportaram o total de R$ 619,1 bilhdes com crescimento nominal de
7,5%. Segundo informacgfes do Boletim de Financas este resultado foi impulsionado pelo
crescimento de 6,5% do Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servigos-ICMS, no valor
de R$ 24,9 bilhdes, sobre o valor arrecadado em 2017. Por sua vez, as receitas de transferéncias,
no ano de 2018, obtiveram crescimento de 4% em relacdo ao ano de 2017, o que pode ser

explicado pelo aumento da cota parte do Fundo de Participacdo dos Estados em R$ 7,7 bilhdes.

Fica evidenciado, entdo, que a melhoria na gestao das receitas de arrecadacdo propria
amplia o espaco fiscal dos estados reduzindo a dependéncia dos repasses da Unido. Ela
aumentou a capacidade de gasto estadual e no ano de 2018 influenciou a recuperagdo do

resultado primario.

Tabela 2: Receitas Primarias das Unidades Federativas — R$ Milhdo

. Var. (%)

Categorias 2015 2016 2017 2018 2018-2017
Receita Primaria 680.675 | 714.957 | 752.344 | 803.451 6,79%
Receitas Proprias 517.145 | 533.844 | 575.766 | 619.140 7,53%
Receitas de Transferéncias 163.529 | 181.113 | 176.578 | 184.311 4,38%

Fonte: Boletim de Financas dos Entes Subnacionais/STN — Agosto/2019.

Pelo lado das despesas primarias, observadas no agregado dos estados, essas
apresentaram em 2018 aumento de R$ 31,6 bilhdes, inferior ao de 2017, que cresceu R$ 48,4

bilhGes. Nota-se da Tabela 3 que o crescimento das despesas primarias, em 2018, foi explicado
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pelos acréscimos das outras despesas correntes e das despesas com pessoal, ja que 0s
investimentos retrairam R$ 1,4 bilhdo, ficando 3,0% inferiores aos de 2017.

Tabela 3: Grupos de Despesas das Unidades Federativas — R$ Milh&o

Var. (%)
Categorias 2015 2016 2017 2018 2018-
2017
Despesa Primaria 682.437 | 717.784 | 766.230 | 797.837 4,13%
Pessoal 358.032 | 377.545 | 402.933 | 420.719 4,41%
Outras Despesas Correntes 278.485 | 295.093 | 314.902 | 330.175 4,85%
Investimentos e Inversdes 45919 45,145 48.395 46.942 -3,00%

Fonte: Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais/STN — Agosto/2019.

A despesa de pessoal dos estados, ao final de 2018, sofreu acréscimo de R$ 17,8 bilhdes,
enquanto as outras despesas correntes R$ 15,3 R$ bilhdes, o que representou majoracao
respectiva de 4,4% e 4,8%, em relacdo aos valores de 2017. As despesas com inativos
responderam pela elevagdo de R$ 9,35 bilhdes nas despesas com pessoal. O aumento das
despesas com inativo aliado ao crescimento do custo previdenciario'? dos entes subnacionais,
nos montantes apresentados na Tabela 4, demonstram a pressdo e rigidez dessas sobre o
direcionamento de parte expressiva do espaco fiscal das receitas proprias dos estados, durante

0 quadriénio.

Tabela 4: Custo Previdenciario das Unidades Federativas — R$ Milhdo

Var. (%)
UF 2015 2016 2017 2018 2018-2017
Agregado 74.079 | 82.221 93.986 |101.284 | 7,76%

Fonte: Boletim de Financas dos Entes Subnacionais/STN — Agosto/2019.

As despesas com ativos sofreram, entretanto, queda real de R$ 985 milhdes influenciada
pelo desempenho das despesas de ativos de S&o Paulo, Minas Gerais e Parana. Mas observa-se

12 Entende-se como custo previdenciario o aporte de recursos oriundos de receitas proprias estaduais, além das receitas
vinculadas a previdéncia, para cobrir o déficit previdenciario de todos os Poderes.
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muita disparidade nessa dindmica de crescimento entre os estados, como a queda real de 10,7%
apresentada por Rio Grande do Norte e o crescimento real de 13,3% do Acre.

No tocante ao limite de 60% da relacdo despesa com pessoal/receita corrente liquida,
estipulado na LRF, Minas Gerais, Mato Grosso, Paraiba e Tocantins extrapolaram,
apresentando indices, respectivos, de 75,86%, 67,48%, 60,25% e 68,14%. O aumento das
despesas de pessoal, explicado pelo crescimento dos gastos com inativos, comprometeu parte
significativa do espaco fiscal e impactou financeiramente as disponibilidades de caixa

apresentadas pelos entes federativos.

As baixas disponibilidades observadas também foram consequéncias dos pagamentos
de amortizacGes e juros da divida, que alcancaram o montante de R$ 46,8 bilhdes, contra R$
36,5 bilhdes de 2017 e das despesas financeiras liquidas, que aumentaram 58,4% em 2018,
chegando a R$ 37,9 bilhdes. O crescimento de R$ 10,3 bilhdes das despesas com juros,
encargos da divida e amortizagdes representou 28,8% em relacdo a 2017, devido ao pagamento
integral das parcelas das dividas renegociadas com a Unido, a partir de julho de 2018, sob a
égide do Plano de Auxilio aos Estados e ao Distrito Federal e das medidas de estimulo ao
reequilibrio fiscal promovidas no final do ano de 20163,

Restou evidenciado nos demonstrativos da disponibilidade de caixa e dos restos a pagar
de alguns estados, despesas sem empenho no valor total de R$ 11,4 bilhdes que apesar de
registradas em balancos patrimoniais, se tivessem sido executadas orgcamentariamente, teriam
revertido o superavit primario de R$ 5,6 bilhdes, em 2018, para deficitario no valor de R$ 5,8

bilhdes.

O decréscimo das fontes de financiamento oriundas de operacdes de crédito e alienacbes
de bens, que apresentaram recuo de 0,6% em 2018, agravou o desequilibrio entre receitas e
despesas, contribuindo para o déficit orcamentario de R$ 14,8 bilhdes demonstrado na Tabela
5. Além disso, entre os anos de 2013 a 2015, a Unido emitiu autorizacdo para que diversos

13 Lei Complementar n°® 156, de 28 de dezembro de 2016.

14 Informagéo constante da pégina 15 do Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais/STN — Agosto/2019. A realizag&o de
despesas sem prévio empenho, além de ndo ser permitida pela Lei 4.320/64, distorce e mascara o panorama fiscal
consolidado dos estados por ndo comporem os indicadores fiscais da LRF.
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estados ampliassem seu nivel de endividamento através da assuncéo e contratacdo de operacoes
de crédito, mesmo que alguns estados ndo apresentassem espago fiscal suficiente para isso®®.

Em que pese o crescimento dessas receitas com objetivo prioritario de ampliacdo dos
investimentos, houve uma elevacdo do estoque de endividamento de diversas unidades da
federacdo que usaram esses recursos para aumentar gastos obrigatérios com pessoal e
previdéncia, comprimindo as disponibilidades de caixa. Essa dindmica foi possivel por meio de
troca de fontes, destinando receitas de operacdes de credito, em substituicdo aos investimentos
antes realizados com recursos proprios, o que contribuiu para reduzir o nivel dos investimentos
e ampliar despesas obrigatorias. Entretanto, como as fontes de arrecadagdo propria foram
inferiores as obrigacdes financeiras estaduais e as inscri¢des de restos a pagar'®, que totalizaram
R$ 18,4 bilhdes em 2018, as baixas disponibilidades de caixa evidenciaram a grave situacdo

financeira dos estados no curto prazo.

Tabela 5: Resultado Or¢amentario das Unidades Federativas — R$ Milhdo

Detalhamento 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | ar 8
Resultado Primario -1.763 | -2.827 | -13.886 5.614 140,43%
Despesa Financeira Liquida 40.057 | 20.572 | 23.903 | 37.872 58,44%
Necessidade de Financiamento 41.820 | 23.399 | 37.789 | 32.258 -14,64%
Fontes de Financiamento 22.675 | 15.584 | 17.484 | 17.377 -0,61%
Operacdes de Crédito 20.291 | 15.192 | 15.989 | 11.946 -25,29%
Alienacéo de Bens 2.384 392 1495 | 5.431 263,28%
Resultado Orgamentario -19.144 | -7.815 | -20.305 | -14.881 26,70%

Fonte: Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais/STN — Agosto/2019.

15A Portaria da STN n° 881/2018 regulamenta o limite para contratagdo de operagéo de crédito, direcionando o incentivo para
estados com menor nivel de endividamento (divida consolidada/receita corrente liquida) e nota de capacidade de pagamento
Aou B.

16 O servigo da divida correspondeu a 32,62% do total de restos a pagar inscritos em 2018 e as despesas com folha de
pagamento, representaram 9,37% do seu total.
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Importante ressaltar que a aparente reversdo do resultado primario em 2018 no agregado
estadual ndo pode ser considerado como um ajuste fiscal sustentavel, pois foi decorrente da
omissdo das despesas sem empenho em seu computo. Das apuracdes elencadas tem-se que a
maioria dos estados brasileiros apresentou situacdo critica em suas financas, no quadriénio
2015-2018, o que torna imprescindivel, a definicdo de indicador para mensurar a capacidade de
pagamento dos estados brasileiros.

4. ESPACO FISCAL E CAPACIDADE DE PAGAMENTO: APRESENTACAO DOS
RESULTADOS

De acordo com os procedimentos metodoldgicos propostos neste artigo, apuramos a
capacidade de pagamento dos estados brasileiros entre 2015 e 2018, sendo possivel mensurar a
capacidade de pagamento em termos absolutos. Os resultados, conforme esperado, estdo em
linha com as notas da CAPAG atribuidas pela STN. Ou seja, 0s estados com notas C e D, em
geral, apresentam as menores capacidades de pagamento. Entretanto, os resultados tornaram
possivel a comparacdo entre estados com mesmo rating, possibilitando, inclusive, a criacdo de

um ranking entre os entes.

A Tabela 6 mostra os resultados apurados para o ano de 2018. Apresentamos a nota da
CAPAG atribuida pela STN para o estado, o valor da capacidade de pagamento, o valor
percentual em relacdo a RCL de cada estado e a posicdo no ranking nacional (estabelecida entre
o0s 27 estados em funcdo da capacidade proporcional a RCL). Os estados foram ordenados da

maior capacidade de pagamento percentual para a menor, por regiéo.

Tabela 6 — Estados da Regido Sul — 2018

CAPAG Capacidade de . o Posi¢do Ranking
UF STN Pagamento (R$) Capacidade (%) Nacional
PR B 4.122.533.490 10,97% 6
SC C 525.775.821 2,31% 16
RS D -27.793.578.389 -73,58% 27

Fonte: Elaboracdo prépria com base em dados da STN (CAPAG) e RREO e RGF dos estados
(2018).
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CAPAG Capacidade de . 0 Posicdo Ranking
UF STN Pagamento (R$) Capacidade (%) Nacional
ES A 2.910.995.779 21,46% 2
SP B 12.171.169.752 7,64% 10
RJ D -4.089.857.318 -7,02% 22
MG D -15.906.256.767 -28,23% 26

Fonte: Elaboragédo propria com base em dados da STN (CAPAG) e RREO e RGF dos estados

(2018).

Tabela 8 — Estados da Regido Centro-Oeste — 2018

CAPAG

Capacidade de

Posi¢do Ranking

i [0)
UF STN Pagamento (R$) Capacidade (%) Nacional
MS C 168.765.052 1,57% 17
DF C 137.361.640 0,41% 18
GO C -1.996.254.572 -9,37% 24
MT C -1.556.130.828 -10,22% 25

Fonte: Elaboracéo propria com base em dados da STN (CAPAG) e RREO e RGF dos estados

(2018).

Tabela 9 — Estados da Regido Norte — 2018

CAPAG Capacidade de i Posicao Rankin
UF STN Paggmento (R$) Capacidade (%) l(ilacional ’
AP C 1.870.269.345 38,52% 1
RO C 962.090.279 13,86% 4
AM B 1.038.940.509 7,86% 9
PA B 1.373.069.491 7,30% 11
AC B 139.305.894 2,87% 14
RR C 99.913.541 2,78% 15
TO C -362.692.887 -5,04% 21

Fonte: Elaboracédo prépria com base em dados da STN (CAPAG) e RREO e RGF dos estados

(2018).



123

Tabela 10 — Estados da Regido Nordeste — 2018

CAPAG Capacidade de i Posicéo Rankin
UF STN Pagzmento (R$) Capacidade (%) lglacional )
RN C 1.442.463.985 15,13% 3
AL B 1.091.524.300 13,70% 5
PB B 974.383.527 10,61% 7
CE B 1.737.033.287 9,05% 8
Pl B 475.051.745 5,50% 12
BA C 1.527.043.586 4,77% 13
SE C -301.775.533 -4,09% 19
MA C -619.160.208 -4,66% 20
PE C -1.749.678.644 -7,56% 23

Fonte: Elaboracdo prépria com base em dados da STN (CAPAG) e RREO e RGF dos estados
(2018).

Os resultados apresentados nas tabelas 6 a 10 mostram que, em 2018, apenas sete
estados (cerca de 26%) possuiam uma capacidade de pagamento superior a 10% de suas RCL’s.
Onze estados apresentaram capacidade de pagamento entre 0 e 10% de suas RCL’s. E nove
estados, ou seja, 1/3 dos entes subnacionais, apresentaram capacidade de pagamento negativa.
Esses resultados, demonstram uma delicada situagéo fiscal dos entes subnacionais e refletem,
em geral, a incapacidade de assumirem novas despesas, ou mesmo, de arcar com as ja

contratadas.

Algumas inconsisténcias entre os valores de capacidade de pagamento encontrados e 0
rating atribuido pela STN podem ser explicadas por questdes metodoldgicas. A presente
pesquisa utilizou os dados publicados pelos estados. Ja a STN da tratamento préprio aos dados
0 qué, em muitos casos, gera resultados diferentes. Foram encontradas diferencas importantes
entre os valores publicados e os considerados pela STN para avaliagdo, como no caso da
disponibilidade de caixa (ver Gréfico 1).

Outras inconsisténcias podem ser explicadas pelo peso que a STN déa para o indicador
de liquidez. Se a disponibilidade de caixa for negativa, ndo importando em qual montante, o
indicador de liquidez recebera rating C e a nota final s podera ser C ou D, a depender dos
demais indicadores. Assim, mesmo gue 0s outros dois indicadores estejam bons, e isso se reflete
nessa pesquisa no valor do espaco fiscal, um valor negativo da liquidez derruba o rating. Esse

€ 0 caso do Rio Grande do Norte.
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Assim, a mensuragéo da capacidade de pagamento em valores absolutos, como proposta
neste artigo, evidencia a situacdo fiscal do estado sem se sujeitar a critérios e pesos estipulados
e evita algumas distor¢des que a atribuicdo de um rating gera, conforme visto para o Rio Grande
do Norte. Além disso, permite diferenciar entes que possuem mesma nota, porém valores de
capacidade de pagamento bem distintas, como é o caso, na regido norte, dos estados do
Amazonas e do Acre que possuem nota B, mas capacidade de 7,86% e 2,87% de suas receitas,

respectivamente.

Grafico 1: Disponibilidade de Caixa Liquida das Fontes ndo Vinculadas — 2018 — R$ Milhédo
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Fonte: Elaboracdo propria com base no Boletim de Financas dos Entes Subnacionais/STN e
RGF dos estados (2018).

Analisando apenas o indicador de espaco fiscal, que possui um carater sinalizador de
estabilidade, os piores resultados foram obtidos por Minas Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande
do Sul. Para esses trés estados, a média obtida para os anos de 2015 a 2018 correspondeu a -
9,91%, -9,67% e -5,72%, respectivamente. Por outro lado, os trés melhores resultados estaduais
foram alcancados por Amapa, Espirito Santo e Rond6nia. Seus resultados atingiram 17,93%,
13,35% e 11,55%, respectivamente.

Cabe destacar que entre esses trés ultimos estados, o Espirito Santo, de fato, é o Unico
estado brasileiro avaliado com CAPAG A. Entretanto, Amapa e Ronddnia possuem nota C. O
Amapé teve sua CAPAG avaliada como C em funcdo de uma solicitacdo do estado para

suspender a execucgdo de uma contragarantia alegando estar em grave crise fiscal’. Suas notas

17 Fonte: Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais. Agosto/2019.
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parciais de CAPAG justificariam o resultado encontrado ja que foi avaliado com B em

endividamento, A em poupanga corrente e A em liquidez. Ja Rond6nia esté classificada com

CAPAG C em funcdo de sua nota C no quesito liquidez. No entanto, possui notas A e B em

poupanca corrente e endividamento, respectivamente. No quesito liquidez, Rond6nia é um

exemplo de divergéncia entre os valores publicados nos demonstrativos fiscais e aquele que foi

considerado pela STN na atribuicdo de seu rating (Grafico 1).

As tabelas 11 a 15, a seguir, apresentam as notas da CAPAG referente ao ano de 2018,

0 espaco fiscal apurado em cada ano, em termos da RCL e a média do periodo. Os dados estdo

apresentados por regido geografica.

Tabela 11 — Estados da Regido Sul

CAPAG Espaco Fiscal
UF STN
2018 2015 2016 2017 2018 Média
PR B 8,63% 5,44% 4,40% 7,80% 6,57%
SC C 2,28% 2,97% 0,54% 0,30% 1,52%
RS D -13,96% 1,52% -3,78% -6,66% -5,72%

Fonte: Elaboragédo prépria com base em dados da STN (CAPAG) e RREO e RGF dos estados

(2018).

Tabela 12 — Estados da Regido Sudeste

CAPAG Espaco Fiscal
UF STN
2018 2015 2016 2017 2018 Média
ES A 12,11% 12,76% 13,61% 14,93% 13,35%
SP B 1,62% 3,24% 5,39% 4,20% 3,61%
RJ D -8,08% -16,91% -14,20% 0,50% -9,67%
MG D -8,66% -4,92% -10,34% -15,73% -9,91%

Fonte: Elaboracéo propria com base em dados da STN (CAPAG) e RREO e RGF dos estados

(2018).
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CAPAG Espaco Fiscal
UF STN
2018 2015 2016 2017 2018 Média
DF C -3,39% 2,13% 2,38% 3,49% 1,15%
MT C 2,57% 4,02% -1,77% -0,96% 0,96%
GO C -6,22% 1,64% 3,42% -0,58% -0,43%
MS C -9,81% -1,50% -12,97% 1,49% -5,70%

Fonte: Elaboracgéo propria com base em dados da STN (CAPAG) e RREO e RGF dos estados

(2018).

Tabela 14 — Estados da Regido Norte

CAPAG .
UE STN Espaco Fiscal
2018 2015 2016 2017 2018 Média

AP C 14,85% 20,86% 18,18% 17,85% 17,93%
RO C 11,03% 16,26% 7,78% 11,12% 11,55%
RR C 9,37% 17,17% -1,86% 17,32% 10,50%
PA B 10,75% 11,26% 8,16% 6,15% 9,08%
AM B 2,24% 6,69% 6,51% 7.47% 5,73%
TO C 9,03% 11,57% 5,32% -3,66% 5,57%
AC B -2,59% 4,58% -2,40% 1,33% 0,23%

Fonte: Elaboragéo prdpria com base em dados da STN (CAPAG) e RREO e RGF dos estados

(2018).

Tabela 15 — Estados da Regido Nordeste

CAPAG .
UE STN Espaco Fiscal
2018 2015 2016 2017 2018 Média

AL B -0,42% 14,28% 7,09% 8,34% 7,32%
RN C 2,55% 5,00% 0,96% 17,32% 6,46%
CE B 2,93% 9,17% 5,44% 5,34% 5,72%
PB B 0,90% 6,47% 6,35% 6,33% 5,01%
Pl B 2,78% 3,37% 3,97% 3,01% 3,28%
BA C 2,96% 3,24% 1,77% 2,93% 2,73%
PE C 1,34% 4,21% -1,49% 1,72% 1,44%
MA C 2,68% 7,41% -1,76% -3,42% 1,23%
SE C -0,32% 4,20% -4,51% -0,07% -0,18%

Fonte: Elaboragdo propria com base em dados da STN (CAPAG) e RREO e RGF dos estados

(2018).
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De forma geral, os resultados refletem a falta de espaco fiscal da maioria dos entes
subnacionais. Mais de 44% dos estados, ou seja 12 dos 27, apresentaram espaco fiscal inferior
a 2% da RCL no periodo. Desses, 6 apresentaram uma média negativa para o periodo de 2015
a 2018. Isso implica que suas receitas correntes sao insuficientes para fazer frente as despesas

obrigatorias. Por outro lado, apenas 4 estados possuem espagco fiscal superior a 10% da RCL.

O grafico 2 apresenta a distribuicdo desses estados em torno da média nacional
representada pela razdo entre o somatdrio dos espacos fiscais das unidades e o somatorio de
suas RCL’s. A média nacional esta representada pela barra horizontal e corresponde a um
espaco fiscal de 1,02% da RCL agregada.

Gréafico 2 — Média de Espaco Fiscal no Periodo 2015 a 2018 — Por UF
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Fonte: Elaboracdo propria com base no RREO dos estados (2015 a 2018).

A Figura 2 mostra a concentracdo de resultados em torno da média nacional. Destaque,
também, para a faixa que vai entre +5% e -5% da RCL, com 11 estados situados nesse intervalo.
Verifica-se, ainda, que o estado do Mato Grosso do Sul esta, perigosamente, situado na mesma
regido que os estados que foram avaliados com CAPAG D pela STN: Rio Grande do Sul, Rio

de Janeiro e Minas Gerais.



128

CONSIDERACOES FINAIS

A limitada capacidade dos estados brasileiros de investir com recursos proprios em
funcdo da baixa poupanca, da impossibilidade de ampliar a arrecadacao tributaria, da recessdo
econbmica e de varios atritos federativos entre os estados, vem fazendo com que governantes

apoiem a aprovacao das reformas tributérias e previdenciarias no pais.

O entendimento de que a expansdo dos investimentos governamentais esta fortemente
limitada pela sua real capacidade de expandir seus tributos ou reduzir seus gastos € consenso
entre os gestores publicos, diante do conflito entre o atendimento das demandas sociais e 0
financiamento dessas despesas por meio de impostos.

Essa pesquisa procurou estabelecer uma medida de capacidade de pagamento para 0s
estados brasileiros, frente ao contexto de grave crise fiscal enfrentada por esses entes
federativos, principalmente nos ultimos anos. A busca foi motivada por entendermos que néo

existe um indicador fiscal especifico para essa finalidade.

O indicador parte do conceito de espaco fiscal, que abrange a disponibilidade
orcamentaria de recursos proprios dos entes federativos que restam apds 0 comprometimento
com gastos obrigatorios. Acrescentando a disponibilidade financeira imediata do estado,

chegamos a medida de capacidade de pagamento.

O conceito é importante e de grande impacto nas financas dos entes subnacionais,
porque, muito embora a divida publica seja na area federal de grande vulto, para os estados a
falta de espaco fiscal e a disponibilidade negativa de caixa sdo as tormentas recorrentes nos

ultimos anos.

O indicador proposto no artigo tem vantagens sobre a atribuicdo de rating, como a que
existe atualmente. Primeiro por mensurar a disponibilidade de recursos do ente federativo para
arcar com suas despesas. Em segundo lugar, por corrigir algumas distor¢des que o critério de
rating pode acarretar. E, em terceiro lugar, por tornar os resultados comparaveis entre os entes

federativos, ao se colocar os valores em termos da RCL local.

Os resultados mostraram que a maior parte dos estados brasileiros apresentava um
espaco fiscal reduzido para realizagdo de investimentos publicos ou para ampliar qualquer de
suas despesas. Quando incorporados os valores da disponibilidade de caixa, os resultados foram

ainda piores, considerando o volume das obrigacdes financeiras dos estados que contribui,
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sobremaneira, para a baixa liquidez. Fato que corrobora a avaliagdo de que esses entes estdo

passando por uma grave crise fiscal.

Em nosso entendimento, os estados precisam, em primeiro lugar, resolver seus
problemas de disponibilidade liquida de caixa negativa em suas fontes de recursos ndo
vinculadas. Feito isso, 0s gestores poderiam utilizar-se do indicador de espago fiscal como

sinalizador da situacéo fiscal do estado.

Qualquer decisdo dos gestores publicos que implique em comprometimento do
orcamento com despesas de longo prazo, ou de carater continuado, deve levar em consideracao

os indicadores fiscais do ente federativo, particularmente a existéncia ou ndo de espaco fiscal.

Deixamos como sugestdo para pesquisas futuras uma investigacdo de qual é o espac¢o
fiscal recomendado para que os entes federativos sejam capazes de executar suas politicas
publicas, realizar investimentos e, portanto, atender as demandas da sociedade, sem
comprometer sua satde financeira. Tal pesquisa deveria considerar a analise da importancia do

papel do investimento publico na dindmica da economia.
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