
SUMÁRIO EXECUTIVO
Te

x
to

 p
a

ra
 D

is
cu

ss
ã

o
R i o  d e  J a n e i r o ,  m a i o  d e  2 0 1 62197

UM ESTUDO SOBRE O ENDIVIDAMENTO PÚBLICO NO BRASIL E IMPLICAÇÕES

Mário Jorge Mendonça
Técnico de planejamento e pesquisa da Diretoria de Estudos e Políticas  

Macroeconômicas (Dimac) do Ipea. E-mail: <mario.mendonca@ipea.gov.br>

Tito Belchior Moreira
Professor e pesquisador do Departamento de Economia da Universidade  

Católica de Brasília (UCB). E-mail: <tito@pos.ucb.br>

Luis Alberto Medrano
Assistente de pesquisa da Dimac/Ipea; e professor da Universidade  

Federal Rural do Rio de Janeiro (UFRRJ). E-mail: <lmedrano10@msn.com>

George Henrique Cunha
Professor e pesquisador do Departamento de Economia da UCB. E-mail: <george@ucb.br>

SUMÁRIO EXECUTIVO

Este estudo tem como objetivo revisitar o problema 
da sustentabilidade do endividamento público no 
Brasil, investigando a evolução da dívida bruta do 
setor público (DBSP), a relação entre os seus passivos 
e haveres, a implicação futura da dívida bruta sobre a 
dívida líquida, além de fazer previsão sobre a dívida 
bruta do governo geral (DBGG) para os próximos dois 
anos. Mostramos que o exame pontual do conceito 
de dívida líquida (dívida bruta menos ativos do setor 
público) pode encobrir questões importantes acerca do 
endividamento. Coube indagar se é possível ter alguma 
ideia acerca do comportamento futuro da dívida líquida 
com base na performance presente da dívida bruta. 
Nesse contexto, realizamos um teste de causalidade 
de Granger entre a dívida líquida do governo geral 
(DLGG) e a DBGG. Os resultados empíricos mostram 
que a DBGG causa no sentido de Granger a DLGG.

Com base no modelo fatorial dinâmico (MFD) foi 
feita previsão da razão DBSP/produto interno bruto (PIB) 
e seus componentes para o horizonte de 24 meses. Os 
resultados mostram que a previsão é de subida forte 
para a dívida externa e das operações compromissadas. 
Em agosto de 2016, a previsão é que elas alcancem 
os valores, respectivamente, de 10% e 17% do PIB. 
Os resultados empíricos também mostram a previsão 
da dívida líquida do setor público (DLSP). Vimos que 
essa variável chega a 44% do PIB em agosto de 2016. 
Observa-se ainda a previsão para o PIB acumulado que 
apresenta queda forte na atividade econômica. Entre 

setembro de 2015 a agosto de 2016 a previsão é de 
retração de 3,5%.

Por fim, testamos qual o efeito do endividamento 
sobre o crescimento da economia. Os resultados 
empíricos mostram que as variações da DBGG e da 
DLGG como proporção do PIB têm efeito negativo sobre 
a taxa de crescimento do PIB no período analisado e 
que, a partir da crise do subprime em 2009, esse efeito 
negativo se intensificou.


