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✓ Constituição Federal de 1988: Art. 52. Compete privativamente ao Senado Federal: (...) VI -

fixar, por proposta do Presidente da República, limites globais para o montante da dívida

consolidada da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios;

✓ Lei de Responsabilidade Fiscal (LC 101, de 2000): Art. 30. No prazo de noventa dias

após a publicação desta Lei Complementar, o Presidente da República submeterá ao: I -

Senado Federal: proposta de limites globais para o montante da dívida consolidada da

União, Estados e Municípios, cumprindo o que estabelece o inciso VI do art. 52 da

Constituição, bem como de limites e condições relativos aos incisos VII, VIII e IX do mesmo

artigo;

CONSTITUIÇÃO MANDATÓRIA (NÃO FACULTATIVA)



Senado/CAE - Audiência Limite Dívida da União

• Dívida consolidada da União, Estados

e Municípios.
• Possibilidade de definição em termos

de dívida líquida.

• Precatórios integram o conceito de
dívida.

Conceito de dívida

• Presidente da República propõe →

Senado Federal, fixa.
• Em percentual da Receita Corrente

Líquida (RCL).

Definição do limite

• Apuração ao final de cada

quadrimestre.

• Possibilidade de envio de proposta

para manutenção ou revisão da regra.

Monitoramento

Limite pode ser revisto em caso de:

• Instabilidade econômica
• Alterações nas políticas monetária ou

cambial.

Flexibilidade e política 

monetária

ESQUEMA DE CONTROLE DA DÍVIDA
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CONTROLE DA DÍVIDA DA UNIÃO: SÓ FALTA O LIMITE
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UMA DÉCADA DEPOIS...

https://legis.senado.leg.br/atividade/comissoes/comissao/38/reuniao/4262

https://legis.senado.leg.br/atividade/comissoes/comissao/38/reuniao/4262
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O QUE?

Limite para dívida pública   

✓ regra fiscal tradicional – a mais eficaz para assegurar uma meta de 
endividamento e para monitorar sua trajetória

✓ base de cálculo – PIB é mais usual, receita, montante corrente 

✓ expectativas – regras orçamentárias demoram para impactar dívida e 
nem sempre asseguram trajetória para longo prazo 

✓ flexibilidade necessária – face aos ciclos da economia, choques de 
juros e câmbio e fomento ao crédito

✓ base de cálculo – PIB é mais usual, receita, montante corrente 
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POR QUE?

Controlar e balizar espaço 

✓ nova geração de reformas  – crescente normatização para conciliar 
flexibilidade na crise e assegurar solvência  

✓ experiências internacionais – regra fiscal mais adotada no mundo; EUA 
é raro caso de limite fixado em valor nominal (mas serviço da dívida 
excluído do orçamento); regra mais necessário em comunidades 
econômicas (como Europa)

✓ tipos de regras – ora limite isolado, ora (mais comum) combinado com 
regras para resultado, gasto e receita

✓ flexibilidade – comum exceções na crise econômica e outras válvulas 
de escape
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EXPERIÊNCIA INTERNACIONAL RECENTE
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Fonte: IMF Fiscal Rules Dataset. 

Gráfico 1. Tipos comuns de regras fiscais (número de países)

Regra de despesa Regra de receita Regra de resultado fiscal Regra de dívida

Gráfico 2. Diferentes combinações das regras fiscais (2024).

Fonte: Alonso, et al. (2025)

Alonso, V., C. Arroyo, O. Aydin, V. Balasundharam, H.R. Davoodi, G. Hegab, A.M. Nguyen, N. Salazar Ferro, G. Sher, A. Solovyeva, and N. Tchelishvili. 2025.
“Fiscal Rules and Fiscal Councils: Recent Trends and Revisions since the Pandemic”, IMF Working Paper No.25/198, International Monetary Fund,

Washington, D.C.
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COMO ?

Legislação nacional e geral  

✓ Constituição de 1988 – inovações em ampliar competência exclusiva do Senado (também 
União) e incluir entre normas gerais remetidas para lei complementar

✓ Lei da Responsabilidade Fiscal – normatiza controle, fixa base de cálculo, forma de 
controle, ajuste se desenquadrar, exceções e revisão periódica, transparência e sanções  

✓ Resoluções do Senado – exercidas competências exclusivas para limitar dívida estadual e 
municipal, operações de crédito e garantias, inclusive as da União

✓ Não regulamentado – dois projetos do Executivo exigido pela LRF não votados para limitar 
dívida consolidada da União (Senado) e dívida mobiliária (lei)
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DÍVIDA FEDERAL, ÚNICA NÃO REGULADA
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DÍVIDA FEDERAL, ÚNICA NÃO REGULADA 
(INCLUSIVE PELO CONGRESSO)
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LRF – SE DESENQUADRAR....

✓ Dívida deverá retornar ao limite em um ano, com redução de 25% do 
excedente no 1º quadrimestre do período de ajuste (art. 31, caput). 

✓ Com baixo crescimento (<+1% do PIB), prazo dobra (art.66).

✓ Enquanto perdurar o excesso: 
o Fica proibida a realização de novas operações de crédito, interna ou externa, 

ressalvado o refinanciamento do principal atualizado da dívida mobiliária (art. 31, §
1º, inciso I)

o Fica obrigado a obter superávit primário compatível com a recondução da dívida ao 
limite (art. 31, §1º, inciso II)

✓ Se o limite for ultrapassado no último ano de mandato, as duas restrições 
acima se aplicam de imediato (art. 31, § 3º)
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LRF – SE MUDAREM CONDIÇÕES...

✓ O Presidente da República encaminhará ao Congresso, todos os anos, juntamente com o Projeto 
de Lei Orçamentária, proposta de manutenção ou alteração dos limites de endividamento (art. 
30, §5º)

✓ Em caso de instabilidade econômica ou alterações nas políticas monetária ou cambial, o 
Presidente da pode encaminhar ao Senado solicitação de revisão dos limites (art. 30, § 6º)

✓ Em caso de calamidade pública suspende-se a contagem de prazo para retorno da dívida ao limite 
(e, portanto, a proibição de novo endividamento e a obrigatoriedade de obter superávits primários 
necessários à recondução da dívida ao limite) (art. 65)

✓ Os prazos para ajustamento da dívida ao limite serão duplicados em caso de crescimento do PIB 
abaixo de 1% ao ano (art. 66, caput)

✓ Em caso de mudanças drásticas nas políticas monetária e cambial, reconhecidas pelo Senado, o 
prazo de recondução da dívida ao limite poderá ser ampliado em até 16 meses (art. 66, § 4º)

✓ Possivelmente, Resolução do Senado pode repetir a mesma sistemática já aplicada a Estados e 
Municípios e fixar uma trajetória de longo prazo para se aplicar o limite (final). 



Senado/CAE - Audiência Limite Dívida da União

DÍVIDA CONSOLIDADA LEGALMENTE APURADA – LRF/RGF

https://www.tesourotransparente.gov.br/temas/contabilidade-e-custos/relatorio-de-gestao-fiscal-rgf-uniao
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DÍVIDA DA UNIÃO ATUAL: DIFERENTES CONCEITOS/FONTES

R$ milhões % do PIB % da RCL

Fluxo acum. em 12 meses até ago/25

RCL – Receita Corrente Líquida 1.518.925 12,2 -

PIB – Produto Interno Bruto 12.412.189 - 817,2

Dívida RGF - Conceito LRF, Saldo em 31/08/2025

Dívida Consolidada (DC) 11.006.815 88,7 724,6

Deduções (ativo disponível + haveres financeiros) 3.266.824 26,3 215,1

Dívida Consolidada Líquida (DCL) 7.739.991 62,4 509,6

Deduções: Conta Única (-) 1.873.048 15,1 123,3

Deduções: Dívida Mobiliária na Carteira do Bacen 2.774.386 22,4 182,7

Dívida Consolidada Líquida Fiscal (DCL – Fiscal) 6.838.653 55,1 450,3
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DÍVIDA DA UNIÃO ATUAL: DIFERENTES CONCEITOS/FONTES

R$ milhões % do PIB % da RCL

Fluxo acum. em 12 meses até ago/25

RCL – Receita Corrente Líquida 1.518.925 12,2 -

PIB – Produto Interno Bruto 12.412.189 - 817,2

Dívida Bruta - Divulgação Bacen, Saldo em 31/08/2025

Dívida Bruta do Governo Geral (DBGG) – Conceito FMI 11.300.379 91,0 744,0

Dedução (I): Títulos Livres na Carteira do Bacen 1.680.611 13,5 110,6

Dívida Bruta do Governo Geral (DBGG) – Conceito Bacen 9.619.767 77,5 633,3

Dedução (II): Estados e Municípios 431.208 3,5 28,4

Dívida Bruta da União, exceto Títulos na Carteira do Bacen (DBU) 9.188.560 74,0 604,9

Dedução (III): Operações Compromissadas 1.093.774 8,8 72,0

Dívida Bruta da União, ex. compromissadas (DBU) 8.094.785 65,2 532,9
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PRS 8/2025: TRAJETÓRIA PROPOSTA
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Fonte: Tesouro. 2023 e 2024 corresponde ao realizado. 2025 corresponde ao saldo em final de agosto. Os 
anos seguintes correspondem ao ajuste gradual esperado até o alcance do limite de dívida em 15 anos.

Comportamento esperado da Relação Dívida Consolidada / Receita Corrente Líquida
Texto inicial do Projeto de Resolução do Senado Federal nº 8/2025

DC / RCL (%) Limite Proposto DC / RCL (%)

Ao final do 15º ano, a dívida

consolidada da União não

poderá exceder 4x a RCL.

O excedente, em relação
ao limite, deverá ser

reduzido, no mínimo, à

proporção de 1/15, a cada

ano.

Durante o processo de

ajuste, caso não seja

cumprida a trajetória de

ajuste, o poder Executivo

deverá justificar as razões
do descumprimento.
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CONCLUSÃO: SUGESTÕES PARA APERFEIÇOAMENTO

Conceito e Fonte: dívida consolidada/DC definida pela CF e LRF e para toda federação, já 

apurada oficialmente nos relatórios RGF conforme manual (STN) para todos governos.

(não confundir com dívida bruta/DBGG, aplicada só a União pela LC 200/2023)

Conceito mais refinado e preciso: dívida consolidada líquida/DCL, já disciplinado e apurado 

no RGF com deduções de disponibilidades e demais haveres financeiros. 

Forçoso tratar particularidade do banco central como autarquia federal no Brasil.

Sugestão é também deduzir da DCL o saldo do relacionamento entre BCB x STN.

(diferença entre dívida mobiliaria na carteira do BCB menos conta única). 

Para controle social, sempre que variação relativa à dedução do BCB

superar variação da DC, BCB deve justificar suas razões junto ao Senado.

Trajetória de ajuste: recomendada isonomia com limitação da dívida estadual e municipal.

Necessário que atraso na limitação da dívida federal permitiu sua forte expansão, seria 

razoável ampliar o prazo (até 30 anos numa trajetória linear), e/ou adotar uma curva

com maior folga nos primeiros anos mas com redução mais acelerada a seguir.
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Cenários com extensão de prazo ou alteração do limite
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Diferentes cenários para a trajetória, teto e prazo para ajuste da Dívida Consolidada Líquida Fiscal
Em % da RCL

DCL Fiscal Limite de 400% em 15 anos Limite de 450% em 15 anos

Limite de 400% em 20 anos Limite de 400% em 30 anos Projeção da DCL Fiscal (Premissas PLDO 2026)

Ajuste médio anual para limite de 400% 

em 30 anos: 1,6 p.p. da RCL.

Comparando com a projeção da DCLF 

com a regra de ajuste em 30 anos, o 
limite seria alcançado em 2041.
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Cenários com extensão de prazo ou alteração do limite

2026 2041 2055 Média 2027-2040 Média 2042-2054

Projeção DCLF 464 423 331 465 378

Limite 400% em 30 

anos
449 423 400 436 412

Dif. Projeção x Limite 16 0 -69 29 -33

Ajuste médio anual - - - 2,2 -2,6

Considerando a trajetória

recente da dívida pública,

pode-se pensar em permitir

um afrouxamento nos anos

iniciais, com consequente
compensação nos anos

finais, de modo que ao final

do horizonte de 30 anos, a

dívida alcance o nível

definido pela regra.

Cenários para a trajetória, teto e prazo para ajuste da Dívida Consolidada Líquida Fiscal

Em % da RCL
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CONCLUSÃO: COMPLETAR CONSTITUIÇÃO AOS 37 ANOS

Mandamento constitucional: CF/88 e LRF determinam que o Senado fixe limites – não é 

escolha política ou facultativa (contrários ao limite devem propor PEC para exclusão).

Experiência internacional: cerca de 100 países adotam limites de dívida; Brasil é exceção.

Déficit institucional: regra ignorada fragiliza a credibilidade da política econômica. 

Flexibilidade prevista: regra inteligente e com claras e suficientes válvulas de escape, 

sempre reforçada a transparência na explicação das razões para desvios ou atrasos nos 

ajustes.

Código Fiscal: cada vez mais recomendado porque a limitação da dívida constitucional, via 

LRF e Senado, também é requerida apenas da União por força da LC 200/2023.



Anexos



Sobre Proposições
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DÍVIDA DA UNIÃO ATUAL

R$ milhões % do PIB % da RCL

Dívida Líquida do Setor Público Consolidado (DLSP) (I) 7.969.186 64,2 524,7

Dívida Líquida do Gov. Federal (II) 7.155.257 57,6 471,1

Dívida Líquida do Gov. Federal, exceto Dívida mobiliária no BCB (III) 4.380.871 35,3 288,4

Dívida líquida dos Gov. Estaduais e Municipais (IV) 1.008.319 8,1 66,4

Razão Dívida Federal / Regional (II / IV) 7,10

Razão Dívida Federal (exceto carteira no Bacen) / Regional (III / IV) 4,34

Proposta: Limite da DC de 4 vezes a RCL, definido em 2000, ficou desatualizado diante do endividamento público

federal posterior, inclusive se tornou muito maior na equivalência com limites para Estados e Municípios. Sugestão de 
aumentar pela metade o limite da DC (para 6 vezes RCL) e também dobrar o prazo da trajetória de ajuste (para 30 
anos).
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DÍVIDA CONSOLIDA DA UNIÃO: BRUTA

Fonte: STN.
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DÍVIDA CONSOLIDA DA UNIÃO: LÍQUIDA

Fonte: STN
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CONCEITOS DÍVIDA: CONSOLIDADA (LRF/RGF) X BRUTA (BCB)

A Dívida Bruta do Governo Geral (DBGG)

abrange o total dos débitos de responsabilidade do

Governo Federal, dos governos estaduais e dos

governos municipais, junto ao setor privado, ao

setor público financeiro e ao resto do mundo. São
incluídas também as operações compromissadas

realizadas pelo Banco Central com títulos públicos.

Essas operações são incluídas porque apresentam

estreita relação com a dívida do Tesouro Nacional,

e sua inclusão na DBGG permite melhor
acompanhar a situação fiscal do governo. Os

débitos de responsabilidade das empresas estatais

das três esferas de governo não são abrangidos

pelo conceito. Os débitos são considerados pelos

valores brutos, sendo as obrigações vinculadas à
área externa convertidas para reais pela taxa de

câmbio de final de período (compra).

A dívida pública consolidada ou fundada constitui-se no

montante total, apurado sem duplicidade, das obrigações

financeiras do ente da Federação, assumidas em virtude de leis,

contratos, convênios ou tratados e da realização de operações

de crédito, para amortização em prazo superior a doze meses.

As operações de crédito de prazo inferior a doze meses cujas

receitas tenham constado do orçamento também integram a

dívida pública consolidada. A dívida pública contratual é

composta de:

• emissão de títulos públicos (dívida mobiliária);

• realização de empréstimos e financiamentos (dívida

contratual);

• precatórios judiciais emitidos a partir de 5 de maio de 2000

e não pagos durante a execução do orçamento em que

houverem sido incluídos;

• realização de operações equiparadas a operações de crédito

pela LRF, para amortização em prazo superior a 12 (doze)

meses.
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PRS 8/2025: SUBSTITUTIVO

❑ Limite passa a ser em % da RCL (máx. 650%) e em % do PIB (máx. 80%).

❑ Utiliza a Dívida Bruta do Bacen ao invés da Dívida Consolidada (RGF), prevista na

Constituição.

❑ Limite passa a valer a partir da aprovação da resolução.

Exclusões do cálculo da Dívida Bruta do Governo Geral – excluídos os títulos livres na carteira do

Banco Central – para fins de verificação do limite:

• Substitutivo apresentado em 16/09: exclui as dívidas de estados e municípios.

• Substitutivo apresentado em 30/09: exclui, além das dívidas de estados e municípios, as

operações compromissadas.
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SUBSTITUTIVO: DÍVIDA PASSADA X LIMITE
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Fonte: Banco Central e Tesouro Nacional.

Dívida Bruta do Governo Geral - Conceito Bacen, 
ajustado para a regra fiscal

Em % da RCL

Limite de dívida Dívida sujeita ao limite (1º substitutivo)

Dívida sujeita ao limite (2º substitutivo)
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Fonte: Banco Central.

Dívida Bruta do Governo Geral - Conceito Bacen, 
ajustado para a regra fiscal

Em % do PIB

Limite de dívida Dívida sujeita ao limite (1º substitutivo)

Dívida sujeita ao limite (2º substitutivo)
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PLDO 2026: PROJEÇÕES FISCAIS DA DÍVIDA 
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DBGG - PLDO 2026 Dívida Consolidada da União Dívida Bruta da União, exceto Op. Compromissadas

O inciso III do § 5º do art. 4º da Lei

Complementar 101 de 2001, incluído pela

Lei Complementar 200 de 2003, in verbis:

“Art. 4º....

§ 5º. No caso da União, o Anexo de Metas

Fiscais do projeto de lei de diretrizes

orçamentárias conterá também: ...

III - o efeito esperado e a compatibilidade,

no período de 10 (dez) anos, do

cumprimento das metas de resultado

primário sobre a trajetória de convergência

da dívida pública, evidenciando o nível de

resultados fiscais consistentes com a

estabilização da Dívida Bruta do Governo

Geral (DBGG) em relação ao Produto

Interno Bruto (PIB);”.

Ao final de 2024, em % da RCL:

DC (RGF/LRF): 697% 

DCL (RGF/LRF): 497%

DBGG União (BCB/LA): 597%

DBGG União ex.Compromissadas (BCB): 510% 
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DBGG - PLDO 2026 Dívida Consolidada da União Dívida Bruta da União, exceto Op. Compromissadas DCL Fiscal



Legislação



ASSEMBLEIA CONSTITUINTE 1987/88

✓Subcomissões - http://bit.ly/17cBgrV 
• Tributos, Participação e Distribuição de Receitas – presidência Benito Gama e relator 

Fernando Bezerra Coelho
• Orçamento e Fiscalização – presidência João Alves e relatoria José Luiz Maia
• Sistema Financeiro – presidência Cid Sabóia e relatoria Fernando Gasparian

✓Comissão - http://bit.ly/17cBmje 
• Presidência – Franscisco Dornelles e Relatoria – José Serra
• Conclusões – a estruturação e a maior parte das redações sobre matérias perduraram até 

o final dos trabalhos da Constitiunte



TRAMITAÇÃO LEGISLATIVA SENADO

❖FHC propôs limites no ano 2000

❖Senado dividiu em dois projetos: um com o limite para a União e outro com limite para estados e 
municípios

❖O projeto que fixava limite para os estados e municípios foi aprovado: Resolução do Senado nº 40/2001 
, que veio a ser importante referencial para ajuste fiscal dos E&M

❖Senado também aprovou legislação correlata, de sua competência:

Res. 43/01: limites para operações de crédito interno e externo, bem como concessão de garantias de 
estados e municípios

Res. 48/07: limites para operações de crédito interno e externo, bem como concessão de garantias da 
União

❖Limite para endividamento da União ficou pendente



LRF DECISÕES

❖ Limite pode ser fixado em termos de dívida líquida (“pode” mas não 
é obrigatório, o que viabiliza o limite para a dívida consolidada 
“bruta”)

❖Limite deve ser fixado como proporção da RCL

❖Apuração do limite ao final de cada quadrimestre



DEFINIÇÃO DE DÍVIDA CONSOLIDADA

❖Montante total, apurado sem  duplicidade, das obrigações financeiras 
do ente da Federação, assumidas em virtude de leis, contratos, 
convênios ou tratados e da realização de operações  e crédito, para 
amortização em prazo superior a doze meses (LRF, art. 29)

❖A dívida consolidada da União não inclui as obrigações existentes 
entre a União, aqui considerada a administração direta, e seus 
respectivos fundos, autarquias, fundações e empresas estatais 
dependentes ou entre estes, exceto os Títulos do Tesouro Nacional na 
carteira do Banco Central do Brasil (RSF nº 48/07, art. 2º, § 1º)



DEFINIÇÃO DE RECEITA CORRENTE 
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✓ Lei de Responsabilidade Fiscal (LC 101, de 2000): Art. 30. (...)

§ 2º As propostas mencionadas nos incisos I e II do caput também poderão ser apresentadas em

termos de dívida líquida, evidenciando a forma e a metodologia de sua apuração.

§ 3º Os limites de que tratam os incisos I e II do caput serão fixados em percentual da receita 

corrente líquida para cada esfera de governo e aplicados igualmente a todos os entes da Federação que 
a integrem, constituindo, para cada um deles, limites máximos.

§ 4º Para fins de verificação do atendimento do limite, a apuração do montante da dívida consolidada 
será efetuada ao final de cada quadrimestre.

(...)

§ 6º Sempre que alterados os fundamentos das propostas de que trata este artigo, em razão de 
instabilidade econômica ou alterações nas políticas monetária ou cambial, o Presidente da 

República poderá encaminhar ao Senado Federal ou ao Congresso Nacional solicitação de revisão dos 
limites.

§ 7º Os precatórios judiciais não pagos durante a execução do orçamento em que houverem sido 
incluídos integram a dívida consolidada, para fins de aplicação dos limites.

LRF – DESTAQUE: ESCAPES



LIMITES ATUAIS PARA OPERAÇÕES DE CRÉDITO 

❖Montante global das operações de crédito em um exercício não pode superar 60% da 
RCL (art. 7º, inciso I)

❖Exceções:

os valores destinados à amortização do principal e ao refinanciamento da dívida 
pública federal;

as emissões de títulos destinadas: ao pagamento ao BC relativo a resultado negativo, 
inclusive de operações cambiais

as emissões destinadas a garantir carteira de títulos ao BC suficiente para fazer política 
monetária

❖Garantias concedidas pela União não podem superar 60% da RCL



Estatísticas
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DÍVIDA PÚBLICA DAS MAIS INTERNALIZADAS
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Resultado Nominal (incluso estatais) em % do PIB
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Dívida Governo Geral em % do PIB (2023)



Dívida Governo Central em % do PIB 2023 (IMF Global Debt Database)
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% dívida pública bruta possuída por estrangeiros (IMF Sovereign Debt
Investor Base) – 2024 2Q



Dados Fiscal Monitor FMI  April 2024
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