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Resumo

Este estudo investiga a relagao entre economia e politica no Brasil, com foco no
impacto da inflagdo na popularidade presidencial no periodo pés Plano Real. A analise
aborda como a sociedade avalia a politica com base no desempenho econoémico, desta-
cando a importancia das emoc¢oes negativas, consolidada através do indicador de rejeicao
presidencial, fornecendo uma perspectiva distinta das abordagens tradicionais centradas
na aprovagao. Utilizando modelos econométricos de regressao logistica, o estudo estima
os efeitos econdmicos na rejeigao presidencial - medida via indicadores de popularidade
- incluindo variaveis como desemprego e crescimento do PIB. Além disso, explora a in-
fluéncia da ideologia politica na avaliagao do governante. Os resultados sugerem que a
inflacao continua sendo um fator significativo para a rejeicao presidencial, mesmo apos a
estabilizacao monetéria e também revela que, contrariamente as expectativas, governos
de direita enfrentam maior responsabilizacao por altas taxas de desemprego, enquanto

governos de esquerda enfrentam maior rejeicao devido a sua natureza partidaria dogmatica.

Palavras-Chave: Voto economico, Inflagdo, Aprovacao Presidencial, Regressao

Logistica.

Abstract

This study investigates the relationship between economics and politics in Brazil,
focusing on the impact of inflation on presidential popularity in the post-Real Plan period.
The analysis examines how society evaluates politics based on economic performance,
highlighting the importance of negative emotions consolidated through the presidential
rejection indicator, providing a distinct perspective from traditional approval-centered
approaches. Using logistic regression econometric models, the study estimates the economic
effects on presidential rejection - measured via popularity index - including variables such
as unemployment and GDP growth. Additionally, it explores the influence of political
ideology on the evaluation of the incumbent. The results suggest that inflation remains a
significant factor for presidential rejection even after monetary stabilization. Furthermore,
the study reveals that, contrary to expectations, right-wing governments face greater
accountability for high unemployment rates, while left-wing governments encounter higher

rejection due to their partisan nature.

Key Words: Economic Voting, Inflation, Presidential Approval, Logistic Regression



"Mistério dos mistérios da inflagdo:
o trabalhador ganhar cada vez menos para produzir

coisas que custam cada vez mais.”

Millor Fernandes
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1 Introducao

A economia e a politica podem ser vistas como areas correlatas, uma vez que ambas
estudam o comportamento humano e a sua relagao com o mundo ao seu redor. Nao
somente isso, ambas possuem efeitos praticos diretos na vida dos individuos. Ainda que
possam divergir nos objetivos, nas metodologias e nos arcaboucos tedricos, é inegavel
que suportem vinculos, tanto no campo conceitual, como no pratico. Este tltimo sera o
principal alvo de estudo do presente trabalho. Nesse contexto, essa relacao se revela ainda
mais complexa, ja que a ponderacao da politica com base no exercicio da economia nao é

uma constante (CAMARGOS, 2007).

Diante disso, a inflacao é um dos principais agentes que integram a economia e a
sociedade, uma vez que afeta diretamente a vida das pessoas. Segundo Shiller (1997), a
palavra inflacdo é mais utilizada pelo publico geral, seguida de desemprego e produtividade.
Ademais, Shiller entrevista brasileiros e os questiona sobre a relacao com a inflagao, de
modo que a maioria corresponde com aversao, inclusive em reacao a possiveis efeitos
positivos da inflacao sobre o nivel de emprego e de atividade. Nesse ambito, a ojeriza
a inflacao, cristalizada pela alcunha de “dragao”, marca a incorporagao da varidvel no
cotidiano dos brasileiros (GURGEL; VEREZA, 1996).

No caso do Brasil, essa aversao tornou possivel a legitimacao nao s6 de planos
econodmicos impopulares como também a sua propria equipe econémica. Evidente no caso
do Plano Real - que consolidou o fim da inflacao e foi capaz de colher resultados eleitorais
no periodo posterior (BORSANI, 2003). Todavia, ndo é consenso que a inflagdo ainda é
uma das maiores preocupagoes dos individuos, dado que a estabilizacao monetaria pode ter
reduzido o grau de relevancia deste problema e aberto os horizontes para outros (VEIGA,
2013).

Em virtude disso, o presente trabalho se propoe a estudar as interacoes entre a
economia e a politica no Brasil, com destaque para a inflagao, no periodo 1995-2023, com
o fito de compreender melhor o impacto das variaveis econdmicas na popularidade do
presidente. Nesse contexto, o presente trabalho busca oferecer uma perspectiva distinta
ao focar na anélise da rejeicao, em vez da aprovagao do incumbente. Diante disso, Rozin
e Royzman (2001) argumentam que os seres humanos tendem a dar maior importancia
as emocoes negativas em detrimento das positivas, logo essa abordagem pode fornecer

insights valiosos e diferenciados para a literatura existente.

Ao enfatizar a rejeicao, espera-se revelar nuances que podem complementar as com-
preensoes tradicionais centradas na aprovacao, contribuindo assim para um entendimento
mais abrangente e equilibrado. Sob esse prisma, busca-se ilustrar que a inflacao ainda
detém peso consideravel na formacao de opiniao negativa dos individuos sobre a gestao do

executivo mesmo apos a estabilizacao monetéaria derivada do Plano Real.



Além disso, é explorada a ideia de interagao com ideologia dos governantes, como
explicitado por Powell e Whitten (1993), em que diferentes partidos detém prioridades
distintas, como a esquerda priorizando renda e emprego, enquanto a direita prioriza
estabilidade monetaria e regras fiscais. Assim, o modelo testa se o grau de rejeicao é
influenciado pela doutrina do incumbente, o que pode sugerir que a responsabilizacao do

presidente nao ¢ ideologicamente isonomica.

No que tange ao modelo, serao construidos modelos econométricos de regressao logistica
para estimar os efeitos economicos na rejei¢cao politica. Nesse sentido, a rejeicao politica é
uma métrica binaria criada para avaliar se um presidente é rejeitado ou nao pela populacao,
a qual sera detalhada mais adiante na secao do modelo. Para isso, o método de regressao
logistica é adequado pois avalia as rela¢oes entre variaveis dicotomicas (WRIGHT, 1995).
Além da inflacao, serao adicionados ao modelo as variaveis de desemprego e crescimento
do produto com o intuito de analisar mais facetas da condugao da economia. O modelo de
logit, ja utilizado por Levernier (1993), possibilita a utilizacao de variaveis binarias na

andlise de voto econdmico.

De maneira geral, o trabalho busca avaliar o grau de interseccao entre essas areas sob
a Otica empirica, de modo que procura contribuir para a literatura do tema, ao passo que
colabora para um maior entendimento dos efeitos econémicos e seus impactos na politica
brasileira. Além disso, visa subsidiar o desenvolvimento de estratégias mais eficazes para
promover politicas publicas mais alinhadas com as necessidades da populacao e mais

efetivas na busca pelo desenvolvimento econémico e social do pais.



2 O Elo entre Economia e Politica

2.1 Inicio

Apesar da relacao entre politica e economia existir desde a sua fundagao, com Adam
Smith, os estudos mais quantitativos surgiram apenas no século XX. A disseminacao da
estatistica dentre as ciéncias sociais possibilitou a fundamentacao de métodos robustos
para fenémenos sociais e politicos, como evidenciado por Rice (1928), que deu inicio a esse
tipo de abordagem ao estimar e dimensionar comportamentos humanos e cenarios sociais,

como no caso do voto.

Ao buscar avaliar aspectos subjetivos e objetivos, como perspectiva econémica, con-
tribuiu para a criacao de uma nova area de pesquisa, ainda que limitada pela tecnologia
e técnica da época. Com a ascensao da informaética, que possibilitou a popularizacao
de computadores, houve uma difusao de softwares capazes de instrumentalizar métodos
estatisticos complexos, o que facilitou e aprimorou a utilizacao de analises quantitativas,
de modo a viabilizar pesquisas na area (VENKATESH; DAVIS, 2000).

Nao obstante os primeiros estudos de Rice, o estudo seminal do tema surgiu quase
cinquenta anos depois, quando o cientista politico Gerald Kramer (1971) que se destacou
ao utilizar indicadores macroeconoémicos como instrumentos analiticos para avaliar o
desempenho dos governantes e seus impactos nas eleicoes. Uma das suas principais
contribuigoes foi a introdugao de analises de séries temporais, que permitiram compreender
a interconexao entre o desempenho econémico e as percepgoes do eleitorado. Em sua
anélise, denotou a variagao na renda como um dos principais determinantes de satisfacao
da sociedade em relagao a conducao econémica do governo, o que é corroborado por outros
estudos (PELTZMAN, 1987).

No que tange as variaveis econdémicas escolhidas, a triade inflacao, desemprego e
renda per capita apresenta maior relevancia nas metodologias seminais (LEWIS-BECK;
MICHAEL, 1990). Todavia, ainda existe certa divergéncia na eficicia da transmissao dos
modelos europeus e norte-americanos ao sul global, em que tanto os fenémenos quanto as
perspectivas sao diferentes. Nesse sentido, as multiplas crises financeiras e crises externas
poderiam justificar a adoc¢ao da variagao no cambio como novo integrante aos modelos,

porém nao existe consenso neste topico (REMMER, 1991).

2.2 Perspectiva individual

Grande parte desses estudos parte de premissas iniciais sob a 6tica do individuo,
de modo que se formula um arcabouco tedrico, que justifica desde o comportamento do
eleitor até a criagao do modelo e escolha das variaveis. Nesse sentido, Kramer utiliza uma

abordagem downesiana, & medida que assume uma premissa da funcao utilidade para



o governo (Figueiredo, 2008)!. Tendo isso em vista, entende que ideologias, identidade
politicas e culturais e valores podem ser reduzidos a sistemas de preferéncias com func¢ao
instrumental de compreender informagoes para decisao politica inteligente. Neste caso, a
decisao seria o voto, o qual é visto como instrumento estratégico por parte do individuo
(RIKER, 1983).

Para além da interpretacao economicista, em que o fluxo de causalidade social que
explica os fendmenos eleitorais deriva das variaveis econémicas - como denota Figueiredo
(2008) - existe uma interpretagao que transcorre pelas areas da psicologia e da racionalidade.
Nessa abordagem, mais geral, admite-se que o fluxo se desloca da esfera individual para
a coletiva, isto €, sao fatores e predilecoes individuais que definem a tomada de decisao
do individuo. Isso pode ser compreendido em uma perspectiva mais econdmica, como as
agregacoes de preferéncias derivadas de aspectos pessoais, como ideologia, identidade e
valores (DOWNS, 1957).

Ambas as visoes conversam entre si no que tange a motivacao individual do eleitor,
porém ha uma segmentagao entre duas maneiras de se entender esse comportamento.
A primeira assume uma Otica egotropica, em que o individuo avalia a sua perspectiva
— seu proprio bolso - para processar sua decisao politica estratégica, enquanto na 6tica
sociotropica, o individuo avalia a perspectiva do grupo como um todo — bolso do pais -

para processar sua decisao (KINDER, KIEWIET; 1978).

Essa dicotomia mostrou-se importante tanto para avaliar as variaveis utilizadas no
modelo, quanto para explicar os resultados, de modo que permite uma robustez na criacao
das estimagoes. Inclusive, no estudo candénico de Kramer (1971), ja existe a perspectiva
de variacao da renda como variavel mais importante justamente pelo seu efeito direto no
prisma individual, aliando-se a nocao egotropica. No caso brasileiro, existe uma discussao
sobre a inclusao de transferéncias de renda, como uma das variaveis explicativas, uma vez
que acena para a perspectiva individual egotropica (AMARAL; RIBEIRO, 2015). Por
outro lado, Moraes e Quadros (2016) incluem a variavel percepgao de corrupgao em suas
analises, o que, por sua vez, dialoga com a concepgao sociotropica, visto que permite uma

avaliagao mais coletiva e social por parte do individuo.

Além disso, essa analise da perspectiva individual é importante para examinar a
questao das expectativas sobre o papel do governo, o que é essencial para entender o
processo de formacao do julgamento do eleitor. Nesse sentido, ha uma ampla discussao
sobre como interpretar o papel do governo no desempenho econémico, com particularidades
que se originam tanto da identidade cultural como politica historica de cada pais. Também
¢ passivel de analise, como sera visto adiante, em qual grau os eleitores conseguem

responsabilizar o governo, a depender de fatores institucionais e politicos.

Nos Estados Unidos, por exemplo, existe uma assimetria no julgamento do eleitor, uma
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vez que pune fortemente resultados negativos do governo, ao passo que nao o recompensa
tao enfaticamente, de modo que pode ser caracterizado como um “juiz pouco benevolente”
(BLOOM; PRICE, 1975). Ainda nesse ponto, o eleitor norte-americano encontra no
legislativo o seu canal principal de frustracao, em detrimento do executivo. Diante
disso, existe uma punigao do partido do incumbente responsavel pelo mal desempenho
econdmico, de modo que pode se expandir até para os resultados eleitorais estaduais, em
que governadores associados ao partido do presidente sao prejudicados (PELTZMAN,
1987).

Em contrapartida, no Brasil, a relacao é diferente, dado que ha uma expectativa
maior do papel do Estado na provisao de resultados econémicos positivos, de maneira que
o cidadao responsabiliza o governo tanto pelo seu bem-estar quanto pela sua prosperidade
pessoal (LATIF, 2020). Ademais, o alvo das frustra¢oes também é diferente, haja vista que
o cidadao coloca um peso maior na acao do executivo, fator este que deriva do processo de
formagao cultural e politico brasileiro (DE CARVALHO, 2021). Diante disso, o eleitorado
brasileiro responsabiliza o governo pelo desempenho econdémico, sobretudo no que concerne
a inflagao e o desemprego (ALSTON et al, 2006).

Inclusive, essa responsabilizagao também se reflete no ambito estadual, porém com
menos forca, a depender de alguns elementos, como grau de autonomia fiscal do estado e
intensividade do trabalho (BARBERIA; AVELINO; ZANLORENSSI, 2019). Nesse ambito,
a personalizacao da figura do executivo acaba minando o papel dos partidos no processo de
julgamento do eleitor, de modo que, no Brasil, propria funcao dos partidos e seu contetido
programético acabam deturpados, ja que se tornam mais um atalho informacional ao
eleitor do que um determinante de preferéncia e/ou julgamento (RIBEIRO; CARREIRAO;
BORBA, 2011).

Além da questao das expectativas, o comportamento individual auxilia na compreensao
da participacao do individuo nas atividades politicas, em especial nas elei¢bes. Ao elaborar
a modelagem do processo de julgamento do eleitor, ¢ importante ponderar o quanto esse
processo o representa, dado que as proprias variaveis econdmicas analisadas possuem um
impacto na participa¢ao na politica (TAYLOR, 2000). Sob esse prisma, a participa¢ao
confabula com a interpretacao mais egotropica, uma vez que as preferéncias individuais se

contrapoem aos interesses sociais do coletivo.

Diante disso, Taylor (2000) identifica que inflagao e desemprego sao duas variaveis que
elevam o custo de oportunidade da participagao politica, tendo em vista que em situagoes
desfavoraveis, o processo de votar nao é elencado como prioridade para o individuo, ja que
pode priorizar estabilizar sua condig¢ao financeira privada. Ainda nesse ponto, também
existe evidéncia que condigoes financeiras pessoais sao determinantes para aumentar
esse custo de oportunidade, conforme Rosenstone (1982). Todavia, essa situa¢ao nao é

totalmente replicavel no caso brasileiro, uma vez que o voto obrigatério desordena essa



agregacao de preferéncias individuais, ja que elimina a escolha de participar ou nao das
eleicoes, uma decisao que é influenciada por custos de oportunidade em contextos de voto

voluntério, mas nao totalmente no Brasil.

2.3 Divergéncias

Apesar dos estudos iniciais apresentarem alguns resultados significantes, sobretudo
no tocante a variacao de renda, ainda persiste muita divergéncia na metodologia, j& que,
com certas adaptacoes e reavaliagao de hipoteses, os resultados podem diferir bastante
(ERIKSON, 1990). Ainda no lado cético, tem-se Stiegler (1973), que avalia os efeitos
para republicanos e democratas nos Estados Unidos e nao encontra impacto significante
de fatores econdémicos nos resultados eleitorais, argumentando que nao ha diferencas
programaticas tao relevantes entre os partidos - fator que pode diferir bastante para outros
paises. Nesse contexto, ao realizar analises comparando varios paises, cross-national, os
resultados sao ainda mais confusos, ja que os resultados nao sao homogéneos e variam a
depender do corte temporal (LIPSET; STROM, 1984).

Em uma outra analise envolvendo mais de 197 eleigdes em 17 paises, Paldam (1991)
encontrou, do mesmo modo, resultados confusos e conflitantes, uma vez que poucos
estimadores obtiveram significancia. Além disso, a variavel inflacdo apresentou coeficientes
imprecisos, dado que tinha sinais diferentes do esperado, o que pode despertar a discussao
sobre ilusao monetéria, em que os indices de precos podem caminhar junto de indicadores
de aquecimento da economia, gerando uma falsa sensagao de bonanc¢a com aumentos
nominais nos salarios (FISHER, 1928).

Um quesito importante ao avaliar esses estudos é que nao somente grande parte
enfatiza questoes econdmicas, como também mantém firme hipoteses que asseguram a
relacao intrinseca entre economia e politica, isto é, assumem que os eleitores acreditam que
o desempenho econémico esté fortemente ligado a capacidade do incumbente. Em virtude
disso, Powell e Whitten (1993) destrincham a hipotese da responsabilidade, ao passo que
levam em consideracao o contexto politico para a formulagao dos modelos, de modo que
estimam tanto a percepcao do eleitor sobre o grau de responsabilidade do governo, como a

sua ideologia.

Nesse sentido, utilizam uma métrica de ideologia para partidos politicos, desenvolvida
por Castles (1982), para entender os impactos do desempenho econémico em diferentes
tipos de governo, uma vez que se acredita que governos de esquerda possuem maior
apreco pelas questoes de emprego e distribui¢ao de renda, enquanto governos de direita
prezam pela estabilidade monetaria a reducao de impostos. Em decorréncia disso, esperam
que eleitores cobrem resultados melhores de inflacao por parte dos partidos direitistas e
resultados melhores no desemprego por parte dos partidos esquerdistas. Entretanto, nao

obtiveram os retornos esperados, de modo que se aparentou que apenas governos de direita



eram punidos por mal desempenho monetario.

Essa forma de anéalise, em que se inclui variaveis de contexto politico, foi desenvolvida
posteriormente por Anderson (2000), haja vista que realizou um estudo com diversos paises
europeus para entender melhor o impacto desses fatores nao econémicos no julgamento
do eleitor. Dito isso, criou uma variavel de ambiente institucional, em que classificou os
paises em ambiente claro e nao claro, em que detalha o grau de responsabilidade visivel
de cada governante, o qual leva em conta o nivel dos mecanismos de accountability, o

fracionamento da coalizao governante e o tamanho da bancada do partido governista.

Em linhas gerais, ambos os estudos encontraram evidéncias empiricas que sugerem
para uma correlagdo mais forte entre resultados negativos na economia e insatisfagao
politica em ambientes em que estd mais claro o grau de responsabilidade do governo. Além
disso, encontrou uma relagao ainda mais forte em nagoes mais autoritarias, o que pode ser
explicado pela nogao mais evidente de responsabilidade em governos autocraticos. Isso
pode evidenciar maiores insatisfacoes, com poder de transformar regimes, como no caso da
Ameérica Latina, em que os periodos de maior crise econémica precederam as maiores ondas
de democratizacao e rejei¢ao as administragoes anteriores (REMMER, 1991). Isso pode

ter aumentado ainda mais a rejeicao a inflacao no caso das ditaduras latino-americanas.

E valido mencionar que essa discussao se pautou majoritariamente na Europa, em
que ha forte presenca do sistema parlamentarista, de modo que a criacao de consensos e
de governanca pode vir a ser menos homogénea que em outros sistemas. Em vista disso,

pode ser intricado transpor essa analise para o caso brasileiro de forma integral.

Apesar disso, a construcao do presidencialismo brasileiro apés promulgacao da Cons-
tituicao Federal de 1988 se da, sobretudo, pela criacao de consensos entre o executivo e
legislativo, os quais est@o se tornando cada vez mais complexos (ABRANCHES, 2018).
Uma abordagem interessante consiste na presencga de instrumentos do poder executivo
como medidas provisérias, como forma de classificar o poder de agenda de um governo
(CAMARGOS, 2007). Assim, evidencia-se como um recorte politico, a fim de examinar
o arcabouco institucional e seu funcionamento ao entendimento da populacao pode ser

benéfico para formulagao de um modelo robusto.

2.4 Perspectiva brasileira

A despeito de haver grandes avancos na temética, sobretudo no que tange a me-
todologia e arcabougo tedrico - como explicitado na secao anterior - ainda persistem
diferencas fundamentais na transmissao desses estudos para o caso brasileiro, uma vez que
a maioria dos modelos se dispoem em paises industrializados com democracias estaveis com
pelo menos dois partidos bem consolidados (BARBERIA; AVELINO; ZANLORENSSI,
2019). Nesse contexto, urge a necessidade de adaptar tanto a teoria quanto as técnicas de

estimacao.



Sob essa otica, a propria escolha de variaveis, e seu resultado esperado, ja pode
divergir, como no caso da inflacao. Em virtude do passado inflacionario, os paises da
América Latina, com destaque para o Brasil, possuem uma relagao propria com indice de
precos, de modo que o seu controle se tornou pauta essencial para plataforma eleitoral
(BORSANTI, 2003). Diante disso, a capacidade de conquistar a estabilidade monetaria
converteu-se em métrica de popularidade politica (GRANDI; MARINS; PECHMAN;, 1989).
Embora, Veiga (2013) argumente em favor da predominancia da variagao de renda como
varidvel chave de analise, uma vez que, em sua perspectiva, a consolidacao do combate a

hiperinflacao minou a sua aversao dantesca do inconsciente coletivo da populacao.

Ha também um enfoque na taxa de desemprego, sobretudo no periodo poés estabilizagao,
em que se tornou uma das principais queixas da populagao para o executivo (VARTANIAN;
VIDEIRA, 2011). Nao somente isso, como a elevac¢ao da taxa de juros, cujo intuito é

manter inflacao controlada, pode ter se tornado outra fonte de desaprovacao do governo.

Isso ja difere do caso norte-americano, em que a inflagao era vista como residuo, ja
que os eleitores, tidos como agentes racionais, adaptaram suas expectativas a medida que
incorporaram os aumentos de pregos (CHAPPELL, 1983). Sendo assim, h4 um panorama

mais prospectivo do ponto de vista individual.

Entretanto, esse cenario ja diverge com o caso brasileiro, em que ha indicios de uma
prevaléncia da visao retrospectiva do eleitor, de modo que observa os resultados passados
para elaborar sua decisdo no presente (AMARAL; RIBEIRO, 2015). Esse parecer vai
ser essencial para a construcao do modelo, uma vez que permite a adocao do principio
da causalidade de Granger, em que as variaveis econémicas podem estar integradas em
relacao ao tempo (GRANGER, 2001). Desse modo, os efeitos reais podem ser sentidos nao

imediatamente, mas apds dado periodo, o que é essencial para modelagem no longo prazo.

Por ultimo, outros estudos recentes que exerceram bastante influéncia para a elabora-
¢ao do presente trabalho consistem em avaliagdes da popularidade de figuras do executivo,
frente aos determinantes econémicos. No que se refere & 6tica regional, por meio de
resultados eleitorais dos governadores, existe uma evidéncia de que ha uma coordenacao
politica entre o poder estadual e federal, percebida pelos individuos, de maneira que
realizam seu julgamento de modo proporcional (BARBERIA; AVELINO; ZANLORENSSI,
2019).

Isso sugere que os eleitores avaliam os resultados econdémicos que estao sob o poder
de influéncia dos lideres regionais, seguindo alguns pressupostos basicos, como autonomia
fiscal do estado e estrutura econdémica. Assim - tanto estados que nao sao solventes e
capazes de formular politicas publicas independentes, como estados predominantemente
agricolas e dependentes de oscilagoes externas - nao sao avaliados com o mesmo crivo pelo

eleitor.

Agora no que se refere a otica federal, Moraes e Quadros (2016) realizaram uma



analise dos principais determinantes da popularidade do lider do executivo. Ao contrario
da grande parte dos estudos, os quais abordam voto econémico e tratam da perspectiva
do eleitor, através de resultados eleitorais, esse exame coloca a avaliacao popular, obtida
por pesquisa de opiniao, com variavel dependente do modelo. Ferreira e Sakurai (2013)
incluem outras variaveis como salario-minimo e carisma politico, mas também concluem
que a boa conducao econémica do governo ¢ um grande preditor da popularidade politica
no Brasil. Apesar da limitacao do periodo, ji que encapsula somente os governos de
Fernando Henrique Cardoso e Lula, o estudo foi importante como ponto de partida para a

modelagem entre economia e aprovacao presidencial.

Um estudo mais recente, em que abrange o impeachment da presidente Dilma Rousseff
e a gestao do Michel Temer, foi desenvolvido por Corado, N. R. et al (2022), em que se
evidenciou novamente os impactos negativos do desemprego e da inflagao. Além disso,
outras variaveis politicas como mensaldo, impeachment e honeymoon 2 foram incluidas na

estimacao de fungao popularidade, apresentando efeitos significativos também.

No que tange & tonica da avaliagao politica, o Brasil apresenta uma série de institutos
de pesquisa de opiniao, de forma que engloba tanto as pesquisas eleitorais de intencao de
voto, quanto as recorrentes de popularidade. Dentre eles, destacam-se Datafolha, IBOPE
(Instituto Brasileiro de Opinido Publica e Estatistica) que se tornou o Ipec em 2021 e o
instituto da CNI (Confederagao Nacional da Industria) que atuava junto ao IBOPE. Nesse
contexto, os questionérios costumam conter varias perguntas, desde a questao de confianca
no geral até perguntas especificas como conducao da economia. Ademais, perguntas simples
como percepcao e avaliacdo em: “Otimo/Bom, Regular, Ruim/Péssimo e Nao sabe/Nao
respondeu” sao as principais métricas utilizadas nos estudos quantitativos.

A difusao e a capilaridade dessas pesquisas sao essenciais ao trabalho apresentado,
uma vez que permite uma analise mais ampla, em que é possivel examinar as interacoes
entre variaveis econémicas e politicas nas esferas locais e nacionais. Nesse sentido, a ado¢ao
dessa métrica como variavel dependente pode contribuir para resultados mais diversos e

concretos, de modo a colaborar para a robustez dos modelos apresentados adiante.

2Efeito Lua de Mel: Referéncia ao primeiro ano de mandato dos governantes, em que geralmente detém
maior popularidade e conseguem aprovar mais projetos da sua agenda eleitoral



3 Histéria da Inflacao no Brasil

3.1 Origens da Inflacao

O debate sobre a origem da inflagao brasileira foi marcado pelas vertentes ortodoxas
e estruturalistas (BAER, 1996). O primeiro grupo seguia a visao mais tradicional sobre
inflagao, dado que a ortodoxia esta historicamente ligada aos ideais da Teoria Quantitativa
de Moeda e seus pressupostos, como moeda exoégena e neutra. Em virtude disso, defendiam
que a inflagao era resultado das politicas monetarias e fiscais do governo, ao passo que

também abriam espaco para choques agricolas.

J& o segundo grupo creditava a estrutura oligopolizada como causa-mor do processo
inflacionario, & medida que entendiam que a inflacao era causada por aumentos dos meios
de pagamento. Nesse sentido, os grupos econdémicos, situados no modelo de capitalismo
tecno-burocratico, detinham poder de monopdlio suficiente para aumentar os precos para
aumentar sua renda, de modo que causavam um aumento geral no nivel de pregos, o
que motivava um aumento na quantidade de moeda da economia (BRESSER-PEREIRA;
NAKANO, 1980).

Diante disso, interpretavam, ao contrario dos ortodoxos, que a moeda era endogena,
dado que entendiam que era uma variavel dependente da economia, vide o mecanismo
inverso ao monetarista, ja que para os estruturalistas o aumento de precos aumenta a

quantidade de moeda.

E importante mencionar esse embate, pois muitos dos planos de estabilizacio baseiam-
se nessas abordagens, ora seguindo o receituério ortodoxo ora o heterodoxo. Nesse ambito,
evidencia-se como essas abordagens sao, a priori, antagonicas, pois o combate da inflacao
do primeiro grupo abrange uma recessao como remédio amargo para inflagao, & medida
que reduz a atividade econémica, ao passo que para o segundo, isso seria apenas um

catalisador do aumento de precos, devido a tentativa de manuten¢ao de renda dos grupos
econdmicos (BAER, 1996).

No contexto brasileiro, Borsani (2003) argumenta que a inflagdo ganhou enorme
relevancia no periodo poés-ditadura, em que se tornou um dos principais determinantes
dos modelos de ciclos politico-orcamentarios. Em contraste com a literatura internacional,
que focava em determinantes de renda, onde a inflacao costumava ser um residuo negativo

observado apods o periodo eleitoral, conforme Alesina, Roubini e Cohen (1997).

Todavia, isso nao impediu possiveis comportamentos oportunistas em relagao ao
combate a inflacao, como evidenciado pela redugao artificial do nivel de precos durante o
Plano Cruzado antes das elei¢oes e pela desvalorizagao do real logo apds as eleigoes de
1998 (BORSANI, 2003). Ambos os fenomenos seguem os resultados de Northaus (1975),

em que se nota uma piora nos indicadores econémicos apos a eleicao.

Com apoio do grafico abaixo é observavel uma possivel relacao entre a avaliagao
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presidencial negativa e os planos de estabilizacao. A queda da inflagao oriunda dos planos,
ainda que artificial, teve o poder de absolver momentaneamente as figuras do executivo,
com destaque para o Plano Cruzado, em que permitiu excelentes resultados eleitorais ao
seu partido (BORSANI, 2003). Por outro lado, a volta da inflagdo permitiu a disparada
da rejeicao dos presidentes. Dito isso, os quatro planos, em que foi possivel observar
essa relacao - Plano Cruzado, Plano Verao, Plano Collor e Plano Real - serdao detalhados

adiante.
Avaliagdo Péssima

80-

Plano Veréo
lano Collor
lano Real

=y
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20-
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Data

Figura 1: Avaliacao Péssima ao longo dos anos

3.2 Plano Cruzado (1986)

O Plano Cruzado veio com a intencao de validar e tentar legitimar o governo do
recém-empossado vice José Sarney. Tancredo Neves havia sido eleito e organizou um
ministério mais ortodoxo, com Dornelles, a fim de combater a inflagao. Todavia, Sarney
tomou posse ap6s a morte de Tancredo, de modo que suas intengoes foram de encontro
ao plano ortodoxo de Dornelles, de carater recessivo, devido as medidas tradicionais de
aumentar juros e reduzir gastos (GIAMBIAGI, 2005).

Nesse contexto, surge a ideia do Plano Cruzado, elaborado por Dilson Funaro, que
se tratava de um plano heterodoxo para o combate da inflacao, a medida que se baseava
tanto no diagnostico estruturalista, mencionado anteriormente, quanto nas teorias mais
recentes de inflacao inercial. Além disso, o diferencial do plano seria resolver a inflacao

sem a necessidade de uma recessao.

Foi amplamente influenciado pelo diagnoéstico de “choque heterodoxo” proposto por
Francisco Lopes, em que um congelamento de pregos seria a tnica medida capaz de acabar

com a inflacao, ja que as solugoes tradicionais havia fracassado - vide o impacto nulo
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da enorme recessao de 1981-1984 na inflacio (BAER, 1996). Desse modo, surge o Plano
Cruzado, que viria a ser o primeiro plano de estabilizagao com estratégias para inflagao

inercial, de modo que, segundo Baer (1996), elencava as seguintes medidas:

1. Um congelamento geral dos precos finais dos produtos por tempo indeterminado;

2. Um reajuste que fixou os novos salarios reais e aluguéis com base na média dos
seis meses anteriores. Porém, os salarios recebiam adicionais de 8%, e 15% para o
salario-minimo;

3. Um modelo de reajuste dos salérios, que estabelecia um gatilho automaéatico sempre

que a inflacdo chegasse a 20%;
4. Proibicao de cldusulas de indexacao em contratos com menos de um ano;
5. Reducao da frequéncia de reajuste das ORTN, agora OTN;

6. Criagao de uma nova moeda, o cruzado, que substituia o antigo cruzeiro e cortava

trés zeros.

Essas medidas tiveram uma série de efeitos, de modo que funcionaram no curto prazo,
reduzindo consideravelmente a inflagdo (caiu de 22% em fevereiro de 1986 para -1% em
margo) e recrudescendo o apoio popular ao presidente, porém nao duraram muito tempo.
Apesar de seus efeitos positivos tanto no que tange a inflagao, quanto no crescimento
econdmico, o Plano Cruzado trouxe problemas consideréveis para a questao alocativa da
economia, uma vez que o congelamento promoveu um desalinhamento de precos, ja que
alguns foram congelados no pico e outros na baixa, de modo que prejudicou a formacao
de precos e a produgao. Isso acabou gerando o desabastecimento e a escassez de alguns

produtos, como carros e carne - que incentivaram o surgimento de agios e taxas clandestinas

(BAER, 1996).

Além disso, o proprio governo se encontrou em posicao complicada, ja que suas tarifas
publicas foram congeladas em posicao desfavoravel, de modo que minou o investimento
publico e a situacao fiscal do Estado. Assim, quando se viu sem opg¢ao senao as reajustar

terminou por minar a propria credibilidade do plano.

Sem embargo, o principal problema fora a politica salarial, uma vez que o aumento
exacerbado dos salarios junto do congelamento promoveu um aumento da demanda, que se
evidenciou através de uma elevacao no consumo das familias, o que acabou pressionando
os precos. Houve uma tentativa, alguns meses depois, de reduzir essa demanda através do
chamado empréstimo compulsorio, em que se pagaria uma taxa sobre viagens internacionais,
compra de carros e combustiveis, a fim de mitigar o consumo de gerar poupanca forcada

para o governo.

O congelamento, que havia sido decretado de forma indeterminada, ja dava sinais de
distor¢oes gravissimas, de modo que os proprios economistas do plano defendiam seu fim,

porém o governo, iludido com apoio popular e preocupado com as elei¢oes, manteve até
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a finalizagao do periodo eleitoral, o qual saiu extremamente vitorioso. Assim, logo apos
decretar o fim do congelamento, os pregos dispararam novamente, agora em um patamar

superior.

3.3 Plano Verao (1989)

Apos o insucesso das medidas gradualistas do plano anterior, foram retomadas as
medidas hibridas de choque ortodoxo e heterodoxo. Do lado ortodoxo, houve uma tentativa
de ajuste fiscal - nao lograda devido as elei¢oes de 1989 e as novas regras de transferéncias
da Uniao para os entes oriunda da nova Constitui¢ao - uma restrigao monetaria, visando a
reducao do crédito com aumento da exigéncia de reservas bancarias e aumento de juros

(BAER, 1996). Além de aumento de impostos e dos empréstimos compulsorios.

Do lado heterodoxo, houve um novo congelamento de pregos e salarios, dessa vez
por tempo indeterminado, a eliminagao das indexagoes, a desvalorizacao cambial e a
troca de moeda pelo Cruzado Novo - novamente cortando trés zeros. O Plano Verao se
mostrou ainda mais breve que os anteriores, de modo que demonstrava uma estratégia ja
desgastada, ao passo que cada fracasso impactava na credibilidade do plano seguinte, além
de aumentar o patamar das expectativas de inflagdo (GIAMBIAGI, 2005).

3.4 Plano Collor (1990)

Em 1990, Fernando Collor - primeiro presidente eleito diretamente desde 1960 - assume
com a maior inflagao da historia do pais - 81% ao més - (GIAMBIAGI, 2005). Em virtude
disso, ja implementa seu plano econémico ainda nos primeiros dias de mandato, em que
estabelece uma série de medidas inovadoras. O diagnodstico era de inflagao de demanda e

inercial, de modo que atuou com diversos pilares.

O principal pilar era a redugao da liquidez da economia, que foi ilustrada pelo “confisco
“em que o governo congelou 80% de todos os depositos do overnight, contas correntes ou de
poupanca que ultrapassarem a NCz$ 50 mil por 18 meses. Também eliminou uma série de
subsidios e incentivos fiscais, aumentou impostos e ampliou sua abrangéncia, como o IOF,
além de combater a sonegacao e indexar as receitas do governo. Assim, visava combater a
infla¢do de demanda e reduzir o déficit publico (BAER, 1996).

Do ponto de vista inercial, realizou um congelamento por 45 dias, elaborou novas regras
complexas para o reajuste salarial e trocou a moeda. Ainda houve os pilares reformistas, em
que “liberou” o cambio tornando desvalorizado e competitivo, para aumentar as exportagoes
e buscou reformar o Estado de forma geral, reduzindo seu tamanho através da extingao de

ministérios e institutos, privatizando empresas piblicas e abrindo a economia.

Em parte, devido ao desgaste acumulado e em outra parte devido aos problemas

relacionados ao confisco, o plano fracassou, de modo que a inflagdo caiu no inicio, mas logo
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voltou a crescer e veio acompanhada da maior recessao do século para o pais. Além disso,
o sequestro de liquidez foi mal formulado, com liberagoes sem grandes critérios definidos,

a0 passo que se curvava as pressoes politicas.

Também ha uma critica forte na concepcao teédrica do plano, em que haveria uma
confusao entre estoque e fluxo, dado que o confisco reduz o estoque de moeda corrente,
mas nao finda seu fluxo, que é de fato o catalisador da inflagao (GIAMBIAGI, 2005). A
inexperiéncia e relativa falta de competéncia da equipe técnica também é fator de critica,
uma vez que faltou transparéncia e careceu de habilidades de negociacao com os outros

poderes, fator este que minou parte do ajuste fiscal duradouro e das medidas esperadas.

3.5 Plano Real (1993)

O plano final de estabilizagao monetaria da economia veio a ser o Plano Real, realizado
no final do governo de Itamar Franco pelo seu quarto ministro da Fazenda, Fernando
Henrique Cardoso. Elaborado por um quadro técnico mais novo, o plano tinha quatro
fases principais:

12 Fase: Plano de Acao Imediata: tinha como objetivo reduzir o déficit fiscal, de
modo que reduziu gastos da Unido (cortou gastos com investimentos publicos, pessoal e
empresas estatais de cerca de US$ 7 bilhGes), recuperou receitas tributarias, equacionou
dividas de estados e municipios com a Uniao ao passo que também reestruturou bancos
estaduais e federais. Realizou cortes orgamentarios, limitou despesas com servidores e
instituiu o IPMF. Esse pilar foi essencial pois um dos motivos do fracasso dos planos
anteriores era a falta de um ajuste fiscal s6lido, ao passo que apenas financiavam os
déficits via expansao monetaria (PASTORE, 2021). Ademais, como explicitado por Bacha
(1994) a queda da inflagdo poderia reduzir a receita do governo, que era adquirida via
imposto inflacionario, o que acabaria causando um déficit fiscal, impulsionando novamente

o processo inflacionario.

22 Fase: Unidade Real de Valor (URV? ): essa etapa foi marcada pela engenhosidade
e destreza da equipe, em que criaram uma “quase-moeda’” chamada URV, que seria atrelada
ao dolar e representaria cerca de CR$ 647,50. Tinha como objetivo combater a inflacao
inercial, a medida que zerava a memoria inflacionaria. Foi inspirada na proposta “Larida”
de André Lara Resende e Pérsio Arida. O seu diferencial era que nao seria um congelamento
de precos arbitrario, mas sim uma troca voluntaria e gradual para uma “quase-moeda”
limpa que funcionaria como unidade de conta % enquanto as transacoes eram feitas em
Cruzeiros Reais. Assim, eliminava-se o problema de desalinhamento de precos, gerando
uma neutralidade distributiva. Inicialmente, apenas alguns precos como salérios, tarifas e

mensalidades eram cotados como URV, mas com o tempo houve uma conversao voluntaria

3https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/planoreal
4Por isso ndo pode ser considerada moeda.
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para a unidade de conta da URV.

32 Fase: Reforma monetaria: apos 3 meses de circulagao, houve a introducao do
Real que mantinha a paridade de um para um com a URV e com o délar, o que zerou a

memoria inflacionéaria. O processo explicado por Baer (1996):

"Segundo a inflagao predominante, a cotagao da TJRV em Cru-
zeiros Reais aumentava todos os dias, acompanhando a taxa de
cambio. Precos oficiais, contratos e impostos eram fixados em
URV, e o governo estimulava seu uso voluntario por agentes econo-
micos privados. Gradativamente, um crescente niumero de precos
foi sendo fixado em URVs, embora as transagoes ocorressem em
Cruzeiros Reais. Em meados de 1994, uma parcela cada vez maior
de precos era cotada em URVs, e o governo decidiu introduzir uma
nova moeda cuja unidade era igual a esse indexador. Isso ocorreu
em 1° de julho com a introdugao do Real equivalente a uma URV,
ou US$ 1,00, equivalente a CR$ 2.750,00 antigos."

42 Fase: Ancoras: essa etapa foi essencial para consolidar o Plano Real e garantir

5. cambial e monetaria. A

a estabilidade da moeda. Foram desenvolvidas duas ancoras
primeira consistia em uma banda cambial estreita e assimétrica (variando apenas até um
teto), que permitisse uma valoriza¢do da moeda, a fim de manter a paridade com o dolar
(GIAMBIAGI, 2005). Isso iria garantir a estabilidade da moeda e aumentar as importagoes,
0 que permitiria um aumento da oferta de bens, atuando em favor da concorréncia e da
manutenc¢ao dos precos. Ja a monetaria, consiste em elevar a taxa de juros para tanto atrair
capital e investimento estrangeiro - para sustentar a ancora cambial - como para reduzir o
consumo e a demanda, gerando um aperto de liquidez, colaborando para estabilidade dos

precos.
O Plano Real se mostrou extremamente bem-sucedido, & medida que reduziu a inflagao
rapidamente, gerou um crescimento econdémico e aumento na producgao, além de ter um

impacto na produtividade - devido, sobretudo, a continuidade da abertura economica
ancora cambial - (BONELLI, 1998).

E importante avaliar como o Plano Real consolidou uma racionalizacdo da economia,
a medida que gerou uma modernizacao do Estado e da politica econémica, com énfase
em equilibrios fiscais e monetérios, sem panaceias e irresponsabilidades, de modo que
formou os pilares para a verdadeira macro estabilidade econdmica, tendo inclusive apoio e
conscientizagao da populagao (BORSANI, 2003).

Por dltimo, vale destacar o impacto que o plano teve no combate & pobreza, uma vez
que a relacao entre inflagdo e pobreza ja é vastamente explorada na economia (FISCHER,
2001). Desse modo, o Plano Real reduziu o patamar da pobreza de forma duradoura. No
grafico abaixo, que trata da porcentagem de pessoas vivendo abaixo da linha de pobreza,

pode-se notar um impacto momentaneo do Plano Cruzado, porém somente com o Plano

5Também denotadas como politicas acessorias ao plano.
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Real esse numero foi reduzido de fato (ROCHA, 1996).

Percentual da Populacdo Abaixo da Linha de Pobreza
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4 Analise de Dados

Para a estimacao do modelo, foram utilizados dados macroeconémicos de inflacao,
desemprego, PIB - conforme sugere a literatura mencionada no capitulo anterior. Ja para
os dados da variavel dependente estimada, foram utilizados resultados das pesquisas do
Datafolha, acumuladas de 1995 até 2023 para o modelo trimestral e uma compilagao com
os dados do IBOPE para captar a partir de 1986.

4.1 Inflacao

Para a inflacao foram compilados dados da série histérica, com variacoes acumuladas
em 3 meses ®, do Indice de Precos do Consumidor Amplo (IPCA) retirados da base SIDRA-
IBGE, o qual aborda familias com rendimentos de 1 a 40 salarios-minimos, residentes
das regioes metropolitanas: Aracaju, Belém, Belo Horizonte, Campo Grande, Curitiba,
Distrito Federal, Fortaleza, Goiania, Porto Alegre, Recife, Rio Branco, Rio de Janeiro,
Salvador, Sdo Luis, Sdo Paulo e Vitéria (IBGE, 2024). Também foi utilizado o Indice
Nacional de Precos ao Consumidor (INPC) também com variagdo acumulada em 3 meses
" retirado da base SIDRA-IBGE, o qual - por sua vez - aborda familias com rendimentos
de 1 a 5 salarios-minimos, dado que é utilizado no método de calculo de reposicao do

salario-minimo - coletados com a mesma cobertura do IPCA.

4.2 Desemprego

Para o desemprego foram utilizados os dados originais do Centro de Estudos de
Metropole da USP, a qual fez sua coleta através da Pesquisa Mensal de Emprego (PME),
a qual é produzida pelo IBGE e captada das regidoes metropolitanas de Recife, Salvador,
Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sao Paulo e Porto Alegre. Uma vez que os registros
foram feitos mensalmente, optou-se por compatibilizd-los com os outros dados trimestrais,
utilizaram-se as observacoes mais proximas do més inicial do trimestre, para adequar com

os dados de inflacao e variacao do PIB

4.3 Produto Interno Bruto

Os dados do produto também foram coletados das Contas Trimestrais Anuais do
SIDRA- IBGE, em que é medido o indice de variagao do volume trimestral da série histérica
de 1996-2023. Para isso, foi analisado o indice de variacao de um trimestre contra o outro

anterior ® para o PIB a pregos de mercado (codigo 90707)

61dentificador 2263
"Tdentificador 2290
8]dentificador 6564
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4.4 Avaliacao

Os dados de avaliacao do presidente também foram coletados da base do Centro de
Estudos de Metropole da USP, a qual compilou observagoes do Datafolha e do IBOPE
desde 1990. Ademais, foram utilizados dados diretamente do site Datafolha para o periodo
anterior, a fim de captar o governo Sarney e o inicio do governo Collor. Para um dos
modelos, os dados de ambos os institutos de pesquisa foram compilados e unificados com
o intuito de cobrir uma frequéncia quase mensal, mantendo a periodicidade com as outras

varidveis analisadas.

Os indicadores de aprovagao do governo do Datafolha sao realizados mediante pesquisa
de opiniao entre 2000 e 2500 selecionados através de “cotas proporcionais de sexo e idade de
acordo com dados obtidos junto ao IBGE e Tribunal Superior Eleitoral” segundo o préprio
instituto. Nesse processo, os entrevistados sao perguntados se consideram o governo
“Otimo, "Bom”, “Ruim", "Péssimo”, “Regular” ou Nao Sabe”. Depois, agregam as respostas
em "Otimo-Bom", "Ruim-Péssimo", "Regular"e "Nao Sei". Para analise, utilizou-se duas
métricas: nimero de avaliacdes Otimo-Bom e ntimero de avaliaces Ruim-Péssimo para
indicar aprovacao ou rejeicao de um presidente. Para simplificar a nomenclatura das

variaveis, optou-se por abreviar os nomes para Otimo e Péssimo.

Para criar a variavel binaria de rejeicao foi adotado um critério de avaliacao Ruim-
Péssimo superior a 50 para indicar rejeicao majoritaria a um governo. Entretanto, como
havia poucos casos, optou-se por normalizar de acordo com o maior nivel de rejeicao
encontrado na base e segmenta-lo no meio para representar uma “maioria simples” de
rejeicao.

Em virtude disso, no periodo analisado, o maior valor da avaliagao Ruim-Péssimo
foi 82 — ao final do governo Temer, proximo da greve dos caminhoneiros. Assim, o valor
foi dividido por dois, resultando em 41 como o limite inferior para rejeicao. Em cada
observacao, presidentes que tinham pelo menos 41 de avaliacao Ruim-Péssimo foram
considerados rejeitados pela populagao, recebendo o valor 1 na variavel dummy. Isso gerou

mais de 37 observagdes em que um governo era rejeitado, cerca de 1/3 da amostra
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4.5 Andalise Grafica

Primeiro, a fim de observar o comportamento das principais variaveis, foram criados os
seguintes graficos através do software R. Em que se pode notar uma certa estabilidade nas
séries de avaliagao, tanto positiva quanto negativa. Todavia, esse padrao nao ¢ percebido

nas séries de inflacao e de desemprego, com destaque para a irregularidade da tltima.

Variagdo Avaliacdo Positiva - 1995 - 2023 Variagdo Avaliacdo Negativa - 1995 - 2023
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Fonte: IBGE, Centro da Metrépole USP

No que tange as varidveis macroecondmicas de inflagao e desemprego, pode-se observar
sua dispersao nos graficos abaixo, em que se segmenta por governos durante o periodo
1995-2023, ao passo que esta organizada por ideologia (direita e esquerda). Essa dicotomia
se faz necessaria tanto para analisar o comportamento de tais variaveis conforme o espectro
politico, como para testar futuramente hipoteses sobre o impacto da ideologia no trade-off
entre inflacdo e desemprego, de modo que também se possa verificar a percepcao da

sociedade sobre isso, via avaliagao.

Nesse interim, os governos de José Sarney, Fernando Collor, Itamar Franco, Fernando
Henrique Cardoso, Michel Temer e Jair Bolsonaro foram associados a direita, enquanto
os governos do PT - representados por Lula e Dilma - foram classificados como esquerda
ideologica. O governo do PSDB, apesar da origem centrista, auferiu a classificagao mais
a direita, devido & guinada ideolégica e econdmica do mandato de Fernando Henrique,

segundo as estimagoes ideoldgicas de Power e Zucco (2009).

Ademais, nota-se como hé pouca diferenga na média entre os dois espectros politicos,
porém ha um destaque para a variancia, sobretudo no caso do desemprego. Enquanto
a inflacao se mantém em uma faixa nao tao variavel, apesar de ter momentos de alta, o

desemprego possui uma variagao maior e irregular, como ja mencionado no grafico anterior.
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Ideologia e Inflagao por Governo Ideologia e Desemprego por Governo
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Quanto a distribuicao da avaliacao presidencial, pode-se verificar pelos graficos abaixo
uma distribuicao mais central no caso dos presidente Bolsonaro, nao havendo grandes
variagoes, ao passo que nos governos da Dilma e de Fernando Henrique Cardoso, ha
uma grande variacao, o que demonstra como houve uma mudanca dréastica na percepc¢ao
do publico sobre esses respectivos governos. Ja no caso dos presidentes Lula e Temer,

encontra-se uma concentracao de avaliacao positiva alta e baixa, respectivamente.
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Avaliagcdo Péssima e Governos
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Por ltimo, antes de passar para a se¢ao econométrica do trabalho, buscou-se analisar

graficamente algumas relagoes de correlacao entre as variaveis, com o intuito de observar

o seu comportamento. Em primeiro lugar, examinaram-se as relacoes entre a variavel

negativa de avaliacao e as interagoes economicas, de modo que o resultado refletiu com o

esperado pela teoria, com as variaveis de inflacao e desemprego afetando negativamente a

avaliacao de um presidente, logo obtendo uma relagao direta com a rejeicao. Enquanto

a variacao do produto apresenta uma relagao inversa, dado que afeta positivamente a

avaliacao de um governante.
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Além disso, foi realizada uma desagregacao para observar essa relagao por presidente,
a fim de perceber como a correlacao se deu em cada periodo presidencial. Desse modo,
nota-se como a relacao é mais forte durante o governo Dilma, em que tanto inflacao,
quanto desemprego e variagao do produto obtém as relacoes esperadas pela literatura, ao
passo que o governo Temer representa o efeito oposto, sobretudo em inflagao e variacao
do produto. Pode-se argumentar que seu nivel de rejeicao nao reagiu a melhoras no

desempenho econdémico, de forma que outros fatores podem estar envolvidos.
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Avaliagio Ruim Péssimo

Avaliaggo Ruim-Péssimo
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5 Modelo e Resultados

Para avaliar a relacao entre as varidveis econdmicas e a rejeicao dos presidentes, foi
desenvolvido um modelo de regressao logistica, cuja equagao se encontra representada
abaixo. Nesse interim, a variavel rejeicao - previamente explicada - é a variavel dependente,
enquanto inflacao, desemprego e variagao do produto sao as variaveis independentes,
todas com o respectivo lag de um periodo, para captar o efeito defasado. Assim, buscou-
se observar o efeito de uma variacao passada na percepcao corrente, seguindo a visao

retrospectiva do eleitor brasileiro, articulada por Amaral e Ribeiro (2015).

1
1 + e~ (Bo+BriX1+B2Xo++BnXn)

P(Y =1|X) =

A partir disso, foram desenvolvidos trés modelos distintos a fim de captar essa relagao
entre a economia e a politica em contextos diferentes. Primeiramente, desenvolveu-se o
modelo completo, com as variaveis inflagao, desemprego e variacao do produto organizadas
trimestralmente no periodo pés plano Real. Ja para o segundo modelo, adicionou-se
uma variavel dummy para definir a ideologia do governo, com o fito de compreender o
grau de responsabilidade de cada governo com seu objetivo econdémico de preferéncia,
como notado por Powell e Whitten (1993). O terceiro modelo serve ao proposito de fazer
uma comparacao direta entre o periodo republicano pré-estabilizacao monetéria e com o
posterior, com o objetivo de enfatizar a constancia da rejeicao ao aumento de pregos, em
contraponto com o argumento de Veiga (2013), no que concerne a superagao do desafio

inflacionario pos estabilizagao, em que a aversao a inflacao haveria sido atenuada.

5.1 Modelo Trimestral

Neste primeiro modelo, adotou-se a triade de varidveis econémicas para explicar a
rejeicao presidencial. Com isso, foram utilizados dados agregados trimestralmente a partir
de 1995. Isso se deve tanto a limitagao da série historica trimestral do IBGE para variagoes
reais no produto, quanto ao intuito de captar as interacoes apos estabilizacao monetaria.
Para isso, utilizaram-se a série do [IPCA com um lag de um periodo, assim como do
desemprego. Além disso, no tocante a avaliacao presidencial, a qual ocorre com frequéncia
quase mensal, foi escolhida uma observacao representativa por trimestre, com base em

proximidade da data com as outras variaveis. Com isso, a equacao do modelo é a seguinte:

Rejeigao = Gy + 1 - inflagao,_; + [ - desemprego, ; + 53 - variagdo PIB+u (1)

24



Tabela 1: Regressao Logistica

Dependent variable:

rejeicao
ipca_lag 64.893**
(29.679)
desemprego lag 40.791
(11.156)
variacao_pib —71.613"
(25.629)
Constant —5.417
(1.248)
Observations 97
Log Likelihood —42.632
Akaike Inf. Crit. 93.264
Note: p<0.1; *p<0.05; **p<0.01

Pode-se notar como as variaveis inflacao e desemprego, que sao estatisticamente
significantes, possuem coeficientes positivos, ou seja, contribuem diretamente para o
aumento da rejeicao de um presidente. Em contraste com o crescimento do produto, o
qual apresenta sinal negativo, ambos resultados esperados dado a teoria sobre o tema.
Entretanto, é interessante notar a magnitude do coeficiente da inflagao, o que sugere que
o nivel de precos ainda tem um impacto consideravel na avaliacao negativa sobre um
governante. Isso pode ser observado com mais precisao abaixo, em que se expoem os seus

respectivos efeitos marginais.

Tabela 2: Efeitos Marginais

AME P>z

ipca_ lag 9.22%  0.0016
desemprego lag 5.79% 0.0001
variacao_pib -10.17%  0.0012

Com o auxilio da tabela é perceptivel a magnitude da inflagdo, mais de 9% , de modo
que é maior ainda que o efeito do desemprego, tido como outra grande preocupagao da
sociedade. J& a variagao de renda ainda apresenta um efeito consideravel de mais de 10%,

demonstrando sua importancia na avaliagao negativa de um governo.
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5.2 Modelo com Interagao de Ideologia

Neste segundo modelo foi adicionado uma varidvel dummy de ideologia politica,
segmentada em esquerda e direita, para avaliar se ha efeitos interativos entre os governos e
seus resultados econdmicos. Nesse sentido, foi possivel captar tanto os efeitos da ideologia
na rejeicao quanto da interacao entre as variaveis econémicas e o governante, com o intuito
de analisar a validade da teoria de Powell e Whitten (1993) para o Brasil, em que governos
de direita tém maiores preferencias pelo controle da inflagao, enquanto os da esquerda
optam por reduzir desemprego e aumentar renda. Em virtude disso, era esperado um
impacto maior da inflagao na rejeicao de governos de direita ao passo que o mesmo para
o desemprego com presidentes mais a esquerda. Dito isso, a equacao e os resultados

encontram-se abaixo:

Rejeicao = By + (4 - inflagao,_; + 35 - desemprego,_, + S5 - variagao do PIB
+ B4 - dummy direita + f5 - (inflagdo,_; x dummy direita)
+ B¢ - (desemprego, ; x dummy direita) + (7 - (variacdo do PIB x dummy direita) + u

(2)
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Tabela 3: Regressao Logistica com Interacao

Dependent variable:

rejeicao
ipca_lag 64.053
(43.201)
dummy direita —6.453**
(3.005)
desemprego lag —40.866
(35.194)
variacao _pib —94.319**
(41.857)
ipca_lag:dummy _ direita 40.190
(63.367)
dummy direita:desemprego lag 99.480**
(39.622)
dummy direita:variacao_pib 13.201
(61.497)
Constant —0.516
(2.085)
Observations 97
Log Likelihood —32.129
Akaike Inf. Crit. 80.258
Note: *p<0.1; *p<0.05; **p<0.01

Por meio da tabela, pode-se observar que a inflagao e a variacao do produto mantiveram
seus coeficientes, ainda que a inflacao tenha perdido sua significancia estatistica, enquanto
o desemprego sem interagao mudou de sinal, mas se tornou insignificante. Porém, a
variacao do produto manteve a significancia, atestando que governos mais & esquerda
podem ser mais cobrados pelo crescimento da renda, o que também pode estar relacionado
a crise econdmica do governo Dilma. Ja com respeito as interagoes, observou-se que a
dummy de direita tem coeficiente negativo e significante, sugerindo que governos de direita

enfrentam menos rejeicao em relacao a governos de esquerda.

Isso pode estar relacionado a uma rejei¢ao intrinseca ao Partido dos Trabalhado-

res (PT), que denota um exemplo do crescimento do Partidarismo Negativo (Negative
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Partisanship), em que o comportamento de rejeigao é bastante influenciado por uma
vis@o negativa sobre partidos (ABRAMOWITZ; WEBSTER, 2016). Como o PT é um
partido estruturalmente organizado, com diretrizes e programa partidario rigidos, conforme
Samuels (2008), foi possivel angariar uma legiao de militantes e eleitores, porém isso
pode ter um efeito contrario de antipatia aos nao simpatizantes, fomentando a rejeicao do

partido.

Jé& outro resultado estatisticamente significante consistiu na interagao entre desemprego
e a dummy de direita, sugerindo que esses governos enfrentam uma rejei¢ao ainda maior
devido a resultados negativos no emprego. Esse resultado vai contrario a teoria mencionada

anteriormente, em que se espera resultados fortes relativos a inflagao.

Nesse contexto, é possivel que os fatores pertinentes ao governo Michel Temer tenham
tido impacto nesse resultado, dado que se observou um aumento do desemprego, chegando
a maxima de 13,9% ao passo que o seu governo foi marcado pela pior rejeicao da série
historica, com cerca de 82% de rejeicao ¥ . Além disso, Borsani (2003) sugere que, no Brasil,
governos de direita tendem a conduzir a atividade econémica com maior desemprego, o

que pode explicar essa maior rejeicao, devido ao seu elevado grau.

Tabela 4: Efeitos Marginais

AME P>y

ipca_lag 9.46%  0.0011
dummy direita  -0.29% 0,003
desemprego lag  2.5% 0.069
variacao_ pib -8.99%  0.0023

J& no que tangem os efeitos marginais, nota-se que a ideologia direitista de um governo
tem um impacto baixo de reduzir a rejeigao, ainda que significante, em aproximadamente,
0.29%. Enquanto o desemprego apresenta efeito marginal reduzido em comparacao com
o modelo anterior, para cerca de 2.5%. Ao passo que a inflacao ganha maior magnitude,

tornando-se o efeito marginal mais alto e mais significante.

9https://exame.com /brasil /com-82-de-rejeicao-temer-se-torna-presidente-mais-impopular-da-
historia,/
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5.3 Modelo Comparativo

Por ultimo, foi desenvolvido um modelo mais simples para comparar os efeitos das
variaveis de inflagao e desemprego na rejeicao presidencial na Nova Repiblica. Dessa forma,
o modelo capta desde os primeiros meses do governo Sarney até os mais recentes resultados
do terceiro mandato de Lula. Devido a limitacao da série de crescimento do produto
trimestral e a busca por adequagao mensal das variaveis para maximizar as observagoes, a
variagao do produto foi excluida da anélise para esse modelo. Ademais, para obter maior
frequéncia, foram compiladas e unificadas as pesquisas do Datafolha e do IBOPE pelo
periodo 1°. Sob esse prisma, o objetivo é mostrar como a rejeicao a inflacdo se manteve
mesmo apos a estabilizacao mediante o Plano Real. Assim, a mesma equagao - descrita
abaixo - foi estimada para dois data-frames distintos, segmentados em 1994 pelo Plano

Real. Os resultados podem ser vistos abaixo:

Rejeicao = By + (1 - inflacao,_; + 5 - desemprego, ; + u (3)

Tabela 5: Regressao Logistica

Dependent variable:

Rejeicao
Antes do Plano Real = Depois do Plano Real

(1) (2)

ipca_lag 7.529** 83.941**
(3.582) (36.116)

desemprego lag —88.788* 24.091***
(47.310) (5.329)

Constant 2.682 —3.357*
(2.272) (0.548)

Observations 35 258

Log Likelihood —18.621 —145.246

Akaike Inf. Crit. 43.242 296.491

Note: *p<0.1; *p<0.05; **p<0.01

E possivel observar a evolugao do coeficiente da inflacao, cujo efeito nao s6 se manteve
significante, como ainda aumentou em magnitude, o que pode ser avaliado melhor através
dos efeitos marginais calculados na tabela abaixo. Além disso, o desemprego mudou de

sinal e tornou-se estatisticamente significante e condizente com a teoria. Nesse contexto,

10]ss0 ¢ possivel dado metodologia similar dos institutos de pesquisa, como evidenciado por Corado, N.
R. et al (2022)
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seu sinal negativo no primeiro periodo pode ilustrar tanto uma desimportancia de tal
variavel, em comparacao com a inflagao, como também como efeito contrario ao aumento
de pregos.

Em vista disso, torna-se passivel de exploragao o trade-off entre ambas as variaveis,
exposto pela curva de Phillips, em que um aumento do desemprego pode estar associado
a uma queda na inflacao (PHILLIPS, 1958). Desse modo, a queda no emprego pode ter
derivado do carater recessivo de alguns planos de estabilizacao de breve sucesso artificial
durante o periodo, segundo Giambiagi e Villela (2015), os quais geraram efémera satisfacao
dos eleitores. Entretanto, conforme Castro (2015) também se argumenta que Curva de
Phillips do periodo tinha um forte componente inercial, em detrimento do hiato do produto,

o que poderia ir de encontro com a hipotese apresentada anteriormente.

Tabela 6: Efeitos Marginais

(AME) Pré Plano Real ~ (AME) Po6s Plano Real

ipca_lag 1.36% 15.91%
desemprego lag -16.04% 4.57%

No que tange aos efeitos marginais de cada variavel explicativa, é possivel notar, com
auxilio da tabela, tanto o crescimento da influéncia da inflagao na rejeicao ao presidente,
cerca de 11 vezes maior, quanto a mudanca na percep¢ao do desemprego. Em virtude
disso, argumenta-se nao somente que a inflagao ainda é um tema pertinente aos eleitores
brasileiros, como se tornou ainda mais importante apds a estabilizacao monetéaria, o
que ilustra a importancia do Plano Real e a conscientizagao em relagao aos desafios

inflacionéarios.
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6 Conclusao

Este estudo investigou a relagao entre varidveis econdémicas e a rejeicao presidencial
no contexto brasileiro, com foco especial para inflacao e para a dinamica posterior ao
fim da hiperinflacao. Por intermédio de um modelo de regressao logistica, os resultados
sugerem que a inflacao continua sendo um fator significativo para a rejeicao presidencial,
mesmo apos a estabilizacao monetéaria. Isso pode indicar que a populacao ainda teme o
retorno da inflacdo, ao passo que valoriza a conquista da estabilidade econémica, como
defendido por Franco (2004).

Esse resultado esta de acordo tanto com alguns resultados da literatura internacional,
0s quais argumentam sobre aversao enorme que a sociedade tem com aumento de pregos
exposta por Stantcheva (2024) tanto pela nacional que defende que inflagao se tornou
ainda mais relevante no debate piblico apos a estabilizagao e com a adocao do Tripé
Macroeconémico (RESENDE, 2018).

Também é valido notar os impactos significantes de variaveis como desemprego e
crescimento do produto, o que indica que também sao agregados essenciais para o publico
e fonte importante de aprovagao/rejeicao governamental. Em vista disso, verifica-se que a
triade ilustrada por Lewis-Beck e Michael (1990) se mantém fidedigna ao caso brasileiro.

Interessantemente, as interagoes por governo revelaram efeitos contrarios aos esperados.

Contrariamente a expectativa de que governos de esquerda seriam mais responsabili-
zados pelo desemprego, o modelo sugere que, na realidade, governos de direita enfrentam
maior responsabilizacao por altas taxas de desemprego, mas isso pode estar fortemente
associado ao perfodo do governo Temer . Além disso, indica-se que governos de esquerda
confrontam maior rejeicao devido a sua natureza partidaria dogmatica, no caso do Partido
dos Trabalhadores.

Em relagao as possiveis limitacoes deste estudo, ¢ importante considerar a necessidade
de realizar testes de robustez, como o aumento da banda de intervalo de confianca da
variavel de rejeigao, o que poderia fornecer resultados mais consistentes. Assim, pode-se
testar se os resultados se mantém caso o limite inferior de rejei¢do (41) oscile. Outra
sugestao para trabalhos futuros envolve a inclusao de uma variavel de ideologia que seja
dinamica ao longo do tempo, captando as mudancas nos partidos e na percepg¢ao da
populacao acerca de seus contetidos programaticos. Isso exigiria, para sua modelagem, o
uso de regressao beta ou outro modelo adequado que capture essa variabilidade temporal.

Nesse sentido, também seria relevante um estudo com alguma variavel explicativa

ligada a percepgao de corrupgao, dado que é uma fonte de aprovagao/rejeicao relevante

no cenario brasileiro. Além disso, uma limitagdo do modelo consiste no uso exclusivo de

1Foi testado um modelo em que os anos do governo Temer foram excluidos, de modo que houve um
fortalecimento ainda maior dos coeficientes de inflagdo, ao passo que se reduziram os efeitos adversos do
desemprego com interagao
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variaveis retrospectivas, o que implica que os individuos consideram apenas o passado,
sem incorporar suas expectativas sobre o futuro, o que poderia enriquecer a analise caso

fosse abordado.

Em resumo, esta pesquisa contribui para o entendimento de como varidveis econémicas
especificas influenciam a percepcao do executivo no Brasil, com énfase para a persistente
importancia da inflagao na visao do publico e o papel significativo do desemprego e da
renda. Ao compreender melhor os determinantes da rejeicao presidencial, espera-se que
os formuladores de politicas possam implementar medidas que estejam de acordo com
as preferéncias da populacao tanto no curto quanto longo prazo, visando maximizar o
bem-estar geral, ao passo que atende as suas expectativas e necessidades de maneira mais

abrangente e inclusiva.
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