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Ciclos politicos: uma resenha

Political business cycles: a review

TANIA MARIA MAIA FIALHO *,**

RESUMO: Nas tltimas quatro décadas, a relacdo entre desempenho economico e politica foi
examinada por meio de vdrias abordagens teéricas e empiricas, sugerindo a possibilidade
de um ciclo politico de negdécios em muitos paises. Este estudo apresenta uma revisio dos
principais modelos da Teoria do Ciclo de Negocios e dos principais achados relatados na
literatura internacional. Em parte, a evidéncia empirica sugere que a varidvel politica, par-
ticularmente a varidvel eleitoral, é um determinante importante dos movimentos ciclicos da
economia, indicando que a Teoria do Ciclo de Negdcios é consistente com o desempenho
observado de vérias sociedades democréticas modernas.
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ABSTRACT: In the last four decades, the relationship between economic performance and
politics has been examined by means of various theoretical and empirical approaches, sug-
gesting the possibility of a political business cycle in many countries. This study presents a
review of the main models of Business Cycle Theory and of the main findings reported in
the international literature. In part, the empirical evidence suggests that the political variable,
particularly the electoral variable, is an important determinant of cyclical movements in the
economy, indicating that Business Cycle Theory is consistent with the observed performance
of several modem democratic societies.
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A nocdo de que a performance economica é afetada, também, por motivos
politicos € um dos mais controvertidos e importantes temas da andlise econémica
contemporanea. Parece incontestdvel que decisdes do governo em relagao a politi-
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ca econdmica afetam, criticamente, os resultados da economia e, por consequéncia,
a sociedade e 0 ambiente politico nacional.

Seguindo a tradi¢do cldssica, a teoria econOmica tem, na maioria das vezes,
desconsiderado a motivacado politica do governo como fator relevante, nio obstan-
te sua decisiva importancia para o entendimento dos problemas da economia.

Mesmo em perspectivas mais recentes, como a que utiliza a “Teoria do Con-
trole Otimo” para explicar a melhor forma de utilizagio dos controles econémicos
pelo governo, a restricao imposta pela ado¢ao de um enfoque predominantemente
normativo nao permite que sejam levados em conta aspectos fundamentais da re-
lagio economia-politica. E possivel que outros fatores, que nio apenas os norma-
tivos, conduzam o governo a adotar determinadas medidas de politica economica.
Muito provavelmente, nas decisdes tomadas pelos que governam, encontram-se
implicitos interesses privados, como, por exemplo, objetivos politico-eleitorais.

Se a utilizagio deliberada da politica macroeconémica com objetivos eleitorais
implicar em significativas flutuacdes na economia, o papel atribuido ao governo
pela teoria convencional, de agente estabilizador da atividade economica, deve ser
relativizado. Argumentando sobre a resisténcia que uma politica anticiclica e de
pleno emprego poderia vir a sofrer, dada a desproporcionalidade existente entre
forgas politicas e capitalistas no controle dos mecanismos econdmicos, Kalecki
(1943, p. 59) ja apontava, em “Os Aspectos Politicos do Pleno Emprego”, a possi-
bilidade de ciclos econdmicos de carater politico e previa ser esta situa¢do “sinto-
matica do futuro regime econdmico das democracias capitalistas”. Durante quase
meio século, desde a previsdao kaleckiana, a teoria dos ciclos economicos ganhou
novos contornos ao procurar mostrar que o desempenho e os movimentos ciclicos
da economia nas sociedades democraticas modernas refletem a interacao de ambas
as forgas: economia e politica. Em linhas gerais, a suposi¢do fundamental subja-
cente a essa “Teoria dos Ciclos Politicos”, como frequentemente sio denominadas
essas abordagens, advoga que a economia apresenta uma tendéncia ciclica antes
das eleicoes — traduzida no decréscimo da taxa de desemprego e no aumento do
produto e/ou da renda reais — que resulta do “esfor¢o” dos dirigentes politicos (ou
do governo) para criar condi¢oes econOmicas favoraveis, capazes de influenciar,
positivamente, o resultado eleitoral. A sequéncia desse momentaneo “boom” eco-
nomico pré-eleitoral é um (inevitdavel) crescimento no nivel geral de precos da
economia apos as eleicdes, o que é remediado pela adocdo de politicas macroeco-
ndmicas restritivas e anti-inflaciondrias.

A possibilidade de ocorréncia de ciclos politicos é importante por diversas
razoes. Todavia, talvez a mais relevante delas seja a de que a nao consideragao dos
motivos politico-eleitorais do governo na andlise macroeconémica pode levar a
diagnosticos equivocados que implicam, por sua vez, em imprecisdes e erros nas
previsdes da trajetoria futura dos eventos econdmicos, em geral, com consequéncias
negativas sobre o bem estar da sociedade.

Durante as tltimas quatro décadas, diversos estudos tém enfatizado a influén-
cia que a politica parece exercer sobre o desempenho da atividade econdmica, de
uma forma geral, e sobre os instrumentos e resultados da politica macroeconomica,

382 Brazilian Journal of Political Economy 19 (2), 1999 « pp. 381-400



em particular. A possibilidade de conexdo entre calendério eleitoral e ciclo econ6-
mico — especialmente nas economias capitalistas industrializadas — tem sido abor-
dada sob os mais variados enfoques e testada a partir de diversas evidéncias histo-
ricas e estatisticas.

Na realidade, essas pesquisas procuram oferecer uma explicacdo adicional e/
ou alternativa para as flutuagdes econémicas, fundamentalmente por tomarem
como enddgena e relevante a participagiao dos agentes politicos (ou do governo) na
determinagio da trajetdria da economia. Aqui, os ciclos econdmicos sdo, pelo me-
nos em par te, motivados por fatores politicos.

Este artigo encontra-se organizado da seguinte forma. Na se¢io 1, serd apre-
sentada a versdo cldssica da Teoria dos Ciclos Politicos, destacando as abordagens
fundamentadas no trade-off inflagio-desemprego. A Se¢do 2 apresenta o enfoque
partidario da Teoria dos Ciclos Politicos. A Se¢ao 3 apresenta os denominados
“modelos racionais”. Na Sec¢io 4, serdo apresentados alguns resultados empiricos
da literatura internacional. A Sec¢do 5 tratard da literatura sobre ciclos politicos no
Brasil, enquanto a Secdo 6 apresenta algumas conclusdes gerais.

1. OS MODELOS CLASSICOS DE CICLOS POLITICOS

Uma perspectiva tedrica dos ciclos politicos foi desenvolvida por Downs
(1957) em “An Economic Theory of Democracy”, com base na nog¢do de que os
governos democraticos — representados, em ultima instancia, pelo partido que se
encontra no poder — agem racionalmente, de forma a maximizar seu desempenho
politico-eleitoral. Segundo Downs, os partidos politicos em uma democracia com-
portam-se de maneira andloga ao empresirio maximizador de lucros. Antes de ter
em mente qualquer outro objetivo, as politicas formuladas pelos partidos visam as
metas de maximizar votos e permanecer no poder, sem levar em conta os efeitos de
tais politicas sobre a atividade econdmica, exceto, talvez, quando elas influenciam
na escolha dos eleitores. O autor considera, ainda, que o eleitor se comporta racio-
nalmente, no sentido de que as preferéncias entre partidos alternativos se dao a
partir de uma avaliagio do desempenho de cada partido, especialmente daquele
que se encontra no poder.

Nessa concepcdo, o desempenho eleitoral dos partidos é largamente determi-
nado por suas acdes e politicas passadas. Assim, as decisoes de votos por parte dos
eleitores se baseiam em informagdes sobre 0 comportamento anterior dos partidos
e suas chances de vitdria, assim como em inferéncias sobre as decisdes que estes
poderdo vir a tomar no futuro.

Key Jr. (1966), em “The Responsible Electorate”, diverge dessas proposi¢oes
por considerar que os eleitores ndo observam e, portanto, ignoram as ac¢des politicas
passadas do governo. Ao contrario, quando fazem suas opcdes de voto, os eleitores
consideram, principalmente, as medidas de performance economica recentes.

Essas duas perspectivas parecem ter influenciado toda a literatura subsequen-
te sobre ciclos politicos.
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O trade-off inflagao-desemprego

A anilise da possibilidade de ciclos economicos politicamente induzidos ganha
novo impulso a partir de meados da década de 70, com a publicagio dos trabalhos
“The Political Business Cycle” de Nordhaus (1975), “A Political Model of the Bu-
siness Cycle”, de MacRae (1977) e “Political Control of the Economy”, deTufte
(1978). De uma forma geral, a ideia basica desses trabalhos é a de que, uma vez no
poder, os politicos utilizam todos os instrumentos disponiveis para garantirem a
reelei¢do, sem levar em conta, em suas decisdes, os eleitores e até mesmo seus par-
tidos politicos.

Segundo Nordhaus, o governo estimula a demanda agregada antes das elei¢oes,
explorando as vantagens de uma curva de Phillips' de curto prazo, através de uma
significativa redu¢do no desemprego, as expensas de uma pequena elevagio da
inflagdo. Apds o periodo eleitoral, as expectativas se ajustam, aumentando ainda
mais a inflacdo. Os efeitos expansionistas do periodo anterior sdo eliminados pela
contra¢do da demanda agregada, levando a uma recessdo, logo apds as eleicdes.

A abordagem de Nordhaus encerra algumas suposi¢oes fundamentais. Primei-
ro, seguindo o enfoque de Downs, o autor supde que os partidos preocupam-se
apenas em maximizar seus objetivos politico-eleitorais, isto €, permanecer no poder,
0 que sugere um oportunismo politico.

Segundo, Nordhaus (1975, p. 182) considera que as expectativas sio adapta-
tivas, argumentando que os eleitores sio miopes — ou “tem uma memoria cadente
de eventos passados”- nido entendendo, assim, o ciclo eleitoral ou o modelo que
relaciona inflacdo e desemprego. Dessa forma, podem, ficil e sistematicamente, ser
enganados. Ndo obstante reconheca que um comportamento mais satisfatorio por
parte do eleitor deva incluir expectativas em relacio ao desempenho futuro do
partido, Nordhaus supde, em seu modelo, que a decisdo de voto € feita apenas com
base no presente; ou seja, avaliando apenas o que acontece durante o periodo elei-
toral, sem levar em conta a performance passada dos partidos.

Uma terceira suposi¢dao implicita nesse modelo é a de que o governo tem um
suficiente controle dos instrumentos de politica econdmica que afetam diretamen-
te a demanda agregada, podendo, dessa forma, conduzir a economia em alguma
direcdo desejada. O modelo de Nordhaus provocou reagdes diversas, na medida
em que a evidéncia empirica por ele apresentada para uma amostra de nove paises?,
durante o periodo 1947-1972, parece nao suportar muito bem a ideia de um ciclo
politico, o que serd visto com mais detalhes nas secGes seguintes.

LA curva de Phillips convencional descreve a existéncia de uma relacdo inversa entre inflacio e
desemprego. Do ponto de vista da politica econdmica, a curva de Phillips mostra que taxas menores de
desemprego podem ser alcangadas incorrendo-se em taxas mais elevadas de inflacdo. O inverso é
também verdadeiro, isto é, uma politica de combate a inflagio implicaria em taxas de desemprego
maiores.

2 Os paises em questdo sio: Australia, Canada, Franca, Alemanha, Japdo, Nova Zelandia, Suécia,
Inglaterra e Estados Unidos.
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Uma abordagem diferente da Teoria dos Ciclos Politicos foi desenvolvida por
MacRae (1977). Adotando basicamente as mesmas suposi¢oes do modelo de Nor-
dhaus, a andlise de MacRae € estendida no sentido de também considerar a possi-
bilidade de um comportamento estratégico por parte do eleitor em sua decisiao de
voto. Nessa perspectiva, quanto mais altas as taxas de inflacdo e desemprego no
periodo entre as elei¢des, tanto maior o nimero de votos contra o partido que se
encontra no poder. Assim, supondo que o eleitor é avesso a inflacdo e ao desem-
prego, o problema a ser enfrentado pelo governo é estabelecer um ponto 6timo no
trade-off de curto prazo entre estas duas variaveis de tal forma que minimize sua
perda de votos. Levando em conta as hipdteses de que o eleitor é miope e da exis-
téncia de um frade-off dindmico entre inflagio e desemprego, o comportamento
minimizador da perda de votos pelo governo resultaria em um ciclo politico-elei-
toral estavel, com taxas relativamente mais altas destas varidveis no inicio e taxas
relativamente mais baixas no final do governo. Se, de outra forma, a suposicao de
que o eleitor é miope for relaxada e se considerar que ele age racionalmente e vota
de forma estratégica, o comportamento minimizador da perda de votos pelo go-
verno conduziria, no longo prazo, a uma combinacdo inflagio-desemprego que
refletiria o 6timo social.

O autor analisa e compara o poder explicativo dessas duas hipdteses para
quatro elei¢des presidenciais nos Estados Unidos, no periodo 1957-1972, cujos
resultados serdo reportados oportunamente.

Numa perspectiva distinta das anteriores, Tufte (1978) analisa os instrumentos
que poderiam ser utilizados pelo governo para promover um aquecimento pré-
-eleitoral da atividade econdmica.

Embora também discuta as implicacdes politicas do trade-off inflagao-desem-
prego, Tufte direciona mais seu enfoque para a possibilidade de utilizacao da poli-
tica fiscal com objetivos eleitorais. O autor argumenta que mudancgas de curto
prazo na renda real disponivel — obtidas a partir da ado¢ao de medidas de politica
fiscal, tais como aumento de transferéncias do governo e/ou adiamento na elevagio
dos impostos — podem levar a uma expansdo econémica no periodo que imediata-
mente antecede uma eleicdo, especialmente pela facilidade e rapidez com que po-
dem ser implementadas. Nesse sentido, o fundamento da abordagem de Tufte
centra-se na influéncia que o governo exerce sobre determinados instrumentos de
politica fiscal que podem ser utilizados com objetivos eleitorais e que constituem,
segundo o autor, a caracteristica mais expressiva de um ciclo politico. Em uma
amostra de 27 paises democraticos, no periodo 1961-72, Tufte procura mostrar
que as aceleracdes na renda real disponivel sio mais frequentes em anos de elei¢oes
do que em outros anos.

Estes trabalhos, considerados, muitas vezes, como versdes cldssicas da teoria
dos ciclos politicos, foram alvo de andlises e criticas diversas, resultando numa
ampla e variada literatura que rejeita, total ou parcialmente, as hipdteses dos mo-
delos precedentes, originando novas versdes da Teoria dos Ciclos Politicos.

Revista de Economia Politica 19 (2), 1999 - pp. 381-400 385



2. OS MODELOS PARTIDARIOS

O fraco suporte empirico verificado para a Teoria do Ciclo Politico em sua
versdo cldssica e a perspectiva de que as diferencas partiddrias podem refletir ten-
déncias ciclicas distintas na economia produziram um enfoque alternativo para a
explicagdo dos motivos politicos implicitos nos ciclos econémicos.

De uma forma geral, a Teoria Partiddria também aborda os ciclos politicos sob
a perspectiva do trade-off inflacio-desemprego. No entanto, introduz na andlise a
no¢ao bdsica de que as flutuacdes ciclicas da economia, motivadas por fatores
politicos, assumem tendéncias distintas quando se leva em conta as caracteristicas
e metas especificas dos partidos politicos.

Os fundamentos originais desta perspectiva encontram-se em Hibbs (1977 e
1987) que examina a relacdo entre o desempenho macroeconémico das economias
capitalistas avangadas no pds-guerra e os governos denominados “de esquerda” e
“de direita”. Nesse enfoque, assim como em outros, o governo é frequentemente
forcado a escolher entre metas de politica econdmica alternativas, tais como conter
as pressoes inflaciondrias, ao custo de uma taxa de desemprego mais elevada, ou
estimular a demanda agregada e reduzir o desemprego, com uma taxa de inflagdo
maior. Hibbs procura mostrar que o contraste nas prioridades economicas dos
governos democraticos e republicanos, nos Estados Unidos, e dos governos socia-
listas e conservadores, nos paises europeus, refletido em suas a¢des de politica
econdmica, produz resultados divergentes, implicando numa conotacdo partiddria
da politica macroecondmica.

No contexto da hierarquia das classes sociais, os partidos apresentam bases
eleitorais ou suportes politicos diversos. Partidos “progressistas” se identificam
mais com classes sociais hierarquicamente mais baixas que, pelas suas caracteristi-
cas s6cio-econOmicas, sao mais sensiveis a problemas relacionados ao desemprego
e menos sensiveis aos relacionados a inflagdo. Por outro lado, os partidos “conser-
vadores”, baseados eleitoralmente em grupos ou classes sociais mais elevadas, dio
maior énfase a inflagdo. Esta distin¢do do suporte politico dos partidos acabaria
por gerar metas de politica macroecondmica distintas, consistentes com os interes-
ses de suas bases eleitorais. Utilizando como referéncia uma pesquisa realizada por
Kirschen et alii (1964), que classifica as prioridades economicas dos partidos poli-
ticos em 8 economias industrialmente avancadas, Hibbs (1977) analisa as prefe-
réncias dos partidos politicos para onze paises da Europa e para os Estados Unidos.>
Um dos pontos mais importantes observados pelo autor destaca a inversdo nas
prioridades econémicas quando se move de um partido de esquerda em dire¢do a
um partido de direita. Numa escala de preferéncias, os partidos socialistas priori-
zam as metas de pleno emprego e equalizacdo na distribui¢do de renda, enquanto
expansdo econdmica, estabilidade de precos e equilibrio no balango de pagamentos,

3 Os paises analisados por Hibbs sao: Dinamarca, Finlandia, Paises Baixos, Suécia, Franca, Italia, Ingla-
terra, Bélgica, Canada, Estados Unidos, Noruega e Alemanha Ocidental.
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embora considerados também relevantes, se constituem em objetivos secundarios
em relagdo aos dois primeiros mencionados. Esta situa¢do torna-se inversa quando
se leva em consideracdo os partidos conservadores, para os quais a estabilidade de
precos e o equilibrio no balango de pagamentos se constituem em metas prioritdrias.
No caso dos governos de centro, a tendéncia é adotarem como metas prioritarias
a estabilidade de precos e a expansdo econdmica. A classificagdo da preferéncia dos
partidos em relacdo as metas de politica econdmica indica que governos “progres-
sistas” ou socialistas parecem ser mais avessos ao desemprego e menos a inflagio.
Nesse sentido, preferem uma situacdo na curva de Phillips com mais inflagio e
menos desemprego, o que implica numa politica econémica caracteristicamente
mais expansionista, de estimulo ao emprego e a demanda agregada.

Governos conservadores demonstram mais preocupagao com as expectativas
inflaciondrias e tendem, portanto, a adotar politicas econdmicas mais restritivas
como forma de reduzir a inflacao, demonstrando maior cautela em relacao a ex-
pansdo da demanda agregada e redugdo na taxa de desemprego.

Dessa forma, é possivel inferir que a posicdo em que uma economia se encon-
tra numa curva de Phillips ou em relagdo ao trade-off inflacio /desemprego estd
intimamente relacionada com os objetivos politico-econdmicos do partido que se
encontra no poder, os quais, sdo por sua vez influenciados pelos interesses dos
grupos sociais que, politicamente, lhes dao suporte ou sustentacio.

Dada essa perspectiva tedrica e baseado em séries temporais de inflagio e
desemprego para os Estados Unidos e Europa, Hibbs analisa o impacto dos parti-
dos politicos sobre o desempenho da economia, chegando a resultados empiricos
que mereceram avaliacOes criticas diversas.

Beck (1982), numa revisio critica dos argumentos de Hibbs, concorda com a
concepgao geral de que os resultados macroeconémicos podem ser vistos como
consequéncia de decisoes politicas. Entretanto, demonstra que o efeito da politica
partiddria sobre a taxa de desemprego nos Estados Unidos é bem menor do que
aquele apontado por Hibbs, ndo obstante ter utilizado a mesma base de dados
para o mesmo periodo e um método apenas ligeiramente distinto. O autor destaca
que, na falta de diferengas radicais em relagao ao método e a base de dados, devem
existir outros motivos capazes de explicar as divergéncia nos resultados. O ponto
central de divergéncia de Beck em relacdo a Hibbs parece residir, nio na questao
do impacto dos partidos sobre a economia ou nas diferengas estatisticas apresen-
tadas pelos dois estudos, mas em questdes tedricas e conceituais, especialmente
sobre dois pontos fundamentais.

Em primeiro lugar, ao introduzir no modelo “dummies” para cada governo,
Beck refuta a hipotese de que as varias administracoes de um mesmo partido
comportemse de maneira andloga em relacio ao desemprego. Assim, argumenta
que o partido ndo é a melhor varidvel politica para explicagao dos resultados eco-
ndmicos. Considera que os partidos politicos representam coalizdes temporarias
diferentes dos varios segmentos da sociedade e, nesse sentido, se afasta da perspec-
tiva de Hibbs, de coalizdes de classes sociais, relativamente estdveis no tempo. Essa
possibilidade de mudangas nas coalizoes ao longo do tempo pode levar adminis-
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tracoes de um mesmo partido a apresentarem comportamentos distintos. Nesse
sentido, é perfeitamente possivel que dois presidentes de um mesmo partido tenham
experiéncias de governo bastante distintas, na medida em que representam aliancas
diferentes em periodos diferentes, o que resultaria também em diferentes impactos
sobre as varidveis macroecondmicas. De acordo com Beck, essa qualificacao con-
ceitual de partido politico é importante para que ndo se tome como anomalia uma
postura especifica de um determinado governo, como, num primeiro momento, foi
considerada por Hibbs, a administracdo Carter. Posteriormente, ao sugerir que os
partidos politicos nos Estados Unidos apresentam diferentes metas em relacdo ao
desemprego, o proprio Hibbs (1987) reconhece, também, a possibilidade de exis-
tirem diferengas no impacto provocado por governos de um mesmo partido sobre
a economia.

Ainda na concepcdo de Beck, o modelo de ciclo politico partiddrio proposto
por Hibbs negligencia a importancia do setor privado em afetar e, muitas vezes,
determinar a trajetéria da economia. Em diversas situagdes, a agio politica do
governo pode sofrer limita¢Oes ou restri¢des impostas pelos agentes privados. Além
disso, se os empresdrios do setor privado agem de forma racional, como prevé a
teoria, o efeito sistemdtico da politica sobre os resultados macroecondmicos reais
seria insignificante, face a possibilidade de um completo ajustamento destes as
acoes politicas do governo. Dito de outra forma, Beck aponta, como um dos pon-
tos frageis na analise de Hibbs, o fato de nio ser levado em conta que as expecta-
tivas dos agentes em relagcdo ao sistema politico-econdémico se formam racional-
mente. Essa perspectiva conduz a uma nova classe de modelos dentro da Teoria dos
Ciclos Politicos.

3. OS MODELOS RACIONAIS

Por algum tempo as perspectivas classica e partidaria da Teoria dos Ciclos
Politicos, abordadas anteriormente, foram fundamentadas na concepc¢io das ex-
pectativas adaptativas, a qual sugere que os agentes nao entendem o funcionamen-
to do sistema politico econdmico e ignoram, por conseguinte, a dindmica relagio
entre inflacdo e desemprego. Desta maneira, suas decisdes levam em conta apenas
o conhecimento passado e presente, tanto dos resultados econdmicos, quanto do
comportamento do governo. Contudo, o argumento de que as expectativas do
publico em geral sdo formadas adaptativamente parece se constituir num dos pon-
tos mais frageis desses modelos, especialmente para alguns autores que consideram
que a escolha de estratégias 6timas para atingir objetivos especificos requer o en-
tendimento do processo politico por parte de agentes racionais.

O surgimento da hipdtese das expectativas racionais, no final dos anos 70 e
durante a década de 80, possibilitou um novo enfoque a Teoria dos Ciclos Politicos,
levando a implica¢des empiricas bastante distintas dos modelos que seguem o argu-
mento das expectativas adaptativas. A no¢ao bdsica subjacente aos denominados
“modelos racionais” de ciclos politicos sugere que o comportamento racional por
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parte do publico, particularmente dos eleitores, implica num perfeito entendimento
do ambiente politico-econdmico, levando, no longo prazo, a uma antecipagio das
acoes e decisdes do governo, o que, consequentemente, resultaria no ajustamento
das expectativas. Assim, a utilizagdo deliberada de medidas de politica econdmica,
pelo governo, com objetivos eleitorais ndo provocaria impactos reais significativos
na atividade econdmica, posto serem antecipadas pelo publico, o que impossibilita-
ria a existéncia de ciclos politicos de mais longa duracdo. O surgimento de ciclos
politicos no curto prazo, oriundos de manipula¢des dos instrumentos de politica
econdmica proximo ao periodo eleitoral, parece ser uma hipdtese mais provavel.

Sargent e Wallace (1975), num artigo publicado simultaneamente com “The
Political Business Cycle” de Nordhaus, argumentam que se as expectativas forem
formadas racionalmente, a explorag¢do sistemdtica pelo governo da Curva de
Phillips serd in6cua (embora possa em algum momento existir), uma vez que a
manipulag¢do das varidveis e instrumentos de politica macroeconémica seria ante-
cipada pelo publico. Assim ressaltam que, mesmo que desejasse, o governo nio
poderia utilizar regularmente as varidveis econdémicas para produzir “booms” eco-
ndmicos pré-eleitorais regulares. O proprio Nordhaus (1975, p. 172) chegou a
reconhecer que “a ignorancia da estrutura da economia é extremamente importan-
te para o comportamento que descrevo”, destacando ainda, que, se os eleitores
entendessem o processo por trds do tradeoff inflacio-desemprego, o ciclo politico,
em seu modelo, tenderia a desaparecer.

Uma das versdes classicas dos “modelos racionais” de ciclos politicos é atribuida
a McCallum (1978) que, utilizando dados trimestrais sobre a taxa de desemprego
nos Estados Unidos, no periodo 1948-1974, testa a validade empirica das hipoteses
conflitantes de Sargent e Wallace (que o autor, numa referéncia a Lucas, chama de
proposi¢do Lucas/Sargent ou LSP) e de Nordhaus. Os resultados obtidos parecem
predominantemente consistentes com a perspectiva das expectativas racionais de
Sargent e Wallace e, portanto, desfavoraveis ao modelo proposto por Nordhaus.

Outras abordagens dos modelos racionais procuram incorporar na andlise os
conceitos da Teoria dos Jogos, em vista da perspectiva de que os agentes econdmi-
cos e 0 governo, para alcangarem seus objetivos especificos, procuram interagir de
forma estratégica, se envolvendo em uma variedade de “jogos”. Desta concepg¢io
emergem pontos essenciais ao entendimento da relagio politica-economia, como
os relacionados a assimetria das informagdes, ao grau de competéncia governamen-
tal e a consisténcia temporal das a¢gdes do governo, enfatizados nos trabalhos de
Barro e Gordon (1983a; 1983b), Canzoneri (1985), Cuikerman e Meltzer (1986),
Backus e Driffill (1985), dentre outros.

Alesina (1987, pp. 653 € 671), em um modelo de teoria dos jogos similar aos
propostos por Kydland e Prescott (1977) e por Barro e Gordon (1983a), analisa a
interacdo de dois partidos com metas de inflacio e desemprego distintas, num
contexto em que as expectativas sao formadas racionalmente. Contrariando a teo-
ria convencional dos ciclos politicos que prevé recessdo no inicio e expansio eco-
ndmica no final do governo, este autor argumenta ser possivel observar nos Estados
Unidos politicas mais restritivas no inicio das administragdes republicanas, a des-
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peito de taxas de inflagdo mais elevadas no inicio das democraticas. Destaca, ainda,
que a alternancia dos partidos no poder levanta importantes questdes em relacao
a credibilidade e consisténcia temporal das politicas econdmicas propostas. Nesse
sentido, enfatiza que, se os partidos sdo sensiveis a ado¢do de normas politicas
cooperativas, as flutuagdes no produto e na taxa de inflagao (assim como os custos
dai oriundos) podem ser evitadas, o que implicaria, no longo prazo, em maiores
beneficios para ambos os partidos. Como o préprio autor destaca, sua andlise
“propicia um argumento adicional em favor da norma e em detrimento da discri-
¢d0”, uma vez que a repetida interagao dos partidos, através da adog¢ao de normas
comuns, pode reduzir a magnitude das flutuacdes e o “excesso de volatilidade do
governo”, o que parece bastante benéfico em vista de situagdes em que a alternian-
cia dos partidos provoca drasticas e dispendiosas mudangas nas politicas econdmi-
cas. Numa extensao desse trabalho, Alesina e Sachs (1988) testam a validade em-
pirica da hipétese de ciclos politicos partidarios sobre a politica monetaria dos
Estados Unidos no pds-segunda guerra. Argumentam que os efeitos reais de novas
politicas poderiam ser observados apenas na primeira metade dos governos. Se um
partido mais liberal (ou expansionista, segundo os autores) é eleito, poderia explo-
rar as vantagens de uma curva de Phillips de curto prazo, levando a uma expansio
do produto acima da sua tendéncia e a um elevado crescimento monetario. O
contrdrio seria verdadeiro, i.é, recessao com baixo crescimento monetirio, se um
partido menos liberal (ou menos expansionista) assumisse o governo. Contudo, a
medida que a economia se ajusta completamente ao novo governo, em razio das
expectativas racionais, essas mesmas politicas ndo exerceriam qualquer efeito sobre
as varidveis reais, implicando uma curva de Phillips com um formato vertical. Des-
sa forma, na metade final de quaisquer das duas administragdes, as varidveis reais
tenderiam a apresentar 0 mesmo comportamento dada a inexisténcia de surpresas
politico-eleitorais.

Rogoff (1987) e Rogoff e Sibert (1988) ressaltam a importincia da assimetria
das informacgoes para explicagdo dos ciclos politicos. Argumentam que mesmo, num
contexto em que as expectativas sio formadas racionalmente, os eleitores, na maio-
ria das vezes, ndo sio bem-informados acerca da competéncia e desempenho do
governo. Isso gera um incentivo para que o governo adote, imediatamente antes
das eleicoes, medidas de politica macroeconémica que sinalizem favoravelmente
sua competéncia e demonstrem seu bom desempenho. Nesse sentido, sugerem que
os ciclos politicos verificados sobre determinadas varidveis e politicas macroeco-
nomicas podem resultar de uma temporaria assimetria nas informagoes que € ex-
plorada pelo governo com o intuito de melhorar sua popularidade, aumentando
suas possibilidades de elei¢io.

4, EVIDENCIA EMPIRICA INTERNACIONAL

Estudos que procuram demonstrar a existéncia de manipula¢do da economia
com objetivos politico-eleitorais tém se constituido num exercicio bastante frequen-
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te nas duas dltimas décadas, especialmente nos paises europeus e Estados Unidos.
Em parte, a proliferacdo destas pesquisas pode ser vista como uma reac¢io aos re-
sultados empiricos reportados por Nordhaus, que serviram como referéncia para
uma grande parte das andlises subsequentes.

Examinando dados de nove paises para o periodo 1947-1972, Nordhaus en-
controu evidéncia de ciclos politicos sobre a taxa de desemprego da Alemanha,
Nova Zelandia e Estados Unidos. As indicacdes para Franga e Suécia foram bas-
tante modestas, dada a fragilidade da evidéncia estatistica. Os resultados obtidos
para Austrélia, Canadd, Japdo e Inglaterra ndo se mostraram consistentes com a
hipotese de ciclo politico sobre a taxa de desemprego.

De acordo com Nordhaus, os resultados dos testes para os Estados Unidos
revelaram uma queda acentuada, antes, e um aumento na taxa de desemprego, apds
as eleicoes de 1948, 1952 € 1956. A taxa de desemprego declinou, ainda, antes das
elei¢oes de 1964, elevou-se acentuadamente ap0s as elei¢oes de 1968 e voltou a cair
antes das elei¢oes de 1972. A propésito, o periodo 1969-72, que corresponde ao
primeiro governo Nixon — caracterizado por elevadas taxas de desemprego no
inicio e taxas mais baixas no final da administracdo-, é apontado pelo autor como
a mais forte evidéncia de ciclo politico nos Estados Unidos no pds-guerra.* Nor-
dhaus destaca, ainda, que os resultados obtidos para a Inglaterra foram bem menos
conclusivos, sugerindo que a taxa de desemprego apresentou um comportamento
segundo a previsao tedrica apenas apos as eleicoes de 1970 e antes das elei¢coes de
1955 e 1959.

Num modelo similar, MacRae (1977) verifica a evidéncia de ciclo politico sobre
a inflagdo e desemprego para quatro eleicdes presidenciais dos Estados Unidos no
periodo 1957-1972. A adocao de hipéteses alternativas — de que o eleitor ndo vota
estrategicamente (ou de que ele é miope, no sentido de Nordhaus), contra a de que
o eleitor se comporta racionalmente, votando, portanto, de forma estratégica — leva
a diferentes resultados. O poder de predi¢ao da varidvel politica mostra ser melhor
sob a hipotese de que o eleitor é miope na segunda e terceira elei¢oes — Kennedy-
-Johnson (1961-64) e Johnson (1965-68) — ocorridas no periodo sob consideracio.
De outra forma, quando se considera a hipotese de que o eleitor vota estrategica-
mente, a variavel politica explica melhor o primeiro e quarto periodos eleitorais —
segundo governo Eisenhower (1957-60) e governo Nixon (1969-72). A inferéncia
final de MacRae é de que a hip6tese de miopia eleitoral, conforme visto, nem sempre
prevé um padrio ciclico na taxa de desemprego, num contexto em que os objetivos
politicos e as restricbes economicas sao mutdveis ao longo do tempo. A hip6tese de
voto estratégico pode, sob certas circunstancias, explicar melhor o comportamento
ciclico desta variavel. Outra conclusdo que merece ser destacada é a de que, sob a

4 As taxas de desemprego nos Estados Unidos subiram de 3,4% no final de 1968 para 7% no final de
1970, voltando a cair para cerca de 4,5% no final de 1972, quando foram realizadas elei¢des
presidenciais. Alesina (1988) ressalta que, para diversos analistas este parece ser o unico caso claro de
ciclo politico sobre a taxa de desemprego nos Estados Unidos no pés-guerra.
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suposicao de miopia eleitoral, o trade-off dindmico inflacdo /desemprego resulta
num ciclo estavel. O relaxamento dessa suposi¢ao, e a adocao da hipétese de que o
eleitor se comporta racionalmente, implica, por sua vez, uma combinagio inflacao/
desemprego que reflete, no longo prazo, o 6timo social.

Outras andlises empiricas posteriores, tais como Tufte (1978), Frey e Schneider
(1978), Laney e Willet (1983), Haynes e Stones (1988), dentre outras, suportam,
respeitadas suas especificidades, a hipétese de ciclos politicos de Nordhaus. Nesse
sentido, Tufte demonstra que, em oito elei¢des presidenciais ocorridas nos Estados
Unidos, no periodo 1946-1976, seis apresentaram taxas de desemprego mais baixas
naqueles anos do que em relacdo aos demais. Por outro lado, Frey e Schneider
(1978, p. 250), analisando dados para o Reino Unido no periodo 1959-1974, mos-
tram que “a vantagem em popularidade do governo, comparada com a do principal
partido que lhe faz oposi¢io, é significativamente afetada pelo estado da economia.
Um aumento na taxa de infla¢io de 1% reduz a vantagem do governo em 0,6% e
um aumento no desemprego em 1% reduz a vantagem do governo em 6%”. Argu-
mentam, assim, que os governos com popularidade em baixa tendem a adotar
politicas econdmicas mais expansionistas proximo as eleicdes, com o objetivo de
melhorar suas possibilidades eleitorais. Nesse sentido, mesmo em vista de diferen-
¢as importantes em relagcdo a versdo cldssica dos ciclos politicos, tais resultados
parecem consistentes com o modelo de Nordhaus.’

Por outro lado, algumas andlises criticas contestam a validade desses resulta-
dos. Sheffrin (1989) ressalta a fragilidade das evidéncias empiricas reportadas tan-
to por Nordhaus quanto por Tufte. Em relagdo ao primeiro, sublinha que apenas
os dados para trés dos nove paises examinados propiciaram alguma consisténcia
com o modelo tedrico. Com relacio a Tufte, critica a omissdo de duas elei¢des no
periodo analisado, além de sugerir que as conclusdes de que a taxa de desemprego
foi menor antes das elei¢oes de 1964 e 1968 devem ser relativizadas, uma vez que
o comportamento desta varidvel mostrou, virtualmente, uma queda durante todos
os anos 60. Sheffrin (1989, p. 145) destaca, ainda, que a administracdo Carter —
marcada por uma recessio no ultimo ano de governo — se constituiu num “verda-
deiro contra-exemplo” de ciclo politico sobre a taxa de desemprego e renda dispo-
nivel nos Estados Unidos. Por outro lado, a evidéncia propiciada por McCallum
(1978), seguindo as previsdoes do modelo de Nordhaus, ndo favorece a hipotese de
que a varidvel politica influenciou a taxa de desemprego nos Estados Unidos no
periodo 1948-1974, mas se revelou predominantemente consistente com a propo-
sicao Lucas/Sargent.

5 0 modelo de Frey e Schneider (1978) distingue-se do modelo classico de ciclo politico, especialmente
pela suposi¢io de que o governo reage ao seu meio ambiente politico e as condi¢des econdmicas em
geral. Nesse sentido, a manipulagdo da economia com o objetivo de melhorar o desempenho eleitoral
s6 ocorre quando a popularidade do governo encontra-se em baixa e, portanto, quando sua
probabilidade de reeleicao é pequena. Outro ponto importante considerado nessa andlise sugere que a
utiliza¢do dos instrumentos politicos é determinada também por fatores ideoldgicos, caso o governo
seja livre para agir segundo as suas preferéncias.
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Contudo, a evidéncia de manipulacdo da economia com objetivos politico-
-eleitorais parece encontrar maior suporte empirico quando as suposi¢cdes do mo-
delo cldssico sao modificadas no sentido de incorporar outras varidveis, assim
como aspectos relacionados as diferengas politico-partidarias e ao comportamento
racional dos agentes envolvidos nesse processo. Dessa forma, pesquisas empiricas,
como as de Golden e Poterba (1980), Abrams et alii (1980), Beck (1982 e 1984),
Hibbs (1977 e 1988), Chapell e Keech (1986), Richards (1986) e Havrilesky (1987),
rejeitam a perspectiva estrita de ciclo politico, nao obstante algumas delas apresen-
tarem consisténcia com os pressupostos dos modelos partidarios e racionais.

Hibbs (1977), com base numa amostra de economias da OECD e Estados
Unidos, demonstra que a preferéncia revelada dos paises regularmente governados
por partidos de esquerda tem sido associada com baixo desemprego/alta inflacdo,
ao contrdrio daqueles paises dirigidos por partidos de centro e de direita, caracte-
rizados por uma relagio alto desemprego/baixa inflacao. Os resultados reportados
especialmente para os Estados Unidos e Inglaterra no pds-guerra sugerem que a
taxa de desemprego apresentou, nesses paises, uma tendéncia crescente, nos gover-
nos conservadores e republicanos, e decrescente, nas administracdes democraticas
e trabalhistas. Numa revisao critica dessa evidéncia, Beck (1982) chega a resultados
similares, divergindo, entretanto, em relagio a dimensdo do impacto do partido
sobre a taxa de desemprego nos Estados Unidos, que parece ser, em valores abso-
lutos, bem menor (ou aproxima damente metade) daquela postulada por Hibbs.®

Tufte (1978), Grier (1989), Maloney e Smirlock (1981) propiciam evidéncia de
ciclos politicos monetarios nos Estados Unidos. Os resultados reportados por Tufte
indicam que a taxa de crescimento da oferta de moeda (M1) aumentou nos dois
anos que antecederam as elei¢cdes presidenciais ocorridas no periodo 1948-1976, em
comparagdo aos dois anos seguintes as elei¢des. Maloney e Smirlock demonstram
que as oscilacoes verificadas na politica monetdria no periodo 1957-1976 podem,
em parte, ser explicadas pelo comportamento maximizador de votos do governo.
Alesina et alli (1992, p. 228), com base em informagdes para as democracias da
OECD, argumentam que ciclos monetarios de carater politico ocorrem com frequén-
cia em diversos paises. Contudo, nio sdo verificados em todos os periodos eleitorais
e apresentam uma intensidade relativamente moderada. Nesse sentido, afirmam que
“a manipulagio préeleitoral da politica econémica ocorre frequentemente, mas nao
sempre, e é determinada pela preocupacdo reputacional dos politicos”. Uma sur-
preendente evidéncia empirica reportada por estes autores indica a existéncia de
ciclo politico na oferta monetdria alema, mesmo em vista da quase completa auto-
nomia do Banco Central desse pais. Uma explicagio considerada plausivel para tal
comportamento enfatiza que, dada a forte credibilidade do puiblico em relacdo a sua
independéncia, o Banco Central alemio acaba sendo capaz de surpreender os agen-
tes, por estes ndo acreditarem numa utiliza¢o deliberada da politica monetdria com

6 Hibbs (1977) mostra que oito anos de governo republicano nos Estados Unidos levaram a um
acréscimo de mais de 2.5 pontos na taxa de desemprego.
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objetivos eleitorais. Assim, o comprometimento com a estabilidade de precos que
caracteriza a economia alema — e que resulta numa curva de Phillips menos inclina-
da, que pode ser favoravelmente explorada no curto prazo — faz com que pequenas
manipulagdes da politica monetaria produzam efeitos significativos em termos de
resultados econdmicos. Numa direcdao contrdria, a Nova Zelandia demonstrou a
mais forte evidéncia de ciclo politico monetdrio, indicando coeréncia com a falta de
autonomia (a época) do seu banco central.

Beck (1984), examinando dados para os Estados Unidos no periodo 1955-
1982, demonstra que, de uma forma geral, o Federal Reserve Bank nio muda a
politica monetaria antes das elei¢oes. Entretanto, sugere que a politica monetaria
€ mais expansiva sob governos democraticos do que sob republicanos. Golden e
Poterba (1980) também apresentam evidéncia de que o periodo eleitoral parece nio
exercer influéncias sobre a taxa de crescimento da oferta de moeda (M1) nos Es-
tados Unidos, no periodo pds-guerra, o que também é verdadeiro para transferén-
cias e outros indicadores de politica fiscal. Havrilesky (1987) destaca que a mudan-
¢a de um governo republicano para um governo democratico leva a um aumento
na oferta monetdria e vice-versa.

Outros estudos empiricos tém enfatizado a manipulagio da politica fiscal pe-
lo governo, com o objetivo de maximizar sua performance eleitoral. Tufte (1978)
demonstra que, numa amostra de vinte e sete economias democréticas, dezenove
apresentaram alguma evidéncia de ciclo politico, refletida especialmente no cresci-
mento mais acelerado da renda real disponivel em anos de elei¢oes.” Para os Esta-
dos Unidos, os resultados foram particularmente favoraveis, denotando que, num
total de doze elei¢des realizadas no periodo 1948-1976, oito demonstraram evi-
déncia de ciclo politico, refletido principalmente na manipulacao de transferéncias
pelo governo — maximizadas imediatamente antes do periodo eleitoral — e pela
redu¢io e/ou adiamento da elevagio das tarifas ou impostos publicos. Duas impor-
tantes criticas a esses resultados merecem ser mencionadas. Alt e Chrystal (1983)
argumentam que a evidéncia de acelera¢ao na renda real disponivel, reportada por
Tufte, pode indicar, muito mais, bom senso politico do que manipula¢do da politi-
ca fiscal, uma vez que a escolha do momento das eleicdes era uma varidvel sob
controle do partido que se encontrava no poder. Por outro lado, Hibbs (1987),
observou que o acelerado crescimento nas transferéncias do governo no final de
1972 resultava de mudancas na legislagao de politica fiscal entdo vigente.

Nessa mesma linha, Bizer e Durlauf (1990), analisando a dindmica dos impos-
tos nos Estados Unidos, mostram evidéncia de um ciclo politico or¢amentdrio, o
que também é apontado por Alesina (1988 e 1989) no que respeita a manipulagio
de transferéncias fiscais pelo governo. Ainda, Alesina et alli (1992) observam que

7 Os dados analisados compreendem o periodo 1961-72. Os resultados reportados para a Australia,
Bélgica, Canada, Chile, Costa Rica, Finlandia, Franca, India, Irlanda, Israel, Jamaica, Japio, Luxemburgo,
Nova Zelandia, Noruega, Suécia, Suica, Inglaterra e Estados Unidos demonstram que a renda real
disponivel cresceu mais nesses paises em anos eleitorais. Austria, Alemanha, Italia, Paises Baixos,
Filipinas e Uruguai ndo mostraram evidéncia de ciclo politico sobre a renda real disponivel
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o efeito das elei¢des sobre os déficits or¢amentarios na amostra de paises da OECD
¢ estatistica e economicamente significativo, o que sugere a adoc¢do de politicas
fiscais mais “frouxas” em anos eleitorais.

Conforme visto, os testes de ciclos politicos, de uma maneira geral, parecem
mostrar maior suporte empirico para varidveis relacionadas aos instrumentos de
politica econdmica, i.é, politicas monetaria e fiscal, que na opinido de alguns ana-
listas podem ser mais facilmente manipuladas. O impacto do calendario eleitoral
sobre resultados macroeconémicos como produto interno bruto, inflagdo e desem-
prego se mostra bem menos conclusivo. Ainda assim, evidéncia de ciclo politico
sobre o PIB nos Estados Unidos é propiciada por Haynes e Stones (1988 e 1989) e,
numa perspectiva partidaria, por Alesina e Sachs (1988), para o periodo pds-segun-
da guerra. Entretanto, a evidéncia empirica apresentada por Alesina et alli (1992)
para os paises da OECD nio suporta, em sua maioria, a hipétese de ciclos politicos
sobre as taxas de desemprego e de crescimento do produto interno bruto real. No
que respeita a inflacdo, os resultados reportados por esses autores sugerem um
crescimento pos-eleitoral nessa variavel, justificado pela adoc¢ao de politicas fiscais
e monetarias mais expansionistas e/ou por uma escolha oportunistica do melhor
momento (apds as elei¢des) para reajuste dos pregos regulados e das tarifas ptblicas.

5. CICLO POLITICO NO BRASIL

No debate sobre o impacto que a politica parece exercer sobre a performance
macroecondmica no Brasil, figuram, pelo menos, duas perspectivas distintas. Uma,
seguindo a ideia defendida e frequentemente difundida pela literatura econdomica,
sublinha a existéncia de uma relagio de causalidade entre regime politico e cresci-
mento da economia. Outra, inspirada na Teoria dos Ciclos Politicos e na Teoria da
Regulagdo de Peltzman e Stigler, destaca o comportamento maximizador de supor-
te politico por parte do agente regulador de precos.

Autores como Galenson (1959), De Schweinitz (1959), Huntington (1968),
Huntington e Dominguez (1975), Marsh (1979), Rao (1984), dentre outros, suge-
rem a existéncia de uma relacdo negativa entre democracia e desempenho econo-
mico. Em linhas gerais, essa abordagem defende que as pressdes populares, carac-
teristicas dos regimes democraticos, implicam em politicas distributivas que nao
sdo condizentes com as taxas de investimentos necessarias a promog¢do de um
crescimento rapido. Nesse sentido, crescimento econdmico e democracia aparentam
ser objetivos incompativeis. Por seu turno, a suposta “tranquilidade social e poli-
tica” — dada a insensibilidade dos governos frente as pressoes populares —, inerente
aos regimes autoritarios, reduz as incertezas em relagao a trajetoria futura da eco-
nomia, agindo favoravelmente em relagio a acumulacdo de capital necessaria para
promocdo do rdpido crescimento econdmico, seja pela atragao de investimentos
estrangeiros ou pela capacidade de aumentar a poupanca interna for¢ada.

Por outro lado, analistas como Dick (1974), Nordlinger (1970), Findlay (1990),
Olson (1991), North (1990), Przeworski (1990) e Barro (1990) contestam essa
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perspectiva e consideram “a autonomia do Estado como perniciosa para o desem-
penho econémico” (cf. Przeworski e Limongi, 1993, p. 180). Argumentam que
apenas as manifesta¢oes democraticas podem levar o Estado a agir em beneficio
do interesse geral e, nesse sentido, as formas de governo ditatoriais sdo vistas como
“uma fonte de ineficiéncia”. Todavia, a controvérsia em torno desta questao nao se
restringe apenas ao campo tedrico. Przeworski e Limongi (1993) destacam, em
dezoito estudos que examinaram, que a evidéncia estatistica em favor da democra-
cia ou do autoritarismo é inconclusiva, indicando que sob certas circunstancias,
ambos os argumentos podem ser verdadeiros.

Particularmente no que respeita ao caso brasileiro, estudos como os de Rao
(1984-85) e Cohen (1985) apontam a experiéncia do regime militar como um tipi-
co “exemplo de prosperidade autoritaria” (cf. Soares e Silva, 1989, p.129). Entre-
tanto, Soares e Silva (1989 p. 137)), ao compararem as taxas de crescimento da
economia brasileira durante o periodo democrético do pds-guerra (1945-64), com
as do periodo autoritario (1964-84), nio encontram evidéncia empirica de diferen-
cas significativas no desempenho dos dois regimes. Ressaltam, assim, que aquelas
“avaliagoes positivas do desempenho econémico do regime autoritario brasileiro
sao prematuras”. O foco de divergéncias parece residir na periodicidade adotada
naqueles estudos. No caso do trabalho de Rao, o periodo do regime autoritario
considerado (1960-78) engloba aproximadamente quatro anos de democracia, ou
seja 1960-64. Em relacdo a Cohen, o periodo autoritario foi considerado em aber-
to, i.é, 1964-76, e exclui, portanto, a recessdo do inicio dos anos 80. Isso implica
em taxas de crescimento mais elevadas e leva a uma conclusido equivocada de maior
eficiéncia do regime autoritdrio no Brasil. A simples extensdo desses periodos até
meados da década de 80 é suficiente para alterar, significativamente, os resultados
e conclusoes apresentadas. Conforme ressaltam Soares e Silva, quando se utiliza
uma série temporal para todo o periodo autoritirio (1964-84), a evidéncia estatis-
tica indica que a taxa de crescimento da renda per capita no Brasil ndo é afetada
pelo tipo de regime politico.

Serra (1979) também demonstrou forte insatisfacdo com esse tipo de aborda-
gem, ao destacar que o rdpido crescimento da economia brasileira no periodo
1968-74 nio se deu em fungao de maiores racionalidade e capacidade de acumu-
lagdo do regime autoritario. Antes, as taxas de crescimento mais elevadas resulta-
ram de condi¢Oes econdmicas mais favoraveis tanto da economia doméstica quan-
to da internacional. Ressalta, ainda, que a experiéncia histérica da economia bra-
sileira ndo mostra incompatibilidade entre o regime democratico e um desempenho
econdémico favoravel.

Numa outra linha de pesquisa, Paiva (1994) procura integrar as abordagens
que enfatizam a correlagdo entre desempenho econdmico e eleigdes, com aquelas
que destacam o comportamento dos precos em mercados regulados. Paiva (1994)
argumenta que uma estratégia otimizadora por parte do governo, tendo em vista
uma melhor performance eleitoral pode levar a um comportamento ciclico dos
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pregos regulados.® Na andlise do comportamento dos pre¢os no mercado de gaso-
lina no Brasil, no periodo 1964-84, Paiva apresenta evidéncia empirica de que o
prego desse produto foi reajustado abaixo da taxa de inflacdo na grande maioria
dos anos eleitorais. Por outro lado, em nove, dentre dez anos sem elei¢oes do pe-
riodo sob consideracdo, o reajuste desse preco foi sempre superior a inflagio.

Conforme esse autor, esses resultados sugerem a existéncia de um incentivo
(eleitoral) para que o regulador estabeleca precos mais baixos, proximo as elei¢oes,
e precos mais altos, quando o periodo eleitoral estd mais distante. Assim, a evidén-
cia sugere a presenca de um ciclo politico sobre a formagdo de precos nos mercados
regulados no Brasil, especialmente da gasolina.

6. CONSIDERACOES FINAIS

No contexto da Teoria dos Ciclos Politicos, os resultados apontados por este
estudo sugerem algumas consideracoes gerais.

Modelos que procuram mostrar a interdependéncia mutua entre economia e
politica tém sido amplamente testados e difundidos na literatura internacional e,
de uma forma especial, nos Estados Unidos e paises da OECD. A evidéncia empi-
rica propiciada por estas pesquisas € sugestiva na indica¢io de que a varidvel poli-
tica, especialmente a eleitoral, revela ser importante determinante das flutuagoes
ciclicas da economia. Assim, parece existir um consenso de que a Teoria dos Ciclos
Politicos — quer seja numa concepgao partidaria ou, seguindo Nordhaus (1975),
oportunistica — mostrase consistente com o desempenho politico-econdmico de
diversas sociedades democraticas modernas, ndo obstante surjam, frequentemente,
divergéncias em relacdo a intensidade ou a forma através da qual esses ciclos se
manifestam.

A evidéncia tende a ser mais favordvel em relacdo a varidveis como politicas
monetdria e/ou fiscal, em concordincia com a noc¢do de que os instrumentos de
politica macroeconémica sao mais facilmente manipulados pelas autoridades. Por
outro lado, os testes empiricos de ciclos politicos sobre varidveis tais como produ-
to interno bruto e desemprego tém sido bem menos conclusivos.

No que diz respeito a economia brasileira, os resultados empiricos reportados
por Paiva (1994) apontam um comportamento ciclico eleitoral na formagio dos
pregos regulados (especialmente da gasolina), sugerindo a possibilidade de existén-
cia de ciclos politicos no Brasil.

8 Paiva (1994), utiliza como referéncia teérica o modelo desenvolvido por Peltzman (1976) que, em
linhas gerais, procura mostrar que o prego regulado é determinado de forma a maximizar os ganhos
politicos do agente regulador. A esse modelo original, incorpora — numa referéncia a abordagem de
ciclos politicos de Nordhaus (1975), McCallum (1978) e Alesina (1987) e outros — a hipdtese de que a
proximidade das eleigdes afeta significativamente as decisoes do governo.
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