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PROPOSTA DE PESQUISA: ENDIVIDAMENTO PÚBLICO: IDENTIFICAÇÃO DO 

PONTO ÓTIMO DE ENDIVIDAMENTO PÚBLICO A PARTIR DE UM 

CONSTRUCTO 

 

1. INTRODUÇÃO 

As pesquisas acerca da dívida pública ganharam destaque, a partir dos resultados de 

Reinhart e Rogoff (2010), no contexto mundial pós-crise econômica de 2008. Isso aconteceu 

devido aos seus reflexos nos indicadores de endividamento em consequência das políticas 

monetárias e fiscais adotadas na época (CAMURI, 2015). Esta pesquisa apresentou, por meio 

da relação dívida/PIB, o limiar entre o crescimento econômico e o montante de dívida pública. 

A partir deste estudo, a análise da dinâmica do endividamento público passou a compor as 

discussões de política econômica em várias partes do mundo.  

Os impactos do endividamento, contudo, ultrapassam o viés econômico, visto que os 

dispêndios para o adimplemento da dívida compõem o orçamento dos entes. Estes gastos fazem 

parte de um grande rol das despesas, de impacto econômico e social, tais como: saúde, 

educação, assistência social e saneamento (SANTOS et al, 2018). Contudo, não se pode inferir 

na relação de causalidade entre os gastos sociais e o desenvolvimento econômico. Posto isto, 

os resultados obtidos pela pesquisa de Santos et.al. (2018) não apresentaram evidências 

concretas dos impactos sociais causados pelo endividamento público, visto que não se induzir 

que os gastos sociais realizados refletiram positivamente no desenvolvimento social. A análise 

dos autores evidencia unicamente a capacidade restrita de recursos públicos que os gestores 

dispõem para execução das políticas públicas. 

Frente ao conceito restrito de mensuração da dívida pública, as pesquisas de 

Kourtellos, Stengos e Ming Tan (2013) objetivaram-se a investigar os efeitos heterogêneos da 

dívida sobre o crescimento utilizando, além do indicador de dívida/PIB, indicadores sociais de 

escolaridade, expectativa de vida e democracia. Os resultados apresentados pelos autores 

demonstram que relação entre a dívida pública e o crescimento é mitigada de maneira crucial 

pela qualidade das instituições de um país, ou seja, quando a gestão de um país está abaixo de 

um nível determinado de qualidade, a elevação da dívida pública resulta em um impacto mais 

acentuado quando comparado com países com melhor qualidade de gestão.  

O estudo de Joy e Panda (2020) buscaram ampliar o conhecimento sobre o tema a 
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partir da visão de sustentabilidade da dívida pública. Nesta ótica, os autores propuseram-se 

analisar a sustentabilidade da dívida pública, nos países pertencentes ao BRICS, visando 

verificar a influência do viés político por meio das variáveis de ano eleitoral, coalizão de 

governo, ideologia política e desemprego. Para os autores, a sustentabilidade da dívida pública 

é definida pela abordagem de Bohn (1998), a qual sustenta as relações inversas entre o superávit 

primário e os níveis da dívida. Desta forma, apesar da inclusão de variáveis diversas aos 

indicadores econômicos, ainda observa-se o conceito de dívida pública atrelado a indicadores 

econômicos. Os resultados desta pesquisa corroboram com os resultados de Kourtellos, Stengos 

e Ming Tan (2013), enfatizando a importância da gestão pública e suas repercussões sob o 

crescimento dos países.   

Os estudos a respeito do endividamento público, contudo, devem ir além de seus 

impactos econômicos, a fim de evidenciar os reais reflexos da dívida pública na sociedade. 

Costa, Raupp e Tezza (2019) a partir desta lacuna de pesquisa propuseram um constructo, 

elaborado a partir de 34 variáreis, a fim de ampliar o conceito sobre o tema. 

Posto isto, nesta proposta de pesquisa busca-se evidenciar o endividamento público, a 

luz do constructo elaborado por Costa, Raupp e Tezza (2019), a partir da criação de uma curva 

de endividamento. Dessa forma, emerge a seguinte pergunta de pesquisa:  qual o ponto ótimo 

de endividamento público? 

1.1 OBJETIVOS 

1.1.1 Objetivo Geral 

O presente projeto de pesquisa tem por objetivo elaborar a curva de endividamento 

público a fim de evidenciar seu ponto ótimo a partir de um constructo.  

1.1.2 Objetivos Específicos 

Para dar suporte ao objetivo geral deste projeto de pesquisa destacam-se os seguintes 

objetivos específicos: 

a) Selecionar o procedimento estatístico para elaboração da curva de endividamento 

público; 

b) Elaborar a curva de endividamento público; 

c) Identificar o ponto ótimo de endividamento público para população selecionada. 
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1.2 JUSTIFICATIVA DA PESQUISA 

Este estudo justifica-se quanto a sua importância, relevância e originalidade. O cenário 

mundial atual, em virtude da pandemia gerada pelo novo coronavírus (SARS-CoV-2), gerou 

impactos negativos, econômico e sociais, em todos os países, independente de suas estruturas 

econômicas e políticas. Posto isto, a discussão sobre o tema de endividamento público e o 

conhecimento amplo da sua situação torna-se imprescritível para a gestão pública. Neste 

contexto, destaca-se a importância do tema proposto, visto que este estudo busca contribuir com 

a aérea científica e prática, trazendo novas informações ao campo. Ressalto também a 

importância deste projeto na trajetória profissional e acadêmica do autor desta proposta, posto 

que trata-se da continuação de um projeto acadêmico com expectativas de aplicação no meio 

profissional.  

Quanto à relevância desta proposta de pesquisa frisa-se ao complemento dos estudos 

na área de gestão pública contribuindo às discussões sobre o endividamento público. No cenário 

Brasileiro, por exemplo, nota-se ser de suma importância o conhecimento de ponto máximo de 

endividamento uma vez que, conforme demonstrado pelos estudos de Costa, Raupp e Tezza 

(2019), os indicadores de despesa de pessoal, mais comumente discutidos em nível nacional, 

não demonstraram correlação com o endividamento público. Ou seja, é de extrema relevância 

a utilização de instrumentos válidos para aferição do endividamento público. Além disso, o 

presente projeto de pesquisa vem contribuir com a área de especialidade de Coprodução do 

Bem Público e Finanças Pública do Doutorado em Administração da UDESC, dado que este 

estudo objetiva-se a ampliar o conhecimento na gestão pública. 

Esta pesquisa mostra-se, por fim, original uma vez que propõe-se a quantificar o nível 

ótimo de endividamento público à luz de indicadores legais, gerenciais e sociais. A visão mais 

ampla e quantificada do endividamento público produz ao campo da prática informação crucial 

para a gestão dos recursos públicos. Assim como demonstrado no estudo de Joy e Panda (2020), 

as gestões públicas são feitas com vieses políticos, os quais devem ser acompanhados de perto 

pela população para que esta possa julgar e cobrar acerca das políticas públicas desenvolvidas. 

 

 

2. FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA PRELIMINAR 

No compêndio desta fundamentação teórica preliminar serão apresentados os estudos 
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elaborados a respeito da dívida pública. 

 

2.1 MENSURAÇÃO DA DÍVIDA PÚBLICA 

  

A análise da dívida pública dos países é comumente associada à razão entre a dívida 

pública e o PIB. A análise de Bohn (1998) sobre o acúmulo da dívida pública partiu deste 

pressuposto ao buscar identificar se os governos buscam medidas corretivas para a contenção 

do endividamento, a partir da análise do superávit primário em uma função crescente da relação 

dívida/PIB. O resultado desta pesquisa, evidenciando a relação negativa da dívida/PIB, foi 

precursor na análise da dívida pública e consta como referência nos principais trabalhos 

científicos da área.  

No que concerne ao estudo da dívida pública, os artigos científicos propuseram-se 

analisar, sob diversos aspectos, as condicionantes do endividamento e seu impacto no 

crescimento econômico. Pattillo, Poirson e Ricci (2004) buscaram compreender qual fator 

apresenta maior impacto no crescimento econômico: a geração da dívida ou o acúmulo desta. 

Em termos de contribuições para o crescimento econômico, os autores concluíram que 

aproximadamente um terço dos impactos da dívida sob o crescimento econômico refere-se a 

acumulação e dois terços devido a geração de novas dívidas.  

As pesquisas de Kumar e Woo (2010) e Menuet e Villieu (2014) também evidenciaram 

a relação negativa entre a dívida e o PIB. Estes artigos são referência nas pesquisas científicas 

no que concerne ao tema de dívida pública e enfatizam os impactos negativos do endividamento 

público. A partir da relevância do indicador dívida/PIB sob o crescimento econômico, Kumar 

e Woo (2010) aprofundaram a análise de Bohn (1998) ao mensurar quantitativamente este 

impacto. Os autores puderam identificar que um aumento de 10% sobre a relação dívida/PIB 

ocasiona uma redução no crescimento econômico anual de 0,2%.  

Menuet e Villieu (2014), por sua vez, ao buscarem compreender a relação do 

endividamento por este indicador corroboram com o tema ao demonstrarem que, além da 

relação inversamente proporcional da dívida/PIB, a forma como os governos buscam a redução 

do endividamento afeta o ciclo econômico, o que foi denominado pelos autores de acelerador 

da dívida pública. Com base nestes resultados, Menuet e Villieu (2014) vislumbraram que a 

teoria Keynesiana pudesse trazer maiores explicações para as análises do impacto da dívida 

pública sob as variáveis econômicas e, especialmente, sob o crescimento econômico. 
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O impacto da dívida pública sob momento de crises foi objeto de análise de Azzimonti, 

e Quadrini (2014) ao buscarem compreender se altos níveis da dívida apresentam reflexos nas 

crises dos países. Os resultados desta pesquisa comprovam a hipótese do autor ao confirmar 

que períodos de crises estão mais propensos a surgir nos momentos em que o estoque da dívida 

pública é considerado alto. Este aumento da dívida pública, segundo os autores, induzido pela 

liberalização do mercado de capitais, gera um aumento da desigualdade de renda, contribuindo 

para desencadear uma crise de dívida pública.  

Após identificar a relação negativa entre a dívida pública, PIB e os seus reflexos no 

crescimento econômico, destaca-se uma segunda linha de estudos, a qual buscou identificar o 

limite desta relação, ou seja, qual seria o nível máximo da relação dívida/PIB para que esta não 

afetasse negativamente o crescimento econômico. Dentre estas pesquisas, Caner, Grennes e 

Koehler-Geib (2010), Reinhart e Rogoff (2010), Cecchetti, Mohanty e Zampolli (2011) e 

Checherita-Westphal e Rother (2012) revelam-se como estudos de referência no tema. Este 

limite de endividamento no estudo Reinhart e Rogoff (2010), percursor na análise do limite da 

dívida pública, não segregou na sua população entre os países desenvolvidos e emergentes. O 

resultado dos autores, portanto, conforme apontado por pesquisas posteriores, não é preciso. 

Contudo, os autores apresentaram que as taxas médias de crescimento econômico caem 1% 

quando o nível de endividamento encontra-se acima dos 90%.  

Caner, Grennes e Koehler-Geib (2010) apresentaram o limite da dívida pública como 

Tipping Point ou Ponto de Inflexão. Os resultados evidenciaram um limite de 77% para a 

relação da dívida pública/PIB para os países desenvolvidos e 64% para os países em 

desenvolvimento. Após ultrapassar esse limiar, os autores verificaram a redução de crescimento 

real anual de 0,017% e 0,02%, respectivamente. Com este estudo, nota-se que países em 

desenvolvimento demonstram-se mais sensíveis aos impactos do endividamento, devendo ser 

estes, prioritariamente, os governos que devem atentar-se aos impactos da dívida pública.  

Buscando identificar se a dívida pública, em níveis controlados, estimula o bem-estar, 

melhora o crescimento econômico e a partir de qual ponto torna-se prejudicial, Cecchetti, 

Mohanty e Zampolli (2011) desenvolveram sua pesquisa com 18 países da OCDE de 1980 a 

2010. O limite do endividamento identificado pelos autores corrobora com as pesquisas 

apresentadas por Reinhart e Rogoff (2010) e Caner, Grennes e Koehler-Geib (2010), 

apresentando um limite intermediário de 85% do PIB acima do qual a dívida pública mostrou-

se como empecilho ao desenvolvimento econômico. Apesar do limite Cecchetti, Mohanty e 
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Zampolli (2011) afirmam que os países devem apresentar políticas de consolidação fiscal muito 

antes de atingir o limiar da dívida pública a fim de resolver seus problemas fiscais.   

Frente aos diversos conceitos acerca da dívida pública, Costa, Raupp e Tezza (2019) 

propuseram-se a elaboração de um constructo, a qual objetiva a construção do conhecimento 

sobre o tema. A partir de 34 variáreis, o constructo formou-se sob três dimensões: capacidade 

financeira, relação estado-sociedade e dependência de terceiros. Observa-se, desta forma, que 

o estudo sobre endividamento público ultrapassa o cenário econômico e o conceito formado 

interage com as pesquisas de Kourtellos, Stengos e MingTan (2013) e Joy e Panda (2020) 

realizadas no contexto internacional. 

 

2.2 SUSTENTABILIDADE DA DÍVIDA E CRESCIMENTO ECONÔMICO 

 

A análise da dívida pública está intimamente ligada ao PIB a fim de evidenciar o 

comprometimento do país com sua capacidade produtiva. Hairault e Portier (1993), Potter 

(1995) e Hansen (1996) estudaram os efeitos da economia frente a evolução do PIB. Estes 

estudos, apesar de não apresentarem enfoque em dívida pública, foram imprescindíveis para a 

compreensão da dinâmica do PIB. A partir destes estudos, observa-se o aparecimento da nova 

teoria Keynesiana a qual defende, dentre outros pontos, o equilíbrio do mercado vinculado ao 

pleno emprego e ciclos econômicos.  

O estudo sobre o crescimento econômico proposto por Checherita-Westphal e Rother 

(2012) é apresentado na forma de U invertido, no qual os autores apresentam o limiar da dívida 

pública em torno dos 90% do PIB. Este limite, contudo, começa a dar sinais de virada entre os 

70% e 80%. O impacto da dívida pública sob o crescimento econômico releva-se, denominados 

pelos autores de “channels throug” ou canais de transmissão, a partir da capacidade de 

investimento, de produção e de gerar poupança. Desta forma, as políticas de gestão fiscal devem 

focar nos canais de transmissão a fim de manter os governos com níveis sustentáveis de dívida 

sem prejudicar o crescimento econômico dos países.  

A pesquisa de Baum, Checherita-Westphal e Rother (2013) acerca da sustentabilidade 

da dívida pública é realizada sob a ótica de longo prazo dentro de um intervalo de confiança. 

Para os autores, a sustentabilidade da dívida pública, na qual a relação dívida/PIB é positiva e 

encontra-se entre 67% a 95% do PIB. Abaixo do limite inferior não são mensurados impactos 

da dívida pública sob o crescimento econômico e ao ultrapassar o limite máximo observa-se 
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impacto negativo na atividade econômica. Posto isto, releva-se que os impactos do 

endividamento público podem gerar crescimento econômico quando geridos de forma 

responsável, adequado com os limites de cada país. 

O artigo de Ghosh et al. (2013) busca evidenciar até qual ponto a dívida pública pode 

aumentar sem comprometer a solvência fiscal. Para isto, os autores analisam a sustentabilidade 

da dívida pública pelo conceito de “Fiscal Space” apresentado nesta proposta de pesquisa como 

espaço fiscal. Este espaço é calculado pela diferença entre o nível atual da dívida e seu limite 

máximo, além do qual o país entra em estado de fadiga fiscal. A partir do modelo desenvolvido 

pelos autores, a dívida pública é representada por um limite móvel, o qual pode aumentar ou 

reduzir conforme os resultados dos indicadores estruturais ou da taxa de crescimento 

econômico. Os limites para a amostra selecionada variaram entre 150% e 250% do PIB. Os 

resultados de Ghosh et al. (2013) auxiliam a compreender os fatores que contribuem com as 

políticas fiscais e a identificar as melhorias estruturais que podem ajudar os países a 

enquadrarem-se em seu espaço fiscal.  

Para Eberhardt e Prebistero (2015), o crescimento econômico foi mensurado a partir 

da avaliação de 5 macro indicadores: PIB, população, investimentos, capital social e dívida 

pública para países com características econômicas diferentes. Nota-se que a análise dos autores 

possuem um viés estritamente econômico para avaliação do crescimento de um país, sendo 

restrita, desta forma, aos impactos financeiros do endividamento, ao não abordar outras 

variáveis que mostraram-se eficazes na mensuração da dúvida pública. Os resultados 

evidenciaram os efeitos negativos da dívida no desempenho do crescimento a longo prazo, 

comprovando a relação inversa entre os indicadores. Além do mais, foi possível observar que 

deve-se considerar, na composição da dívida, a variedade de características entre os países.  

A análise de Joy e Panda (2020) acerca da sustentabilidade da dívida pública está 

pautada na influência dos governos a luz das ideologias dos partidos políticos e a correlação 

com o saldo do superávit primário, com base no modelo de Bohn (2007). O modelo de Bohn 

(2007) defende a sustentabilidade da dívida pública como condição suficiente de que os 

formuladores de políticas aumentem o superávit primário como uma reação ao aumento do 

nível de dívida. Nesta ótica, Joy e Panda (2020) acrescentam o viés político no conceito de 

sustentabilidade publica evidenciando o impacto das decisões políticas no desenvolvimento dos 

países.  

O estudo de Kourtellos, Stengos e Ming Tan (2013) buscou investigar os efeitos da 
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dívida pública no crescimento econômico, sendo este mensurado pela taxa real de crescimento 

do PIB per capita e sua relação com uma vasta gama de indicadores econômicos e sociais, tais 

como a relação dívida/PIB, inflação, escolaridade, expectativa de vida, democracia, entre 

outros. Destes indicadores, apenas o indicador de democracia mostrou-se significativo no 

modelo analisado. Esta métrica, conceituada pelos autores com pontuação de 1 a 10, mensurou 

a presença de instituições e procedimentos de governo, as restrições impostas pelos poderes 

executivos e a liberdade civil dos cidadãos.  

Os resultados apresentadores por Kourtellos, Stengos e Ming Tan (2013) revelam que 

governos com um nível alto de democracia, não apresentam impacto significativo da dívida 

pública sobre o crescimento econômico, contudo o mesmo não ocorre para os países que 

possuem baixo nível de democracia. Posto isto, revela-se a importância de uma gestão política 

de qualidade a fim de desenvolver um governo próspero e consolidado.  Além disso, 

corroboram com a pesquisa de Eberhardt e Prebistero (2015) enfatizando a necessidade de 

análises entre países com características semelhantes. 

 

3. METODOLOGIA 

 

Esta proposta de pesquisa norteia-se pela visão epistemológica do objetivismo a partir 

do paradigma positivista a fim de ampliar o conhecimento sobre o endividamento público e 

seus impactos socioeconômicos (SACCOL, 2009).  

Quanto a abordagem esta proposta de pesquisa classifica-se como uma pesquisa 

quantitativa a qual busca identificar, por meio de métodos estatísticos, as relações de 

causalidade no constructo de endividamento proposto por Costa, Raupp e Tezza (2019). Posto 

isto, a técnica de pesquisa para a realização deste projeto é o survey (BRYMAN, 2004). 

 

3.1 POPULAÇÃO E AMOSTRA 

 

A população deste estudo compreende os 56 países pertencentes a categoria de renda 

média e alta da classificação do Banco Mundial (The World Bank). Esta delimitação de pesquisa 

corrobora com os estudos de Kourtellos, Stengos e Ming Tan (2013) e Eberhardt e Prebistero 

(2015) acerca da heterogeneidade entre os países emergentes e desenvolvidos no estudo do 

endividamento público. Este grupo de países foi selecionado visto a relevância dos países 
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envolvidos e a inclusão do Brasil neste rol, permitindo, a partir dos resultados a serem obtidos 

a partir desta proposta de pesquisa, a comparação do Brasil com os demais países desta 

categoria. Além disso, destaca-se ao posto que o nível de endividamento público suportado por 

esta classe de países é inferior aos classificados como desenvolvidos, sendo desta forma, mais 

suscetíveis a níveis elevados de dívida pública e devendo ter uma maior atenção ao tema 

(CANER; GRENNES; KOEHLER-GEIB, 2010). 

O processo de amostragem a ser realizado será não-probabilístico, visto que a seleção 

dos países pertencentes a amostra dependerá da disponibilização dos dados em um cenário de 

longo prazo, visto que a dinâmica do endividamento deve ser analisada pela ótica de curto e 

longo prazo a fim compreender as mudanças políticas e macroeconômicas que ocorrem no 

período (CAMURI, 2015).   

 

3.2 COLETA DE DADOS 

 

A coleta de dados se dará primeiramente pelo dados fornecidos pelo Banco Mundial e 

subsidiariamente, quando este não dispor das informações necessárias, pelas informações 

disponibilizadas pela Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico 

(Organisation for Economic Cooperation and Development – OECD) e pelo Banco 

Interamericano de Desenvolvimento (Inter-American Development Bank – IDB), 

respectivamente. Posto isto, a técnica de coleta de dados dar-se-á pela pesquisa documental a 

partir de dados primários e secundários(MARCONI; LAKATOS, 2003).  

 

3.3 ANÁLISE DE DADOS 

A análise dos dados desta proposta de pesquisa está pautada na utilização de 

procedimentos estatísticos que visem evidenciar as relações de causalidades entre as variáveis 

a fim de subsidiar a elaboração da curva de endividamento público a partir do constructo de 

Costa, Raupp e Tezza (2019). Para isto, este estudo propõe-se a analisar estas relações a partir 

de um painel Time Series Cross Section Data (TSCD) com o intuito de capturar a 

heterogeneidade da população com o objetivo de para ampliar as discussões sobre o 

endividamento de cada país, possibilitando as comparações entre os resultados (SMOLSKI, 

2019).  
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4. CRONOGRAMA 

Quadro 1 – cronograma de atividades 
Atividade 2021 2022 2023 2024 2025 

Selecionar o procedimento estatístico x x    

Realizar a Coleta de dados  x x   

Elaborar o projeto para qualificação  x x   

Qualificação   x   

Iniciar a elaboração da Tese   x x x 

Elaborar a curva de endividamento   x x x 

Defesa da Tese     x 

Elaborado pelo autor (2020) 
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