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DI'V’IDA BRUTA DO GOVERNO GERAL
E DIVIDA PUBLICA FEDERAL

Divida publica € o montante captado pelo governo junto ao setor priva-
do ou as agéncias multilaterais para financiar as agdes governamentais
(inclusive pretéritas), a cobertura parcial do déficit nominal e a honra de
garantias relacionadas ao Regime de Recuperagédo Fiscal do exercicio.
Para tanto, o governo assume contratos de empréstimos e financiamen-
tos e emite titulos em leildes durante o exercicio que variam em deno-
minacao, em maturidade, no modo como sao vendidos e na forma como
seus pagamentos s&o estruturados.

A divida publica tem varias funcdes importantes. Além das mais conhe-
cidas, como financiamento tempestivo de investimentos de longo prazo
e atendimento a calamidades publicas, a divida contribui para a conso-
lidacdo do sistema financeiro, a construcao de uma estrutura a termo
da taxa de juros, a conducao da politica monetaria e a suavizacao inter-
temporal do nivel de servigos prestados pelo governo.

Para que 0s objetivos acima sejam atingidos, € importante que o gover-
no faga a gestao de sua divida de forma responsavel e equilibrada, evi-
tando riscos a sustentabilidade da divida. Quando ela comega a atingir
um nivel ou um perfil de risco alto, os agentes econdmicos diminuem sua
confianga sobre a capacidade de o governo honrar seus cCompromissos,
0 que pode resultar em aumento nos juros, diminuicdo do crescimento
econdmico, redugdo de investimentos e elevagao do desemprego.

Em 2023, a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) e a Divida Publica
Federal (DPF) como percentual do PIB aumentaram em relagdo ao ano
anterior, indicando que as pressdes exercidas pelos juros, pelo déficit

33



FICHA5 DIVIDA PUBLICA

primario e por outros elementos que contribuem para o crescimento
da divida superaram os efeitos redutores, como o préprio crescimento
econdmico. Os indicadores que representam a qualidade e o custo da
divida, numa visao geral, também sofreram deterioragéao.

A DBGG sofreu uma alta expressiva em 2020, decorrente do impacto
econdmico da pandemia de Covid-19. A partir de 2021, a DBGG iniciou
uma trajetodria de queda, que foi mantida em 2022, quando alcangou
71,7% do PIB. No entanto, em 2023, a DBGG voltou a se elevar, alcan-
cando 74,3% do PIB, um crescimento de R$ 854,4 bilhdes, em termos
nominais, em relagdo ao ano anterior.

Divida Bruta do Governo Geral - DBGG
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Fonte: Bacen.
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INDICADORES DA DiVIDA

Indicadores de custo e risco da DPF e da DBGG-metodologia Br

DPF DBGG-Metodologia Br
2022 2023 Conclusao 2022 2023 Conclusao

% do PIB 59,0 60,0 Piora 7 74,3 Piora
% de divida " )
indexada a Selic 38,3 39,7 Piora 453 48,2 Piora
% Vincendo - i
em 12 meses 22 201 Melhoria 28,6 29 Piora
Custoac.em . ;
12 meses (%) 10,2 10,5 Piora 10,8 1,30 Piora

Fonte: Relatdrio Anual da Divida (RAD) 2023 da STN e Nota de Politica Fiscal de Janeiro de 2024 do BCB.

Embora todos os indicadores da DPF de 2023 estejam situados dentro
dos intervalos definidos pelo respectivo Plano Anual de Financiamento
(PAF), destaca-se a distancia de alguns desses indicadores em relagdo
aos objetivos ideais de longo prazo.

Conforme figura abaixo, a maior discrepancia entre os indicadores atu-
ais e 0 objetivo de longo prazo é observada na proporgéo na divida com
taxa flutuante, ou seja, no peso dos titulos atrelados a taxa Selic. Em
contrapartida, a referéncia de longo prazo dos titulos pré-fixados tam-
bém foi consideravelmente discrepante. A persistente dificuldade em
aproximar os valores atuais aos parametros ideais de gestédo da divida
sugere uma relagao custo-risco sub 6tima, resultando em custos poten-
ciais mais elevados e/ou exposicao a riscos maiores.
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Comparativo dos indicadores do PAF2023 e referéncia de longo prazo da DPF
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Fonte: Relatério Anual da Divida (RAD) 2023 da STN.
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