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RESUMO

Entender os fatores que influenciam o desempenho fiscal de um pais se revela imperativo para
alcancar uma politica fiscal equilibraglaustentavel no longo prazo. Assitomesse trabalho

a proposta éasponder essa questdo analisando o impacto dasigisd e regras fiscais sobre

o resultado primario para uma amostra de paises da América do SulalRaygetivo foi

utilizado procedimentos metodolégicos geesquisa bibliografica eplicacdo demodelo
economeétrico. O resultado revela o impacto dagtungies e regras fiscais, e ainda de outras
varidveis econémicas e politicas de contrdleconclusdoé de que as instituicbes fiscais
contribuem para a obtencao msultads primarios positivos enquanto que as regras fiscais
ndoapresentam impacto sebtal varidvel revelando que pams paisesaqui examinados

caminho a ser seguido é aperfeicoar seu processo orcampaotarieio denstituicdes fiscais.

Palavras-chave Politica fiscal Instituicdes fiscaisAmérica do SulEconometria



ABSTRACT

Understanaohg the variablesvhich influence the fiscal performance of a country reveals itself
imperative to achieve a balancedl@ustainable fiscal policy in the long run. Therefore, this
paper proposes to answer this quessioalysinghe impact of fiscal institutions and rules over
the primary balance for a sample of South America casnflfo achieve this objectiwgere
used thenethodology procedures literature review and econometric model. The result show
the impact of fiscal institutiondiscalrules and other economic apdlitical control variables.
The conclusion is that fiscal institutiom®ntribute to the achievemeat positive primary
balance, whi | e f i showaalimpacuin tleatvarididevealing that for the countries
here examined the way to be followed is to improve his budget pregédsscal institutions.

Keywords: Fiscal Policy Fiscal InstitutionsSouth AmericaEconomaics.
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1 INTRODUCAO

Ao longo da historia e do desenvolvimento das sociedades foi se comdolada
convencao de qupara o bom funciocamento dos Estados nacionais necessas a
arrecadacao e gestao de recursos, de forma que fossem transformados em servicos como
defesa nacional, infraestrutura, educacédo, saude, entre outros servi¢cos publicos. Assim, a
politica fiscal, que determina tana arrecadacdo quanto a utilizacdo de recursos pelo
governo,tornouse papelfundamental para funcionamento do poder publico. E com
isso, a saude financeira (fiscal) do poder publico assumiu papel crucial gagséncia
de recursos suficientes oeaursos mal administrados poderiam resultar em mazelas
econdmicas, sociais e até a perda da soberania nacional.

Ao se observar a importancia da saude fiscal do poder publico, a regido da
América do Sutem sido objetale diversos estudos e discussfes acerca de tal tema, ja
que esses paises apresentaram na segunda metade d¥Xé@uias crises relacionadas
a politica fiscal, comoos déficits fiscais (financiados por emissdo monetirigue
contribuiram para hiperirdtaoe o endividamento externo excessigoe influenciou na
crise do balanco de pagamentos

Dessa forma, esse estudo busca compreender como o desempenhadiscal d
principaispaises da América do Sisto é,Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colémbia,
Paaguai, Peru e Uruguai, vem sendfluenciado,buscandacaminhos para que eles
alcancem solucdes para melhorar seu desempenho, e prover de forma eficiente os servicos
publicos. Para tal foi necessario enteralelaboracdo da politica fiscal de cada paiis,
seja, 0 processo orcamentario e as instituicdes e regras que o coordenam e restringem
para o periodo 1975 a 2017.

Alguns paises da América do Sul ndo foram abordados nesse trabalho (Venezuela,
Equador, Guiana, Guiana Francesa e Suriname) devido ddalttformacdes para esses
paises, ou como no caso da Venezuela para 0s anos mais recentes, os dados disponiveis
nao sao confiaveis.

Nesse trabalho, foi feita uma revisao de literatura (apresentada no capitulo 1) para
entender como as instituicbes e regras coordenam e restringem o orgamento afetam
o desempenho fiscal de um pais. Para tales@ticadosos conceitos de institui¢des,
instituicdes fiscais e regras fiscais, sua importancia para a politica fiscal e como outras

variaveis (econbmicas, polit&aeleitorais e sociais) afetam o desenmoefiscal.



No segundo capitulsdoapresentadass bases de dados (e variaveis) utilizadas,
o modelo econométrico, as justificativas para a utilizacdo de tal madajlastesdas
bases de dadoBosteriormente @iftauma breve revisédo de literatura, no capitulo 3 para
contextualizar historicamente cada pais analisado, sua economia e politicadiscal
periodo 19758017.

No capitulo 4 cada variavel utilizada no modelbe&critapara o periodo 1975
2017 por pais,endo feita uma breve analise de como elas evoluem no periodo estudado.
Por fim no capitulo 5, fazendo uso dos capitulos anteriorese)xqéstosos testes
economeétricos que foraampregadopara testar e confirmar qual modelo econométrico
seria utilizado esea base de dados apresentpuablemas econométricos. Além disso
nesse capitulo é estimada a regressao exBmosos resultados da pesquisa, com a
analise desses para compreender as causas do desempenho fisoalppésas da

América do Suexaminados no trabalho



10

2 INSTITUICOES, REGRAS E POLITICA FISCAL: CONCEITOS E
RELEVANCIA
2.1 INTRODUCAO

Como o presente trabalho busca estudar o impacto de instituicoes e regras fiscais
no resultado primario para diversos paises da América do pefivalo de 19%9a 201/
é crucial entender diversos conceitos: 0 que séo instituicbes? O que séo instituicbes e
regras fiscais? Como instituicbes e regras fiscais afetam as contas publicas de um
governo? As respostas dessas perguntas revelam conceitosndutaia para a
fundamentacao teorica desse trabalho, além de formar a base conceitual que sera o prisma
para a analise das instituicdes e regras fiscais dos paises da América conhados
(no capitulod). Dessa forma esse capitulo ird responder aguptasfeitasacima,por
meio da fundamentacado tedrica e revisdo de literatura acerca de instituicbes e regras
fiscais.

O capitulo esta dividido emsecdesem quess secbes 2, 1.3 e 14 explicam o
conceito de instituicdes na economia e sua importangia sao instituicdbeseque sao
regras fiscaisrespectivamenteA secado b apresenta qual é a importancia de regras e
instituicbes fiscais, mostrando seus efeitos e resultagdisados pela lieratura
econdémica

Jhiasecdo@.analisao conceito de Apr obideiegua dos
explicaas causas ddalhas distributivas no orcamento (e na politica fiscal), e aiogla
com instituices e regras fiscais. A secad tlemonstracomo varideis politicas,
eleitorais e sociais impactam o orcamento (e até mesmo as instituicdes e regras fiscais),
possuindo uma subsecdd.1l.que apresenta conceito de fragmentacdo e seu impacto
no resultado fiscal. Por fim a seca® $intetizao capitulo, mosando os principais

conceitos e como eles se relacionam comsantedo trabalho.

2.2 0 QUE SAO INSTITUICOES E SUA IMPORTANCIA

As instituicbes, estruturas ja beoonceituadas e estadas pelas ciéncias
econdmicas, sao definidas por North (2018) em seu célebre trabsitiwicoes,

mudanca institucional e desempenho econdif@0&8) como

regras do jogo em uma sociedade ou, em definicdo mais formal, as restricbes
concebidas pelo homeque moldam a interagdo humana. Por consequéncia,
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estruturam incentivos no intercambio humano, sejam eles politicos, sociais ou
econdmicos.NORTH, 2018pg. 13)

Assim, as instituicbes séo regras que organizam o funcionamento da sociedade,
restringindo oxomportamentos humanos de forma a tornar a cooperacdo humana e a
vivéncia em sociedade viav€lomo explica North (2018), essas regras podem ser tanto
formais quanto informais, e surgem para trazer estabilidade e previsibilidade para a vida
humana, resolvelo o problema de cooperacdo que surge quando ha muitos individuos
envolvidos com caracteristicas heterogéneas. Ja& as mudancas institucionais, como
descreve o autor, se dao normalmente de forma gradual, sendo efetuadas por um jogo de
forcas entre organizées dentro da sociedade de forma a melhorar os resultados do jogo
institucional, sendo que quem tem o poder de barganha suficiente é capaz de implementar
a mudanca.

Acemoglu e Robinson (2012) seguem na mesma linha afirmando que as
instituicBes politicas econdmicas séo fruto da politica, que consiste no jogo de forcas
entre grupos de interesse, sendo o grupo (ou coalizGes) com maior influéncia que
estabelece a regra do jogo, criando ganhadores e perdedores. Assim, segundo esses
autores, a mudanca institanal é dificultada e gradual por causa do atrito entre o grupo
dominante e o resto da sociedade, sendo que 0 primeiro procura manter ou alterar a
sociedade em seu beneficio.

As restricdes ou instituicdes informais consistem, segundo North (2018), em
codigos de conduta, normas de comportamento e convencdes que norteiam a atividade
social sem estarem expressas formalmente. Elas procuram reduzir o custo de transacoes
e mensuracado de forma a melhorar a cooperacao social. Exemplos disso apresentados pelo
autorsao: a resolucao de disputas por meio de duelos na América do século XIX, o uso
de codigos de conduta mercantis difundidos no final da Idade Média, pesos e medidas
padronizados, entre outros. Essas instituicbes podem ocorrer de trés fiafhas:
ampliacGes aperfeicoamentos e modificacbes de regras formais, (2) normas de
comportamento sancionadas socialmente e (3) padrbes de conduta impostos
internamente (North, 2018, p. 76).

Ja as restrigdes ou instituicdes formais consistem em regras formalizadda® escri
como constituicdes, leis e contratos. O surgimento das instituicdes formais, conforme
North (2018), se deu com o0 aumento da complexidade da sociedade, o que passou a exigir
um sistema de regras formais para atender a sociedade mais complexa, naggprakss

passam a desenvolver multiplas interagbes econémicas nem sempre repetiveis ao longo
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do tempo, o que impossibilita 0 acumulo de informacgbes sobre os diversos aspectos dos
bens ou servigcos transacionados. Para buscar mitigar as potenciais assideetria
informacdes e seus efeitos surgem entdo as regras politicas, leis de propriedades, e
contratos.

Sao varios os fatores que justificanmgortancia das instituicdes na economia:
permitem a cooperacao entre individuos com pouco ou nenhum conhecintentsi, en
garantem estabilidade e previsibilidade para o mercado, e possuem a capacidade de
reduzir os custos de transacao e melhorar a produtividade da soch@&JEH, 2018.

Além disso as instituicdes politicas e, consequentemente, econémicas geranosien
concorréncia de mercado, inovacao (a destruicdo criativa schumpeteriana), investimento
e crescimento de longo prazZdGEMOGLU e ROBINSON 2012) Assim, 0 rumo que

as instituicdes de uma sociedade toma é importante, se§uadmglue Robinsonpois

essas instituicbes podem tanto gerar incentivos para a malagsrodutividade quanto

sua piora.

Acemoglu e Robinson (2012) mostram também que as instituicdes politicas, e as
instituicbes econdmicas derivadas dessas, sdo importantesepem requisitos
necessarios ao crescimento econémico sustentado de uma nacdo, e para alcancar o
desenvolvimento social e tecnolégico. As instituicdes, segundo esses autores, revelam
sua importancia por serem o fator explicativo da diferenca de desemsoly entre
paises desenvolvidos e paises em desenvolvimento.

As instituicdes informais, especificamente, sdo importantes pois elas definem o
impacto das instituicbes formais na socieddd®RTH, 2018). Como sua mudanca é
gradual isso implica naaudanca gradual das instituicdes form&issas instituicoes
informais estéo inseridas dentro da cultura de um pais, ja que sdo cédigos de conduta ndo
expressos em lei ou de forma formalizada. Assim a cultura é fundamental pois ela gera
essas instituicdaaformais que determinam o impacto de uma instituicao formal.

A trajetéria de uma nacdo pode variar dependendo das instituicbes que possui,
podendo levar ao desenvolvimento, se forem instituicbes pediticodmicas inclusivas
conforme Acemoglu e Robinsq2012) ou que reduzem os custos de transacao nos
ambientes politico e econémico como sugere North (2018). Ambos os autores explicam
gue as instituicbes definidas por uma sociedade e as mudancas institucionais feitas por
ela podem levar a uma trajetoriadissenvolvimento (ou em uma trajetoria contraria), de
forma que as instituicdes presentes influenciam nos proximos passos da sociedade,

limitando as possiveis trajetorias que essa sociedade pode seguir (conceito conhecido
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como dependéncia da trajetériaforeando a trajetoria de desenvolvimento. Entretanto,
0s autores ressaltam que apesar de haver nas sociedades uma dependéncia da trajetoria,
ela pode ser revertida como explicAtemoglu e Robinso(2012),a histéria humana é
contingente e ndo pode ser axada em uma logica determinista e previsivel. Asaim
construcdo de instituicdes inclusivas € reversagdimcomo seu contrario (instituices
extrativas) séo reversiveis, fazendo uso de exemplos como o Império Romano e Veneza
para ilustrar essa tese.

Como vista nessa secdo, foi feita uma exposicdo mais geral sobre o que sdo
instituices e seu papel dentro das ciéncias econdmicas. Na secéo seguinte vamos analisar

0 que séo institui¢cdes fiscais, utilizando da literatura cientifica especializada para tal

2.3 INSTITUICOES FISCAIS: CONCEITO E SUA IMPORTANCIA

InstituicBes fiscais (ou orcamentariasgrvempara delinear e determinar as
politicas fiscais. Podem ser definidas, como as instituicdes orcamenli@rsegjuinte
forma séo todas as regras e regokes de acordo com a qual orcamentos Sao escritos,
aprovados e implementad@SLESINA e PEROTT] 1999).0Outra definicdo seria a que
segee o conceito dado por North (2018) de instituicdes em que instituicdes fiscais seriam
formas de restricdes a elaboracdo do orcamento e a politica fiscal.

Na literatura acerca de instituicdes fisc& ESINA e PEROTT| 1999;VON
HAGEN, 2002, WYPLOSZ 2013)ndo ha um consenso sobre a definicdo de instituicoes
fiscais, havendo trabalhos que definem as instituicbes como restricdes, como faz North
(2018) em seu trabalho, e autores que seguem a linha de Wyplosz (2013) e Von Hagen
(2002), que apontam a diferengdre instituicdes e regras fiscais, apesar de ambas serem
restricbes a elaboracédo do orcamento e a politica fiscal. Assim nessegjirabatito as
instituicdes e regras fiscais serdo analisadas a partir da perspectiva dada por Wyplosz
(2013) e Von Hage(2002) em que regras e instituigdes fiscais séo restricdes de natureza
distinta. Nesse contexto, as instituices fiscais sdo definidas como restricées a elaboracao
do orcamento e a politica fiscal, possuindo a caracteristica de serem restricbes gaalitativa
e procedimentais.

Como explicavon Hagen (2002)as sociedadesriam instituicdes fiscais para
resolveros problemas distributivos relativaglaboracdo do orcamento (a exemplo dado
pelo autor do problema dos bens comuns, explicado na s&a®dra esolver esse

problema oautor pontua que trés abordagens institucionais sdo particularmente
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relevantes. A primeira € a imposicao de regras fiscais a exemplo de exigéncias de
orcamentos equilibrados e necessidade de referendo para aumento de impostos. A
seginda € o desenho de regras eleitorais que promovam prestacdo de contas e
competitividade, incentivando a entrega de politicas, pelos politicos, desejadas pelos
eleitores(os efeitos eleitorais, politicos e sociais sobre o resultado fiscal € abordado na

se@o 1.6) E por fim, desenhar o processo decisorio sobre as financas publicas para que
0s agentes politicos reconhecam mais perfeitamente os beneficios e custos sociais
marginais de suas politicégpue consistiria em instituicdes fiscais)

Uma caracteristec importante dasnstituicbesfiscais é que gssuem melhor
aceitacaqela literatura econdmica teoricamente teriam melhor desempenho do que
regras por ndo sofrerem inconsisténcia temp@ano um contrato ndo possui clausulas
gue prevejam todas as sitdas possivej|s regras fiscais também ndo possuEssim
estdo vulneraveis a situacfes imprevistislacéesimprevistas podenfaze com que
nao seja possivel cumprir a regra fiscal, ou cutapndo sg vantajoso, resultando em
situacBes subotimas. f@o de existirem situa¢des ndo previstas em que a regra é incapaz
de ser cumprida (ou cumgea € subdtimo) € chamada de inconsisténcia temporal
(WYPLOSZ 2013) Outra caracteristica importante das instituicdes fiscais é que elas
podem ser modificadagmplicando em diferencas quanto ao nivel de endividamento,
déficit e tributacadWYPLOSZ 2013;VON HAGEN, 2002; ALESINA e PEROTT]|
1999)

Von Hagen (2002% Hallerberg e Von Hage(il99) apontan que o nivel de
centralizacao das instituicdes fiscais (processo orgcamentario), seja no nivel executivo ou
legislativo ou em diferentes fases do processo de aprovacdo do orcamento, impacta no
resultado fiscalmostrandayue quanto maior o nivel de centralfZo (seja no executivo
ou legislativo) maioadisciplina fiscal, menores déficits e menor nivel de endividamento.
Essa centralizacao pode ocorrer, como mostra Von Hagen (2002) na forma de delegacao
ou contrato, na qual a delegacao consiste na centédizig; poder decisorio sobre as
guestdes fiscais em um individuo (geralmente o ministro das financas), tendo autoridade
para decidir impasses e cortar gastos. Ja a forma de contrato, segundo Von Hagen (2002),
consiste em um acordo entre os partidos menu@osna coalizdo acerca de metas fiscais
a serem atingidas, que no caso de descumprimemica uma punicdo (queda do
gabinetedo governg.

Outras formas que poderiam ter as instituicbes seria a constituicao de um conselho

técnico(ou instituicdo fiscalndependentegom mandatos fixos que teria poder seja para
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aconselhar ou decidir sobre assuntos fiscais, sendo esse Ultimo poder o que possui pouca
aceitacaopelos governos e pela populacdevido a auséncia de representatividade
democréaticaWWYPLOSZ 2013) Tal instituicdo dependeria, como mostram Hallerberg,
Strauch, é/on Hagen (2009), e Von Hagen (2002) das instituicdes politicas, incluindo
sistemas eleitorais e divergéncias ideoldgicas da sociedatfeL(OSZ 2013).Na secao

1.6 é explicada as rela¢dedlificas, eleitorais e sociais com o desempenho fiscal.

Esses conselhos técnicos teriam a funcdo de aconselhar tanto a elaboracdo do
orcamento quanto gerar controle sobre o orgamento. Eles possuem a vantagem de ndo
sofrerem de inconsisténcia temporal, patte tanto auxiliar a fazer cumprir as regras
fiscais quanto permitir saidas para a inconsisténcia temporal e fazer oogsgern
responsavel fiscalmente, governo que, como veremos ha se¢ao 1.3, dificilmente consegue
exercer autocontrole e contencao.

E predso pontuar, como faxVyplosz (2013, de queas instituicdes fiscais
independentesigoramem poucos paises, sengoe,nos paises em que existe (como
mostrado nos paises por ele analisadas agenas possun funcdo de aconselhar e
fornecer dados.

Seguindo o exemplo dado por Wypld2013)das Supremas Cortes como um
possivel modelo para os conselhos técnicos, este trabalho sugere uma alternativa que seja
aceitavel e mantenha a representacdo democraticapaliica fiscal (orcamento). Essa
alternativa consiste em uma Corte Fiscal, compostas por membros indicados pelo
presidente e aprovados pelo Senado (como ocorre com ministros da Suprema Corte) para
exercer mandatos fixos. Sua fungdo seria garantir o con@mio das regras fiscais
elaboradas pelos deputados (com forca de lei ou emenda constitucional), podendo
declarar invalido (vetando) um orcamento que néo esteja de acordo com as regras fiscais
vigentes, da mesma forma que a Suprema Corte declara inotostl leis e agbes que
contrariem a constituicdo. Assim o Congresso poderia mudar as regras fiscais, que regem
0 orcamento, se necessario, ou poderia revogar o veto (da mesma forma que o
presidencial), sendo necessaria maioria qualificada (2/3 dos w®mmas duas casas
legislativas, um patamar suficientemente alto para que as regras fiscais sejam cumpridas
mas ainda mantendo a possibilidade de o Congresso ir contra as regras fiscais em
momentos de emergéncia. Essa alternativa se mostra mais viagelmaoiém a
representatividade dentro do orgcamento, garante a imposicéo e efetividade das regras

fiscais e resolve o problema de inconsisténcia temporal. Por seguir o modelo das
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Supremas Cortes essa instituicdo teria uma aceitacdo mais ampla, ja quesaRSupr

Cortes sdo amplamente aceitas pelas democracias consolidadas ao redor do globo.

2.4 0 QUE SAO REGRAS FISCAIS? CONCEITO E SUA IMPORTANCIA

Regras fiscais podem sdefinidas como mostra Wyplosz (2013), como regras
que apesar de possuirem diversas&s, impdenmestricdesiuméricas seja ao resultado
fiscal, gasto publico ou as receit@, como Von Hagen (2002) explica, regras fiscais
sao restricoes anteriores a elaboracdo do orcanfert@ntd, como exigéncias de
orcamento equilibrado e exigénciai@ferendo para aumento de impostos. Assim, regras
fiscais podem ser definidas como: restricégsantea elaboracdo do orcamento e a
politica fiscal, normalmente sendo restricdes quantitatizagteciso ressaltar que as
regras fiscais apresentam um peoba de inconsisténcia temporal, ja quoelera haver
situacdes em que seguir a regra sendesultado de decisdabotino.

O problema de inconsisténcia temporal gera resultados subdpinissas
situacBes ndo previstas nas regras passam a exigir decisdes fiscais que a regra € incapaz
de oferecer. Exemplos disso podem ser uma regra que estipula metas de resultado
primério que aplicada em um periodo de crise econémica impede que 0 g@&mo g
mais do que arrecade mesmo sendo necessario, ou ainda uma regra de orcamento
ciclicamente ajustado aplicada em um periodo de guerra. Em ambas as situacfes é exigido
gue o governo gaste mais do que as regras permitem, resultando ou na completa anulacéo
da regra ou em uma situacdo subétima para o pais.

Outro problema que as regras fiscais apresentam é de comprometimento. Como
sugere Wyplosz (2013), as regras fiscais podem ser facilmente mudadas por governos,
caso nao estejam definidas em normas constitais. E comum que governos contornem
as regras fiscais (Von Hagen, 2002) por outras vias, ou amdesrespeit®, ou as
revogiem. Wyplosz (2013) mostra como 0S governos que seguem as regras fiscais séo
governos que ja sdo comprometidos com respordathdi fiscal, ou seja, aqueles que

Menos precisam cumprir as regras sdo 0S que cumprem as regras.

2.5 A IMPORTANCIA DAS INSTITUICOES E REGRAS FISCAIS

A importancia das instituicbes e regras fiscais se da gelo impactono

desempenho fiscal de um Estaggodendo incentivar a salde e a estabilidade fiscal
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juntamente com a provisdo de bens publicos necessarios a populacéo, ou pode incentivar
instabilidade dentro do quadro fiscal. A falta de saude fiscal, com niveis cronicos de
déficits fiscais e divida puick, como explica HallerberyVVon Hager{199), resulta em
médiaemmaiores taxas de juros, menor crescimento econdmico, a depreciacdo da moeda
e restricaalo gasto em bens e servicos publicos.

Esses efeitos sobre o desempenho fiscal causadorstimscoes fiscais pram
do fato de que as instituicOes e regras fiscais (de formas diferentes cada um) exercem
controle sobre a elaboracéo do orcamento, restringindo o escopo de acéo do governo (seja
de forma procedimental ou quantitativa) e cria itiees para um bom desempenho.
Nessa linhaVon Hagen (2002) apresenta que as regras e instituicdes fiscais séo
importantesem razédo deaestringrem a discricionariedade dos politicos eete a
capacidade de reduzir os efeitos do problema dos bens cocaaftsme apontado na
secdol.6. As vantagens das regras fiscais, segundo esse autor, é sua simplicidade e
transparéncigpois facilita a aceitacao delas pela sociedade e sua compreenséo

A discricionariedade no campo fiscal foi debatida na literatura aar texgolver
um di |l emaesusi Regr asi wnar i esdrgiuhes@nos D& sliantee mbat e
da constatacéo de gaeliscricionariedade dada aos politicos resultou em politicas fiscais
ndo saudaveis e com alta tendéncia de endividamamntmraapresentssecono ponto
positivodar aos governgsoderdereagir facilmente a crises. Ja as regras fiscais tendem
a resultalem politicas fiscais mais saudaveis, mas possuem pouca capacidade de reagao
a crises e outros problemas (inconsisténcia temporal)

Esse dilema se mostra problematico pelo fato de que ndo é a total
discricionariedade nem a total vigéncia de regras queveggblos problemas fiscais.

Como vimos na sec¢ao4l regras fiscais possuem problemas de inconsisténcia temporal
e comprometimento, o que torna dificil a total adocdo de regras e extincdo de
discricionariedade. Uma abordagem que ponderaria os dois extemsisgestao dada

no fim da se¢éo 3.da criagdo de uma corte fiscal.

Apesar dos problemas das regras fiscais varios trabalhos mostraewidéncia
empirica que as regras fiscais resultam em menores déficits e propor¢cédo da divida em
relacéo do PIB paras@stadosorteamericano§STRAUCH, 1998apudVON HAGEN,

2002 EICHENGREEN1990) Porém,se considerado as dividas de entidades publicas
fora do orcamentoMON HAGEN, 1991 apud VON HAGEN, 2002, regras fiscais
quantitativas (ex. limite numérico do défjaiido afetam a proporcédo da dividaelagédo

entre reducédo da divida em propor¢éo do PIB e do déficit dada pela existéncia de regras
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fiscais em atividade ndo ocorre ao se incluir entidades publicas fora do orgamento pois as
regras fiscais, apesar de serefativas no orcamento, ndo cobrem o que esta fora do
or¢camento, o que é refor¢cado pelo problema de comprometimento por parte dos politicos
(governo), que usam de mecanismos fora do orcamento para burlar as regra@fiscais
que reforca as teses de Wypb2/on Hagen)Kiewiet and Szakalay (199 pud Von

Hagen, 200R mostram que governos estaduais mais restritos fiscalmente resultam em
niveis de endividamento municipal maiores do que em outros lugayes ocorre devido

gue sem alternativas ao endividamoe(pela restricao fiscal) os politicos usam outras
instancias fiscais (municipal ao invés de estadual) para atingir seus objetivos e burlar as
regras fiscais Também Eichengreea Von Hagen(1996) expdem que paises com
governos subnacionais com maiorestnigdes ao endividamento resultam em maiores
niveis de endividamento do governo central. Assim, parte da eficacia da regra fiscal se
perde segundo Von Hagen (2002) pois os politicos procuram meios de burlar as regras

por meios fora do orgamento.

2.6 O PROBLEMA DOS BENS COMUNS

Ao longo de toda a literaturaferente amstituicdes e regras fiscagsressaltado
0 principal problema que cerca o processo orcamentario e 0s gastos publicos. Conhecido
como problema dos bens comu@nmon Pool problejncomopontua Von Hagen
(2002), o problema surge pelo fato de que quem paga e quem recebe politicas distributivas
nao sdo a mesma pessoa, resultando que o grupo que se beneficia paga apenas uma fracédo
do beneficio recebido. Issaliado ao fato de que politicospresentam grupos menores
que o numero total de eleitoressulta em que eles tendem a beneficiar ao maximo seu
grupo por meio dggastoHu menor carga tributadiacolocando as receitgsie financiam
tais gastopara serem pagas pelo resto dos contribs. Assim, ao ampliar essa situacao
para toda a sociedade, temos uma sobrevalorizacdo do gasto acima do necessario,
resultando em niveis excessivos de gastos, déficits e divida, como mostram estudos
empiricos YON HAGEN, 1992apudVON HAGEN, 2002 VON HAGEN e HARDEN,
1996;STRAUCH, 1998apud Von Hagen, 200KONTOPOULOSe PEROTT] 1999.

Wyplosz (2013) vai além e explica que o problema dos bens comuns ndo € s6 um
problema intraemporal (ocorre no momento presente), mas que também é inter
temporal, de forma que 0s governos gastam excessivamente no presente (se endividam)

empurrando a conta para ser paga no futuro, seja para obter ganhos politicos como pela
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dificuldade eleitoral, politica temporgl de ajustar as contas publicaSLESINA e

DRAZEN 1991), resultando no qWyploz (2013 hama de Atend°nci a de
tendéncia explica a existéncia de décadas a fio de déficits publico e endividamento
massivo que resultou na crise daidh de paisesuropeus (Grécia, Portugdtlanda e

Espanhano comeco da segunda década do século XXI

Alesina e Drazen (1991) argumentam e mostram por deeion modelo tedrico
que por mais que sejam necessarios ajustes fiscais (le gastosu aumato tributério)

e sejam aceitos por toda a sociedade, sua execucao € atrasada ou impedida por uma guerra
de atrito da sociedade, conceito parecido com o de conflito distributivo entre grupos
sociais, em torno da decisdo de quem vai pagar a conta. Talisososirgem pela
diferenca de classes e opinides, e resultam na relutancia dos politicos de acatarem
decisbes por causa desse conflito. E possivel considerar tal abordagem uma versio
diferente dos bens comuns, em que déficits persistem, mesmo a popuiagitdo o

ajuste, pois ndo quer que a conta caia sobre si.

Acemoglu e Robinson (2012) argumentam na mesma diregéo, explicando que
mesmo quando a necessidade de certas medidas pelo governo sdo necessarias e evidentes
0 governo reluta em tordas pois os gvernantes (no caso de instituicdes extrativas) ndo
possuem incentivos institucionais para tal, mas possuem incentivos para tomar outras
medidas de forma a beneficiar sua base de apoio (classe dominante), ndo sendo uma

ingenuidade, mas sim um ato deliberad

2.7 IMPACTO DAS VARIAVEIS ELEITORAIS, POLITICAS E SOCIAIS NO
DESEMPENHO FISCAL

A literatura concernente ao impacto de instituicdes e regras fiscais sobre o
desempenho fiscal do governo ressalta que variaveis eleitorais, politicas e sociais
possuem efto sobre o resultado fiscal de um governo. A primeira maneira como essas
variaveis influenciam € em que tipos de instituicdes fiscais (ou regras orcamentarias) as
sociedades msuemHallerberg e Von Hagen (1999) argumentam que o sistema eleitoral
para olegislativotem influéncia determinante nos tipos de instituicdes fiscais que um
governo pode ter, explicando que como 0s sistemas eleitorais proporcionais geralmente
geram governos de coalizédo (mais de um partido) e sistemas elalistaiais geram
governos de partido Uniceadasistema eleitotaestimula diferentes institui¢cdes fiscais

para gerar responsabilidade fiscal.



20

Explicando como sistemas eleitorais influenciam nas possiveis instituicoes fiscais
gue um govern@apresentaiallerberg e Von Hage(1999) mostram que para sistemas
proporcionais 0 melhor sistema seria o de contrato (acordo entre ministros ou partidos
sobre os gastos), enquanto sistediagitaisteriam melhor resultado com o sistema de
delegacdo (ministro das financas forte). Os r@st@nalisam a efetividade de ambas as
instituicbes no sentido de controle das financas e comprometimento com metas fiscais,
tanto o sistema de contrato quanto de delegagéao.

E preciso pontuar queugndo os autores analisam o sistema de contrato os
sistema eleitorais estudados por eles sdo sistemas parlamentaristas (ja que os paises
estudados sdo da Europa ocidental), assim eles explicam que, em uma coalizdo os
diferentes partidos geralmente ndo possuem o poder de fiscalizar e retaliar outros partidos
da malizdo quando ndo ha cumprimento das metas fiscais (propésito do modelo de
contrato). Isso ocorre por que um partido ndo possui autoridade sobre o outro na coalizéo,
e uma retaliacdo pode resultar na saida do partido prejudicado da coalizao, o quaresulta
na queda do governo (caracteristica do sistema parlamentarista), prejudicando todos os
partidos da coalizdo (inclusive o que gera a retaliacéo). J4 no sistema de delegacao, como
um partido possui maioria no parlamento, o primeiinistro tem forca pardar apoio
politico ao ministro das financas de forma que ele cumpra as metas fiscais, e no caso de
descumprimento das metas pelos outros ministros, o priménistro tem poder para
retalialos (ja que € o lider do partido dos ministros) e até démsitfazendo com que a
implementacéo e o controle das metas fiscais seja eficaz

Assim, para Halldberge Von Hagen (1999), o sistema de contrato se mostra mais
dificil de manter com sucesgm comparacao amodelo de delegacdo. Mas € preciso
ressaltar que os resultados obtidos pelos autores ao utilizar o modetatktime series
sugerem que a presengassas restricdes (contrato e delegacéo) éiaehcrucial no
desempenho fiscal, ndo o modelo eleitoral em si (proporcional ou majoritario) como
muitos autores sugerem.

Outro efeito dos sistemas eleitorais no resultado fiscal é seu efeito no problema
dos bens comuns. Como explicado por Hbbteg e Von Hagen (1999) e Von Hagen
(2002), entre outros sistemas proporcionais tendem a gerar governos de coalizdo
enquanto sisteas majoritarios tendem a gerar governos de um unico partido. Essa
diferenca impacta o problema dos bens comuns, pois quanto mais partidos efetivos no
congresso, maior a fragmentagao, e consequente mais partidos (que seriam o conjunto de

individuos no prol@ma dos bens comuns) que resultam em uma piora do problema dos
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bens comuns (explicado na subsecabl). Outro fator é que no sisterdsstrital o
representante eleito tem de atender a maior propor¢cédo de eleitores possiveis para ser
eleito, assim o efeitdo problema dos bens comuns é reduzido j& que ele ndo possui
incentivos para tributar a maioria para beneficiar um grupo de eleitores, pois ele tem de
beneficiar a maioria possivel para permanecer no cargo . O contrario ocorre no sistema
proporcional, em we é possivel o representante ser eleito apenas com os votos de uma
parcela da populacéo, reforcando o problema dos bens comuns. E preciso ressaltar que o
tamanho do distrito eleitoral (nUmero de representantes eleitos por distrito) impacta no
efeito dadopelo sistema proporcional, j& quguanto menoseu tamanhogmenor o

impacto negativo dado pelo problema dos bens comuns, e maior a probabilidade da
formacao de um governo de partido Unico. Clausulas de barreira que impedem partidos
de terem assentos no @gressocaso ndo obtenham um minimo percentual de votos
contribui para a formacdo de um governo de partido Uil ERBERG e VON

HAGEN, 1999).

2.7.1 FRAGMENTACAO

A fragmentacdo dentro da politica fiscal € um dos aspectos mais relevantes do
impacto dasinstituicbes politicas, eleitorais e sociais no resultado primario de um
governo. E abordado frequentemente na literatura como uma das principais causas de uma
politica fiscal expansiva e ndo saudavel. Perotti e Kontopol@39( definem a
fragmentaciocno Ao grau em que decisores de pol 2ti
de gasto agregadoo. Essa demonstra-«o | 8§ r
intima relacdo com o problema dos bens comuns aplicado a politica fiscal, pois o
problema dos bens cams ocorre quando os individuos internalizam apenas uma
pequena parte do custo do uso total dos bens (gasto agregado do orgcamento) enquanto
internalizam totalmente os beneficios individuais. Isso revela como a fragmentacao afeta
a politica fiscal, intensifando o problema dos bens comuns

Kontopoulose Perotti (1999 ainda diferenciam a fragmentagdo em duas: a
fragmentacao de tamanho e a fragmentacgéo procedimental. A primeira aumenta quando
aumentam o numero de tomadores de decisdo, enquseguada consiste na estrutura
com a qual esses tomadores de decisao irdo interagir. A fragmentacdo de tamanho pode
se manifestar na forma de: namero efetivo de partidos no executivo (gabinete), nimero

efetivo de partidos no congresso e niumero de minidgastadores KQNTOPOULOS
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e PEROTTI 1999. Ja a fragmentacdo procedimental vai depender da existéncia e de
quais regras e instituicOes ficais estdo vigentes. Exemplos sdo: centralizacdo do
orcamento YON HAGEN, 2002), existéncia de sistemas de delegagi@amtrato
(HALLEMBERG e VON HAGEN, 1999), regras fiscaiKONTOPOULOSe PEROTT]|

1999 WYPLOZ, 2013), entre outros.

A fragmentacdo € certamente influenciada por variaveis eleitorais, politicas e
sociais, uma vez que os sistemas eleitorais determinagradntagéo politica (tanto no
congresso quanto no executivo. Ja as variaveis politicas influenciam na fragmentacéao,
pois é o sistema politico que determina tanto fatores que influenciam na fragmentacéo de
tamanho (como o nimero de ministérios, e consegomte, nimero de ministros
gastadores) quanto as instituicdes e regras fiscais que determinam a fragmentacao
procedimental. Por fim as variaveis sociais podem influenciar na fragmentacdo quando a
sociedade € muito fragmentada étnica e culturalmentetanedalem maior fragmentacéo
politica, pois passa a haver mais atores representando grupos difeFexB&dZ(O e
MODY, 2006).

2.8 SINTESE DO CAPITULO

Esse primeiro capitulo apresentou as principais definicdes e conceitos acerca das
instituicbes e regrafiscais, formando a fundamentacado tedrica desse trabalho no que
concerne instituicdes e regras ficais, e o impacto de variaveis eleitorais, postcas e
no resultado primariGdesempenho fiscal)

Na segundasecao (12) foi expostoque instituicdes para as ciéncias econdmicas sao
consideradas restricbes as interacdes humanas e sao importantes para a coordenacéo e
cooperacao entre individuos em uma sociedade, e mostrou como as instituicbes séo
importantes para o desenvolvimento ecord. Tais conceitos seréo importantes para
entender, como sera feito no capitdlp quais sdo as instituicbes que compbe as
sociedades dos paises estudados, qual sua dinamica no péMBa@617e que impacto
tiveram para a sociedade.

J& nas sec¢bes3l.14 e 15 foi analisado que instituicbes e regras fiscais sdo
restricoes ao orcamento e a politica fiscal, sendo as primeiras restricdes qualitativas e
procedimentais enquanto as segundas sdo restricoes feitas antes do orcamento,
geralmente de carater quidtivo. Além disso foi apresentado que ambas instituices e

regras fiscais sdo importantes para a obtencdo de contas publicas saudaveis, com niveis
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menores de divida e déficit, que resultam em menores taxas de juros e melhor
desempenho econdmico. As cilesacOes dessas secgOes servirdo como lente para
identificar, no capituld, as instituicdes e regras fiscais dos paises estudados, e fornecem
0s impactos a serem esperados das instituicdes e regras fiscais que estiverem vigentes no
periodo estudado paraig paises, tanto em uma analise histérica (ca@jutpuanto em

uma analise econométrica (capitg)o

A secdo 16 apresentou que o problema dos bens comuns é o problema
fundamental dentro do sistema fiscal de um estado, e consiste no fato de quesos dive
agentes responsaveis pela decisdo fiscal assimilam completamente os beneficios dos
gastos individuais que recebem, mas apenas assimilam uma parte do custo total da
tributacdo necessaria para financiar tais gastos, resultando em niveis subétimtmsde gas
e divida. Essa dinamica € fundamental para entender as dinamicas fiscais dos paises
estudados no capituB) e como as instituices impactam no problema dos bens comuns
(capitulo2).

Por fim a secdo I.apresentou como as variaveis eleitorais, pofiteaocias
impactam nas contas publicas, e principalmente mostrou que essas variaveis atuam nas
financas publicas impactando os problemas dos bens comuns via aumento na
fragmentacdo. Compreender essa dindmica serd crucial para entender a dinamica fiscal
dos paises estudados no perioddbi®F17 (capitulod), quanto serd importantissimo para
guiar quais serdo 0s impactos esperados dessas variaveis de controle no resultado
primario (o0 que sera estudado no capifijloom a analise dos modelos econométricos).

No préximo capitulo serdo apresergaas bases de dados utilizadas, o modelo
economeétrico utilizado e as variaveis da equacao a ser estimada, conjuntamente com a

literatura que embasa o uso do modelo econométrico
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3DADOS E METODOLOGIA
3.1INTRODUCAO

Como foi apreentado no capitulo anterior, as instituicbes e regras fisrais
papel crucial paraxplicaro desempenho fiscal de um pais, sendo esse também passivel
de ser afetado por outras variaveis econémicas. Por isso, conforme indica a literatura, é
importante testar empiricamente a existéncia dessa relagcdo, para compreender seu
impacto e como questdespecificas (como as caracteristicas regionais, no caso da
América do Sul para os paises analisados) podem influenciar nos resultados. Por isso
definir bem as fontes dos dados, as variaveis, e o modelo econométrico utilizado, se
mostra uma tarefa crucial @ao bom desenrolar da pesquisa e dos testes empiricos.

Dessa forma nesse capitulo sdo apresentadas as variaveis utilizadas, as bases de
dados onde foram obtidas, e 0 modelo econométrico utilizado. Para a definicdo desses
quesitos foi observado o indicagela literatura especializada, apresentada no capitulo 1,

e também a literatura sobre econometria para a elaboracdo do modelo utilizado.

3.2 BASESDE DADOS E VARIAVEIS UTILIZADAS

As bases de dados utilizadas para esse presente estudovitmddBank Open
Data (2019) Ipeadata(2019) Federal Resem Economic Data(2019) Fiscal Rules
Dataset(2019, Fiscal Monitor (2019) The Database ofPolitical Institutions(Cruz,
Scartascini e Keefer2017) INDEC (2019), Indexmundi(2019) e a base de dados
utilizada no trabalho d8inder et al (2013) Essas diferentes bases de dados foram
utilizadas para obter as informacdes acerca de nove variaveis: resultado primario,
crescimento real do PIB, inflagédo, indice de abertura econaduicanyde militar como
chefe de governaummycontrole de todas as casas legislativas relevatbesmyde
autonomia fiscal, tributaria e legislativa para governos subnacionais, indice de
fragmentagdopara a Camara Baikadummy para instituicdes fiscaigmodelo @
delegacédog dummypara regras fiscaigegra de gasto, de resultado fiscal e de divida)
Essas variaveis estudadas foram obtidas para 8 paises da América do Sul (Argentina,

Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Paraguai, Peru e Uruguai) para o perio&e2097.

! Este indice consiste na probabilidade de, ao se sortear simultaneamente dois deputados, que eles sejam de
partidosdiferentes.
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Para determinar as regras fiscais foram utilizados os ddmdsscal Rules
Dataset(FMI, 2019 para o periodo de 89 até 205, e para os anos de 2016 e 2017
foram utilizados os trabalhos d&edé et al (2017) ela Organizacéo para Cooperacao e
Desenvolvimento Econémico (2019). E preciso explicar que como as regras fiscais
passaram a ser adotadas pelos paises estudados no fimladXXéewomeco do século
XXI, como indicado peld-iscal Rules DatasefFMI, 2019), foi assumidoque para o
periodo anterior a 1985 nenhum dos paises estudados possuia em vigor regras fiscais.

Para e@terminar as instituicOes fiscais presentes nos pasedadosforam
utilizados os trabalhos de Blondal e Curristine 80®I6ndal, Goretti e Kristensen
(2003) Ayala e Perotti (2000), Abuelafia et al (200Bjaz (2007), Molinas e Perez
Lifidn (2005), Hallerberg, Scartascini e Stein (2009),e Vammalle e &iead (2019).

Com relacéo as variaveis apresentadas acima, dentro da base dxdadoada
nesse trabalh&P é o resultado primério anual em relagéo ao PIB (%), D sao as variaveis
binarias que representam o0s paises estudados, seguindo respectieanoedéen:

Bolivia, Brasil, Chile, Colémbia, Paraguai, Peru e Uruguai (ind0 da’O ) em relacao

a Argentina. J4 CRepresenta orescimento real do PIB anuéb), IN é a inflacdo anual

(% ao ano), lAexpressa indice de abertura econémica (balanca de comércio de bens e
servicos divido pelo PIB, em %), M € uma dummy binaria que indica a presenca de
governo militar (1 quando é presente, 0 quando nao), CTL éummyque representa

o controle de todas as cagagislativas relevantes pelo Congresso (1 quando ha o controle

e 0 quando ndo ha), AUT é udammyque representa se 0s governos subnacionais de
um pais possuem autonomia tributéria, fiscal e legislativa (em que 1 indica que ha e 0 que
nao), FRAG é o indede fragmentacdo que mede a probabilidade de dois deputados de
uma mesma legislatura sorteados de maneira aleatoria serem de partidos diferentes,
medindo assim o grau de fragmentacdo da Camara baixa (indo de 0 quando h& sé 1 partido
até 1). Com relacéo asgras fiscais RG é untummybinaria que indica a presenca de
regras fiscais que regulam os gastos do governo naquele pais (1 indicando a existéncia, O
indicando que néo), RRF para regras fiscais que regulam o resultadoefREapara

regras que regaim a divida publica.

A dummyMD representa a instituicdo fiscal presente, utilizando o conceito de
instituicdo fiscal de Von Hagen (2002), em que ha dois tipos de instituigdes fiscal: a de
delegacdo @ decontrato. Como para os paises analisados a (mnicgfde instituicdo
fiscal encontrada foi o modelo de delegacdo, ou a auséncia de instituicbes fiscais
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(delegacédo ou contrato), MD representa a presenca (1) ou auséncia do modelo de
delegacéao (0).
Os sinais esperados para os coeficientes das variaveigreasao estimada séo

apresentadosorguadrol:

Quadro 1: Sinal esperado para a varidveis do modelo

Variaveis | Sinal Esperado Explicacdo
O crescimento econdmico gera aumenta
atividade econdmica, que consequentem
CR Positivo resulta em maiores impostos e perm
melhores resultados primarios

Por causa do efeito OliveifBanz? as avessa
a inflacdo permite ganhos tributarios

governo, auxiliando no aumento do result
primario

SegundoFabrizio e Mody(2006) a literatura
tem indicado que a abertura econémica pg
um resultado positivo sobre o results
primario
A presenca de um governo militar leva a U
centralizacdo do orgcamento, que segundo
Hagen (2002)teria um impacto positiveobre
0 resultado primario

O controle de todas as casas legislativas
governo reduziria 0 numero de agentes
CTL Positivo processo decisoério, reduzindo o problema
bens comuns e apresentando impacto pos
sobre o resultado primario
A autonomia dos governos subnacionais re
em uma descentralizacao fiscal, que segl
Von Hagen (2002) prejudica o desempe
fiscal

O aumento da fragmentacdo na Camara B
aumenta o numero de individuos a decidir s
FRAG Negativo o0 orcamento, levando ao agravamento
problema dos bens comuns e a um imp
negativosobre o resultado primario

Como indica Von Hagen (2002) e Wypl
(2013) é esperado que regras fiscais Qe
controle fiscal e impacto positiveobre @
resultado primario

IN Positivo

A Positivo

M Positivo

AUT Negativo

RG Positivo

2 O efeito OliveiraTanzi inverso (as avessas) consiste em que o governo arrecada os tributos em valores
indexados, enquanto o orcamento esta denominado em valores nominais, o que ao longo do ano com
inflacdo altalevaos gastos a semmenora que os tributogerandaesultados primarios positivos.
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Como indica Von Hagen (2002) e Wypl
(2013) é esperado que regras fiscais Qe

RRF Positivo . : "
controle fiscal e impacto positiveobre @
resultado primario
Como indica Von Hagen (2002) e Wypl
RD Positivo (2013) é esperado que regras fiscais Q¢

controle fiscal e impacto positiveobre @
resultado primario

Como indica Von Hagen (2002), a delegaca
poder decisério a um Unico individuo
ministro das finangas), centraliza o proce
MD Positivo or¢camentario, reduzindo o problema dos [
comuns e resultando em impacto posigebre
o resultado primario

Fonte: elaboracéo propria

3.3 MODELO ECONOMETRICO UTILIZADO

O modelo econométricatilizado para esse estudo foi 0 modelo de efeitos fixo
para dados em painel, seguindo o trabalhBateizioe Mody (2006).Segundo Gujarati
e Porter (201), o Modelo de EfeitoBixos € um modelo de dados em painel em que cada
individuo (Argentina, BoliviaBrasil, Chile, Coldmbia, Paraguai, Peru e Urugpagsui
um intercepto especifico, de forma que seja captada a heterogeneidade entre os individuos
analisados por meio de variaveismmy mas que ndo podem ser observaveis. Assim 0
modelo faz uma andlisent® das variacbes entpaisesquanto das variacbes entre
diferentes periodos do tempo. O modelo apresenta a configaraggair

®w | | O 8| 0 fw 8T w o0

em que D corresponde aos interceptos de cada individuo, sendo 1 quando os dados séo
referentes ao individuo e 0 quando ndo, x sdo as variaveis independené&e®
intercepto, os @& éstermodesrropar ©metr os, e

Esse modelo possui a vantagem de capturar a heterogeneidade entre os individuos
gue de outra forma nao seria captada, além disso permite a analise de variaveis que
mudamtanto entre individuos quanto ao longo do tempo. E é por causa dessas vantagens
gue ese modelo foi escolhido para o presente estudo.

Como North 2018 e Acemoglu e Robinson (2012) mostram em seus trabalhos,
as instituicdes apresentam uma rigidez que as tornam dificil de serem alteradas, pelo fato

dos custos de sua alteracéo, e pelo fatgedarem vantagens para certos grupos, que sé
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abrem méao dessas vantagens quando os custos superam os beneficios para aqueles que
detém a maioria do poder. Assim, instituicbes tendem a permanecer no tempo, € 0 mesmo
ocorre com instituigcdes fiscais.

Como asinstituicdes variam pouco dentro de um mesmo pais, é necessario se
analisar diferentes paises com diferentes instituicdes fiscais para entender seu impacto.
Mas como cada pais possui suas peculiaridades culturais e institucionais, muitas vezes
tdo informas que ndo podem ser quantificadas, isso torna necessario medir essa diferenca
para medir o real impacto das instituicdes fiscais. E para egdsampactoo modelo de
efeito fixo se mostra o melhor para alcancar esse ohjetivo

Dessa forma o modelo a setimado nesse presente trabalho é:

YO | | O @&| 0 16Y 100 106 10
F6°Y0 T 0°YYT "OYO™Of YO T YYOf YO 1t 00 6 (2

Para esse estudo foram necessaailgsmas alteracdes a serem feitas nas
variaveis, ja que como grande parte dos paises estudados apresentou periodos de ditadura
militar e 0 congresso esteve fechadwersasvariaveis relacionadas ao legislativo ndo
apresentam valores nesse periodo. Regalver essa questdo no periodo em que houve
ditadura militar foi considerado que o0 governo possui 0 controle sobre as casas
legislativas relevantes (pois o governo militar possui o poder de fechar o congresso e do
uso da forca), que as unidades de gaveubnacionais ndo possuem autonomia fiscal,
tributéria e legislativa, pois o governo militar tem poder de mando e desmando com uso
da violéncia, e que o indice de fragmentacéo para a camara baixa assume o valor de 0,
pois 0 governo tem controle absolutm cbngresso, o que equivaleria ao congresso ser
todo ocupado de deputados governistas.

Esse critério de corre¢éao foi utilizado de duas formas. Para paises que apresentam
0s valores para as variaveis para 0 congresso, como o caso brasileiro, foi efetuada a
correcdo ja que apesar de aparentar uma normalidade democratica com o Congresso em
funcionamento, o Executivo comandado puilitares possuia poderes absolutos,
tornando invéalidas as acdes do Congresso. A segunda forma foi para os paises em que o
Congress estava fechado, em que as lacunas foram preenchidas conforme os critérios de
correcdo acima mencionado.

Um caso especifico que exigiu corre¢do foi o do Uruguai, pois apesar de ndo
apresentar a presenca de militar como chefe de governo (variavel M igyaiave
ditadura no Uruguai no periodo de 19”85, s6 que chefiada por um governo civil
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apoiado por militares. Assim, a variavel M para o periodo na série que corresponde a
ditadura civitmilitar assumira valor 1, e para as variaveis do Congresso fapicadas
as mesmas correcfes do que outros paises da série que possuiram governos militares.

Para paises que possuem para a variavel M valor 0 para o periodo de ditadura
militar, a variavel M assumiu valor 1 no periodo de vigéncia da ditadura.

Outra aleracéo foi na varidvel AUT dos governos subnacionais. Para os paises
que falta essa varidvel (Bolivia, Paraguai, Peru e Uruguai) na base de dados de
Instituicbes Politicas foi utilizado os textos sobre instituicdes e regras foEsses
paisese como eses textos indicam que esses paises ndo dao essa autonomia aos governos

subnacionais, a variavel AUT assume valor 0.

3.4 SINTESE DO CAPITULO

Nesse capitulo foram apresentadas as bases de dados utilizadas no presente
trabalho, as variaveis obtidas desgastes e 0 modelo econométrico escolhitia
primeira secao (2) foramapresentaakas diversas bases de dados e variaveis utilizadas
nesse trabalho, seguindo o indicado pela literatura apresentada no capitulo 1 como
variaveis importantes para determinacdo do desempenho fisgdem disso foram
explicadas as caracteristicas das vaigawemo forma de célculo.

Ja na sefp 2.3, com base na literatura especializada (apresentada no capitulo 1),
foi determinado que o modelo econométrico a ser utilizado € o modelo de efeitos fixos
com dados em paineEssa escolha devido a caracteristica dos dadosr serem
compostos deariaveis para um periodo de tempo e diversos paises, sendo necessario o
uso de painel para estimar os parametros e efeitos fixos para captar os efeitos nao
observaveisrespectivos a cadpais. Além disso nessa secdo foram apresentadas as
correcdes feitas na base de dados de fore@nsertardistor¢cdes que pudessem gerar
resultados invalidos.

No proximo capitulosera apresentado o contexto histérico dos paises estudados
no periodo 1975 a 201Bsopermitira um melhor entendimento sobreomportamento
das variaveis apresentadas nesse capitulo, seus desenmgadsaslosio capitulo 4 e

as causas desses desempenhos.



30

4 CONTEXTO HISTORICO PARA OS PAISES DA AMERICA DO SUL: 197 5-
2017

4.1 INTRODUCAO

Feitaa revisdo de literatura, a construcdo da base de dados com as variaveis a
serem utilizadas e a determinac@o do modelo, respectivamente nos capitulos 1 e 2, agora
passamos nesse capitulo a contextualizagcéo historica para cada passualado eEssa
contextualizacdo é importante pois nos forn@eecorjunturana qual as variaveis se
desenvolvem ao longo do periodo 12187, e ajuda a entender o seu comportamento
(apresentado no capitulo 4).

Assim, esse capitulo ird fazer uma breves&wvide literaturaa historiografia
econbmicade cada paissendo dividido em oito se¢Bes, cada uma correspondendo

respectivamente a: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile Coldmbia, Paraguai, Peru, Uruguai

4.2 CONTEXTO HISTORICO ECONOMICO DA ARGENTINA

Segundo Buera e Nicolini (2010), é possivel dividir a histéria econdmica
Argentina em 5 periodagesde o inicio da década de 198Qorimeiro deles vai de 1961
a 1976 e é caracterizado por uma economia fechada a economia internacional e aos
movimentos de capitais, com uma média de déficit fiscal de 4,8% do PIB no periodo.
Sem os mercados internacionais de capitagoverno s possuia a divida publica e
senhoriagemsendoesta ultima que financiou um forte déficit em 1975 (12% do PIB),

resultando em hiperinflacéo.

J& o segundo periogeegundo os autoregi de 1977 a 1982, em que ocorreu na
Argentina um processo de abertura comercial e ao mercado de capitais internacional,
ocorrendo conjuntamente uma desregulamentacao do mercado finaBssé conjunto
de fatores fizeram com que 0 governo passasse a aumentar seu financiammeio por
dedividas no mercado internacional. No final desse periodo, a crise bancaria e uma crise
no balango de pagamentos forcou o governo a aumentar em mulfeidagja que nesse
periodo ele tinha assumido garantir os depésitos privados e uma garantia da taxa de
cambio (esse ultimo como uma politica para garantir o funcionamento do regime cambial

de minidesvalorizagddscrawling peg.
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Com o grande crescimentia divida o governo declarou calote unilateralmente
em 1982, iniciando o terceiro periodo apresentado no trabalho (BUERA e NICOLINI,
2010). Esse periodo vai de 1982 até 1992, em que a economia Argentina se retirou dos
mercados de capitais internacionaimeave diversas crises de hiperinflacdo e no balango
de pagamentos.

A quarta fase (1992999) é caracterizada pela recuperacdo da confian¢ca dos
mercados globais, com a Argentina conseguindo se financiar com divida denominada em
moeda estrangeira a taxas pgos mais baixas, também havendo o sucesso da
implantacdo de unturrency board Mas mesmo com essas conquistas houveram
movimentos de dificuldades, com a crise da divida mexicana em 1994, e uma crise
bancaria em 1995.

Por fim a ultima fase, a partir dasos 2000, apresentou uma massiva crise em
2001, mas que foi superada com a Argentina apresentando altas taxas de crescimento do

PIB, e uma inflacdo estével e relativamente abaixo dos 15% ao ano.

4.3 CONTEXTO HISTORICO ECONOMICO DA BOLIVIA 3

O periodo 19782017 segunddehoe, Machicado e Per&€sajias (2019)ambém
pode ser dividido em 5: 196I®77 (mas que sera analisado a partir de 1975);1936,
19861998, 1998002, e 20022017. Essa divisdo serd utilizada para a contextualizacao
do perialo estudado.

Em todo o periodo estudado os autores apontam que a economia boliviana é
caracterizada pela grande dependéncia das exportacdes, baixo grau de industrializacéo, a
constante capacidade de se financiar externamente aliada a constantes calividagm
externas feitos pelo governo, e grande intervencdo do governo seja para promover ou
atrapalhar o desenvolvimento econdémico.

O primeiro periodo, 1978977, € caracterizado por forte crescimento econémico,
com forte crescimento das exportacdes (pagarklos aumentos de precos), abundancia
de financiamentos e crédito externo. Conjuntamente com iSSO 0 governo passou a operar
cada vez maiores déficits, ao mesmo tempo em que mantinha uma taxa de cambio fixa,
levando o governo a se financiar com empréssiraxternos para manter as politicas

macroecondmicas e 0s investimentos em empresas estatais.

3 Para a elaborac&o do contexto econdmico boliviano para o period@097%oi utilizado o trabalho de
Kehoe, Machicado e Per€ajias (2019)
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No periodo 197-1986 com uma recessao global, aumento da taxa de juros,
refluxo de capitais internacionais, e reducao das exportacdes resultaram em um periodo
de crise e instabilidade, com instabilidades politicas resultantes do processo de
democratizacdo, um aumento explosivo da divida externa, e hiperinflacdo causada pelo
déficit fiscal que ndo mais conseguia ser financiado por divida externa e entdo era
financiado comreceitas desenhoriagem.

J& o periodo seguinte, 198698, foi caracterizado por reformas estruturais nas
quais o Estado reorganizou o sistema monet@ricambial (fim da senhoriagem e
autonomiado Banco Central), cambiakfetivou adesregulamentap financeira e
promoveu a reducgdo da participagdo do Estado na economia (incluindo privatizacoes),
fazendo a mudancga para um sistema de mercado conduzido por empresas nacionais e
internacionais. Além disso o0 governo reestruturou a divida externa, reslermohuito
a divida publica, mas ainda deu calote em parte dessa divida. Essas reformas resultaram
na volta do crescimento econdmico mesmo que ndo muito forte, no controle da inflagéo,
no equilibrio externo e na reducdo do déficit publico.

Entre 199820020correu um periodo de crise na economia boliviana, resultado de
piora nos termos de troca, queda das exportacfes, e reducdo do crédito internacional.
Esses fatores resultaram em problemas na divida publica, forte crescimento do déficit
publico, reducdo dearescimento, alto desemprego, e uma crise financeira. Por causa
desses problemas a Bolivia conseguidlaufinanceiro do FMI por meio de reducéo da
divida, mas que teve pouco efeito.

No ano de 2002 até 2005 houve grande instabilidade politica e stasabteve
exportacdes crescentes de gas natural para o Brasil a partir de 2003. A partir de 2005,
com a eleicdo de Evo Morales;orreuuma mudanca de visdo, com o Estado assumindo
a conducdo da economia, nacionalizando os setores de energia, petr@soee ¢
telecomunicacdes. Nesse periodo o ciclo de alta do preco das commodities resultou em
grande crescimento econdmico @raalo de reservas, e a Bolivia ainda se beneficiou

nesse péodocomo perdao dearte desua divida externa multilateral.
4.4 CONTEXTO HISTORICO E ECONOMICO DO BRASIL
O Brasil no periodo estudado viveu uma ditadura militar (119856) e

posteriormente um regime democratico que ainda perdura, em que é estruturado pela

Constituicdo de 198& ®mo mostra o trabalho de Garcia, Guillen e Kehoe (2014), o
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Brasil no periodo estudado passou por diversos problemas monetérios e fiscais, sendo a
hiperinflagdo o mais famoso e estudado deles.

No inicio da nossa série Brasil saia do periodo do milagre econdmico, em que
houve forte crescimento do PIB alimentado pelo gasto publico em obras de infraestrutura
e o endividamento publico, possibilitado pelas reformas nos anos 1960 que introduziram
o Banco Central, e a criag de divida interna, mas a indexa¢do dessa divida geraria no
futuro grandes problemas inflacionarios (Gércia, Guillen e Kehoe, 2014). Em 1973 houve
o choque do petréleo, que gerou graves problemas para o Brasil que importava
praticamente todo seu petroj@oassim o Brasil enfrentava o risco de entrar em recessao.

Para combategsse riscam governo apostou em dobro no gasto publico, criando
um grande programa de obras publicaariciadapelo endividamento publico externo,
que era possivel gracas a grriduidez do mercadmternacional(Garcia, Guillen e
Kehoe, 2014). Entre 1971885 a inflagcdo crescia constantemente por causa da pressao
inflacionaria dos dois choques do petrdleo (1973 e 1979), e o aumento do niumero de
reajustes por ano resultaram um#ac&o cronica crescente (Garcia, Guillen e Kehoe,
2014).

Ja na década de 1980, a inflacdo atingiu patamares crénicos, em que houve uma
mudanca da atuacdo do governo: de promotor do crescimento para controlador da
inflacdo. Assim, foram feitos varios plas de estabilizacdo para conter a inflacdo, sendo
eles: Plano Cruzado, Plano Bresser, Plano AcooaFeijdo, Plano Verao, Plano Collor
| e Il (Garcia, Guillen e Kehoe, 2014Jodos eles se caracterizaram por serem
heterodoxos, ou seja, usavam inovac@palitica econdmica como congelamento de
precos, e até contencado de depdsitos e poupanca (plano Collor). Nenhum deles conseguiu
controlar a inflagéo, resultando que a década de, J@BMao apresentar crescimento e
até passar porumarecessmconheécda como a NAd@maddmoinfcier di d ao
dadécada de 199%rte inflacao.

S6 em 1994com o plano Reah inflac&o foi controlada, sendo utilizadaedidas
ortodoxas como reducdo do déficit fiscal, politica monetaria restritiva, e uso de ancora
cambial, junto com medidas heterodoxas como o uso da perfeita indexagao ataiacon
e 0 uso de duas moedas simultaneas. O plano se mostrou eficiente ao conter a inflagéo e
melhorar o quadro fiscal, mas resultou em uma explosao da divida publica, em problemas
no balan¢o de pagamenaprofundou o movimento akesindustrializagéo do pais.

O periodo p6s plano real foi caracterizado por baixa inflagdo, mantida gracas a

politicas fiscés saudaveigpor meio de superavits primarios), e ao regime de metas de
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inflacdo. Além disso, o ciclo de alta do pre¢co das commaodities resultou em uma fase de
crescimento para o Brasil, sendo mantido mesmo na crise de 2008 gracas a um amplo
projeto de gastos publicosopsubstanciado, entre outros, por acdes como o Programa de
Aceleracdo do CrescimentdPAC e o programdlinhaCasaMinhaVida).

Entretanto é preciso ressaltar que os gastos do governo vém crescendo
constantemente em nivel e em proporcdo do PIB, sendo apenas mantida uma politica
fiscal responsavel gracas ao aumentocdaya tributaria, revelando a politica fiscal

brasileira como incapaz de ajustes por parte das despesas.

4.5 CONTEXTO HISTORICO ECONOMICO DO CHILE

O Chile durante o periodo estudado (5017), passou por dois regimes
politicos: o da ditadura militar comandada pelo general Augusto Pinochet, que durou de
1973 a 1990, e a do regime democratico posterioregistedesde 1990. Além disso,
como mostrado por Caputo e Saraiva (2014), a histéria e¢omd@a Chile em igual
periodo, passou por diversos problemas, entre eles alta inflagéa, ekterna, recessao
e crise bancéria.

Caputo e Saraiva (2014) apontam em seu trabalho que a partir de 1974, apés anos
de alta inflacdo (que chegou a atingir a cisatrés digitos) causada, principalmente, por
expansao monetar{gesultado dgrandes déficits publicos ndo financiados por djyvida
o governo federal chileno comecou a adotar uma forte politica fiscal restritiva com o
objetivo de reduzir o déficit puiob e, assim, retomar o controle da emissdo monetéria.
Todavia, tal esforco estabilizador foi inicialmente prejudicado pela crise internacional do
petréleo. Com a crise do petrdJeon 1975, o preco do barril de petréleo quadruplicou
de valor, enquanto quecobre, principal produto de exportacdo chilena, perdeu 50% do
seu prec¢o. Ou seja, a economia chilena sofreu forte deterioracdo em seus termos de troca,
com impactos negativos na balanca comercial e em toda a economia. Ademais, como
significativa parcelada arrecadacdo fiscal do governo chileno se vinculava a
comercializagdo do cobre, ocorreu queda na arrecadacao tributaria, o que dificultou
alcancar o objetivo de reduzir o déficit publico. Assim, com todos esses fatores a
economia chilena entrou em res&s (13% de queda do PIB real em 1975), mas a inflagdo
nao cedeu possivelmente devido ao forte crescimento da emissédo de higbda (

powered money)
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Apobs isso, 0 governo militar em 1976 e 1977 tentou controlar o aumento de
precos, e para isso fez uso de rggime cambial de minidesvalorizacdes, que depois
resultou em um regime de cambio fixo adotado em 1979. O governo corssgbilizar
a economia, que retau o crescimento econémico. Porém, o badencrescimentse
deu por causa do aumento do endividamento externo ja que as minidesvalorizacdes
tornaramvantajosoesse tipo desndividamento, levando os bancos e empresas a se
endividarem externamente, enquanto o setor publico seguiu na contramao reduzindo sua
dividaem proporcao do PIB (Caputo e Saraiva, 2014).

Esse aumento do endividamento atrelado a uma desregulamentacéo financeira
levou a um boom de crescimento entre 1979 e 1981, seguida de uma forte recesséao e crise
bancéaria em 1982983 (Caputo e Saraiva, 201M)as com a saida de capitais e aumento
da taxa de juros internacior@torreuo fim do sistema de taxa de cambio fixa em 1982,

0 que junto com o fim da indexacdo salariaésultou em uma forte crise, ja que a
depreciacdo da moeda &Faa uma explosédo ddivida privada externa e a quebra do
sistema bancario chileno (Caputo e Saraiva, 2014).

Para tentar salvar seu sistema bancario, o governo por meio do Banco Central
assumiu para si as dividas dos bancos, provendo a liquidez e subsidios para a liquidacao
deles Isso resultou em fortes perdas para o Banco Central, tanto que em 1985 suas perdas
foramo equivalente 48% do PIB. Para que ndo houvesse presséo inflacionéria, além de
assinar um acordo com o FMI, o Tesouro cedeu ao Banco Central titulos de ko pr
indexados para financiar todo esse plano de recuperacdo (com prazos de 27 anos), 0 que
impediu que o plano fosse financiado com senhoriagem e gerasse inflagdo (Caputo e
Saraiva, 2014).

Com esse plano de recuperacdo o Chile impediu de dar calote dka mlivada
das empresas e bancos, mas isso aumentou sua divida publica de longtapEano
gerou uma exigéncia de responsabilidade fiscal para o pagamento futuro dessa divida
que teve gesultadaleo governo Pinochet e todos os 7 governos demoositieitos no
periodo implantaam a responsabilidade fiscal, fazendo em todo iesseralo de tempo
(19902010) superavits primarios. Isso foi possivel por causa da implementacéo da regra
fiscal de superavit ciclicamente ajustado feita em 20&imitindo que o governo fizesse
uma politica fiscal anticiclica e pudesse arrecadar o dinheiro necessario para pagar sua
divida (Caputo e Saraiva, 2014).
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4.6 CONTEXTO HISTORICO E ECONOMICO DA COLOMBIA 4

Segundo PereReyna e OsorieRodriguez (2016), a histéria econbémica da
Colémbia concernente a politica monetéria e fiscal pode seiddiveth trés periodpsa
partir da década de 19609631975, 19761991 e 1992017.

No periodo de 1963975 a principal fonte de financiante foi a divida externa,
resultado de um forte periodo inflacionério que precedeu esse pénitalzio causad
por emissaanonetaria),gerando no governo a consciéncia da necessidade de outras
formas de financiamento. Nesse periodo os déficits eramvagieente pegenos, mas
crescentes (alcancando o méaximo de 1,24% do PIB), por causa de um aumento de gastos
maior que o crescimento das receitas obtidas pelo imposto de renda (na tentativa de
reduzir a dependéncia do governo nas receitas obtidas comrtagdipale cafe).

Além disso o Banco Central também assumiu a funcdo de Banco de
Desenvolvimentgja que ndo havia um mercado financeiro desenvolvido na Colémbia, o
que resultava na auséncia de titulos de longo prazo. Assim, 0s setores econdmicos
passaram a depender de empréstimos do Banco Central, que apeisicd monetaria
expansionistandogerouaumento de inflacdmesmo ela estandon patamares altos (de
dois digitos).

Porém, no fim desse periodo, o governo quis combater os déficits por meio de
reducao nas isencdes tributarias para grandes empesas consideravguea inflacdo
era causda pela divida externale passou a emitir divida publica interngerando
dependéncia dempréstimos do Banco Central.

Jano periodo de 1976991 ha trés momentos distintos: forte crescimento
econbmico, crise e recuperacdo do crescimento. Carafécera o principal produto de
exportacdo da Colébmbia nesse periodo, o forte aumento dos precos do caféeesult
um periodo de rapido crescimerftda expatacdes). Entretanto em 1982 ocorreu uma
crise financeira, mas que logo se reverteu em crescimento devido ao preco favoravel do
cafe.

Com relagéo a inflagéo nesse periodopelaistia gracas@nstantelepreciacdo
do peso frente ao délémesmo com fod entrada ddivisasdevido & exportacdgsCom

taxas de juros crescentes no mercado internacional, que dificultaram o financiamento por

4 Esse trabalho de Per&eyna e OsorieRodriguez (2016) serad utilizado para a elaboracdo da
contextualizacao histérica da Coldmbia
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divida, e com o controle do Banco Central pelo governo a emissao monetaria foi utilizada
para financiar os déficits @scentes do setor publico.

J& no periodo de 1991 a 20l1fram estabelecidagliversas mudancas
institucionais, causada®lp promulgacdo de uma nova constituicdo em 1991, nolma
o Banco Centilaautdbnomao cujo tnico objetivoeracombater a inflacdo (impedio seu
uso para financiar o governo via emissdo monetaria), e obrigou o governo central a dividir
receitas com 0s governos regionais para eles proverem bens e servigos publicos. Esses
dois fatores resultaram na migracao do financiamento via emissao reopata divida
publica, e o aumento de gastos do govatodamanho do Estado e gerou maiores déficits
primarios.

Com a crise dos paises emergentes em #98idmentos nas taxas de juros
internacionais Colémbia entrou em uma recessao de 1998 a 2@92 denegocia um
financiamento com o FMI. Esses acontecimentos geraram um processo de reducao da
divida externa (e substituicdo da divida interna) e reducao dos juros da divida publica e
dainflagéo.

A partir dos anos 2000 houve um forte crescimento da economia colombiana, mas
gue nao foi acompanhado por déficits crescentes gracas a implementacdo de uma regra
fiscal em 2003Esta regra restringa politica fiscal a um horizonte de 10 arasipunha
umteto de dividamedidagjue contribiram para politicas fiscais responséaveis.

4.7 CONTEXTO HISTORICO E ECONOMICO DO PARAGUAI S

Durante o periodo dos anb870 até 19800 governo paraguaio apresentava um
crescimento dos gast@grincipalmente por causa das empresas estatasus déficits
eram financiados pelo Banco Central e por financiamento ext€hawotti, Valdovinos
e Soley (2019)elacionam a inflacddesse pdodoaosdéficits do governo, com excecao
de trés anos (1973, 1974, 1979), em que 0 a crise do petréleo e o aumento do preco dos
produtos importados (que constituiam grande parte da cesta do indice de inflacdo)
levaram a um aumento da inflagdo. Com relagéosetor externo esse periodo foi
caracterizado pelo aumento de reservas, principalmente pela entrada de capitais gerada

da construgao da usina de lItaipu.

5 Para a elaboragdo do contexto econdmico para o Paraguai no periodo estudado foi utilizado o trabalho de
Charotti, Valdovinos e Soley (2019) como refaién
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Ja no periodo 1981990 com a reducdo da entrada de capitais devido aodim d
construcdo da usinadnelétrica ddtaipu e pressdes comerciais negativas viraBrasil
e Argentinaocorreuuma desaceleracao do crescimento econémico, levando o governo a
aumentar seus déficits por meio de investimentos pubbaes retomar o crescimento
econdmice utilizando financiamentos externos e imposto inflacionario.

Para pagar o servico de sua divida estrangeira o governo utilizava suas reservas
internacionaisenquantoo Banco Centrahs utilizava para manter a paridade cambial
(dadb o financiamento inflacionarjpmas esses dois movimentos geravam pressao sobre
o regime de cambio fixo. Para aliviar a presséo sobre o cambio foi implantado um sistema
de cambio multiplo, que basicamente levava o Banco Central a subsidiar as importacdes
do setor publicoA consequéria das diversas politicas nesse perifaio ao final da
décadaforte desvalorizacdo da moeda, queda das reservas, aumento da divida externa, e
aumento da inflacdao

De 1989 a 1992 houve o processo de redemocratizacdo do Paraguai, com a
implementagdo de uwmn nova constituicdo em 1992Esta incluia uma forte
desregulamentacédo, incorporando principios de livre mercadaumaomiado Banco
Central.

Juntamente com esse procefssfeita umareforma tributaria, reajuste dos gastos
publicos em investimentos, aumento de tariasuma renegociacdo da divida
transformando a divida externa em interna. Tambédiveram reformas na politica
monetaria e no regime de cambio, com o Banco Central temdeglir metapara
agregados monetarios e permitindo a taxa de cambio flutuar, sendo permitida a
intervencao apenas em caso de variagdes muito bruscas e crise no balan¢o de pagamentos.
Por fim houve desregulamentacéo do sistema financeiro.

Como resultadodessa politicaocorreram superavits fiscais até 1997, mas
mudancas no cenario externo e uma crise financeira reduziram o crescimento,
consequentemente os impostos e o resultado fiscal. Essa crise levou a uma queda do PIB
per capita de forma consecutiva a2 e o governo fau sem recursos, tendo que dar
calote nas dividas com bancos multilaterais.

Por fim, de 2003 até 2017oram implementadaseforma previdenciaria,
tributaria, limitacées no endividamento extenp@gamento dos atrasos na divida externa,
além atransicao de politica de metas de agregados monetéarios para metas de inflagcdo e
a implementacade uma regra de responsabilidade fisEzlsa lei de responsabilidade

fiscal estabelecia: um limite de 1,5% do PIB para o déficit fiscal anual, qéelia do
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déficit fiscal (medida em trés anos) ndo poderia ultrapassar 1% do PIB no ano, que os
gastos publicos s6é poderiam crescer em valores reais 4% ao ano, e a proibicdo do aumento
do salério publico sem um aumento do salério minimo.

Nesse periodbiouvebaixa inflacdo e superavits primarios até 2012, quando o
aumento de salarios no setor publiesultou endéficit e deterioracdo da performance
fiscal. Com relacédo a divida exterras superavits fiscaiseduzirama relacéo divida
publica/ PIB até 2012, nsaa partir dai a tendéncsa reveru, jA que 0 governo passou a

se financiar com emissao de titulos no exterior.

4.8 CONTEXTO HISTORICO E ECONOMICO DO PERU®

Segundovegae Martinelli (2018) a histéria econémica peruana foi caracterizada
por ciclos de exportacdes de produtos primarios desde a independéncia, com oligarquias
familiares locais controlando a vida econémica do pais (as vezes em conjunto com capital
estrangeiro) e a politiqaor meio das forcas armadas. Esse processo durou até a década
de 1960.

Essa concentragcéo de poder levou o Estado peruano a ser um Estado fraco, com
pouca capacidade de arrecadacdo e de controle sobre a propria prestacdo de servigos
publicos YEGA E MARTINELLI, 2018). Isso mudou com a urbanizacdo do Peru e
crescimento de movimentos reformistas, que ajudaram a &legemdo Beauldnde

No periodo da administracdo Belainde @2668) ocorreuum processo de
centralizacdo do controle financeiro do setor péblimntamente com planos de
investimentos em infraestrutura, salde e educacdo. Mas sem o apoio do Congresso para
aumentar os impostos ou conseguir financiamento de longo prazo, o governo aumentou
os gastos de forma que o Banco Central (Banco de la Namiomntasse o crédito
domeésticoalgo que,com uma taxa de cambio fixa resultou em aumento de inflagcdo e
gueda nas reservas de moeda estrangeifa, fim foi uma crise do balanco de
pagamentos em 1967.

Com as crises econdmicas no fim do govaBataiunde e outros fatores politicos
um golpe militarfoi dadoem 1968, resudindoem um governo militar cuja primeira fase
(19681975) levou a uma grande ampliacdo do papel do Estado na economia,

nacionalizado diversos setoreg implementado um processale industrializacdo por

6 Para a elaboracdo do contexto econdmico do Peru no periodo estudado (1975 a 2017) foi utilizado o
trabalho de Vega e Martinelli (2018) como referéncia para a contextualizagdo historica.
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substituicdo de importac6eBsse processo de substituicdo das importacdes fechou a
economia, segado caminho contrario aguea literatura indica como melhor (mostrado
capitulo 2) para o desempenho fiseahbertura econdmica.

Nesse periodol9681975,0 déficit publicoaumentou muitosendo financiado
por receitas inflacionarias e divida externa. No fim desse periodo, com uma forte queda
do preco de suas exportacdes sem desvalorizagcdo cambial, dificuldades no balanco de
pagamerdstiveram de ser enfrentadas

Essa crise resultou em um golpe dentro do regime, iniciando a segunda fase do
regime militar peruano (1978980), cujo governo implementou uma politica de
estabilizacdo com apoio do FMParte do plancconsistiana adogdo dasistema de
flutuacdo da taxa de cambio e fortes cortes de gastos, esses dltjaiogopularidade
pavimenbu o caminho para a elaboracdo de uma nova constituicdo e a volta da
democracia em 1980.

Em 1980 Fernando Belaunde wmlita presidéncia (198%985),e como no seu
primeiro governas gastosaumentaramsendo os déficits financiados por nova divida
externa. Mas choques adversos a partir de 1982 no mercado de capitais intespacionai
a crise climatica causada pelo El Nifio de 1982 e 11888uo goveno arecorre acorte
de gastos, moratéria em dividas e 0 uso de senhoriagieresultado foi alta inflagcao
no periodo (100% em 1983 e 165% em 1985).

Em 1985foi eleito Alan Garcia, cuja administracdo (19880) implementou
planos heterodoxos para combater a inflacdo. A logica por detras do plano era que a
inflacdo dos bens manufaturados era causadapeiento dosuste, e como a industria
possuia capacidadeiosabastarisaumentar a producdo para reduzir os precos. Assim
foram tomadas medidas de controle de precos e congelamento da taxa de cambio
juntamente com aumento do crédito e reducdo dos pagamentos de divida externa. No
comeco houve melhora do PIRlainflacdo,mas de maneira temporéria.

Entretanto a inflac&eoltoue as reservas internacionais se esgotaranmequkou
emuma tentativadlo governode nacionalizao sistema bancéarianassemsucessog
desvalorizamassivanentea taxa de cambio. Mas essmedidas ndo tiveram efeito, e no
final da gestado Garcia o Peru alcanatiperinflagda

Com o fim da administracdo Garcialberto Fujimori se elegepum outsider
eleito em um momento de grande turbuléncia politica no Peru, com violéncia perpetrada
pelas milicias armadas e a descrenca na politica tradicional. Para controlar a,inflagéo

governo implementou uma politica de estabilizacdo baseada em uma ancora monetaria e
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cambio administrado, juntamente com a desregulamentacédo da economia e a reducao do
Estado como ator econdémico.

Em 1993 a Constituicdo foi alterada, de forma que o Congresso perdeu grande
parte decisoria sobre os gastos publicoaetanomiado Banco Central foi garantida. O
resultado do plano de estabilizacdo foi a reducdo da inflac@ofife do imposto
inflacionario), normalizacdo das contas externas e estabilidade macroeconémica.

O periodo posterior (p6s 2000) foi marcado pela estabilidade econdmica, inflacao
baixa e boas condi¢Ges de financiamento externo, resultado de airsstifosionais

conquistados anteriormente juntamente com apoio popular e uma administracéo eficiente.

4.9 CONTEXTO HISTORICO E ECONOMICO DO URUGUAI?

Segundo Marandin@ Oddone(2019) a histériado Uruguainesse periodo
estudado pode ser dividia em dogiodos: 1974990 e 19922017. No primeiro periodo
o Uruguai estava sobre o comando de um governemnilithr, e entre 1974978 houve
uma tentativa de melhora do setor externo juntamente com a abertura da economia
Uruguaia. Isso foi feito por meio diberalizac&o financeira, maior integracdo comercial
com Brasil, e promocdo de exportacdes. Nesse periodo a inflacdo média anual era de
62,7%, algo resultado de amplos déficits fiscais (5% do PIB na média nesse periodo) que
eram em sua maioria financiados senhoriagem.

A seguir houve uma tentativa de controle da inflagdo por meio de um regime
cambial decrawling peg que teve sucesso em reduzir a inflagdo. Mas esse regime
cambial, juntamente com a forte demanda agregadasada pelo estimulda
desregumentado financeirg resultou en fortes perdas na conta corrente da balanca de
pagamentos, chegandel®.7% em 1982.

Com a crise do balanco de pagamentos e a queda de reservas, 0 governo
abandonou o plano de estabilizacdo e deixou o cambio flutuandgarena depreciacéo
do peso em relacdo ao délar de 149% e a inflagdo mais que dobrou (20,5% para 51,5%).
Devido a liberalizagcéo financeira grande parte do setor prived@ aumenado suas
dividas em moeda estrangeirAssim essa depreciacdo resultou em problemas de

insolvéncia e consequentemeateuma crise bancaria.

7 O trabalho de Marandine Oddong(2019) é a referéncia utiizla para a contextualizacdo histdrica e
econdmica do Uruguai.
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Como o setor publico oferecia antes da crise garantias de pagamento para
depdsitos, o Banco Central assumiu as dividas dos bancos, transformando grande parte
dadivida privada em divida publica.

A partir de 1982 houve um processo de reestruturacéo de,diesdtando em
forte crescimento da relacao divida/PIB (chegando a 122% em 1985), principalmente por
causa da desvalorizacao do pggeaumentava valor em pesoda divida externaApds
1986, passado o governo cimiilitar, a economia se recuperou com forte crescimen
gerado por boas condi¢des externas, sendo acompanhado de responsabilidddadiscal
essa recuperacao favertica pelapiora no setor externo em 198fiealiadaa grandes
déficits, resultou na volta da inflagdo em patamares préximos de 90% em 1989.

No periodo pés 1991 diversas refornfasam implementadadentro do setor
publico para melhoraas contas publicas e reduzir a senhoriagem, e juntamente com um
plano de estabilizagcdo a economia uruguaia viveu um periodo de crescimento nos anos
1990. Masissofoi interrompido em 2002 por causa da crise argentinaleyo@ auma
corrida aos bancos e crise bancéria no Uruguai.

Essa crise bancarifrcou o Uruguai a uma série de reformas que retiraram
rapidamente qaisda crise. Depois de 2003 houve um gepdriodo de crescimento
econdmico (200£2014), causado pelo ciclo de alta nos precos das commodities, acesso
a crédito pelos mercados emergentes no mercado internacional, e pelas reformas adotadas
nesse periodo pelo governo.

Entretanto essa fase chegoufiao, conformeos autorespor causa da reducéo
dos superavits primarios e inflacdo acima da meta dada pelo banco cprdrél,a
caracteristica do Uruguai pés 2014.

4.10SINTESE DO CAPITULO

Nesse capitulo foexpostaa historia econémica dos paises estudados para o
periodo 19782017. O capitulo foi dividido em 9 secd8(a 3.9, cada um apresentando
0 contextohistérico de cada paisendo os paises Argentina, Bolivia, Brasil, Chile,
Colémbia, Paraguai, Peru e Uuag, respectivamente.

Os diversos contextos historicos apresentados perrraear similaridades entre
a trajetéria desses diversos paises, sendpimesiagbilidade politicde ditadura militay,

uso de senhoriagem para financiar o gasto publico, iflaitd e hiperinflacéo, forte
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endividamento externo e crises cambiais. Assim 0 periodo-2@I6 pode ser
considerado um periodo de varias crises econdmicas e politicas para a maioria dos paises
analisado.

No proximo capitulo sé&mostradaa evolucaalos dados referentes as variaveis
apresentadas no capitulo @& forma aentender oseu comportamento no periodo
estudado. Essa compreensdo sera importante para avaliar os resultados econométricos

apresentados no capitulo 5.
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5 ECONOMIA, POLITICA, INSTITUICOES E REGRAS FISCAIS:1975-2017
5.1 INTRODUCAO

Compreendeo comportamento das variaveis utilizadas em um estedsefcial
para a boa escolha da metodologia a ser utilizada e para élisa amis apurada dos
resultados da pesquisa. Para esssegmtetrabalho,0 comportamento das variaveis
escolhidas ajuda a entendeom a ajuda da reviséo bibliografica (capitulccdnoelas
impactamo desempenho fiscal, eaaalisaros resultados economeétricos provenientes da
estimacédo do modelo de efeitosok.

Assim, nas secdes abaixo serdo apresentados os dados respectivos a cada variavel
apresentada no capituloadaumacorresponde aos dados de um paésubdividida
em trés subsecdes, cada uapaesentando um tipo de daddados econdmicos, dados

politicas, e dadsde instituigdes fiscais.

5.2 APRESENTACAO DOS DADOS DAARGENTINA
5.2.1DADOS ECONOMICOS

Como mostra o gréfich, a economia argentina € uma economia bem volatil, com
ciclos curtos de crescimento e recessaéado semomento mais intendoi nacrise de

2001, emguea reducao real do PIB chegou a mais de £692002
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Graéfico 1i ResultaddPrimario e crescimento real do RiBra a Argentina (1975
2017)
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Fonte: Elaboragdo propra@ambase enBinder et al (2013)Fiscal Monitor(2019)e World Bank
Open Data2019).

Com relacao a performance fiscal o governo apresgnteelativo equilibrio até
2011, com periodos de déficits em torno de 1% do PIB e momentos de fortes resultados
primarios, gerando até 5% do PIB de superdavit priméario. Entretanto a partir de 2011 o
resutado primariopiora até chegar a déficits primarios de 5% do PIB, algo sem

precedentepara a Argentina

Gréfico 2: Inflagdo Argentina (1978017)
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Fonte: Elaboracao propr@mbase enfederal Reserve Economic Dg2019) INDEC (2019)
Indexmund{2019)
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O gréfico2 mostra a inflacdo no perio@dstudadpe que até o fim da década de
1980 a Argentina sofria de uma inflagdo crbnica (na casa de dois digitognadbag
patamares hiperinflacionarios em 198%se problema hiperinflaciondigonseguiu ser
contido na década de 199IA no século XXI a Argentina conseguiu estabilizar sua
inflacdoem no maximal0% ao ano até 2013, magartirde 2014ainflacdovoltou a

ultrapassaos 20% ao ano.

Grafico 3:indice de Abertura Econdmidegentina (Exportacdes + Importacdes
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Fonte: elaboracgao propriambase enWorld Bank Open Daté2019)

O grafico3 apresenta a abertura comercial argentirapessivel observaomo
a economia Argentina se abriu para o resto do mundo, em que a corrente de comércio em
proporc¢ao do PIB cresceu de 13% para em torno de 35%. Durante a crise oleo2(fl
forte crescimento do indice de abertura de um ano para outro, possivelmehbeade
choques cambiaidlas a partir de 2002 o processo de abegareevertepcom reducao
do indice a 25% do PIB, algo explicado pela reversao do ciclo das commodities e a crise

econdmica brasileirga queo Brasil é o principal parceirmmercialargentino.

5.2.2DADOS POLITIC OS

A Argentina é um pais de sistema de governo presidencialistgual o
Congresso possui duas casas legislativas (Camara dos deputados e Sargdajina
foi governad por militares no periodo de ditadura que durou de 1977 a 1983, em que o
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Congresso ficou fechado e a democracia suspensa. Na Argentina as entidades

subnacionais possuem autonomia tributéria, fiscal e regulatéria.

Tabela 1: Variaveis politicas da Argentina

Variaveis Politicas

Sistema de Controle pelo governo dedas as casas
governo Periodo de vigéncia regime militar legislativas relevantes
Presidencialistal 19771983 Sim, no periodo 1984999, 20062008

Fonte: elaboracéo propria cdiase enCruz, Scartascini e Keef€2017).

Tabela 2: Autonomia dos entes subnacionais na Argentina

Variaveis Politicas

Autonomia fiscal, tributaria e regulatéria de governos subnacionais

sim
Fonte: elaboracéo propria cdrase enCruz, Scartascini e Keef€2017).

Gréfico 4: indice de fragmentacda @amara dos deputad(9752017)
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Fonte:elaboracao préopria cobase enCruz, Scartascini e Keef€017).

Com os dados disponiveserca da fragmentacdo na camara dos deputados
argentina, representados no grafico 4, é possivel observar que desdeal988 h
tendéncia de forte crescimento da fragmentag€atyetanto é preciso ressaltar que dentro
dessa tendéncia ocorreram movimentesescimento e queda da fragmentagédo, bem
exemplificado no periodo 1986 a 1995.
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5.2.3DADOS DE INSTITUICOES E REGRAS FISCAIS

Segundo Abuelafi@t al (2005), o processo orcamentario argentino € dividido
entre a formulacéo dentro do Executivo e a aprovacao dentro do Congresso. A primeira
fase € bem centralizada, sendo a sua elaboracdo concentrada no ministério da Economia
e na Secretaria naciondé orcamento, mas quem é o agente central na decisdo sobre
como o orcamento serd elaborado é o presidente, sendo apenas restrito pelas leis,
organismos internacionais e pressoes politicas. Ja o Congresso na fase de aprovacao tem
o poder de debater o orcame, fazer mudancas e até retirar itens do orcamento, mas esta
sujeito a vetos presidenciais (que podem ser superados com maioria qualificada).

Como @ autores mostrang processo orcamentario no executivo é fortemente
centralizado nas méaos do presideatgue faz com que haja na Argentina uma instituicdo
fiscal do model o de delega-«0 (hesse caso
principal poder de decisao).

Segundo ¢riscal Rules Datas€FMI, 2019), a Argentina introduziu regras fiscais
de gatos e de resultado fiscal em 1999 (com vigéncia a partir de 2000), na forma de uma
lei de responsabilidade fiscalsta leideterminava que todo o governo era obrigado a
equilibrar despesas e receitas, com exce@ianwdestimento em infraestrutura e em
proetos financiados pelo IFI. Além diss lei exigia que os gastos primarios nao
poderiam crescer mais que o crescimento nominal do PIB, ou ho maximo permanecer
constante em periodos de recessao.

Com relacdo as provincias (governos subnacionais) a leilastpum limite de
endividanentoem que o servico da divida ndo poderia ultrapassar 15% das receitas
correntes apdés deducao das transferéncias do governo central. Pfwi finlado o
Conselho Federal de Responsabilidade Fiscal para supervisionar aémigleio da lei
com poder de punir quem a descumprisse. A lei ficou vigente até 2009, ano em que 0
Congresso a revogou.

5.3 APRESENTACAO DOS DADOS DA BOLIVIA
5.3.1DADOS ECONOMICOS

Como o grafico 5 mostra, a Bolivia apresenbngos ciclos econdmicos, com
uma crise nos anos 1980 que durou 6 anos (1986) e depois apresentou constante

crescimento econdmico, s6 chegando a uma breve estagnagdo em 2007. Mesmo na crise
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de 2008 o pais ndo entrou em recessao, e apos 2009 apresestimento na casa dos
5%.

Grafico 5:Resultado Primario e crescimento real do &Bolivia (19752017)
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Fonte: elaboracé@o proprizom base enBinder et al (2013)Federal Reserve Economic Data
(2019) eWorld Bank Open Daté2019)

Comrelagéo ao desempenho fiscal a Bolivia ndo apresemtdoaperformance
com o resultado primario deficitario na maioria da série, sendo que em 1984 o déficit
chegou a extraordinarios 22,58% do PIBsoenentesuperavits recorrentes a partir de
2005. Entreanto a partir de 2014 houve uma constante piora do resultado primario,
chegando até mais de 6% do RIBdéficit primario.
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Grafico 6: Inflacdo da Bolivia (1978017)

14000
12000
10000
o
S 8000
o
@
6000
4000
2000
O L
N~ OO d M WU MNOOD dM WM~ O0O dMmM WO «dm w0 N~
I~ I~ I 00 00 @ W W O O O O O O O O O © w I d
OO OO OO 00O OO OO OO OO OO OO OO OO O O O O O o o
L B B IR I I I O I e I e B B BR e A o N A o N Y o N I o N I o VAN & U o VN VN o)

Fonte: elaboracgédo propriambase enWorld Bank Open Daté2019)

O grafico 6indica que durante a maioria da série a inflalgéliviana esteve
controlada, apenas chegando a patamares de dois digitos apds 1977, e estando em niveis
hiperinflacionarios entre 1984 e 198%osteriormentea inflagdo permaneceu emislo
digitos até 1993, e depois disso parece que a inflacdo foi controlada, com apenas alguns
episddios de inflacado de dois digitos.

Grafico 7:indice de Abertura Econémi@oliviano (Exportacdes + Importacée
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Fonte: elaboracgao propriambase enWorld Bank Open Dat§2019)

O indice de abertura indica que a economia boliviana sempre possuiu uma

economia bem aberta com relacdo a regido, estando sempre acima de 40% do PIB. Mas
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nesse periodanalisadoé nitidoque ha dois movimentos, um deducao no grade
aberturada economia, que ocorre entre 1974 e 1988 e se mantém estavel até 2001, e
depois um movimento de forte abertura econémica a partir de 2001, com o indice de
abertura chegando a 82% do PIB. Na crise de 2008 houve uma forte queda do indice (de
mais de 10%)com forte recuperacaposterior chegando ao pico da série de 85,26%.

Mas apo0s esse periodo houve uma forte queda da abertura econémica, chegando a 56,70%
em 2017.

5.3.2DADOS POLITICOS

A Bolivia € um pais com sistema de governo presidencialistelo sido
governada por umditadura militar entre 1975979, e entre 1981982. Dentro do
sistema politico os governos subnacionais ndo possuem autonomia tributaria, fiscal e

regulatéria.

Tabda 3: Variaveis politicas da Bolivia

Variaveis Politicas

Controle pelo governo de todas ¢
Sistema de governg  Periodo de vigéncia regime militar casas legislativas relevantes

Presidencialista 19751979, 19811982 20102017
Fonte:elaboracao prépria cobase enCruz, Scartascini e Keef€017).

Tabela 4: Autonomia dos entes subnacionais na Bolivia

Variaveis politico Eleitorais

Autonomia fiscal, tributaria e regulatdria de governos subnacionais

nao
Fonte:elaboracéo prépria cobase enCruz, Scartascini e Keef€2017).

E importante ressaltar que ha um movimento de concentracdo do controle da
camara baixa e do congresso como um todo no periodo estadadoste reducédo da

fragmentacao de 2005 para 20&ppsteriormenta estabilizacdo do indice.
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Grafico 8: indce de Fragmentacdta Camara baixaa Bolivia (19752017)
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Fonte:elaboracgéo prépria cobase enCruz, Scartascini e Keef€2017).

Esse movimento coincide com o controle pelo governo da maioria das duas casas
legislativasrevelandoum forte controle do parlamento pelo governo e um processo de

concentracdo no congresso pelo partido governista.
5.3.3DADOS DE INSTITUIQ@ES E REGRAS FISCAIS

Segundo o texto de Diaz (2007) o modelo de processo orcamdrdéviano
concentra a elaboracéo e decisdo sobre o orcamento na figura do ministro da Fazenda,
que tem o poder de elaboragédo, negociacdo aohemaisninistros e poder de fazer
alteracdes. Assim a instituicdiscal vigente para o periodo estudadwa Boliviaé o
modelo de defjacao.

Com relacéo as regras fiscais, como ndo ha dados sobre regras fiscais da Bolivia
no Fiscal Rules Datas€FMI, 2019) e o texto de Dig2007)néo apresenta a existéncia
de regras fiscais dentro do processo orcamentario boliviardo,ceasiderado que a
Bolivia ndo possui regras fiscais para o periodo estudado.

5.4 APRESENTACAO DOS DADOS DOBRASIL
5.4.1DADOS ECONOMICOS
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Os dados sobre resultado primario, crescimento real do PIB e inflagdo retratam o
quadro apresentado por Gércia, Guillen e Kel&i,4, um cenario de inflacdo crénica
e hiperinflacdo até o plano real, crescimento da divida bruta gerada pelo endividamento
externo e pelo plano real, o forte crescimento econémico dos anos 1970, a estagnacéo dos
anos 1980 e 1990 e o crescimento sustentado nos anos 2000. E, ponfirma o uso
do imposto inflacionario e o efeito Oliveira Tairatersopara gerargperavitsiscds até
o plano real, @osteriorment® uso de ajuste fiscal e metas de superavit primério para
controle de inflagadcAlém dissaos anos 2000 o aumento de gakibosompensado pelo

aumento de carga tributaria. Abaixo seguem graficos que mostrararidigeis:

Gréfico 9:Resultado Primario e crescimento real do pdiBa o Brasi(19752017)
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Fonte: elaboracédo propriambase enBinder et al (2013)Fiscal Monitor(2019)e World Bank
Open Data2019)

A variave de crescimento econdmicé volétil ao longo do periodo, com
frequentesnomentogie forte crescimentsealternandaomrecesées Com relacdo ao
resultado primario é preciso destacpre até 1994 o governo fazia uso do imposto
inflacionario paraalcancar resultados primérios, e apés os anos 2000 os resultados
primarios foram principalmente obtidos por aumento de re¢&stas duas medidas sao
as causas dos resultados primarios nesse periodo, com excec¢ao do periodo do plano real,

em quefoi feito um ajuste fiscatonsistente
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Grafico 10: Inflacdo no BrasilLl9752017)
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Fonte: elaboracgédo propriambase empeadata (2019 doWorld Bank Open Daté2019)

O gréfico 10 mostra a inflagdo n@rasil cono uma inflagdo crénica (de dois
digitos) cresceer até o fim da década de 19&andohd uma explosdo da inflacéo e
hiperinflacdo no Brasil até o plano real, em glaeé controlada, se mantdono patamar
de um digito desde entao.

Outra variavel importaeté o indice de abertura econdnicalicado no grafico
11), em que o Brasil se caracterizougpbhixa aberturacondmiacom relagéo ao resto
do mundo E importante observar que com o passar das décaesenvolveu o
processo de abertura econdmicaciado no governo Collor, com continuacgelo
Fernando Henrique Cardoso e que depois se ampliou nos anodM28afhm a reversao
do ciclo das commoditiescorreu uma guinaddessaabertura econémicae fechando

até aestabilizacdo do indice nos 25% do PIB.
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Grafico 11:indice de Abertura Econdmica (Exportacdes + Importgcoes
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Fonte: elaboracgédo propriambase enWorld Bank Open Daté2019)

5.4.2DADOS POLITIC OS

Com relacéo a esse tipo de variavpteciso ressaltar que o governo brasileiro foi
goverrado por militaresem grande parte do periodo estudado (1P#8b), em que o
presidente militar era eleito pelo Congresso para dar uma aparéncia de democracia ao
governo. Assim, diferente de outros paisesse periodo, o Congresso ficou aberto, mas
sua funcéo era apenas chancelar o que o Execudieontinava sendo esse capaz de
cassar mandatos de congressistas e até fechar o congeesposicdo quando permitida
possuiaggquase nenhum poder. Assim, as variaveis para o Congresso nesse periodo seréo
alteradas para captar as caracteristicas desse governo militar.

Com relacéo as variaveis politicas o sistema durante todo o periodo arfalisado
presidencialista, com o Congrespossuindo duas casas (Camara dos deputados e

Senado)

Tabela 5: Variaveis politicas para o Brasil

Variaveis Politicas

Controle pelo governo dedas as
Sistema de governg  Periodo de vigéncia regime militar casas legislativas relevantes
presidencialista 19641985 N&o houve em todo o periodo

Fonte: elaboracéo cobase enCruz, Scartascini e Keefé2017).
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Como indicado nas tabelas 6, o governo brasileiro é caracterizado por um sistema
federalista, em que as entidadednacionais possuem autonomia fiscal, tributéria e de
legislar, sendo as entidades subnacionais os estados da federacéao.

Tabela 6: Autonomia dos entes subnacionaiBnasil

Varidveis politico Eleitorais
Autonomia fiscal, tributaria eegulatéria de governos subnacionais
Sim
Fonte: elaboracdo cobase enCruz, Scartascini e Keefé2017).

Grafico 12: indice de Fragmentag&o para a Camara RaiBaasil(19752018)
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Fonte: elaboracéo cobase enCruz, Scartascini e Keefé2017).

E importante observar que diferente de outros paises estudados, o Brasil possui
um Congresso muito fragmentadagorrendo desde o fim do regime militar uma
crescente fragmentacéa camara dos deputadbbna consequénciadsa fragmentacao
€ que em todo periodo o governo nao consegoigontrolenas duas cas#agislativas
o0 quedificulta grandes reformas constitucionpelo governo.

5.4.3DADOS DE INSTITUICOES E REGRAS FISCAIS

Segundo Bléndal, Goretti e Kristensen (20@3)rocesso orcamentario brasileiro
€ caracterizado por ser um processo or¢camentario autorizativo, em que o Executivo
apresentama proposta de orcamento ao Congresso, e o Congresso determina (autoriza)

o valor maximo a ser gasto pelo Executivo. Como é potesso autorizativo, 0
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Executivo pode gastar menos do que permitido pelo Congresso com o uso de decretos
presidenciais. Assim, o Executivo tem dominancia sobre o Congresso g@xeucao

do orcamento. Para impedir um poder absoluto do Executivo qaanfdementacaaolo
orcamento, a constituicdo e legislacao (como as prioridades definidas na lei de diretrizes
orcamentarias) definem gastos obrigatorios e receitas direcionadas a certos gastos (como
saude e educacao), em que os decretos presidenciasgmaoder. Esse processiou

uma grande rigidez do orgamento, em que 90% dos gastos sdo obrigatorios, e 0 espacgo
de ajuste por parte do Executivo acaba ficando nos investimentos e gastos de capital,
tornando os investimentos publicos cada vez menores.

Outro fato importante sobre o processo orgcamentario € o papel do legislativo no
processo orcamentario. Além de autorizar o maximo a ser, gastcé proposto pelo
Executivqg a constituicdo brasileira impede o Congresso de aumentar o total de gastos,
sendopossivel fazer emendas de forma a transferir recursos de um programa para outro.
Mas na realidadeo Congressaitiliza uma brecha da constituicdo que permite que ele
aumente o maximo de gasto do governo alterando as previsées macroeconémicas do
Executivopara as receitas, o que deu poder para o legislativo de aumentar gastos. Como
esse € 0 Uunico poder de determinar o tamanho do Or¢camento e de aumentar os gastos que
o Congresso dispde, ele possui incentivos para aumentar toda vez os gastos do governo,
nao € preocupando com responsabilidade fiscal. Esse fato fornece uma boa explicacao
para o aumento constante do tamanho do Estado nas ultimas décadas.

Dentro do Executivoa elaboragédo do orcamento é extremamente centiahpad
ministério do Planejamento, enue o ministro do planejamento tem o poder de
determinar como seré o orcamentossuindanais forca que os outros ministros. Assim,
fica claro que no Brasil ha presente o modelo de delegacdo definido por Von Hagen
(2002).

Com relagéo as regras fiscais 8l apresenta dois tipos de regras fiscais: as
regras sobre gastos e regras sobre divida. Ambas estdo contidas na regra de
responsabilidade fiscal, que entrou em vigor no ano de @d@hda esta vigente em
2019)como resposta as crises das dividaseftados brasileiros e a renegociacéo da
divida com o governo federal. A lei impde uma série de controles sobre o governo federal
e governos estudais, como um teto de gastos com folha de pagamento de funcionarios
(50% da receita correnfiguidapara o goveno federal e 60% para estados e municipios),

impde que toda criacdo de gasto permanente deve ser feita apenas se houver aumento de
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receita permanente ou corte de gastos e determina que o Senado imponha um teto de
endividamento para o governo federal, @stae municipios.
A lei também obriga que o Executivo defim@taspara varios anos (o atual e os
dois anos seguintes) acerca do resultado fiscal (resultado primario), gastos.eSdivida
naoas alcancasdotomadasmedidas corretivas, pois se nao for cumphiéa condenacao
por crime de responsabilidade fiscal (que pode resultar em multas e até perda do cargo).
Ha excecdo para desumprimento da regra em caso de crise econémica e desastres
naturaismas énecessaa a aprovacao do Congresso.
Por fim h8§ a NnRegr a de our oo definida

endividamento feito pelo governo deve ser pelo menos igual aos gastos com investimento.

5.5 APRESENTACAO DOS DADOS DOCHILE
5.5.1DADOS ECONOMICOS

Os dadoschilenos confirmam a narrativa apresentada por Caputo e Saraiva
(2014), tanto no aspecto fiscal (resultado primamplnto em relacdo mflacdo e
crescimento real. Mas ha outras variaveis importantes a serem analisadas para entender o
impacto @ instituicbes e regras fiscais no resultado primario. Elas sdo: o indice de

abertura econdmica, variaveis pokise regras e instituicdes fiscais

Grafico 13:Resultado Primério e crescimento real do 8BChile(19752017)
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Fonte: elaboracao propriambase enBinder et al (2013)Fiscal Monitor(2019)e World Bank
Open Data(2019)
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O graficol3 ilustrao compromisso do governo chileno ao longo das décadas com
o bom desempenho fiscal, ja que apenas em poucos morgrdismcorreu em déficit
primario, principalmente em momentos de crise. Ja o crescimento econémico retrata que
a economia chilena apresen uma trajetoria de crescimento sustentado, principalmente
apos a crise nos anos 198%uagiuas grandesecessodes foraim crise do petréleo (em
que o principal produto de exportacdo chileno, o cobre, perdeu 50% de seu valor
conforme exposto no capitu3) e a crise bancaria nos anos 1980.

Gréfico 14: Inflagdo no Chile (1978017)
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Fonte: elaboracgao propriambase enWorld Bank Open Daté2019)

Ja gréafico 14 apresentab problema inflacionario chileno, gques anos 1970
chegou aar umahiperinflacdomasfoi solucionadgor meio degoliticas de ajuste fiscal
e controle monetaricEntretantoseriam necessarias algumas décadas para se alcancar

uma inflacdo de um digif®6 obtida a partir de 1995
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Grafico 15:indice deAbertura Econémica (Exportacdes + Importagbes
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Fonte: elaboracgédo propriambase enWorld Bank Open Daté2019)

O processo de abertura do Chile, indicado no grafico 15, ocorreu devido a abertura
comercial eintegracdo no mercado global, que devadmportancia da exportacao de
cobre para a pauta de exportagfegpara a economia como um todo) aliadaielo de
alta do precalas commoditiesresultou na abertura observada entre 1975 e 2008 (de
38,84% a 80,79% do PIB). Entretanto com a reversaactto das commodities, e seu
impacto no principal produto de exportacdo (o cobre), houve reversdo dessa abertura,
chegando a 55,67% do PIB em 2017.

5.5.2DADOS POLITICOS

O Chile € um pais de sistema presidencialista, com duas casas legislativas. O pais
foi governado entr&é973 a 199(or uma ditaduramilitar, cujos impactos sao sentidos
até hoje, jA que a constituicdo vigente (em 2019) foi elaborada pelo governo militar

durante a ditadura

Tabela 7: Variaveis politicas do Chile

VariaveisPoliticas

Controle pelo governo de todas as
Sistema de governd Periodo de vigéncia regime militar casas legislativas relevantes
Presidencialista 19731990 Sim no periodo de 2002 a 2009

Fonte: elaboracdo cobase enCruz, Scartascini e Keefé2017).
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O Chile ndo é um pais federalista, ja que seus governos subnacionais ndo possuem

autonomia fiscal, tributaria e nem legislativa, como indicado na tabela 8.

Tabela 8: Autonomia dos entes subnacionais no Chile

Varidveis politico Eleitorais
Autonomia fiscal, tributaria e regulatdria de governos subnacionais
Néo
Fonte: elaboracdo cobase enCruz, Scartascini e Keefé2017).

Grafico 16: indice de Fragmentacdo na Camara Baixa para o ChileZ0975%
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Fonte: elaboragdo cobase enCruz, Scartascini e Keefé2017).

Com relacéo a fragmentacdo o Chile € um dos paisepagseio indicemais
estavel ao longo do periodo estudado (como representado no grafico 16). Do comeco dos
anos 1990 até 2001 a camara baix&edslativo apresentiuma fragmentacéo alta. Mas
de 2001 a 2002 o indice despence a partir dai o Legislativo chileno passa ser
bipartidario, se mantendo relativamente estavel desde entao.

5.5.3DADOS DE INSTITUICOES E REGRAS FISCAIS?

O processo orcamentéario no Chile (definido por suas instituicdes fiscais) € um

processo orgamentario centralizado no executivo, em que elabora o projeto de orgcamento,

8 Para a definicdo das variaveis de instituicdes e regras fiscais foi analisado o processo orgamentario chileno
utilizando o texto de Bléndal e Curristine (2005). Ja as regras fiscais foranddgfbor meio da base de
regras fiscais indicada rfoscal Rules Dataseato FMI.
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enguanto o Congresso tem poucos poderes paralaltgeralmente apenas confirmando
0 argamento do governo.

Dentro do executivo, ha instituido como instituicao fiscal o modelo de delegacao
definido por Von Hagen (2002). Assim 0 processo or¢camentario no executivo é
centralizado de forma que o presidente delega a elaboracdo do orcamentot@ioEsc
de Orcamenteemque seu chefe é escolhido pelo presidente e apenas respiaacca
ministro das finangas, mas historicamente sempre foi respaldado por ambos. O Escritorio
de Orcamento entdo elabora o orcamento respeitando a regra fiscardwisppmario
ciclicamente ajustado, em que € estabelecido um teto para os gastos. Com esse teto ele
divide o orgamento em duas partes.

Na primeira parte da elaborag& Escritério de Orcamento avalia todos os
programas em andamento e avalia seu desehnay distribuindo 0s recursos necessarios
conforme o bom desempenho dos programas, e distribui recursos para despesas
obrigatorias definidas em lei e contratos. Esses recursos sdo repassados unilateralmente
para 0s ministros, que apenas tem o poder ttceraecursos entre setores dentro de seu
ministério.

Ja na segunda etapa o restante do valor disponivel dado pela regra fiscal se torna
no Fundo de licitacad{dding fund, em que ira fornecer os fundos para novos gastos a
serem feitos pelo governo nesano. Para ter acesso a esse fundo os ministros preparam
propostas com justificativas técnicas para o Escritério de orcamento, e as enviam. Depois
o chefe do escritorio de Orcamento negocia unilateralmente com cada um dos ministérios
acerca dos pedidosadendo reunides com cadm. Por fim o Escritério de orcamento
decide quais novos programas serdo financiados de acordo com a qualidade das
justificativas técnicas e de acordo com as prioridades do presidente.

O Congresso possui poucos poderes com relagawcamento, podendo apenas
emendar o orcamento de forma a reduzir gastes) pode aumentar gastos e nem
realocar os recursos entre diferentes programas. Assim 0 processo orcamentario €
extremamente concentrado no Executivo

Quanto as regras fiscasChile adota a regra de superavit primario ciclicamente
ajustada(que entrou em vigor em 200Bm que o resultado fisc&@m de atingir metas
determinadagelo crescimenteecondmico de longo prazo, ou seja, se a economia esta
acima do nivel potencial derlgo prazo o governo deve apresentar um superavit nominal,

e se estiver abaixo do nivel potencial ela deve apresentar um déficit néxtér2017 a
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regra continuava vigente, como indicado pelos tralsatteolledo et al (2017) e da

Organizagéo para Coopeéace Desenvolvimento Econémico (2019).

5.6 APRESENTACAO DOS DADOS DACOLOMBIA
5.6.1DADOS ECONOMICOS

O cenério revelado pelas varidveis econdmicas analisadas (Resultado primario,
inflacdo e indice de abertura econdmica) € um cenario que rettatalm apresentado
por PereZReyna e OsoridRodriguez (2016). Abaixo serdo mosamdada variavel

estudada e o que ela indica.

Grafico 17:Resultado Primario e crescimento real do pdiBa a Colémbia (1975
2017)
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Fonte: elaboracao proprimmbase enBinder et al (2013)Fiscal Monitor(2019) eWorld
Bank Open Dat2019)

A Colémbia apresentou um crescimento econdmico consistente ao longo do
periodo estudadgcomo representado no gréfico 1®ntrando apenas no quadro
recessivo durante aise economica no fim dos anos 1990. Outro fator relevamisiste
no resultado primari@companhar enovimentodo crescimento econémicésto éum
indicativo deque apolitica fiscalé contraciclica mas que houve mudanca a partir dos

anos 2000, emue 0s superavits passaram a ser consistentes ao longo do tempo.
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Gréfico 18: Inflagdo na Colémbia (192917)
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Fonte: elaboracgédo propriambase enWorld Bank Open Daté2019)

O grafico 18revelaque apesar d inflacdo alta a Coldmbia naalcancoua
hiperinflacdo vivenciada por seus vizinhos na América do Sul. Outro fato nitido é que
com a independéncia do Banco Central em 1991 garantida pela nova considorgéio
uma queda constante da inflacéo, j4 alcancando patadeanes digito ap6s 1999.

Grafico 19:indice de Abertura Econdmica (Exportacdes + Importgcoes
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Fonte: elaboracgédo propriambase enWorld Bank Open Daté2019)
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O indice de abertura econdbmitestrague a economiaolombiana se abriu ao
mercadointernacional n periodoanalisadp mas ndo de uma maneira intensa, com o
indice de abertura crescendo de 30% B&r26% do PIB. E preciso ressaliguea queda
do indice entre 1980 e 1983 causada pela crise financeira colombjagsia derivada

da crse da divida dos paises latino americanos.
5.6.2DADOS POLITICOS
A Colbmbia tem um sistema presidencialista, e diferente de alguns de seus

vizinhos, ela nd@iveu uma ditadura militar em nenhum momento no periodo analisado.

O congresso é bicamera¢ as provincias possuem autonomia fiscal, tributéria e

legislativa.
Tabela 9: Variaveis politicas da Coldmbia
Variaveis Politicas
Controle pelo governo dedas as
Sistema de governg  Periodo devigéncia regime militar casas legislativas relevantes
Presidencialista nenhum ano de vigéncia Sim, no periodo 1%¢1982

Fonte: elaboracao propria cdrase enCruz, Scartascini e Keef€017).

Tabela 10Autonomia dos entes subnacionais na Coldmbia

Variaveis politico Eleitorais

Autonomia fiscal, tributaria e regulatéria de governos subnacionais

sim

Fonte: elaboracéo propria cdrase enCruz, Scartascini e Keef€2017).
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Grafico 20:indice de fragmentacéo para a Colon(iia752017)
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Fonte: elaboracgao propria cdrase enCruz, Scartascini e Keef€017).

E importante observar que, como indicado no gréafico 20, a fragmentacédo na
Camara Baixa aumentou significativamente no periodaadb, o que explica por que
0 governo s6 possuiu maioria qualificada em todas as casas legislativas relevantes no

periodo 19751982,0 periodocommenorfragmentacao.
5.6.3DADOS DE INSTITUICOES E REGRAS FISCAIS

Na Colémbia, segundo Ayala e Perotti (20@)rocesso orgcamentario ocorre em
duas fases: a preparacdo que ocorre no Executivo, e a aprovagcaooqtereno
Congresso. No Executivo, o responsavel pela elaboracdo do orcamento corrente € o
Ministério das hancas, enquanto o responsavel pelo Orcamento de Investimelatos é
Departamento Nacional de Planejamento. ,Issgundo os autoresesultaem uma
descentralizacaddo processo orgcamentario.

Assim, essa configuracéo de descentralizacdo nao pode casaaeiizstituicées
fiscais da Coldmbia como de dgacao, pois essa pressupde um ministro das financas
forte a quem o chefe de governo delega todo o poder orcamentéario, e nem de contrato,
pois esse pressuporia a formacdo de acordo entre diversos patedsrmam o
governo, o que ndo € o caso. Assim sera considerado que a Colémbia ndo possui

instituicoes fiscaig¢de delegacao)
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Com relacao as regras fiscais com baseiswal Rules Datas€FMI, 2019) e nos
trabalhos dd._ledo et al (2017) e da Organizacdo para Cooperagdo e Desenvolvimento
Econbmico (2019)a Colbmbia apresente dois tipos de regras fiscais: de gasto e de
resultado fiscal. Em 2000 foi implementada a regra de gasto que limita os gastos correntes
do governo centtala em 2011 foi adotada uma regra de resultado fiscal semelhante a do
Chile, em que sao determirasdmetas para déficits ciclicamente ajustados. Ambas as

regrasestiveram vigentes até 2017.

5.7 APRESENTACAO DOS DADOS DOPARAGUAI
5.7.1DADOS ECONOMICOS

O grafico21 apresenta como o crescimento econbm®araguai passou por
diversos momentos dalta e recessdo, com dois periodos de crescimento muito forte
(19771980, e 2010), e periodos de recessao (1983, 2000 e 20090m uma pequena
reducao do PIB em 2012

Grafico 21:Resultado Primario e crescimento real do BtBParagua{1975
2017)

20

15

R GO N S S (X AR g
S RS N N SIS S S
= Resultado primario (%PIB) Taxa de crescimento real (%PIB)

Fonte: elaboracé@o propriom base enBinder et al (2013)Federal Reserve Economic Data
(2019) eWorld Bank Open Daté2019)

E preciso apontar que o Paragdamonstrolcrescimentanuito volatil a partir
de 2008 Quanto ao resultado primariackaro suacaracteristica conteiclica a partir de

1985, com o resultado primario acompanhando ainda que ndo perfeitamente o
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crescimentcecondémico realMas a partir de 2008 essa relacédo é perdida, o resultado

primario se deteriora até estabilizar em torno%e 0

Grafico 22: Inflacdo para o Paraguai (1208L7)
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Fonte: elaboracgédo propriambase enWorld Bank Open Daté2019)

O Paraguaentrel1974e 1986sofreucominflagcdo acima de dois digitosentre
1987 e 199Dbcorreuhiperinflacdo(como é possivel observar no grafico.Z)0s issa

inflac@o de dois digitogersistiuaté 1996¢com posteror controk e esabilizacdo

Grafico 23:indice de Abertura Econdmica (Exportacdes + Importgcoes
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Fonte: elaboracgédo propriambase enWorld Bank Open Daté2019)
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Com um dos maiores indices de abertura entre os paises estudados, o Paraguai
reveladois movimentos, um forte crescimer@otre1975e 1994, em quee atingiuo
pico de abertura econdmi¢a22,08% do PIB), e o de decrescimento de 1994 a 2017,
chegando a unaalor em 2017 de 68,68% do PIB, valor ainda alto comparado a outros

paisesanalisados neste trabalho
5.7.2DADOS POLITICOS

O Paraguai possui um sistema de governo presidencialifstag@vernado por
uma ditadura entre 197893 Como parte dessastemaas entidades subnacionais néo

possuem autonomia fiscal, tributéria e regulatoria.

Tabela 11: Variaveis politicas para o Paraguai

Variaveis Politicas

Controle pelo governo dedas as
Sistema de governg  Periodo de vigéncia reginmeilitar casas legislativas relevantes
Presidencialista 19751993 19752003 2014 a 2017

Fonte: elaboracao propria cdrase enCruz, Scartascini e Keef€017).

Tabela 12: Autonomia dos entes subnacionais no Paraguai

Variaveis politico Eleitorais

Autonomia fiscal, tributaria e regulatéria de governos subnacionais

Nao

Fonte: elaboracéo propria cdrase enCruz, Scartascini e Keef€2017).
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Grafico 24: indice de fragmentac&o da Camara Baixa para o Paragua?igj5
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Fonte: elaboracgéo propria cdrase enCruz, Scartascini e Keef€017).

Como apresentado no grafico 24, pegebservar periodos deaixa ede alta
fragmentacdo na cAmara baixa do Congressoseomapido crescimentdesdeo fim da
ditadura militar(1993 até 2013, ocorrendo em dois grandes saltos ¢1993; 2003
2004). Apos esgeeriodouma rapida queda na fragmentasé&ananifestode 2013 para
2014, com o indice se esti#ando. E possivelanalisar que controle da mairia no
Congressmcorreem todo o periodo estuda@o momento em que esta ausente coincide
como periodo 20042013,momentode maiorfragmentacdo para o Paragusésim, 0s
dados indicam que, para o Paraguai, a fragmentacdo e o controle de todas as casa

legislativas séo correlacionados.

5.7.3DADOS DE INSTITUICOES E REGRAS FISCAIS

Como descreve o texto de Molinas e Pdri@ian (2005), na fase de elaboracéo
do orcamento o ministro das financgas dispde de bastante for¢a e poder de decisdo sobre o
orcamento, dessa forma ha no Paraguai o modelo de instituicdo fiscal de delegacao.
Segundd_ledo et al (2017), a Organizacao para Coagép e Desenvolvimento
Econbmico (2019) e Biscal Rules Datas€EMI, 2019), o Paraguai apresenta no periodo
estudado dois tipos de regras fiscais: de gastos e de resultado fiscal. Ambas as regras
fazem parte da lei de responsabilidade fisgabvada en2013 (mas vigente apenas a
partir de 2015), que introduzia um teto para o déficit fiscal de 1,5% do PIB para o governo

central e limitava o crescimento real do gasto primario a 4% ao ano. O Congresso poderia
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autorizar um déficit fiscal de até 3% do PIB easos de crise internacional que afetasse

a economia doméstica, crise nacional, e crescimento negativo da economia, € 0
Controlador Geral foi designado responsavel por supervisionar a aplicacdo da lei e
possuia poderes de punir quem descumprisse a redgad@ responsabilidade estava

vigente até 2017.

5.8 APRESENTACAO DOS DADOS DOPERU
5.8.1DADOS ECONOMICOS

No grafico 25 se evidenciague o Peru viveu momentos de forte crescimento
econdmico (193, 1996, 1997, 2008, 20116 deduas recessodes, sendo uheaastadora
(1979)em que houve uma queda de mais de um quarto do PIB em um padirAle

1993 houve crescimensem interrupcdaerdo apenas um ano de estagnacao (2002).

Grafico 25:Resultado Primério e crescimento real do |pdBa o Peru (1978017)
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Fonte: elaboracgdo propri@mbase enBinder et al (2013)Fiscal Monitor(2019) eWorld Bank
Open Data2019)

Com relacéo ao resultado primas® observameriodos de déficits grandes (5%
do PIB), mas o governo peruano conseguiu fazer superavits, principalmente apos 2000,

mesmo que néao tao significantéspartir de 2011 o resultado fisca deterioravirando

déficit a partir de 2014, acompanhando o processo de desacelera¢do econdémica.






