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RESUMO

Esse trabalho busca analisar os impactos da elei¢do de Nicolds Maduro sobre indicadores econo-
micos e sociais da Venezuela. Utiliza-se da metodologia de controle sintético desenvolvida
por Abadie e Gardeazabal (2003), Abadie, Diamond e Hainmueller (2010) e Abadie, Diamond
e Hainmueller (2015). Em relacdo aos efeitos sobre o PIB per capita, verifica-se uma queda
acentuada na Venezuela em relagdo ao controle sintético, representando uma diferenca de US$
11.310 em 2019. Os resultados venezuelanos também apresentam piores desempenhos para
a TFP, bem-estar, indices de Liberdade Monetéria e de Negdcios, assim como para indices
relacionados a saude: Expectativa de Vida e Mortalidade Infantil. Sendo assim, pode-se inferir
que o governo de Nicolds Maduro gerou consequéncias econdmicas e sociais negativas para a

populacdo venezuelana, ao influenciar negativamente sobre o grupo de varidveis sinalizadas.

Classificacao JEL: C19, E65, O11.
Palavras-chave: Consequéncias Econdmicas e Sociais, Institui¢des, Controle Sintético, Venezu-

ela.



ABSTRACT

This work seeks to analyze the impacts of the election of Nicolds Maduro on economic and
social indicators in Venezuela. It uses the synthetic control methodology developed by Abadie e
Gardeazabal (2003), Abadie, Diamond e Hainmueller (2010) and Abadie, Diamond e Hainmueller
(2015). Regarding the effects on GDP per capita, there is a sharp drop in Venezuela in relation to
the synthetic control, representing a difference of US$ 11,310 in 2019. The Venezuelan results
also show worse performances for the TFP, wellfare and the Indexes of Monetary and Business
Freedom, as well as for for indexes related to health: Life Expectancy and Infant Mortality.
Therefore, it can be inferred that the government of Nicolds Maduro generated negative economic
and social consequences for the Venezuelan population, by negatively influencing the group of

variables studied.

JEL Classification: C19, E65, O11.

Keywords: Economic and Social Consequences, Institutions, Synthetic Control, Venezuela.
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1 INTRODUCAO

A Venezuela € um pais urbanizado e etnicamente diverso, com aproximadamente
32 milhdes de habitantes em 2017. Apesar de conquistar a independéncia em 1821, o pais nao
desfrutou de uma transferéncia pacifica de poder de um partido para outro até 1969, ano em que
o poder passava a um sucessor da oposicao sem que fosse alterada a normalidade constitucional
(Grier; Maynard, 2016).

Desde a crise do petréleo de 1973, mesmo como membro fundador da Organizacao
dos Paises Exportadores de Petréleo (OPEP), a producdo de riqueza oscila com os precos do
petrdleo. As exportagdes internacionais de petréleo constituem mais de dois tercos dos lucros
obtidos com comércio exterior, de modo que a queda acentuada nos valores globais desse recurso
agravou as dificuldades nacionais devido a reducdo significativa nas receitas do governo. Essa

situacao, aliada as decisoes politicas adotadas, precipitou uma vasta crise economica.l

Antes da eleicao de Nicolds Maduro em abril de 2013, o pafs era governado por Hugo
Chavez que deixou de heranga politicas econdomicas consideradas insustentdveis e excessivamente
dependentes dos recursos provenientes das exportacdes de petréleo. Enquanto outros grandes
produtores de commodities usaram os anos de boom para criar reservas de divisas ou fundos
soberanos para mitigar os riscos de grandes oscilacdes nos precos destas, o governo Chédvez nao

criou tal estabilizac¢do.?

A politica de controle de precos e um sistema caético de taxas de caAmbio resultaram
em severa escassez de alimentos e outros bens basicos, tanto que algumas instalagdes médicas
tiveram que suspender as operagdes ou renunciar a certos procedimentos devido a escassez
de medicamentos. Doccy et al. (2019) investigaram a inseguranca alimentar no pais: mais de
80% das familias venezuelanas estavam sujeitas a essa situacao e a maioria dos domicilios que
recebiam assisténcia alimentar do governo relatou apenas recebimento ocasional. Estima-se que
4,2 milhdes de venezuelanos fugiram do pais, com a maioria buscando refligio nos paises da
América Latina e do Caribe, de acordo com a Organizacao Internacional para as Migragoes
(Chaves-Gonzalez; Estrada, 2020).

Em relacdo a politica econdmica, o governo de Nicolds Maduro optou pela expansao

da base monetdria para mitigar o crescente déficit orcamentério, o que levou a uma espiral

1 A partir de 2014, o preco do petrdleo (do tipo brent) caiu vertiginosamente. Em 2014 e 2015, houve variacio de
-45,55% e -30,70%, respectivamente.

2 O Governo Chavez se beneficiou de um aumento vigoroso nos precos nos precos do petréleo. Porém, o dinheiro
que chegou a Chévez, ele gastou. Para mais detalhes, veja Hausmann e Rodriguez (2014).
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inflaciondria. Ademais, o governo tentou conter a inflacdo por meio de controles de precos,
embora tenham sido amplamente ineficazes, a medida que houve desabastecimento pelo lado da

oferta e as transagdes passaram a ocorrer no mercado paralelo (The Economist, 2017).

Em termos politicos, o governo venezuelano tornou-se mais autoritdrio desde a
eleicao de Maduro. Ele j4 havia assumido interinamente a presidéncia do pais em 2012, logo
apo6s a vitdria eleitoral de Hugo Chédvez, em razao de grave enfermidade do presidente eleito.
Chévez faleceu em 5 de marco de 2013, e novas elei¢des foram convocadas. As manifestagdes
antigovernamentais no inicio de 2014, ano da posse de Maduro, em resposta a inflagdo e a
escassez, foram reprimidas com violéncia, resultando em dezenas de mortos, centenas de feridos
e milhares de presos (Reuters, 2019). O autoritarismo de Maduro € evidenciado por agdes como
a realizada em 2016, quando ele obteve a aprovag¢do da Suprema Corte para suplantar poderes
da Assembleia Nacional, instituicao que representa o Poder Legislativo no pais. Além disso, de
acordo com a (Reuters, 2019), hd dentdncias de exterminio de opositores e criticos do governo
pelas Forcas Especiais da Policia Bolivariana (FAES). Maduro foi reeleito em 2018 para mais 6
anos de mandato, em uma vota¢do marcada de polémicas e com a maior absten¢@o da histéria do
pais.

Em 2020, o pais ficou a frente apenas da Coreia do Norte no indice de liberdade
economica do The Heritage Foundation, essa pontuagdo reflete as estatisticas econdmicas e
sociais do pais.3 A taxa de inflacdo foi a mais alta do mundo em 2018, quando avancou 130.000%;
de acordo com o Banco Central de Venezuela (BCV), o pais fechou 2019 com 9.585% de inflacdo,
ou seja, uma queda acentuada em comparacao ao ano anterior. A queda na inflacdo ocorreu depois
de o governo ter abandonado os controles de precos e permitido transagdes em délares, diante
da inflacdo descontrolada e das san¢des dos EUA. O governo também reduziu drasticamente a
circulacao da moeda local, o Bolivar, o que ajudou a limitar os precos, porém deixou familias e

empresas em pior situacao para obter liquidez (Reuters, 2020).

Relatos populares de eventos econdmicos geralmente atribuem o crédito ou a culpa
pelos resultados diretamente ao lider nacional. Fuentes, Rogers e di Natale (2018) avaliaram as
consequéncias econdmicas - antes da reeleicdo - para a Venezuela e para a América do Sul caso
Maduro fosse reeleito em 2018. O progndstico dos autores apontou que, se Maduro permanecesse
no poder, a crise econdmica da Venezuela iria aprofundar-se com consequéncias significativas
para o crescimento econdmico e a estabilidade fiscal, tanto para o pais, quanto para o restante da

América do Sul.

Parece intuitivo que os chefes de Estado e suas politicas sejam significativamente

responsdveis pelos resultados econdmicos. No entanto, para inferir que um chefe de estado e suas

3 O Indice de Liberdade Econdmica do The Heritage Foundation (https://www.heritage.org/index) mede o impacto
da liberdade e dos mercados livres em todo o mundo, e os nimeros de 2020 confirmam a rela¢do positiva entre
liberdade econdmica e progresso, ensejando a ideia de que pafses mais livres sdo mais présperos. O Indice geral
¢ subdividido em oito indices: direitos de propriedade, integridade do governo, gastos do governo e liberdade de
investimento, de negdcios, de trocas, monetdria e financeira. Em 2019, a Venezuela figurava na posi¢do 1792 no
indice geral, ficando a frente apenas da Coréia do Norte. A base de dados tem inicio em 1995.
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tomadas de decisdo causaram um resultado econdmico, politico e/ou social, € preciso responder
0 que teria acontecido com o pais no caso em que tal governante ndo tivesse assumido o poder.
Ou seja, € preciso estimar o contrafactual para identificar qual seria o desempenho sob outra

lideranca, o que configura um problema de inferéncia causal.

Uma possibilidade de estimar o contrafactual foi desenvolvida por Abadie e Gar-
deazabal (2003), Abadie, Diamond e Hainmueller (2010) e Abadie, Diamond e Hainmueller
(2015), a partir da abordagem de controle sintético, que serviria de realidade alternativa para um
tratamento observado. Eles, entdo, identificam o efeito de um tratamento em uma tnica regiao,
comparando os resultados obtidos com os do controle construido a partir de locais semelhantes
que nao tiveram o mesmo tratamento. Grier e Maynard (2016) mediram a perda econdmica
produzida pelo populismo chavista na Venezuela usando uma andlise de controle sintético. Os
autores avaliaram que, em relacio ao grupo de controle, a renda per capita caiu drasticamente, e

concluiram que essas s@o consequéncias econdmicas gerais do governo Chévez.

Nesta pesquisa também se utiliza do método de controle sintético, porém, para
estimar os efeitos causais do governo de Nicolds Maduro sobre os indicadores econdmicos,
politicos e sociais da Venezuela a partir de 2013.4 Apesar de ja haver trabalhos que se propdem a
avaliar o desempenho do referido governo, nenhum destes utiliza a metodologia destacada para
avaliar comparativamente seus resultados, sendo assim esta a contribuicdo deste trabalho para a
literatura. A performance do governo Maduro € analisada sob a perspectiva econdmica (PIB per
capita, Produtividade Total dos Fatores (TFP) e Bem-estar), politica (Liberdade Monetéria> e
Liberdade de Negdcios®) e social a partir de indicadores de saude (Expectativa de Vida ao nascer

e Mortalidade Infantil para cada mil criancas nascidas vivas).”

A andlise de como Maduro afetou os resultados econdmicos e sociais da Venezu-
ela deriva parcialmente do fato de que escolhas politicas-institucionais estdo relacionadas aos
impactos dos lideres nacionais. Jones e Olken (2005) usaram as mortes de lideres nacionais
durante a vigéncia do mandato como uma fonte de variagdo exdgena na lideranca e avaliaram se

as respectivas transacoes de lideranca foram associadas a alteracdes no crescimento do pais. Eles

4 O governo Maduro ja foi objeto de estudo sob a 6tica de varios temas, dentre eles: san¢des econdmicas (Bull;
Rosales, 2020), risco politico (Kirikkaleli, 2020), Migracdo (O’Neil, 2019), dentro outros.

5 A liberdade monetdria consiste em moeda estdvel e pre¢os determinados pelo mercado. A pontuagdo do compo-
nente do indice se baseia em dois subfatores: a taxa de inflacio média ponderada para os trés anos mais recentes
e os controles de precos. O indice varia de 0 a 100: quanto menor, menor a liberdade monetaria no pafs.

6 A liberdade de negécios, por sua vez, ¢ um indicador geral da eficiéncia da regulamentacio governamental dos
negdcios. A pontuagdo quantitativa € derivada de uma matriz de medidas da dificuldade de iniciar, operar e
fechar um negécio. A pontuacio € baseada em 10 fatores, todos ponderados igualmente, usando dados do estudo
Doing Business do Banco Mundial.

7 Em nova base de dados para o mercado de trabalho no setor informal, desenvolvida por Elgin et al. (2021),
nota-se que o emprego infnormal na economia venezuelana aumentou em 16,1 p.p. de 2013 a 2018. Apesar de
ndo ser escopo desse estudo por conta da auséncia de um niimero relevante de paises no grupo de doadores,
€ um resultado que se impde ressaltar. Em crises econdmicas e com menor liberdade de negécios - indicador
da eficiéncia da regulamentacdo governamental dos negdcios - (vide Figura 2), os empresarios podem acabar
optando por transferir parte ou toda a sua poupancga para o setor informal que é um setor que demanda menos
capital fisico e mao de obra, além de operar com uma fungdo de produg¢do com menor produtividade, o que
resulta em menor producao agregada em a economia (Arbex; Corréa; Magalhaes, 2022).
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concluem que os lideres desempenham um papel crucial no desenvolvimento econdmico dos
paises, de modo que suas politicas e decisdes podem significativamente acelerar ou desacelerar
0 crescimento econdmico, especialmente em contextos onde as instituicoes sdo mais fracas,

ressaltando a importancia da lideranca na formulagdo de politicas econdmicas eficazes.

Este trabalho estd organizado em seis sec¢oes, incluindo esta introducdo. A seguir
¢ realizada uma contextualizacdo da economia venezuelana na época da eleicao de Maduro. A
metodologia do controle sintético, as fontes e a descricdo da base de dados sdo apresentadas nas
secoes trés e quatro. A andlise e discussao dos resultados sdo realizadas na quinta secdo. E, por

fim, sdo apresentadas as consideragdes finais.
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2 AS INSTITUICOES VENEZUELANAS DURANTE OS GOVERNOS DE CHAVEZ E
MADURO

O Polity Project reporta uma série de dados para cada ano e pais, para determinar o
Polity Score, que assume apenas valores inteiros no intervalo de (-10, +10), sendo classificado
como autocracias (-10, -6), anocracias! (-5, 5) e democracias (6, 10). A Figura 1 utiliza dados
para a Venezuela, a América Latina? e o Mundo depois da Segunda Guerra Mundial, a linha
vertical denota a posse de Nicolds Maduro em 2013. Observe que o Polity Score denota leve
recuperagdo em 2013, porém com a rapida deterioracdo no inicio do governo Maduro, o pafs

figura em numeros piores que a América Latina e o restante do Mundo.3,4

De 1958 a 1998, a Venezuela foi democratica, com sua politica dominada por dois
partidos. No entanto, o fraco desempenho econdmico nos anos 1990 criou descontentamento,
gerando margem para o avanco do populismo. Em 1992, Hugo Chdvez era oficial militar e tentou,
sem sucesso, um golpe de estado. J4 em 1998, Chavez conquistou a presidéncia com facilidade e
langou sua “Revolugdo Bolivariana™ em 1999, com a formacao de uma assembleia constitucional
que produziu uma Nova Constituicdo com €nfase no progresso social e nos direitos humanos.
Uma vez no poder, converteu a legislatura de bicameral para unicameral, estendeu o mandato
presidencial (de 5 para 6 anos), permitiu reelei¢do presidencial (dois mandatos consecutivos)
e aumentou muito os poderes do Executivo: o governo criou uma série de fundos especiais
para gastos que enfraqueceram a transparéncia fiscal e alimentaram gastos fora do orcamento

(Hausmann; Rodriguez, 2014).

Em 2000, foi realizada uma megaeleicao para a presidéncia, a nova assembleia nacio-

nal e outros cargos. Chavez venceu e seu partido conquistou 101 dos 165 assentos na Assembleia,

1 A anocracia € uma forma de governo vagamente definida como parte da democracia e parte da ditadura, ou
como um “regime que mistura caracteristicas democraticas com caracteristicas autocraticas”. Outra defini¢éo,
de acordo com Regan e Bell (2010), classifica a anocracia como “um regime que permite alguns meios de
participacdo através de grupos de oposi¢do, mas que possuem capacidade incompleta e limitada de mecanismos
para corrigir queixas e descontentamentos”.

2 Média de Argentina, Brasil, Bolivia, Chile, Coldmbia, Equador, Paraguai, Peru, Uruguai e Venezuela.

3 A versdo mais recente, Polity IV, contém informacdes anuais codificadas sobre o nivel de democracia para a
maioria dos estados independentes, com mais de 500 mil habitantes e abrange os anos de 1800 a 2018. As
conclusdes da varidvel Polity sobre o nivel de democracia de um estado se baseiam em uma avaliagdo das
elei¢des do estado em busca de competitividade e abertura, ad natureza da participacao politica em geral e da
extensdo dos controles da autoridade executiva. Para maiores detalhes, veja em <https://www.systemicpeace.
org/polityproject.html>.

4 Cabe ressaltar que outras metodologias que fazem uso do arcabougo de séries temporais, tais como VAR, SVAR e
BVAR, poderiam ser utilizadas para avaliar o impacto da deteriora¢do politica na Venezuela nas demais varidveis
macroecondmicas. Veja, por exemplo, Rocha, Magalhaes e Brilhante (2022a), Rocha, Magalhaes e Brilhante
(2022b) e Rocha, Magalhaes e Brilhante (2024) para maiores detalhes.


https://www.systemicpeace.org/polityproject.html
https://www.systemicpeace.org/polityproject.html

15

Figura 1 — Polity Score - Venezuela, América Latina e Mundo (1945 - 2018).
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que lhe garantiram o direito de governar por decreto. Em 2004, Chavez e a Assembleia Nacional
elevaram o total de magistrados da Suprema Corte de 20 para 32, supostamente preenchendo
a corte com seus partidarios. Desde entdo o judicidrio deixou de funcionar em grande parte
como um ramo independente do governo, afetando assim o sistema de freios e contrapesos entre
os poderes (El Pais, 2014). Membros da Suprema Corte rejeitaram abertamente o principio da
separacdo de poderes, prometeram publicamente seu compromisso com o avango da agenda
politica do governo e decidiram repetidamente ao seu favor, validando a desconsideragao do
Executivo pelos direitos humanos, por exemplo. Chdvez venceu a reeleicio em 2006, e em 2007,

por meio de referendo, teve concedido o direito de concorrer novamente em 2012.

As eleicOes presidenciais de abril de 2013, realizadas semanas apds a morte do
ex-presidente Hugo Chavez, resultaram em uma vitdria estreita do sucessor, Nicolds Maduro,
segundo as autoridades eleitorais venezuelanas. Até mesmo os opositores jd previam que Maduro
seria eleito, devido a recente sensibilizacao da populagdo venezuelana quanto a morte de seu lider.
Maduro derrotou o candidato da oposi¢do Henrique Capriles Radonski, por 50,75% dos votos
contra 48,97%, iniciando, assim, um governo turbulento, cujo término estava previsto para 2019.
De acordo com Souza, da Silva e Silva (2021), o resultado da eleicdo mostra que o chavismo
ndo é uma unanimidade na Venezuela e o pafs estd claramente dividido ao meio, de modo que
a ascencao de Maduro nao da aos chavistas a legitimidade para aprofundar a consolidacao do
“socialismo” no pais. De acordo com os mesmos autores, no inicio do governo, ou Maduro teria

que buscar didlogo com a oposi¢ao, ou correria o risco de mergulhar o pais na ingovernabilidade.

O Supremo Tribunal Federal e o Conselho Nacional Eleitoral (CNE) rejeitaram os
recursos interpostos pelo candidato da oposicao, contestando os resultados. A tese oposicionista
principal era a ilegitimidade das elei¢des e a ocorréncia de suposta fraude eleitoral, tendo em
vista que 0 CNE era composto por chavistas e, por isso, o resultado poderia ter sido tendencioso.

Com base nisso, os antichavistas pugnavam pela anulacdo da elei¢do. Porém, em junho de 2013,
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o CNE finalizou a auditoria requerida e confirmou a vitéria de Maduro sobre Capriles.

A controvérsia sobre os resultados provocou manifestacdes de rua, que levaram a
vérias mortes e dezenas de feridos, além do uso excessivo de forga e detengdes arbitrarias pelas
forcas de seguranca. Sob a lideranca do presidente Chévez e, agora, do presidente Maduro, a
acumulacdo de poder nas maos do Executivo e a erosdo das garantias dos direitos humanos

permitiram ao governo intimidar, censurar e processar seus criticos.

O plano de governo de Maduro seguia o de Chavez em 2012, cujas metas principais
seriam a continuidade da implantacdo do socialismo na Venezuela, o aumento da produgdo do
petrdleo, a erradicacdao da miséria e a criagdo de outros polos produtivos nacionalizados. Ou seja,
Maduro manteria uma postura conservadora em relacdo ao governo anterior, além de fundar seu
capital politico inteiramente na memoria chavista. No entanto, as condi¢des materiais do pais,
em 2013, eram de escassez de produtos basicos de subsisténcia, crise no setor elétrico, inflacao

alta, desvalorizacdo do cambio e queda no PIB.

Além disso, segundo Bastos e Obregén (2018), em novembro de 2013, Maduro
adotou medidas demasiadamente intervencionistas ao reduzir precos de mercadorias por ordem
presidencial, limitando, dessa maneira, a margem de lucro do setor privado, o que acarretou no
fechamento de varias lojas. Ainda, no mesmo més, conseguiu aprovar a “Lei Habitante”, usada
por Chdvez anteriormente, que deu ao presidente recém eleito poderes especiais para legislar por
decreto por um ano. Através do mecanismo juridico, limitou em 30% o lucro do empresariado
venezuelano, estabeleceu um teto mdximo para os valores dos alugueis e fixou os precos dos
automaveis, cuja producao passou a ser submetida ao controle do Estado. Nao obstante a crise
econdmica, Maduro concedeu muitas promogdes as Forcas Armadas, elevando o saldrio dos
militares em 60% se comparado com o Governo Chavez, a fim de resguardar o apoio do setor

(Bastos; Obregon, 2018).

Em setembro de 2013, a decisdao do governo venezuelano de se retirar da Convencao
Americana sobre Direitos Humanos entrou em vigor, deixando os venezuelanos sem acesso a
Corte Interamericana de Direitos Humanos, um tribunal internacional que protege seus direitos
ha décadas em uma ampla variedade de casos. De acordo com o Human Rights Watch (2015),
0 abuso policial, as condi¢des das prisdes e a impunidade por abusos das forcas de seguranca

foram e continuam sendo problemas no pais.

O governo também expandiu os poderes para regular a midia. Embora criticas ao
governo estejam presentes em certos jornais e estacoes de radio, o temor de retaliacdes gover-
namentais fez com que a autocensura se tornasse uma questdo delicada. O canal de televisao
privado mais antigo da Venezuela, RCTYV, que foi arbitrariamente removido das ondas de rddio
publicas em 2007, foi expulso da TV a cabo em 2010. Posteriormente, o governo adotou san¢des
administrativas contra a Globovision, que durante anos foi o unico canal que ainda criticava o
governo Chavez. Em abril de 2013, a Globovisién foi vendida a apoiadores do governo porque, de
acordo com seu proprietdrio, havia se tornado politica, econdmica e legalmente invidvel. Desde

entdo, reduziu significativamente sua programagao critica.
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A partir de fevereiro de 2014, as for¢as de segurancga do estado - incluindo a Guarda
Nacional Bolivariana, a Policia Nacional Bolivariana e as forcas policiais estaduais - usavam
rotineiramente forgas ilegais contra manifestantes e espectadores desarmados. As violagdes
incluiam o disparo indiscriminado de municao real, balas de borracha e gis lacrimogéneo nas
multiddes; e, em alguns casos, o disparo deliberado de balas a queima-roupa a individuos

desarmados que j4 estavam sob custddia.

Nicolds Maduro foi reeleito, em 2018, para mais 6 anos de mandato com uma
abstencao de 54% em meio a uma eleicao boicotada pela maioria das forcas da oposicao e com
dentncias de fraudes. Alguns paises como Argentina e Chile afirmaram que nao irdo reconhecer
as eleicdes presidenciais venezuelanas, além da Unido Europeia. Segundo o CNE, a participagdo
dos eleitores chegou a 46%, embora fontes do organismo citadas pela Reuters assegurem que no
fechamento das secoes eleitorais, esse nimero era de 32,3%. Cabe destacar que, nas elei¢oes

presidenciais celebradas em 2013, 80% dos eleitores compareceram aos colégios eleitorais.
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3 ESTRATEGIA DE IDENTIFICACAO

Para analisar os efeitos econdmicos e sociais do governo de Nicolds Maduro na
Venezuela, utiliza-se o método de controle sintético, desenvolvido por Abadie e Gardeazabal
(2003) e estendido em Abadie, Diamond e Hainmueller (2010). Sob essa abordagem, uma
combinacdo ponderada de paises de potencial comparacdo — o controle sintético — € construida
para aproximar as caracteristicas mais relevantes do pais afetado pela intervengdo. A estratégia
consiste em analisar os efeitos a partir do inicio do mandato de Nicolds Maduro, em 2013, para
estimar a situacdo contrafactual desse pais na auséncia do fato em questao, observando a tendéncia

de resultado do controle sintético.

De forma a sumarizar o método, em termos de possiveis resultados em uma configu-
racdo de dados em painel, suponha um painel de /- + 1 paises durante 7" periodos, sendo que
somente o pafs ¢ recebe determinada interven¢do no momento 7y < 7', enquanto os demais /-
paises, potenciais candidatos a doadores para formar um grupo de controle, permanecem sem a

intervengdo. O efeito do tratamento para o pais ¢ no momento ¢ pode ser definido como:
Tie = Yir(1) — Yir(0) = Yir — Vi (0) 3.1)

em que Yj;(k) representa o resultado potencial associado a k € {0, 1}, como o PIB
real per capita, por exemplo, dependendo se a economia sofreu ou ndo a intervengdo. A estimativa
de interesse € o vetor de efeitos de tratamento dindmico (7; 7041, - - . , 7, r) - Para qualquer periodo
t > T, a estimativa do efeito do tratamento é complicada pela auséncia do contrafactual Y;;(0).
Abadie, Diamond e Hainmueller (2010) mostram como identificar os efeitos dinimicos do

tratamento acima, sob o seguinte modelo geral para possiveis resultados:

Y;‘ (1) == 515 + th + Tjt (33)
Ve = Z]Ht + )\t,uj + €4t (34)

onde d; € um fator comum desconhecido com cargas fatoriais constantes nas unidades, Z; é
um vetor de varidveis observadas relevantes que nao sio afetadas pela intervengdo; 6, € um
vetor de parametros desconhecidos; \; € um vetor de fatores comuns desconhecidos; y; € uma

especificidade ndo observada do pais; e €;; s3o choques transitorios com média zero.

No presente contexto, como todas as varidveis em Z; se referem ao periodo anterior

ao tratamento, a suposicao de que elas ndo sdo afetadas por este significa que essas varidveis
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mudam imediatamente em resposta a antecipa¢do da intervencao futura. O modelo acima permite
que o impacto da heterogeneidade nao observada do pais varie com o tempo, enquanto, pelo
contrdrio, a especificacdo usual de diferencas em diferencas (efeitos fixos) impde que \; seja

constante ao longo do tempo.

Defina W = (wy,...,ws,) como um vetor (I x 1) genérico de pesos, tal que
w; > 0e Y w; = 1. Cada valor de W representa um potencial controle sintético para o pafs
1. Ainda, defina Y;k = ZST:01 ksY;s como uma combinag¢do linear genérica de resultados pré-

tratamento. Abadie et al. (2010) mostram que, desde que seja possivel escolher W* tal que

Ic Ic
YwVr=vte) wiz =2 (3.5)
j=1 j=1
entao
Ic
Fio=Ya— Y WY (3.6)
j=1

€ um estimador nao viesado de 7;;. A condicao (3.5) vale exatamente apenas se ()711“ , Zi) pertencer
a uma combinagdo convexa de [(}71"3, Zl) . (YIIZ A Ic)] . Portanto, o controle sintético W* é
selecionado de forma que a condicao (3.5) assegure aproximadamente que a distancia entre o vetor
das caracteristicas de prétratamento do pais tratado (Venezuela) e o vetor das caracteristicas de pré-
tratamento do potencial controle sintético seja minimizada em relacdo a W* e de acordo com uma
métrica especificada. O desvio da condicao (3.5) imposto por esse processo de implementagio,
no entanto, pode ser avaliado nos dados, sendo apresentado como um resultado complementar da

analise.

Em outros termos, o método de controle sintético estima o contrafactual a partir de
uma média ponderada dos resultados de potenciais (candidatos a doadores) paises. Os pesos sdo
estimados para que o resultado do pré-tratamento e as covaridveis do controle sintético sejam, em
média, semelhantes aos do pais tratado. Essa abordagem apresenta vantagens sobre a transparéncia
(como os pesos W * identificam os paises que sdo usados para estimar o resultado contrafactual do
pais que recebeu o tratamento) e flexibilidade (uma vez que um conjunto de potenciais controles

de I~ podem ser restritos para tornar as comparacdes entre os paises subjacentes mais sensatas).

A metodologia de controle sintético baseia-se em premissas de identificacdo mais
fracas do que as exigidas pelos estimadores comumente aplicados na literatura. Como discutido
acima, enquanto os modelos de painel padrao sé podem controlar fatores invariantes no tempo
(efeitos fixos) ou que compartilhem uma tendéncia comum (diferencas em diferengas), o modelo
especificado na equagdo (3.4) permite que o efeito de fatores ndo observaveis possa variar no

tempo.

Uma limitacao da metodologia de controle sintético € que ele ndo permite avaliar a
significancia dos resultados usando técnicas inferenciais padrao (amostra grande), pois 0 nimero

de unidades no conjunto de controle e o nimero de periodos cobertos pela amostra sdo geralmente
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bastante pequenos em estudos de caso comparativos como este. Como sugerido por Abadie,
Diamond e Hainmueller (2010), no entanto, experimentos com placebo podem ser implementados

para extrair inferéncia.

Estes consistem na aplicagdo de controle sintético a todos os paises do conjunto de
doadores em potencial; isso visa avaliar se o efeito estimado para o pais tratado € grande em
relacdo ao efeito para um pais escolhido aleatoriamente. Em particular, o teste placebo compara
o efeito estimado do tratamento para o pais sob investigacdo com todos os efeitos (falsos) do
tratamento dos paises de controle, obtidos em experimentos em que se supde que cada pais de
controle tenha a mesma intervencao no mesmo ano do pais tratado. Se o efeito estimado no pais
tratado for maior que o da maioria dos experimentos (falsos), é possivel concluir com seguranca
que os resultados para o pais que sofreu a intervenc¢ao nao sao apenas conduzidos por acaso. De
outro lado, se a distribui¢do dos efeitos placebo forem tao grandes quanto o efeito da unidade
verdadeiramente tratada, deve-se atribuir uma alta probabilidade de que o efeito tenha ocorrido
por acaso. Este teste ndo paramétrico tem a vantagem de ndo impor nenhuma distribui¢cdo de
erros.

Formalmente, se o?ﬁL = {&;; : j # 1} é a distribuicd@o dos efeitos placebo (PL).

Entdo o p-valor de um efeito estimado &y; € o seguinte:

p-valor = Pr (|a"| > dny) (3.7)

IR .

O p-valor € interpretado como a proporcao das unidades do grupo de controle que
tém um efeito estimado pelo menos tio grande (em valor absoluto) quanto a unidade tratada. E
importante notar que as inferéncias usando esses p-valores podem ser excessivamente conserva-
doras, uma vez que os efeitos do placebo podem ser grandes nos casos em que um bom ajuste no
periodo de pré- tratamento ndo € alcancado para as demais unidades dos testes placebo (ou seja,

um bom controle sintético ndo € alcangado).
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4 BASE DE DADOS

A partir de medidas do estoque de capital e do fator trabalho corrigidas pelas diferen-
cas de escolaridade e da parcela de renda do trabalho no PIB combinadas com medidas de capital
humano, a Penn World Table fornece um indicador para a Produtividade Total dos Fatores (TFP),
que € uma medida da eficiéncia econdmica e representa parte das diferencas na renda per capita
entre paises. Tais dados sobre insumos reais sao relevantes na contabilizacdo das diferengas de
produtividade, mas também podem ser usados na construcao de medidas de TFP relevantes para
o bem-estar. De acordo com Basu et al. (2012), o bem-estar do consumidor representativo de vida
infinita em um pais qualquer € resumido, inicialmente, pela TFP e pelo estoque de capital per
capita. Para calcular essa TFP relevante para o bem-estar, os autores argumentam que € necessaria
uma medida da absor¢cdo doméstica real que inclua o consumo e o investimento. Portanto, a Penn
World Table cunhou tal medida de bem-estar aos moldes de Basu et al. (2012). Tanto os valores
da TFP como da medida de bem-estar sdo iguais a unidade para os Estados Unidos em todos os

anos da base.

O Indice de Liberdade Econdmica é um indice anual criado em 1995 pela The
Heritage Foundation para medir o grau de liberdade econdmica nas na¢cdes do mundo, em que as
institui¢des basicas que protegem a liberdade dos individuos de buscar seus préprios interesses

econdmicos resultam em maior prosperidade para a sociedade em geral.

O indice geral de liberdade econdmica é composto por oito indices. Todavia, aqui sdo
considerados apenas os indices de Liberdade Monetdria e de Liberdade de Negdcios, uma vez
que, seja atuando como empreendedores ou como consumidores, as pessoas economicamente
livres precisam de uma moeda estdvel e confidvel como meio de troca, unidade de conta e reserva

de valor. Sem liberdade monetdria, € dificil criar valor a longo prazo ou acumular capital.

A liberdade de negocios € um indicador geral da eficiéncia da regulamentagao go-
vernamental dos negécios. A pontuacdo quantitativa € derivada de uma matriz de medidas da
dificuldade de iniciar, operar e fechar um negécio. A pontuacdo € baseada em 10 fatores , todos

ponderados igualmente, usando dados do estudo Doing Business do Banco Mundial.!

O PIBpc e as varidveis atreladas a produgcdo nao sdo as unicas dimensdes pelas

quais se deve avaliar os resultados. O governo de Nicolds Maduro pode nao ter considerado a

I Iniciando um negécio - procedimentos (nimero); hora (dias); custo (% da renda per capita); capital minimo
(% da renda per capita). Obtencdo de uma licenca - procedimentos (nimero); tempo (dias); custo (% da renda
per capita). Fechando um negécio - tempo (anos); custo (% do patrimdnio); e taxa de recuperacdo (centavos de
dodlar).
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Tabela 1 — Dados, Fontes, Periodo e Quantidade de paises por varidvel

Variaveis n° de Paises Periodo Fonte

PIB per capita 92 1980 — 2019 FMI

PIB (% Mundo) 92 1980 — 2019 FMI

PIB (Crescimento %) 92 1980 — 2019 FMI

IPC (var. %) 92 1980 — 2019 FMI
Liberdade Monetéria 107 1996 — 2020 The Heritage Foundation
Liberdade de Negdcios 107 1996 — 2020 The Heritage Foundation
Desemprego 92 1980 — 2017 Banco Mundial
Expectativa de Vida 92 1980 — 2017 Banco Mundial
Mortalidade Intanfil 92 1980 — 2017 Banco Mundial
FBK 92 1980 — 2017 Penn World Table
Consumo do governo 92 1980 — 2017 Penn World Table
TFP 75 1980 — 2017 Penn World Table
Bem-estar 75 1980 — 2017 Penn World Table
Polity2 92 1980 — 2019 Polity IV Project
Durabilidade 92 1980 — 2019 Polity IV Project

Fonte: FMI, The Heritage Foundation, Banco Mundial, Pen World Table, Polity IV Project.
Nota: Formacao Bruta de Capital (FBK) e Consumo do Governo estdo em Paridade de Poder de Compra (%PIB).
A varidvel Polity2 mede o Polity Score.

renda média uma alta prioridade, preferindo porventura se concentrar em melhorar os resultados
da saude, desigualdade e pobreza. Em fun¢do disso, optamos por considerar duas varidveis
relacionadas a saude : a Expectativa de Vida ao nascer e a taxa de Mortalidade Infantil para cada

mil criancas nascidas vivas no periodo de 1980 a 2017.2

Em relacao ao pool de doadores, de acordo com Abadie e Gardeazabal (2003) o
método de controle sintético depende da escolha de paises que tenham plausivelmente processos
econdmicos semelhantes aos do pais com a intervengdo. Abadie, Diamond e Hainmueller (2015)
apontam que, para evitar vieses de interpolagdo, € interessante restringir o conjunto de doadores a
unidades com caracteristicas semelhantes a unidade tratada. Grier e Maynard (2016) avaliaram os
resultados socioecondmicos do governo de Hugo Chévez utilizando controle sintético. Com intuito
de capturar semelhangas geograficas, historicas, culturais e econdmicas, os autores restringiram
o conjunto de doadores apenas aos paises da América Latina e aos paises membros da OPEP,

perfazendo um total de 30 paises.

Este trabalho difere de Grier e Maynard (2016) por considerar um total de 107 paises,
potenciais doadores em funcao da disponibilidade de dados nas bases utilizadas. A lista dos
paises que compdem o grupo de doadores pode ser consultada na Tabela A.1 do Apéndice. A
Tabela 1 apresenta as varidveis, suas fontes, disponibilidade temporal e quantidade de paises.
Excluiu-se da andlise o ano de 2020, devido a pandemia do coronavirus ter impactado todos os
paises simultaneamente. Vale ressaltar que os dados que compdem os indices do The Heritage

Foundation que datam para o ano de 2020 cobrem a segunda metade de 2018 até a primeira

2 Em func¢do da indisponibilidade de dados, ap6s 2013, ndo sdo analisados resultados que mensuram pobreza e
desigualdade.
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metade de 2019, de modo que também nao capturam efeitos do Covid-19.3

Embora a metodologia de controle sintético possa simplesmente colocar muito
peso nos paises com desempenho semelhante ao da Venezuela, considerando os resultados da
amostra pré-governo Maduro, antes de 2013, o intuito € estabelecer um conjunto de paises
semelhantes a Venezuela em aspectos politicos e econdmicos. Para isto, buscam-se paises com
relacdes semelhantes entre varidveis de resultado, como PIBpc e seus determinantes. Cabe
destacar a varidvel durabilidade, que fornece uma medida continua da durabilidade do padrao
de autoridade do regime para um determinado ano, ou seja, o nimero de anos desde a dltima

mudancga substantiva nas caracteristicas da autoridade.*

3 Nesse contexto, ¢ importante destacar que o continente americano € a regido mais desigual do planeta, caracteri-
zada por profundas brechas sociais nas quais a pobreza e a extrema pobreza constituem um problema transversal
a todos os Estados da regido. A pandemia aumentou ainda mais os niveis de pobreza e aumentou a desigualdade
na regido das Américas (Muifioz; Heller, 2023)

4 No computo desta varidvel, o primeiro ano durante o qual uma nova politica € estabelecida € codificado como
a linha de base “ano zero” (valor = 0) e cada ano subsequente adiciona uma unidade ao valor da varidvel
consecutivamente até ocorrer uma nova mudanga de regime ou periodo de transi¢io. Os valores sdo inseridos
para todos os anos, comec¢ando com a primeira mudanca de regime desde 1800 ou a data da independéncia, se
esse evento ocorreu apds 1800.
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5 ANALISE DOS RESULTADOS

A Figura 2 apresenta estatisticas para os indicadores econdomicos (PIBpc, TFP, Bem-
estar) e politicos (Liberdade Monetéria e Liberdade de Negdcios) que mensuram a liberdade
econdmica do The Heritage Foundation para a economia venezuelana e de alguns paises da
América Latina e da OPEP (dada a participagdo da Venezuela como membro). A linha em

destaque azul marca o inicio do governo de Nicolds Maduro.

Analisando os dois grupos, apenas a Venezuela experimentou quedas no PIBpc. Note
que, na América Latina, a Venezuela em 1980 tinha o maior PIBpc, porém, em 2019, foi superada
por todos os paises da amostra. Em relagdo a TFP e ao Bem-estar, de 1980 a 2017, verifica-se
visualmente uma queda para a Venezuela ainda mais acentuada do que nos demais paises. O
indice de liberdade monetaria venezuelano apresenta uma queda acentuada desde 2014, ano em
que Nicolds Maduro iniciou seu mandato como presidente no pais, e, nos anos de 2018 a 2020,
obteve nota zero. O indice de liberdade de negdcios, por sua vez, passou cair a partir de 2008. A

Venezuela figura em pior situacdo na comparagdo com os grupos para esses dois indices.

Mantendo a linha de comparagdo entre os paises, exploramos na Figura 3, duas
varidveis relacionadas a satde: expectativa de vida ao nascer e mortalidade infantil por mil
criangas nascidas vivas. E notdria a pior performance da Venezuela, a partir da intervencao

sofrida, na comparacdo entre os grupos.

A lista dos paises selecionados a partir do grupo de paises candidatos a doadores
com base no método de controle sintético, juntamente com os pesos associados, é¢ dada na Tabela
A.2, no Apéndice, para cada um dos indicadores econdmicos, politicos e sociais. Ao todo, sdo
considerados 91 paises como potenciais doadores para a Venezuela para o PIBpc, Expectativa de
Vida e Mortalidade Infantil. Para a TFP e o Bem-estar o grupo de potenciais doadores é formado
por 74 paises. Enquanto para os Indices de Liberdades Monetiria e de Negécios sdo 104 paises
como potenciais doadores. Vale ressaltar que o grupo de doadores difere devido a auséncia de

dados para as varidveis de alguns paises.



Figura 2 — Varidveis macroecondmicas (PIBpc, TFP e Bem-estar) e politicas (Liberdade Moneta-

ria e de Negdcios) de Paises da América Latina e da OPEP.
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Notas: In(PIBpc) estd em ddlares americanos de 2011. EUA = 1 em todos os anos para TFP e Bem-estar. Em
todas as figuras deste trabalho, a reta vertical faz mengio ao ano de 2013.
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Figura 3 — Expectativa de Vida e Mortalidade Infantil de Paises da América Latina e da OPEP.

América Latina Paises da OPEP
80 80
o
=
>
3 70+
o
2
=
5 60
]
o
o
m
50— T T T T T 50 4= T T T r T
1980 1987 1994 2001 2008 2015 1980 1987 1994 2001 2008 2015
= 809 801 .
= e
3
= 601 60 1
3
g 40 40
E
5 204 201
=
0-— T T T T T 0-—— T T w T T
1980 1987 1994 2001 2008 2015 1980 1987 1994 2001 2008 2015
VEN === CHL - - - PER VEN = === KWT - - - NGA
ARG COL R URY IRN R ARE R IDN
------- BRA PRY  ------ ECU -=----= SAU GAB - ECU
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O PIBpc

Para o caso do PIBpc, sdo usados os proprios niveis dessa varidvel em quatro diferentes
anos do periodo pré-Maduro (1982, 1992, 2002 e 2012).! Ademais, utilizou-se como covaridveis:
participacao do pais no PIB mundial, gastos do governo e investimentos como propor¢ao do
PIB doméstico, Polity2 e Durabilidade, todas para os anos de 1980 e 2000. E, por fim, foram
consideradas adicionalmente as médias de 1980 a 2012 para o desemprego, variagdo anual da
inflacdo de precos ao consumidor e crescimento econdmico € populacional. A partir da estimacao,
verifica-se que os doadores para o grupo de controle sintético sdo: Ardbia Saudita (20,7%),
Argentina (26,1%), Bulgdiria (12%), Gabao (27,4%), Madagascar (0,5%), Peru (3,7%) e Zambia
(9,7%).

A Tabela 2 mostra os valores pré-Maduro das varidveis correspondentes da Venezuela
real e da Venezuela sintética. O PIBpc médio nas duas séries difere em US$ 123 e os valores das
variaveis de controle entre os paises doadores ¢ a Venezuela coincidem. Ao utilizar o conjunto
de doadores para prever o PIBpc da Venezuela de 1980 a 2012, a porcentagem da raiz do erro

quadratico médio (root mean squared percentage error - RMSPE) € 0,059, ou seja, menos de 6%.

E importante observar que o controle sintético segue a trajetdria da Venezuela pré-
Maduro muito melhor do que os tipos mais simples de controle. Ressalta-se que a Figura apresenta

a evolucdo do PIBpc de alguns paises do conjunto de doadores da América Latina e da OPEP.

I Também forem testados os anos de 1980, 2000, 2010, 2011 e 1981, 1991, 2001, 2011. Os resultados sdo
semelhantes. Tal estratégia também ¢ utilizada por Grier e Maynard (2016).
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Tabela 2 — Varidveis correspondentes para o PIBpc no periodo Pré-Maduro - Venezuela e controle

sintético.

Venezuela Ven. sintética A. Latina OPEP
Média PIB per capita (pré-Maduro)  15871,27 15994,7 10975,43 30822,17
% do PIB mundial (1980) 0,89 0,99 0,92 0,77
% do PIB mundial (2000) 0,56 0,56 0,67 0,75
Gastos do Governo % PIB (1980) 23 18,29 16 12,85
Gastos do Governo % PIB (2000) 15 17,06 15 11,29
Investimentos % PIB (1980) 30 15,37 24 17,2
Investimentos % PIB (2000) 20 17,07 19 13,11
Polity2 (1980) 9 —8,37 —0,22 —1,38
Polity2 (2000) 7 0,2 7,44 0,63
Durabilidade (1980) 11 22,46 9,44 14,63
Durabilidade (2000) 31 23,82 15,56 19,38
Inflagdo de Precos ao Consumidor 30,15 29,28 105,01 12,61
Crescimento do PIB 2,09 2,19 3,1 3,23
Crescimento populacional 2,11 2,1 1,61 2,97
Desemprego 10,56 12,35 8,33 7,55

Fonte: Elaborado pelo autor.

Nota: A tabela mostra os valores das varidveis correspondentes do controle sintético e da média da varidvel
dependente no periodo pré-Maduro para as Venezuelas real e a sintética. A média no periodo pré-Maduro vai
de 1980 a 2012. O PIBpc € medido em ddlares de 2011. A taxa de desemprego € medida em relacdo a forca de
trabalho. A inflagdo de precos ao consumidor e os crescimentos populacional e do PIB sdao medidos em variacio
percentual ao ano. Esta nota se repete para as tabelas restantes deste artigo, portanto serd suprimida nessas.

Como pode ser visto, alguns deles sdo apropriados, pois a Venezuela sintética € composta por
30% e 48% de paises da América Latina e da OPEP, respectivamente. A Tabela 2 apresenta os
valores médios das covariadas utilizadas para construir o controle sintético da Venezuela, bem

como dos paises da América Latina e OPEP.

Ao assumir o controle sintético como a representacao da Venezuela, observe que o
PIBpc se aproxima do resultado real ao longo dos 33 anos anteriores a posse de Maduro, e as
varidveis de controle correspondem razoavelmente bem entre a Venezuela real e sintética. Sendo
assim, pode-se inferir que o contrafactual da Venezuela capta a trajetéria real dos resultados do

PIBpc venezuelano.

A Figura 4 representa a Venezuela real e a sintética tanto no periodo anterior a posse
de Maduro - utilizado para constru¢do do controle - quanto no periodo pés-Maduro, onde o
controle sintético representa o resultado contrafactual. Note que a Venezuela sintética acompanha
bem a trajetéria da Venezuela real. No entanto, depois de 2013 (o ano de elei¢ao de Nicolds
Maduro), as Venezuelas sintética e real divergiram bastante. Em 2019, dltimo ano da anélise, a
diferenca entre o PIBpc da Venezuela real e sintética chegou a US$ 11.310. Isto denota que as
politicas implementadas e a lideranca de Nicolds Maduro causaram uma perda na capacidade de
geragao de riqueza no pais. Note que a porcentagem do RMSPE, no periodo pés-Maduro, € de

0,54, ou seja, mais de 9 vezes maior que o erro obtido na era pré-Maduro.

Para confirmar o efeito causal do impacto do governo Maduro sobre a queda do PIBpc,
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Figura 4 — Controle sintético do PIBpc e Teste Placebo.
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Notas: No primeiro grifico, a linha escura representa o PIBpc observado da Venezuela, enquanto a linha
tracejada indica o controle sintético. No segundo gréfico, a linha escura denota a (log) diferenca entre o PIBpc
venezuelano observado e o sintético. As linhas cinzas, por sua vez, representam os testes de placebo: desvios do
controle sintético para os demais pafses presentes na base. No teste placebo, sdo inclusos apenas paises com
RMSPE pré-intervencio menores do que duas vezes o da Venezuela. Esta nota se repete para as figuras restantes
deste artigo, portanto serd suprimida nessas.

a partir do desempenho venezuelano discrepante em relacao aos demais paises, é necessiria
alguma indicacao de previsdo na auséncia de intervencdes semelhantes. Ou seja, para que o
controle sintético seja um preditor da Venezuela pré-Maduro em comparacdo com o que poderia
ser alcancado em outros paises, os resultados precisam ser informativos. Em outros termos,
devem satisfazer os testes placebo. E para isto, o exercicio de estimar o controle sintético a partir
de um grupo de doadores € repetido para cada um dos paises pertencentes ao grupo de doadores

da Venezuela sintética.

O teste de placebo € discutido em Abadie, Diamond e Hainmueller (2010) e, conforme
ja discutido, consiste basicamente em criar controles sintéticos para cada uma das unidades e
computar as diferencas entre a unidade observada e a unidade sintética em todas as unidades. Em
seguida, faz-se uma comparacao entre a diferenca calculada na unidade de interesse (Venezuela)
e nas demais unidades da base, a fim de saber se a diferenca inicialmente encontrada na unidade
de interesse se deve a aleatoriedade ou devido a intervencdo sofrida por esta. Visualmente, fica
patente que as economias dos demais paises ndo apresentam nenhuma deterioragdo no patamar

da Venezuela (vide 2° grifico da Figura 4).

A TFP e o Bem-estar

A trajetéria da TFP, reportada na Figura 2, apresenta dinimica negativa para a
Venezuela a partir de 2013. Ao estimar o controle sintético para a TFP, o grupo de doadores ¢
composto por 34,5% de paises provenientes da América Latina, 42,8% da OPEP e 23% da Asia.

Enguanto que a para o Bem-estar, sio 15% sido da América Latina, 11% da Africa e os 74%
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Figura 5 — Controle sintético da TFP e do Bem-estar e Testes Placebo.
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Fonte: Elaborado pelo autor.

restantes da Asia. A Tabela 3 apresenta as covaridveis utilizadas na construgio dos controles
sintéticos; em sintese, sdo as mesmas utilizadas na estimac¢ao do PIBpc, assim como o valor das
préprias varidveis dependentes para os anos de 1982, 1992, 2002 e 2012. As médias das duas
variaveis dos controles sintéticos no periodo pré-Maduro nao diferem da Venezuela real e, ainda,
verifica-se que a maioria das varidveis de controle coincide. E, a partir do conjunto de doadores
utilizados para prever a TFP e o Bem-estar, verifica-se que as porcentagens do RMSPEs sao da
ordem de 0,04.

A Figura 5 representa as Venezuelas real e sintética na andlise para a TFP e Bem-estar
nos periodos pré e pés-Maduro, sendo a tltima utilizada para andlise contrafactual. As trajetérias
das duas Venezuelas sintéticas acompanham bem a da Venezuela real, sendo que, novamente,
ap6s 2013, a dltima tem desempenho bastante inferior. Ou seja, a perda de produtividade e de
bem-estar na economia venezuelana pode ser atribuida ao governo de Nicolds Maduro. Essa
andlise € confirmada a partir dos RMSPEs para a TFP e o Bem-estar que, na era pés-Maduro,
foram de 0,28 e 0,15, ou seja, mais de 7 e 3,5 vezes maiores que os erros obtidos na era pré-
Maduro, respectivamente. Em relacdo aos testes placebo, pode-se inferir que nenhuma outra

economia apresentou deterioracio significativa nas duas dimensdes sob analise.



30

Tabela 3 — Varidveis correspondentes para TFP, Bem-estar e indices de Liberdade Monetéria e

de Negdcios no periodo Pré-Maduro - Venezuela e controles sintéticos.

Venezuelas sintéticas

ven. TFP Bem-estar L.Mon. L. Neg.
Média TFP (pré-Maduro) 0,58 0,58 - - -
Média Bem-estar (pré-Maduro) 0,50 - 0,50 - -
Média L. Monetdria (pré-Maduro) 50,22 - - 50,51 -
Média L. de Negdcios (pré-Maduro) 57,18 - - - 57,22
% do PIB mundial (1980) 0,89 0,97 0,80 - -
% do PIB mundial (2000) 0,56 0,93 1,17 0,09 0,13
% do PIB mundial (2010) 0,53 - - 0,10 0,20
Gastos do Governo % PIB (1980) 23 25 23 - -
Gastos do Governo % PIB (2000) 15 19 19 19 15
Gastos do Governo % PIB (2010) 12 - - 17 16
Investimentos % PIB (1980) 30 29 25 - -
Investimentos % PIB (2000) 20 20 22 28 19
Investimentos % PIB (2010) 20 - - 19 26
Polity2 (1980) 9 093 -0,06 - -
Polity2 (2000) 7 3,07 6,70 0,06 -3,75
Polity2 (2010) -3 - - -3,22 1,37
Durabilidade (1980) 11 8,9 11,24 - -
Durabilidade (2000) 31 9,22 15,22 4,7 6,9
Durabilidade (2010) 1 - - 10,57 2,74
Inflacdo de Precos ao Consumidor 30,14 58,74 34,06 25,82 4,03
Crescimento do PIB 2,09 3,19 4,97 4,72 2,46
Crescimento populacional 2,11 2,33 1,68 1,23 2,61
Desemprego 10,56 10,28 8,43 7,6 10,81

Fonte: Elaborado pelo autor.

Os indices de Liberdades Monetaria e de Negocios

Na anélise de controle sintético para os indices de Liberdades Monetdria e de Ne-

gbcios, utilizam-se como controle seus proprios niveis em quatro diferentes anos do periodo
pré-Maduro (1999, 2003, 2007 e 2011).2 O restante das varidveis de controle € similar as das

andlises anteriores e podem ser consultadas na Tabela 3.

grupo de paises doadores da Europa Oriental (42,6%) e de paises da Africa (57,4%).3 Vale ressaltar

O controle sintético estimado para o indice de Liberdade Monetaria é formado por um

que os paises doadores também tiveram processos inflaciondrios, mas que foram solucionados

apos reformas apropriadas.# No caso do indice de Liberdade de Negdcios, o controle sintético foi

2
3

4

Também foram testados os anos de 1998, 2002, 2006 e 2010; e, os resultados sdo semelhantes.

O grupo de controle que forma a Venezuela sintética para o indice de Liberdade Monetdria é formado por:
Azerbaijdo (18,8%), Bielorrissia (2,8%), Bulgéria (21%), Gana (32,4%) e Zimbébue (25%).
Zimbabue, pafs selecionado para compor 25% do controle sintético, atingiu, em 2008, inflacdo de 2,2 milhdes
por cento ao ano, de acordo com estatisticas oficiais do pais. Em 2009, abandonou sua prépria moeda e passou a
adotar o d6lar americano, o rand sul-africano e moedas digitais. De 2005 a 2013, o pais obteve nota minima no
indice de Liberdade Monetdria, pontuando novamente apenas a partir de 2014, quanto obteve incriveis 73 no
indice por ter estabilizado sua moeda.
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Figura 6 — Controle sintético da Liberdade Monetdria e Liberdade de Negécios e os Testes
Placebo.
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Fonte: Elaborado pelo autor.

composto por 99% de paises da Africa, com destaque para o Gabdo (47%), pafs integrante da

OPEP que foi o maior doador para o controle sintético do PIBpc.3

As médias dos dois indices de Liberdade provenientes dos controles sintéticos no
periodo pré-Maduro nio se diferenciam da Venezuela real; além disso, a maioria das varidveis de
controle € similar. O conjunto de doadores, quando utilizado para prever os indices de Liberdades
Monetdria e de Negocios, produz porcentagens dos RMSPEs menores que 4 (ambos os indices

variam de 0 a 100: quanto maior, melhor).

A Figura 6 representa indices de Liberdade das Venezuelas real e sintética. As
trajetérias no periodo pré-Maduro sdo similares, todavia, apresentam divergéncia a partir de
2013. Em 2020, a Venezuela real ndao pontuou no indice de Liberdade Monetdria, enquanto a
sintética atingiu 71 pontos, mesma pontuacio da China no mesmo ano. Por sua vez, o indice
de Liberdade de Negocios apresenta diferenca de 16,6 pontos entre a Venezuela real e sintética,
tendo a ultima obtido desempenho similar ao Suriname, pais latino-americano, em 2020. Mais

uma vez, a lideranca de Maduro apresenta resultados ruins para a gera¢ao de liberdades monetaria

5 O grupo de controle que forma a Venezuela sintética para o indice de Liberdade de Negdcios, por sua vez, é
formado por: China (1,2%), Gabao (47%), Uganda (24,8%) e Zimbdbue (26,8%).
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e empresarial.

Vale ressaltar que em 2020, a Venezuela e a Coreia do Norte ndo pontuaram no
ranking do indice de Liberdade Monetdria. Em relacdo ao indice de Liberdade de Negocios, a
Venezuela ficou a frente apenas de seis paises (Turcomenistdao, Chade, Republica Centro-africana,
Cuba, Eritreia e Coréia do Norte). Na era pos-Maduro, as RMSPEs, para a Liberdade Monetaria
e de Negdcios, sdo de 55,6 € 9,5. Em termos de magnitude, essa diferenca € de 14 e 5 vezes
superior aos erros obtidos na era pré-Maduro, respectivamente. Os testes placebo assinalam pela

validade das inferéncias dos controles sintéticos.

Saude

O PIBpc e as varidveis atreladas a produ¢do nao sio as tnicas dimensoes pelas quais
se deve avaliar o governo de Nicolds Maduro, dado que ele pode nao ter considerado a renda
média uma alta prioridade, preferindo, talvez, concentrar-se em melhorar indicadores sociais.
Assim, sao utilizados dois indicadores de satde : Expectativa de Vida ao nascer e a taxa de

Mortalidade Infantil em cada mil criancas nascidas com vida para o periodo de 1980 a 2018.

A Tabela 4 apresenta as varidveis de controle utilizadas na anélise dos indicadores
de saide. Tanto as médias das varidveis dependentes quanto as das varidveis de controle sdao
bastante similares entre Venezuela real e sintética. O grupo de doadores da andlise de controle
sintético para a varidvel expectativa de vida € composto por: Chipre (1,9%), Fiji (39,4%), Jamaica
(17,9%), Japao (5,1%), México (19%), Noruega (10,1%), Suécia (3,7%) e Suica (2,9%). Por sua
vez, para a mortalidade infantil temos: Barein (7,9%), Brasil (6,3%), Estados Unidos (0,9%), Fiji
(15,5%), Gabao (12,1%), Grécia (37,3%), Jamaica (10,2%) e Japao (9,8%).

Observa-se na Figura 7 que o controle sintético captura bem a tendéncia geral de
aumento na Expectativa de Vida e da diminui¢do da Mortalidade Infantil antes do governo
Maduro. No entanto, a trajetéria dessas varidveis muda ainda no governo Chavez, pouco antes da
eleicao de Maduro; os resultados de declinio da Expectativa de Vida e aumento da Mortalidade

Infantil sd3o acentuados apds os primeiros anos do governo de Nicolds Maduro.

Em relacdo aos RMSPEs para a Expectativa de Vida ao nascer e para a Mortalidade
Infantil, apds a posse de Maduro, os valores foram de 1,20 e 0,54, respectivamente, ou seja, cerca
de 10 e 9 vezes superiores aos erros obtidos antes de 2013, o que denota o impacto significante
da intervenc¢do. Para ver quao realmente diferentes sdo as Venezuelas real e a sintética, foram
estimados os placebos, os quais estdao reportados pelos graficos a direita na Figura 7. Com base
nas discrepancias observadas entre as representagdes da Venezuela real e sintética, pode-se inferir
que o Governo de Nicolds Maduro intensificou o declinio nas condi¢des de saude da populacdo

venezuelana, dados os efeitos negativos sobre os indicadores sanitérios.
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Tabela 4 — Varidveis correspondentes para varidveis de satde - Venezuela e controle sintético.

Venezuelas sintéticas

Venezuela Expec. Vida Mort. Infantil
M¢édia Expectativa de Vida (pré-Maduro) 71,36 71,34 -
M¢dia Mortalidade Infantil (pré-Maduro) 22,10 - 22,09
% do PIB mundial (1980) 0.56 0,88 0,73
% do PIB mundial (2000) 0.53 0,73 0,56
In(PIB per capita) (1980) 9,81 9,22 9,54
In(PIB per capita) (2000) 9,57 9,43 9.67
Inflagio de Precos ao Consumidor 30,14 30,22 30,18
Crescimento do PIB 2,09 2,32 2,09
Crescimento populacional 2,11 1,45 1,58
Desemprego 10,56 9,03 10,56

Fonte: Elaborado pelo autor.

Figura 7 — Controle sintético da Expectativa de Vida e da Mortalidade Infantil e Testes Placebo.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

A Venezuela ja foi um dos paises mais ricos do Hemisfério Ocidental, no entanto,
durante as duas primeiras décadas do século XXI, sob os governos Chavez e Maduro, os resultados
econdmicos e sociais a levaram a se tornar um pais pobre a partir de 2013. Como resultado
desses governos, principalmente sob a lideranca de Maduro, a Venezuela vivencia crise de
hiperinflacdo, sofre com escassez de alimentos e fome, além de falta de suprimentos médicos, o
que contribui com aumento da mortalidade infantil, reducdo da expectativa de vida, queda na
renda per capita e restri¢do de liberdade econdmica. Para analisar quais seriam os resultados
econdmicos, politicos e sociais da Venezuela, sem a presenca de Nicolds Maduro, utiliza-se o
método de controle sintético, a partir de um conjunto de paises candidatos a doadores. A partir
dos exercicios empiricos, pode-se inferir que os indicadores econdmicos e sociais da Venezuela
poderiam ter sido diferentes caso Nicolds Maduro nio tivesse sido eleito apds a morte de Hugo

Chavez.

A renda permaneceu bastante aquém de onde poderia situar-se no confronto com o
controle sintético. Durante sua lideranca, a TFP, o Bem-estar, a Expectativa de Vida ao nascer e
os indices de Liberdades Monetéria e de Negocios diminuiram, além de aumentar a Mortalidade
Infantil. Em relagdo ao PIBpc, verificou-se que poderia ter se mantido no nivel de 2013, como
mostrado pelo controle sintético. Em 2019, o PIB per capita da Venezuela sintética superou o da
real em US$ 11.310. Quanto a TFP e ao Bem-estar da economia, também pode-se dizer que o
governo Nicolds Maduro acentuou a deterioracdo dessas medidas, uma vez que as trajetdrias da
Venezuela destoaram de seus controles sintéticos. Atestou-se 0 mesmo resultado para os indices

de Liberdade Monetaria e de Negdcios.

Em termos de saude, também se identifica um retrocesso a vista das piores perfor-
mances dos indicadores de Expectativa de Vida e de Mortalidade Infantil, onde se verifica uma
queda do primeiro indicador e um aumento do segundo apds o inicio desse governo. Os controles

sintéticos indicam melhores trajetdrias para as duas varidveis na auséncia da lideranca de Maduro.

Em sintese, pode-se dizer que os resultados do governo de Nicolds Maduro e suas
mudancas politico-institucionais afetaram os resultados econdmicos e sociais da Venezuela. As
conclusoes obtidas complementam as de Grier e Maynard (2016) que avaliaram a lideranca
de Hugo Chdvez no pais por meio da mesma metodologia. No mesmo sentido, os resultados
vao de encontro as evidéncias de Jones e Olken (2005) cujo resultados sugerem que os lideres
tém um impacto substancial e estatisticamente significativo no crescimento econdmico de seus

paises e que mudancas de lideranca podem levar a mudangas notaveis nas taxas de crescimento
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econdmico, tanto positivas quanto negativas. De acordo com tais autores, alguns lideres estao
associados a periodos de crescimento acelerado, enquanto outros estdo relacionados a declinios
econdmicos acentuados. Essa varia¢ao sugere que as qualidades e politicas dos lideres sdo fatores

importantes na determinacdo do crescimento econdmico.

Portanto, este estudo contribui para um entendimento mais aprofundado dos efeitos
da lideranca de Nicolds Maduro na Venezuela, oferecendo uma perspectiva critica sobre como
as decisoes politicas e a gestdo governamental podem afetar profundamente a qualidade de
vida e o desenvolvimento econdmico. Ao mesmo tempo, refor¢ca a importancia de considerar as
particularidades do contexto politico-institucional e as caracteristicas individuais dos lideres na

andlise dos trajetos econdmicos e sociais dos paises.
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Tabela A.1 — Paises doadores para as varidveis analisadas na Venezuela.

Varidveis analisadas

Quantidade
de Paises

Paises

e PIBpc

o TFP

e Bem-estar

e Expectativa de Vida
e Mortalidade Infantil

91

Africa do Sul, Albania, Ardbia Saudita, Argélia,
Argentina, Austrdlia, Austria, Bangladesh, Barein,
Bélgica, Benin, Bolivia, Botswana, Brasil, Bulgéria,
Burkina Faso, Camardes, Canadd, Chile, China,

Chipre, Cingapura, Coldombia, Costa Rica, Dinamarca,
Egito, El Salvador, Equador, Espanha, Estados Unidos,
Etiopica, Fiji, Filipinas, Finlandia, Franca, Gabao,
Gana, Grécia, Guatemala, Haiti, Holanda, Honduras,
Hungria, India, Indonésia, Inglaterra, Ira, Irlanda, Israel,
Itdlia, Jamaica, Japao, Jordania, Kuwait, Laos, Lesoto,
Libano, Luxemburgo, Madagascar, Malésia, Malawi,
Mali, Marrocos, México, Mogambique, Nepal, Noruega,
Oma, Panam4, Paquistao, Paraguai, Peru, Polonia,
Portugal, Quénia, Repiblica Dominicana, Roménia,
Senegal, Sri Lanka, Suazilandia, Suécia, Sui¢a, Tailandia,
Tanzénia, Trinidad e Tobago, Tunisia, Turquia, Uganda,
Uruguai, Vietnd s Zambia.

e [iberdade Monetéria
e Liberdade de Negdcios

106

Argentina, Arménia, Austrdlia, Austria, Azerbaijio,
Bielo-Russia, Bélgica,Bolivia, Brasil, Bulgéria,

Burkina Faso, Camardes, Canad4, Chile, China,
Coldmbia, Costa Rica, Crodcia, Chipre, Republica
Checa, Dinamarca, Republica Dominicana, Equador,
Egito, El Salvador, Estonia, Etiépia, Fiji, Finlandia,
Franca, Gabdo, Georgia, Alemanha, Gana, Grécia,
Guatemala, Guiné, Haiti, Honduras, Hungria, India,
Indonésia, Ird, Irlanda, Israel, Itdlia, Jamaica, Japao,
Jordénia, Quénia, Kuwait, Laos, Letonia, Libano,
Lesoto, Lituania, Luxemburgo, Madagascar, Malawi,
Malésia, Mali, Mauritania, México, Molddvia, Mongélia,
Marrocos, Mocambique, Nepal, Holanda, Nicardgua,
Nigéria, Noruega, Oma, Paquistdo, Panama4, Paraguai,
Peru, Filipinas, Polonia, Portugal, Roménia, Russia,
Ardbia Saudita, Senegal, Cingapura, Eslovénia,

Africa do Sul, Espanha, Sri Lanka, Suriname, Suazilandia,
Suécia, Suica, Tanzania, Tailandia, Trinidad e Tobago,
Tunisia, Turquia, Uganda, Ucrania, Reino Unido,

Estados Unidos, Uruguai, Vietnd, Zambia s Zimbdbue.
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Tabela A.2 — Pesos estimados do controle sintético para cada varidvel de resultado.

Paises Varidveis dependentes

selecionados PIBpc TFP  Bem-estar L. Monetdria L. Negécios Exp.Vida Mort. Infant.
Africa do Sul 0 0 0 0 0,2 0 0
Arabia Saudita 20,7 0 0 0 0 0 0
Argentina 26,1 0 0 0 0 0 0
Azerbaijao 0 - - 18,8 0 0 0
Barein 0 0 0 0 0 0 7,9
Bielorrussia - - - 2,8 0 - -
Bolivia 0 0 0 0 0 0 0
Brasil 0 0 0 0 0 0 6,3
Bulgaria 12 0 0 21 0 0 0
China 0 0 0 0 1,2 0 0
Chipre 0 0 0 0 0 1,9 0
Equador 0 23,1 0 0 0 0 0
Estados Unidos 0 0 0 0 0 0 0,9
Fiji 0 0 0 0 0 39,4 15,5
Gabio 27,4 14,5 0 0 47 0 12,1
Gana 0 - - 32,4 0 - 0
Grécia 0 0 0 0 0 0 37,3
India 0 11,2 18,1 0 0 0 0
Ira 0 28,3 0 0 0 0 0
Jamaica 0 0 0 0 0 17,9 10,2
Japao 0 0 0 0 0 5,1 9,8
Jordania 0 10,2 14,3 0 0 0 0
Lesoto 0 0 11 0 0 0 0
Maldsia 0 1,2 0 0 0 0 0
Madagascar 0,5 0 0 0 0 0 0
México 0 0 0 0 0 19 0
Noruega 0 0 0 0 0 10,1 0
Peru 3,7 11,4 6,6 0 0 0 0
Suécia 0 0 0 0 0 3,7 0
Suica 0 0 0 0 0 2,9 0
Tailandia 0 0 41,5 0 0 0 0
Uganda - - - 0 24,8 - 0
Uruguai 0 0 8.5 0 0 0 0
Zambia 9,7 0 0 0 0 0 0
Zimbébue - - 25 26,8 - 0
Ajuste do modelo pré-intervengdo

RMSPE 0,059 0,038 0,040 3,91 2,35 0,086 0,35
Razdo MEP/média 0,10% -0,03% 0,32% 0,58% 0,07% -0,02% -0,04%
p-valor: RMSPE 0,011 0,013 0,013 0,009 0,144 0,011 0,011

Nota: Nota: As colunas mostram o peso atribuido a cada pais nos controles sintéticos da Venezuela.
Cada coluna inclui um controle sintético para uma varidvel dependente diferente. Um trago (-) indica
que o pais ndo estd disponivel no conjunto de dados para a comparagao fornecida. Os pesos estdo em
pontos percentuais e as colunas somam 100%. A razio MEP/média indica o erro médio de previsao
pré-intervengdo dividido pela média da varidvel dependente pré-intervengao.



	Epígrafe
	 LISTA DE FIGURAS
	 LISTA DE TABELAS
	 SUMÁRIO
	Introdução
	As Instituições Venezuelanas durante os governos de Chávez e Maduro
	Estratégia de Identificação
	Base de dados
	Análise dos Resultados
	Considerações finais
	Referências
	APÊNDICE

