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RESUMO

A divida publica brasileira ¢ um tema que tem ganhado destaque atualmente no pais. Isso ocorre em
meio a uma crise politica e economica que assola o pais, que culminou com o impedimento da
presidente da republica em 2016, o segundo ocorrido ap6s a redemocratizagdo do pais em 1988. O
interesse em relacdo a divida publica decorre principalmente da sua representatividade dentro da
estrutura de despesas federais, ¢ também em fungdo da proposi¢do de reformas defendidas sob o
argumento de reduzir o déficit do orcamento publico federal, o que ocorre pelo segundo ano
consecutivo. As reformas em pauta, em especial a reforma da previdéncia e a trabalhista, geram um
amplo debate sobre a possibilidade de prejuizos para uma parcela significativa da populagdo. Dentro
deste contexto este artigo se ocupou de analisar a divida publica Brasileira. Trata-se de um estudo
exploratorio, que buscou analisar os regimes econdmicos adotados no pais, e sua relagao com a divida
publica. Os regimes econdmicos podem influenciar a trajetoria da divida, na medida em que indicam
a propensao do pais a incentivar a poupanca, sua posi¢ao em relacdo a politica cambial ou investimento
publico, sendo este ultimo fator um das principais justificativas do endividamento publico. Os
resultados encontrados indicam uma redugdo da divida publica externa, o que reduz a exposi¢ao do
pais a variagdes cambiais e pode ser considerado um aspecto positivo, mas uma tendéncia de
endividamento crescente em relagdao ao Produto Interno Bruto — PIB, o que pode indicar capacidade
menor de contratar novas operagdes e custo maior das mesmas.

Palavras-chave: Divida Publica. Gestao da Divida. Regimes Econdmicos.
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1 INTRODUCAO

No ano de 2017, um ano ap6s novo processo de impedimento de um presidente eleito no Brasil,
o segundo desde o processo de redemocratizacao ocorrido em 1988, ha um intenso debate sobre
reformas e alternativas para que o estado brasileiro supere a crise economica € o desemprego que
preocupa o pais. Em meio a este debate surge a discussdo sobre a divida publica brasileira, uma vez
que a mesma ¢ uma das principais despesas e consome volumes significativos dos recursos do pais a
cada ano.

O endividamento publico ¢ uma das formas de financiamento do estado, seja para fazer
investimentos, seja para cobrir despesas que superem as receitas ou capacidade de arrecadagdo. O
crescimento elevado da divida ao longo dos anos torna-se prejudicial para o desenvolvimento do pais,
pois faz com que seja destinada parcela significativa das receitas para amortizagdo e pagamento de
juros, o que reduz os recursos para os programas sociais € investimentos em infraestrutura, por
exemplo. Além disso, esse descontrole das contas publicas faz com que o Brasil tenha rebaixamento
de avaliagdo de crédito pelas agéncias de classificagdo de risco, fazendo com que grandes fundos de
investimentos ndo se interessem por investir no pais, ja que estes, pelas regras de governanca,
normalmente exigem boa classificagdo de risco em pelo menos duas agéncias para manter suas
aplicagdes em territorio nacional.

Seguindo o contexto nacional, o endividamento dos estados da federagdo vem sendo destaque
relevante na evolugdo do endividamento, pois acaba fazendo com que o governo central, por
intervengdo, assuma a divida dentes entes, fato ja vivenciado no Brasil. Como este panorama ocorre
recorrentemente no pais, houve em 04 de maio de 2000 uma tentativa de equalizar a situa¢do, quando
foi promulgada a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF). Com o intuito de controlar a gestdo das
finangas publicas em todos os niveis de governo, esta Lei estabeleceu mecanismos de controle e buscou
evitar situagdes de déficit potencial, tentando atingir desta forma a sustentabilidade do endividamento.
Apesar de passadas quase duas décadas da promulgacao deste dispositivo normativo, o que se presencia
¢ o estado brasileiro em sérias dificuldades financeiras e econdmicas.

Ainda em 2017 o governo federal enviou um orcamento deficitario ao congresso, fato inédito
que implica em reconhecer que as despesas do ano fiscal seriam maiores que a previsao de arrecadagao
de receitas. O mesmo fato ocorreu em 2018. Paralelo a isso, o que ocorre em ambito nacional, se replica
no nivel estadual, com o exemplo de estados como Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul, onde ocorre o
parcelamento de salarios de servidores, que podem receber seus vencimentos mensais em até 4 ou 5
parcelas. Este problema afeta ndo s6 o funcionalismo, mas a economia destes estados de uma forma

geral, pois provoca uma reagdo em cadeia, gerando inadimpléncia em varios segmentos.
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Neste contexto, ao analisar o orgamento publico federal, se constata que boa parte das despesas
ali registradas se refere a encargos da divida publica, em suas diversas rubricas. Como se trata de um
dos gastos mais relevantes do pais, muitas pessoas buscam melhor entendimento da divida e se
perguntam se seria ou ndo possivel repactuar as condigdes ou mesmo resolver o problema, o que geraria
recursos disponiveis no orgamento publico federal que poderia ser direcionado a outras finalidades, e
talvez eliminasse ou reduzisse a necessidade de algumas reformas, o que poderia reduzir o custo social
destas.

Paralelo a este contexto, existe uma ampla discussao sobre a adog¢do de regimes econdmicos. O
entendimento do regime adotado no pais ajuda a compreender o comportamento da divida, na medida
em que os regimes podem influenciar varidveis que impactam no custo e na trajetoria da divida, como
questdes cambiais e de investimento publico. Buscando elucidar o contexto em que se chegou ao atual
nivel de endividamento, a seguinte questdo de pesquisa ¢ formulada: De que forma os regimes
econdmicos adotados no Brasil se relacionam com a evolucdo da divida publica Brasileira? Para
responder a questdo proposta, ¢ definido o seguinte objetivo geral: Analisar os regimes econdmicos
adotados no Brasil e como evoluiu a divida publica Brasileira.

Esta pesquisa se justifica pela necessidade de qualificar o debate em relacdo a divida publica
brasileira. Como este ¢ um tema sobre o qual nem sempre as informagdes foram disponibilizadas, e
onde existem muitos termos técnicos e conceitos envolvidos, o que faz com que algumas informagdes
disponibilizadas ndo sejam inteligiveis para parcela significativa da populagdo, acredita-se que seja
necessaria uma investigacdo exploratoria que apresente analises baseada em fontes de dados confiaveis
e com o devido rigor cientifico para auxiliar na discussao.

Especialmente no atual momento politico e economico Brasileiro, onde ha intensa discussdo
sobre reformas, algumas delas com potencial para afetar boa parte dos cidaddos brasileiros, sob o
argumento de saneamento das despesas do estado, um estudo sobre a divida publica pode ser muito
util, considerando que os encargos da divida sdo uma das despesas mais relevantes dentro do orgamento
publico federal. O entendimento da divida publica poderia gerar possibilidades de repactuagdes ou
mesmo redimensionamentos, o que poderia reduzir os valores destinados a este item no or¢amento
federal, consequentemente gerando mais recursos disponiveis que poderiam amenizar os efeitos de
eventuais medidas de austeridade tomadas com o intuito de combater o or¢amento deficitario que vem

sendo apresentado recentemente no Brasil.

2 REVISAO DA LITERATURA
Nessa se¢do serdo abordados conceitos e defini¢des que auxiliardo no desenvolvimento desta
pesquisa, que sao os regimes econdmicos, o pacto federativo, o orgamento publico, a divida publica e

a divida publica federal.
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2.1 OS REGIMES ECONOMICOS

Para entender a politica de endividamento do estado brasileiro, serd feito um breve historico
sobre os regimes econdmicos adotados no pais. Bresser-Pereira (2017) faz uma sintese dos regimes, e
os aborda como Regime de Politica Econdmica Desenvolvimentista e Regime de Politica Econdmica

Liberal, conforme sera descrito a seguir.

2.1.1 regime de politica econdomica desenvolvimentista

Entre 1930 e 1990, o Brasil teve um regime de politica econdmica desenvolvimentista, regime
no qual atribuem ao mercado o principal papel, mas defendem o planejamento do setor ndo competitivo
de cada economia, e uma politica macroecondmica ativa, particularmente uma politica cambial. Foi
entdo que o pais formou sua nacdo, formulou uma estratégia nacional de desenvolvimento, e realizou
sua revolucdo industrial. No quadro desse regime, o pais passou por crises (1954-1955, 1961-1964,
1980), nem sempre as politicas adotadas foram acertadas, a desigualdade aumentou no periodo, mas o
fato ¢ que o crescimento econdmico foi extraordinario. Nesses 60 anos o Brasil completou sua
revolugdo capitalista.

Em 1930 o Brasil era uma sociedade agrario-exportadora dominada por uma oligarquia de
senhores de terra e de politicos patrimonialistas. Em 1990, uma sociedade industrial que contava com
uma grande classe média, uma classe operaria importante, ¢ uma elite de empresarios e politicos
comprometidos com a industrializagdo. Nesse periodo, apenas o Japao cresceu mais do que o Brasil.

Nos termos do novo desenvolvimentismo, para que uma economia nacional se desenvolva ¢
necessario que os cinco precos (a taxa de lucro, a taxa de juros, a taxa de cambio, a taxa de salérios e
a taxa de inflagdo) estejam certos, € que haja responsabilidade fiscal e cambial. Isso foi relativamente
alcangado pelo regime desenvolvimentista de politica econdmica entre 1930 e 1990. Relativamente
porque em alguns momentos (governo Kubitschek, governo Sarney) ndo houve responsabilidade fiscal.
Houve, porém, responsabilidade cambial que permitiram a competitividade e que as empresas
industriais competentes prosperassem.

Duas politicas equivocadas adotadas pelo regime militar (o sistema formal de indexacao dos
ativos financeiros, desde 1964, e a politica de crescimento com endividamento externo, a partir de
1974) levaram o Brasil a grande crise financeira da divida externa dos anos 1980, a dez anos de

estagnacdo econdmica e a quatorze anos de alta inflacao inercial.

2.1.2 regime de politica econdmica liberal
A partir de 1990 (periodo pos-democratizagdo), o Brasil substituiu o regime de politica
econOmica desenvolvimentista para o liberal. Em 1994 estabilizou a alta infla¢do inercial (indexada)

que assolava o pais havia 14 anos, através de um plano de estabilizacao heterodoxo — o Plano Real —
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baseado na teoria da inflagdo inercial. Vimos o governo submeter-se a nova logica dominante em
Washington e Nova York, e adotar uma politica econdmica ortodoxa ou liberal caracterizada por juros
altissimos e cambio apreciado. O desenvolvimento econdmico nao foi retomado, e o pais experimentou
duas crises financeiras (1999 e 2002) e quase-estagnacao (BRESSER PEREIRA, 2017).

Nesse periodo de regime liberal (governos Cardoso e Lula), o crescimento foi insuficiente,
exceto no momento do boom de commodities (2006- 2008). E, como ¢ norma nos paises em
desenvolvimento que adotaram o receitudrio liberal, houve responsabilidade fiscal (superavit primario
que mantém estavel da divida publica em relagdo ao PIB) e irresponsabilidade cambial: déficits em
conta corrente que implicam sobreapreciacdo cambial, rendimentos artificialmente elevados, e
consumo acima das possibilidades do pais.

O Brasil caiu em uma cilada macroeconémica de altos juros e cdmbio apreciado, que tira
competitividade das empresas industriais e as leva a investir muito menos, enquanto salarios e outros
rendimentos ficticios elevados provocam o aumento do consumo com endividamento externo. Isso
pode ser acrescentado em principio pelo Estado brasileiro ter deixado de poupar, apresentando uma
despoupanga publica, que reduziu a capacidade de investimento do Estado. Segundo, a politica
econdmica deixou de neutralizar a tendéncia a sobreapreciacdo ciclica e cronica da taxa de cambio
existente nos paises em desenvolvimento. Terceiro, houve mudanga demografica — a forte diminuigao
da natalidade — que esgotou a oferta ilimitada de mao de obra, causou o aumento dos salarios, e reduziu
a taxa de lucro esperada. E desde a transi¢do democratica de 1985 a populagdo brasileira deixou-se
levar pela alta preferéncia pelo consumo imediatista.

Nos quatro anos seguintes (2011-2014), a presidente Dilma Rousseff tentou voltar ao regime
desenvolvimentista de politica econdmica, mas havia recebido de Lula uma terrivel heranga: uma taxa
de cambio de R$ 2,20 por ddlar quando a taxa de cambio de equilibrio industrial estava em torno de
RS$ 3,80. Afinal, seu governo acabou marcado pela irresponsabilidade tanto cambial quanto fiscal.

Para sintetizar as caracteristicas principais dos dois regimes, se apresenta o Quadro 01:

Quadro 01 — Caracteristicas Principais dos Regimes Econdmicos Brasileiros desde 1930

Regime de Politica Econdmica Regime de Politica Econdmica Liberal no Brasil
Desenvolvimentista no Brasil
1930 a 1990. A partir de 1990.
Politica macroecondmica ativa, particularmente a | Politica macroecondémica de altos juros e cambio
cambial. apreciado (tirando competitividade das
empresas)..
Planejamento do setor ndo competitivo de cada Despoupanca publica, reduzindo a capacidade de
economia. investimento do Estado.
Grande industrializa¢o (politicas Desindustrializacéo (politicas macroecondmicas
macroecondmicas favoreceram a prosperidade das tirando a competitividade das empresas).
empresas). .
Grande desenvolvimento econémico. Retrocesso econémico
Aumento da divida externa, com grande crise Divida externa praticamente extinta em 2006.
financeira da divida externa nos anos de 1980..

Fonte: Adaptado de Bresser-Pereira (2017)
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A partir da discussdo dos regimes economicos adotados no pais, serd abordado na préoxima

secdo a estrutura do pais, materializada por meio do Pacto Federativo.

2.2 O CONCEITO DE PACTO FEDERATIVO

Segundo o portal do Senado Federal (2015), Pacto Federativo —ou Federalismo Fiscal ¢ o
conjunto de dispositivos constitucionais que configuram a moldura juridica, as obrigacdes financeiras,
a arrecadagdo de recurso e os campos de atuacao dos entes federados.

Federacao ¢ uma forma de organizacao do Estado, composta por diversas entidades territoriais,
com autonomia relativa e governo proprio para assuntos locais, unidas numa parceria que visa ao bem
comum. Essa parceria ¢ regulada pela constitui¢do de cada pais, que estabelece a divisdo do poder e a
dindmica das relagdes entre as unidades federadas, além de toda a moldura juridica, como direitos e
deveres que determinam a atuagdo dos entes federados.

De acordo com a Constituicdo Federal de 1988, a Republica Federativa do Brasil é composta
pela parceria indissoluvel de estados, municipios e distrito federal. A organizagdo politico-
administrativa brasileira compreende a Unido, os estados, o Distrito Federal ¢ os municipios, todos
autdbnomos, nos termos da Constituigao.

Alterei esse conceito, pois achei mais destinado ao publico que queremos atingir (estudamos
sobre o Pacto Administrativo nesses dias em Teoria Geral da Adm. Publica II). Esses paragrafos abaixo
deixamos nesse topico, ou colocamos na discussao?

A Constituicdo de 1988 proporcionou significativa descentralizagdo de recursos, aumentando
as obrigacdes estaduais e municipais em rela¢do a dreas como saude, seguranca e educagdo, causando
grande desequilibrio. Os estados tém como fonte principal de recursos tributarios o IPVA e o ICMS;
os municipios, o IPTU e o ISS; a Unido, o Imposto de Renda e o Imposto sobre Produtos
Industrializados, que sdo os impostos que apresentam maior arrecadagdo na esfera da Unido.

Receber encargos sem o recurso correspondente tem sido um dos grandes problemas
enfrentados pelos prefeitos e governadores. Segundo o Portal de Noticias do Senado (2015), de cada
R$100,00 arrecadados no Brasil, R$66,00 vao para o governo federal, enquanto os estados ficam com
R$20,00 e os municipios com pouco mais de R$§10,00 — dados levantados pelo senador Fernando
Bezerra (PSB-PE). Uma reparti¢do mais justa de recurso e de obrigagdes entre Unido, estados e
municipios € o objetivo da Comissao Especial do Pacto Federativo, criada em maio de 2015 pelo
Senado.

Ap0s a contextualizagdo dos regimes economicos e a descricdo da estruturacdo do pais, por
meio do Pacto Federativo, na préxima secao serdo abordados alguns conceitos iniciais para desenvolver

a tematica da Divida Publica.
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2.3 CONCEITOS INICIAIS NA TEMATICA DE DIVIDA PUBLICA

Para entender a divida publica, ¢ necessario antes delimitar o conceito de Or¢amento Publico.
O Orgamento Publico € um instrumento de planejamento governamental em que constam as despesas
da administragdo publica para um ano, em equilibrio com a arrecadagio das receitas previstas. E o
documento onde o governo retne todas receitas arrecadadas e programa o que de fato vai ser feito com
esses recursos. E onde aloca os recursos destinados a hospitais, manutengio das estradas, construgdo
de escolas, pagamento de professores. E no orcamento onde estio previstos todos os recursos
arrecadados e onde esses recursos serao destinados (Ministério do Planejamento, Desenvolvimento e
Gestao, 2015).

Esta compreensdo do conceito de orgamento ¢ fundamental para a discussdo da divida, na
medida em que uma situacdo deficitaria implica no conjunto de receitas serem inferiores ao conjunto
de despesas. Para desenvolver o raciocinio, € necessario também delimitar o que ¢ Setor Publico.

O setor publico abrange a administragdo direta, as autarquias e as fundagdes das trés esferas de
governo (federal, estadual e municipal) e suas respectivas empresas estatais, o Banco Central ¢ o
Instituto Nacional de Seguridade Social (INSS). O conceito de setor publico, para fins de apura¢do dos
indicadores de divida publica, considera as instituigdes publicas ndo financeiras, bem como os fundos
publicos que ndo possuem caracteristicas de intermediarios financeiros, isto ¢, aqueles cujas fontes de
recursos resulta de contribuigdes fiscais ou parafiscais, além da empresa Itaipu Binacional.

A divida ¢ uma obrigacao de determinada entidade com terceiros, gerada pela diferenga entre
despesas e receitas dessa entidade. Em outras palavras, s6 ha divida quando héa déficit (despesas
maiores que receitas), embora muitas vezes ocorra defasagem entre a realizacdo do déficit e a
contabilizacdo da divida.

As estatisticas de divida publica podem ser apresentadas sob diversas extensao nas trés esferas
governo, suas respectivas empresas estatais, o Banco Central e o INSS. Além da definicdo mais ampla
de setor publico, os outros conceitos utilizados no pais sdo os de governo central (Tesouro Nacional,
INSS e Banco Central), governo federal (Tesouro Nacional e INSS), governo geral (governos federal,
estadual e municipal), governos regionais (governos estaduais € municipais) € empresas estatais
(empresas estatais federais, estaduais e municipais).

O conceito da divida publica, assim como os demais conceitos fiscais, pode ser representado de
diferentes modos, sendo as mais comuns a divida bruta (que considera apenas os passivos do governo)
e a divida liquida (que desconta dos passivos 0s ativos que o governo possui). Para fins didaticos,
restringiu-se a andlise da divida bruta a da Divida Publica Federal (DPF), de responsabilidade do

Tesouro Nacional.

™
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Ap6s discutir estes conceitos, fundamentais para o debate sobre a divida publica, a proxima

secdo trata de conceitos especificos da Divida Publica Federal.

2.4 DIVIDA PUBLICA FEDERAL

A Divida Publica Federal (DPF) ¢ a declaragdo de todas as dividas contraidas pelo governo
federal para financiamento de seu déficit orgamentario, onde esta contido o refinanciamento da propria
divida, e para outras operagdes com finalidades especificas, definidas em lei. O Ministério da Fazenda,
por meio da Secretaria do Tesouro Nacional - STN, ¢ o 6rgao responsavel pela administracao da Divida
Publica Federal.

A DPF pode ser classificada de acordo com os instrumentos usados para captacio de recursos
e pela moeda na qual ocorre o pagamento de seus fluxos. De acordo com a captagdo de recursos, esta
pode ocorrer por emissao de titulos publicos (classificada como mobiliaria), ou por contratos firmados
principalmente com organismos de interesse de varios paises (classificada como contratual).

A divida pode ser classificada como interna e externa, de acordo com a moeda usada para fazer
parte a seus pagamentos. A divida ¢ classificada como interna quando os pagamentos sao realizados na
moeda corrente em circulagdo no pais, no caso brasileiro ¢ o real. E como externa, quando os
pagamentos sao feitos em moeda estrangeira, normalmente o délar norte-americano. Nos dias de hoje,
toda a DPF em circulagdo no mercado nacional € paga em real e captada por meio de emissao de titulos
publicos, sendo por essa razdo definida como Divida Publica Mobiliaria Federal Interna (DPMFi). Ja
a DPF existente no mercado internacional ¢ paga em dolar norte-americano e tem sido captada tanto
por meio da emissdo de titulos quanto por contratos, sendo por isso definida como Divida Publica
Federal externa (DPFe) (Tesouro Nacional).

A DPMFi1 representa atualmente a quase totalidade do estoque da DPF em poder do publico,
em linha com a diretriz do governo federal de reduzir a participagdo da divida externa, para minimizar
o risco cambial. A composi¢do da DPMFi ¢ um aspecto muito importante da sua estrutura porque esta
intimamente associada ao risco de mercado e ao risco de refinanciamento. Atualmente, os principais
titulos emitidos pelo Tesouro Nacional em seus leildes, para refinanciamento da parcela da DPF que
vence a cada ano, sdo os seguintes:

e Letras do Tesouro Nacional (LTN): sdo titulos com rentabilidade definida (taxa fixa) no

momento da compra. Forma de pagamento: no vencimento.

e Letras Financeiras do Tesouro (LFT): sdo titulos com rentabilidade didria vinculada a taxa

de juros basica da economia (taxa média das operagdes didrias com titulos publicos
registrados no sistema Selic ou simplesmente taxa Selic). Forma de pagamento: no

vencimento.
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a
e Nota do Tesouro Nacional, série B (NTN-B): sdo titulos com rentabilidade vinculada a
variagdo do IPCA, acrescida de juros definidos no momento da compra. Forma de
pagamento: semestralmente (juros) e no vencimento (principal).
e Nota do Tesouro Nacional, série F (NTN-F): sdo titulos com rentabilidade prefixada,

acrescida de juros definidos no momento da compra. Forma de pagamento: semestralmente

(juros) e no vencimento (principal).

3 ADIVIDA PUBLICA BRASILEIRA

O Ministério da Fazenda, por meio da Secretaria do Tesouro Nacional - STN, que ¢ o 6rgao
responsavel pela administracdo da Divida Publica Federal, fornece Relatorios Mensais (desde o ano de
2000) e Relatorios Anuais da Divida Publica Federal (desde o ano de 2003). Além dos dados da divida,
¢ apresentado também o panorama econdémico do ano corrente ¢ a indicagdo de fatores relevantes na
analise da divida.

Através dos conceitos da divida publica, que podem ser representados de diferentes modos,
sendo 0 mais comum a divida bruta e a divida liquida, e, que para fins didaticos restringiu-se a analise
da divida bruta a da Divida Publica Federal (DPF), sera feita a analise dos resultados da DPF, sendo
essa dividida em DPMFi (Divida Publica Monetaria Federal interna) ¢ DPFe (Divida Publica Federal

externa).

Tabela 1- Resultados DPF, DPFMi ¢ DPFe do ano de 2003 a 2017 (STN)

ANO | DPF (Bilhdes de R$) | DPMFi (Bilhdes de R$) [ DPFe (Bilhdes de R$)
2003 965,8 731,4 2344
2004 1013.9 810,3 203,6
2005 1157,1 979,7 1774
2006 1237 1093,5 143,5
2007 1333,8 1224.9 108,9
2008 1397,3 1264,8 132,5
2009 14974 1398,42 99
2010 1694 1603,9 90,1
2011 1866,4 1783,06 83,29
2012 2008 1916,71 91,28
2013 2122,8 2028,1 94,68
2014 2295,9 2183,6 112,3
2015 2793 2650,2 142,8
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Valor em Bilhdes de E$

2016 3112,9 2986,4 126,5

2017 3559,3 3435,5 123,8
Fonte: STN (2018)

Grafico 1- Resultados DPF, DPFMi e DPFe do ano de 2003 a 2017 (STN)
Resultados da DPF, DPFMi e DPFe 2003 a 2017

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 01T
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Fonte: Adaptado de STN (2018)

Outro fator relevante para analise da Divida Publica Federal seria através da relacdo do Divida

Bruta/PIB, pois o governo federal cita permanentemente em seus relatdrios fiscais o objetivo de manter

essa relagdo em trajetoria descendente ao longo do tempo.

Tabela 2- Resultados do PIB e % PIB da Divida Bruta (IBGE)

ANO | PIB (Trilhdes de RS$) | % PIB da DBGG | Valor em Trilhdes de R$ relativo da % do PIB da DBGG
2001 1,31 51,7 0,67727

2002 1,48 62,2 0,92056

2003 1,71 59,1 1,01061

2004 1,95 55,4 1,0803

2005 2,17 55,8 1,21086

2006 2,4 55,5 1,332

2007 2,72 56,7 1,54224

=
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2008 3,1 55,8 1,7298
2009 3,33 59,2 1,97136
2010 3,88 51,8 2,00984
2011 4,37 51,3 2,24181
2012 4,81 53,7 2,58297
2013 5,33 51,5 2,74495
2014 5,77 56,3 3,24851
2015 5,99 65,5 3,92345
2016 6,3 70 4,41

2017 6,6 74,4 4,9104

Fonte: STN (2018)

Grafico 2- Relagdo do DBGG/PIB (IBGE)
Relacio do PIB/DBGG
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Fonte: STN (2018)

Por meio dos dados apresentados ¢ possivel analisar a evolucao da divida publica Brasileira,
tanto em funcao do PIB quanto em termos de sua composi¢ao. Com base neste dados e nos conceitos

discutidos sobre o tema, serdo feitos alguma observagdes na se¢do seguinte, que trata das conclusodes.

4 CONCLUSOES

O regime de politica econdmica adotado pos-redemocratizagdo (a partir de 1990) que antes era
desenvolvimentista, mudou para o liberal e segundo Bresser-Pereira (2017) € um regime incompativel
como o desenvolvimento do Brasil, porque o populismo cambial, que ¢ ligado a esse tipo de regime de

politica econdmica, desestimula o investimento e leva o pais a crises ciclicas. Embora esse regime

=

LUMEN ET VIRTUS, Sao José dos Pinhais, v. XV, n. XLIII, p.9452-9464, 2024

9462



defenda a responsabilidade fiscal, ndo defende a poupanga publica, no qual permitiria investimento
publico.

A Unido tem acumulado responsabilidades financeiras, que seriam de obrigagdo dos Estados e
Municipios, principalmente no que tange a area social, comprometendo parte de seus recursos
tributarios.

Atualmente, a divida DPMFi representa quase todo o estoque da DPF, resultando do fato do
governo federal ter reduzido a participagdo da DPFe, com o intuito de minimizar o risco cambial. No
contexto da renegociagdo da divida externa, o Brasil passou a deter divida reestruturada sob a forma
de contratos com um grupo de paises chamado Clube de Paris (negociacdo iniciada na década de 1980
e terminada em 1992), sendo essa divida paga antecipadamente ao longo do primeiro semestre de 2006,
pelo governo de Lula (Luiz Inacio Lula da Silva).

Uma estatistica preocupante ¢ a relacio da DBGG/PIB, no qual o governo em seus relatorios
indica o objetivo de manter essa relagdo em trajetdria descendente, resultados opostos ao esperado,
segundo os dados do IBGE.

Com base nestas constatagdes, sugere-se como tema para pesquisas futuras sobre divida publica
no Brasil a investigagdes de possiveis fatores, internos e ou externos, que poderiam influenciar a
trajetoria da divida, além do regime adotado no pais, que foi objeto de discussdo nesta pesquisa, tais
como crises financeiras externas (como a crise de 2008), variagdes cambiais ou até mesmo classificagdo

do pais na avaliagdo de agéncias de rating.

=
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