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“Antigamente, os homens realizavam e ndo falavam.
Depois, passaram a falar e realizar.

Hoje, falam, mas ndo realizam.”

( Omar Ibn Al-Hares )
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I1- INTRODUCAO

Os fendmenos econdmicos geralmente sdo ciclicos. Dada a incerteza
gerada pelas flutuagbes econdmicas, pesquisadores tém devotado suas
pesquisas as origens dessas flutuaces, e ao fato delas estarem ou néo
relacionadas aos fendémenos politicos. Para a hipétese que considera a
existéncia desse vinculo entre o sistema politico e as decisGes de politica
macroecondmica, o argumento é que o governo faz politica com os olhos
voltados para a situagcdo da economia no periodo das eleigdes - quanto mais
favoravel, maior sera a popularidade do governo, o que provavelmente
aumentara suas chances de vencer. Essa atitude da origem a um ciclo
econdémico induzido politicamente. Isso implica que certos indicadores
econdémicos (como, por exemplo, indices de inflacdo e desemprego) irdo
flutuar ao longo do tempo, de forma que picos (ou vales) nas séries
sincronizam-se  com  periodos de eleicbes. Esses ciclos sdo

1

consequentemente, conhecidos como Ciclos Politico-Eleitorais, e mostram que,

em determinado instante, o nivel de atividade econdmica depende, pelo menos

em parte, de quanto tempo ainda falta até a préxima eleicéo.
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Ha quatro questdes centrais na teoria dos Ciclos Politico-Eleitorais:

* Fleitores

Os eventos econémicos influenciam as preferéncias dos eleitores? Os
eleitores s&o racionais e perfeitamente informados? Os eleitores tém olhos
voltados para o passado, sdo miopes (ou seja, possuem “vis&o curta” quanto a
evolugdo das condigbes econdmicas, se concentrando apenas na situacao
econdmica da época das eleigdes), ou possuem expectativas quanto ao

futuro?

* Partidos

Qual a motivagdo dos lideres politicos ou dos partidos? Sao eles
maximizadores de votos e oportunistas (ou seja, sdo manipuladores da
economia visando beneficio préprio, fazendo promessas para o futuro com
intuito de obter vantagem eleitoral no presente); ou eles realmente perseguem
seus objetivos ideoldgicos (econdmicos e sociais) ao representar o seu

eleitorado?

* Regras e Processos Econémicos

Qual a estrutura pela qual opera a economia? Os politicos e partidos
podem afetar os resultados econémicos? Quais s3o os instrumentos de politica

econdmica mais importantes? Quem possui controle sobre eles?
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* Competéncia

Os politicos ou partidos perseguem seus objetivos de forma competente
(eficiente), ou eles “ddo a volta por cima’, nao satisfazendo os eleitores, nem

seguindo objetivos ideoldgicos?

Nos Ultimos anos, estudos tém explorado diferentes abordagens sobre
essas quatro questbes. As duas que receberam maior atencdo concentram-se
na racionalidade dos eleitores e no comportamento dos partidos, tendo sido

classificadas por Norhaus' da seguinte maneira:

Partidos Oportunistas e Eleitores Irracionais (“Ciclo Oportunista”). Nessa
abordagem, os eleitores examinam o desempenho da economia
retrospectivamente, de modo que eles nao tentam (ou n&o conseguem) fazer
previsbes sobre qual poderia ser o desempenho futuro. E quanto aos
policymakers, estes escolhem certas politicas econémicas visando maximizar
seus votos na proxima elei¢do. Esse modelo analisa a escolha entre inflagéo e
desemprego, onde baixo desemprego hoje nos leva a uma inflagdo elevada
agora e no futuro. Assim, os partidos irdo realizar politicas anti-inflacionarias
(contracionistas) no inicio do ciclo eleitoral, e irdo estimular a economia, na
medida que as eleigcbes se aproximam (0 que levard a economia a um

equilibrio com inflag&o elevada).

Partidos Ideolégicos e Eleitores Irracionais (“Ciclo Ideolégico”). Essa
abordagem também examina a interacdo de politicas com desemprego e
inflagdo. Os partidos, neste caso, sdo identificados por sua ideologia, como

por exemplo, partidos de esquerda e de direita. Partidos de esquerda preferem

' Nordhaus (1989), p. 3-6.
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indices baixos de desemprego, o que leva a economia a um nivel de inflagdo
elevado; enquanto partidos de direita preferem inflagdo baixa, que esta
associada a um nivel alto de desemprego. Nesta abordagem, os eleitores
escolnem os partidos que melhor representam suas preferéncias. Assim,
somente haveria alteracdo nas politicas econémicas quando mudasse o
partido que estivesse no poder, e nao pela manipulacdo da economia com o

intuito de reeleicao.

Eleitores Ultra-racionais. De acordo com este modelo, os eleitores teriam
as mesmas informagdes que os partidos (o que presumidamente é muito dificil
de acontecer). Seriam, portanto, eleitores ‘ultra-racionais”, e nao sofreriam
com lapsos de memodria, relativamente a performance da economia. Nesta
situacdo, os partidos nao teriam como ‘enganar” os eleitores, ou seja, eles ndo
seriam bem sucedidos ao manipular a economia, e assim, ndo teriam como

induzir um ciclo politicamente.

Diferengas quanto a Competéncia. O conceito de competéncia requer que
os partidos utilizem as melhores informacées disponiveis quanto & estrutura da
economia, e que utilizem essas informacées de forma eficiente. Competéncia
perfeita implicaria na Eficiéncia de Pareto. Diferengas quanto & competéncia
influenciariam no comportamento dos eleitores e dos policymakers. Os
eleitores podem realizar sua escolha entre os partidos, mais pela sua
percepgao dos diferentes graus de competéncia, do que pelas diferentes
ideologias. Associada a esta abordagem temos a existéncia de assimetria de
informagdo entre os resultados de politica econémica e a percepgiao desses
resultados pela populacéo, e essa assimetria tende a ser usada pelos politicos

que visam obter ganhos, principalmente em periodos em que essa atitude
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possa influenciar no resultado das eleicdes. Partidos incompetentes, de

alguma forma, falham ao usar as informacdes disponiveis, mostrando com isso

sinais de irracionalidade.

Se as evidéncias empiricas suportam as teorias de Ciclos Politico-
Eleitorais... essa € uma outra questdo. Mas todas possuem argumentos em
comum: (i) os partidos pretendem ganhar as eleicdes, e para isso visam
maximizar votos; (ii) as preferéncias dos eleitores com relagéo aos resultados
econdmicos se refletem em seus votos: (iii) os governos podem manipular a
economia para aumentar suas chances de reeleicdo. Embora o grau de
controle sobre a economia seja questionavel, dadas as incertezas com relacéo
ao timing e aos efeitos dessas intervencdes, essa tendéncia de tentar iludir os
eleitores através de uma situagdo econémica favoravel em fases pré-eleitorais

existe, e ndo pode, portanto, ser deixada de lado.

No segundo capitulo, faremos uma sintese dos principais pressupostos
e conclusdes dos modelos de politica econémica tratados na Bibliografia
anexa e que tém como elo comum a consideragéo de que as instituicGes
politicas contam! Este capitulo também fara mengdo 4 questdo da existéncia
de ciclos politicos em uma democracia, e ainda, de como esses ciclos podem

gerar alteragGes no ciclo de politica monetaria.

No terceiro capitulo, os fatos politicos nacionais ocorridos nas
vizinhangas de 1986 e 1994 s&o apresentados e colocados numa perspectiva
homogénea, de modo que possam ser comparados aos pressupostos das
teorias apresentadas no capitulo anterior. Como n&o ha tradicdo neste tipo de

estudo no Brasil, e levando-se em conta o prazo disponivel para a realizacéo
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deste trabalho, ndo serdo empreendidos testes estatisticos das constatagdes a

que se podera chegar. O contraponto com os modelos analiticos é gue sera

usado para validar as conclusées do capitulo seguinte.

No quarto e Ultimo capitulo, é feita uma breve conclusdo de tudo que foi

exposto ao longo deste trabalho.

Assim, o objetivo deste trabalho é procurar relacionar as teorias
existentes com o caso brasileiro, através de analise empirica do vinculo entre
as atividades legislativas e as condigdes macroecondmicas do nosso pais,
com base em fatos recentes da economia brasileira. Através desses fatos
vamos observar o comportamento de algumas varidveis macroecondmicas e
como essas variaveis se relacionam com o comportamento dos policymakers,

em periodos pré e pas eleitorais.

Se esses ciclos realmente influenciam a atividade econOmica, os
economistas precisam ter conhecimento da existéncia deles para poder

entender mais profundamente a economia.
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II - A TEORIA DOS CICLOS POLITICO-ELEITORAIS

O principal argumento a favor das teorias de Ciclos Politico-Eleitorais é
que, dada a miopia dos eleitores, os politicos tém um incentivo a realizar
politicas expansionistas nas vésperas das elei¢cbes e politicas contracionistas
apos as eleigbes, o que explica a existéncia de ciclos induzidos politicamente.
Essas teorias frequentemente assumem que um rapido crescimento real da

economia aumenta a popularidade dos governos.

De acordo com essa perspectiva, podem ocorrer interagcdes entre
politicas fiscais e monetérias, no sentido em que promessas de politica fiscal
séo feitas visando ganho politico imediato, enquanto surpresas monetérias
ocorrem algum tempo depois para tentar compensar um eventual impacto
eleitoral adverso daquela politica fiscal. Em geral, os eleitores sempre terdo
informagdo imperfeita quanto ao ambiente politico e quanto ao futuro da
economia. Assim, uma politica fiscal, como uma promessa de redistribuic&o de
renda, pode influenciar no resultado eleitoral: da mesma forma que uma
politica monetaria também pode influenciar nesse resultado, dado que os
eleitores n&o sabem nem o timing nem a magnitude da surpresa monetaria.
Entdo, é importante considerar as manipulagbes que ocorrem na
macroeconomia, dada a interagdo que existe entre economistas e cientistas

politicos.
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A literatura sobre os ciclos politico-eleitorais pode ser dividida em duas

fases distintas®. A primeira fase ocorre em meados dos anos 70, na qual
Nordhaus e Hibbs identificaram dois tipos diferentes de ciclos politico-
eleitorais: Nordhaus deu uma énfase maior ao ciclo oportunista, onde os
politicos estariam mais interessados na possibilidade de reeleicdo. Hibbs
identificou o ciclo ideolégico, com os partidos seguindo politicas e objetivos
diferentes, onde partidos de esquerda preferem indices baixos de
desemprego, mesmo com o custo de uma inflagdo elevada; enquanto os
partidos de direita preferem inflagdo baixa, que esta associada a um nivel alto
de desemprego. Ambos os modelos baseiam-se na abordagem tradicional que
considera os eleitores irracionais, ou seja, imperfeitamente informados e
retrospectivos (mas devemos considerar que essa retrospectiva dos
acontecimentos econémicos seja de curto prazo, e na maioria das vezes, se
refere apenas a periodos quase que imediatamente pré-eleitorais - geralmente

ao mandato do candidato politico ou do representante de seu partido).

A segunda fase se d& em meados dos anos 80, onde os autores
Hamada, Kydland & Prescott, e Barro & Gordon, utilizaram a abordagem da
teoria dos jogos no estudo da teoria macroecon6mica. Cukierman & Meltzer,
Rogoff & Sibert, e Persson & Tabellini desenvolveram o modelo de ciclos
oportunistas racionais. Alesina propés o modelo de ciclos ideolégicos racionais.
Esta segunda gerag&o de modelos diverge da anterior em dois aspectos
importantes. Primeiro, a hipétese de expectativas racionais faz com que a
economia seja menos influenciada pelas decisdes politicas em geral, e em

particular, pela politica monetaria. Segundo, racionalidade implica que os

2 A relagdo de autores e suas principais contribui¢cées na teoria dos Ciclos Politico-Eleitorais encontra-
se em Alesina (1995), p. 146.
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eleitores ndo podem ser sistematicamente enganados, na medida em que o
Jogo se repete, ou seja, na medida em que os politicos se utilizem apenas de
um comportamento oportunista, o qual sera reprovado pelo eleitorado (através
da redugdo do numero de votos). Portanto, o principal argumento contra a
teoria dos Ciclos Politico-Eleitorais surge nesta segunda fase, e é uma
proposigdo derivada da teoria das Expectativas Racionais que diz que, se o
governo manipular as condigbes econdmicas de forma sistematica, essa
maneira de agir do governo acabard sendo antecipada por firmas e

consumidores, de forma a ndo mais haver efeitos reais sobre a economia.

MODELOS DE CICLOS POLITICO-ELEITORAIS

A seguir, temos os principais pressupostos e conclusées dos quatro
modelos béasicos dos ciclos politico-eleitorais®, desenvolvidos pelos autores
citados anteriormente, e que muito contribuiram para o melhor entendimento
dessa teoria que busca uma explicacdo para a manipulagdo que ocorre na
economia pelos policymakers que, de alguma forma, tentam obter beneficios
politicos e eleitorais num ambiente institucional complexo. E importante que
nos, como economistas e, principalmente, como cidaddos e eleitores,
tenhamos consciéncia de como essa atitude pode afetar a trajetéria da

economia de um pais.

® Alesina (1995), p. 146-154.



-15-

Modelo Oportunista Tradicional

Este provavelmente é o modelo mais conhecido de Ciclos Politico-

Eleitorais, e foi desenvolvido por Nordhaus. As hipdteses principais do modelo

T e,

s&o:

P
L

(@) uma Curva de Phillips estavel - que mostra o trade-off entre
desemprego e inflagdo - descreve a economia, onde 0 crescimento
econdémico (combinado a uma redugdo no desemprego) é acompanhado

por um nivel de inflagéo elevado:;

(b) as expectativas de inflagdo séo adaptativas, isto é, a inflagéo corrente e

o

a esperada dependem (positivamente) da inflagdo passada.

o

Assim, (a) e (b) implicam que uma reducgéo no desemprego (e um aumento
3 no crescimento da economia) sempre leva a um aumento na inflag&o. De fato,
se as expectativas s&o adaptativas, devemos esperar que exista um lag entre

N as expectativas e a inflagéo atual (observada).

(c) o policymaker controla o nivel de demanda agregada através dos

instrumentos de politica fiscal e monetaria;

(d) os politicos sdo oportunistas: eles se preocupam apenas com a sua
posicédo no governo, e n&do possuem objetivos especificos (partidario-

ideolbgicos) de politica macroeconémica;

(e) os eleitores sdo retrospectivos, ou seja, eles julgam a performance do
candidato de acordo com as condi¢ées da economia, durante o seu

mandato (n&o possuem expectativas racionais).
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; Com essas hipoteses, Nordhaus conclui que os politicos tém um forte
¢ incentivo a estimular a economia préximo do final de seu mandato, visando
( obter vantagem eleitoral a curto prazo, de forma que no periodo das elei¢cdes o
nivel de atividade econ6mica é elevado, e a economia depara-se com um nivel
( alto de inflacdo, resultado da expansdo pré-eleitoral. Apés as eleigbes, a

inflagdo e reduzida com a adigéo de politicas contracionistas, que geram uma

{ reducdo no ritmo do crescimento econdmico. Assim, de acordo com este

.

modelo, podemos observar grande crescimento econdmico e baixo

[

!

desemprego em periodos pré-eleitorais, e recessao apos as eleigtes.

C
i‘ Modelo Oportunista Racional

Cukierman & Meltzer, Rogoff & Sibert, e Persson & Tabellini,
desenvolveram um modelo considerando um comportamento racional. As
Z hipoteses anteriores também se aplicam neste modelo, com excec¢do das

hipéteses (b) e (e), que sdo substituidas pelas que se seguem:

(b’) os agentes econdmicos possuem expectativas racionais das principais

variaveis econémicas;

(e') os eleitores ndo tém como saber o nivel de ‘competéncia” do

candidato;

(e”) os eleitores escolhem o candidato que parece ter a maior utilidade,
dadas suas expectativas racionais quanto a performance da economia no

periodo apds as eleigdes, ou seja, eles tentam distinguir os efeitos de
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choques exdgenos a economia dos efeitos da competéncia do governo na

realizagdo de suas politicas econdmicas.

A competéncia do policymaker é definida pela sua habilidade de promover
crescimento sem inflagcéo (Persson e Tabellini), de reduzir o desperdicio (ou
um déficit) orcamentario (Rogoff e Sibert) e de isolar a economia de eventuais
choques que possam ser prejudiciais & performance econdémica (Cukierman e
Meltzer). Neste modelo, os policymakers sdo mais informados do que os
cidadaos a respeito de sua propria competéncia, o que nos parece bastante
6bvio. Tendo como vantagem a existéncia de assimetfria de informagéo, e
tentando parecer o mais competente possivel, os politicos acabam se
comportando da mesma forma que no modelo de Nordhaus. Contudo, dada a
racionalidade dos eleitores, os politicos que parecerem muito oportunistas (ao
agirem sistematicamente) serdo punidos pelos eleitores ao perderem seus
votos. Ent&o, os ciclos politicos - sob essa perspectiva da racionalidade dos
eleitores - sdo mais curtos, isto &, possuem uma duracdo menor, e também sao

menores em magnitude e menos regulares do que no modelo de Nordhaus.

Modelo Ideolégico Tradicional

Uma versdo extrema do modelo ideoldgico é baseada na irracionalidade
dos eleitores. Considera as hipéteses (a), (b) e (c) do primeiro modelo aqui

descrito, e substitui as hipéteses (d) e (e) da forma que se segue:

(d') os politicos s&o ideoldgicos, no sentido em que diferentes partidos
possuem diferentes objetivos de politica, lembrando do diferencial que

existe, por exemplo, entre partidos de esquerda e de direita;
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(e’") cada eleitor vota no partido que melhor representa suas preferéncias.

Este modelo, desenvolvido por Hibbs, implica que os politicos ndo so
oportunistas, e que eles decidem o curso da economia de acordo com suas
preferéncias ideoldgicas. Assim, diferentes partidos escolhem pontos
diferentes na Curva de Phillips, de acordo com suas ideologias (partidos de
esquerda preferem indices baixos de desemprego, que estdo associados a
niveis de inflagdo elevados; enquanto partidos de direita preferem inflagdo
baixa, que consequentemente estd associada a um grande nivel de
desemprego). Ou seja, podemos ter crescimento econdmico e inflagcéo
permanentemente mais elevados e com baixo desemprego com governos de

esquerda do que com governos de direita.

Modelo Ideoldgico Racional

Alesina desenvolveu um modelo que adota as hipéteses (a), (b'), (c), (d) e

111

(e™) anteriores. De acordo com este modelo, os partidos também possuem
ideologias diferentes, de forma a representar os interesses dos diversos
eleitorados. Neste caso, se ha incerteza quanto as preferéncias dos eleitores,
os partidos irdo propor diferentes plataformas, mesmo que eles tenham a
mesma informagdo quanto a essas preferéncias. Assim, os policymakers

possuem diferentes objetivos e incentivos. Surgem entdo questées importantes

como credibilidade e consisténcia das politicas anunciadas.
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Porém, esta abordagem® se refere a interag&o dos partidos (que possuem
diferentes objetivos de politica) com eleitores cujas expectativas sdo racionais
- 0 que os permite fazer previsées quanto & performance da economia no

futuro.

Neste caso, os partidos dao diferente importancia ao fato do desemprego e
da inflagdo serem considerados males econdémicos, de forma que suas
politicas otimas sdo diferentes®, bem como seus incentivos para gerar
Surpresas politicas que desviem suas acées daquilo que antes tinha sido
anunciado. Assim, quando um partido é eleito, ele faz uma escolha: podera
seguir a politica que maximize os beneficios de curto de prazo ao seu
eleitorado, ou podera adotar uma politica de cooperagéo, que faca ambos os
eleitorados ficarem melhores no longo prazo. Se houver confianga mutua e
comunicagdo®, ambos os partidos poderdo se submeter a uma regra de
cooperacao - a racionalidade coletiva pode ditar a necessidade de um acordo
entre as partes. Caso contrario, pode surgir um resultado discricionario de
ambas as partes (equilibrio de Nash’) na medida em que 0 jogo (a interacéo
entre eles) se repete, onde cada qual faz o melhor para si, pressupondo que o
mesmo é valido para o outro. Nesta abordagem o equilibrio tende a ser sub-
6timo®. Se os partidos concordassem em seguir politicas idénticas (onde o

partido mais popular faria um acordo com os demais, de forma que as politicas

¢ Alesina (1987).

Uma analise mais detalhada dos ciclos ideolégicos encontra-se em Nordhaus (1989), p. 7-16, 20-25.
® Veja Calvert (1995) p.235-244.

John Nash, matematico americano, que em 1951 formulou o conceito de equilibrio discricionario,
fundamental na teoria dos jogos.

Como no caso do Dilema dos Prisioneiros, onde eles estariam melhores se ambos tivessem confianga
mutua (ja que eles ndo tinham como coordenar suas agdes). O equilibrio neste caso é sub-6timo - & um
equilibrio Pareto ineficiente - pois ainda seria possivel chegar a um resultado em que ambos estivessem
melhores. O Dilema dos Prisioneiros se aplica a um amplo espectro de fendmenos politicos e sociais,
onde fazer acordo ainda seria a melhor solugso.
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estivessem mais proximas do seu ponto de vista), este ciclo seria evitado, e o

eleitorado de ambos os partidos estariam melhores.

A idéia basica do modelo é que, dada a lentidao (rigidez) com que ocorrem
os ajustes nos salérios, variagbes na inflagdo sdo associadas a mudangas
temporérias na atividade econdmica feitas pelo governo, que a desviam do seu
nivel natural. Podemos tentar ilustrar uma situac&o que nos sirva de exemplo:
() vamos supor que no inicio de um governo de direita (de esquerda), o
produto esteja abaixo (acima) do seu nivel potencial e o desemprego esteja
acima (abaixo) do seu nivel natural; (ii) para reequilibrar esta situagéo, precos
e salarios s&o ajustados, de forma que o produto e o desemprego voltem a seu
nivel natural, apés esse periodo de ajuste, que geralmente nao leva mais do
que dois anos, o nivel de atividade econémica independe do partido que esta
no governo; (iii) o resultado do ajuste é que a taxa de inflag&o pode estar tao
elevada como se o partido que estivesse no poder fosse um partido de

esquerda (e ndo de direita, como supomos no inicio).

O publico sabe que partidos de esquerda (direita) tém um forte incentivo a
seguir politicas expansionistas (contracionistas) que reduzam (aumentem) o
desemprego, logo a inflagdo esperada deve ser elevada (baixa); e a taxa de
inflac&o deveria permanecer alta (baixa) apos todos os ajustes, de forma que,
no longo prazo, a inflagdo atual seja igual a inflagdo esperada, e que o
desemprego esteja em seu nivel natural. Porém, uma taxa de inflagdo que seja
consistente no tempo, e que mantenha a credibilidade do povo no partido,
tende a ser sub-6tima, porque os efeitos dos ajustes levam a um resultado
econdmico que independe do partido que esta atuando no governo. Ou seja,

este modelo ideoldgico racional difere do tradicional porque enfatiza que as
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diferengas ideologicas quanto ao crescimento econdmico, quanto ao
desemprego e quanto a inflagdo, associadas & mudanga do partido que esta
no governo, sao apenas temporarias, de forma que o partido seria bem

sucedido apenas no curto prazo.

Em suma, ha duas linhas de pensamento que formalizam a nocdo comum
de que os politicos influenciam na conduta da politica macroecondmica, que
sao as escolas Oportunista e a Ideolégica. A escola oportunista argumenta que
Os governos tém um incentivo a usar politicas expansionistas para obter uma
boa performance econémica antes das eleicdes. Na auséncia de expectativas
racionais, essa atitude pode aumentar o nivel real da atividade econémica e
aumentar as chances de reeleigdo se os eleitores julgarem os politicos por
aquela performance da economia. Ap6s a reeleicdo os governos certamente
irdo contrair a economia e prepara-la para um novo impulso. Isso produz um
ciclo oportunista (tradicional) na economia. Se os eleitores sdo racionais, os
politicos podem usufruir da temporaria assimetria de informacao para sinalizar

competéncia, criando um ciclo oportunista racional.

A escola ideoldgica argumenta que os politicos ndo sio oportunistas, e
que suas decisdes se baseiam em suas preferéncias ou ideologias (partidos
de esquerda x partidos de direita). Se os eleitores sao irracionais, a Curva de
Phillips mostra como essa diferenca de politica e de ideologia pode afetar a
economia (através de suas consequéncias na taxa de inflacdo e no nivel de
desemprego), provavelmente gerando um ciclo ideoldgico. Mesmo se as
expectativas forem racionais, nenhum eleitor podera antecipar completamente
os resultados das eleigdes. Assim, qualquer revelacdo podera influenciar as

condicbes da economia, de acordo com as expectativas dos agentes
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econdémicos, 0 que gera um ciclo ideolégico racional. Ambas as escolas
oportunista e ideoldgica encontram suporte em estudos empiricos ja realizados

por diversos autores®.

Assim, “a situac&o eleitoral é o Jocus privilegiado de interacao entre atores
politicos: os partidos apresentam seus programas e candidatos - fruto de
decisGes pré-eleitorais - e o eleitorado, com maior ou menor consciéncia
politica, seleciona seus produtos e consubstancia tais preferéncias no voto. A
eleigéo, portanto, é feita para os eleitores e para os partidos, atendendo a uma
dupla determinagéo: permitir que aqueles se fagam representar e escolher o
governo, ou parte dele. (...) Emerge, assim, a questdo da representatividade
do processo eleitoral, aqui entendida como a fidelidade com gue as regras do
jogo interpretam a vontade popular (...) e como transformam a vontade

manifesta nas urnas em poder politico institucionalizado”'®.

CICLOS POLITICOS E DEMOCRACIA

Os ciclos politico-eleitorais questionam a habilidade da democracia de
responder de forma apropriada aos problemas macroecondémicos, e propéem
que os politicos se véem em melhor situagdo quando manipulam a economia
na inteng&o de aumentar sua popularidade e, assim, maximizar votos. Politicas
de longo prazo, como politicas de estabilizacao de pregos, sdo anunciadas de

forma a garantir que o publico esteja satisfeito (melhor dizendo, que esteja

° Para uma analise empirica da economia dos Estados Unidos sob a perspectiva dos ciclos politico-
eleitorais, veja Nordhaus (1989), Alesina (1988), Havrilesky (1988) e Shughart Il & Tollison (1985). Para
a economia da Alemanha veja Berger & Woitek (1996). Para a economia brasileira ndo ha muitos
estudos desse género, mas podemos encontrar uma analise do Plano Cruzado sob essa perspectiva em
Franco (1986) e do Plano Real em Monteiro (1997), os quais serdo posteriormente tratados nesta
monografia.

1% Jtinior e Santos (1991), p. 134.
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‘conformado”) com a performance da economia no momento das eleighes.
Mas, na verdade, todos estarao piores do que se ndo houvesse eleicoes’’ (ou

melhor, se ndo houvesse manipulagdes com intuito eleitoral).

Existe um ponto de vista sob o qual considera-se que “a inflagdo é um
resultado inevitdvel do normal funcionamento de Instituicées politicas

democraticas”'?

. No final de 1984, a economia brasileira estava numa fase de
grande recuperacéo. Ninguém poderia prever que cinco anos depois, no final
do governo Sarney (1985-1989), o Brasil experimentaria uma hiperinflagao,
com déficit fiscal (no conceito operacional) em 10% do PIB. Como isso
aconteceu? O proprio retorno ao regime democratico foi um fator de
deterioracdo da situagdo fiscal brasileira. Com a auséncia do controle
autoritario, houve uma fraqueza institucional (das instituicées fiscais e
monetarias). E essa é, na verdade, uma doenca de qualquer democracia, onde
lobbies existem justamente para beneficiar setores estratégicos. Essa
tendéncia de exploracdo da maioria por uma minoria organizada nos levou a
um contexto de fraquezas institucionais. Uma caracteristica central da crise
fiscal brasileira € a expans&o do gasto social e das transferéncias aos estados
€ municipios, necessarias para assegurar a densidade politica do regime
democratico de 1985 (onde havia uma competicdo aberta por recursos
publicos). Como nao foi possivel aumentar a carga tributéria para atender a
essas demandas, parte delas acabou sendo financiada com emissdo de

moeda, o que levou a economia brasileira & hiperinflacéo. Portanto, também é

causa da inflag&o a irresponsabilidade macroeconémica, gue nada mais € do

" Williams (1990), p. 767.
'2 Barry (1985), p. 280.
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que o sistema politico-institucional atendendo aos interesses de grupos

especiais e, para isso, manipulando a economia™.

A idéia da irresponsabilidade macroecondmica colocada anteriormente
também se encontra na teoria de escolhas coletivas, e esta Ultima é motivada
por duas observagbes fundamentais: Primeiro, o crescimento monetario
aumenta quando responde a pressées legislativas e executivas, e a pressdes
de setores organizados da economia, ou grupos de interesse privados.
Segundo, promessas de redistribuicdo de renda nao dominam apenas as
campanhas eleitorais formais, mas séo o “p&o com manteiga” dos politicos de
praticamente todas as economias, de todos os tempos, pois o impacto
redistributivo da politica monetaria tem como centro a renda gerada ao
governo pela inflagdo e a redistribuicao de renda entre os setores. Nao Importa
de que tipo s&o os eleitores (se sdo miopes ou se possuem expectativas
racionais), eles nunca estardo perfeitamente informados. Eles “avaliam os
partidos de acordo com dois critérios basicos: a proximidade da plataforma
partidaria a suas préprias preferéncias (...) e o grau de confianga que eles tém
no candidato, isto &, até que ponto eles acreditam que o partido ou o candidato
iré cumprir suas promessas eleitorais’'*, Consequentemente, os eleitores nao

poderao antecipar nem o timing nem a magnitude de uma surpresa monetaria.

A justificativa para a existéncia de instituices democraticas é a noc¢éo de
que elas representam as preferéncias politicas dos cidaddos nos resultados
das decisGes de politica econdmica do governo. Mas ‘inflagdo elevada destroi

quaisquer expectativas e faz aumentar as incertezas, (...) o que pode levar a

"> Veja Franco (1995), cap. 8.
™ Veja Monteiro (1997), p. 25
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um descontentamento popular’’®. Portanto, uma forma de saber qual a opinido
do publico a respeito da inflacdo seria observar mudangas nas intences de
voto dos eleitores relacionadas a mudancas nos indicadores econdmicos,
embora n&o haja razdo para esperar que as variaveis econémicas agregadas
tenham uma relagéo fixa com a popularidade dos candidatos politicos. Entéo,
poderiamos nos perguntar por que os policymakers persistem em permitir que
a inflagé&o alcance niveis mais altos do que deveria. A resposta é que se o
governo tomar medidas contracionistas na esperanca de diminuir a inflagao,
essas medidas inevitavelmente ter&o efeitos adversos nos niveis de emprego e
de renda real, o que também teria um impacto negativo na popularidade do
governo, porque certamente n&o é desejo das pessoas ficarem
desempregadas e nem terem uma perda de renda real. Além do mais,
podemos notar existéncia de inflacdo em todas as democracias

economicamente avancadas'®.

OS CICLOS NA POLITICA MONETARIA

N&o fugindo do nosso tema, voltemos a falar do comportamento eleitoral.
Sabemos que um aumento na quantidade de moeda na economia tem o efeito
inicial de aumentar o nivel de atividade econdmica, o qual serd dissipado a
longo prazo com o aumento no nivel geral de precos. Inicialmente, a
quantidade extra de moeda sera usada para comprar (e vender) mais aos
antigos niveis de pregos, gerando um excesso de demanda na economia. Com

os produtores ganhando mais, podera haver ainda um aumento nos salarios

'> Barry (1985), p. 284, 289.
'® 1dem, p. 297.
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nominais, 0 que por sua vez ird estimular mais ainda o crescimento do nivel de
atividade econbmica. Porém, além dessa elevacdo nos custos de producao,
temos também aquele excesso de demanda causado pela oferta extra de
moeda, o que acabara levando a um aumento nos precos dos produtos,
criando-se, assim, um processo inflacionério. E, embora os salarios nominais
sejam agora maiores do que antes, os precos também estaréo maiores, de
forma que, na verdade, os saldrios reais provavelmente estardo menores.
Portanto, esse crescimento no nivel de atividade esta relacionado a ilusdo
monetaria causada, inicialmente, pela moeda extra na economia (até que as
pessoas tomem consciéncia de que, na verdade, seus saldrios reais estdo
menores). Assim, sob o ponto de vista do comportamento eleitoral, dado o /ag
existente entre as expectativas de inflagdo e a inflacdo atual (efetiva), o
governo pode estimular a economia em determinados periodos, como por
exemplo, em periodos pré-eleitorais, visando aumentar sua popularidade

perante os eleitores.

Portanto, podemos dizer que os policymakers muitas vezes se encontram
numa busca consciente por poder, enquanto se considera que, em contraste,
os eleitores s&o desprovidos de capacidade de raciocinio (eleitores irracionais,
dada sua informagdo imperfeita do ambiente econdmico, politico e
institucional), visto que ndo conseguem fazer estimativas para tentar antecipar
o futuro, se limitando apenas a situacéo da economia no periodo pré-eleitoral.
E, se essas s&o as premissas, ndo nos surpreende que a democracia acabe

sendo vista, muitas vezes, como “uma forma falha de governo”"”.

7" |dem, p. 300.
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Dados os efeitos anteriormente relatados, podemos dizer que a
manipulagao que ocorre na economia com intuito de se promover crescimento
econdmico em periodos estratégicos, traz beneficios de curto prazo para os
policymakers e custos de longo prazo para a economia como um todo.

Reorganizando as idéias, podemos separar esses efeitos da seguinte forma:

- Beneficios de curto prazo de se promover um aumento na inflagao:

Dada a dificuldade de se realizar reformas que poderiam restringir as
consequéncias do rent-seeking sobre a politica monetaria, a taxa de inflagéo
tende a ser elevada e a oscilar entre periodos longos de taxas elevadas e
periodos curtos em que essas taxas sdo baixas e estaveis. Nesses ultimos, ha
formidaveis beneficios de curto prazo de se aumentar a taxa de inflagao,
associados ao potencial de surpreender os agentes econdémicos (que possuem
assimetria de informagéo, o que os leva a ilusdo monetaria). Contudo, esse
aumento inesperado na taxa de inflagdo vai perdendo aos poucos sua
capacidade de afetar o produto, o emprego, as taxas de juros e cambio reais,
dadas as expectativas adaptativas dos agentes econdmicos, que fazem
adaptacbes e ajustes necessarios aos salarios nominais e aos pregos de seus
produtos. Essa erosdo nos beneficios induzem os politicos a promoverem um
aumento na oferta monetaria de forma a elevar novamente a taxa de inflagéo,
0 que, mais uma vez, sera ajustado pelos agentes econémicos. Dadas, entao,
as expectativas adaptativas dos agentes econOmicos, essas surpresas
monetarias terdo que tais que levem a um aumento cada vez maior na taxa de
inflacdo, de forma a promover os mesmos beneficios de curto prazo aocs

politicos.
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- Custos de Longo Prazo:

Na medida que a inflagdo aumenta, o crescimento econdmico diminui e o
nivel de riqueza da economia cai rapidamente. O estoque real de moeda da
economia diminui, e ocorre um aumento na taxa de juros. Mais recursos sdo
alocados para fins especulativos, o que leva a uma redugao no investimento
que promoveria o crescimento econdmico. E, finalmente, dado que as
mudangas nos pregos nominais ndo sdo sincronizadas, aumentam as
distor¢es nos pregos relativos e a incerteza. Num cenério como este, com o
produto em declinio e a inflagdo aumentando (o que leva a um aumento na
velocidade da moeda), qualquer expans&o que ocorra na oferta de moeda sera
cada vez mais inflacionaria. Entdo, quando e como o processo inflacionario
podera ser interrompido? Isso dependera dos custos de organizagdo. Se os
custos marginais da inflagdo forem maiores que os custos marginais de
organizacdo, ai sim poderemos ter uma politica anti-inflacionaria de
credibilidade. A inflagdo aumenta ao longo do tempo até alcangar um nivel
critico onde n&o haja mais beneficios de longo prazo, o que ira forcar os
grupos de interesse a demandarem a implementacdo de uma restricao
monetaria. Assim, depois que 0s grupos de interesse se organizam, a reducdo
na inflagéo tende a ocorrer de forma brusca. Mas, infelizmente, esta fase no
ciclo da politica monetéria ndo é permanente, e tende a ser uma fase de curta
duragéo. Entdo, como péde ser visto, a amplitude e periodicidade do ciclo de
politica monetaria dependem dos custos de organizagdo, os quais variam
inversamente as restricées que limitam o processo de rent-seeking (que nada
mais & do que o processo de busca de ganhos decorrentes da atuacdo do

governo num tema preferencial - e essa busca por ganhos especiais gera uma
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variedade de comportamentos no que se refere a relacdo entre partidos e

(
- eleitores individuais).
{

Portanto, tomando como premissa um ambiente politico-econémico
{ institucionalmente rico, e sabendo que as condi¢cdes econdmicas influenciam
os cidad&os a epoca das eleigbes, podemos dizer que os policymakers tentam
( manipular os eventos econémicos visando aumentar suas chances eleitorais:
mais emprego, uma renda real maior e um nivel de inflagdo mais baixo,

especialmente nos meses precedentes as eleigdes, geram beneficios politicos

!

(.

de curto prazo aos candidatos, porque aumentam sua popularidade frente aos

eleitores'®.

'® Uma analise do ciclo de politica monetéria na economia dos Estados Unidos, no periodo de eleigbes
presidenciais compreendido entre 1960 e 1980 pode ser vista no artigo de Meiselman (1984) no The
Wall Street Journal.
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III1 - A ECONOMIA BRASILEIRA

PLANO CRUZADO

A inflagdo dos anos oitenta na América Latina associa-se aos
desequilibrios externos observados a partir de 1973. Nesta época ha, entéo, 2
preocupagfes: sanar o problema do ajustamento externo e combater a
inflagdo. O esforgo brasileiro para esse ajustamento tem inicio em 1974,
através de um programa de grandes investimentos. Ajustamento e
estabilizagdo econdémica geralmente sdo tratados em conjunto, na medida em
que se entende que a origem da inflagdo seria o desequilibrio externo, de
forma que seria dificil pensar em estabilizagdo sem ajustamento - embora o
inverso ndo se verifique, pois ndo é necessaria a estabilizacdo para o

ajustamento das contas externas.

Ao tomar posse em 15 de margo de 1979, elegendo formalmente como
principal objetivo econdémico de seu mandato a queda da inflacdo ao nivel
vigente quando da primeira crise do petréleo (em torno de 20% ao ano), o
quinto governo pés-revolucionario certamente n&o poderia prever o abismo
que se abriria entre o desenrolar dos fatos e suas aspiracdes de estabilizacao.

Apenas cinco anos mais tarde, o pais, em meio & maior variagdo anual de
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precos ja registrada em sua historia (223,8%), recordaria nostalgicamente o
ano de 1978 quando a inflagdo ainda situava na faixa dos 40%. A taxa de
variagdo do nivel de pregos registrada em 1984 foi suficiente até mesmo para
desbancar o recorde de 211% registrado no ano anterior, este ultimo
acompanhado de uma recessdo sem precedentes na histéria do pais. E,
embora a sequéncia de choques externos ocorridos apos 1979 se constitua no
motivo principal da crise da economia brasileira entre 1980 e 1983, o tardio
reconhecimento da gravidade da situagéo por parte do governo, caracterizado
pela valorizag&o cambial ocorrida entre 1980 e 1983, pela mudanca de politica
salarial em 1979 (com a “semestralidade” - de forma que os reajustes salariais
passassem de anuais para semestrais para evitar a queda brusca do poder
aquisitivo médio dos trabalhadores - foi uma “medida errada na hora errada”’®)
e pelo afrouxamento monetario-fiscal persistente entre o segundo semestre de
1979 e o final de 1980, em muito contribuiu para ampliar o quadro de

dificuldades com o qual o pais se defrontou a partir dessa data.

No caso brasileiro, o ajuste externo foi solucionado sem que houvesse um
avanco na estabilizag&o. “Muito ao contrario: de 1982 a 1984, quando o déficit
de conta corrente passou de US$ 16,4 bilhGes, representando 5,7% do PIB,
para (...) US$ 44 milhSes, a taxa de inflagdo passou de 99,7% para 223,8%.
Ajustamento pode ser uma pré-condigdo, mas ndo sé nio é suficiente como,
ao longo do processo, pode determinar um sensivel agravamento do problema

inflacionario”®.

1o Veja como se calculava o salario real médio em momentos de ajuste no artigo de R. P. Cysne, que
se encontra na Revista Conjuntura Econémica de jan/87, p. 113.
*® Franco (1986), p. 4.
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O aspecto mais importante do processo de ajustamento brasileiro é que
ele foi feito através da industrializagio e ao longo de uma década. Assim, o
sucesso das politicas de ajustamento adotadas em 1982 nso pode ser
desligado desse fato. Os planos de estabilizac&o adotados no periodo de 1981
a 1984 promoveram o ajustamento externo da economia, mas n&o

conseguiram evitar a escalada da inflaco.

Em meados de 1984, antes da vitéria da oposigdo nas eleicdes
presidenciais de novembro (ou seja, antes do fim do regime militar), ja se
observava um certo afastamento das politicas contracionistas que o pais vinha
adotando desde 1982. O novo presidente, Tancredo Neves, ja herdaria uma
economia em recuperagdo e uma situacéo cambial confortavel. Mas a inflacédo
ainda era um sério desafio a ser enfrentado pela politica econémica do novo
governo. Realmente havia um programa de combate a inflagdo, contudo, com
a morte do presidente as vésperas de sua posse, a nac3o verificou gue pouco
sabia sobre a natureza do programa do novo governo e suas prioridades
quanto a politica econémica. O novo governo deu inicio & gest&do da politica
econdémica apenas com o anlncio de medidas de austeridade fiscal e
monetaria. Mas essas politicas poderiam levar algum tempo para produzir um
declinio na taxa de inflacdo, assim, um congelamento de precos foi
determinado pelo ministro da Fazenda em abril de 1985. O presidente também
havia deixado um ministério que seria inadministravel senao pelo seu préprio
criador, porque a equipe era heterodoxa - integrada por economistas
conservadores e progressistas. Nessas condicdes, o vice-presidente José

Sarney encontrou legitimidade no compromisso de executar os designios de
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Tancredo Neves, embora ndo fosse nada facil identifica-los através do

ministério®".

Nossa preocupagédo aqui, de certo, ndo é fazer um estudo minucioso do
Plano Cruzado em si, mas de algumas de suas questées politico-institucionais.
Para isso, achamos importante falar apenas brevemente da situagéo
econémica daqueles anos, e de como o plano de estabilizagdo como um todo

trouxe perspectivas para as eleicées de 1986%.

Em 28 de fevereiro de 1986 o governo anunciou um plano de estabilizac&o
que consistia basicamente num extenso programa de desindexacdo da
economia e em um congelamento de pregos, visto que uma das principais
causas da realimentagéo inflacionaria eram as expectativas de inflagcdo - dado
O seu padrao autoregressivo - e a indexagdo da economia. Assim, a inflacao
brasileira tinha uma caracteristica puramente inercial. Entéo, o congelamento
dos pregos com desindexagdo simultanea traria a taxa de inflagdo para
proxima de zero. O plano introduzia uma nova moeda, o Cruzado (Cz$), cuja
criagéo visava prover um veiculo para a desindexacéo financeira. Era uma
ampla reforma monetéria, realizada por André Lara Resende e Pérsio Arida,
destinada a combater a inflagdo de um soé golpe (introduzindo uma nova
moeda), sem a aplicagdo das politicas recessivas tradicionalmente advogadas

pela ortodoxia econdmica.

Apds o anuncio do plano houve um boom de consumo, que caracterizava
um superaquecimento da demanda. Isto se deu por causa do aumento do

poder aquisitivo da populagéo, dado esse ambiente de precgos congelados e de

2 |dem, p. 10.

O mesmo vale para a analise que faremos mais adiante sobre o Plano Real.



P T TN

-34 -
moeda estavel que se estendeu aos meses seguintes; além de baixas taxas de
juros, que fomentaram o investimento industrial. Houve, entdo, um crescimento

generalizado da economia (mais especificamente de marg¢o a junho de 1986).

Em julho, o governo toma algumas medidas para conter a demanda
agregada, como o aumento das taxas de juros pelo Banco Central, para tentar
evitar uma possivel presséo inflaciondria sobre o congelamento. Mas a
generalizagéo do excesso de demanda na economia acabou sendo reforcada
por uma expansao exagerada na oferta de moeda. O problema, na verdade,
n&o era o superaquecimento da economia, mas sim, o superaquecimento com
congelamento. Porém, um descongelamento teria que ser feito com uma
grande dose de administragdo, porque uma liberagdo ndo administrada dos

pregos poderia criar problemas inflacionarios tdo sérios quanto anteriormente.

No dia 15 de novembro de 1986 o pais realiza eleicdes para todos os
governos estaduais e também para a assembléia encarregada de redigir a
nova Constituic&o. A eleigdo é oportuna para o governo do ponto de vista do
calendario politico, pois captura o forte sentimento de apoio popular ao Plano
Cruzado. A estrondosa vitéria do governo nao pode ser desligada do sucesso
do plano de estabilizag&o (que se verificava até entdo). O Plano Cruzado foi
recebido pela populag&o com grande entusiasmo. O apoio popular do plano foi
muito forte, porque, apds 21 anos de regime militar, a populacéo finalmente viu
que poderia participar mais efetivamente do destino do pais, atendendo ao
apelo presidencial de vigiar os pregos - j& que o congelamento era a peca-
chave do programa de estabilizagdo, o que também lhe garantiu uma enorme
adesdo popular - pois o governo tentava mostrar a possibilidade de se

combater a inflagdo, sem recessdo ou desemprego.
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Neste periodo ndo se verificou o trade-off entre inflagdo e desemprego
pois, com a redugdo da inflagdo, seria de se esperar que o desemprego
aumentasse, o que de fato ndo aconteceu. Contudo, do ponto de vista de
politica econémica, a eleigdo estad proxima de um desastre. Isto porque o
periodo de agosto a 15 de novembro de 1986 pode ser identificado pela total
imobilizagdo do governo, determinada pelas eleigbes. A politica econdmica
ficou paralisada. O governo mostrava uma aparente falta de interesse em fazer
uma politica fiscal e monetaria arrojada para conter um pouco ©
superaquecimento. Tais politicas teriam que ser contracionistas, e levariam
fatalmente a uma redugdo no ritmo de crescimento econdmico, o que
provavelmente diminuiria a popularidade do governo uma vez que o povo (de
uma forma geral) estava satisfeito com o aumento do seu poder aquisitivo,
oriundo do congelamento de pregos. Assim, o governo realizou apenas um
timido pacote fiscal (Cruzadinho) para desaquecer o consumo, mas como era
de se esperar, teve pouca eficacia. O governo também nada fez no sentido de
conter a perda de reservas internacionais, causada pelo aumento que se deu
nas importagées e pelo adiamento das exportacdes, o que levou a uma
deterioragcdo das contas externas. Na verdade, o interesse maior do governo
era ganhar as eleigGes para governadores e para a Assembléia Constituinte no

fim do ano.

Dessa forma a situag&o econdmica deteriorou-se consideravelmente. No
apenas em funcéo das tendéncias de superaquecimento, mas também pela
expectativa de uma inflagéo futura mais elevada (o que gerou varios tipos de
acao preventiva e especulativa que amplificam e aceleram os desajustes -

como o ja citado aumento nas taxas de juros pelo Banco Central, cujo nivel
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recorde tornou o congelamento de precos insustentavel) e pela certeza de que
medidas drasticas seriam anunciadas logo apds as eleicdes. Essa
descontinuidade que ocorreria logo & frente teve como consequéncia levar a
economia a um estado de grande incerteza. “Uma semana apos a vitoria
macica do partido do governo (PMDB) nas eleicdes, o Cruzado Il foi
anunciado. Tratava-se de um pacote fiscal que objetivava aumentar a
arrecadagéo do governo através do reajuste de alguns pregcos publicos
(gasolina, energia elétrica, telefone e tarifas postais) e do aumento de
impostos indiretos (automoéveis, cigarros e bebidas). O impacto imediato do
Cruzado Il seria um violento choque inflacionario” . Na verdade, o Cruzado I
representava uma seérie de medidas tomadas em novembro daquele ano,
quando deveriam ter sido tomadas naqueles meses em que se verificou o
imobilismo do governo, determinado pelas eleigdes. Ou seja, “embora tenha

buscado agir na direg&o correta, houve um atraso na correcédo de rumos” %,

O governo n&o demonstrou ter uma politica monetaria coerente. Isto
porque o excesso de demanda generalizado é conseqiiéncia de um
desequilibrio entre oferta e demanda de moeda. A explosdo de demanda
interna que ocorreu nos primeiros meses do Plano Cruzado levou a um rapido
esgotamento da capacidade ociosa das fabricas. Como ndo era permitido
reajustar os pregos, por causa do congelamento, “surgiram os &gios,

eufemismo criado para a inflagéo reprimida” %,

** Modiano (1989), p. 364.
Veja Carta do IBRE na Revista Conjuntura Econémica de dez/86, p. 7-9.
Idem.
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Segundo Edmar Bacha, a critica conservadora identifica o proprio governo
como uma das principais ameagas ao sucesso do Plano Cruzado. “A area
econdmica do governo funciona como um dique de represamento, que pode
demonstrar ser capaz de deter vazamentos mesmo num ano eleitoral, mas isto

n&o resolve o problema em sua origem” %

. Nos primeiros meses do Plano de
Estabilizagdo, o governo seguiu uma politica de demanda (em especial uma
politica monetéria) exageradamente expansiva, tornando ainda maior o risco
de haver uma inflagdo reprimida. Eliminar o congelamento de precos neste
momento seria fatal, pois as tensdes inflaciondrias existentes sdo muito
grandes. Como numa economia de mercado o prego € o instrumento que
permite racionar as quantidades, para que nao haja excesso de oferta nem de
demanda, a solugéo seria esperar um maior equilibrio entre oferta e demanda
antes de fazé-lo, de forma que o ajuste se desse fundamentalmente por uma
reducdo de demanda, e ndo por um aumento na oferta. A expanséo de liquidez
verificada nessa ocasido demorou alguns meses para se refletir no mercado
de bens e servicos, mas quando se refletiu, foi sob a forma de agios e
escassez de produtos, o que, com o Cruzado |l, acabaria levando a um choque
inflacionario, dada a existéncia de uma grande inflagdo reprimida. A essa
altura, as chances de recuperar o Plano Cruzado sdo peguenas, pois o
governo deixou que a escassez e 0s agios se alastrassem por todo o sistema

econdmico.

* Veja Bacha (1986).
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PLANO REAL

Conceber e administrar um programa de estabilizacdo em um pais que
desde 1986 trocou de moeda cinco vezes - veja na Tabela | abaixo - e passou
por diversos planos econdémicos, ndo é tarefa simples. A descontinuidade na
gestao das politicas publicas pode ser avaliada pelas frequentes mudancgas na
composi¢ao dos ministérios da area econdmica, e pelas diversas substituicées

de presidentes do Banco Central - veja Tabela II.

Tabela | - Moeda Nacional

Denominagao Periodo Alteragoes

Real * Desde a chegada de D. Jodo VI ao Brasil (1808) até
set./1942

Cruzeiro A partir de out./1942
Cruzeiro Novo A partir de nov./1965 Trés zeros
Cruzeiro A partir de mar./1970
Cruzado A partir de fev./1986 Trés zeros
Cruzado Novo A partir de jan./1989 Trés zeros
Cruzeiro A partir de mar./1990
Cruzeiro Real A partir de ago./1993 Trés zeros
Real A partir de jul./1994 R$ = CR$2.750,00

* Consagrado pelo uso popular como mil Réis.

Fonte: ANDIMA

Tabela Il - Governo Itamar Franco

Ministro da Economia

Gestéao

Gustavo Krause

jan./93 a fev./93

Paulo Haddad

fev./93 a mar./93

Eliseu Resende

mar./93 a mai./93

Fernando Henrique Cardoso

mai./93 a abr./94

Rubens Ricupero

abr./94 a set./94

Ciro Gomes

a partir de set./94

Presidente do Banco Central

Gestiao

Francisco Gros

mai./91 a nov./92

Gustavo Loyola

nov./92 a mar./93

Paulo Cesar Ximenez

mar./93 a ago./93

Pedro Malan

a partir de ago./93

Fonte: ANDIMA
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O ano de 1993 é um ano de tentativas e erros no preparo do grande
experimento de combate a inflagdo, que seria rotulado mais adiante de Plano
Real. E um periodo sui generis de observagéo do comportamento da economia
nacional: no curto espago dos proximos 7 meses serdo realizados um
plebiscito e uma revis&o constitucional. Desde j& a economia vem operando
sob incertezas, o que limita a produtividade dos esforcos do governo para
estabilizar a economia®’. Sem choques heterodoxos, o governo assumiu que a
principal causa da inflagdo era o descontrole financeiro e administrativo do
setor publico. Sob esta dtica, na andlise da primeira etapa do plano de
estabilizagdo, consideramos como ponto de partida a edicdo do Programa de
Acao Imediata (PAl), onde o fundamental n&o era, naquele momento, combater
a inflagdo, mas adotar medidas capazes de resgatar a ética e a credibilidade
das instituigbes - desgastadas pelos escandalos dos desvios das verbas
publicas e da manipulagdo do Orgcamento. Neste sentido, Fernando Henrique
tentou sensibilizar as principais forgas politicas e assumiu suas
responsabilidades na reconstrucdo econémica e social do Brasil. Assim, com o
PAF®, o governo Itamar Franco estabeleceu um curso de ac&o mais decidido,
em que se destaca uma maior autonomia do ministro da Fazenda, e um maior
entendimento de que a formulagdo da politica econdmica estaria, dai por
diante, sob a responsabilidade do PSDB. Havia também um interesse do entdo
ministro da Fazenda, do seu partido (PSDB) e do proprio governo ltamar

Franco quanto a sucessé&o presidencial que se daria no ano seguinte.

7 Veja Monteiro (1997).

Independente dos interesses que se delineavam em um ano pré-eleitoral, o PA! demandava um
grande acordo politico nacional envolvendo o governo federal, os governos estaduais e municipais e o
Congresso, no sentido de se criar um cenario de minima estabilidade para o cumprimento de etapas
importantes, como a revisdo constitucional e as eleicdes gerais de 1994. O PAI ndo foi, portanto,
totalmente implementado, por falta de apoio politico.
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Em novembro (ainda no ano de 1993) tinhamos uma inflagdo de 35% ao
més, e também um imobilismo do governo, que néo se justifica como estratégia
de aguardar a revisdo constitucional ou os resultados de medidas ja
anunciadas ou em pratica na area fiscal e monetaria. A extensao da crise
institucional também torna secundaria aquela idéia de primeiro obter ajuste
externo para depois haver estabilizagdo. Dado esse quadro de instabilidade
institucional, o que estd em quest&o vai além da necessidade de se combater
a inflagdo (como deseja o ministro da Fazenda). O fundamental é que o
governo possa apresentar compromissos com credibilidade - do contrario, os
agentes econdmicos ndo se sentirdo induzidos a tomar decisées que sejam
compativeis com o Plano. E o fator mais importante que gera essa
credibilidade no sistema econdémico é dado pela estabilidade das regras do
contrato social - a Constituicdo. Sob regras incertas, onde o proprio Plano
contempla dezenas de novas regras constitucionais, é improvavel que tanto o
ajuste quanto a URV® vigorem como anunciados. De fato ja se podia antever
que o recurso a emissdo de medidas provisérias representava um caminho
institucional do qual seria muito dificil 0 governo se afastar, ainda mais que
este recurso ja vinha caracterizando a sequéncia de intervencgdes iniciadas

com o Programa de Agéo Imediata, em julho de 1993%.

O governo, em determinados momentos, deve sustentar sua reputagéo,
mas deve sacrifica-la em outros, de modo a tentar manter alguma credibilidade
junto aos agentes privados (e ao eleitorado) - de forma gue as medidas

anunciadas n&o sejam inconsistentes no tempo®'. Assim, o fato do governo

% Falaremos sobre a URV mais adiante.

° Veja Monteiro (1997).
a Veja em Price (1997), pag. 415, uma dissertagdo sobre essa questio da reputagdo, num contexto
que se refere a credibilidade macroeconémica e aos ciclos politico-eleitorais.
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empreender a estabilizagdo de pregos por meio de medidas provisdrias talvez
seja a melhor explicagdo para a credibilidade com que conta a politica
econdmica e o proprio governo Itamar Franco, no decorrer do ano de 1994. O
governo se deixa levar pelo condicionamento do momento eleitoral, assim, se
utiliza intensivamente de medidas provisérias - veja na Tabela Il a seguir -
para tentar neutralizar tudo que possa ser entendido pelo eleitorado como
decorréncia negativa do Plano (uma vez que sdo as informacdes sobre os
resultados da politica econémica - a respeito, por exemplo, da inflagdo e do
nivel de emprego - que influenciam na decisdo de voto dos eleitores). Ou segja,

alteram-se as regras do jogo para se garantir o resultado desejado.

Ao longo de 1994, o cronograma de execugéo da politica antiinflacionéria
vai sendo crescentemente vinculado a necessidade do governo de viabilizar
simultaneamente a candidatura presidencial de seu ministro da Fazenda e o
apoio em torno do plano econémico® - o que nos serve de exemplo da
ocorréncia de um ciclo politico (eleitoral) racional na trajetéria da politica
econdmica. Em termos operacionais, o ano de 1994 é notavel pela adogéo da
URV (Unidade de Referéncia de Valor), instituida pela Medida Proviséria n®
434, e pela mudanga do padrao monetario, que devolveu & moeda brasileira
sua caracteristica de unidade de conta. A execugéo do plano de estabilizacao
e sua fidelidade no cumprimento da tarefa sera fundamental para a
determinagcdo do resultado das eleicbes: se falhar, comprometera a
candidatura de Fernando Henrique e de seu partido, uma vez que ao PSDB
coube o Ministério da Fazenda e a formulagdo da politica econémica. De certo

a troca do padréo monetario (primeiro com a indexag&o pela URV, e depois na

% Pois em 1994, pela segunda vez desde 1960, o eleitorado brasileiro iria as urnas para escolher um
novo presidente da Republica.
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desindexag&o com o Real) é suficiente para derrubar a inflagdo. A edicdo e a
reedicao de medidas provisorias fardo o resto. Porém, continuaremos a ter a
economia brasileira operando num ambiente institucional que ndo favorece em
nada a geragdo de credibilidade para o Plano. Isto porque as regras que
definem os limites de ag&o do governo continuam imprecisas e, assim, sujeitas

a manipulagéo por parte dos policymakers™,

Tabela Wl - Legislagdo do Programa de Estabilizacdo

Normativos Assunto Votagéo no Reedigio
Congresso
o IR na fonte sobre o rendimento A

MP nb4?00 do trabalho assalariado. Lei n" 8.848 )

Mps n™= 401, IOF nas operagdes relativas a I

419, 438, titulos e valores mobiligrios Lei n~8.804 -

462, 487 e 513 )
IR de residentes no exterior,

MP n® 402 dos fundos, de dividendos e Lei n? 8.849 -
bonificacbes.

Mps n= 444, 467, 492,
MP n® 423 Modifica a Lei n® 8.849. - 520, 568, 599 e 638,
de 29/09/94
MP n° 404 Taxa de Fiscalizaco. Nao aprovada N&o anterioridade
o Altera prazo de recolhimento . o

MP n* 406 de impostos Lei n~ 8.850 -

MP n® 407 IR devido pelas PJs. N&o aprovada Nao anterioridade

Mps n= 434, - -

457 e 482 Dispbe sobre a URV. Lei n= 8.880 -

MP n® 542 Estabelece regras e condigdes de ) Mps n= 566, 596 e 635,

n emissao do Real. de 27/09/94

MP 1 517 DispGe sobre a base de calculo da Mps n= 543, 567, 597 e

contribuicdo para o PIS. ) 636, de 27/09/94

Fonte: ANDIMA

% Monteiro (1997).
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E certo que o sucesso do Plano Real nio depende somente da intengéo

do governo de promover a estabilizagdo, mas também da capacidade do
Executivo de administrar o Plano, da colaboracéo das liderangas do pais e do
apoio de toda a sociedade. O Plano por si s6 ndo seré capaz de reverter a

crise nacional. Mas, se analisado como parte de um processo que ainda tem

varias etapas a serem cumpridas, apresenta grandes chances de éxito.

Qualquer que seja o resultado eleitoral, a Gnica certeza que se tem é que o
novo governo tera quatro anos para sustentar a estabilidade da economia,
promover crescimento econdmico e melhorar a qualidade das instituicbes
politicas (o que sera fator fundamental para o sucesso do Plano Real). Neste
periodo de eleigbes, com relagéo aos candidatos a presidéncia da Republica,
‘0 eixo da disputa persiste sendo o confronto entre Lula e Fernando Henrique.
Lula tem um grande desafio pela frente: vencer a tendéncia a radicalizagdo no
interior de seu préprio partido e impdr sua lideranca de maneira firme. Ja
Fernando Henrique tem dois desafios: o teste do plano econémico para
estabilizar a economia, além da necessidade de convencer o eleitorado que 0s
compromissos programaticos do PSDB nao ficardo em segundo plano como
decorréncia da alianga com o conservador PFL. Contudo, a qualquer
candidato que venha a vencer, torna-se indispensavel saber negociar, senao
sera impossivel produzir maiorias capazes de viabilizar a acdo do Executivo.
Em um sistema politico marcado pela fragmentagéo partidaria, como é o
nosso, flexibilidade, moderagdo e didlogo sdo atributos necessarios para
produzir coalizbes de sustentagdo (..) indispensaveis para garantir a

governabilidade do pais™*

** JUPERJ (1994), p. 19.
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O acontecimento marcante neste ano eleitoral sera a introdugdo da nova
moeda, pelo sentido da oportunidade que tal manobra representara para
promover as chances de vitéria da candidatura do ex-ministro da Fazenda,
pois esta sendo atribuida a um candidato presidencial a introdugdo de uma
nova e boa moeda - o Real. Mais do que um fetiche eleitoral, eis uma
informagdo gratis que chegara a todo e qualquer eleitor brasileiro. Assim, a
introdug&o da nova moeda a pouco mais de noventa dias do primeiro turno das
eleigbes gerais (exatamente em 12 de julho de 1994) localiza um ciclo politico-
eleitoral na trajetéria da politica econémica. E, qualquer desvio dos indices de
inflagéo - frente a promessa e a expectativa de uma inflagdo de nivel do délar
norte-americano - podera significar um pesado 6nus politico para a

candidatura oficial™.

1997 - ALGUNS ACONTECIMENTOS PRE-ELEITORAIS

A pouco mais de um ano das préximas eleigdes gerais para a presidéncia
da Republica ja estamos vivenciando um pleno periodo pré-eleitoral, no
sentido em que ja se pode observar alguns acontecimentos politicos que tém
as urnas como foco principal. Ndo que os exemplos anteriores - os Planos
Cruzado e Real - tivessem as urnas como objetivo maior. E certo que os
referidos planos econémicos tinham como premissa buscar a estabilizagio
econdmica. No entanto, o que deve ser evidenciado é que, com o Cruzado, por
exemplo, houve um periodo em que o governo deveria ter sido mais ativo (para
controlar a explosdo de demanda que se verificou na época por causa do

congelamento, para que n&o houvesse tamanha presséo inflacionaria). E tal

* Veja Monteiro (1997).
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imobilismo do governo ocorreu justamente por causa da proximidade de
eleices estaduais e para a Assembléia Constituinte de 1986. Foi neste ponto
que as eleigbes acabaram gerando uma influéncia negativa sobre a economia.
Nao as eleicdes em si, mas o comportamento estratégico e oportunista do

governo.

Com relagdo ao Plano Real, ndo podemos dizer que foi um plano
elaborado meramente com fins eleitoreiros. Mas, também nao podemos ignorar
a estratégia de langa-lo apenas quatro meses antes das eleicbes presidenciais
de 1994 (a introdugdo de uma nova e boa moeda estava associada a um
candidato presidencial). E ainda, j& em 1996, ap6s dois anos de Plano Real, a
economia sofreu mais uma vez os efeitos da proximidade de eleigdes (dessa
vez municipais), por causa da mudanga no padrdo das politicas publicas que
vinham sendo adotadas; e novamente pdde se observar o qgue a moderna
economia politica rotula de ciclo politico-eleitoral racional da politica

econdmica®®.

Neste ano de 1997 ndo contamos com um novo plano de estabilizacao,
mas certamente temos outros exemplos que podem ilustrar o que acontece no
ambito politico-institucional quando ha eleigdes por perto. Na pagina a seguir,
temos um trecho de uma reportagem de jornal, que nos serve de exemplo de
algumas das diversas formas que os politicos, em geral, encontram para

influenciar os eleitores.

% Veja em Monteiro (1997), cap. 5.
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‘Em véspera de ano eleitoral, o clientelismo virou febre que
atinge um grupo numeroso de parlamentares do Estado do Rio de
Janeiro. S6 de postos de assisténcia social ligados a vereadores da
capital e a deputados estaduais, ha 87 em plena expansdo e outros
20 sendo implantados, que oferecem de dentadura a massagem
oriental, de ambuléncia a operag&o espirita. Sem falar em caminh&o
para mudanga, corte de cabelo, médicos, advogados e cursos. H4
aqueles que tém até O6nibus para transportar passageiros e
estudantes. Tudo de graga. A meta é transformar os centros em

fundagdes, para garantir isenggo de tributos e subsidios. (...)"

“Assistencialismo Elsitoral: politicos transformam postos de atendimento
em fundagbes para cagar votos sem pagar impostos” - reportagem do
Jornal O GLOBO, de 21/09/97, péag. 24.

O foco da reportagem é o fato de deputados e vereadores estarem
oferecendo servigos para os eleitores; e este & um exemplo claro do senso
oportunista dos politicos e, principalmente, dos seus respectivos partidos, que
estdo rumo as urnas. Melhorar o social torna aquele politico ou partido mais
popular, o que gera apoio nas eleigdes. Segundo a reportagem, nas
carrocerias dos 6nibus que fazem o transporte gréatis para a populagdo devem
constar o nome e o partido do politico. E, em alguns postos de assisténcia, &
necessario que a pessoa leve o seu titulo de eleitor para poder ser atendida
(observe que tais servigos s&o oferecidos apenas para algumas comunidades,
como as de Campo Grande, Santa Cruz, Bangu, Ricardo de Albuquerque,
Nova Iguagu, Magé, Saquarema, Campos, Maridpolis, dentre outras). Outros
servicos oferecidos por deputados e vereadores nesses postos s&o
fisioterapia, farmacia, psicélogos, dentistas, creche, tirar documentos, UTI

movel, etc. E alguns dos partidos que estdo langando esses centros sociais
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sao o PMDB, PPB, PSDB, PTB, dentre outros. Essa reportagem mostra
apenas um exemplo de como os politicos podem, de uma forma bem simples,
induzir os eleitores. Este tipo de comportamento ndo chega a influenciar as
principais variaveis econdmicas, ndo gerando, portanto, um ciclo econdémico
induzido politicamente; mas reflete claramente o comportamento oportunista
racional de deputados e vereadores num ano pré-eleitoral, como este ano de

1997.

Também ja e possivel notarmos propagandas politico-partidarias do tipo
‘primeiro a gente faz, depois a gente fala”. Provavelmente ha intuito eleitoral

(ou melhor, de reeleigéo) do politico ou do partido, com esse argumento.

Em outra reportagem, achei interessante destacar o que disse Fernando

Henrique Cardoso:

“(...) - A campanha ja comegou. O tempo fodo, no Brasil, vive-se
em campanha. A populagdo se informa de tudo. Ninguém imagina
que uma lei, de um jeito ou de outro, vai alterar o resultado de uma

eleigdo (...).”

‘FH diz que campanha para eleigdo de 98 j& comegou” - reportagem
do jornal O GLOBO, de 17/08/97, pag. 17.

A populagéo pode até se informar de tudo, mas sera que tem consciéncia
das manipulagbes que podem ocorrer na economia, ou seja, sera que os
eleitores s&o racionais? Mas sabemos que uma lei realmente tem esse poder
de alterar o resultado de uma eleicéo. E ai constata-se mais uma vez que os
policymakers tém a faca e o queijo nas méos, de forma que certamente ha um
incentivo a favorecer a situagdo econdmica em periodos pré-eleitorais, o que

certamente lhes trara mais votos. “A conjuntura econdmica vai sendo
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progressivamente dominada por ocorréncias que tém um inequivoco
significado eleitoral (...). Essa é mais uma dimens&o do ciclo politico-eleitoral
existente na trajetdria das politicas publicas. Longe de uma data eleitoral - e,
assim, fora da cobranga mais efetiva e imediata do eleitorado - a coalizao
majoritaria pode implementar um padrdo de politicas em desacordo com as
expectativas da sociedade e mesmo impondo-lhe pesados custos. Porém, essa
indugéo se enfraquece, na medida em que se aproxime o teste eleitoral: nessa
circunstancia, o governo atenuard o que possa ser percebido como rigor
injustificado das politicas em curso, transferindo para apés a vitéria eleitoral a

retomada do rumo que fora interrompido” ¥

Temos ainda outro exemplo interessante, que retrata mais uma vez a
manipulac&o que ocorre na economia politica, ou seja, uma mudanga nas
regras do jogo, que vem gerando expectativas para as eleicbes de 1998.
Durante o ano de 1997, o tema da reeleicdo do presidente da Republica vai se
tornando elemento central na condugdo das politicas publicas. E importante
perceber o tema da reeleicdo numa dimensdo mais ampla, e para tanto a
analise econdmica oferece importantes ensinamentos sobre as propriedades
dessa mudanga de regra constitucional. A emenda ao art. 82 da Constituicdo
pode ser tomada como uma tentativa do governo incumbente de estabelecer
algo assemelhado a uma restricdo no mercado politico: seu propésito seria
basicamente dificultar - sem de todo bloquear - a entrada nesse mercado,
tornando-o menos competitivo™. A emenda constitucional n® 16 foi aprovada
neste ano de 1997, e publicada em 05 de junho deste ano. Assim, contaremos

mais uma vez com a participagdo do atual presidente da Republica e

" Monteiro (1997).
% |dem, para uma analise detalhada da economia politica da reeleigao.
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formulador do Plano Real nas proximas eleigdes presidenciais. J& podemos
entéo constatar que teremos um periodo eleitoral de longa duragéo, pois este
efetivamente “se iniciou com a apresentagdo da emenda da reeleicéo

presidencial” *.

Podemos ainda mencionar que “um outro acontecimento (...) produziu-se a
margem da nova onda especulativa (iniciada em 27.10.97) nas bolsas de
valores mundiais. O Presidente da Republica (29.10.97) alega que a economia
brasileira sujeita-se a esse tipo de risco, unicamente pelo fato de ndo termos
aprovado até aqui as mudangas constitucionais pretendidas pelo Governo, e
que ha dois anos estdo paralisadas no Congresso Nacional (um tanto
contraditoriamente, no entanto, o Presidente referiu-se a uma ‘muralha’ que
protege a moeda nacional contra ataques especulativos que possa vir a
sofrer). Trata-se, em verdade, de uma retérica de sentido inequivoco: distrair
as atencOes da sociedade com argumentos que parecem ter alguma precis3o,
mas que, de fato, servem apenas para ocultar a falta de comprometimento do
Governo com essas mesmas reformas - ao menos, no horizonte que vai até
Outubro de 1998”. Podemos dizer, assim, que do outro lado da muralha a que
se refere o Presidente da Republica “(...) esta a fragilidade com que opera um
Estado auto-suficiente, intervencionista, e que se apura em promover o seu
auto-interesse”®. Também a respeito da crise nas bolsas e sua repercussao
no ambiente politico-institucional, podemos notar que, “na guerra das
expectativas com seu publico interno, o governo abriu a guarda (...) com a
duplicagdo das taxas de juros. Se seus efeitos recessivos fugirem do controle,

o desgaste sera inevitavel (...). O que a populacdo vé de bom no Real é a

% Veja carta de conjuntura do mesmo autor, citada na Bibliografia anexa, para uma analise do que

?Onda ocorrendo com as regras de decisao coletiva, da economia politica nacional,
fdem.
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possibilidade de um planejamento para a aquisicdo de bens. Se isto for
abalado, por alta de juros, inflagdo descontrolada ou qualquer outra coisa, o
Real deixara de ter o apelo eleitoral” ¥'. E, quanto a questdo das reformas
paradas no Congresso (o que, segundo Fernando Henrique, serve para
justificar tudo o que vai mal no pais), “ndo se espere um Congresso vibrante
em torno das reformas constitucionais se o Banco Central ndo conseguir
segurar a quebradeira na bolsa de valores” “. Os prejuizos ndo poderéo ser
desprezados. As taxas de juros vao subir, penalizando ainda mais a

populagao.

E bem verdade que boa parte da populacéo brasileira esta temerosa com
esse novo pacote fiscal do governo, pois é certo que que esse ajuste pesarg,
principalmente, no bolso da classe média e dos servidores federais. De acordo
com reportagens dos jornais O GLOBO e Jornal do Brasil da ultima semana,
temos abaixo algumas opinides com relagdo as 51 medidas anunciadas pelo

governo.

“Este ajuste fiscal ndo significa uma mudanga de rumos. Ao contrério,
ele representa uma reafirmagdo e aprofundamento da politica

econbmica.” - Pedro Malan, ministro da Fazenda.

‘Estamos mostrando consisténcia e persisténcia. Estamos
reafirmando nosso compromisso com a estabilidade.” - José Roberto

Mendonga de Barros, secretdario de Politica Econdmica.

“A reagdo do governo é dolorosa, tera custos a curto prazo na
atividade econbmica, j& estd tendo custos, mas a alternativa era

deixar a moeda flutuar (...). A flutuagdo da moeda nesses momentos

*" De acordo com a reportagem “Governo |uta para evitar abalo a reeleicdo”, da Gazeta Mercantil de
31/10/97, pag. A-10.
“2 1dem.



pbe o pais numa trajetéria imprevisivel (...). Se desvalorizdssemos,
estariamos dando munig§o aos especuladores que se posicionaram
{ nessa dire¢do. E seria dificil avaliar a trajetéria da taxa de c&mbio.

Certamente terminariamos 98 com uma inflagéo altissima, de 30% a

50% ao ano.” - Chico Lopes, diretor de Politica Monetéria do BC.

( “Mexer no cdmbio agora seria um desastre bem maior (..). As
medidas econbmicas eram inevitdveis, apesar do risco de recess&o.”

- José Marcio Camargo, economista da PUC-Rijo.

“E possivel que o governo consiga, com as medidas, reduzir os
efeitos negativos da elevagdo dos juros nas contas publicas. De
qualquer forma, ficou claro (...) que a equipe econdmica teria que
tomar alguma medida e o fez, com coragem. Pode-se questionar o
momento, pois muitas dessas medidas poderiam ter sido tomadas
antes, mas antes tarde do que nunca. As contas publicas s&o o
grande desafio do Real.” - Edward Amadeo, economista da PUC-Rjo.

Podemos citar ainda o trecho de uma reportagem, cujo foco

eleicdes de 1998:

“A crise econémica mexeu com as cotagbes da bolsa eleitoral. Em
alta, o PMDB declarou apoio a candidatura do presidente Fernando
Henrique Cardoso (...). Também voltou a subir o PPB (..), que
anunciou apoio a reeleiggo (...). A adesdo desses dois partidos e uma
das piores crises do Plano Real estdo alterando da estratégia de
campanha de Fernando Henrique (...). E melhor a oposigdo nao fazer
festa. Por enquanto a reeleigdo do presidente ainda é ag&o
preferencial no meio politico.”

“Crise mexe com bolsa eleitoral” - reportagem do jornal O GLOBO, de
16/11/97, pag. 3.

-51-
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O que se pode dizer de toda essa situagdo com relagdo as eleicdes
presidenciais de 19987 Segundo José Sarney, “o clima ndo é mais politico.
Voltou a ser econémico. Quem vai comandar a politica é aquele que mantiver
o controle da economia”. E, segundo Antdnio Carlos Magalhdes, “Fernando
Henrique Cardoso n&o tem concorrente. O que ele pode estar perdendo

ninguém esta ganhando”.

Tudo que acontecer na economia brasileira daqui por diante se refletira
nas eleigbes presidenciais de 1998. A forma pela qual o atual governo ira
contornar toda essa situagéo, e suas conseqiiéncias na economia, servirdo de
base para a populagdo decidir se iré4 optar pela reeleicdo ou pela oposicéo.
Mas, entdo, teriamos eleitores racionais, atentos a tudo o que anda
acontecendo na economia e fazendo a melhor escolha para o pais?
Infelizmente, a maioria dos eleitores nunca estara perfeitamente informada
acerca do que realmente ocorre na economia, seja em tempos de crise ou n&o.
Sabemos da capacidade dos policymakers de iludir a populacdo, devido a
existéncia de assimetria de informagéo entre o povo e os resultados de politica
econdmica, e também devido a irracionalidade dos proprios eleitores, da sua
falta de capacidade de fazer previses e de expectativas quanto ao futuro.
Tambem sabemos que o governo certamente ird tomar medidas para melhorar
a situag&o do pais, dada toda essa conjuntura de crise nas bolsas e recesséo.
O que nos resta € a duvida se essas realmente serdo medidas consistentes no

tempo, isto é, se serdo medidas de credibilidade.
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IV - CONCLUSAO

O objetivo principal deste trabalho foi relacionar as teorias existentes sobre
os Ciclos Politico-Eleitorais com alguns acontecimentos da economia
brasileira, através de analise empirica do vinculo entre as atividades
legislativas e as condi¢cdes macroecondémicas do nosso pais, tomando como
base fendmenos econdémicos e politicos, e um ambiente institucionalmente
rico. Sabemos que os fendmenos econdmicos geralmente séo ciclicos, e que,
devido a incerteza gerada pelas flutuagGes econdmicas, pesquisadores tém
realizado diversas pesquisas quanto as origens dessas flutuacdes, até mesmo
para verificar o quanto elas se relacionam aos fenémenos politicos. Ha o
argumento de que o governo faz politica com os olhos voltados para a situagdo
da economia no periodo das eleicbes, o que origina ciclos econémicos
induzidos politicamente - os quais s&o reconhecidos pela teoria moderna como
Ciclos Politico-Eleitorais. Nosso trabalho se baseou nas teorias existentes e

nas evidéncias da economia brasileira durante periodos préximos as eleicGes.

Ao longo do trabalho apresentamos os principais modelos tedricos da
teoria dos Ciclos Politico-Eleitorais e alguns fatos recentes da economia

brasileira sob esta perspectiva, em especial nos anos de 1986 (com o Plano
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Cruzado) e 1994 (com o Plano Real). Também apresentamos alguns
acontecimentos deste ano de 1997, que podem ser colocados numa
perspectiva onde as urnas ja estdo influenciando no comportamento dos
policymakers e na performance da economia, ja que estamos bem préximos de
um ano que sera marcado por elei¢cdes presidenciais. Daqui até outubro de
1998 as urnas serédo, talvez ndo somente, mas provavelmente, o centro das
atengbes no que se refere 4 tomada de decisdes de politica econémica. Assim,
€ importante observarmos n&o apenas os fatos que estardo ocorrendo daqui
pra diante, mas sim, tudo o que vem ocorrendo na economia brasileira desde
1994, e até mesmo 0s acontecimentos que marcaram anos anteriores. Dessa
forma, estaremos nos tornando cada vez mais racionais, e expandindo, assim,

nossa consciéncia politica.

O tema dos Ciclos Politico-Eleitorais é de grande importancia, na medida
em que é possivel observar a proximidade de eleigdes influenciando nas
decisGes de politica econdmica, e suas consequiéncias econdmicas e sociais.
Independente de qual seja a coalizio que esteja no poder, ha uma forte
indugdo de que o governo representativo busque atender ao melhor de seus
interesses, nas ocasibes eleitorais. Ou, dito de outra forma, os participantes do
jogo de governo representativo sdo maximizadores de seu proprio bem-estar.
Para restringir esse tipo de atitude, é fundamental ter uma ordem institucional
bem definida (ou, pelo menos, ndo tao incerta como a que temos no Brasil) e
duradoura. Mas a durabilidade das regras traduz-se pela maior dificuldade de
serem alteradas. Veja o caso da lei eleitoral, que foi modificada durante o
mandato do atual presidente. Sdo as regras do jogo sendo modificadas

durante o campeonato! Contudo, o centro de toda essa ordem institucional é a
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Constituicdo. E ali que a sociedade define os limites dentro dos quais o
governo deve atuar. Mas as regras do contrato social continuam incertas,
frageis e flexiveis o suficiente para que venham a acomodar uma gama
bastante ampla de comportamentos discriciondrios. Assim, sempre existirdo
indugbes como a de se aproveitar de uma ocasifo eleitoral para atender a
interesses restritos (e ndo ao interesse coletivo), e elas serdo aproveitadas

pela coaliz&o no poder.
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