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ALGUMAS OBSERVACOES INICIAIS




- Divida € o somatorio de déficits passados;
- Nao ha divida sem um déficit que a preceda.

Portanto:

7 -

it publico pela variacéo do
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ABRANGENCIA DO SETOR PUBLICO
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Foram excluidos do conceito de setor publico, para
efeito das estatisticas do BCB:

- Grupo Petrobras (maio de 2009)

- Grupo Eletrobras (novembro/2010)

Justificativa:  caracteristicas  especificas  das
eguidoras _de regras de governanca
presas privadas de




DIVIDA BRUTA E DIVIDA LIQUIDA




Divida Bruta = Saldo de todas as obrigacoes, exceto acodes e
outras participacoes e derivativos financeiros (Manual on GFS)

Divida Bruta = Todas as obrigac6es que sao instrumentos de
divida. Um instrumento de divida € definido como um direito
flnanceiro que requer pagamento de juros e/ou principal pelo
dor ao credor em uma data, ou datas no futuro. (Public

ide for Compilers and Users)




No caso brasileiro, a DLSP compreende todas as
obrigacoes financeiras do Banco Central, incluindo a
Base Monetaria e todo o seu ativo financeiro, incluindo
as Reservas Internacionais;

do Governo Federal, estao

adidos as
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DIVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO




DLSP - Alguns Ativos
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DLSP - ALGUNS ATIVOS- % PIB

-_-E-

2001 0,0

2005 5,4 o,o 0,8 5,8
2006 5,4 0,1 0,4 7,6
2007 5,1 0,3 0,2 11,7
2008 4.9 0,2 1,1 15,5
2009 4.8 0,5 3,9 12,2
2010 4.4 05 6.1 122 Fonte: BCB
2011 4,2 0,4 6,9 14,9
2012 4,2 0,7 7,7 15,7
2013 3,9 1,0 7,8 16,4
2014 4,1 1,0 8,6 17,3
2015 4,4 0,9 8,7 24,1
2016 4,3 0,7 6,8 19,1
2017 4.5 0,7 6,2 19,1

2018

4,4 0,6 4,4 20,9




DLSP, CRED. BNDES E RESERVAS
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DLSP, CRED. BNDES E RESERVAS
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DIVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO
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DIVIDA BRUTA NO BRASIL




Divida Bruta no Brasil

A partir de setembro/2001, o Banco Central passou a divulgar
a Divida Bruta do Governo Geral, no conceito FMI, isto €,

excluindo o Banco Central e as Empresas Estatais, embora a
DLSP continuasse incluindo esses entes.

Em janeiro de 2008, foi adotado um novo conceito:
rteira de Titulos do BCB e




Justificativas (nota técnica anexa a Nota para a Imprensa de
27/2/2008):

Para a exclusao da Carteira do BCB:

- A partir da LRF, o BCB nao pode mais emitir titulos,

portanto, a carteira do Banco Central passou a contar com
titulos emitidos sem origem fiscal;

a0 tem a mesma conotacao de



Para a inclusao das operac6es compromissadas:

- Existiria a possibilidade de reducdo da Divida Bruta
sem esforco fiscal, no caso do TN deixar de rolar
parcela da divida e o BCB se ver obrigado a atuar
para reduzir o excesso de liquidez do mercado;

ompromissadas apresentam estreita
iliaria do Tesouro (Manual




DIVIDA BRUTA E LIQUIDA
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DiVIDA BRUTA DO SETOR PUBLICO - COMPARACOES
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Fonte: BCB; DBSP e DBGG Pds 2007 (periodo 2001 a 2007) = estimativas do autor



DIVIDA BRUTA DO SETOR PUBLICO
% PIB
DBGG DBGG DBSP
ATE 2007 POS 2007 COM BCB/EE

Fonte: BCB; Coluna
Com BCBJ/EE e Pés
2007 (anos 2001 a
2007) = elaboracao
do autor



CARTEIRA DO BCB E OPERACOES COMPROMISSADAS
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TAXA DE JUROS IMPLICITA
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DIVIDA LIQUIDA E DEFICIT PUBLICO




DLSP E DEFICIT PUBLICO
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DIVIDA LIQUIDA E DEFICIT PUBLICO

% PIB

Ano NOMINAL PRIMARIO

2002 4,42 -3,19
2003 3,18 -3,24 Fonte: BCB
2004 2,88 -3,69
2005 3,54 -3,74
2006 3,57 -3,15

2007 2,74 -3,24
2008 1,99 -3,33
2009 3,19 -1,94
2010 2,41 -2,62
2011 2,47 -2,94
2012 2,26 -2,18
2013 2,96 -1,71

2014 5,95 0,56

2015 10,22 1,86

2016 8,98 2,49

2017 7,80 1,69

2018 7,14 1,59
(-) Superavit



DEPOSITOS VOLUNTARIOS NO BANCO
CENTRAL




Argumentos pro:

- Mais autonomia do BCB

- Vedacéo da LRF a emissao de titulos pelo BCB;

- Alinhamento as praticas internacionais;

- Mais adequado a administracao da liquidez estrutural gerada pelo
acumulo de reservas internacionais;

- Operacoes compromissadas oneram a Divida Bruta
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