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O objetivo desse artigo € formular um modelo capaz de identificar as principais
varidveis que afetam a credibilidade e a reputagdo de governo, e testar empirica-
mente a sua adequagdo com base na realidade brasileira contemporanea desde
1976. O artigo desenvolve-se em trés dire¢des: primeiramente discute como men-
surar credibilidade; em seguida, volta-se para a explicitagdo do modelo propria-
mente dito e, finalmente, comenta as estimativas obtidas. Os resultados empiricos
do modelo econométrico levam-nos a compreender a credibilidade como uma
variavel enddgena ao sistema econdmico, em particular a0 comportamento da in-
flagdo. O efeito ‘‘lua-de-mel” € também enfatizado no modelo, e sugerido como
oportuno para a implementagdo de uma politica de estabilizagdo inflaciondria.

1. Apresentagdo; 2. Hipétese a ser testada; 3. O modelo; 4. Resultados empiricos;
5. Observagées conclusivas.

1. Apresentagdo

O objetivo desse artigo é testar empiricamente as principais varidveis que afetam
a credibilidade e reputagdo de governo com base na realidade brasileira contem-
poranea desde 1976. Na inter-relagio com a credibilidade, a varidvel econdmica
que recebeu especial énfase foi a inflag3o.

Sua estrutura compde-se de cinco itens: a apresentagdo inicial das questdes
tratadas pelo artigo é seguida pela explicitacdo da hipétese a ser testada. O ter-
ceiro e quarto iterls tém por objeto a descri¢do do modelo ¢ a apresentagdo ¢
comentéarios dos resultados empiricos. O quinto item sintetiza as conclusdes
alcangadas. A nota técnica sobre popularidade presidencial, as figuras A-1 e A-2
correspondentes a “lua-de-mel” do Governo Sarney e a curva estimada da credi-
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bilidade e, finalmente, a tabela com os dados bdsicos que integram, respectiva-
mente, os anexos 1. 2 e 3 completam o conteudo do presente artigo.

O proposito empirico deste artigo nos levou naturalmente a questdo da
mensuragdo do conceito de credibilidade. Este ¢ aqui entendido como as expec-
tativas por parte do publico com relacdo ao cumprimento futuro das ag¢des e
metas anunciadas pelos administradores da politica economica.

A solu¢do prdtica que nos pareceu mais adequada, dentro do possivel, {ui
usar a popularidade presidencial como indicativa da credibilidade do governo. E
inegdvel que. sob diversas circunstancias da histéria politica brasileira especifica-
mente. nem sempre as promessas de politica economica criveis foram unissonas
a governos populares. Tampouco o inverso se verifica necessariamente: a historia
brasileira traz exemplos de promessas de politica ndo-criveis anunciadas por go-
vernos populares. Contudo. a observacdo atenta dos dados disponiveis a partir de
pesquisas de opinido realizadas no Brasil para o periodo compreendido entre
1985 ¢ 1988 autorizou-nos i utilizar a popularidade como uma proxy, de preci-
s30 bastante razoavel. para a tendéncia da variavel credibilidade.

A tabela 1 sintetiza os resultados de duas formas alternativas de pesquisa
de opinido publica sobre o presidente da Republica. A primeira refere-se a pes-
quisa de popularidade. caracterizada por uma multiplicidade de op¢des de con-
ceitos atribuidos ao presidente da Republica, a saber: “‘muito bom”. “bom™.
“regular”. “ruim” ou “‘péss:mo”. A segunda alternativa. por seu turno, denota
efetivamente o indice de credibilidade presidencial. que traduz a confianca da
populagdo no governo. Na pritica. é representada por uma op¢do bindria. qual
seja: “"confia” ou "ndo confia” no presidente.

Tabela 1

Popularidade x credibilidade (1985-88)
M Popularidade Variagao
vieses Met 1 MetII Média Confianga  Popularidade média  Confianga
Fev. 85 89,0 52,8 70,9 64.1 - -
Mar. 86 95 69 82 79 11.1 149
Ago. 86 89,9 68.9 79.4 71 - 26 - 8
Fev./mar. 87 59 14 36.5 29 -429 —42
Maio 87 45 -2 21,5 9.8 —15 -19,2
Jun. 87 35 -11 12 2 - 95 - 78
Maio/jun. 88 3 —34 -15.5 --36 -27.5 -38
Jul./ago. 88 6 -31 -12,5 -35 3 1
Dez. 88 -15 —45 -30 -49 -17,5 -14

Obs.: os valores contidos na tabe.a referem-se a percentuais.

Para obter o indice de popularidade média apresentado na tabela I, calcu-
lamos a média aritmética dos indices correspondentes a dois métodos de uso cor-
rente pelos institutos de pesquisa. Pelo método I, o conceito “regular” € adicio-
nado aos conceitos “"muito bom™ ¢ “bom”’; pelo método 11, despreza-se o concei-
to “‘regular”.
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Ao comparar a evolugdo do indice de popularidade média com aquele rela-
tivo'a confiang¢a no periodo 1985-88, observamos uma evidente sintonia mitua.
H4 que se observar que as opg¢des miultiplas de conceito. no caso da pesquisa de
popularidade, geram uma tendéncia de concentragdo em torno da opg¢do “‘regu-
lar”. Essa diferenciagio metodoldgica, comparativamente & pesquisa de credibili-
dade, leva a uma espécie de amortecimento dos resultados de popularidade, em
relagd@o a op¢do bindria. No entanto, a tendéncia paralela das duas séries € clara e
pode ser comprovada na tabela 1 (as duas ultimas colunas) pela varia¢cdo de cada
um dos indices (popularidade média/confianga) entre os periodos para os quais
os dados de pesquisa sdo disponiveis.

Cabe lembrar que a série de credibilidade (“confia” x “ndo confia”) nido
pode ser utilizada nos testes empiricos apresentados ao longo do presente artigo.
em vista da sua descontinuidade no periodo global aqui enfocado — 1976-89
que inviabiliza o computo de um nimero minimo de observa¢des necessarias
para a estimagdo econométrica que objetivamos.

Uma vez assentada a adequagdo da popularidade para os nossos propositos.
¢ com a sua medida que passamos a trabalhar daqui em diante. De acordo com a
figura 1, observa-se ao longo do periodo 1977-89 uma relagdo inversa bastante
explicita e aparentemente condizente com a visdo intuitiva entre os valores cor-
respondentes a credibilidade e a aceleragdo da inflag@o, respectivamente.

Mesmo ndo cabendo a relagdo causal, a referida associacdo que se eviden-
cia graficamente pode permitir o teste’ de hipdteses subjacente. Para tanto, os
elos entre os elementos de politica e aqueles economicos sdo identificados, com
vistas a definir alguma caracteristica dessa inter-relagdo, passivel de ser testada
através de modelos dinamicos.

A politica tem sido definida como *"a a¢do coletiva para a oferta e distri-
bui¢do de bens publicos (Czudnowski, 1976). A sociedade, ou seus membros, se
engajam na atividade politica de forma a exigir a realocagio dos bens publicos —
quer quantitativa, quer qualitativamente. Se o governo nio corresponder, na pra-
tica, a esse anseio, a comunidade frustrada retirard o apoio as liderangas atuantes.
Buscard substitui-las por outras que se comprometerdo com uma oferta alterna-
tiva de bens publicos. Ao contrario, se os recursos estiverem disponiveis e a
comunidade satisfeita com sua forma de alocagdo, os lideres terdo seu apoio
mantido.

A participagdo politica diz respeito a distribuigdo dos bens publicos por
critérios sociais, mais do que por decisdes de mercado. Essas decisdes coletivas
ou sociais incluem o uso do voto, tanto quanto a opinido publica, como forma
de se buscar alterar a alocagdo de bens publicos.

Os aumentos no nivel de renda per capita, nos pregos dos produtos primd-
rios exportaveis, a propriedade da terra, e o apoio governamental a saude publi-
ca, educagdo e servigos sociais podem ser percebidos pela comunidade como bens
plblicos. Os “males” publicos (Chaffee, 1989) referem-se a queda na atividade
econdmica com o resultante desemprego e queda do nivel de renda, a inflagdo
com a conseqiiente perda do poder aquisitivo, a tributag@o e a repressio politica.

Quase todos os estudos nessa drea, desenvolvidos na literatura de ciéncia
politica, recaem sobre dois aspectos vulnerdveis. O primeiro € o de que as andli-
ses sdo do tipo cross-section. Incorrem, portanto, em todas as precariedades que
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Crescimento do PNB per capita (1965-85)

Figura 1
Expansido financeira e crescimento econémico
(Expansdo financeira = quase-moeda/PIB)
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nesse caso se impdem. As séries de tempo no tratamento de varidveis economi-
cas, culturais e sociais devem ser examinadas e comparadas com as mudangas na
atividade politica dentro do mesmo contexto temporal ou com alguma defasa-
gem. Isso significa que as caracteristicas das varidveis devem ser examinadas com
base numa série de eventos, em vez de casos diversos de um unico evento no
tempo. O segundo aspecto é o de que a maior parte do trabalho desenvolvido no
campo da economia politica tem-se limitado ao estudo dos Estados Unidos e
Europa, desconsiderando a experiéncia do Terceiro Mundo. Contudo, o Brasil
dispde de dados acumulados ao longo do tempo que permitem testar a relagdo
aqui contemplada. .

Em vista dessas consideragdes, o que faremos mais adiante é precisamente
buscar recuperar essas falhas aqui apontadas na pesquisa empirica que hoje dd
corpo a literatura da ciéncia politica. Assim orientados, testamos um modelo
para o caso brasileiro no periodo 1976-89 com dados trimestrais, no qual as mu-
dangas observadas no suporte politico ao presidente refletem a avaliagdo pela
comunidade da oferta de bens e servigos praticada pelo governo. Posto de outra
forma. refletem as condigdes econdomicas vigentes medidas que sdo pela taxa de
inflagdo, sua aceleragdo e o nivel do saldrio real.

Hd que se fazer a ressalva de que certamente a motivagdo economica € tdo-
somente uma das dimensGes da motiva¢do politica. Dimensdes outras desempe-
nham uma parte das ponderagdes subjetivas na formag¢do da opinido publica,
assim como no voto. Sio exemplos os vieses €tnicos e regionais, a personalidade
e o carisma dos proprios lideres politicos, dentre outros. Motivagdes religiosas ou
ideologicas podem também levar 2 tomada de posturas e atitudes que transcen-
dem a dimensdo econdmica. Essas Gltimas, contudo, estdo além das possibilida-
des de operacionalizaggo.

2. Hipotese a ser testada

A economia brasileira permite testar a hipotese de que a mudanga nas condigoes
econdmicas deve-se refletir através da mudanga na explicitagio do “suporte go-
vernamental”. Muitos politicos e também muitos cientistas politicos acreditam
que a comunidade responsabiliza o governo em exercicio pelo seu bem-estar
econdmico (Tufte, 1978). Se as condi¢bes economicas melhoram, as pessoas em
geral tendem a apoiar o governo. Por outro lado, expressam oposi¢do a ele se
estiverem insatisfeitas com o seu padrdo de vida. Poder-se-ia também testar a
hipotese de que quanto maior a elevagio do nivel de vida, maior o apoio ao go-
verno. Para isso, deve-se associar as mudangas mensurdveis nas condi¢des econo-
micas 4s mudangas também mensurdveis no apoio conferido pela comunidade ao
governo.

A inflag3o tem sido um determinante econdmico muito importante para o
brasileiro na medida em que o sistema de indexag@o de saldrios e pregos adotado
pelo governo levou a um padrio de vida progressivamente menor. Tipicamente, a
corre¢do aplicada aos saldrios ndo tem recomposto o nivel do saldrio real. Assim,
parece-nos razodvel a hipotese de que a comunidade considera a inflagdo como
um bem piiblico negativo. Nesse caso, deveria ser negativamente correlacionada
com o suporte ao governo.
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No presente trabalho. nossa hipotese ird se ater ao efeito da inflagdo sobre
o nivel de suporte conferido ao governo. E. contudo, nosso propésito futuro
estendé-la no sentido contrdrio, ou seja, em como o suporte governamental in-
fluencia a inflagdo. Essa colocagdo se fard no contexto das novas idéias sobre a
teoria da inflagdo que, via teoria dos jogos, incorpora os conceitos de credibili-
dade e reputagdo de governo.'

3. O modelo

Uma vez ilustrado no item precedente deste artigo o conceito de credibilidade.
sua operacionalizagdo constatadamente € uma tarefa drdua e, no minimo, nao-
trivial. Neste sentido, mesmo cientes das deficiéncias e omissoes incorridas, utili-
zamos como proxy da credibilidade a popularidade presidencial, cujo procedi-
mento de cdlculo serd explicitado dentro do modelo que apresentaremos a se-
guir.

A equacio de credibilidade do modelo compde-se de varidveis explicativas
econOmicas e politicas. A este respeito, € abrangente a literatura que evidencia a
causalidade negativamente relacionada da inflagdo para a credibilidade.? Pode-
mos formalizar o modelo na equagdo a seguir:

CRE; = BO+ Bl .+ B2 .M,y + B3 v, 3+
B4.T+B5.LES+B6.(7 - y),

onde a varidvel endogena é CRE/, ¢ as exOgenas sdo 1?[, 1'rt_1, wy_3, T, LES
e (¥ — y); , identificadas como abaixo:

CRE, € o indice de credibilidade (popularidade presidencial);
7rt € a aceleragdo da inflagdo oficial no periodo ¢;
" m,_ € a taxa de inflagdo oficial defasada de um periodo;
W;_3 € a variagdo do saldrio real defasado em trés periodos;
(% — y); mede o hiato do produto interno real;
T é a varidvel que capta a tendéncia da série de credibilidade no tempo
LES ¢ a varidvel temporal relativa ao desgaste do Governo Sarney.?

Os sinais esperados para os coeficientes das equagdes aqui descritas sdo:
B1 <0; B2<0; B3>0; B4 <0; B5>0; B6<0

A varidvel dependente da equagdo ¢ a credibilidade, CRE, operacionalmen-
te mensurada pela proxy da popularidade presidencial. Os dados foram levanta-

1 . . . - . = .
O teste empfrico da causalidade no sentido da credibilidade afetando a inflagfo ndo estd
consolidado na literatura economica.

2Chaffee (1989), Chappell (1982), Hibbs (1982), Duncan (1987).

3Esta varidvel temporal foi negativamente relacionada com o tempo, conforme ilustra a figu-
ra A.1, no anexo 2, representando um desgaste exponencial do Governo Sarney.
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dos a partir de pesquisas dos institutos Ibope e Gallup, com amostragens signifi-
cativas da opinido publica nacional. As observagdes foram computadas de forma
a que pelo menos em um més de cada trimestre, a pesquisa tivesse sido efetua-
da.* A conjugagdo dos dados apurados pelos dois institutos, para computo da
série historica completa, s6 foi possivel em vista de dois fatores. O primeiro deles
¢ a semelhanga metodologica de apuragdo de ambos. O segundo foi a constata-
¢d0 de que os dados publicados por cada um dos citados institutos, referentes
a iguais periodos, sio muitos préximos, ndo excedendo a diferenga relativa de

5%. _
As varidveis explicativas economicas s3o a acelera¢do da inflagdo, a inflagao

defasada, a varia¢@o do saldrio real e o hiato do produto real.

Na medida em que a indexagdo salarial em vigor no Brasil n3o € instanta-
'nea, a acelerag¢o inflaciondria implica perda corrente de poder aquisitivo, e sua
propria presenga gera a emergéncia de expectativas perversas e desestabilizantes.
No caso inverso, qual seja, de uma desacelera¢do inflaciondria, os efeitos positi-
vos sobre poder aquisitivo e expectativas se observam. Claramente, portanto, é
de se esperar um sinal negativo na rela¢do entre aceleragdo da inflagdo e credibi-
lidade.

A aceleragdo da inflagdo, de fato, denuncia a ocorréncia de choques reais
na economia que se refletem sobre a credibilidade pelas vias jd descritas. Ndo
obstante, o proprio nivel inflaciondrio afeta negativamente a credibilidade, no
sentido de que uma inflagio mais baixa é mais palatdvel do que cutra mais eleva-
da, mesmo que ambas estejam traduzindo inércia.

Cabe ressaltar que a medida de inflagdo com que trabalhamos é a da infla-
¢3o oficial pois, do ponto de vista do publico, esta é¢ a medida relevante.

A varia¢do do saldrio real, por sua vez, ao ser incorporada como variavel
ex6gena do modelo, pretendeu representar o que poderfamos chamar de “indice
de barganha sindical” por falta de uma proxy mais acurada. Sob tal entendimen-
to, uma barganha sindical em favor dos saldrios reais mais efetiva garante uma
melhor qualidade de vida a populag@o que, conseqientemente, tende a reafirmar-
se como suporte politico as liderangas atuantes. Tal apoio reflete-se no indice de
aprovagio do presidente da Republica detectado pelas pesquisas de opinido pu-
blica. Portanto, quando o salario real se eleva em nosso modelo, cresce a credibi-
lidade.

O hiato do produto real foi mensurado pela tendéncia log-linear estimada
do produto total real e seu proprio valor. Seu coeficiente esperado € negativo,vis-
to que o desemprego que estaria por trds do hiato de produto ¢ interpretado so-
cialmente como um *‘mal piblico”.

A operacionalizagdo das varidveis explicativas politicas, LES e T, é mais
complexa do que as econOmicas, porquanto tratarem-se de dados tipicamente
qualitativos, levando-nos ao uso de varidveis temporais continuas.

A varidvel explicativa LES, voltada a captar o desgaste do Governo Sarney,
foi definida como uma varidvel exponencial natural cujo expoente obedece a
uma progressdo geométrica de razio unitdria negativa. Esta varidvel, efetivamen-
te, ao mensurar o desgaste natural do governo uma vez empossado, ¢ identificada

“Sobre os _aspectos metodologlcos de aferigdo da varidvel relativa a popularidade presiden-
cial, consulte-se a nota técnica (anexo 1).
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na literatura da ciéncia politica como “efeito lua-de-mel” (Chappell, 1982). A
dificuldade de se imputar valores a ela estd em determinar com precisdo o perio-
do de duragio da “lua-de-mel”, mesmo porque, a “lua-de-mel” de cada governo
tem duragdo propria, distinta dos demais. Em face de sua defini¢do, o sinal espe-
rado é positivo. A medida que o tempo passa, mais desgastado fica o governo: ou
seja, menor € o valor de LES, e menor € a credibilidade.

A varidvel T de tendéncia, ao contrdrio da LES cujo horizonte € de curto
prazo — nio mais do que alguns trimestres —, caracteriza um comportamento de
longo prazo, por definigdo. A figura 1 ilustra um movimento descendente da cre-
dibilidade ao longo do periodo sob consideragdo, a menos de uma fase transito-
ria entre o terceiro trimestre/1985 e o terceiro trimestre/1986. Tal tendéncia ne-
gativa pode ser interpretada como o desgaste sofrido ininterruptamente pelos
governos face 3 deterioragdo observada na qualidade dos servigos piblicos pres-
tados: saiide, educagdo, transporte € seguranga.

Por ocasido das elei¢Bes presidenciais de novembro/1985, o comportamen-
to ascendente e transitorio da credibilidade, natural em momentos semelhantes,
foi captado nesse modelo pela varidvel “lua-de-mel” (LES).® As eleigdes seguiu-
se, um ano depois, uma nova situagdo de excegdo, representada pela implemen-
tagdo do Plano Cruzado — primeiro plano heterodoxo de estabiliza¢io da infla-
¢do dos anos 80. As expectativas do publico em geral foram altamente favoraveis
a0 Plano ao longo de trés trimestres consecutivos, provocando um novo movi-
mento ascendente na curva de credibilidade da figura 1.

Extintos os dois fendmenos de excegdo, a tendéncia decrescente da credi-
bilidade tornou a se apresentar, mantendo-se ininterrupta desde entdo.

4. Resultados empiricos

Uma vez identificadas as varidveis que compdem 0 modelo, voltemo-nos aos resul-
tados empiricos apresentados de forma sintética na tabela 2.

Tabela 2
Método de minimos quadrados (dados trimestrais 1976-89)

Dependente . Varidveis explicativas
CRE Constante M, M1 W, 3 T LES o -y,
Equagdol -0,662 —1,148 —-1,551 0,348 -0,018 4,842
(-2,567) (-5,115) (-6,731) (4,432) (-4,833) (2,407)
@2 0,835
R? 0,817
Erro-padrio 0,157
DW 1,564

X2(4) 4486

5 L,

E possiwel que o advento da morte do presidente eleito Tancredo Neves tenha contribuido
para conferir um nivel de credibilidade relativa a “lua-de-mel” do Governo Sarey maior do
que um presidente teria em condi¢Ges normais de posse.
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Equagio2 -0921 -1,206 -1,650 0,364 -0,013 4,775 0,582
(-3,204) (-5,201) (-6,796) (4,220) (-2,861) (2,315) (0,450)

R? 0,804

R?* 0,765
Erro-padrdo 0,159
DW 1,889

X&) 3,775

CRE - Indice de popularidade presidencial

— Aceleragfo da inflagdo oficial
Ty~ Taxa de inflag3o oficial no perfodo r—1
w,_3 — Variagio do saldrio real no periodo -3
T - Tendéncia da série de credibilidade no tempo

LES — Variavel temporal relativa ao desgaste do Governo Sarney
. Y-y — Hiato do produto real

Conforme se pode acompanhar pela equacdo 1 da referida tabela, todos os
sinais esperados foram confirmados. Ndo hd correlagdo serial de primeira ordem,
medida pela Durbin-Watson, nem de ordem superior, medida através do teste do
qui-quadrado (X2). Os R? ¢ R? se mostraram proximos da unidade e tam-
bém proximos entre si. Por conseguinte, ndo houve uma superparametrizagdo
do modelo, e as varidveis s@o robustas na explica¢do global da inflagdo.

Voltemos a andlise dos coeficientes da regressdo (eq. 1 da tabela 2). Como
demonstram os coeficientes correspondentes as varidveis T, € 1, 0 efeito
da aceleragdo da inflagdo e do nivel da inflagdo defasada sobre a credibilidade €,
em ambos os casos, eldstico. Para cada aumento de 10% na aceleragio da infla-
¢30, a credibilidade reduz-se em 11,5%. Por seu turno, a cada aumento de 10%
no nivel da inflagdo defasada, a credibilidade cai em 15,5%. O coeficiente da va-
riagdo do saldrio real, por sua vez, indica que a cada 10% de elevagdo no saldrio
real defasado de trés trimestres, corresponde um crescimento da credibilidade em
3,5%.

As varidveis temporais continuas indicam que, no caso da tendéncia T, a
cada trimestre a credibilidade se reduz continuamente a taxa de 0,18%, e no caso
da varidvel LES, a “lua-de-mel” revela o seguinte comportamento: no primeiro
trimestre imediatamente apds a posse do Presidente Sarney® a varidvel “lua-de-
mel”” respondeu por uma elevagdo da popularidade presidencial em cerca de 40%;
nos dois trimestres que se sucederam, esse percentual de crescimento se limitou a
3,2% ¢ 0,25%, respectivamente, tornando-se praticamente nulo desgde entdo.

A equagdo 2 da tabela 2 revelou-nos a inadequagdo da variavel correspon-
dente ao hiato do produto real para explicar o comportamento da credibilidade,
o mesmo tendo sido constatado para os parametros defasados do hiato, o que
nos levou a elimind-lo do modelo final (eq. 1).”

6 A varidvel de desgaste, “‘lua-de-mel”, aplicada a0 Governo Figueiredo (1979), ndo se mos-

trou estatisticamente significativa, sequer a 10%.
7Esses resultados corroboram as evidéncias empfricas de Chaffee (1989).
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5. Observagdes conclusivas

Um governo para ser estdvel ndo pode conviver sistematicamente com niveis
baixos ‘de credibilidade. E o que se conclui da figura 1, através da comparagio
entre o periodo final dos trés Gltimos presidentes — Geisel (fins de 1978), Figuei-
redo (fins de 1984) e Sarney (segundo trim./1989) —, que ilustra um nivel de
credibilidade altamente favoravel no caso do Governo Geisel (34%) e desfavora-
vel aos governos Figueiredo (-44%) e Sarney (—66%). Para isso contribuiu o fato
de que, em média, ao longo de todo o mandato, Geisel teve uma credibilidade
superior a 30%, ao que se contrapos a média da credibilidade de ambos os gover-
nos que o sucederam: 16,2% para o Presidente Figueiredo, e — 35% para o
Presidente Sarney.

A adequagio do modelo utilizado leva-nos a compreender a credibilidade
como uma varidvel enddgena ao sistema econdomico, em particular ao comporta-
mento da inflagdo.® Assim, se é fato que a inflagdo no patamar e A taxa de acele-
ragao em que hoje se encontra esti gerando distorgdes absolutamente perversas a
economia e sociedade brasileiras, uma orientagdo de politica antiinflaciondria
bem centrada parece-nos ser fundamental para reabilitar o nivel de credibilidade
de governo, a despeito de sua tendéncia descendente de longo prazo. Particular-
mente propicia para os fins da implementa¢do bem-sucedida de uma politica de
estabilizagdo € a figura do efeito “lua-de-mel” que, pelos resultados empiricos
obtidos, revela-se como um momento mais do que oportuno, talvez impar, em
uma administra¢do de governo.

Assim, se 0 momento da posse presidencial, ou seja, 0 momento da “lua-
de-mel” ndo for devidamente aproveitado para a adog¢do de uma politica de esta-
biliza¢do inflacionéria, o nivel corrente da inflagdo e sua acelera¢do se encarrega-
130 de eliminar o efeito favordvel da “lua-de-mel”, reduzindo progressivamente a
credibilidade do governo e, eventualmente, deslegitimando-o.

E importante lembrarmos a respeito da oportunidade de uma politica de
estabilizagdo, inevitavelmente custosa sob quaisquer circunstancias, que o hiato
do produto real, quer corrente, quer defasado, ndo se mostrou relevante para
‘explicar o comportamento da credibilidade. Nesse sentido, portanto, os periodos

" recessivos em particular ndo parecem ser determinantes de queda no nivel da cre-
.dibilidade de governo. Uma politica antiinflaciondria, mesmo recessiva, por con-
seguinte, se implementada no periodo de vigéncia da “lua-de-mel”, pode perfei-
tamente reverter-se em ganhos futuros no que tange a credibilidade e a estabili-
dade de governo.

8Essa colocag@o podera vir a ser futuramente qualificada em fungdo de uma simultaneidade
eventualmente comprovada entre a credibilidade de governo e a acelera¢do da inflagdo.
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Anexo 1 — Nota técnica
Metodologia para afericdo da popularidade presidencial

O indice de popularidade usado nas pesquisas de opinido publica é calculado pela
diferenga entre as avaliagbes positivas (“muito bom”, “bom”) e as negativas (“‘re-
-gular”, “ruim”, “péssimo”) que s3o atribuidas ao Presidente da Repiiblica pelos
entrevistados nas amostras realizadas pelos institutos de pesquisa. A metodologia
acima citada € utilizada pelo Instituto Gallup, ao passo que o Ibope desconta o
percentual da amostra que considera o Presidente como *‘regular”. Tendo em
vista o fato de que o Instituto Gallup divulga apenas os indices ja calculados e a
metodologia, e o Ibope nos fornece, além desses, os dados brutos, ou seja, as ava-
liagdes conferidas ao presidente (“‘muito bom”, “bom”, etc.), optou-se pela me-
todologia empregada pelo Gallup, mesmo quando aplicada aos dados coletados
pelo Ibope.

De 1979 a 1984 foram utilizados os dados do Gallup publicados em diver-
sos jornais nacionais. A partir de fevereiro/1985 (més em que se aguardava a pos-
se do Presidente Tancredo Neves) os dados sio aqueles divulgados pelo Ibope,
coletados no propro instituto e em jornais e periddicos da época. No quarto
trimestre/1985 e no terceiro trimestre/1986 os dados divulgados provém do
Gallup, novamente. Em 1987 e 1988 alternam-se dados divulgados pelo Ibope e
Gallup na imprensa ou coletados no prépro Ibope.

Ressalvas:

No quarto trimestre/1979, obtém-se os dados pela média do terceiro trimestre/
1979 e do primeiro trimestre/1980.

No quarto trimestre/1982 obtém-se o indice pela média de setembro e novem-
bro; o mesmo se verifica para o primeiro trimestre/1983 cujo indice ¢ a média de
fevereiro e margo.

No quarto trimestre/1984 repetimos o dado correspondente ao terceiro trimes-
tre.

Os dados de fevereiro (primeiro trimestre)/1985 identificam a popularidade de
Tancredo Neves.

Em dezembro/1985 (quarto trimestre/1985) utilizamos dados de janeiro/1986
para indicar a popularidade do Presidente Sarney antes do Plano Cruzado. Tal
procedimento deveu-se a falta de disponibilidade de dados relativos ao ultimo
trimestre de 1985.
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Anexo 2

Figura A-1
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Anaxo 2 — continusglio

Figura A-2
Credibilidade observada e estimada
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Anexo 3 — Tabela de dados

Obs.

73Q3
73Q4
73Q1
74Q2
74Q3
74Q4
75Q1
75Q2
75Q3
75Q4
76Q1
76Q2
76Q3
76Q4
77Q1
77Q2
77Q3
77Q4
78Q1
78Q2
78Q3
78Q4
79Q1
79Q2
79Q3
79Q4
80Q1
80Q2
80Q3
80Q4
81Ql
81Q2
81Q3
81Q4
82Q1
82Q2
82Q3
82Q4
83Q1
83Q2
83Q3
83Q4
84Q1

588

m

n.d.
nd.
0,0619
0,0049
—-0,0632
0,0112
0,0079
0,0006
0,0104
—-0,0060
0,0422
-0,0106
0,0146
—0,0464
0,0437
-0,0140
- 0,0439
0,0235
0,0177
0,0084
-0,0205
-0,0090
0,0551
—0,0315
0,0794
0,0016
-0,0095
0,0092
0,0236
-0,0021
0,1010
-0,1404
0,0070
-0,0325
0,0654
—-0,0085
-0,0373
0,0039
0,0907
0,0229
0,0729
~0,0633
0,0257

7rt_1

n.d.
0,0374
0,0993
0,1042
0,0410
0,0522
0,0602
0,0608
0,0712
0,0652
0,1073
0,0967
0,1113
0,0648
0,1085
0,0945
0,0506
0,0741
0,0918
0,1002
0,0797
0,0707
0,1258
0,0943
0,1737
0,1753
0,1658
0,1750
0,1986
0.1965
0,2975
0.1571
0,1641
0,1316
0,1970
0,1885
0,1511
0,1551
0,2458
0,2687
0,3417
0,2784
0,3041

W 3
n.d.

nd.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

nd.

n.d.

n.d.

n.d.

3,8303
39215
3,9474
40719
3,7331
3,8451
3,8694
3,8095
3,9704
3,8277
3,9056
3,9897
3,8331
4,0536
3,9502
40413
42336
44150
4,3253
4,5031
42211
4,4491
43663
4,4369
4,4464
4,3934
4,4787
45233
4,3237
4,3203
4,2695
4,5174
4,6231

~
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Obs. i T Wy_3 T LES

t 1—

84Q2 -0,0451 0,2590 4,8578 4 0

84Q3 0,0401 0,2991 5,0669 45 0

84Q4 0,0137 0,3128 5,0966 46 0

85Q1 0,0226 0,3354 5,2619 47 0

85Q2 -0,1154 0,2200 5,3743 48 0,0806
85Q3 0,0838 0,3038 5,3327 49 0,0065036
85Q4 0,0475 0,3513 5,2478 50 0,0005245
86Q1 -0,0679 0,2835 5,5819 51 0,0000423
86Q2 —0,2492 0,0343 5,2994 52 0,0000034
86Q3 0,0112 0,0455 5,0671 53 0,0000003
86Q4 0,0759 0,1214 4,4687 54 0

87Q1 0,2991 0,4205 4,1186 55 0

87Q2 0,2101 0,6306 4,7344 56 0

87Q3 -0,4836 0,1470 5,2824 57 0

87Q4 0,1939 0,3409 ©5,5076 58 0

88Q1 0,1256 0,4665 35,4405 59 0

88Q2 0,0518 0,5183 54633 60 0

88Q3 0,1001 0,6184 5,8935 61 0

88Q4 0,1140 0,7324 6,2094 62 0

89Q1 -0,1056 0,6268 6,2319 63 0

89Q2 -0,2397 0,3871 6,3422 - 64 0

n.d. = no disponivel.

Abstract

The purpose of this paper is to develop a model through which it may be possi-
ble to identify the main variables that affect the credibility and reputation of a go-
vernment, The model also seeks to investigate the empirical evidence of its ade-
quacy for the Brazilian economy during the recent past since 1976. The paper takes
up three issues: we first discuss how to measure credibility; we tum then to the
model itself and, finally, we discuss the estimates obtained. The empirical results
of the econometric model induce one to understand credibility as an endogenous
variable relative to the economic system and, particulady, to the behavior of
inflation. The so-called “honeymoon effect” is also emphasized in the model and
is suggested as being highly advisable for the implementation of an inflation
stabilization policy.
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