CICLOS PQLiTICOS: UM ESTUDO SOBRE A RELACAO ENTRE
FLUTUACOES ECONOMICAS E CALENDARIO ELEITORAL NO
BRASIL, 1985-2006

Marcio Antonio Salvato
PUCMinas e IBMEC MG

Pietro Calixto Antunes
PUCMinas

Ari Francisco de Araujo Jr.
PUCMinas e IBMEC MG

Cléaudio D. Shikida
IBMEC MG

Resumo:
Este artigo estuda a hipdtese de que os formuladores de politica econdmica ndo
estdo unicamente preocupados com a maximizacdo do bem-estar social, mas, visando a
maximizacdo da probabilidade de sua (re)eleicdo, afetam o comportamento das séries
econdmicas no periodo pré e pos-eleitoral. Nesse sentido, testa-se a hipStese de
oportunismo politico no Brasil de 1985 a 2006, usando um modelo com componentes auto-
regressivos € média mdvel. As varidveis analisadas foram a taxa de crescimento do PIB,
taxa de desemprego, taxa de inflacéo, despesa governamental e déficit publico. Além disso,
faz-se uma andlise multivariada a partir do modelo autorregressivo vetorial (VAR). Como
principais resultados pode-se citar: i) evidéncias estatisticas de manipulacdo oportunista
pré-eleitoral sobre a taxa de inflacdo no periodo apds implementagdo do Plano Real, e
sobre as taxas de desemprego e crescimento do produto; ii) ndo rejeicdo da hipdtese de

acdo oportunista sobre o gasto publico e o déficit governamental.



INTRODUCAO

E razoavelmente intuitivo supor que politicas econdmicas bem-sucedidas sejam um
fator determinante na (re)eleicdo de um politico. Esta suposi¢do, contudo, enseja duas
questdes adicionais, importantes para o entendimento do bem-estar associado a politica
econdmica. Primeiro, quais sdo as politicas que maximizam a chance de um politico ser
“premiado” com sua eleicdo? Em segundo lugar, serd que sdo estas as mesmas politicas
que maximizam o bem-estar social? Ndo existe, necessariamente, uma identidade entre
estas duas politicas. E bem possivel que uma politica econdmica que maximize a utilidade
individual do politico — que pode ser representada, por exemplo, pela maximizac¢do da
probabilidade de sua (re)eleicdo — ndo seja a mesma que maximize o bem-estar social.

A hipétese de que os formuladores de politica econdmica estdo unicamente
preocupados com a maximiza¢do de bem-estar social ndo é necessariamente a Unica
possivel para a andlise e compreensdo dos fatores geradores de determinadas politicas
econOmicas, como mostra a vasta literatura de Escolha Publica desde os anos 50. Esta
pesquisa tratard a possibilidade de as varidveis macroecondmicas e os instrumentos de
politica terem sido influenciados pela combinacdo de oportunismo politico e calendério
eleitoral no Brasil de 1985 a 2006. Vale, ja aqui, definir oportunismo politico como a
atitude governamental de influenciar a escolha de voto da populacdo por meio da criacdo
de um cendrio econdmico favoravel no periodo pré-eleitoral.

Nas secdes que se seguem, sdo discutidos o modelo seminal de Nordhaus (1975) e
suas extensdes. Em seguida, faz-se uma revisdo da literatura que busca compreender os
ciclos politico-econdmicos no caso do Brasil. A partir disto, apresentam-se os resultados
econométricos deste trabalho. Como principais resultados encontrados neste trabalho pode-

se citar: i) fortes evidéncias estatisticas de manipulacdo oportunista pré-eleitoral sobre a



taxa de inflagdo no periodo apds implementacdo do Plano Real, e sobre as taxas de
desemprego e crescimento do produto; ii) ndo rejeicdo da hipétese de ag¢do oportunista

sobre o gasto publico e o déficit governamental.

MODELOS DE CICLOS POLITICOS

Fialho (1996) afirma que a busca de evidéncias histéricas e estatisticas que
sinalizam uma conexdo entre calenddrio eleitoral e flutuagdes econdmicas procura, em
ultima instancia, oferecer uma explicag¢@o adicional para tais flutuagdes. Segundo a autora,
este foco tomado pela teoria de ciclos politicos difere de outros estudos sobre flutuagdes
econdmicas de curto prazo “fundamentalmente por tomarem como endogena e relevante a
participacdo dos agentes politicos (ou do governo) na determinacdo da trajetéria da
economia”. (FIALHO, 1996, p.5).

De acordo com Borsani (2003) tal debate apdia-se tanto na teoria econdmica da
democracia elaborada por Downs (1957)", na qual os partidos politicos sdo entendidos
como agentes maximizadores de preferéncias eleitorais na competicao de obter ou manter
o poder, quanto na perspectiva shumpeteriana de classificacao dos formuladores de politica
econdmica como empresarios maximizadores de votos. Neste mesmo sentido, os trabalhos
de Kalecki (1943)* ¢ Akerman (1947)° sdo citados por Martins (2002) como precursores
dos modelos formais que analisam o comportamento dos formuladores de politica
econdmica e como tais escolhas criam flutuagdes de curto prazo nos indicadores

econOmicos.

" Downs, A. “An Economic Theory of Democracy”. New York: Harper and Row. 1957.

* Kalecki, M. “Political Aspects of Full Employment,” in Political Business Cycles. B. S. Frey ed: The
International Library of Critical Writing in Economics, Elgar Reference Collection. 1943.

? Akerman, J. 1947. “Political Economic Cycles,” in Ibid.: The International Library of Critical Writing in
Economics, Elgar Reference Collection. 1947.
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Partindo destas obras, varios estudos formais sobre os ciclos politicos foram
elaborados e contestados em suas premissas bdésicas, levando a uma subdivisdo destes
estudos de acordo como as hipdteses sobre o comportamento dos agentes econdmicos
envolvidos no processo eleitoral: eleitores e governantes. Temos entdo, pela dicotomia de
hipdteses embutida tanto no comportamento do eleitorado quanto no dos policymakers e

seus partidos politicos, a seguinte subdivisdo dos modelos de ciclos politicos, resumida no

Quadro 1.
Quadro 1 — Classificagdo dos Modelos de Ciclos Politicos
o PARTIDOS POLITICOS
Hipoteses _
OPORTUNISTAS IDEOLOGICOS
Teoria Oportunista Tradicional | Teoria Partidaria Tradicional
« | IRRACIONAIS | Nordhaus (1975) Hibbs (1977)
g Lindbeck (1976) Frey e Lau (1968)
5" Teoria Oportunista Racional Teoria Partidaria Racional
RACIONAIS Rogoff e Sibert (1988) Alesina (1987)
Rogoff (1990) Alesia e Sachs (1988)

Fonte: Adaptado de Borsani, 2003, p. 4.

O Quadro 1 apresenta as quatro vertentes dos modelos de ciclos politicos. Pode-se
notar que, sobre o comportamento dos policymakers, ha uma divisdo entre aqueles que
acreditam que os governantes fazem suas escolhas de politica econdmica por puro
oportunismo politico, e os que afirmam que partidos de direita e esquerda tendem a adotar
politicas econdmicas opostas por questdes ideoldgicas. Ja as hipéteses sobre o eleitorado
dizem respeito a forma com que estes agentes eleitorais formulam suas expectativas, sendo
de forma adaptativa pela teoria dos ciclos politico-econdmicos de Nordhaus (1975) e
partiddrios de Hibbs (1977), e de forma racional pela teoria dos ciclos politico-
or¢amentérios de Rogoff e Sibert (1988) e partidario racional de Alesina (1987).

Os resultados tedricos das vertentes da Teoria dos Ciclos Politicos sdo

resumidamente apresentados no Quadro 2.



Quadro 2 — Resumo dos Resultados Teéricos dos Modelos de Ciclos Politicos

Teoria Oportunista

Teoria Partidaria

Tradicional

Racional

Tradicional

Racional

Taxa de Inflagao

Elevagéo da inflagéo no
periodo pré-eleitoral
estendendo-se durante alguns
trimestres apds as eleigdes.
Em seguida diminui.

Comportamento indéntico ao

dos modelos tradicionais, mas
com efeitos menores tanto na
duragédo quanto na dimenséo.

Inflagdo permanentemente
elevada quendo uma partido
de esquerda esta no poder e
permanentemente baixa
quando um pratido de direita
governa.

Inflagdo permanentemente
elevada quando a esquerda
governa.

Taxa de crescimento
de PIB e Taxa de
Desemprego

A partir do 32 ou 4° ano de
mandato a taxa de
crescimento do PIB encontra-
se acima do normal
(desemprego abaixo do
normal). H& queda da taxa de
crescimento do PIB apds as
elei¢bes (aumento do
desemprego).

Nao existe uma ciclo regular
na taxa de crescimento do PIB
e taxa de desemprego.

Taxa de crescimento do PIB
permanentemente elevado e
taxa de desemprego
premanentemente baixa
quando uma partido de
esquerda esta no poder. O
contrario quando uma partido
de direita governa.

Taxa de crescimento do PIB
temporariamente acima do seu
valor natural e desemprego
temporariamente abaixo do
seu valor natural apés a vitéria
de um partido de esquerda. O
contrario se ganhar um partido
de direita.

Politica Monetaria

Politica Fiscal

As politicas monetaria e fiscal
sdo expancionistas a partir do
ultimo ou pendltimo ano antes
das elei¢des e contracionistas
na primeira metado do
mandato.

As politicas sdo expancionistas|
nos Ultimos 2 ou 3 trimenstres
que precedem uma eleigdo e
contracionistas 2 ou 3
trimenstres apds as eleigdes.
Os efeitos sdo menos
entensos e de duragdo menor
em relagdo ao modelo
tradicional.

A taxa de crescimento da oferta de moeda deve ser mais
elevada com governos de esquerda e, como a inflagéo é
também mais elevada, as taxas de juros também o devem ser.

Os governantes de esquerda sdo mais propensos a déficits
orcamentais, apeser de também serem mais propensos a

aumentar os impostos.

Fonte: Adaptado de Martins, 2002, p.19.

EVIDENCIAS EMPIRICAS DOS MODELOS DE CICLOS POLITICOS

Os modelos de ciclos politico-econdmicos tomam como pressuposto a critica de
Downs (1957) sobre a benevoléncia dos formuladores de politica econdmica e afirmam
que estes policymakers desviam a condugdo da politica econdmica do “socialmente 6timo”
com o objetivo de alcancgar sucesso nas urnas. De acordo com estes modelos, a relacio
entre conjuntura econdmica e calendario eleitoral pode ser percebida pela existéncia de
flutuacdes econdmicas de curto prazo politicamente induzidas, nas quais a trajetoria das
varidveis macroecondmicas encontra pontos de inflexdo justamente nos periodos pré-
eleitorais.

Simultaneamente ao crescimento dos estudos tedricos sobre ciclos politicos —
advindos da refutacdo dos pressupostos basicos contidos no modelo oportunista tradicional
de Nordhaus (1975) sobre o comportamento dos envolvidos no processo eleitoral,
governantes e eleitorados —, vdrios trabalhos empiricos surgiram com o objetivo de

encontrar evidéncias que sinalizassem a ocorréncia de correlacdo entre a conjuntura



econdmica e o calenddrio eleitoral.

Afirmam Preussler e Portugal (2002) que a literatura sobre ciclos politicos pode ser
dividida em dois principais grupos de estudos empiricos: aqueles que buscam a trajetoria
ciclica com quebra de tendéncia pods-eleitoral nas séries de tempo relativas as varidveis
macroecondmicas desemprego, inflacio e crescimento do produto; e os que tratam a
manipulagdo pré-eleitoral em instrumentos de politica econdmica como emissdo monetaria,
taxa de cambio, arrecadagdo de impostos, transferéncias governamentais e gastos
governamentais. N

Quanto ao primeiro grupo definido pelos autores, Nordhaus (1975) encontra uma
fraca comprovacdo empirica de seu modelo. De posse de uma amostra de nove pal’ses,5 no
periodo 1947-1972, o autor tentou buscar ndo refutar a hipétese de que, para um periodo de
mandato especifico, a taxa de desemprego estaria abaixo da natural na segunda metade
deste mandato, e acima na segunda. O autor ndo refuta esta hipotese para os dados de
Alemanha, Nova Zelandia e Estados Unidos, mas seus resultados sdo menos robustos para
Frangca e Suécia. Para os outros paises da amostra ndo sdo encontradas evidéncias de
oportunismo politico. Apesar de fraca comprovacdo empirica, Nordhaus (1975) indicou
como importante conclusio de seu estudo estatistico a adequacdo de sua proposicao tedrica
para os Estados Unidos no periodo 1968-1972.°

Fialho (1996) aponta que, em um estudo similar ao de Nordhaus (1975), MacRae
(1977)" encontra evidéncias de oportunismo politico sobre as séries de inflagio e

desemprego nos Estados Unidos no periodo 1957-1972. A autora afirma ainda que o

* Como ja dito, os estudos empiricos que buscam evidéncias de oportunismo politico nas séries relativas as
varidveis macroecondmicas estdo embasados nos modelos tradicionais oportunistas. J4 para os modelos
tedricos de ciclos politicos que pressupdem a racionalidade, a busca se dd nos instrumentos de politica fiscal
e monetdria.

5 Austrdlia, Canad4, Franca, Alemanha, Japdo, Nova Zelandia, Suécia, Reino Unido e Estados Unidos.

® E amplamente reconhecido na literatura a fraca comprovagio empirica dos resultados teéricos do modelo de
Nordhaus (1975) pela fragilidade do procedimento estatistico incluso em seu estudo.

7 MacRae, D. “A Political Model of Bussines Cycle”. Journal of Political Economy 85, pp. 239-64. 1977.
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periodo de estudo de MacRae (1977), compreendendo quatro elei¢cdes, encontrou
interessante dindmica. Em seu teste, MacRae (1977) adotou duas hipéteses alternativas
sobre o comportamento do eleitorado, encontrando aceitaveis evidéncias de oportunismo
politico-eleitoral sob hipétese de eleitores miopes apenas na segunda e terceira elei¢des”.
Ja para o estudo considerando o comportamento racional e estratégico dos eleitores, a
predicdo da varidvel politica mostrou-se melhor para a primeira e quarta eleicdes’. Fialho
(1996) aponta ainda como importante conclusio do estudo de MacRae (1977) a existéncia
de um trade-off inflagdo-desemprego dindmico no teste sob hipdtese de miopia politica,
resultando em um ciclo estavel, enquanto que, apds relaxamento desta suposi¢do e adocdo
de racionalidade do eleitor, a combinacio inflagao/desemprego de longo-prazo condiz com
0 6timo social.

Sobre as andlises empiricas de Tufte (1978), Frey e Schneider (1978), Laney e
Willet (1983) e Haynes e Stones (1988), Fialho (1996) afirma que, respeitadas suas
especificidades, todos ndo rejeitam a hipdtese de ocorréncias de oportunismo politico
previsto pela teoria de ciclos politicos de Nordhaus (1975).

Fialho (1996), utilizando modelos autoregressivos embasado nos testes
desenvolvidos por Alesina, Roubini e Cohen (1992), 1 testa a hipétese de ciclos politicos
para o Brasil no periodo 1953-1995. Seus resultados apontaram evidéncia empirica
parcialmente consistente como proposto pelos modelos de ciclos politicos, encontrando

efeitos pré-eleitorais tanto sobre os indicadores econdmicos — expresso fundamentalmente

¥ Segunda elei¢io com a entrada no governo do Presidente Democrata John Fitzgerld Kennedy (mandato
1961-1963) e terceira com o também Democrata Lyndon Baines Johnson (mandato 1963-1969). Em
<http://pt.wikipedia.org/wiki/Lista_de_presidentes_dos_Estados_Unidos_da Am%C3%A9rica>

® Sendo a primeira eleicdo de estudo, o segundo governo do Presidente Republicano Dwight David
Eisenhower (mandato 1953-1961) e quarta elei¢do a entrada do também Republicano Richard Milhous Nixon
(mandato 1969-1974). Em
http://pt.wikipedia.org/wiki/Lista_de_presidentes_dos_Estados_Unidos_da_Am%C3%A9rica

10 Alesina, R.; Cohen, G.; Roubini, N. 1992. “Macroeconomic Policy and Elections in OECD Democracies”.
In Cukierman, A; Hercowitz, ZVI; Leiderman, I., (orgs) Political Economy, Growth and Business Cycles.
Cambridge, MA: The MIT Press.




no maior crescimento do Produto Interno Bruto real (PIB real) — quanto nos instrumentos
de politica macroecondmica (meios de pagamento - M1). Dois fatores importantes devem
ser salientados sobre suas conclusdes: (i) os ciclos politicos aparentam ser um fendmeno
recente na economia brasileira, com evidéncias estatisticas significantes para o periodo de
abertura politica e redemocratizacdo do pais (pds 1985) e, (ii) ndo se verifica,
empiricamente, mudangas no comportamento das taxas de inflagio e desemprego em
coincidéncia com periodos eleitorais.

Sobre os resultados encontrados por Fialho (1996), Preussler e Portugal (2002)
acusam a autora de quebrar principios macroecondmicos basicos com a conclusido de
ocorréncia de oportunismo politico sobre o comportamento da série temporal relativa ao
PIB real e rejei¢do da hipdtese para a taxa de desemprego. A autora afirma que o
crescimento do produto nos periodos pré-eleitorais teve como fonte geradora o aumento da
produtividade do trabalho e nio a redugdo do desemprego. Esta justificativa € contestada
por Preussler e Portugal (2002) pois, em seu artigo, a autora ndo apresenta nenhum teste
que mostre sustentacdo empirica pra a relacio entre calendério eleitoral e produtividade do
trabalho.

Em um teste sobre a validade do modelo oportunista de Nordhaus (1975) para os

. ‘o 11
paises da América Latina

, Borsani (2003) afirma que, ao considerar o poder do
formulador de politica econdmica, existem evidéncias de manipulacdo pré-eleitoral sobre o
produto quando o governo controla a maioria na Camara dos Representantes — com

. . . . -~ 12
maioria de representantes sendo do partido do presidente ou por coalizao .

Preussler e Portugal (2003) utilizando, assim como Fialho (1996), modelos

" Com periodo de andlise de 1979 a 1998. Para os teste sobre PIB e inflagdo o autor considerou os paises:
Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Costa Rica, Equador, El Salvador, Guatemala, Honduras, Peru,
Reptblica Dominicana Uruguai e Venezuela. Para as andlises sobre desemprego desconsiderou os casos de
El Salvador, Guatemala, Honduras e Reptblica Dominicana por falta ou descontinuidade de dados.

"2 Mais sobre os resultados do autor quando for exposto trabalhos que incluem o fator ideologia partidaria.
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autoregressivos incluindo varidveis dummies de intercepto nos meses que antecedem as
elei¢des, buscaram evidéncia de oportunismo politico na economia brasileira. Tal estudo
testa a hipdtese de oportunismo tanto nas varidveis macroecondmicas quanto nos
instrumentos de politica econdmica. Os resultados rejeitaram esta hipdtese para as
varidveis PIB a preco de mercado e taxa de desemprego. Contudo a varidvel dummy
responsavel por captar oportunismo na série temporal da taxa de inflacdo resultou em um
coeficiente estatisticamente diferente de zero e negativo, indicando, conforme o proposto
pela teoria - e considerando a possibilidade de a desutilidade marginal da inflacdo superar a
desutilidade marginal do desemprego para os agentes econdmicos brasileiros -, haver
manipulagdo pré-eleitoral nesta varidvel macroecondmica.

J4 na busca de evidéncias de oportunismo politico nos instrumentos de politica
econdmica (como teoricamente previsto pelos modelos que admitem a racionalidade dos
agentes econdmicos) foram consideradas as séries de despesa total de Governo Federal,
déficit de caixa do Tesouro Nacional', gasto com pessoal e transferéncias do Governo
Federal aos estados e municipios. Para tais, o estudo apontou coeficientes estatisticamente
diferentes de zero apenas para as séries despesa total do Governo Nacional e déficit de
caixa do Tesouro Nacional.

Supondo que ndo apenas o comportamento oportunista seja determinante no
processo de manipulagdo politica, Hibbs (1977) propde que a ideologia seja incorporada a
andlise'*. Assim, ele postula que governos de “esquerda” teriam preocupacdo maior com o

. ~ . . .. 15
desemprego do que com a inflacdo, mutatis mutandis para governos de “direita” .

B A excelente observacdo dos autores sobre o fato de a dummy incluida no estudo econométrico para as
séries relativas a despesa governamental e déficit de caixa do Governo Federal devem ter valor 1 nos meses
que sucedem as eleicdes, dado o fato de o registro dessas serem feitas pelo critério de caixa ao invés de
competéncia, serd levada em conta no estudo empirico deste trabalho na sec¢do 2.3.

'* A incorporacio da ideologia, teoricamente falando, ndo é trivial. Uma discussdo sobre o tema pode ser
encontrada em Higgs (1989).

'S Em outras palavras, no plano “taxa de inflacio” e “taxa de desemprego”, as isovotos consideradas pelos
politicos na minimizac¢do de perdas (jd que inflacdo e desemprego sdo males) teriam inclinacdes distintas



10
Empiricamente, Hibbs (1977) segundo Fialho (1996), obtém, a partir de uma amostra de
paises da OCDE, a seguinte conclusio empirica: paises regularmente governados por
partidos politicos considerados de esquerda apresentam desempenho econdmico
caracterizado por baixo desemprego e elevada taxa de inflacdo. Por outro lado, para paises
dirigidos por partidos de centro e direita foram encontrados cendrios econdmicos com alto
desemprego e baixa taxa de inflacdo.

Em um trabalho similar, Borsani (2003) procura evidéncias de relagdo entre a
ideologia partiddria do governo e resultados macroecondmicos para os paises latino-
americanos no periodo 1979-1998. Tal estudo conclui que, na América Latina, a taxa de
desemprego observada durante governos de esquerda e de centro foi relativamente inferior
aquela durante governos de direita, o que corrobora o previsto teoricamente por Hibbs
(1977).

Objetivando relacionar o nivel de independéncia da autoridade monetaria da nacéo
com a ocorréncia de ciclos econdmicos politicamente induzidos por meio de aumento na
oferta monetdria, vale aqui relatar os resultados empiricos de trabalhos que procuram
manipulagdo pré-eleitoral sobre o instrumento de politica monetédria (M1). Sob tal dtica, os
estudos de Tufte (1978) para o periodo 1948-1976 e Maloney e Smirlock (1981) para
1957-1976 encontram, segundo Fialho (1996), evidéncia de ciclos politicos monetarios nos
Estados Unidos, podendo entdo atribuir as oscilagdes verificadas na politica monetaria
nestes periodos, em parte, a0 comportamento maximizador de votos do governo. Esta
comprovagdo entra em choque com o — supostamente elevado - nivel de autonomia do
Federal Reserve Bank (FED).

Resultado ainda mais surpreendente € encontrado no estudo de Alesina et ali (1992)

conforme as preferéncias ideoldgicas do politico maximizador. Percebe-se que a ideologia, neste caso,
reflete-se apenas na suposi¢do ad hoc acerca da diferente taxa marginal de substituicdo dos politicos de
esquerda ou de direita.
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para as economias desenvolvidas da OECD, onde ndo se rejeitou a existéncia de
comportamento ciclico eleitoral na oferta monetdria alemd, mesmo que sob a quase
completa autonomia da autoridade monetaria desta nagao.

Ainda sobre esta questdo, Martins (2002) em seu estudo para o caso portugués e
periodo de andlise 1985-2002, apesar de ndo encontrar evidéncia de oportunismo sobre as
taxas de desemprego e inflagdo, nem sobre o produto, concluiu ter existido para o periodo
uma tendéncia oportunista sistemdtica na politica monetdria, destacando entio a
importancia de uma maior independéncia do Banco de Portugal.

Esta passagem por alguns dos vdrios estudos similares ao proposto aqui serviu para
direcionar os exercicios deste artigo. Na proxima se¢do serd testada a validade empirica

dos modelos tedricos de ciclos politicos para os dados econdmicos brasileiros.

METODOLOGIA

Os modelos tedricos que objetivam explicar a relacdo entre flutuacdes econdmicas
de curto prazo e calenddrio eleitoral foram expostos durante toda a primeira parte deste
estudo. Contudo tal pesquisa exige, de acordo com o proposto a priori, a andlise
econométrica dos dados para a busca de evidéncias que sinalizem a ocorréncia de acgio
oportunista dos formuladores de politica econdmica no Brasil.

Seguindo os resultados propostos pelos modelos tedricos, é esperado encontrar-se,
para o periodo de estudo (1985-2006), pontos de inflexdo nas séries de inflacéo,
desemprego e crescimento do produto nos periodos pré-eleitorais. Para a taxa de inflacio
espera-se uma tendéncia ascendente no periodo pré-eleitoral acompanhado por uma subita
reducdo no periodo imediatamente apds a eleicdo. Aceita a curva de Phillips estdvel de

curto prazo e, neste sentido, o trade-off entre inflagdo e desemprego, espera-se para a série
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temporal relativa ao desemprego uma tendéncia descendente durante todo o mandato,
sendo observada a menor taxa no periodo pré-eleitoral, com forte elevacdo logo apds as
eleicdes. Este forte aumento da taxa de desemprego no periodo poés-eleitoral seria
provocado com o objetivo de conter as pressdes inflaciondrias surgidas com as politicas
implementadas no periodo pré-eleitoral. Finalmente para a taxa de crescimento do produto
espera-se, supondo uma economia fora do pleno emprego e um desemprego sendo
explicado ndo unicamente por fatores tecnoldgicos, um aquecimento da economia no
periodo imediatamente anterior a eleicdo, acabando com uma fase de recessdo surgida no
periodo pds-eleitoral.

Deve ser lembrado aqui o argumento de Preussler e Portugal (2002) sobre a
trajetdria esperada para as varidveis macroecondmicas ao longo de um mandato. Seguindo
os modelos dos ciclos politico-econdmicos oportunistas e considerando o passado
brasileiro marcado por cronicas crises inflaciondrias, os autores alertam que pode ser
encontrado também comportamento contririo ao proposto pelos modelos tedricos. Esta
opcao do policymaker por uma combinagdo Otima entre inflacio e desemprego que
privilegia uma baixa taxa de inflacdo a custa de um elevado nivel de desemprego é
justificada pelo fato da desutilidade marginal da inflacdo, para uma populacio
traumatizada com os anos de forte instabilidade dos precos na década de 1980, poder
superar a desutilidade marginal do desemprego.

Para o estudo econométrico que busca evidéncias de oportunismo politico sobre os
instrumentos de politica econdmica, espera-se, com estudos estatisticos sobre as séries de
déficit publico e gastos governamentais, perceber distorcdes fiscais significativas geradas
pela busca da reeleigc@o por parte do governante nacional.

Para testar a existéncia de atitude oportunista dos policymakers no comportamento

das séries econdmicas referentes a inflagdo, desemprego, crescimento do produto, gasto
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governamental e déficit publico, serdo adotados aqui, assim como em Preussler e Portugal
(2002), os modelos auto-regressivos integrados de médias moéveis (ARIMA). Sao
adicionados a estes modelos duas varidveis dummies de intercepto, uma responsavel por
captar oportunismo politico na série em periodo pré-eleitoral e outra no periodo pds-
eleitoral. Desta forma, o modelo geral pode ser representado nos seguintes termos:

P q
Z,=a+) BZ_,+) 6u,_ +APPRE+)PPSE+u, (1)
i=1 =
em que Z,= varidvel explicada;

PPRE = varidvel dummy para captar a manipulacdo pré-eleitoral, cujo valor é 1 no

periodo pré-eleitoral (6 meses anteriores) e 0 nos demais meses;

PPSE = variavel dummy para captar a manipulacio pds-eleitoral, cujo valor é 1 no

periodo pds-eleitoral (6 meses posteriores) e 0 nos demais meses;

o = intercepto;

B, =parametro do componente auto-regressivo de ordem p;

6. =pardmetro do componente da média mével de ordem q;

u, = perturbacdo estocéastica.

Vale lembrar que, como os modelos tedricos sobre ciclos politicos afirmam existir
uma mudanga no nivel da série econdmica em periodo pré-eleitoral, faz-se justo, para
observar tal fendmeno, a inclusdo das dummies de intercepto com coeficientes controlados
pela presenca de valores defasados de tal série temporal. Sdo considerados entdo como

periodo pré-eleitoral e pds-eleitoral os seis meses que antecedem e sucedem as eleicdes
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respectivamente'®.

Para a andlise da influéncia do oportunismo politico na atividade econdmica
brasileira, sio observadas as séries mensais da taxa de crescimento do indice real do
Produto Interno Bruto (PIB) a precos de mercado para periodo compreendido entre janeiro
de 1985 e maio de 2006, taxa de desemprego aberto para regides metropolitanas (RMs)
estimada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) no periodo entre
janeiro de 1985 e dezembro de 2002, taxa de desemprego aberto para a regido
metropolitana de Sdo Paulo estimada pelo (IBGE) entre janeiro de 1985 e junho de 2006'".
Com relagio a taxa de inflagio, serd usada a série mensal da variacio do Indice Geral de
Precos — Disponibilidade Interna (IGP-DI), para o periodo entre janeiro de 1985 e junho de
2006'.

Contudo, conforme a Teoria dos Ciclos Politico-Or¢camentarios de Rogoff e Sibert
(1988), também serdo analisadas as séries mensais relativas a Despesa Governamental e
Déficit de Caixa do Tesouro Nacional, ambas com periodo compreendido entre janeiro de
1986 e agosto de 2006. Juntamente com a taxa de crescimento do indice real do PIB a
precos de mercado, estas duas tltimas séries foram deflacionadas pelo Indice Nacional de
Precos ao Consumidor (INPC), com més base em junho de 2006".

Para testar a hipétese de ndo estacionaridade destas séries econOmicas temporais

serd utilizado o teste Augmented Dickey-Fuller (ADF) com hipétese nula H, indicando

'8 A inclusdo de duas varidveis dummies responsaveis por captar mudancas de nivel nas séries gera trés niveis

diferentes, dados por; & fora do periodo eleitoral, & + PPRE no periodo pré-eleitoral e & + PPSE no
periodo pés-eleitoral.

"7 Para o teste econométrico sobre a taxa de desemprego sio consideradas as séries de taxa de desemprego
aberto para as regides metropolitanas de Recife, Salvador Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sdo Paulo e Porto
Alegre, e taxa de desemprego aberto para a regiio metropolitana de Sao Paulo.

'8 Dados obtidos no site www.ipeadata.gov.br. Acesso em 03/11/2006.

' Dados obtidos nos Boletins do Banco Central no site <www.bcb.gov.br>. Acesso em 04/11/2006.
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presencga de raiz unitdria®. Caso nio rejeitemos H |, para a série em nivel, o teste para a

primeira diferenca torna-se necessdrio. Estdo reportados o coeficiente de ADF, no nivel e
primeira diferenca, para as séries estudadas na Tabela A.1, do Apéndice.

Naio se rejeita a hipétese de estacionariedade das séries, em nivel ou na diferenca. O
estudo do correlograma de cada série temporal é realizado para encontrar o provavel
nimero de componentes auto-regressivos e de média mdveis, pré-adotando como 15 o
nimero maximo de defasagens. As possiveis adequacdes indicadas pelas funcgdes
autocorrelacio e autocorrelacdo parcial sdo apresentadas na Tabela A.2, do Apéndice. Com
tais informacdes, a adequacdo da especificacio do modelo ARIMA para cada série
econdmica temporal se sustentard no critério de informagdo Schwarz (SIC)*', sendo
escolhido aquele com menor estatistica SIC ja que, de acordo com Enders (1995), citado
por Preussler e Portugal (2002), a escolha da especificacio do modelo deve ser feita de
forma parcimoniosa, a fim de evitar a sobre-parametrizacdo. As estatisticas SIC para
adequacdo, assim como o nimero de componentes auto-regressivos e de média mével sdao
expostos na Tabela A.3, do Apéndice.

Acrescenta-se uma andlise multivariada (anélise de modelo auto-regressivo vetorial
(VAR)) para explorar a endogeneidade conjunta das varidveis. Assim temos:

p
y, =a+ Y 1Ly, + APPRE + yPPSE +u, )
i=1
em que, y; ¢ um vetor de varidveis aleatérias endégenas do modelo, isto €, crescimento do

PIB, taxa de desemprego, taxa de inflacdo, déficit publico e gasto governamental.

2 Para AR() o ‘teste para a presenca de raiz unitdria se baseia na equagdo
VY, =a,+o,t+W, , + B VY _ +B,VY , +..+u, em que ¢ uma constante e t representa uma
tendéncia deterministica. Para tal equagdo estimada, tém-se como hipdteses: H :y =0 (raiz unitdria) e
H, :y <0 (estacionaridade).

*1 O critério de informagio Schwarz (SIC) é especificado por SIC(k)=nIn(SQR) + k In(n), em que 1é o
nimero de observagdes, kK € o nimero de pardmetros estimados € SQR € a soma dos quadrados dos
residuos.
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Apresentada a metodologia de estimagdo, as proximas secdes deste estudo sdo
dedicadas aos resultados dos testes da hipétese de oportunismo politico sobre os
indicadores macroecondmicos e sobre os instrumentos de politica fiscal no Brasil

compreendendo o periodo 1985-2006.

RESULTADOS

Considerou-se nesse estudo, para a identificagdo de oportunismo politico a anélise
dos coeficientes das varidveis dummies PPSE elou PPRE, controlados pela inclusdo de
componentes auto-regressivos e de média movel, usando nivel de significancia de 1%, 5%

ou 10%.

Evidéncia de oportunismo politico sobre a taxa de crescimento do PIB

Seguindo o procedimento indicado na se¢do metodoldgica constatou-se que a série
da taxa de crescimento do indice real do PIB, d(InPIB), é estaciondria. A andlise do
correlograma da série indicou um modelo auto-regressivo com dez defasagens AR(10) ou

modelos mais parcimoniosos sendo que, pelo teste de adequagdo utilizando o critério de

informacdo Schwarz (SIC), optou-se por:

10
d(n PIB), =o'+ APPRE + YPPSE + Y B.d(In PIB),, +u, 3)

i=1
em que d(In PIB) é a taxa de crescimento do indice real do PIB, PPRE ¢ a variavel
dummy de intercepto incluida para controlar possivel oportunismo politico pré-eleitoral na
série e PPSE a dummy de intercepto responsdvel por captar a mudanga de nivel no
periodo pés-eleitoral.

Para este modelo os coeficientes A e ¥ sdo estatisticamente diferente de zero ao
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nivel de significincia de 5%, como mostra a Tabela A.4, do Apéndice. Este resultado
indica haver evidéncias estatisticas significantivas para rejeitar a hipdtese de ndo
ocorréncia do oportunismo politico sobre a taxa de crescimento do PIB, corroborando o
resultado esperado pelos modelos oportunistas tradicionais. Sobre o sinal observado de tais
coeficientes tém-se, assim como o previsto pelos modelos tedricos, um aquecimento da
economia no periodo pré-eleitoral, seguido de queda na taxa de crescimento do produto no
periodo pds-eleitoral. Tal queda foi, provavelmente, provocada para conter os efeitos
adversos surgidos com o anterior aquecimento levado a niveis ndo suportdveis a médio

prazo.

Evidéncia de oportunismo politico sobre a taxa de desemprego
Para o teste de existéncia de oportunismo politico sobre a taxa de desemprego,
foram analisadas duas séries temporais tendo em vista a ndo comprovacao empirica sobre a
taxa de desemprego no Brasil feito em outros estudos similares. Sdo elas: taxa de
desemprego aberto nas regides metropolitanas de Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de
Janeiro, Sao Paulo e Porto Alegre (RMs) e taxa de desemprego aberto da regido
metropolitana de Sdo Paulo (RMSP).
Para ambas o teste ADF rejeitou a hipétese de presenca de raiz unitdria no nivel
para (nivel de significancia de 10%), indicando estacionaridade destas séries. Sobre a
adequacdo do modelo, a andlise do correlograma das séries e da estatistica SIC levaram as
seguintes especificagdes:
(Upy); =+ APPRE + PPSE + B, (ugy,,), , +u, 4)
11
(tysp), =0+ APPRE + YPPSE + > 3, (U pysp) 1 + 1, (5)
i=1

Para a taxa de desemprego aberto RMs e taxa de desemprego aberto da regido
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metropolitana de Sdo Paulo (RMSP) os modelos escolhidos foram com AR(1) e AR(11),
respectivamente.

De acordo com os resultados dos estudos empiricos de Preussler e Portugal (2002)
e Fialho (1996), as varidveis dummies de intercepto ndo sdo estatisticamente diferente de
zero na equacdo (4). Este resultado aponta para o fato de que a taxa de desemprego aberto
das regides metropolitanas ja citadas pode nao ter estado sujeita a flutuagdes de curto prazo
politicamente induzidas no periodo de estudo.

Mais interessante sdo os resultados da estimacdo da equacdo (5): os mesmos
sugerem evidéncias de oportunismo politico sobre a taxa de desemprego aberto para a
regido metropolitana de S@o Paulo, conforme proposto pela Teoria do Ciclos Politicos.
Este argumento se sustenta nos sinais negativo e positivo para os coeficientes 4 e ¥
respectivamente, sendo que, tais coeficientes sdo significativos ao nivel de 1%. Ou seja,
reduz-se o desemprego no periodo pré-eleitoral e aumenta-se na seqiiéncia. O distinto
resultado encontrado para as duas taxas de desemprego analisadas pode estar relacionado

com o peso da economia paulista para a economia brasileira como um todo.

Evidéncia estatistica de oportunismo politico sobre a taxa de inflacao

Para testar a presenca de oportunismo politico sobre a taxa de inflacdo, foi adotado
0 mesmo procedimento exposto nas se¢des anteriores. Por meio do teste ADF rejeitou-se a
presenca de raiz unitdria no nivel da série inflacdo, indicando estacionaridade da mesma. A
andlise do correlograma da série e da estatistica SIC levou a utilizagdo de um modelo auto-

regressivo de ordem 1, representado nos seguintes termos:
7, =a+ APPRE+)PPSE+ 7w, +u, (6)

O modelo acima indica uma equagdo ajustada no formato AR(1). Seguindo esta

especificagdo ndo foram encontradas significativas evidéncias para afirmar existir relagcao



19
entre a taxa de inflagc@o e calendério eleitoral no periodo 1985-2006 (Tabela A.4, Anexo).
Este resultado deve aqui ser relacionado com trés pontos deste estudo: (i) a taxa de inflacdo
ndo ¢ a varidvel de manipulacio eleitoreira como afirma o modelo de Alesina (1987), com
oportunismo politico manifestado sobre a taxa de desemprego, de acordo com o0s
resultados tedricos do modelo oportunista tradicional de Nordhaus (1975); (ii) este
resultado da andlise econométrica dos dados ndo condiz com as conclusdes de Preussler e
Portugal (2002) sobre a existéncia de ciclo politico manifestado na taxa de inflacio
brasileira nas ultimas décadas; e (iii) a suposicdo de que a atitude oportunista dos
policymakers seriam refletidas sobre a taxa de inflacio devido a possivel maior
desutilidade marginal da inflagio em comparacdo a desutilidade marginal do desemprego
para uma populacdo traumatizada por cronicas crises inflaciondrias dos anos oitenta néo se
realizou na série.

Contudo, como sabemos a série de inflacdo brasileira possui varias quebras no
periodo analisado, uma vez que na década de 80 foram realizados vérios planos
heterodoxos para conter a tendéncia hiperinflaciondria. Somente apés o Plano Real temos
uma trajetoria sem quebras. Neste sentido, o resultado encontrado pode representar apenas
um erro de especificacdo. Para verificar a pritica de oportunismo politico pds-estabilizacao
dos precos, repetiu-se o procedimento usando a série de inflagdo do IGP-DI para o periodo

de junho de 1994 até junho de 2006. Os resultados estdo apresentados na Tabela 1, abaixo.

TABELA 1
Teste de ciclo politico na taxa de inflacdo para periodo
de estabilidade de pregos (1994-2006)

VARIAVEL COEFICIENTE  ESTATISTICA t*

0,67885
Constante (0,0000) 6,104250
-0,041568
PPRE (0.9140) -0,112784
PPSE 0.815008 2,445958

(0,0157)
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0,550593

infla (-1) (0.0000) 24,24142
-0,737686
u(-1) (0,0000) -14,23688
R? ajustado: 0,81359
Schwarz (SIC): 4,249963
. 158,1222
Estatistica F (0,0000)

Fonte: Calculo dos autores

Obs.: estdo reportados o coeficiente dos regressores e p-valor
do teste (em parénteses)

* teste t bi-caudal

Ap6s a exclusdo do periodo marcado por politicas de choque anti-inflaciondrias, tem-se
evidéncias estatisticas para a ndo-rejeicdo de oportunismo politico sobre a inflacio
brasileira no periodo pos-eleitoral, mas ndo se pode dizer o mesmo para o periodo pré-

eleitoral, o que deixa o resultado contraditério.

Evidéncia de oportunismo politico sobre a despesa governamental

Para a série do gasto ptblico foi feito o teste ADF para verificar a estacionaridade

da série em escala logaritmica. No nivel, a hipétese H , de presenca de raiz unitdria ndo foi

rejeitada, nem mesmo apds a exclusdo de uma tendéncia deterministica. Tornou-se
necessdrio entdo considerar a série na primeira diferenga. Neste caso, o teste ADF acusou a
existéncia de raiz unitaria.

A andlise do correlograma indicou, pela funcio autocorrelacdo (FAC) e fungdo auto
correlacdo parcial (FACP) um processo de estrutura de média mével com uma defasagem

MA(1), confirmado pelo critério de informacao Schwarz (SIC). Este procedimento levou a:
d(Indespesa), =+ APPRE+ PPSE+6,u, | +u, (7
em que d(Indespesa) € a taxa de crescimento do indice real da despesa publica.

Para tal especificacdo foi encontrada significativa evidéncia de oportunismo

politico sobre a taxa de crescimento do gasto ptiblico apenas para o periodo pés-eleitoral,



21
com o sinal negativo do coeficiente ¥ condizente com o proposto teoricamente € com 0s

resultados encontrados para as outras varidveis econdmicas (Tabela A.4, Anexo). Vale
evidenciar que este sinal indica que, no periodo pés-eleitoral, a taxa de crescimento do
gasto governamental tende a diminuir para amenizar as pressdes inflaciondrias surgidas

pelas politicas expansionistas implementadas com objetivos politico-eleitorais.

Evidéncia de oportunismo politico sobre o déficit piblico

Ainda considerando a critica de Rogoff e Sibert (1988) aos estudos empiricos que
procuram observar atitude oportunista no comportamento dos indicadores
macroecondmicos, o estudo econométrico da série de déficit governamental também foi
realizado.

Pelo teste ADF constatou-se a estacionaridade no nivel da série. Para ajuste da
adequacdo do modelo recorreu-se a andlise conjunta do correlograma da série e da
estatistica SIC definida pelo critério de informacdo Schwarz (SIC). Tal procedimento
indicou a seguinte especificacio:

Def, =a+ APPRE + yPPSE + B, Def, | +6,u, | +u, ®)
em que Def, € o déficit publico no periodo *2. O modelo ARMA(1,1) acima utilizado

como controle para os coeficientes das varidveis dummies PPRE e PPSE levou a
comprovagdo estatistica de manipulagdo eleitoral sobre este instrumento de politica
macroecondmica (Tabela A.4, Anexo).

Ao nivel de 10% de significancia, rejeitou-se a hipdtese de nao-alteragdo do nivel
da série de déficit publico para o periodo pré-eleitoral, indicando, conforme o proposto

pelos modelos tedricos e os resultados obtidos para as outras vardveis econOmicas

22 L . .. . . ~

Deve-se destacar que a série original corresponde ao Resultado de Caixa do Tesouro Nacional, sendo entdo
necessdrio interpretar o sinal dos coeficientes de maneira cuidadosa. Neste sentido, a interpretacdo dos
resultados reportados na Tabela A.5, do Anexo, deve incorporar este fato.
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estudadas, que a tentativa de se manter no poder leva o governante a adotar politicas

econdmicas expansionistas que geram distorc¢des fiscais nas contas publicas.

Oportunismo politico em um modelo multivariado

Como as séries econdmicas ndo evoluem necessariamente de forma independente,
testou-se um modelo multivariado de séries temporais. J4 especificado em sua forma geral
pela equagdo (2), o vetor coluna de varidveis econdmicas no periodo t foi predita a partir
de um processo auto-regressivo com 1 e 12 defasagens, incluindo as varidveis dummies
PPRE e PPSE.

A partir de tal modelo tem-se que a taxa de crescimento do PIB € explicada por
suas proprias realizacdes a 1 e 12 defasagens e pela variavel eleicdo PPSE, além dos
valores observados para os outros indicadores macroecondmicos — taxa de desemprego e
taxa de inflacdo para 1 e 12 defasagens,. Pelo estudo do coeficiente desta dummy de
intercepto conclui-se que, ao nivel de 1% de significancia, a taxa de crescimento do PIB
foi sistematicamente afetada por atitudes oportunistas dos policymakers, de forma que o
sinal negativo do coeficiente ¥ indica recessdo econdmica no periodo pds-eleitoral
induzida para conter as pressdes inflaciondrias advindas com as politicas oportunistas

entdo implementadas.

CONCLUSAO

A dudvida a respeito da possivel incompatibilidade da maximizacdo da satisfacdo do
governante como individuo otimizador e a maximizac¢do do bem-estar social na escolha da
politica econdmica a ser adotada por este policymaker, assim com a busca por explicacio

adicional para flutuacdes econdmicas de curto prazo foram tratadas pelo estudo aqui
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proposto.

Ap6s fundamentagdo tedrica a respeito da relagdo existente entre calenddrio
eleitoral e flutuacdes econdmicas de curto prazo, o estudo econométrico dos dados
relevantes ndo rejeita a hipdtese de ter havido manipulagdes eleitorais sistemadticas no
Brasil entre 1985 e 2006. Evidéncias estatisticas deste fendmeno sdo observaveis tanto nas
séries de tempo relativas aos indicadores macroecondmicos, taxa de crescimento do PIB,
taxa de desemprego e taxa de inflagdo, quanto nas séries ligadas aos instrumentos de
politica fiscal, gasto publico e déficit orcamentario governamental.

Em consonancia com os resultados tedricos propostos, o comportamento destas
varidveis econdmicas no periodo pds-redemocratizacdo assumiu, no Brasil, um
comportamento ciclico com quebra de tendéncia simultinea ao fim de processos eleitorais.
Este comportamento indica que, devido a atitudes oportunistas com objetivos politico-
eleitorais dos formuladores de politica econdmica, a economia brasileira observou periodos
de aquecimento pré-eleitoral inconsistente, levando a recessdo econdmica em periodos
pos-eleitorais.

Conseqiiéncia ainda mais grave observada diz respeito ao periodo pos-
implementa¢do do Plano Real. Pode-se afirmar, sustentado em evidéncias estatisticas, que
a economia brasileira passou neste periodo por situagdes de estagflacdo pods-eleitoral
induzidas. De acordo com o estudo econométrico dos dados, os formuladores de politica
econdmica incumbidos a trabalhar de acordo com a finalidade cldssica do Governo de
promogdo do bem-estar geral, desviaram a economia do “socialmente 6timo” ao adotar
politicas que sobrepuseram a esta incumbéncia, seus interesses privados de atingir a
reeleicao.

Por tudo visto neste estudo tem-se que os sinais de elevacdo do nivel de emprego e

da taxa de crescimento do produto para niveis ndo-sustentdveis a médio prazo geradas de
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maneira oportunista merecem destaque em estudos subseqiientes relativos a normalizacdo e
controle no grau de autonomia dos formuladores de politica econdmica. Neste sentido, os
resultados deste estudo podem ser pensados como subsidios adicionais aos debates sobre
independéncia do Banco Central do Brasil e sobre a importidncia da Lei de

Responsabilidade Fiscal no Brasil.
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TABELA A.1 - Teste de Raiz Unitaria (Augmented Dickey-Fuller)

Variavel Nivel 17 Diferenca Conclusao
Tx. Crescimento do PIB -4,160771% L L . . )
d(InPIB) (0,057) Rejeita-se hipdtese de raiz unitdria no nivel.
Desemprego RMs “2,737976%* Rejeita-se hipdtese de raiz unitdria no nivel.
(Upyys) (0,0690)
- ek
Desemprego RMSP 3,361518 Rejeita-se hipdtese de raiz unitdria no nivel.
(U ppgsp) (0,0591)
Taxa de Inflacdo -4,103897* . o . . )
(1) (0,0069) Rejeita-se hipdtese de raiz unitdria no nivel.
Crescimento da Despesa -2,281856%*** -12,19007 - Nao rejeita-se a hipétese de raiz unitdria no
Piblica (InDESPESA) (0,4418) (0,0000) nivel;
- Rejeita-se hipétese de raiz unitéria na 1*
diferenca.
Déficit Piblico -15,00509%*
(deficit) (0,0000) Rejeita-se hipdtese de raiz unitaria no nivel

Fonte: Calculo dos autores

Obs.: estdo reportados o coeficiente de ADF e p-valor do teste (em parénteses)
(*¥**) (*¥) (*) para niveis de significincia de 10% 5% 1% respectivamente

TABELA A.2 - Resultado da Andlise do Correlograma

Variavel

Modelos Possiveis

Tx. Crescimento do PIB d(InPIB)

AR(10) ou mais parcimoniosos

Desemprego RMs (U )

AR(1)

Desemprego RMSP (U ,,¢p )

AR(13) ou mais parcimoniosos

Taxa de Inflacdo (77)

AR(1)

Tx. Crescimento da Despesa do Governo d(InDESPESA)

ARMAC(5,6) ou mais parcimoniosos

Déficit Pablico (deficit)

Sem componentes ARMA(p,q)

Fonte: Calculo dos autores



TABELA A.3 - Defini¢do do lag, incluindo varidveis ex6genas PPRE e PPSE.

Componentes Componentes de Critério de
Varidveis Auto-Regressivos Média Mével Informagao
(AR) (MA) Schwarz (SIC)
Tx. Crescimento do PIB d(InPIB) 10 0 -7,357451
Desemprego RMs (U g, ) 1 0 1,697490
Desemprego RMSP (it 5,05 ) 11 0 0,346160
Taxa de Inflagdo (77) 1 0 6,248535
Tx. Crescimento da Despesa do
Governo d (INDESPESA) 0 ! 0146864
Déficit Pablico (deficit) 1 1 19,58490

Fonte: Calculo dos autores
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TABELA A.4 - Teste de ciclos politicos sobre as varidveis

econdmicas brasileiras (1985-2006)

29

Regredido Taxa de Taxa de
g : Desemprego  Desemprego Taxa de Crescimento da o
Crescimento do RMs RMSP ~ Déficit Puablico
PIB Inflagdo Despesa do
(Def)
d(InPIB) (U gpgs) (U pgsp) (7T) Governo
Regressores d(InDESPESA)
Comstane 00018305 6117145  1104878°  9.274603° 0006142  -499,3401°
(2,361178)  (10,98539)  (4,353830)  (2,745132)  (1.542391)  (-2,109732)
PPRE 0.002646"*  0,061766  -0.137451*  -0,036073 0023249  -1364,463***
(2,116800)  (0.311291)  (-2,672574) (-0.019664)  (1.551611)  (-1,715128)
PPSE -0.002979*  -0,098735  0,140547* 1403898  -0,028063***  -903,2084
(-2,341881)  (-0.467502) (2,653904)  (0.717592)  (-1,840113)  (-1,067880)
ARCH 0,891477*  0940614*  1,731375*  0,910884* 0,074173"
(22,77157)  (45,90246)  (29,06609)  (38,80554) (99,66016)
AR) -0,002540 -0,811960*
(-0,059598) (-7,238468)
10,860159* 10,678076"
AR(3) (-20,13542) (-5,630446)
0,759603" 1,318505*
AR®) (16,61112) (10,67692)
10,001376 10,616042*
AR() (-0,039713) (-4,555490)
10,918539* 10,563228"
AR(6) (-26,50040) (-4,141164)
0,819170* 1,042109*
AR() (17,98775) (7,732876)
-0,000976 20,507908"
AR(®) (-0,023046) (-4,088472)
10,829345* 10,471481*
ARO) (-19,57075) (-3,918875)
0,729003* 0,065528*
AR(10) (18,76210) (8,653474)
-0,416888*
ARCD (-7,045656)
0,762542*  -0.997439"
MAM (-18,27947)  (-142,3676)
R ajustado 0.892931 0,885460  0,987005  0,827836 0,301634 0,031255
Schwarz -7,357451 1697490 0346160 6248535  -0.146864 19,58490
(SIC)
Beaisicap | 212,2741 707,0609 1444085  507,4865 36.41692 2,984178
o-valor 0.000000 0,000000  0,000000  0,000000 0.000000 0,019731

Fonte: Calculo dos autores
Obs.: estdo reportados o coeficiente do regressor e a estatistica t do teste bicaldal (em parénteses)
(*¥*%) (**) (*) para niveis de significancia de 10% 5% 1% respectivamente



TABELA A.5 - Andlise multivariada das séries de tempo (1985-2006)

Tx. Crescimento da

Regredido Tx. Crescimento Despesa do Governo Déficit Piblico Desemprego Tx. de }nﬂagﬁo
do PIB d(InPIB) (INDESPESA) (Def) d(InDESEMP)  (inflacio-IGP)
Regressores
Constante 0,000361 0,025552 -759,1506 0,001499 0,702145
(0,00072) (0,01888) (355,507) (0,00274) (0,52838)
[ 0,49887] [ 1,35359] [-2,13540] [0,54777] [ 1,32886]
PPRE 0,00272 0,03918 (180,411) (0,008310) 0,183015
(0,00168) (0,04385) (825,866) (0,00636) (1,22747)
[ 1,61723] [ 0,89339] [-0,21845] [-1,30723] [0,14910]
PPSE -0,004863 0,02216 -994,4549 0,001141 -0,843764
(0,00168) (0,0438) (824,916) (0,00635) (1,22606)
[-2,89436] [ 0,50590] [-1,20552] [ 0,17963] [-0.68819]
Tx. Crescimento do 0,331056 -0,44428 7364,547 -0,651362 3,653334
PIB d(InPIB) (-1) (0,04273) (1,11399) (20979,2) (0,16148) (31,1811)
[ 7,74811] [-0,39882] [ 0,35104] [-4,03370] [0,11717]
Tx. Crescimento do 0,525752 0,038436 7477,825 0,224333 -26,39904
PIB d(InPIB) (-12) (0,04693) (1,2237) (23045,2) (0,17738) (34,2517)
[11,2017] [0,03141] [ 0,32449] [ 1,26469] [-0,77074]
Tx. Crescimento da 0,003628 -0,286598 1445218 -0,022594 3,064589
Despesa do Governo (0,00225) (0,05862) (1103,96) (0,0085) (1,6408)
d(InDESPESA) (-1) [ 1,61369] [-4,88906] [-1,30912] [-2,65891] [ 1,86774]
Tx. Crescimento da 0,002533 0,159384 1056,002 -0,027951 -1,567277
Despesa do Governo (0,00224) (0,0584) (1099.,91) (0,00847) (1,63477)
d(InDESPESA) (-12) [ 1,13056] [ 2,72895] [ 0,96008] [-3,30155] [-0,95871]
Déficit Pdblico  (Def) 1,63E-07 1,94E-05 -0,095415 -7,64E-07 -0,00016
QY (0,00000015) (0,0000040) (0,07489) (0,00000058) (0,00011)
[ 1,06815] [ 4,87522] [-1.27402] [-1,32556] [-1,43926]
Déficit Piblico  (Def) 1,79E-07 2,41E-06 0,09088 -8,40E-07 0,000207
(-12) (0,00000015) (0,0000039) (0,07398) (0,00000057) (0,00011)
[1,18617] [ 0,61289] [ 1,22839] [-1,47481] [ 1,87884]
Desemprego 0,030398 0,431384 18048,77 0,352816 -19,24101
d(InDESEMP) (-1) (0,01473) (0,38405) (7232,64) (0,05567) (10,7498)
[ 2,06364] [1,12324] [ 2,49546] [ 6,3756] [-1,78990]
Desemprego 0,046756 -0,595051 -4869,759 0,484041 6,712977
d(InDESEMP) (-12) (0,01178) (0,30717) (5784,72) (0,04453) (8,59773)
[ 3,96857] [-1,93722] [-0,84183] [ 10,8710] [ 0,78078]
Tx. de Inflagdo -0,000135 -0,000429 -70,90446 0,000305 0,892136
(inflagao-IGP) (-1) (0,000044) (0,00114) (21,5169) (0,00017) (0,03198)
[-3,07850] [-0,37509] [-3,29529] [ 1,84384] [ 27,8964]
Tx. de Inflago 0,000149 0,000263 39,75528 -0,000331 0,058808
(inflagdo-IGP) (-12) (0,000044) (0,00114) (21,4742) (0,00017) (0,03192)
[3,40211] [ 0,23054] [1,85131] [-2,00138] [ 1,84255]
R? ajustado 0,771853 0,280709 0,069046 0,694249 0,848012
Schwarz (SIC) -6,591972 -0,070236 19,61643 -3,932891 6,593481
Estatistica F 66,12557 8,512479 2,427703 44,70972 108,4052

Fonte: Calculo dos autores
Obs.: estdo reportados o coeficiente do regressor, o p-valor (em parénteses) e a estatistica t do teste bicaudal (em
colchetes).



