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RESUMO

A economia brasileira tem enfrentado desafios significativos ao longo dos anos com ciclos
de crescimento e retracdo que refletem a complexidade do cenério econdmico nacional.
Neste contexto, a gestdo da divida pablica emerge como um tema crucial para garantir a
saude financeira do Estado e a confianca dos contribuintes e dos investidores. Este artigo
analisou a evolucéo patrimonial da Uni&o ao longo dos ultimos dez anos, a partir dos balancos
patrimoniais com foco na gestdo da divida publica e na sustentabilidade financeira do
governo. A andlise permitiu observar que a Unido esta enfrentando desafios financeiros
relevantes. E fundamental que a gestdo governamental desenvolva estratégias para melhorar
sua saude financeira e garantir a sustentabilidade financeira do pais, uma vez que
transparéncia e a responsabilidade governamental sdo fundamentais para a gestéo financeira

da coisa publica.

Palavras-chave: divida publica; confianca; sustentabilidade.



ABSTRACT

The Brazilian economy has faced significant challenges over the years, with cycles of growth
and retraction that reflect the complexity of the national economic scenario. In this context,
public debt management emerges as a crucial issue to ensure the financial health of the State and
the confidence of taxpayers and investors. This article analyzed the evolution of the Union's
assets over the last ten years, based on balance sheets with a focus on public debt management
and the government's financial sustainability. The analysis revealed that the Union is facing
significant financial challenges. It is essential that government management develops strategies
to improve its financial health and ensure the country's financial sustainability, as transparency

and governmental responsibility are fundamental for the financial management of public affairs.

Keywords: public debt; confidence; sustainability.
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1- INTRODUCAO

No Brasil, a gestdo da divida publica ndo é apenas um desafio contébil, mas uma
questdo que molda o futuro de milhdes de cidaddos. Entre 2015 e 2024, o passivo total da Unido
aumentou de R$5,78 trilnGes para R$13,97 trilhdes, um aumento de 142% que potencializa a
existéncia de cenarios que possam desestabilizar as politicas monetarias, fiscais e cambiais do

pais.

Nesta situacdo observa-se 0 seguinte questionamento: Como o Brasil pode equilibrar
crescimento econdmico e responsabilidade fiscal em um ambiente tdo complexo? Este estudo
analisa o balango patrimonial da Unido para identificar possiveis respostas a esta questdo, ao
avaliar a dinamica da divida pablica e seus impactos na sustentabilidade financeira do pais, na
qual a evolugéo das contas patrimoniais e a transparéncia demonstram-se como relevantes no
estudo.

A economia brasileira tem enfrentado ciclos de crescimento e retracdo, agravados por
fatores como a crise econdmica global de 2008, a recessdo de 2015-2016 e a pandemia da
COVID-19. Nesse contexto, a gestdo da divida puablica emerge como um tema crucial, ndo
apenas para garantir a satde financeira do Estado, mas também para manter a confianca dos

contribuintes e dos investidores.

O balanco patrimonial da Unido é uma ferramenta essencial para compreender como as
decisbes fiscais influenciam o endividamento, uma vez que indicadores tradicionais, como a
relacdo divida/P1B, muitas vezes simplificam a complexidade da politica fiscal em um mundo
financeirizado (Arantes e Biasoto Jr. 2017), uma vez que a gestdo fiscal esta intrinsecamente
ligada a conflitos distributivos que afetam a sociedade (Dweck e Teixeira, 2017). Nesta
direcéo, este estudo combina andlises quantitativas e qualitativas dos balangos patrimoniais de
2015 a 2024, obtidos da Controladoria Geral da Unido, para identificar as causas do

crescimento da divida e avaliar estratégias para sua gestéao.

A justificativa do estudo fundamenta-se na anéalise das demonstracdes contabeis, com
destaque para o Balanco Patrimonial, devido a sua relevancia como ferramenta essencial para
embasar decisdes estratégicas. No contexto brasileiro, a busca por um equilibrio entre
crescimento econdémico e responsabilidade fiscal exige uma gestdo eficiente da divida publica.
Assim, este trabalho propde contribuicdes para auxiliar na analise dos gastos publicos por
gestores, ao fornecer percep¢oes para uma administracao financeira mais transparente e eficaz,

alinhada as demandas de controle e planejamento or¢camentario.



A metodologia utilizada neste trabalho foi ajustada para estudar a gestdo da divida
publica entre os anos de 2015 e 2024, de modo a embasar o estudo em autores confiaveis para
confidveis (Gil, 2002).J02). Em carater secundario, serdo coletados dados secundarios sobre

a divida publica brasileira, usando fontes oficiais.

Esses dados serdo analisados de duas formas: com estatistica descritiva para encontrar
tendéncias e relacGes, e de maneira qualitativa, para captar o contexto econdémico e politico por
trés da divida. Também serdo analisados os balancos patrimoniais de 2015 a 2024 em detalhes,
aplicando analises horizontal e vertical (Padoveze, 2015), para identificar mudancas na gestao da
divida ao longo do tempo e mostrar como o balanco patrimonial ajuda na transparéncia e na

responsabilidade do governo.

Fatores internos, como a rigidez orcamentaria e a complexidade do sistema tributéario, e
externos, como a volatilidade dos mercados financeiros globais, tém desafiado o controle da
divida publica. Durante o periodo analisado, o Estado Brasileiro adocou medidas como a
Emenda Constitucional 95 (Teto de Gastos), a reforma da previdéncia e esforcos para
aumentar a eficiéncia tributaria. Inspirado pela necessidade de transparéncia e
responsabilidade, este trabalho busca contribuir para o debate sobre a sustentabilidade
financeira do Brasil, ao oferecer percepg¢des para gestores publicos e cidaddos que desejam um

pais mais justo e equilibrado.

O estudo é apresentado em seis secOes a partir desta Introducdo. Na sequéncia tém-se a
discussdo da revisdo de literatura, metodologia, resultados e discussao, considerac@es finais e

por ultimo, mas ndo menos importante, as referéncias.

2 —REVISAO DE LITERATURA

A presente secdo aborda a contextualizacdo tedrica dos autores elencados para embasar
0 plano de fundo para o desenvolvimento do presente estudo, na qual o material esta subdividido

em dois topicos especificos.

2.1-Percepcdes sobre a gestédo da divida publica

A gestdo da divida publica é um tema complexo e multifacetado que envolve aspectos
macroeconémicos, juridicos e fiscais. O endividamento publico diz respeito as obrigagdes
financeiras assumidas pelo Estado por meio de operacdes de crédito, como empréstimos, com a
promessa de pagamento futuro do principal acrescido de juros (Ferreira, 2019).

Todavia, a gestdo da divida publica ndo é uma tarefa facil, o que pode ser observado em
municipios de maior porte populacional, como destacam Santana, Faroni, Santos et al.
(2019). 2



Para os autores, esses municipios tendem a contrair novos endividamentos com maior
frequéncia, o que pode resultar em uma gestdo financeira mais desafiadora. Isso mostra que a
gestdo da divida publica é um desafio que pode variar dependendo do contexto e das

caracteristicas especificas de cada ente federado.

A crise financeira de 2007-2008 reacendeu o interesse pelo tema do endividamento puablico,
trazendo novos desafios para as politicas econémicas. Inicialmente, a crise gerou uma
significativa migracdo de capitais das economias centrais para as periféricas, impulsionada por
fatores como juros baixos, perspectivas de crescimento reduzidas e temores de aumento da divida
nos paises mais afetados (Da Cunha e Garcia, 2012). Ap6s o impacto inicial, houve uma
mudanca no regime econdmico brasileiro, com o abandono progressivo do tripé macroecondémico

estabelecido pelo Plano Real (De Mendonca, Cardoso et al., 2016).

Essa mudanca pode ter sido um dos fatores determinantes para o aumento exponencial da
divida publica brasileira. A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) é um exemplo de como o
governo brasileiro tem buscado estabelecer regras e procedimentos para conter o endividamento
publico. Hamada, Moreira et al. (2019) destacam que a LRF estabelece penalidades para 0s
Orgaos publicos que ndo cumprem com as normas, o que pode incluir a suspensdo de repasses

de verbas federais e estaduais, além da proibicdo de celebrar novos convénios.

A gestdo responsavel da divida pablica é essencial para garantir a sustentabilidade das
financgas publicas e o desenvolvimento econdmico equilibrado. As experiéncias internacionais
e as particularidades do contexto brasileiro oferecem valiosas licbes sobre os riscos e o0s desafios
associados ao endividamento. Nesse sentido, € fundamental que os governos adotem politicas

fiscais e monetarias eficazes para controlar a divida e garantir a estabilidade macroeconémica.

2.2 - O papel das demonstracfes contdbeis na gestdo da divida publica: uma énfase no
Balanco Patrimonial

O papel das demonstracdes contébeis na gestdo da divida pablica é fundamental para
garantir a transparéncia e a accountability governamental. Segundo Giacomoni (2017, p. 23),
0 orcamento publico é um instrumento importante para a gestdo financeira do governo,

permitindo que os cidaddos e os investidores avaliem a saude financeira do governo.



Nesse sentido, as demonstracGes contabeis desempenham um papel crucial na
gestdo da divida publica, fornecendo informacGes precisas e atualizadas sobre a situagédo
financeira do governo.

A aplicabilidade e a importancia do balango patrimonial para a gestdo da divida publica
na administracdo publica sdo fundamentais para garantir a transparéncia e a accountability
governamental. O balanco patrimonial € um instrumento contabil que fornece informacdes
precisas sobre a situacdo financeira do governo, permitindo que os gestores publicos monitorem
a evolucdo da divida publica e identifiqguem oportunidades para melhorar a gestdo financeira do
governo (Giacomoni, 2017).

Nesse sentido, o balango patrimonial é uma ferramenta essencial para os gestores
publicos, pois fornece informacgbes detalhadas sobre os ativos e passivos do governo,
permitindo que eles tomem decisdes informadas sobre a gestdo da divida publica.

A importancia do balanco patrimonial para a gestdo da divida publica também é
destacada por Kohama (2019), que afirma que o balanco patrimonial € um instrumento
fundamental para a gestdo financeira do governo, permitindo que os gestores publicos
monitorem a evolucgdo da divida publica e identifiquem oportunidades para melhorar a gestdo

financeira do governo.

3 -METODOLOGIA DE PESQUISA

Para alcancar os objetivos propostos nesta pesquisa, serd utilizada uma abordagem
metodolégica que combina elementos quantitativos e qualitativos. A escolha por essa
abordagem se justifica pela complexidade do tema da divida publica e pela necessidade de
compreender tanto os aspectos numéricos quanto os contextuais que influenciam a gestdo da

divida publica no Brasil.

3.1- Tipo de Pesquisa

A pesquisa possui natureza descritiva (Gil, 2002), ja que busca descrever as caracteristicas
da divida publica brasileira e sua evolucdo ao longo do tempo, utilizando dados contabeis e
financeiros disponiveis. Explicativa (Gil, 2002) porque pretende identificar os fatores
determinantes do aumento da divida publica e avaliar como as contas patrimoniais podem ajudar a

gerenciar essa divida.



3.2-- Coleta de Dados

Os dados utilizados nesta pesquisa sdo de natureza bibliogréafica (Gil, 2002), obtidos a
partir de fontes oficiais, destacada a Controladoria Geral da Unido, com a utilizacdo de
relatorios de prestacdo de contas patrimoniais dos anos de 2015 a 2024, com énfase nos balangos

patrimoniais de cada ano.

3.3- Analise dos Dados

A andlise dos dados foi realizada utilizando técnicas quantitativas e qualitativas (Gil,
2002).
3.3.1 - Anélise Quantitativa
A andlise quantitativa foi realizada por meio do procedimento de andlise horizontal

(Padoveze, 2010) e vertical (Padoveze, 2010) do balango patrimonial.

o Analise Horizontal: Foi realizada uma anélise horizontal dos balancos patrimoniais dos
anos de 2015 a 2024, com o objetivo de identificar tendéncias e mudancas na gestdo da
divida publica ao longo do tempo.

Anédlise Vertical: Foi realizada uma andlise vertical dos balangos patrimoniais, com o

objetivo de avaliar a estrutura financeira do Estado e identificar a propor¢do de cada

componente do ativo e passivo em relagdo ao total.

3.3.2 - Analise Qualitativa

A anélise qualitativa foi realizada utilizando a técnica de anélise de conteido do material
base para o estudo.
Analise de Contetdo: Foi realizada uma analise de contetido (Gil, 2002) com o objetivo de
identificar informacGes relevantes sobre a gestdo da divida publica e os fatores que
influenciam sua evolucéo.

3.4- Instrumentos de Analise

O balango patrimonial ¢ um dos principais instrumentos utilizados para entender a
evolucdo da divida publica e sua relagdo com a politica fiscal. Foram analisados os balancos
patrimoniais dos anos de 2015 a 2024, com o objetivo de identificar tendéncias e mudangas na
gestdo da divida publica ao longo do tempo.

3.5-Procedimentos Metodologicos
Os procedimentos metodoldgicos incluem:



e Revisdo da literatura sobre a gestdo da divida publica e o papel das demonstracoes
contabeis.
e Coleta e andlise de dados secundarios sobre a divida publica brasileira.

e Analise estatistica dos dados para identificar tendéncias.

e Andlise qualitativa dos dados para compreender o contexto em que a divida publica
brasileira se insere.

e Analise detalhada dos balangos patrimoniais dos anos de 2015 a 2024, identificando
tendéncias e mudancas na gestdo da divida publica ao longo do tempo.

4 —RESULTADOS E DISCUSSAO: ANALISE DOS DADOS

A presente secdo dispde sobre o processo de anélise de dados.

4.1 - Analise das Contas do Balanco Patrimonial da Unido

Por tras dos numeros do balango patrimonial da Unido, ha uma histéria de um Brasil que
enfrenta crises, faz escolhas politicas e busca equilibrio entre crescimento e sustentabilidade
financeira. A analise horizontal (Padoveze, 2010) dos demonstrativos de 2015 a 2024 revela um
crescimento expressivo: o ativo total no balango patrimonial que corresponde como a soma de
todos os bens e direitos que uma empresa possui e controla, representando as aplicacdes dos

recursos financeiros e econdémicos da entidade (Padoveze, 2010) passou de R$4,36 trilhGes em

2015 para R$8,06 trilhdes em 2024, um aumento de 85% condicionado a valores nominais. Ja o
passivo total no balanco patrimonial que € definido como a soma de todas as obrigacdes e
dividas que a empresa possui perante terceiros, representando as fontes de recursos financeiros
e econdmicos utilizados pela entidade (Padoveze, 2010) cresceu ainda mais, saltando de R$5,78
trilnGes para R$13,97 trilhGes, um incremento de 142%. Esses valores refletem ndo apenas
desafios econémicos, como a recessdao de 2015-2016 e a pandemia de 2020, mas também
decisoes fiscais que moldam o futuro do pais.

A andlise vertical expde o0 seguinte cenario: em 2024, o passivo ndo circulante, que
corresponde as obrigacdes e dividas da entidade com vencimento em prazo superior a um ano,
ou seja, exigiveis no longo prazo (Padoveze, 2010), composto majoritariamente por dividas de
longo prazo, representa 82% do passivo total.

Diante disso, observa-se que a situacdo liquida negativa ocorre quando o valor total dos
passivos de uma entidade supera o-valor de seus ativos totais (Padoveze, 2010), que de -
R$1,42 trilhdo em 2015 para -R$5,91 trilndes em 2024, um aumento de 315%. Esse deficit
sinaliza que os passivos superam 0s ativos, evidenciando uma vulnerabilidade financeira que

ameaca investimentos em areas cruciais como saude, educacao e infraestrutura. 6



Conforme Dweck e Teixeira (2017), o aumento da divida publica nesse periodo nédo
resulta apenas de gastos excessivos, mas também de fatores como a queda do PIB real, juros
elevados e operagdes financeiras, como swaps cambiais, que ampliaram o custo do
endividamento.

A andlise horizontal (Padovezze, 2010) das contas patrimoniais mostra um crescimento
do ativo total e passivo total ao longo dos anos. No entanto, é importante notar que esse
crescimento ndo € uniforme e apresenta variagdes significativas. Por exemplo, o ativo
circulante teve um aumento significativo entre 2015 e 2016, mas apresentou uma queda

acentuada em 2017, a partir do percentual base de 100% (cem por cento), conforme tabela 1:

Ano Ativo Circulante Ativo Nao Circulante
2015 100% 100%
2016 119% 108%
2017 79% 110%
2018 122% 104%
2019 110% 105%
2020 101% 102%
2021 121% 106%
2022 101% 110%
2023 93% 117%
2024 105% 111%

Tabela 1: Evolucéo e reducéo do Ativo Circulante e N&o Circulante em percentuais . (Elaborada pelo autor).

4.1.2. A Composigdo do Ativo e Passivo

A anélise vertical das contas patrimoniais revela que o ativo ndo circulante, que é
definido como o conjunto de bens e direitos da entidade destinados a permanecer na entidade
por um periodo superior a um ano ou que ndo se destina a conversao imediata em dinheiro.
(Padoveze, 2010) representa a maior parte do ativo total, variando entre 67% e 74% ao longo
dos anos. Ja o passivo ndo circulante é o principal componente do passivo total, representando

mais de 100% do patrimonio liquido em todos os anos, conforme tabela 2, abaixo:



Ano | AC|ANC| PC | PNC| PL

2015 |31%]| 69% | 24%| 109%| -33%
2016 |33%| 67% | 23%| 120%| -43%
2017 | 27%| 73% | 23%| 127%| -50%
2018 |30%| 70% | 21%| 124%| -46%
2019 | 31%| 74% | 24%| 129%| -53%
2020 | 30% | 70% | 34% | 144% | -78%
2021 |33%]| 67% | 33%| 149%| -82%
2022 | 31%| 69% | 33% | 147%| -80%
2023 | 27% | 73% | 33%| 142%| -76%

2024 | 26% | 74% | 31% | 142%| -73%

Tabela 2 — Elaborada pelo autor.
Legenda: AC: Ativo Circulante, ANC: Ativo N&o Circulante, PC: Passivo Circulante, PNC: Passivo Néo Circulante, PL.:
Patriménio Liquido.

De modo a dispor graficamente a tasbela acima, segue abaixo o gréfico 1:

Evolucgado dos Indicadores Financeiros (2015-2024)
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Gréfico 1: Elaborado pelo autor

A anélise das contas patrimoniais revela uma tendéncia de crescimento constante do
ativo total e passivo total, mas também apresenta desafios financeiros significativos, incluindo
um patriménio liquido negativo e uma alta dependéncia de passivo ndo circulante. E importante
que os gestores considerem essas tendéncias e desenvolvam estratégias para ajustar a evolugao
das contas patrimoniais de acordo com as diretrizes macroecondmicas estabelecidas. Ademais,
é fundamental que os cidad&os estejam cientes dessas tendéncias e participem ativamente na

discussdo sobre a gestdo financeira do orcamento publico.



4.3. Dos gastos governamentais por tipo de conta patrimonial

Os gastos publicos revelam as prioridades de um governo, mas também as pressdes de
um contexto econdmico instavel. Entre 2015 e 2024, o ativo ndo circulante, que inclui
investimentos em infraestrutura e projetos de longo prazo, cresceu 101%, passando de R$2,98
trilnGes para R$5,99 trilhdes. Esse aumento demonstra esforcos para impulsionar o
desenvolvimento, mas levanta a quest&o: a que custo? O passivo néo circulante, que engloba
dividas de longo prazo, cresceu 142% no mesmo periodo, indicando que esses investimentos

foram financiados, em grande parte, por mais endividamento.

A Tabela 1 ilustra essa dindmica: o ativo circulante, que representa recursos disponiveis
no curto prazo, sofreu variagdes, como a queda para R$1,28 trilhdo em 2017, possivelmente
associada a recessdo econémica. Ja o passivo circulante, que inclui obrigacdes de curto prazo,
aumentou de R$1,04 trilhdo em 2015 para R$2,51 trilnGes em 2024. Esses nimeros refletem a
rigidez orcamentaria do Brasil, onde a maior parte das despesas é obrigatoria, dificultando a
alocacdo de recursos para novos investimentos sem recorrer a dividas, uma vez que, conforme
apontam Arantes e Biasoto Jr. (2017), a financeirizacdo do capitalismo € entendida como um
processo no qual o sistema financeiro ganha predominéncia sobre as demais esferas da
economia, caracterizando-se pela crescente influéncia dos mercados financeiros, instituicdes e
atores financeiros na dinamica econdmica e social, na qual pressiona o Estado a gerir estoques
financeiros, muitas vezes priorizando interesses de mercado em detrimento de politicas

sociais. Diate disso, a tabela

| Ano| Ativo Circulante (AC)|Ativo N&o Circulante (ANC)| Ativo Total (AT) |

2015||R$ 1.371.018.413,00 ||R$ 2.985.633.151,00 IR$ 4.356.651.564,00)
2016]|R$ 1.626.192.915,00 ||R$ 3.238.083.432,00 IR$ 4.864.276.347,00)
2017||R$ 1.289.354.826,00 ||R$ 3.550.211.307,00 |R$ 4.839.566.133,00)
2018||R$ 1.570.451.000,00 |IR$ 3.697.692.000,00 |R$ 5.268.143.000,00)
2019||R$ 1.720.680.000,00 ||R$ 3.876.705.000,00 |R$ 5.597.385.000,00)
2020||R$ 1.731.057.000,00 ||R$ 3.971.040.000,00 |R$ 5.702.097.000,00)
2021)|R$ 2.089.639.000,00 ||R$ 4.204.413.000,00 IR$ 6.294.052.000,00)
2022||R$ 2.108.042.000,00 ||R$ 4.606.476.000,00 |R$ 6.714.518.000,00)
2023|R$ 1.968.251.000,00 |IR$ 5.408.940.000,00 |R$ 7.377.191.000,00)
2024|R$ 2.066.944.000,00 |[R$ 5.998.384.000,00 IR$ 8.065.328.000,00)

Tabela 3 - Elaborada pelo autor a partir dos documentos oficiais (Em milhares (R$)).



A tabela apresentada mostra a evolucdo dos gastos publicos ao longo dos anos, com
destaque para o ativo circulante e ndo circulante. O ativo total apresentou um crescimento
constante ao longo dos anos, passando de R$ 4,36 trilhGes em 2015 para R$ 8,06 trilhGes em
2024. 1sso representa um aumento de 85% em nove anos. Esse crescimento pode ser atribuido a
varios fatores, incluindo a expansdo da economia, a aumento da demanda por servicos

publicos e a necessidade de investimentos em infraestrutura, a titulo exemplificativo.

A composicdo do ativo é dividida em ativo circulante e ndo circulante. O ativo
circulante representa os recursos que podem ser convertidos em dinheiro em curto prazo,
enguanto o ativo ndo circulante representa os investimentos em longo prazo. A tabela mostra
gue o ativo ndo circulante é a maior parte do ativo total, representando cerca de 70% do total
em 2024.

O ativo circulante apresentou uma tendéncia de crescimento ao longo dos anos, mas
com algumas varia¢Ges. Em 2017, houve uma queda significativa no ativo circulante, que pode
ser atribuida a uma possivel reducdo nos recursos disponiveis. No entanto, nos anos

subsequentes, o ativo circulante voltou a crescer, alcancando R$ 2,06 trilhGes em 2024.

O ativo ndo circulante, por sua vez, apresentou uma tendéncia de crescimento constante
ao longo dos anos, passando de R$ 2,98 trilhdes em 2015 para R$ 5,99 trilhdes em 2024. Isso
representa um aumento de 101% em nove anos.

A evolucdo dos gastos publicos apresentada na tabela tem implicagcdes importantes para
a gestdo financeira do Estado, uma vez que o crescimento constante do ativo total e do ativo
ndo circulante sugere que o governo esta investindo em longo prazo, o que pode ter beneficios
para a economia e a sociedade. No entanto, é importante que o governo mantenha uma gestao
financeira prudente e equilibrada, garantindo que os recursos sejam alocados de forma
eficiente e eficaz.A composicdo de contas do passivo também se apresenta latente na disposicdo das

obrigacBes com terceiros, conforme evidenciado na tabela 4, abaixo:

\ Ano HPassivo Circulante (PC)HPassivo Nao Circulante (PNC)H Passivo Total (PT) |

2015 |R$ 1.046.070.069,00  ||R$ 4.735.108.810,00 |R$ 5.781.178.879,00 |
2016 |R$ 1.064.836.357,00  ||R$ 5.629.927.366,00 IR$ 6.694.763.723,00 |
2017 |R$ 1.128.866.944,00  ||R$ 6.136.105.310,00 IR$ 7.264.972.254,00 |
2018 |R$ 1.130.269.000,00  ||R$ 6.553.677.000,00 |R$ 7.683.946.000,00 |
2019 |R$ 1.353.180.000,00  ||R$ 7.226.257.000,00 |R$ 8.579.437.000,00 |
2020 |R$ 1.946.608.000,00  |[R$ 8.200.193.000,00 |R$ 10.146.801.000,00|
2021 |R$ 2.073.317.000,00  |[R$ 9.387.536.000,00 |R$ 11.460.853.000,00|
2022 ||R$ 2.207.430.000,00  |R$ 9.859.398.000,00 IR$ 12.066.828.000,00|
2023 |R$ 2.463.186.000,00  |R$ 10.499.755.000,00 IR$ 12.962.941.000,00|
110024|R$ 2.516.540.000,00  ||R$ 11.458.861.000,00 |R$ 13.975.401.000,00|

10



Tabela 4 — Elaborada pelo autor a partir dos documentos oficiais (Em milhares (R$)).

A tabela apresentada demonstra a evolucdo do passivo ao longo dos anos, com destaque
para o passivo circulante e ndo circulante. O passivo total do governo apresentou um
crescimento constante ao longo dos anos, passando de R$ 5,78 trilhdes em 2015 para R$ 13,97
trilhGes em 2024.

A composi¢do do passivo é dividida em passivo circulante e ndo circulante, na qual o
passivo circulante representa as obrigaces que devem ser pagas em curto prazo, enguanto o
passivo nao circulante representa as obrigac6es de longo prazo. A tabela mostra que o passivo

ndo circulante € a maior parte do passivo total, representando cerca de 82% do total em 2024.

O passivo circulante, por sua vez, apresentou uma tendéncia de crescimento ao longo
dos anos, passando de R$ 1,04 trilhdes em 2015 para R$ 2,51 trilhGes em 2024. Isso representa
um aumento de 140% em nove anos. Esse crescimento pode ser atribuido a necessidade de

financiamento para programas e projetos de curto prazo, a titulo exemplificativo.

O passivo ndo circulante apresentou uma tendéncia de crescimento constante ao longo
dos anos, passando de R$ 4,73 trilhdes em 2015 para R$ 11,45 trilhdes em 2024. 1sso representa
um aumento de 142% em nove anos. Esse crescimento pode ser atribuido a necessidade de
financiamento para projetos de infraestrutura e programas de longo prazo, a titulo

exemplificativo.

A evolucdo do passivo apresentada na tabela tem implicacdes importantes para a gestao
financeira. O crescimento constante do passivo total e do passivo ndo circulante sugere que o
governo estd assumindo cada vez mais obrigacGes de longo prazo, o que pode ter implicacdes
para a sustentabilidade financeira do governo.

Em relagdo ao patrimdnio liquido, a tabela 5, dispde:

| Anol|Patriménio Liquido (PL)|
2015|R$ -1.424.527.315,00 |
2016|R$ -2.021.487.419,00 |
2017|R$ -2.425.406.121,00 |
2018||R$ -2.415.806.000,00 |
2019|R$ -2.982.050.000,00 |
|
|
|
|
|

2020||R$ -4.444.703.000,00
2021]|R$ -5.166.800.000,00
2022||R$ -5.352.312.000,00
2023|R$ -5.585.751.000,00
2024/ R$ -5.910.072.000,00

Tabela 5: Elaborada pelo autor a partir dos documentos oficiais (Em milhares (R$)). 11



A tabela apresentada mostra a evolucdo do patriménio liquido ao longo dos anos, com
valores negativos em todos os anos. O patriménio liquido é um indicador importante da saude
financeira de uma entidade, representando a diferenca entre os ativos e os passivos. Neste
sentido, a tabela mostra que o patrimdénio liquido negativo cresceu ao longo dos anos,
passando de -R$ 1,42 trilhdo em 2015 para -R$ 5,91 trilhdes em 2024. Isso representa um

aumento de 315% em nove anos.

O patrimdnio liquido negativo € um indicador de que o Estado potencialmente enfrenta
desafios financeiros significativos, o que pode afetar a capacidade de investimento em
programas e projetos importantes, além de aumentar a vulnerabilidade a choques econdmicos,

por exemplo.

A situacdo do patriménio liquido negativo apresenta desafios significativos para a
gestdo financeira estatal. No entanto, também oferece oportunidades para que o governo
reavalie suas prioridades e desenvolva estratégias para melhorar sua satde financeira, 0 que,
pode corroborar em medidas futuras de ajuste fiscal para a devida adequacdo das contas

publicas.
5 — CONSIDERACOES FINAIS

A gestdo da divida publica no Brasil transcende os numeros; é uma questdo que define
o futuro econémico e social da nacdo. Este estudo revelou que, entre 2015 e 2024, o passivo
total da Unido cresceu de R$5,78 trilndes para R$13,97 trilhGes, um aumento de 142%,
enquanto o ativo total avancou 85%, alcangando R$8,06 trilhdes. Mais preocupante, o
patrimonio liquido negativo se aprofundou de -R$1,42 trilh&o para -R$5,91 trilhGes, um salto
de 315%. Esses resultados refletem um pais que enfrentou crises como a recessao de 2015- 2016
e a pandemia de 2020, além de desafios estruturais, como a rigidez or¢camentaria, que limitam
a capacidade de financiar politicas publicas sem recorrer a mais endividamento.

Inspirado por analises como a de Dweck e Teixeira (2017), que conectam a politica fiscal
a conflitos distributivos, este trabalho reforca a necessidade de uma gestdo da divida publica
mais transparente e estratégica. A Lei de Responsabilidade Fiscal e reformas como a da
previdéncia representam avancos, mas sdo insuficientes sem uma abordagem que equilibre
responsabilidade fiscal com justica social, uma vez que reduzir a divida ndo pode significar
cortes indiscriminados em saude, educacdo ou assisténcia social, pois isso perpetuaria as
desigualdades histdricas do Brasil.

O aumento dos gastos publicos, especialmente em politicas publicas voltadas para saude,
educacdo ou infraestrutura, podem justificar déficits temporéarios, desde que essas iniciativas
promovam crescimento econdmico sustentavel, ampliem a capacidade produtiva ou melhorem

0 bem-estar social, contribuindo para a recuperacao do equilibrio fiscal no longo prazo. 12



E importante destacar que esta pesquisa possui limitagdes, como a utilizagio de dados
secundarios e a complexidade do tema da divida publica. No entanto, espera-se que os resultados
obtidos contribuam para o debate sobre a sustentabilidade financeira do Brasil e oferecam
insights para os gestores publicos e formuladores de politicas publicas.

Na condicdo de pesquisador, acredito que a sustentabilidade financeira do Brasil
depende de um debate amplo e inclusivo, envolvendo o Poder publico, o Mercado e a
Sociedade Civil Organizada. A analise do balanco patrimonial, como realizada neste estudo,
oferece percepgOes para que decisdes fiscais sejam mais informadas e alinhadas ao
desenvolvimento nacional.

Este trabalho permite humildemente indagar a seguinte reflexdo: que pais queremos
construir? Um Brasil refém de suas dividas ou uma nacdo que utiliza seus recursos para
promover crescimento, equidade e esperanca? As escolhas que fazemos hoje determinardo

a resposta.
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