ELEICOES, DESEMPREGO E INFLACAO:
O CICLO POLITICO DE NEGOCIOSNA NOVA DEMOCRACIA BRASILEIRA *
(1985-99)

Marcelo Neri?
Fabrizio Carega3

1. Introducao

Parece incontestdvel que decisdes do governo em relacdo a politica econbmica afetam o0s
resultados da economia e, por conseguinte, o ambiente politico nacional. A utilizacdo de politicas
monetérias, fiscais e cambiais com claros objetivo politicoeleitorais implicam em significativas
flutuagbes da economia. A teoria econdmica estuda esse fato através de um ramo denominado “Ciclos
Politicos de Negécios’ (CPNs).

A principa caracteristica dos CPNs séo oscilacdes em periodos pré-eleitorais, com aumentos da
taxa de crescimento do produto e reduces do nivel de desemprego, resultante de influéncias politicas
com o objetivo de proporcionar um ambiente positivo capaz de influenciar o resultado eleitoral.
Entretanto, apds esse periodo de excessivo crescimento , o periodo pos-sufrégio € caracterizado por um
crescimento do nivel gerad de pregcos na economia cuja conseqiéncia € adocdo de politicas
macroecondmicas anti-inflacionarias. Existem vérias facetas das CPNs na literatura com variantes fiscais,
monetérias e cambiais. De todas as formas, a ocorréncia de CPNs através de politicas macroecondmicas
com objetivos eleitorais pode levar a diagnosticos imprecisos e erros nas previsdes futuras dos eventos
econdmicos, com consequéncias negativas diretas sobre o nivel de bem estar da sociedade. Esta
instabilidade além de problemética do ponto de vista ético, e também danosa a taxa de crescimento de
longo prazo da economia.

Diferentes modelos de ciclos politicos encontrados na literatura enfatizam a distingdo dos
incentivos existentes dos policymakers entre oportunista (opportunistic) ou partidario (partisian). Em
modelos oportunistas, os policymakers maximizam sua popularidade ou sua probabilidade de reeleicéo.
Em modelos partidarios diferentes politicas representam diferentes constituintes, e quando esta no cargo,

seguem politicas que favorecem seu respectivo grupo de apoio. Mais especificamente, os partidos de
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esguerda estdo mais preocupados com o problema do desemprego, enquanto os partidos de direita estéo
relativamente mais propensos em incorrer em custos do desemprego para reduzir a inflag&o.

O presente trabalho visa expor a literatura sobre a teoria dos CPNs de maneira didética, adapta-la
ao contexto nacional para, posteriormente, testar sua relevancia empirica no Brasil durante o periodo da
Nova Democracia Brasileira instalado no pais a partir de 1985. As contribui¢cdes do trabalho sdo as
seguintes. em primeiro lugar, identificamos em cada periodo pré e pos eeitoral, a relevancia de
elementos ligados aos CPNs, captados através de dados relacionados a desemprego e inflaco durante o
periodo. Em segundo lugar, complementamos 0 uso de séries macroecondmicas agregadas com dados
longitudinais a nivel individual a fim de testar a robustez dos resultados empiricos e simultaneamente
precisar os ganhadores e os perdedores dos processos eleitorais. Em particular, a comparacdo de dados
microecondmicos de desemprego e de renda de diferentes grupos sociais nos periodos pré e pés eleitorais
possibilitardo identificar a natureza oportunista e/ou populista dos CPNs. Definimos em termos
operacionais, e de forma bastante simplista, o termo populismo como aumentos transitérios das faixas da
populacdo menos educada ocorridos em periodos pré-€leitorais.

As principais contribuicdes do artigo se referem a adaptacdo dos CPNs a especificidades
brasileiras. Neste aspecto, 0 artigo busca incorporar os efeitos de elementos de oferta/politicas de renda
tais como politicas sdariais e de tecnologias de combate a inflacdo de natureza heterodoxa, ou sga
aquelas baseadas em politicas de renda implantadas de forma abrupta no pais durante o periodo em
guestéo. Estas politicas permitem quedas simulténeas, na maioria das vezes fugazes, da inflagdo e do
desemprego através do ataque frontal a0 componente de tendéncia inflaciondria. Argumentamos que
terapias anti-inflacionarias de choque e a edicdo de novas politicas salariais embutem em muitos casos
motivagdes oportunistas e/ou partidérias tal como as politicas que exploram através de politicas de
demanda o tradeoff entre inflagdo e desemprego implicito na curva de Phillips abordadas na literatura
tradicional de CPNs.

Finalmente, um outro elemento necess&rio para captar a natureza politica do ciclo econébmico em
uma democracia em formag&o como a brasileira se refere a incorporacdo de outros episodios paliticos, a
parte de eleicbes, em particular decisdes congressuais acerca de extensdo de mandato e reeleicéo
presidenciais que afetam o timing e a forma com que 0s processos eleitorais sdo implementados.
Acreditamos que estas adaptagdes sdo fundamentais para o teste da relevancia e da natureza dos CPNs
no caso brasileiro.

O trabalho encontra-se organizado da seguinte forma: na primeira secdo empreendemos uma
resenha dos principais modelos de CPNs encontrados na literatura.  Na segunda secéo apresentamos

algumas adaptactes desses modelos que julgamos necessarias para aplicacdo ao caso brasileiro. No secéo



seguinte realizamos uma andlise episodica a partir de séries agregadas de desemprego e inflagdo dos
periodos imediatamente anteriores e posteriores as elei¢cbes ocorridas em 1986, 1989, 1994 e 1998. A
secdo quatro realiza uma andlise empirica a partir de dados longitudinais a nivel individual do caréter
oportunista e/ou populista da politica econémica vigente nos referidos anos. A Ultima segdo apresenta as
principais conclusdes do artigo.

2. EleicBes, Desemprego e Inflagi: Uma Resenha®

2.1. Preliminares

O tema geral dos CPNs € que ingtituicdes politicas adicionam novas estratégias de interagdo entre
0 governo e o resto da sociedade. Em particular, focalizaremos as elei¢les e a interacdo entre o governo e
a sociedade. Eleicbes possuem dois efeitos centrais. De um lado, as politicas escolhidas pelo eeito sdo
parcialmente formuladas pelo seu desgjo de vencer as eleicOes, e desta forma agradar os eleitores. Por
outro lado, eleicbes podem provocar mudangas no governo, e entdo criar incerteza sobre o futuro das
politicas econémicas. Por simplicidade, identificamos o Banco Central como um ramo do governo.
Assumimos que ele responde aos incentivos eeitorais como desgja a administracao.

Se os eleitores ndo agem racionalmente e possuem uma Vvisdo adaptativa voltada para o passado,
eles sdo facilmente enganados. Esta € essenciamente a visdo pioneira da teoria do “ciclo politico de
negocios’ ° A predicdo desta primeira vertente da teoria € que os policymakers estimulam a economia
antes das eleicdes e gjustam depois das el ei¢des reduzindo ainflagdo. Este truque € usado em toda eleicéo;
os eleitores nunca aprendem com o0 passado e governantes nunca perdem credibilidade. A evidéncia
empirica internacional mescla estes dois lados, mas € consistente com as predi¢oes.

A reeleicdo dos candidatos como uma condicdo estaria diretamente relacionada com a
competéncia dos governos, isto é, pela habilidade de resolver problemas politicos. Por exemplo, um
candidato pode ser particularmente capaz (ou incapaz) de enfrentar choques de origem externa ou
doméstica (e.g., petréleo e agricola, respectivamente). Assumimos que a competéncia do candidato se
reflete no nivel de emprego que este candidato pode trazer. Sob estas suposices, um ato nivel de
emprego pode sindizar a competéncia do titular. Este tem o incentivo de trazer um nivel maior de
emprego antes das eleicles, para fazer os eleitores acreditarem em sua competéncia, por outro lado a sua
competéncia poderia estar relacionada com a sua capacidade de diminuir a inflacdo, trazendo-a a niveis
baixos mostrando dessa forma capacidade de Ihe dar com as mais diversas situagoes.

Numa perspectiva tedrica pressupde-se que num governo democratico o partido que se encontra no

poder age de forma racional com simples intuito de maximizar seu desempenho politico-eleitoral, desta
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forma, o objetivo maior das politicas formuladas pelos politicos (ou pelo governo) € unica e
exclusivamente obter a maior credibilidade possivel de modo a ganhar votos e se manter no der. Por
outro lado, os eleitores agem racionamente, de forma que avaliacdo se da através da avaliacdo do
desempenho de cada partido. Entretanto, perspectiva juntamente com outra de reacdo contréria que
consideram que os eleitores ndo observam e portanto ignoram as agdes politicas passadas fazendo suas

opcoes de voto considerando principalmente as medidas de performance econémica recente.

2.2. Modelos Oportunistas e Partidarios

Diferentes modelos de ciclos politicos enfatizam a distingdo dos incertivos existentes dos
policymakers entre oportunista (opportunistic) ou partidario (partisian). Em modelos oportunistas, os
policymakers maximizam sua popularidade ou sua probabilidade de reeleicdo. Em modelos partidarios
diferentes politicas representam diferentes constituintes, e quando esta no cargo, seguem politicas que
favorecem seu respectivo grupo de apoio. Mais especificamente, os partidos de esquerda estdo mais
preocupados com o problema do desemprego, enquanto os partidos de direita estdo relativamente mais
desgjosos de incorrer em custos do desemprego para reduzir ainflagéo.

Tentaremos demonstrar estas duas distintas trgjetorias desenvolvidas nos meados dos anos setenta.
A primeira é influenciada pelo trabalho de Nordhaus (1975) e Lindbeck (1976) sobre o ciclo oportunista e
Hibbs (1977) pelo ciclo partidario. Estes trabalhos sdo pautados no modelo de "expectativas pré-
racionais’ e baseados sobre a exploracéo do tradeoff implicito na curva de Phillips versdo aceleracionista.
O modelo de ciclo politico de negdcio de Nordhaus prediz um maior crescimento no periodo pré-eleitoral
e menor desemprego, com aumento da inflacdo em torno da eleicdo e uma recessdo no periodo pos-
eleitoral, resguardada a orientacdo politica do governo em poder. O modelo partidario de Hibbs implica
em sistemadtica e permanente diferencas na combinacdo inflacdo/desemprego escolhida pelos diferentes
partidos politicos.

Em meados dos anos oitenta apds o advento das expectativas racionais surge uma nova teoria sobre
ciclo politico. Cukierman e Meltzer (1986), Rogoff e Sibert (1988), Rogoff (1990) e Persons e Tabellini
(1990) propdem modelos racionais oportunistas, Alesina (1987) desenvolve um trabaho de modelo
racional partidario. Estes modelos diferem de seus predecessores em duas importantes dimensdes.
Primeiro, a suposi¢ao da racionalidade dos agentes econdmicos fazem da economia real menos direta e
previsivelmente influenciada pela politica monetaria. Segundo, a racionalidade dos eleitores implica que

eles ndo podem ser sistematicamente enganados em equilibrio.

® Ver modelo de Nordhaus na secéo posterior.



Esta segunda geracéo de modelos tem implicacOes empiricas, as quais sGo mais sutis que as das
literaturas anteriores: a suposi¢do da racionalidade reduz a extensdo e a probabilidade de ciclos politicos
regulares, embora ndo eliminando-os. Esta se¢do visa duas questdes. Primeiro, dar a base tedrica para a
elaboracdo de testes empiricos se as dindmicas observadas do desemprego, da inflacdo e da pobreza séo
afetadas pelas eleicbes e mudangas de governo. O segundo, se a segunda geracdo dos modelos de

expectativas racionais propostos tém produz interpretacéo proveitosa das evidéncias apresentadas.

2.3. Modelo de ciclo politico de negdocio (Nordhaus 1975)
A suposicéo do modelo de ciclo politico de negdcios de Nordhaus pode ser caracterizado como se
segue:

i)A economia é descrita pela curva de Phillips:

u= u +au-1+gpt -pte)+et;0<a <1, <0 (1)

onde u é desemprego; a/(l—a) é ataxa natura de desemprego; p é inflacdo; p° é a expectativa de
inflacdo; e é o choque aleatério com média zero; a,g sdo parametros. O termo auto regressivo em (1)
captura varias fontes de persisténcia. A taxa natural de desemprego é normalizada em zero, sem perda de
generalidade. Utilizando a lei de Okun o mesmo modelo pode ser escrito em termos de crescimento de

producéo, yt ao invés do desemprego. Na analise empirica no qual segue consideraremos o crescimento e

0 desemprego.
i) Expectativas de inflacdo sdo adaptativas.
p% = peaH (P2 - pra); O<I <1 )
iii) A inflacéo é diretamente controlada pelos policymakers.
iv) Politicos s oportunistas. apenas se preocupam em se manter no poder, ndo tendo

objetivos partidarios.

V) Eleitores sdo "retrospectivos'. Julgam a performance do titular baseado sobre o
estado da economia durante o periodo que esta no poder, e dificilmente descartam as observacOes
passadas.

Vi) O timing das €l ei¢des é exogenamente fixado.

A partir destas suposicbes Nordhaus deriva as seguintes implicacdes: (i) todo governo segue a
mesma politica; (ii) no final do mandato o titular estimula a economia para levar vantagem no curto prazo
de uma curva de Phillips mais favoravel; (iii) a taxa de inflacdo aumenta em torno das elei¢cbes como
resultado da expansdo pré-eeitora, depois das eleicbes a inflagdo é reduzida com politicas

contracionistas.



2.4. Modelos de ciclo politico racionais
Persson e Tabdllini (1990) propSe um simples modelo no qual sumarizam a idéa bésica de
Rogoff e Sibert (1988). As suposicoes (i), (iii), (iv) e (vi) no modelo de Nordhaus séo reaproveitadas. A
suposicdo (ii) € substituida por:

(i)’ p°= E(pt/lt-1): expectativas racionais.

@in-" lt21 inclui todas as relevantes informacdes, exceto o nivel de competéncia dos diferentes

policymakers. A suposicao (v) € substituida por:

(v)' Eleitores escolhem o candidato, que se eleito, proporcionara maior utilidade.

(V)" N&o ha diferenca na funcéo utilidade dos eleitores.

E (.) é operador de expectativa e lt-1 € 0 conjunto de informacéo dos eleitores no tempo (t-1) quando
expectativas sdo formadas. (ii)" implica uma assimetria de informagdo entre os policymakers e o0s
eleitores. O primeiro conhece sua propria competéncia, mas o ultimo ndo. O policymaker competente €
definido pela sua habilidade de manter o desemprego baixo e o crescimerto ato com nivel de inflagdo
relativamente baixa

Tomando como vantagem a assimetria de informagdo e tentando parecer t&0 competente quanto
possivel antes das eleigbes, os politicos comportamse segundo propde Nordhaus. Portanto, dada a
racionalidade dos eleitores e 0 conhecimento dos incentivos dos politicos, os Ultimos sdo limitados em
Seus comportamentos oportunistas.

2.5. A teoria partidaria (Hibbs, 1977, 87)
A versdo pioneira da teoria partidéria estd baseada sobre um mecanismo de expectativa ndo

racional, adotando as suposi¢oes (i), (ii), (iii) e (vi). As suposicdes (iv) e (v) sdo substituidas por:

(@iv)' Politicos sdo partidarios, isto €, diferentes partidos tém diferentes functes objetivo. Partidos de

esguerda atribuem um maior custo para o desemprego relativo a inflagéo do que partidos de direita



(v)" Cada eeitor é ciente das diferencas partidarias e vota no partido que Ihes oferece retornos mais

préximos do desgjado.

Entdo, este modelo implica que diferentes partidos escolhem diferentes pontos sobre a curva de
Phillips: o crescimento e a inflagcdo poderiam ser permanentemente maior e 0 desemprego

permanentemente mais baixo quando a esguerda estivesse no poder do que quando a direita estivesse.

2.6. Teoria partidaria racional (Alesina, 1987).

Alesina (1987,1988) sugere umateoriaraciona partidaria. Este modelo adota as suposi¢oes (i), (i)',
(i), (iv)", (v)" e (vi).

A func&o objetivo dos dois partidos podem ser escritas como:

W = S0 d[- (pe-c)>-b (u-K')?], 0<d<1 3)

Onde i = E, D indicando os partidos de esquerda e de direita. A diferenca entre os dois partidos
pode ser sumarizada por pelo menos um destes trés conjuntos de inequacdes.
c>c™3 o; b>b™3 0. KE<KPEu/1a (4)

A Ultima inequacdo implica a inconsisténcia no tempo da politica monetaria apontada por Kydland
e Prescott (1977) e Barro e Gordon (1983). Uma vez que pelo menos um dos dois partidos aponta para
um nivel de crescimento maior que coloca a economia com a taxa de desemprego acima da taxa natural
(normalizada em zero), isto introduz um viés inflacionario por causa da falta de um pré-compromisso
com a politica monet&ria. Entdo, um teste da teoria raciona partidéria € indiretamente um teste que
especifica as fungdes objetivo do policymakers.

A idéia basica deste modelo é que, dada a lentiddo no gustamento salaria, mudancas na taxa de
inflacéo associadas com mudancgas no governo criam desvios temporérios da atividade econdmicareal de
seu nivel natural.

Mais especificamente, as seguintes implicagdes podem ser derivadas deste modelo: (i) no comego
de um governo de direita (esguerda) o crescimento da producdo esta abaixo (acima) do seu nivel natural
e 0 desemprego abaixo (acima); (ii) apds as expectativas se equilibram, precos e salarios se gjustam, o
desemprego retorna para 0 seu nivel natural; depois deste periodo de gjustamento, o nivel de atividade
econdmica passa a ser independente do partido no poder. (iii) a taxa de inflagdo permanece maior quando
0 governo de esquerda esta no poder; note que isto ocorre se ¢F=c"em (8), assim como KE<kK’oulb >

D

b



3. CPNsno Contexto Brasileiro Recente

3.1. Preliminares

Antes de testar empiricamente a extensao e a natureza dos CPNs no Brasil nos convém descrever
o diagndstico que baseou a implantagdo de uma série de programas de estabilizacdo implantados no pais
durante os ultimos 15 anos. Sem esta perspectiva o entendimento das possivels motivagdes politicas por
traz dos ciclos econdmicos brasileiros no periodo em questéo fica comprometida.

Em primeiro lugar, seguindo Lopes (1986) e outros um elemento fundamental do debate seria a
distin¢do conceitual existente entre choques inflacionarios e tendéncia inflacionéria. O ritmo de elevacdo
dos precos é periodicamente perturbado por determinados impulsos inflacionarios ou deflacionarios que
resultam de acBes, existentes ou ndo, dos agentes econdmicos visando aterar os pregos relativos. Estes
impul sos sdo denominamos choques inflacionari os®.

Supondo ser possivel medir perfeitamente a contribuicdo de todos os choques inflacionarios
correntes a taxa de inflacdo observada, o residuo ndo explicado pelos chogques é um componente de
inflacdo pura denominado de tendéncia inflaciondria. Este componente de natureza autoregressiva
explicaria a propensdo das taxas de inflagdo se reproduzirem ao longo do tempo. Dada a magnitude acima
de trés digitos da taxa de inflagdo brasileira na primeira metade dos anos 80, este seria 0 principa alvo
das politicas de estabilizacao.

Em termos de CPNs, 0 nosso argumento central é que a distinggo fundamental ndo estaria tanto na
clivagem existente entre tendéncia e choques inflacionarios mas na distingdo entre politicas que atuam
sobre a demanda agregada e politicas que atuam sobre a curva de oferta agregada. Um processo de
inflagdo alta ou crénica abre espago para o uso de politicas de renda que procuram extrair dividendos
politicos através de acOes diretas sobre a curva de oferta agregada.

3.2. Ciclos Politicos de Demanda
A literatura sobre CPNs confere usualmente grande énfase a choques de demanda, captado

através do tradeoff implicito na Curva de Phillips7 Complementarmente, aliteraturatradicional relativaa

6 Um choque cambial, por exempl o, resulta datentativa do Governo de alterar ataxa de cdmbio real da economia. Um

choque agricola, outro exemplo, resulta da tentativa dos negociantes nos mercados de produtos agricolas de alterar o preco
relativo entre bens agricol as e ndo-agricol as para acomodar uma mudanca nas condi¢6es de of erta do setor.

" "Se a economia entra em expansdo e o mercado de trabalho passa a operar com escassez de oferta, surge
uma tendéncia de aumento salarial. A falta de trabalhadores relativamente as vagas disponiveis estimula o
fechamento de contratos de trabalho a niveis de salério nominal que, tendo em vista a expectativa vigente
para o nivel geral de pregos, significam uma tentativa de aumentar o sal&rio real da economia. Na
realidade o salario real efetivamente pago sO serd aumentado se a expectativa de precos for confirmada,

mas em qualquer caso a expansdo tera produzido um impulso inflacionario.



CPNs explora a tendéncia inflacionaria baseada em expectativas, sejam estas adaptativas ou racionais. Em
termos de motivagdes politicas, uma perspectiva oportunista prescrevia a adocdo de politicas fiscais e/ou
monetarias expansionistas no periodo pré-eetora a fim de gerar aumento do nivel de atividade para
dadas expectativas inflacionarias (ver figura 1a) e consequente ganho de popularidade dos titulares.
Entretanto, conforme a figura 1b demonstra, 0 consequiiente deslocamento para cima da curva de demanda
agregada tipicos de periodos pré-eleitorais implicaria em algum momento num deslocamento para cima
da curva de oferta agregada quando as defasagens existentes no processo de formagdo de expectativas
fossem eliminadas. A velocidade desta interacdo entre demanda e oferta agregadas dependeria na visdo ba
adaptativa de quanto para trés se olha de defasagem implicito no processo de formacdo expectativas. Jana
visdo forward-looking racional, a rapidez do deslocamento para cima da curva de oferta agregada
dependeria da difusdo e da credibilidade da informagéo acerca da adogdo de politicas austeras. Em todos
0s casos, a adocdo de politicas expansionistas se embutirem um elemento de surpresa, implica na
ocorréncia a curto prazo de beneficios sociais e politicos. Na medida que houver algum tipo de rigidez no
processo de formagao de expectativas existe incentivos para a adocdo de politicas de demanda expansivas
em periodos pré-eletorais.

No periodo pos-€eleitoral a politica econdmica adotada seria a imagem do espelho das politicas
anti-inflacionarias baseadas na contracdo da demanda agregada (figura 1c), levaria apds 0 guste das
expectativas a economia de volta para as proximidades do ponto onde o ciclo politico se iniciara (figura
1d).

Figural
CICLO POLITICO DE NEGOCIOS - DIRIGIDO POR DEMANDA
(Politicas Monetarias e Fiscais)

a) Medidas pré-eleitorais




b) Ajuste as medidas pré-eleitorais
=]

c) M edidas p6s-eleitorais

d) Ajuste as medidas pé6és-eleitorais

P/

3.3. Ciclos Paliticos de Oferta

No caso brasileiro, o diagnostico que passou a ser dominante a partir de meados da década de 80
era gue os choques de demanda ndo seriam muito relevantes para explicar oscilagdes da taxa de inflag&o.
Argumentava-se a época que choques de oferta seriam historicamerte os maiores responsaveis pelas
mudancas observadas de patamar inflacion&rio. A operacdo de choques de oferta deflacionarios na
magnitude desejada estaria, entretanto, fora do acance dos policemakers e de suas motivacdes politicas.

Existia uma hipotese aternativa dominante no caso brasileiro sobre a natureza da tendéncia
inflacionaria. A hipétese aternativa, a qual se encaixaria melhor na explicagdo do caso brasileiro era que

a tendéncia resultaria de um padréo rigido de comportamento dos agentes econdmicos numa economia
10



cronicamente inflacionada e indexada. A automatica reposicdo de picos de rendas passadas atraves de
cldusulas de indexacéo defasadas, implicaria na reproducdo automatica da inflagdo passada no presente,
dando origem a chamada inércia inflacionaria. Na medida que grande parte das clausulas de indexagao,
como as atuantes sobre salario, cambio, aluguéis e tarifas publicas seriam reguladas pelo governo, caberia
a ele imposi¢ao de regras de transicdo que retirassem a economia desta armadilha ndo cooperativa. Nesta
perspectiva o combate a inflacdo passaria por um problema de coordenacdo a ser resolvido pelo

lancamento de politicas de rendas.

O aspecto fundamental em termos da teoria de CPNs é que a aplicacdo de politicas de renda que
atuam diretamente sobre a curva de oferta agregada permitem o combate a inflacdo sem custos de
desemprego. Este efeito é captado através do deslocamento auténomo para baixo da curva de oferta
agregada com consequientes reducdes das taxas de inflagdo € de desemprego. Em muitos casos a fase pré-
eleitoral do ciclo heterodoxo é acompanhada de expansdo de demanda para reforcar ainda mais a
popularidade dos titulares. Conforme a figura 2a demonstra, se a politica de estabilizacdo baseada em
oferta for acompanhada de um deslocamento para cima da curva de demanda agregada o efeito sera o de
simultaneamente aumentar o carater expansionista e diminuir o aspecto anti-inflacionério do periodo pré-
eleitoral (compare os pontos 1 e 2 na figura 2a). Entretanto, a distingdo fundamental que queremos
chamar a atencdo é que a alta inflagdo abre a possibilidade de quedas da curva de oferta agregada
geradoras de altos dividendos politicos para os responsaveis pela aplicacdo de politicas de renda.

Uma outra vantagem das medidas que atuam diretamente sobre a curva de oferta agregada como
controle de precos e salarios, fixagdo da taxa de cambio, controle de tarifas publicas e etc. é a rapidez e
previsibilidade da velocidade dos seus efeitos a curto prazo. O caminho das politicas de demanda
expansionistas tende a ser mais lento e de duracdo mais incerta 0 que diminui a sua utilidade no seu uso
com motivagdes politico-eleitorais.

A desvantagem das politicas de oferta é o enrijecimento das decisdes a nivel microeconémico o
gue além de produzir ineficiéncias alocativas alimenta as expectativas de futuras intervencdes na
economia. Estas expectativas podem induzir o aparecimento de comportamentos defensivos contra
futuras intervengdes por parte dos formadores de pregos e salarios o que pode elevar as pressdes
inflacionarias futuras sobre a economia.

Em suma, as politicas de estabilizacdo baseadas em oferta produzem efeitos mais rapidos mas
com menor probabilidade de serem duradouros do que as politicas de demanda. A rapidez e os beneficios
sociais de curto prazo associados as politicas de oferta expansionistas explicam a conveniéncia

oportunista do seu uso em periodos pré-eleitorais vis a vis a adocdo de politicas de demanda
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expansionistas puras. Este € o ponto central a ser identificado na nossa andlise empirica. Obviamente, a
forma como a transi¢do inflacionéria seria implementada pode incorporar elementos ndo sO oportunistas
como partidarios. Na verdade, os componentes partidarios em politicas de oferta tendem a ser mais

diretos e 6bvios do que no caso de politicas de demanda. Os detalhes destas politicas serdo discutidos na.

proxima secao.

Figura2

CICLO POLITICO DIRIGIDO POR OFERTA
(Politicas de Renda)

a) Medidas pré-eleitorais heterodoxas

P

b) Ajuste as medidas pré-eleitorais heterodoxas

P

c) Medidas p6s-eleitorais combinadas

P




4. Analise Empirica Agregada

A andlise seréd feita levando-se em consideragdo periodos democréticos, ou sga, ha qua houve
uma participacao legitima da populacdo brasileira na escolha de seus representantes. A andlise empirica
adotara como prética a analise de cada ano de eleicdo divididos em periodos pré e pos eleitorais. A andlise

usara dados a agregados e individuais a serem explorados nesta e na préxima secao respectivamente.

4.1. Aspectos M etodol 6gicos

Os dados agregados utilizados permitiram a andlise da performance da inflagdo e do desemprego.
A inflagio € definida de acordo com dados extraidos do INPGR (indice Naciona de Preco ao
Consumidor do IBGE), e o desemprego foram gerados a partir da PME (Pesgquisa Mensal de Emprego).

Gréfico 1
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Gréfico 2

Evolucdo do Desemprego

10
9 - -
s Eleicdo 89 s Eleicgo 98
Eleicao 86 Eleicdo 94
8 /M
\A Plano CoIIor7\ Plarlo Real / \
6 " \ 2 | A A

]

TN et | 7] /1) y | e~ il
U pad I Y |
IBA e V

N

0
1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Fonte: Dados mensais obtidos pela Pesquisa Mensal de Emprego (PME).

A andlise empirica agregada se baseara na ingpecdo visua de séries temporais destas variaveis ao
longo dos principais eventos eleitorais ocorridos nos ultimos 15 anos. Esta analise seré feita usando séries
mensais e médias moveis de 12 meses conforme apresentamos nos gréficos 1 e 2. A parte central da
andlise empirica se refere a andlise episodica dos movimentos das varidavels de interesse durante os
periodos pré e pos eeitorais. No apéndice apresentamos gréficos detalhados das séries agregadas
organizados por evento eleitoral acoplados de uma andlise histérica e institucional mais detalhada do que

a do texto que se segue.

4.2. Analise Episodica Agregada

Um outro elemento necess&rio para captar a natureza politica do ciclo econdmico em uma
democracia em formacdo como a brasileira se refere a incorporagdo de outros episodios politicos, a parte
de eleicbes, em particular decisdes congressuais acerca de extensao de mandato e reeleicdo presidenciais
gue afetam o timing e a forma com gue 0s processos eleitorais sdo implementados. Acreditamos que

estas adaptacdes sdo fundamentais para oteste da relevancia e da natureza dos CPNs no caso brasilel ro’,

8 Paiva(1994) demonstra a existéncia de ciclos politicos no preco “regulado” de gasolina e Bonomo e Terra (1998)

captaram influencias de el ei¢des sobre a politica cambial, evidenciando assim aimportancia de ciclos politicos de oferta.
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1986 - EleicOes Legislativas. Como ingtituido no modelo de ciclo politico de negécios heterodoxo
e de acordo com suas caracteristicas, o periodo pré-eleitoral relativo ao ano de 1986 € caracterizado por
baixas nas taxas de desemprego e de inflagdo fruto da implementacdo do Plano Cruzado. Ainda de
maneira consistente com motivagdes politicas, uma semana apés a realizacdo de eleicbes se implanta um
novo pacote de natureza impopular com gjuste e tarifas publicas e aumento de impostos que visava
corrigir os desequilibrios gerados durante o ciclo pré-eleitoral: o Plano Cruzado I1. Os resultados obtidos
dessas medidas foi a aceleragdo da inflagdo e aumento da taxa de desemprego.

1989 - Eleigbes Presidenciais O periodo pré eleitoral de 1989 é caracterizado por um periodo
inicial de queda da inflacdo, causado pelo langamento de um novo plano de estabilizac&o, porém a partir
do meio do ano ainflagcdo volta a subir rapidamente e a elevados patamares juntamente com uma gqueda
substancial do desemprego. Esse periodo é caracterizado por uma combinacdo de inflacdo em alta e de
desemprego em baixa.

O lancamento do Plano Coallor, logo ap6s a tomada de posse do novo presidente brasileiro ilustra
com propriedade a fase pés eleitoral dos CPNs. A principa inovacdo do plano foi a incorporacéo de
elementos contracionistas de demanda implantados a moda heterodoxa. 1sto €, apresentam um grau de
intervencdo microecondmica sem precedentes com congelamento de ativos financeiros. Além de uma
reducéo substantiva das taxas de inflacdo, o plano produz a maior recessdo da histéria estatisticamente
documentada brasileira.

1994 — EleicBes Presidenciais. O periodo pré-eleitoral relativo ao ano de 1994 é caracterizado por
alto aescimento, um baixo desemprego e uma elevada queda da inflacdo fruto da implementagdo de um
novo plano de estabilizacdo de natureza heterodoxa: 0 Plano Real. O novo plano econémico reedita com o
boom pré-eleitora de outros planos, produzindo tendéncias declinantes tanto da inflagdo como do
desemprego. Entretanto, como veremos mais adiante os seus efeitos anti-inflacionérios se apresentam
duradouros o que contraria a perspectiva oportunista dos CPNs.

Entretanto, o periodo pés eleitoral se encontra em forte desacordo com os diversos model os de ciclo
politicos de negdcio apresentados. Pois ndo sb a inflacdo mantém a tendéncia descendente como a taxa de
desemprego, e em particular a pobreza, persistem numa tendéncia declinante. Neri (1997) enfatiza a
importancia da politica salarial adotada em 1995 na explicagdo do contexto econdmico observado em
19095.

1998 — EleicOes Presidenciais. Ao longo do ano eleitora de 1998 observamos um aumento
substantivo da taxa de desemprego e persisténcia da tendéncia declinantes das j& baixas taxas de inflacéo.
Esta configuracdo afastaria, a principio, 0 carater eleitoreiro da politica econdmica entdo vigente.

Entretanto, se incorporarmos os efeitos de choques de origem externa e as reaces de politica econdbmica
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aestes choques, os dados relativos a 1998 se encaixam ao modelo de ciclo politico de oferta. Ao contrério
das trés eleicOes anteriores 0 governo ndo teve a oportunidade de gerar um choque de oferta positivo mas
de postergar a operacdo de um choque de oferta com consequéncias impopulares que seria a
desvalorizacdo cambial. Nesta perspectiva, o adiamento da desvalorizacdo cambia mediante a aplicacéo
de uma politica de juros atos que atraissem capitais externos ocorrido durante o ano de 1998 pode ser
visto como similar a edi¢do de politicas de rendas de choque (incluindo a parte cambial) editadas nos anos
pré-eleitorais de 1986, 1989 e 1994.

De fato, quinze dias ap0s a posse do segundo mandato de Fernando Henrique Cardoso o pais
liberaliza o cambio produzindo um choque de oferta adverso o que a principio levaria a uma estagflagéo.
Porém, de maneira até certo ponto surpreendente as taxas de inflacdo e de desemprego sofrem uma
deterioracdo até certo ponto moderada.

Em suma, no caso das eeicbes de 1998 o cardter de CPNs seria captado ndo por um boom pré
eleitoral mas pelo adiamento de elementos estagflacionarios ligados a operagdo de choques de oferta
adversos de origem cambia. Desta forma, mais uma vez captariamos a operacdo do uso de elementos de

oferta de motivacdo nos periodos anteriores e posteriores a eleicdo de 1998.

5. Andlise Empirica a Nive Individual
Apresentamos agora uma andlise das oscilages de renda a nivel individual durante os referidos
episodios eletorais.
5.1. Aspectos M etodol 6gicos
A PME nos permite acompanhar a trajetéria da renda de uma mesma familia por curtos intervalos
de tempog. Este carédter longitudina nos permite analisar de forma desagregada as mudangas de renda de
um mesmo individuo entre dois pontos no tempo.
A opcdo adotada aqui foi utilizar variacfes de renda domiciliar per capita do trabalho nos periodos
pré e pos detorais. O conceito de renda domiciliar per capita tem o grande mérito de sintetizar a
influéncia de vérios fatores atuantes sobre todos os membros do domicilio sobre o rivel de bem estar
individual ai incluindo ndo so flutuagbes de renda fruto de mudancas da inflacdo e do grau de
aguecimento do mercado de trabalho dos membros da familia que se mantém ocupados como também o
efeito-renda de mudancas de ocupagéo para desocupacéo (e vice-versa) de todos os membros de um dado
domicilio.
A renda domiciliar per capita do trabalho foi medida em periodos quadrimensais. A janela de

mensuracdo de quatro meses consecutivos suaviza as flutuagbes de curtissmo prazo e a operacdo de
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distor¢bes geradas por erros de medida, se aproximando de uma medida provavelmente mais relevante
para a decisdo eleitoral do que a andlise de rendas mensais comumente usadas nos trabalhos empiricos
brasileiros.

Uma vez feito, més a més o processo de agregacdo das rendas dos diferentes membros do
domicilio em termos de renda domiciliar per capita, agregamos quatro meses consecutivos deste conceito
de renda. Posteriormente, calculamos a proporcdo de pessoas que obtiveram aumentos de renda
domiciliar per capita entre periodos de 12 meses. O periodo de 12 meses nos permite neutralizar
problemas de sazonalidade.

No célculo das estatisticas de propor¢do de individuos que melhoraram e dos que pioraram num
determinado periodo eliminamos as variagdes de renda cujo modulo ndo excede a 1%. Desta forma, estas
estatisticas nos permitem determinar a extensdo dos beneficidrios e dos preudicados nos diversos
periodos pré e pos eleitorais analisados.

A estatistica relativa a proporcéo de pessoas que obtiveram reducdes de renda pode ser interpretada
como a distancia em termos de proporcéo de familias em relacdo a ocorréncia de uma melhora de Pareto
da distribuicdo de renda. Ou sga, estamos medindo diretamente quantos individuos fatam para
atingirmos a situagdo até certo ponto utopica de que todos os membros de um determinado grupo
melhoraram ou ficaram em posi¢cdes equivalentes em determinado episddio pré ou pos eeitoral 10,

Finalmente, as estatisticas a nivel individual acima calculadas sdo agrupadas em seis faixas de anos
completos de estudo: 0, 1 a3, 4a7 8all, 12 al5 e 16 ou mais. A idéa motivacdo desta escolha
metodol 6gica é dupla: em primeiro lugar, testar a robustez das conclusdes extraidas de comparacOes pré e
pos eleitorais. Em segundo lugar, queremos coletar evidéncias em que medida diferentes camadas sociais

~ . . - ~n . 11
s80 mais ou menos afetadas num determinado contexto politico e econdmico .

5.2. Andlise Episddica a Nivel Individual

Na andlise que se segue comparamos diretamente os periodos pré e pos eleitorais através da
guantificacdo das proporcdes de rendas domiciliares per capita que cairam neste periodos entre diversas
faixas de educagdo. Os dados referentes a proporcdo de pessoas que obtiveram ganhos de renda seréo
também apresentados mas ndo analisados em detalhe a fim de n&o sobrecarregar.o texto.

® O processo de geracdo da base de dados longitudinais aqui utilizado bem como a avaliacéo de vieses de seletividade e erros
de mensuragdo de renda séo empreendidos em Neri (1996).

10" Note-se que a natureza longitudinal dos dados de renda utilizados nos permite relaxar a hipétese de anonimato (ou
alternativamente, de que ndo hainversdes de ranking) na comparacdo entre distribuicdes de renda. Shorrocks (1983) e Barros e
Mendonga (1995) oferecem boas discussdes sobre o conceito de dominancia estocastica que exige a utilizagdo das hipdteses
supramencionadas.

M Maiores detalhes sobre a metodologia utilizada na andlise empirica a nivel individual e um elenco mais extenso de
estatisticas sdo encontrados no Apéndice 2.

17



Eleigoes de 1986. A comparagcdo pré e poés eleitoral em 1986 revela que a proporcdo dos

individuos que obtiveram redugdes de renda é superior no ano periodo pés-eleitora para todas as faixas
de educacdo. Este resultado é consistente com a existéncia de motivagdes oportunistas ligadas aos CPNs.

O excesso da proporcdo de queda de renda no periodo pés eleitoral atinge o valor minimo de 17% para a
faixa educacional mais ata (16 anos completos de estudo) aumentando monot onicamente a medida que

caminhamos para grupos de menor educacéo até atingir o valor de 35.3% no grupo de analfabetos. Como

a maior reversdo foi encontrada na cauda inferior dos grupos educacionais 0 episodio eeitora

apresentaria também um componente populista.

Gréfico 3
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EleicOes de 1986
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Eleicdes de 1989. A semelhanca de 1986, o ano eleitora de 1989 apresenta um componente
oportunista: 0 excesso(déficit) da propor¢do de quedas(aumentos) de renda no periodo pés eleitoral

guando comparado ao periodo pré-eleitoral € significativo em todas as faixas educacionais observadas.

Este excesso €, entretanto, maior nas faixas educacionais mais atas (24.2% para 0s universitarios contra

18,6% para os anafabetos) o que ndo da suporte a existéncia de um viés populista durante as eleicdes de

1989.
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Gréfico5
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Eleigdes de 1994. Conforme observado na andlise agregada da se¢do 4, o periodo eleitoral relativo

ao ano de 1994 ndo apresenta caracteristicas oportunistas: cinco dos seis grupos analisados apresentam

melhor desempenho de renda no periodo pés-eleitoral (a excecdo é o grupo de universitarios). Os grandes

beneficidrios do surpreendente (na 6tica dos CPNs) boom pos eleitoral séo os analfabetos (e.g., 26.9%

(67.8%) dos analfabetos percebem redugdes (ganhos) renda contra 40.9% (54.5%) dos universitarios)

engquanto no periodo pré eleitoral as perdas e ganhos de renda estdo mais uniformemente distribuidos
(e.g., 36.3% (55.8%) dos analfabetos percebem perdas (ganhos) de renda contra 33.9% (59.7%) dos

universitérios). Neste sentido teriamos um ciclo populista. pos-eleitoral de dificil interpretacéo eleitoral.

Em suma, o plano Real reedita com o boom pré-eleitoral de outros planos. Estes efeitos se apresentam ndo

sO duradouros como crescem no periodo pos eleitoral principalmente nos grupos mais desfavorecidos.

Esta configuracdo contraria tanto a perspectiva oportunista como a perspectiva populista dos CPNs.

Gréfico7
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Eleigdes de 1998. Ao longo do ano deitoral de 1998 observamos proporgdes de aumento de renda
em niveis bastante superiores aos observados nos trés episodios pré-eleitorais anteriormente analisados.
Por exemplo, a proporcdo de anafabetos com reducdes de renda nos periodos pré€eleitorais de 1986,
1989, 1994 ¢ de 28.6%, 37.6%, 36.3%, contra 49.6% na correspondente fase de 1998.. Esta configuracdo
seria inconsistente com o carater eleitoreiro da politica econdmica vigente no periodo. Entretanto, pode-se
argumentar que dada a operacéo de choques externos o governo ndo teve a propriamente a oportunidade
de gerar um ambiente eleitoral propicio mas apenas postergar a adogdo de medidas impopulares (e.g.,
desvalorizacdo cambial). Em quatro dos seis grupos educacionais, 0 desempenho observado no periodo
pés-eleicdes de 1998 (e pds desvalorizagdo cambial) € inferior a0 observado no periodo pré eleitoral.

Porém, a diferenca de desempenho pré e pos eleitoral é pequena do ponto de vista substantivo.
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6. Conclusdes

O presente trabalho visou trés objetivos, a saber: em primeiro lugar, expor a literatura sobre a
teoria dos CPNs de maneira didatica. Em segundo lugar, adaptar a andise dos CPNs ao contexto
brasileiro. Finamente, testar a relevancia empirica dos CPNs no Brasil durante o periodo da Nova
Democracia instalado no pais a partir de 1985.

A principa caracteristica dos CPNs sdo redugdes do nivel de desemprego em periodos pré-
eleitorais, resultante de influéncias politicas oportunistas com o objetivo de proporcionar um ambiente
positivo capaz de influenciar o resultado eleitoral. Entretanto, o periodo pos-sufragio € caracterizado por
um crescimento do nivel gera de precos na economia cuja conseqiéncia é a adocdo de politicas
macroecondmicas anti-inflacionarias.

Alguns modelos de ciclos politico encontrados na literatura enfatizam a adogdo de politicas
partidérias. Nesses modelos diferentes politicas representam diferentes constituintes. Mais

especificamente, os partidos de esquerda estdo mais preocupados com o problema do desemprego, e 0s
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partidos de direita com a inflagdo. No presente trabalho privilegiamos ao invés a no¢éo de populismo,
definido empiricamente como aumentos transitorios das faixas da populagdo menos educada em periodos
pré-eleitorais.

Outra adaptacdo da teoria de CPNs que julgamos fundamental a analise do caso brasileiro € a de
incorporar os efeitos de elementos de oferta/politicas de renda tais como politicas salariais e de
tecnologias de combate a inflagcdo de natureza heterodoxa. Estas politicas permitem quedas simultaneas
da inflacdo e do desemprego através do ataque frontal a0 componente de inércia inflacionéria
Argumentamos que estas politicas conseguem em muitos casos atender motivagdes oportunistas e
populistas de maneira superior as politicas que exploram através de politicas de demanda expansionistas
o tradeoff entre inflacdo e desemprego implicito na curva de Phillips abordadas na literatura tradiciona de
CPNs.

Em termos empiricos o artigo realizou uma analise episodica dos periodos imediatamente
anteriores e posteriores as elei¢des ocorridas em 1986, 1989, 1994 e 1998, verificando a sua aderéncia ou
ndo as predicdes dos CPNs. Utilizamos para este fim séries agregadas de inflagdo e de desemprego e
dados longitudinais a nivel individual. Este Ultimo instrumental nos permitiu precisar com mais clareza a
natureza oportunista e/ndo populista da politica econdbmica utilizada através da identificacdo de
segmentas ganhadores e perdedores nas diversas fases dos processos eleitorais.

Os principais resultados do artigo sdo os seguintes: em primeiro lugar, os episodios eleitorais de
1986 e 1989 apresentam fortes componentes oportunistas. Sendo o primeiro também marcado por
elementos populistas.

Em segundo lugar, apesar do periodo pré-eleitora de 1994 apresentar, a principio, tragos
semel hantes aos periodos que antecederam as duas elei¢cdes anteriores, o periodo pos eleitoral apresenta,
entretanto, ganhos ainda mais expressivos que o periodo pré eleitoral. A motivacdo politico-eleitoral do
episddio de 1994 possa talvez ser justificada através da incorporacdo de decisdes congressuais acerca da
possibilidade de regleicéo do presidente. Neste sentido, este episddio chama a atencdo para a hecessidade
em uma democracia em formagdo como a brasileira de incorporacdo de outros episodios politicos, a parte
de elei¢bes, em particular decisdes que afetam o timing e a forma com que 0s processos eleitorais sdo
implementados.

Findmente, no Ultimo episddio analisado relativo a0 ano de 1998 observamos proporcdes de
reducdes de renda em niveis bastante superiores aos observados nos trés episodios pré-eleitorais
anteriormente analisados. Esta configuracdo seria inconsistente com o caréter eleitoreiro da politica
econdmica vigente no periodo. Entretanto, pode-se argumentar que dada a operacdo de choques externos

0 governo ndo teve a propriamente a oportunidade de gerar um ambiente eleitoral propicio mas apenas
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postergar a adocdo de medidas impopulares (e.g., desvalorizagdo cambial). O desempenho observado no
periodo pés-eleicbes de 1998 € inferior a0 observado no periodo pré eleitoral, porém a diferenca de
desempenho pré e pos eeitoral é pequena do ponto de vista substantivo.

APENDICE 1
Este apéndice realiza uma anadise episddica mais detalhada da performance econdmica medida

através de taxas de desemprego e de inflagdo nos diversos episodios eleitorais analisados na se¢do 4 do

artigo.
A.l. Visdo geral
Tabela A.1.
Quadro politico e politica econdmica
1986-1999

Ano Presidente Ministro da economia Politica econémica
1986 Dilson Funaro Plano Cruzado
1987 Dilson Funaro Plano Cruzado Il

Bresser Pereira Plano Bresser
1988 José Sarney Mailson da Nébrega Arroz e Feijao
1989 Mailson da Nébrega Plano Verao
1990 Zélia Cardoso de Mello Plano Collor
1991 Collor Zélia Cardoso de Mello Plano Collor Il
1992 Marcilio M. Moreira Ortodoxia

Gustavo Krause
1993 Paulo Haddad Transicéo

Itamar Franco Eliseu Resende
1994 Fernando Henrique Cardoso Plano Real
1995
1996 Fernando H. Cardoso Pedro Malan Consolidagao
1997 do Plano Real
1999
1999 Fernando H. Cardoso Pedro Malan Desvalorizagdo
Cambial

O quadro acima pode ser resumido em quatro periodos presidenciais, a saber: o periodo de 1986 a

1989 do governo de Sarney, o periodo de 1990 a 1992 do governo Callor, o periodo de 1993 do governo
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de Itamar Franco e o periodo de 1994 a 1998 do governo atual de Fernando Henrique Cardoso. Passamos
agora a uma breve descricéo dos principais planos econdmicos implantados em anos pré ou pos eleitorais
da nova democracia brasileira.

Plano Cruzado (fevereiro de 1986 a novembro de 1986). Esse periodo é caracterizado pelo
congelamento dos precos finais dos produtos, de um congelamento seguido de regjustes reais dos salarios,
com aimposicdo de um gatilho automatico que disparava a cada vez que o indice de prego ao consumidor
tivesse aumentado 20% em relagcdo ao regjuste anterior ou a base anual de cada categoria trabalhista,
proibicdo de clausula de contratos com menos de um ano e a criacdo de uma hova moeda, o cruzado.

Plano Cruzado 1l (novembro de 1986 a junho de 1987). Esse periodo € caracterizado por um novo
programa de gjuste cujo foco era um alinhamento de precos de produtos de consumo da classe média e
aumentos de impostos que incidiam sobre eles, minidesvalorizagbes cambiais, medidas fiscais para 0s
poupadores.

Plano Verdo(janeiro de 1989 a fevereiro de 1990). Esse periodo é caracterizado por medidas que
consistiam basicamente em: congelamento de pregos e saarios, eiminacdo da indexacdo, exceto para
depdsito em poupanca, introducdo de uma nova moeda “Cruzado Novo”, restringir a expansdo monetéria
e crediticia, suspensdo da conversdo de dividas em capital de giro e desvalorizacdo cambia da ordem de
17,73%.

Plano Collor (margo de 1990). Esse periodo € caracterizado por um programa anti-inflacionério
com um grande impacto sobre a economia, caracterizados pelas seguintes aplicacdes. reducéo
extraordinéria de liquidez, o que causou forte impacto recessivo, a cobranca de um imposto extraordinério
sobre ativos financeiros, a suspensdo do servico da divida e 0 atraso no pagamento a fornecedores,
congelamento de pregos e sal&rios com posterior regjuste de acordo com a inflac8o esperada, abertura
comercia com uma reducéo gradual de tarifas.

_Plano Real (Julho de 1994). O ano de 1994 é credenciado pela implementacdo do Plano Real que
buscou a estabilidade da moeda através da introducéo de mecanismo para equilibrar o orgcamento, o
estabel ecimento de uma unidade de conta para alinhar os pregos relativos, a Unidade Real de Vaor(URV)

e por fim a conversdo desta nova unidade numa nova moeda: 0 Real.

A.2. Andlise de Episddica Detalhada
Passemos agora a uma analise episddica mais detalhada da performance econdmica medida através

de taxas de desemprego e de inflagdo nos diversos episodios e eitorais analisados.

1986: periodos pré e pos-eeitorais.
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A andise das mudangas do periodo pré e pés-eleitoral sera dividido em dois estagios. primeiro, 0
periodo pré-eeitorad do Plano Cruzado (fevereiro/86 a novembro/86) em relagdo a inflacdo e o
desemprego, relacionando-a com possiveis motivagdes eleitorais ligadas ao sufrégio de novembro (a
primeira do periodo da Nova Democracid). O segundo estégio relacionara o periodo pés-eleitoral
(novembro/86 a junho/87); caracterizado pelo langamento por um novo plano econdémico langado logo
apos as eleicbes, chamado de Plano Cruzado Il e seu impacto sobre as variaveis sociais acima

relacionadas na tentativa de corrigir as distor¢oes econdmicas oportunistas.

1986 - Pré-Eleitoral

O periodo pré-eleitora foi caracterizado pelo primeiro de uma sé&rie de tentativas de planos de
estabilizagdo malsucedidas, sendo este em especial com claras caracteristicas eleitorais com uma queda
brusca da inflagdo, um grande crescimento econdmico levando a forte declinio no desemprego, existindo
dessa maneira uma relag@o positiva entre inflacéo e pobreza e desemprego e pobreza, uma vez que um
forte declinio da inflacdo foi acompanhado por uma queda brusca da pobreza, juntamente com menor
numero de desemprego, entretanto ndo a nenhuma relacdo inversa em relacdo a Curva de Phillips, uma
vez que uma queda da inflagdo foi acompanhada por uma igualmente queda do desemprego. As
implicacfes poderiam entdo ser assim relacionadas:

Inflagdo. Ponto de crucial importancia para 0 governo um vez que tornara-se a base de sua
popularidade e de seu sucesso econdémico do governo; o Plano Cruzado foi incumbido em sua esséncia
interromper de imediato uma inflagdo que parecia estar fugindo do controle, uma vez diagnosticado que
forcas inerciais desempenhavam um papel fundamental no impulso inflacionério, através de processos
como indexacdo sdaria e financeira, a taxa de cdmbio regulada por minidesvalorizacfes, a formagéo de
expectativas e a dispersdo de precos relativos. A taxa mensal de inflacéo, medida pela variacéo no INPC
caiu de 15,38% em fevereiro de 1986 para 13,73% em marco, para 7,72% em abril, para 1,79% em maio,
chegando a 0,75% em junho conforme o gréfico 3.3.1.1.

Desemprego. Em niveis que como podemos observar abaixa més apds més no periodo anterior a
eleicdo mostrado no gréfico 3.3.1.2 . 1sto pode ser relacionado com o “boom” de crescimento que o Plano
Cruzado resultou durante esse periodo. Os elevados gastos dos consumidores foram estimulados pela
politica econdmica adotada de significativos aumentos reais de salérios, pela eliminagdo da indexacdo dos
depdsitos em poupanca, que provocou uma fuga dessas contas em direcéo aos bens de consumo, uma vez
gue muitos produtos estavam com pregos com precos relativos defasados em relagdo a época do
congelamento. A medida que esse crescimento continuava muitos setores aproximavam-se da capacidade

plena, gerando uma substancial oferta de vagas e reducdes da taxa de desemprego.
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1986/87 - Pos-Eleitoral

Com o fracasso do Plano Cruzado e iniciado uma nova tentativa de estabilizacdo com o Plano
Cruzado 11, os resultados foram desastrosos em relacéo a inflacdo e o desemprego. A inflacéo aumentou
novamente chegando a valores superiores ao observados antes do Plano Cruzado, juntamente com o
crescimento do desemprego. As implicagdes poderiam entéo ser assim relacionadas:

Inflacdo. Logo apos o lancamento do Plano Cruzado Il , cujo objetivo era o realinhamento dos
precos de produtos de consumo da “classe média’ e aumentos de impostos que incidiam sobre eles. Os
precos dos automoveis por exemplo foram regjustados em 80%, as tarifas dos servicos publicos, em 35%,
os combustiveis em 60% ; cigarros e bebidas acodlicas, em 100%; acUcar em 60%, leite e laticinio sem
100%,; reinstituindo a minidesvalorizagdo cambial e lancaram novos incentivos fiscais para 0s
poupadores, medidas essas que visavam esfriar o consumo. Dessa forma a inflagdo reacendeu e em
janeiro de 87 ja havia subido para 5,26% e a explosdo inflacionaria continuou nos meses seguintes ,
atingindo 11,94% em fevereiro, e chegando a 22,04% em junho como mostra o grafico abaixo 3.3.1.4.

Desemprego: O periodo posterior ao langcamento do plano Cruzado |1 pode ser caracterizado como
de estagflacéo, pois aém de elevacdo das taxas mensais de inflacdo a novos recordes observamos uma
rapida reversdo dos niveis de atividade da economia. A taxa de desemprego aumentou de % em

Dezembro de 1997 para % em maio.

1989: periodos pré e pés-eleitorais.

Os periodos pré e pés-eleitorais de 1989 serdo respectivamente definidos como: o periodo antes das
eleicdes, iniciado a partir do lancamento do Plano Verdo (janeiro/89) e o periodo apds a posse do novo
governo eleito (Marco/90); caracterizado pelos efeitos do Plano Collor | e seu impacto sobre as varidvels

macroecondmicas.

1989 — Periodo Pré-eleitoral

Inflagdio. A medida que regjustes preventivos de pregos devido as expectativas de um novo choque
na economia com um novo programa de estabilizagdo a inflacdo atinge novos recordes em Janeiro de
1989. O impacto do Plano Veréo foi ainda mais breve do que o dos planos heterodoxos anteriores, uma

vez que as politicas heterodoxas anteriores para combater a inflacdo tornaram-se fraca perante decretos
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oficiais para congelar e desindexar precos. A baixa credibilidade desses instrumentos e as expectativas
negativas dos agentes econdmicos resultaram no uso de medidas extralegais para aumentar 0S precos.
Portanto de uma taxa mensa de 28,29% em janeiro de 1989, para 6,97% em maio, sendo que a partir dai
ataxa aumentou acentuadamente, atingindo 30,26% em setembro e chegando ao seu final em dezembro a
uma taxa de 59,51% conforme a tabela 3.4.1.1.

Desemprego. A taxa de desemprego teve apenas um pequeno declinio durante o periodo , em seu
inicio a taxa era de 3,99% porém em dezembro a taxa chegou a 2,36% devido principalmente a fatores
Sazonais como contratacfes para servigos e comeércio para comemoragoes de fim de ano, conforme mostra
o gréfico 3.4.1.2.

1990 — Pos Eleitoral

Em marco de 1990 Fernando Collor assume a presidéncia da republica com uma plataforma politica
de introduzir uma maneira de acabar com a inflagcdo com uma Unica medida, j& que na época estava
proxima da hiperinflacdo e de modernizar a economia através de medidas de liberalizacdo. Como medida
imediata introduziu um novo programa de estabilizacdo chamado de Plano Collor |. As implicagdes
podem entéo ser assim relacionadas:

Inflacdo. O impacto imediato causado pelo plano foi uma extraordinaria reducdo da liquidez do
pais, visto que os meios de pagamento do pais cairam de cerca de 30% para 9%. A inflacdo caiu de um
patamar de 78,04% em margo de 1990 para 9,45% em julho conforme mostra o gréfico abaixo 3.1.4.4,
porém apds gueda a inflacdo voltou novamente para um movimento ascendente como resultado do
relaxamento do controle de pregos e salé&rios e do processo de remonetizacdo, uma vez que o medo de
uma recessao e as pressdes exercidas por varios grupos socioecondmicos levou o governo a liberar muitos
ativos financeiros blogueados antes do programado.

Desemprego. A brusca diminuic¢do da liquidez na economia conduziu a um forte impacto recessivo,
a queda da atividade econdémica chegou a tal ponto de ocorrer um crescimento negativo no segundo
semestre de 1990, entretanto a economia terminou 0 ano com um declinio total de 4,4% do PIB, outros
fatores que contribuiram para um aumento no nivel de desemprego como pode ser visto no grafico
3.4.1.5, foi o processo de liberalizacdo que provocou um choque na economia, as empresas para se
manterem competitiva com os produtos importados precisavam reduzir seus custos e se modernizarem
rapidamente com riscos de perderem mercado para os importados, outro fator de contribuicdo foi a queda

das exportacOes motivada pela sobreval orizacdo do cruzeiro devido a flutuacdo do cambio.
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1994: Periodo pré e pos-eleitorais.

O Plano Real foi 0 mais bem sucedido das Ultimas décadas. O periodo de janeiro a outubro de 1994
€ caracterizado por trés estagios no qual se consolidou o Plano Real, o primeiro estagio se firmou num
orcamento equilibrado, para isso porém requeria através do Congresso uma emenda constitucional
aprovando um Fundo Socia de Emergéncia, a aprovacdo em fevereiro trouxe um reconhecimento
politico, com esse apoio politico 0 governo introduziu em 1 de marco a URV(Unidade Rea de Valor),
com uma Unica finalidade de ainhar os precos relativos na economia, apos este periodo de conversdes a
equipe econbmica implementou em 1 de julho de 1994, uma nova moeda, agora chamada de Real. Com
esta mudanca bem sucedida, com uma inflacdo claramente em queda, sem congelamento de precos, sem
confiscos de ativos, sem recessdo (com aceleracdo significativa da atividade econémica), como ocorridos
em tentativas fracassadas de planos anteriores, o entdo Ministro da Fazenda , Fernando Henrique
Cardoso, com um subito aumento de sua popularidade junto a opinido publica, ndo s como politico e
intelectual, mas como autor de um bem sucedido Plano de Estabilizacao, licenciou-se em abril de 1994
para se candidatar a Presidéncia da Republica tendo como plataforma politica a manutencdo do Plano de
Estabilizacao.

1994 - Pre-Eleitoral

Inflacdo. Um novo sistema de indexagdo foi introduzido no fina de fevereiro de 1994 e consistia
em um indexador chamado URV (Unidade Rea de Valor), a qual estava vinculada ao délar na paridade
de um por um, a cotacdo em cruzeiros reais aumentava diariamente vinculada a indices de inflacéo;
segundo a inflag@o predominante. Os precos oficiais, contratos e impostos foram convertidosem URV e 0
governo estimulou seu uso numa base voluntéria pelos agentes econdmicos particulares, gradual mente
um crescente nimero de precos foram expressos em URV, apesar das transagfes ocorrerem em cruzeiros
reais, entretanto em meados de 1994, mais precisamente em 1° de julho a medida que uma crescente
parcela de pregos era cotada em URV foi introduzido o Real, inicialmente houve uma onda de aumento
de pregos aproveitando-se da confusdo inicia do publico em relagdo aos pregos relativos na nova moeda e
0 medo de um novo congelamento de pregos, 0 que havia sido habitua em tentativas de estabilizacdo
anteriores. Os resultados iniciais relativos a inflacdo foram positivos, a inflagdo baixou de cerca de
45,46% em seu lancamento em julho para 15,7% em setembro e para 1,62% em outubro(més do primeiro
turno para elei¢des presidenciais) conforme o gréfico 3.5.1.1.

Desemprego. O desemprego teve um desempenho impressionante apesar de que com a introducéo
da nova moeda o governo adotou uma politica monetaria restritiva com elevadas taxas de juros afim de

conter 0 consumo e desencorajar uma estocagem especulativa, porém a taxa de crescimento da economia
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foi significante; no periodo anterior ao lancamento da nova moeda a economia ja crescia num ritmo
acelerado, atingindo uma média de 4,3% ao ano na primeira metade do ano, a partir entdo da segunda
metade subiu para uma média de 5,1%, essas elevadas taxas de crescimento se basearam no aumento das
vendas, esse fato se refletiu pincipamente no poder aquisitivo dos grupos de renda mais baixa cujos
rendimentos sofreram um impulso devido ao desaparecimento das perdas mensais frente a elevadas taxas
de inflacdo. Diante desse quadro de crescimento e sendo um periodo pré-eleitoral a economia teve uma
significativa queda no desemprego caindo de 5,49% em julho de 1994 para 4,53% em setembro e
atingindo 4% em outubro de 1994 conforme gréfico 3.5.1.2. mostra.

1995 — Pos-Eleitoral

Relativo ao ano de 1995, o primeiro depois do lancamento do Plano Real, a economia continuou a
ter um bom desempenho econdmico, a inflacéo aternava patamares em torno de 1,1% a 2,32% durante o
ano, enquanto o desemprego alternava-se entre 4,25% a 5,19% aumentando nos periodos de menor
inflacdo e declinando nos periodos de maior inflacdo, como estaria previsto na Curva de Phillips.

O custo politico do governo como vai ser demonstrado na se¢do posterior no periodo pré-eleitoral
foi que com a manutencdo da estabilidade econémica com indices de inflagdo jamais alcargados pelos

planos anteriores.

1998: periodos pré e pos-eleitorais.

Como ingituido no modelo de ciclo politico oportunista embora ndo de acordo com suas
caracteristicas o periodo pré-eleitoral relativo ao ano de 1998 é caracterizado por uma inflagdo proxima
de zero e uma taxa de desemprego recorde. Entretanto uma forte demonstracdo de oportunismo foi
demonstrada quando o governo evitou o guste das contas publicas e principamente da taxa de cambio
num ano eleitoral. Seguindo 0 modelo oportunista, este requerido gjuste foi implementado apds a nova
posse .

Apbs as eleicdes a politica cambial foi alterada passando do cambio fixo para o flutuante com o
sentido de alterar o resultado da Balanca de Pagamento (deficitéria para superavitaria) e corrigir a taxa de
cambio real, porém gerando alguns desconfortos medidos tanto em termos de alta da taxa de inflagdo
como de desemprego. A andlise das mudancgas do periodo pré (janeiro/98 a outubro/98) e pds-eleitoral
(outubro/98 a abril/99).

Descreverel as variagbes das taxas de desemprego e de inflago relacionadas a choques externos
causados pela crise na Asia de outubro de 1997 e de choques na economia causadas pela desvalorizaco

cambial apos as eleicoes.
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1998 — Pre-Eleitoral

Inflacdo. A evolucdo da inflagdo durante o periodo pré-eleitoral de 1998 é congtituida por vaores
entre 0% e 1% até meados do ano, ou sgja, aproximadamente até junho, seguindo a partir dai  uma
trgjetéria de queda mesmo diante de um periodo eleitoral onde geramente ocorre um aguecimento da
economia; porém choques provocado pela crise asidica e pela moratéria da Rissia elevaram fortemente
as taxas de juros, atingindo um dos mais atos indices do mundo, provocando dessa forma uma violenta
retracdo da economia que acabou provocando uma queda nos pregos das mercadorias e consequentemente
nos indices de inflagdo, conforme demonstra o gréfico 3.5.1.1.

Desemprego. Com a economia praticamente estagnada provocado principalmente pelos choques
externos da crise asiatica e pela moratoria da Russia, tendo como consequiiéncia um forte aumento dos
juros, o desemprego no inicio de 98 comegou a subir chegando a 8,2% em maio de 98 e atingindo uma
média de 7,59% no ano, a maior média desde a congdtituicdo do periodo andisado na Nova
Democracia(86-98), conforme demonstra o gréfico 3.5.1.2.

1999 — Pos-Eleitoral

O periodo pos-eleitoral € marcado pela desvalorizagdo do cambio; esse gjuste porém foi feito apds
as eleigbes, uma vez que a economia no seu periodo pré-eleitoral corria ainda um risco grande de sofrer
um atague especulativo dada a fragilidade em que se encontravam suas contas; que podem ser definidas
COMoO as contas externas ou as contas internas, que representam respectivamente a balanca de pagamentos
e 0 déficit publico, uma porém sendo subproduto da outra, e ser obrigado até mesmo & ndo honrar
compromissos externos por incapacidade de possuir reservas paratais fins, entretanto esse gjuste causaria
um transtorno para a economia em geral; para as variaveis sociais; como podemos ver a desvalorizagdo
elevou o nivel inflacionério, uma vez que o cambio mais alto provocou uma ata nos precos dos produtos,
congtituidos em grande parte por produtos importados, ou como matéria-prima para sua composi Gao;
0casionou um maior desemprego provocado por um aumento forte nos juros com igual retracdo na
economia e como conseqiéncia desses fatos e mostrando uma forte relacéo positiva entre desemprego e
pobreza e inflacdo e pobreza, portanto numa tentativa de se evitar tais acontecimentos e de perder as
eleicbes 0 governo adiou o gjuste para o periodo pos-eleitoral.
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Gréfico 10

Evolugéo do Desemprego no Plano Cruzado(Periodo pré-eleitoral)
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Gréfico 11
Evolucédo da Inflacdo no Plano Cruzado(Periodo pré-eleitoral)
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Grafico

12

Evolugcdo do Desemprego no Plano Cruzado Il (Periodo pés-eleitoral)
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Gréfico 13
Evolucédo da Inflagdo no Plano Cruzado Il (Periodo p6s-eleitoral)
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Gréfico 14

Evolucdo do Desemprego no Plano Verdo(Periodo pré-eleitoral)
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Grafico 15
Evolucéo da Inflagdo no Plano Verao (Periodo pré-eleitoral)
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Gréafico 16

Evolugédo do Desemprego no Plano Collor | (Periodo pés-eleitoral)
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Gréfico17

Evolugédo da Inflagdo no Plano Collor | (Periodo p6s-eleitoral)

90.00

80.00 78.04

71.07
70.00 1

60.00 +

50.00 1

44.54

40.00

30.00 +

20.04
20.00 4 18.02

15.67
14.34
12.13 12.40 13.22
10.93 9.45
- l . . I
0.00 T T T T T T T T T T T

Fev/90 Mar/90 Abr/90 Mai/90 Jun/90 Jul/90 Ago/90 Set/90 Out/90 Nov/90 Dez/90 Jan/91

Fonte: IBGE, medida pela variagdo do INPC-R de 15 de um més a 15 do més seguinte.



Grafico 18

Evolucdo do Desemprego no Plano Real(Periodo pré-eleitoral)
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Gréfico 19
Evolucéo da Inflagdo no Plano Real (Periodo pré-eleitoral)
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Fonte: IBGE, medida pela variagdo do INPC-R de 15 de ummés a 15 do més seguinte.




Grafico 20

Evolugcdo do Desemprego no Plano Real (Periodo p6s-eleitoral)
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Fonte: Dados mensais obtidos pela Pesquisa Mensal de Emprego (PME).

Grafico 21

Evolucao da Inflagdo no Plano Real (Periodo pés-eleitoral)
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Fonte: IBGE, medida pela variagdo do INPC-R de 15 de um més a 15 do més seguinte.



Gréfico 22

Evolucdo do Desemprego em 1997/98 (Periodo pré-eleitoral)
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Fonte: Dados mensais obtidos pela Pesquisa Mensal de Emprego (PME).

Gréfico 23
Evolucédo da Inflagdo em 1997/98 (Periodo pré-eleitoral)
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Fonte: IBGE, medida pela variagdo do INPC-R de 15 de um més a 15 do més seguinte.



Gréfico 24

Evolucdo do Desemprego em 1997/98 (Periodo pré-eleitoral)
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Grafico 26

Evolucdo do Desemprego em 1998/99 (Periodo pOs-eleitoral)
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Fonte: Dados mensais obtidos pela Pesquisa Mensal de Emprego (PME).

Apéndice 2 — Andlise Episddica I ndividual Detalhada

O presente apéndice possui dois objetivos basicos: em primeiro lugar, estender as explicacdes
metodol égicas acerca da andlise empirica individual empreendida na secdo 5.1. do artigo. O segundo

objetivo € estender o elenco de estatisticas usadas na andlise dos periodos pré e pos eleitorais.

Ano Eleitoral Fase Periodo Inicial* Periodo Final*
1986 Pré-Eleitoral Jan/86 aMar/86 Jan/87 a Mar/87
Pés-Eleitora Ago/86 aDez/86 Ago/87 aDez/87
1989 Pré-Eleitoral Ago/88 aDez/88 Ago/89 aDez/89
Po6s-Eleitoral Jan/90 aMar/90 Jan/91 a Mar/91
1994 Pré-Eleitoral Jan/94 aMai/94 Jan/95 a Mai/95
Pés-Eleitoral  Ago/94 aDez/94 Ago/95 aDez/95
1998 Pré-Eleitoral  Jul/96 aDez/96  Jul/97 a Dez/97
Po6s-Eleitoral Jan/98 aJun/98  Jan/99 a Jun/99

* Mesesiniciaisde grupo de 4 Obser vacBes consecutivas utilizadas.
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PERIODO PRE-ELEITORAL DE 1986 E O PLANO CRUZADO

Conceito de Renda: Quatro Meses Renda Per Capita Periodo de Anélise: 1987/1986 (jan - mar)

ANOS DE ESTUDOS

NUmero de Média da Diferenca do Log da Renda entre Viediana da Diferencado Log daRende  Proporcéo da Renda Final Proporcéo da Renda Fina Proporcéo da Renda Final

Observagdes 12 meses (%) entre 12 meses (%) maior que a Renda Inicia (%) menor queaRenda Inicial (%) igual aRendalnicial (%)
0Anos 764 22.07 2225 65.46 2859 5.95
la3Anos 1165 23.59 2029 6550 3117 333
4a7Anos 2471 16.80 14.96 6157 35.00 344
8allAnos 1522 11.96 9.62 57.18 39.19 364
12a15Anos 361 155 2.60 50.94 4745 161
Maisde 16 Anos 188 384 0.74 49.74 48.72 154

Fonte: PME - IBGE

PERIODO POS-ELEITORAL DE 1986 E O PLANO CRUZADO I

Conceito de Renda: Quatro Meses Renda Per Capita Periodo de Andlise: 1987/1986 (ago-dez)
ANOS DE ESTUDOS

NUmero de Média da Diferenca do Log da Renda entre Viediana da Diferencado Log daRende  Proporcéo da Renda Final Proporgéo da Renda Fina Proporcéo da Renda Final

Observagoes 12 meses (%) entre 12 meses (%) maior que a Renda Inicial (%) menor queaRenda Inicial (%) igual aRendalnicial (%)
0Anos 1900 -19.93 -18.23 31.12 63.91 4.98
1a3Anos 2850 -21.94 -20.31 30.31 66.10 3.59
4a7Anos 6451 -23.87 -21.61 28.79 67.66 355
8allAnos 3691 -23.42 -21.64 29.76 66.64 3.60
12al15Anos 1043 -21.94 -19.40 29.17 68.81 2.02
Mais de 16 Anos 429 -22.39 -20.41 30.51 66.59 2.90

Fonte: PME - IBGE

PERIODO PRE-ELEITORAL DE 1989 E O PLANO VERAO

Conceitode Renda:  Quatro Meses Renda Per Capita Period of Andlise: 1989/1988 (ago-dez)

ANOS DE ESTUDOS

Numerode MédiadaDiferenca do Log daRenda entreVedianada Diferencado Log daRendz  Proporcéo da Renda Final Proporgéo da Renda Final Proporgo da Renda Final

Observacdes 12 meses (%) entre 12 meses (%) maior que aRendalnicia (%) _menor que aRendalnicial (%) igual aRendalnicial (%)
0 Anos 1477 14.93 12.12 58.68 37.64 368
la3Anos 2087 13.87 13.13 59.28 37.32 340
4a7Anos 5122 13.55 12.61 59.53 37.46 301
8allAnos 3403 11.80 11.61 56.38 39.56 4.06
12a15Anos 912 9.65 8.37 55.40 41.62 298
Mais de 16 Anos 450 8.76 3.96 52.42 44.63 295

Fonte: PME - IBGE

PERIODO POS-ELEITORAL DE 1989 E O PLANO COLLOR

Conceitode Renda:  Quatro Meses Renda Per Capita Periodo de Andlise: 1991/1990 (jan - mar)
ANOS DE ESTUDOS
Numerode MédiadaDiferenca do Log da Renda entreVedianada Diferencado Log daRendz  Proporcéo da Renda Final Proporgéo da Renda Final Proporgéo da Renda Final
Observagtes 12 meses (%) entre 12 meses (%) maior que a Renda Inicial (%) menor que aRenda Inicia (%) igual a Renda Inicial (%)
0 Anos 613 -13.56 -12.24 40.06 55.61 433
la3Anos 885 -9.62 -10.28 4175 54.89 336
4a7Anos 2248 -17.64 -16.73 35.33 62.04 263
8allAnos 1404 -27.01 -26.25 28.07 68.05 388
12a15Anos 369 -28.82 -25.28 24.75 70.30 4.95
Mais de 16 Anos 166 -26.41 -28.52 28.16 70.69 115

Fonte: PME - IBGE



PERIODO PRE-ELEITORAL DE 1994 E O PLANO REAL

Conceito de Renda: Quatro Meses Renda Per Capita Periodo de Andlise: 1995/1994 (jan - mai)
ANOSDE ESTUDOS
Nimero de  Médiada Diferenca do Log da Renda entre Viediana da Diferencado Log daRenda  Proporgao da Renda Final Proporgéo da Renda Findl Proporgao da Renda Findl
Observagdes 12 meses (%) entre 12 meses (% maior que aRendalnicial (%) _menor queaRendalnicial (%) __igual aRenda Inicial (%
0Anos 1044 17.45 15.69 55.83 36.31 7.86
1a3Anos 1617 1556 15.85 58.15 35.92 593
4a7Ancs 4261 17.20 1534 59.51 36.26 4.23
8allAnos 2984 16.98 14.77 57.97 35.99 6.05
12a15Anos 645 10.80 6.98 51.69 40.73 758
Mais de 16 Anos 270 11.78 13.75 59.73 33.89 6.38

Fonte: PME - IBGE

PERIODO POS-ELEITORAL DE 1994 E O PLANO REAL

Conceito de Renda: Quatro Meses Renda Per Capita Periodo de Andlise: 1995/1994 (ago - dez)
ANOSDE ESTUDOS

Nimero de  Médiada Diferenca do Log da Renda entre Viediana da Diferencado Log daRenda  Proporgao da Renda Final Proporgéo da Renda Findl Proporgao da Renda Findl

Observagdes 12 meses (%) entre 12 meses (%) maior que aRendalnicial (%) _menor queaRendalnicial (%) _igual aRenda Inicial (%)
0Anos 418 29.81 30.44 67.80 5.30
la3Ancs 570 19.48 22.30 63.88 30.60 552
4a7Ancs 1504 2311 2378 65.46 30.07 4.48
8allAnos 1135 17.50 16.75 60.32 34.66 502
12a15Anos 232 7.63 1211 55.96 34.66 9.39
Mais de 16 Anos 121 15.11 14.62 54.55 40.91 455

Fonte: PME - IBGE

ELEICOES 1998 - PERIODO POS-ELEITORAL E OS EFEITOS IMEDIATOS DA CRISE ASIATICA
Conceitode Renda:  Quatro Meses Renda Per Capita Periodo de Anélise: 1997/1996 (jul - dez)

ANOS DE ESTUDOS

Namero de Médiada Diferenca do Log daRendaentre Mediana da Diferencado Log daRenda  Proporcéo da Renda Final Proporgéo da Renda Final Proporgéo da Renda Final
Observagoes 12 meses (%) entre 12 meses (%) maior queaRendalnicial (%) menor que a Renda Inicial (%) igua aRenda Inicial (%)
0 Anos 615 -3.18 -1.54 44.91 49.64 5.45
1a3Anos 962 -4.26 -0.82 45.40 49.12 5.49
4a7Anos 2849 -1.67 0.04 47.55 48.56 3.89
8allAnos 2299 -1.12 0.78 48.87 46.88 4.25
12a15 Anos 536 -8.02 -4.68 39.23 53.42 7.35
Mais de 16 Anos 261 -3.11 -1.99 44.41 48.81 6.78

Fonte: PME - IBGE

ELEICOES 1998 - PERIODO POS-ELEITORAL E OSEFEITOSDA CRISE RUSSA E DA DESVALORIZAGAO

Conceito de Renda: Quatro Meses Renda Per Capita Periodo de Anélise: 1999/1998 (jan - jun)
ANOS DE ESTUDOS
Numero de MédiadaDiferenca do Log daRendaentre MedianadaDiferencadoLog daRenda  Proporcéo da Renda Final Proporgéo da Renda Final Proporgao da Renda Final
Observagdes 12 meses (%) entre 12 meses (%) maior queaRendalnicia (%) menor que a Renda Inicia (%) igual a Renda Inicial (%)
0 Anos 528 -4.12 -1.62 43.89 49.20 6.91
la3Anos 959 -6.93 -4.02 42.56 51.65 5.79
4a7Anos 2841 -5.33 -3.98 43.12 52.05 4.83
8allAnos 2455 -6.22 -357 41.76 53.05 5.19
12 a15 Anos 549 -2.00 -2.37 41.54 49.69 8.78

Mais de 16 Anos 282 -2.36 -2.16 44.27 50.96 4.78

Fonte: PME - IBGE
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