
Ricardo Borges Gama Neto

Eleições, Economia e Ciclo Político:
uma Revisão da Literatura Clássica*

Nas democracias, a autoridade dos gover

nos para regular a vida nas sociedades ocorre a 

partir da delegação dos cidadãos aos políticos, 
do uso do poder de Estado via eleições livres e 
limpas. Contudo, em nenhum regime demo
crático, os políticos são impositivamente obri
gados a cumprir sua plataforma de campanha 
eleitoral. N o  entanto, para continuarem no 
poder, eles necessitam de apoio eleitoral dos 
cidadãos nas próximas eleições. Desse fato sur
ge o seguinte questionamento: como os políti
cos que estão no governo manipulam ou não as 
normas que regulam a atividade econômica a 
seu favor?1 E o que tenta responder uma abor
dagem teórica que tem sido desenvolvida na 
Economia Política desde os anos 1970: a teoria 
dos ciclos político-econômicos.

A  argumentação básica da teoria dos ciclos 
político-econômicos é a de que nas democra
cias existe uma relação intrínseca entre o estado 
da economia e o apoio individual dos eleitores 
ao governo. Como afirmam Lewis-Beck e Steg- 
maier (2000, p. 211), dentre as questões de 
uma típica agenda do eleitor, a mais constante 
e de mais forte impacto é a situação da econo
mia, e “o descontentamento do cidadão com a 
performance econômica aumenta substancial
mente a probabilidade do eleitor votar contra 

o governo” .

Introdução A  conturbada história política e econômi
ca da América Latina nas duas últimas décadas 
do século passado possui vários exemplos de 
comportamentos oportunistas dos governan
tes na administração da política macroeconô
mica. O  Plano Austral (1985), na Argentina, e 
o Plano Cruzado (1986), no Brasil, são muitas 

vezes percebidos como programas de estabi
lização macroeconômica que foram gerencia
dos para aumentar a popularidade do governo 
junto ao eleitorado. N o  entanto, o sucesso ini
cial de ambos foi substituído pelo fracasso no 
período pós-eleitoral,2 marcado pela desorga

nização econômica, alta inflação e moratória da 
dívida externa.

N a  última eleição presidencial brasileira 
(2006),3 o Executivo federal foi acusado, por 
parte da imprensa e pela oposição, de manipu

lação dos gastos públicos para favorecer a posi
ção eleitoral do chefe do governo. Em 2005, 
os recursos do Orçamento federal para o prin
cipal programa social do Governo Lula, o Bol
sa Família, foram de 4 bilhões de reais; em 2006, 
a União aumentou em 100% os recursos desti
nados ao programa. O  desembolso com o Bolsa 
Família seguiu uma lógica eleitoral: em junho 
foram gastos 597,7 milhões de reais; no mês 
seguinte ocorreu um acréscimo de 60% no 
volume de recursos. N o  Nordeste, região que 
apresentava o maior índice de intenção de vo

tos ao presidente Lula, o aumento em julho foi
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maior: 93% (de 245,8 milhões para 473,8 

milhões de reais). O  aumento dos gastos do 
governo com o Bolsa Família ocorreu princi
palmente nos meses mais próximos da eleição. 

Até junho de 2006, a média mensal de dis
pêndio com o programa era de 577 milhões de 
reais. “A  partir daí, a média mensal (para se 
desembolsar todos os recursos orçados para

2006) aumenta em 44%, para RS 800 mi
lhões, acompanhando meses eleitoralmente 

decisivos, como julho, agosto, setembro e, em 
caso de segundo turno, outubro)” .4

Na primeira parte deste artigo, apresenta

remos os Modelos Oportunista e Partidário 
Não-racional, discutindo as contribuições de 
William Nordhaus e Douglas Hibbs. Na se

gunda parte, vamos analisar os Modelos Opor
tunista e Partidário Racional, apresentando as 
idéias de Kenneth Rogoff, Alberto Alesina, 
Torsten Persson e Guido Tabelline. Na tercei
ra, faremos uma avaliação sobre a evidência 
empírica da existência de ciclos políticos, para 
então concluir.

Modelos Oportunista e Partidário 
Não-racional

Os estudos desenvolvidos pela Economia 
Política sobre a relação entre ciclos eleitorais e a 

economia procuram analisar de que forma os 
governantes influenciam a evolução da econo
mia conforme suas expectativas de vitória ou 
derrota no pleito eleitoral futuro. Essa literatu
ra vem se desenvolvendo desde meados dos 
anos 1970,5 particularmente pelos economis
tas norte-americanos William Nordhaus (1975) 
e Douglas Hibbs (1977).6 Estes pesquisadores 
estabeleceram os principais pontos de inflexão 
na teoria, divergindo principalmente sobre o 

papel dos partidos políticos, da ideologia, da 
racionalidade e das preferências dos eleitores. 
As primeiras pesquisas nesse campo de estudo

têm como unidade de análise os Estados Uni
dos e os países europeus.8 Com a expansão da 
democracia nos anos 1980, essa abordagem 

passa a ser utilizada para explicar o comporta

mento dos governantes em relação aos eleitores 
nos novos regimes democráticos.

A  literatura sobre ciclos político-econômi
cos desenvolveu-se tendo como principal ob
jeto de estudo o comportamento dos governos 
dos Estados nacionais. N o  entanto, no início 
da década de 1990, Rogoff (1990) já advertia 
sobre a necessidade de trabalhos empíricos que 
analisassem governos subnacionais e locais para 
melhor compreensão do fenômeno, com a van
tagem de já haver maior número de observa
ções para a análise empírica.9

Existem duas premissas básicas na teoria 
dos ciclos político-econômicos: (1) a opinião 

dos eleitores sobre o governo varia de acordo 
com o desempenho da economia -  nível de 
emprego, taxa de inflação, custo de vida, carga 
tributária e crescimento econômico —, e o voto 
pode alterar essa situação a partir da troca de 
governos. Será a partir da avaliação do desem
penho do governo que os eleitores decidirão 
penalizá-los ou não nas próximas eleições; e (2) 
o governo sabe qual avaliação os eleitores fazem 
das condições macroeconômicas do país: se 
negativa, ele irá buscar compatibilizar o estado 
atual da economia para o mais próximo possí
vel do ideal esperado pelo eleitorado. Em uma 
situação negativa junto ao eleitorado, os gover

nos podem ser tentados a explorar a chamada 
Curva de Phillips,1 trocando mais emprego 
hoje por inflação num futuro próximo.

A  análise do comportamento dos gover
nos quanto à relação entre economia e votantes 
produziu quatro modelos empíricos centrais. 
Eles percorrem duas dimensões básicas: se o 
comportamento do governo é oportunista ou 
partidário (ideológico), e se o comportamento 

do eleitorado é racional ou não.
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Quadro 1
Classificação dos Modelos de Ciclos Político-Econômicos

Eleitores G overnos

M ode los O p o rtu n is ta s M ode los P a rtidá rio s

C om p o rtam en to  não-racional N o rd h a u s  (1 9 7 5 ) H ib b s  (19 7 7 )

C om portam en to  racional R ogoff e S iebert (1988) 
Persson e Tabellin i (1990)

A lesina (1987)

Fonte: A lesina, R oubin i e C ohen  (1997) apitd  Borsani (2003, p. 59).

Os modelos da teoria que tomam o com

portamento do eleitor como não-racional par
tem do princípio de que a formação das expec
tativas dos votantes ocorre de forma adaptativa 
e “míope” , pois estes levam em conta apenas o 
passado recente. A o  contrário, os modelos ra
cionais defendem que os votantes agem cons
cientemente, de forma estratégica, e, dessa 
forma, não avaliam apenas o passado recente, 

mas também as repercussões futuras de suas 
escolhas.

O  modelo de comportamento governa
mental elaborado por W illiam  Nordhaus 
(1975) é conhecido na literatura como Opor
tunista Não-racional, e se sustenta em cinco 

premissas básicas (as três primeiras referentes 

aos governantes e as duas últimas aos eleitores): 
(1) todos os políticos objetivam maximizar a 
probabilidade de se manter no poder, a oposi
ção é sempre a segunda opção; (2) o partido no 
poder consegue interferir nos níveis de preços, 
desemprego e crescimento da economia atra
vés da manipulação das políticas monetária e/ 
ou orçamentária. Essa interferência tem signi
ficativo impacto nos resultados eleitorais; (3) o 
sistema político encontra-se dividido em dois 
grupos (ou até mesmo em dois partidos): um 
no governo e outro na oposição; ambos pos

suem informações perfeitas quanto à preferên
cia dos eleitores; (4) todos os eleitores têm as 
mesmas preferências: maior nível de emprego e 
menor inflação possível; no entanto, os votan
tes não possuem informações claras sobre as 
preferências dos políticos; e (5) os eleitores são 
retrospectivos, suas escolhas são sempre basea
das no recente desempenho do governo.

De acordo com Nordhaus (1975), o ciclo 
econômico de curto prazo em uma economia 
pode ser caracterizado como uma Curva de 

Phillips normal, acrescentando-se as expecta
tivas dos eleitores quanto à sua evolução.11 O  

comportamento endógeno dos políticos é sem
pre buscar manter-se no poder. Assim, o di
lema econômico pode ser representado como 
uma escolha pública entre desemprego versus 
inflação. Os políticos no governo são sempre 
tentados a fazer essa escolha, reduzindo o 
desemprego, se estiverem próximos da eleição 
em situação de desvantagem junto ao eleitora
do. Caso o governo resolva intervir na eco
nomia, ele tornará a Curva de Phillips de curto 
prazo mais favorável. Contudo, a longo prazo, 
ela se tornará mais desfavorável. Os eleitores 
não têm informação sobre a natureza do trade- 
o f f  entre essas variáveis macroeconômicas 
fundamentais.
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Figura 1
Modelo Oportunista Não-racional

In flação

------------ ►

Desemprego

A  Figura 1 representa a lógica do Modelo 
Oportunista Não-racional. Suponhamos que a 
economia no período anterior às eleições en

contra-se no ponto C, que é um ponto na 
Curva de Phillips de longo prazo. Para aumen
tar seu poder eleitoral, o governo passa a adotar 
uma política econômica mais expansionista, 
acelerando o crescimento econômico e redu
zindo o desemprego, que não é acompanhada 

por aumento significativo da taxa de inflação 
(representada pela Curva de Phillips pouco 

inclinada). Os eleitores são míopes e votam no 
partido do governo, tendo como referência da 
situação da economia o ponto B (que designa 

na realidade uma situação de desequilíbrio, mas 
ainda sustentável). Os votantes não percebem 
de imediato o aumento da inflação, ajustando 
suas expectativas mais lentamente do que a real 
situação da economia.

Após as eleições, o governo tem de adotar 
uma política econômica mais restritiva. O

aumento da inflação, derivado do desequilí
brio provocado, tende a produzir perdas fu
turas no bem-estar da sociedade. Se o governo 
não tentar reintroduzir a economia no ponto 
C, ela poderá aumentar o desequilíbrio e atin
gir o ponto A  (o ponto mais desfavorável da 

figura).
As flutuações nos ciclos econômicos, pro

duzidas pela interferência política, tendem a se 
repetir nas próximas eleições. Os eleitores, por 

sua vez, esquecem-se das recessões pós-eleito- 
rais e se atêm mais às condições econômicas 
presentes. Assim, caso os políticos que estão no 

governo se sintam ameaçados por uma possível 
derrota eleitoral, eles procurarão estimular in
devidamente o crescimento econômico antes 

das eleições, para depois, se vencerem, adota
rem novamente políticas restritivas.

Foram realizadas várias críticas ao modelo 
de Nordhaus (1975). Uma delas, mais empíri
ca, centra-se na capacidade real dos governos

94



de interferir na economia. Nos casos de países 

onde a política monetária é gerida por bancos 
centrais independentes, ela é bastante restrita. 
Mas a crítica mais séria refere-se ao comporta
mento não-racional dos votantes.

Com o desenvolvimento da teoria das 

expectativas racionais, o modelo de Nordhaus 
(1975) demonstrou suas limitações.12 Surgi
ram trabalhos que buscavam conciliar a hi

pótese de ciclos econômicos induzidos poli
ticamente com a idéia de que os votantes 
poderiam antecipar racionalmente as conse

qüências das mudanças nas políticas econô

micas.
A  teoria das expectativas racionais13 afir

ma que os agentes econômicos, no nosso caso, 
políticos e eleitores, são racionais. Isso significa 
que suas decisões são operadas visando à maxi
mização do ganho. Os atores buscam realizar a 
melhor escolha possível dentro das restrições 
existentes à sua ação. As decisões são focaliza
das no futuro (forward looking)-, por isso, os 

agentes precisam coletar toda a informação não- 
enviesada disponível para a formação de suas 

expectativas. Assumindo que os eleitores pos
suem informações verdadeiras a respeito da 
dinâmica macroeconômica -  crescimento eco
nômico, inflação, estoque de moeda o go
vernante não poderá utilizar as políticas econô
micas de forma oportunista porque os eleitores 
votam racionalmente e possuem a mesma in
formação que o governo. Para a teoria das 
expectativas racionais, a situação da economia 
somente se afastará do esperado se houver um 
choque de informação causado por fatos não- 
previsíveis ex-ante.

Hibbs (1977) promove a primeira revisão 
do modelo de Nordhaus,14 e suas críticas cen
tram-se, especialmente, em duas premissas bá
sicas do Modelo Oportunista Não-racional: os 
eleitores têm idênticas preferências e o com

portamento dos governos é sempre oportunis
ta. Seu modelo adota a premissa de que os po
líticos são motivados por ideologias diferentes,

e procuram ganhar as eleições para adotar um 
programa de governo partidário.

O  Modelo Partidário Não-racional, de 

Hibbs (1977, 1987a, 1987b), possui as se
guintes premissas básicas: (1) os votantes são 

diferentes, com preferências heterogêneas e 
fixas (posicionamento ideológico) quanto às 
funções de utilidades individuais dos níveis de 
inflação, desemprego e crescimento. Os elei
tores analisam a economia e escolhem, nas elei
ções, o partido da direita ou da esquerda. Como 
o de Nordhaus (1975), o modelo de Hibbs 
aceita que os eleitores votam retrospectivamen
te e são míopes; (2) o sistema político é com
posto por dois partidos, um no governo e ou

tro na oposição. As preferências partidárias 
quanto ao estado ideal da economia são di
ferentes. Partidos de esquerda preferem mais 
emprego e crescimento, dando menos im
portância ao problema da inflação. Os partidos 
de direita têm preferências opostas, se preo
cupam mais com a taxa de inflação do que com 
o emprego e o crescimento. Por mais que dese
jem chegar ao poder, os partidos têm como ob
jetivo principal implementar seus programas 
partidário-ideológicos.

Segundo Hibbs (1977, 1987a, 1987b), 
há diferentes combinações de desemprego e 
inflação na economia, e, em face disso, os elei

tores possuem preferências heterogêneas de 
política econômica, pois cada uma dessas 
combinações gera diferentes efeitos distribu

tivos. Uma política mais restritiva, que cause 
maior desemprego, afeta mais intensamente as 
classes trabalhadoras, enquanto uma política 

mais expansionista afeta as classes mais ricas. 
Esse pesquisador fundamenta suas hipóteses 
em várias pesquisas feitas nos Estados Unidos e 

Inglaterra, obtendo como resultado que a 

população de baixa renda preocupa-se mais 
com desemprego e os mais favorecidos com a 
inflação, diferentes preferências que estão cris

talizadas no continuum ideológico esquerda- 
centro-direita.
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Quadro 2
Preferências dos Partidos Políticos nas Sociedades Industriais Avançadas em Relação a Vários

Objetivos Econômicos

S o c ia lis ta s - tra b a lh is ta s C e n tro C onservadores

O Pleno emprego Estabilidade de preços> Equalização da distribuição
1ET de rendao

i ) Estabilidade de preços
-o Expansão econôm ica
d Estabilidade econôm ica E quilíbrio na Balança de
Vo Pleno emprego Pagam entos<u'O Equalização da

“O distribuição de renda
.5 Estabilidade de preços Expansão econôm ica'OC
<05 E quilíbrio na Balança de
«-*1-4o Pagam entos
a-Ê E quilíbrio na Balança de Equalização d a  distribuição
•— 

>—■( Pagam entos de renda

Fonte: H ibbs (19 77 , p. 1.471).

O resultado das eleições dependerá das 
condições econômicas existentes e da distribui
ção de preferências dos votantes. As classes tra

balhadoras são mais sensíveis ao problema do 
desemprego, por isso tendem a votar em parti

dos de esquerda (socialistas e trabalhistas), as

sumindo assim a possibilidade de uma inflação 
mais alta. A  base eleitoral dos partidos conser
vadores é a classe mais abastada da sociedade 

(como os setores financeiro e industrial), que 
possui forte aversão ao risco de aumento da 

inflação.

Figura 2 
Modelo Partidário Não-racional

Inflação
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A  Figura 2 demonstra a dinâmica do M o
delo Partidário Não-racional de Hibbs (1977). 
Imaginemos que a economia encontra uma si
tuação de equilíbrio no ponto B, e que um 
partido conservador (de direita) vence o pleito 
eleitoral. O  partido vence a eleição prometen
do reduzir a inflação; então, ao assumir o go
verno, procura mover a economia ao longo da 
CPcp até atingir o ponto C. Como os resulta
dos da nova política econômica são bastante 
defasados em relação à decisão do partido do 
governo de mover a economia ao longo da 
CPcp, Hibbs (1977, 1987a, 1987b) defende 
que a movimentação da Curva de Phillips de 
curto prazo tem pouco impacto sobre o ajuste 
das expectativas. O  comportamento da curva 
de curto prazo é relativamente estável e os erros 
de previsão do passado têm pouco impacto na 
formação futura das expectativas.

Imaginemos o seguinte caso: a economia 
encontra-se no ponto C, e agora a vitória é de 
um partido de esquerda. A  partir do modelo 
de Hibbs, irá ocorrer uma mudança na política 
econômica. O  novo governo adotará medidas 

expansionistas até atingir o ponto A  da figura, 
onde se encontram baixo desemprego e infla
ção acima do ponto de equilíbrio.

Essa estrutura bipolar (direita e esquerda) 
é enganosa, haja vista que, nas democracias, 
posições ideológicas extremas raramente têm 

ampla base no eleitorado. Na maioria das ve
zes, partidos e votantes de centro decidem a 
eleição. Outro fato importante a ser observado 

é que as políticas econômicas não são adotadas 
apenas como resultado da escolha do eleitora
do. Alternância democrática não significa mu

danças econômicas radicais.
Tanto o Modelo Oportunista de Nor- 

dhaus (1975, 1989) quanto o de Hibbs 
(1977, 1987a, 1987b) pecam em pelo menos 
três aspectos-chave: o primeiro relaciona-se às 

expectativas racionais dos atores -  esses pesqui
sadores não aventam a possibilidade de o elei
torado comportar-se tão estrategicamente quan

to os atores polídcos; segundo, o caráter negati
vo dado ex-ante à influência governamental ou 
par tidária nas políticas econômicas -  ambos os 
ciclos político-eleitorais têm como resultado flu
tuações que produzem ineficiência a longo pra
zo; por fim, ambos os modelos produzem teo
rias rígidas de mudança política ao imaginarem 
resultados sempre idênticos. N o  Modelo Opor
tunista, o governo, sempre que estiver em difi
culdade de se reeleger, irá procurar alterar a 
Curva de Phillips de curto prazo, gerando mais 
emprego, e depois adotando uma política mais 
restritiva para reduzir a inflação. N o  Modelo 
Partidário, um governo de direita sempre busca 
reduzir a inflação e o de esquerda estimular o 

emprego.
As falhas instrumentais dos modelos não- 

racionais de ciclos político-econômicos exigi

ram uma reformulação importante da teoria. 
O  pressuposto da formação adaptativa das ex
pectativas foi fortemente criticado, não apenas 

por ser altamente questionável a premissa de 
que os votantes são míopes, mas principalmen

te porque não é crível que o eleitorado seja eter
namente enganado. Os atores econômicos e os 
votantes logo aprenderiam como os governos 
se comportam, e antecipariam as conseqüên

cias das escolhas sempre fixas. Não é crível tam
bém que os governos possam manipular siste

maticamente a economia, provocando ciclos de 
inflação e desemprego específicos.

Modelos Oportunista e Partidário 
Racional

A  partir dos anos 1980, novos modelos de 
ciclos político-econômicos surgem no desen
volvimento da teoria, incorporando a perspecti
va dos eleitores como atores racionais. Rogoff 
(1990) e Persson e Tabellini (1990) assumem 
esta posição, elaborando um Modelo Oportunis

ta Racional que incorpora à Curva de Phillips 
clássica (inflação versus desemprego) um termo 
que mede a competência governamental. Essa
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competência pode ser definida como a capaci
dade do governo de resolver problemas no 
momento em que surgem, e gerenciar o funcio
namento da economia da forma mais eficiente 
possível.

O  Modelo Oportunista Racional elabora

do por Persson eTabellini (1990) possui como 
premissas: (1) todos os votantes têm idêntica 
preferência: maximizar a utilidade esperada de 

seu bem-estar; (2) o sistema partidário é com
posto por dois partidos, um no governo e ou
tro na oposição, e a primeira preferência dos 
políticos é manter-se no poder; (3) as eleições 
são independentes, as condições nas quais ocor
reram a anterior são únicas e não afetam direta
mente a eleição posterior; (4) o equilíbrio da 
economia pode ser representado por uma Cur
va de Phillips com expectativas aumentadas, 

adicionando um termo que mede a competên
cia do governo; e (5) as expectativas dos eleito
res sobre a inflação são racionais.

A  reeleição de um governo depende de 

quão competente ou não ele pareça diante do 
eleitorado. O  governo procura demonstrar ser 

mais competente do que é aos eleitores, au

mentando o nível de crescimento do Produto 
Interno Bruto (PIB) perto do período eleitoral. 
Os governos procuram utilizar a política mo

netária para aumentar a taxa de crescimento da 
economia. A  hipótese central do Modelo Opor
tunista Racional de Persson eTabellinni (1990) 

é que os ciclos políticos acontecem em razão da 

diferença temporal entre o momento em que 
ocorre a inflação e o conhecimento desta pelos 
eleitores (a informação sobre a inflação é assi
métrica, os governantes conhecem primeiro do 
que a população). O  crescimento econômico 
surge sempre primeiro no cenário político e a 
inflação depois.

O  modelo de Rogoff (1990) diferencia-se 
especialmente do anterior por centrar sua aná
lise na crença de que os governos utilizam prin
cipalmente o gasto público e as políticas fiscais 
como mecanismo de produção de ciclos eleito

rais. Nesse caso, a competência deve ser medi
da como a capacidade do governo de produzir 
mais bens e serviços dentro de determinada 
restrição orçamentária. N o  período pré-eleito- 

ral, o governo é incentivado a comportar-se de 
forma a reduzir o nível de impostos abaixo do 
ótimo e os gastos acima do ideal.

Ambos os modelos de ciclos político-eco
nômicos defendem que a expansão da econo
mia, que se materializa em maior inflação e 
menos desemprego, ocorre pouco antes das elei

ções. Contudo, não ocorre recessão pós-eleito- 
ral, como preconizaNordhaus (1975). O  go
verno competente distorce a economia para 

mais à frente resolver o problema, o que o torna 
mais competente ainda. Rogoff e Silbert (1988, 
p. 12) afirmam que

[...] it should be emphasized that elections 
are not necessarily a bad thing, just because 
they result in excessive inflation or a subop- 
timal distribution o f tax distortions over 
time. By holding elections, the public get a 
more competent government, on average.15

O  último modelo de ciclos eleitorais é o 

Partidário Racional. Alesina e Rosenthal (1985) 
eAlesina (1987,1988), utilizando a teoria das 
expectativas racionais16 e elementos do modelo 
partidário de Hibbs, encontraram fortes evidên

cias do impacto das eleições legislativas que ocor
rem no meio do mandato dos presidentes nor- 
te-americanos (m idterm ) sobre as preferências 
das políticas econômicas executadas. Quando 
os eleitores tendem a fornecer maioria parlamen
tar à oposição, como forma de moderar as prefe
rências econômicas do governo, as políticas 
econômicas passam a refletir uma mescla das 
preferências dos partidos democratas e 
republicanos.1

N o  modelo proposto por Alesina (1987, 
1988), a economia é apresentada por uma 
Curva de Phillips acrescida de expectativas. É 

introduzida também uma nova variável, o cres
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cimento real dos salários, que sofre aumento 

antes da inflação. Para Alesina, no sentido de 
antecipar as conseqüências da nova situação 
política, os agentes econômicos tentam fixar 

determinada taxa de crescimento nominal para 

os salários, igual à inflação esperada. Como 
observa Drazen (2000, p. 254), “ [...] nominal 
wage increases reflect rationally anticipated in- 
flation at the time the contracts is signed [...]”.18

As premissas do Modelo Partidário Racio
nal são as seguintes: (1) os votantes escolhem 
partidos que prometem maximizar sua utilida

de esperada. Os eleitores possuem preferências 
heterogêneas em relação aos principais índices 

da economia (inflação, desemprego e cresci

mento econômico), e é a partir da convergên
cia entre suas preferências pessoais com os pro
gramas partidários que decidem escolher em 
quem votar; (2) o sistema partidário é compos
to por dois partidos ideologicamente diferen
ciados. Os partidos possuem preferências dis
tintas quanto à Curva de Phillips, os de direita 
preocupam-se com a inflação e os de esquerda 
com o desemprego e o crescimento econômico; 

(3) o equilíbrio da economia pode ser repre
sentado por uma Curva de Phillips com expec
tativas aumentadas; e (4) as expectativas dos 

eleitores sobre a inflação são racionais.
O  ciclo político é decorrente da incerteza 

quanto ao resultado do processo eleitoral. As 
expectativas sobre a inflação futura depende 
de quem vai ganhar as eleições. Todos os eleito
res individualmente têm suas preferências 
quanto à taxa de inflação e os benefícios do 
crescimento dos salários; contudo, a distribui

ção das preferências dos eleitores é desconheci
da. Não obstante, os partidos e votantes serem 

racionais, eles não conseguem prever com exa
tidão quem ganhará a eleição. Caso contrário, 
se houvesse certeza dos resultados, não haveria 
ciclos, isto porque, sendo os atores racionais, 
antecipariam as conseqüências econômicas das 
eleições. N o  modelo de Alesina (1987,1988), 
os eleitores são prospectivos, conhecem as pre

ferências partidárias, o que lhes permitem an
tecipar a política econômica a ser adotada. Isto 
permite aos atores calcular o que pode ocorrer 
com a probabilidade de vitória de cada partido 
quanto à inflação.

Alesina (1987,1988) imagina um mode
lo de jogos repetidos, onde um partido ganha 
um mandato dividido em dois períodos claros: 
um eleitoral e outro não eleitoral. Ambos os 
partidos possuem preferências positivas em re
lação ao crescimento econômico. Independen
temente da ideologia, as variáveis que separam 
os dois contendores em campos opostos são 
inflação e salários. Supondo que um partido de 
esquerda ganhe a eleição, no primeiro período 
do mandato haverá incentivo à expansão econô
mica, com inflação mais alta e desemprego abai
xo da taxa natural. Caso o vitorioso seja um 

partido de direita, o processo será diverso, com 
crescimento econômico mais restrito, inflação 
mais baixa e desemprego acima da taxa natural.

Na segunda fase do mandato, uma vez 
conhecido o partido vitorioso e a política eco
nômica adotada, não existe fator de incerteza, 
todos os atores na sociedade são capazes de an
tecipar as conseqüências econômicas do resul
tado eleitoral,19 procurando maximizar sua uti
lidade esperada. Desfeita a incerteza inerente 
às eleições, as taxas de crescimento e inflação 

tendem, no futuro próximo, a se tornarem neu
tras; desta forma, o ciclo econômico induzido 

economicamente logo desaparece.20 O modelo 
proposto por Alesina (1987, 1988) promulga 
que as flutuações cíclicas da inflação e do em
prego são de curto prazo, ocorrem apenas na 
primeira fase do mandato e decorrem da dis
puta eleitoral. Hibbs (1977), ao contrário, acre
dita que o ciclo ocorre durante todo o governo.

Drazen (2000) apresenta um sumário das 
principais críticas realizadas ao Modelo Partidá
rio Racional de Alesina. A  primeira delas refere- 
se à questão da antecipação dos salários antes 
das eleições. Drazen observa que se os agentes 
econômicos são racionais, eles tenderiam, com
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a experiência adquirida com as flutuações eco

nômicas pré-eleitorais, a adiar qualquer toma
da de decisão, especialmente quanto a aumen
to de salários, até conhecer o resultado das 

eleições. Uma segunda crítica, mais empírica, 
afirma que o modelo de Alesina, com dois par
tidos, somente é aplicável aos Estados Unidos, 

onde os partidos não possuem diferenças ideo
lógicas significativas, produzindo ciclos eleito
rais de curta duração. Contudo, as diferenças 
ideológicas e as interações partidárias nos legis
lativos dos sistemas multipartidários são mais 
complexos que a realidade norte-americana faz 
crer. Por fim, a questão da incerteza. Segundo 
Drazen (2000, p. 266),

the final criticism concerns the central role 

player by uncertainty about who w ill w in an 

election. The rational partisan model pre

dicts a positive correlation between the ex

tent o f  the electoral surprise and the size o f  

post electoral movements in real economic 

activity. I f  an election outcome can be well 

predicted, there should be little uncertainty 

about monetary policy after the election, and 

hence little effect on economic activity.21

Contudo, quando considerados indivi

dualmente, o grau de incerteza do processo elei
toral pode ser bastante variado, e seu impacto 
sobre o ciclo eleitoral difícil de ser medido.

Evidência Empírica dos Ciclos 
Políticos

Terminamos a seção anterior destacando a 
dificuldade de medição do impacto do pro
cesso eleitoral sobre a dinâmica macroeco
nômica. Como foi visto, a noção central da 
teoria dos ciclos eleitorais é de que a trajetória 
de uma economia pode ser afetada por moti
vações políticas dos governos, especialmente as 
de cunho eleitoral. Por mais lógica que essa 
afirmação pareça, ela não é inconteste, ao 
contrário, há forte questionamento sobre a

evidência empírica de que os governos, em face 
do risco de perderem as próximas eleições, al
teram deliberadamente a política macroeco

nômica para afetar a Curva de Phillips de curto 

prazo. Drazen (2000, p. 238) afirma clara
mente que:

the opportunistic model has been widely 

tested econometrically both for the United 

States and for other countries, with the bulk 

o f  studies finding little support for the basic 

Nordhaus model o f  a political cycle in econ

om ic activity [...] It is neither possible nor 

useful to summarize all o f  the studies except 

to say there is fairly clear rejection o f  the 

simple model for the United States.22

N o  entanto, ele considera que há evidên
cias que corroboram a validade dos modelos de 
ciclos partidários.23 Clark (2003) discorda. 
Franzese Jr. e Jusko (2006) destacam que a 
análise comparada dos ciclos eleitorais demons
tra que, na realidade, há profunda inconsistên
cia nos resultados empíricos.24

Norpoth (1985, p. 180 ^W Lew is-Beck 
e Stegmaier, 2000) afirma que há pouca dúvida 
de que o estado da economia seja importante 

para a popularidade presidencial norte-ameri

cana;25 o problema real é saber quais variáveis 
contam para a análise empírica e como elas se 
estruturam.

Os modelos empíricos utilizam diversas 
variáveis independentes:26 Nordhaus (1975), 
desemprego; Tufte (1978), desemprego, ren
da e popularidade do candidato; Fíibbs (1977), 
desemprego; Hibbs (1987), renda pessoal; 
Lewis-Beck e Paldam (2000), popularidade e 
PIB; Krause (2004), crescimento da renda pes
soal. Nos últimos anos, os pesquisadores da 
teoria dos ciclos políticos têm tentado equacio
nar o problema da validade das variáveis in
dependentes e dependentes e das medidas de 
comparação que devem ser empregadas. Não 
parece haver uma resposta única. De acordo 
com Lewis-Beck e Stegmair (2000, p. 211):
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[...] the answer varies from country to coun

try. It could be unemployment, inflation, or 

grow th, perhaps measured perceptively, 

perhaps at a lag. That measurement variabil

ity is not a theoretical weakness. Rather, it 

incorporates, as it should, the institutional 

history o f  economic performance and statis

tical reporting in that particular country. Also, 

it is in harmony with the value o f  specifying 

political context, as is done in the positive 

cross-national studies. Electoral institutions, 

which shape the distribution o f  political eco

nomic responsibility in a nation, can affect 

much. Where government is led by one par

ty, rather than several in coalition, the econ- 

omy-polity link is especially firm.27

O  M odelo Oportunista de Nordhaus 
(1975) serviu de referência para a maioria dos 
estudos posteriores sobre o problema. Exami

nando a relação entre taxa de desemprego e 
eleições nacionais para nove países entre 1947 
a 1972, esse autor encontrou evidência de ci
clos eleitorais sobre o nível de emprego para os 
Estados Unidos, Alemanha e Nova Zelândia. 
Os dados demonstraram modesta indicação 
para França e Suécia, e nenhuma para Austrá
lia, Japão e Inglaterra. Nordhaus destaca que o 
comportamento da taxa de desemprego nos 
Estados Unidos comporta-se como predito pela 
teoria nas eleições de 1948, 1952 e 1956. Antes 

da disputa eleitoral, elas declinavam acentua- 
damente para logo depois do fim das eleições 
aumentarem novamente. A  taxa de desempre

go também declinou antes das eleições de 1964 
e subiu depois das eleições de 1968, voltando 
a cair antes de 1972.28

Ainda nos anos 1970, um conjunto im
portante de trabalhos — Wright (1974), Tufte 
(1978), Fair (1978), Frey e Schneider (1978) 

e MacRae (1977) -  corroboram de forma geral 

às conclusões de Nordhaus (1975). Contudo, 
a partir do final da década começaram a surgir 

críticas severas à hipótese de que o governo al
tera a dinâmica da economia para melhorar sua

posição junto ao eleitorado. McCallum (1978), 
perfazendo os passos de Nordhaus, não encon
tra evidência empírica da existência de ciclos 
político-econômicos nas taxas de desemprego, 
em períodos pré-eleitorais nos Estados Unidos, 
entre 1948 a 1976. Lachler (1978), Golden e 
Poterba (1980) e Beck (1987) também criti
cam a falta de consistência empírica da teoria 
dos ciclos eleitorais.

Tufte (1978) apresenta evidências de ex
pansão da quantidade de moeda ofertada pelo 
Federal Reserve (FED), em decorrência de 
períodos eleitorais entre os anos 1950 e 1970. 
O  ciclo eleitoral seria caracterizado por uma po

lítica monetária expansionista nos dois anos an
teriores às eleições, para ser reduzida nos poste

riores. Essa afirmação era interessante, pois 
entrava em confronto com a visão comum do 
elevado nível de autonomia do FED vis-à-vis 
às disputas políticas nacionais. Beck (1987) 
observa que o agregado monetário nos Estados 
Unidos das décadas de 1960 a 1980 realmen
te parece apresentar um comportamento cícli
co. Contudo, ao acrescentar no modelo econo
métrico dummies para representar as eleições, 
não encontra evidências de comportamento 
oportunista do FED por motivações políticas. 
Beck (1987) afirma que banco central norte- 
americano não altera sua política monetária 

antes das eleições e que o comportamento da 
moeda era, na realidade, uma acomodação pas
siva a ciclos eleitorais fiscalmente induzidos.

Alesina, Roubini e Cohen (1997), num 
extenso trabalho comparativo, testaram a hi

pótese da existência dos ciclos políticos para os 
Estados Unidos e para mais dezoito países da 
Organização para Cooperação e Desenvolvi
mento Econômico (O CD E ). As regressões de 
dados de painel demonstraram haver pouca 
evidência de ciclos eleitorais oportunistas nas 
variáveis macroeconômicas norte-americanas, 
inexistem sinais de que a economia cresça mais 
rápido, que a taxa de desemprego seja mais 
baixa, mesmo que ocorra aumento de inflação
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em razão das eleições. O  mesmo resultado foi 
encontrado para os demais países da OCDE. 
Ciclos eleitorais foram detectados nas taxas de 
crescimento do PIB e da inflação em apenas 
dois países: Nova Zelândia e Alemanha. Alesi- 
na, Roubini e Cohen (1997) também pesqui
saram a possibilidade de haver ciclos eleitorais 
em relação à política monetária. Foi encontra
da correlação positiva entre eleições e taxas de 
expansão da moeda para o conjunto dos países 
da O CD E; contudo, não foi encontrada a 

mesma evidência para os Estados Unidos.
Os estudos sobre os ciclos políticos têm 

majoritariamente como objeto os Estados Uni
dos e países da OCDE. N o  entanto, nos últi
mos anos, a produção acadêmica sobre os paí
ses em desenvolvimento tem crescido de forma 
consistente. De forma geral, tais estudos tentam 
comparar a capacidade explicativa dos mode
los clássicos com seus dados econômicos.

A  falta de consistência empírica de muitas 
análises baseadas em modelos clássicos tem feito 
os pesquisadores buscarem novos subsídios 
teóricos, como o neo-institucionalismo econô
mico, para demonstrar como o design institucio
nal pode impactar a relação entre política e eco

nomia. E provável que os ciclos políticos sejam 
mais perceptíveis em determinadas condições 

políticas, como, por exemplo, alta fragmentação 
legislativa e fracas regras de controle de gastos.29

O  trabalho mais importante sobre a exis

tência de ciclos políticos na América Latina foi 
realizado por Hugo Borsani (2003), que, a 
partir da análise dos três agregados macroeco
nômicos básicos (variação do PIB, inflação e 
desemprego) para um conjunto de doze demo
cracias entre 1979 e 1998, encontrou evidên
cias da influência da lógica eleitoral sobre a eco
nomia. Contudo, o estudo adverte que as teorias 
clássicas não podem explicar completamente 
essa dinâmica. As análises estatísticas confirma
ram que após as eleições houve menor cresci
mento do PIB, maior desemprego e inflação. A  

hipótese de que haja melhora dos índices eco

nômicos antes do período eleitoral só se confir
ma porém quando o Executivo possui maioria 
legislativa e, mesmo assim, essa melhoria res
tringe-se ao PIB. Outro achado importante cor
robora a teoria dos ciclos partidários: o desem
prego aumentou mais nos governos de direita 
do que nos de esquerda e centro. Entretanto, a 
ideologia não parece impactar sobre a variação 

do PIB e da inflação.
N o  Brasil, os estudos sobre ciclos eleitorais 

encontram-se em franco desenvolvimento. Os 
trabalhos têm um viés majoritariamente econô
mico e preocupam-se, principalmente, com o 
impacto das eleições sobre o gasto público e os 
agregados macroeconômicos (Fialho, 1997; 
Preussler e Portugal, 2002; Salvato et al., 2007).

Fialho (1997), utilizando como variável 
independente o crescimento do PIB, afirma 
que há evidência empírica de ciclos eleitorais 
sobre a dinâmica da economia nacional: evo
lução real do PIB e expansão dos meios de pa
gamento. Contudo, um fato interessante des
taca-se na análise: não foram encontrados 
indícios de mudanças no comportamento das 
taxas de inflação e de desemprego em decor
rência das disputas eleitorais. Outro elemento 
importante a ser destacado é que, para a autora, 
os ciclos políticos apresentam-se como um 
fenômeno novo na economia brasileira, surgi
da a partir do processo de abertura política e 
redemocratização.

Preussler e Portugal (2002), que fazem 
severas críticas à metodologia de Fialho (1997), 
encontram evidências de comportamento 
oportunista do governo federal em relação à 
taxa de inflação, mas não ao crescimento do 
PIB e à taxa de desemprego. Salvato et al. 
(2007, p. 13), no mesmo sentido, afirmam 
que, no Brasil, para se manterem no poder, os 
governantes adotam “políticas econômicas ex- 

pansionistas que geram distorções fiscais nas 
contas públicas” .

Os estudos sobre os governos subnacio- 
nais brasileiros também têm demonstrado que
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o comportamento das políticas fiscal e de gas
tos públicos, depois da redemocratização, tem 
sofrido significativa influência do ciclo eleito
ral (Teixeira, 2001; Cossio, 2001; Gama Neto,
2007). N o  entanto, mudanças no desenho fe
derativo, como a Lei de Responsabilidade Fis
cal, abrem uma nova agenda de pesquisa, in
troduzindo uma nova variável nos modelos: o 
impacto que as novas restrições hierárquicas de 
gastos tem sobre a discricionariedade dos go
vernos estaduais em suas políticas de despesas, 
especialmente gastos sociais, despesa de pessoal 

e previdência dos servidores aposentados nos 
anos eleitorais (Souza, 2008).

A  hipótese central da teoria dos ciclos polí
ticos, de que os governos podem interferir na 
evolução da economia para melhorar sua posi
ção junto ao eleitorado, ainda carece de evidên
cias sólidas. Os testes estatísticos parecem dar 
maior suporte empírico à influência do gover
no na economia, como decorrente da ação de 

políticas relacionadas a gastos governamentais 
e políticas tributária e fiscal, com pouca influên
cia sobre a Curva de Phillips de curto prazo. O 
impacto das eleições sobre a evolução dos agre
gados macroeconômicos parece ser menos cla
ro. A  utilização de novas variáveis como frag
mentação legislativa, radicalização ideológica, 
entre outras, traz novas perspectivas na busca 
da evidência empírica dos ciclos eleitorais.

Conclusão

Neste trabalho, apresentamos as principais 
teorias dos ciclos político-econômicos: de um 
lado os modelos Oportunistas e de outro os 
Partidários. Suas premissas básicas são: primei

ra, a avaliação dos eleitores sobre o governo va
ria de acordo com o desempenho da economia 
e o voto pode alterar essa situação a partir da 

troca de governos (os elementos centrais dessa 
avaliação são os agregados macroeconômicos 
básicos: nível de emprego, taxa de inflação e 
crescimento do PIB); segunda, o governo tem 
conhecimento sobre qual avaliação realizam os 
votantes das condições econômicas do país, e 
se essa avaliação for negativa, ele irá buscar com
patibilizar o estado atual da Curva de Phillips 
para o mais próximo possível do ideal esperado 
pelo eleitorado. Apesar das premissas serem 
bastante lógicas, até o momento inexistem evi
dências empíricas incontestes.

Os diversos modelos da teoria dos ciclos 

político-econômicos foram submetidos à ex
tensiva comprovação, e, de forma geral, os tra
balhos sobre o tema demonstram que os gover
nos podem utilizar as políticas econômicas 

como instrumento para melhorar sua posição 
nas futuras eleições. Contudo, seu efeito não é 
generalizado e talvez ocorra em determinadas 
circunstâncias. A  natureza do regime político, 
presidencialista ou parlamentarista, a ideologia 
do partido do governo, a radicalização ideoló
gica no parlamento e as restrições institucionais 
ao gasto também afetam consideravelmente a 
relação entre o estado da economia e a lógica da 
estratégia eleitoral. Concretamente, a fraca cor
respondência entre o que prega a teoria e os 
resultados empíricos, em vários casos, sugere a 
necessidade de recondução de novas pesqui
sas, buscando uma reconciliação entre os mo
delos Oportunistas e Partidários e uma redis- 
cussão da noção de racionalidade dos eleitores 
e agentes econômicos.

Notas

1 A  legitimidade da democracia contemporânea decorre de seu funcionamento, que é resultado 
de um fino ajuste entre os instrumentos institucionais de autorização, voto através de eleições 
livres, e os instrumentos institucionais de fiscalização das ações dos governantes, accountability. 
Na hipótese central da teoria dos ciclos políticos está embutida uma questão normativa séria:
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como a sociedade pode garantir que o governo não altere a política econômica de forma 
oportunista? A  principal função do voto nas democracias é punir ou premiar os representantes 

políticos e o governo. Porém, como é possível o eleitor avaliar a qualidade das políticas públicas 
governamentais em relação às respostas exigidas pela agenda pública se os governos discriciona- 
riamente podem mudar a situação da economia, aumentando, durante curto prazo, o grau de 
satisfação ou insatisfação do eleitorado?

2 O  Plano Real também é acusado de ter sido dirigido eleitoralmente. A  oposição argumentava 
que o lançamento da nova moeda, em substituição à Unidade Real de Valor (URV), em julho 
de 1994, tinha claramente o objetivo de garantir a vitória do candidato do governo, o então 
Ministro da Fazenda Fernando Henrique Cardoso.

3 O  mesmo pode ser dito da questão cambial na eleição presidencial de 1998.

4 Disponível em: <http://contasabertas.uol.com.br/noticias/detalhes_noticias.asp?auto=l486>.

5 Os trabalhos de Michel Kalecki (1997), Schumpeter (2006) e Anthony Downs (1999) 
podem ser vistos como as primeiras tentativas de desenvolvimento de modelos formais para a 
análise do impacto das escolhas políticas dos governantes na economia. Drazen (2000), que 
apresenta uma análise detalhada acerca do estado da arte dos modelos de análise dos ciclos 
político-econômicos, afirma que “Short-term fluctuations in U.S. voting behavior: 1898- 
1964” , de Kramer (1971), é provavelmente o primeiro estudo empírico detalhado sobre como 
o estado da economia afeta o comportamento eleitoral.

6 A  literatura empírica sobre ciclos político-econômicos é imensa. Além dos trabalhos analisados 
neste texto, também podem ser considerados de especial relevância para o entendimento da 
teoria, autores como: Drazen (2000), Dorussen eTaylor (2002); Frey (1997); Fiorina (1981, 
1997); Lewis-Beck (1988); Lewis-Beck e Paldam (2000); Lewis-Beck e Eulau (1995); Lewis- 

Beck, Norpoth e Lafay (1991);Tufte (1978); e W illet (1988).

7 Existe na literatura sobre o comportamento dos governos em relação aos eleitores uma abordagem 

conhecida como Model o f  Electoral Control. Esta se baseia na aplicação do modelo Principal 
(eleitores) -  Agente (governantes). Os principais autores dessa perspectiva são Barro (1973) e 
Ferejohn (1986). Para o primeiro, o governante no início do governo escolhe o nível de gasto 

público que lhe traria o maior “ganho político privado” . Para atingir esse objetivo, ele impõe à 
sociedade uma carga tributária específica. Contudo, existe o perigo de o gasto do governo ser 

maior que o nível desejado pelos cidadãos, comprometendo, dessa forma, o “ganho político 
privado” do governante. Ao final do governo, os eleitores decidem se reelegem ou não o gover
nante em função dessa relação. Para o segundo, o desempenho do governo depende da perfor
mance do governante, não de suas ações individuais. O  esforço do governante em melhorar seu 
desempenho é uma variável que não pode ser mensurada pelos eleitores, isso porque o resulta
do das ações do governo pode ser conseqüência de acontecimentos fora de seu controle. No 
termo do governo, os eleitores decidem ou não se reelegem o governante. Para Ferejohn, a 
reeleição pode ser um estímulo para o governante melhorar seu desempenho administrativo.

8 Os estudos para outros países têm avançado rapidamente. Argentina: Alvarez (2005) e Rumi 
(2005); México: Magaloni (2000) e Grier e Grier (2000); Egito: Blaydes (s/d); índia: Chau- 
dhuri e Dasgupta (2005) e Khemani (2004); Japão: Yoo (1998) e Kohno e Yoshitaka (1990).
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Também têm avançado os estudos comparativos sobre a América Latina como: Borsani (2003), 

Sparnakos (s/d) e Amorim Neto e Borsani (2002).

9 O  trabalho de Blais e Nadeu (1992) pode ser o primeiro a procurar explicar o comportamento 
oportunista dos governos subnacionais em países federais. Esses pesquisadores investigaram a 
relação entre gasto público e eleições em dez províncias canadenses entre 1951 e 1984, 
encontrando evidências da existência de um ciclo eleitoral de pequena intensidade, observável 
apenas nos anos eleitorais nas despesas sociais e estradas.

10 A  Curva de Phillips pode ser caracterizada pela seguinte fórmula: y; = y  + y ( n [ -  i f y ,  y  >0. 
Onde a taxa de crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) é caracterizado por y-, a taxa de 
crescimento natural por y; a variável que capta o impacto positivo dos votantes quanto à inflação 
por y; a taxa de inflação”atual por 7T e a expectativa quanto à taxa de inflação futura por J f ;

11 A  noção de que as expectativas são adaptativas significa que o eleitorado irá formar sua expec
tativa sobre a inflação futura baseada no passado. Um modelo simples disso é dado pela 
seguinte equação:p ‘ = p :_ + Q(p',_. — 0 < 1. A  inflação esperada {p‘ )  em t é igual à inflação 

ip) do período anterior se as expectativas anteriores ( í— 1) forem corretas. O  parâmetro 9 é um 
termo de ajustamento parcial para erros de previsão cometidos. De acordo com Nordhaus, os 
erros de previsão permitem ao governo manipular os agregados macroeconômicos e aumentar 
suas chances de reeleição. Essa afirmação não tem se confirmado por análises empíricas. Paldam e 
Nannestad (2000), analisando o conhecimento dos eleitores dinamarqueses sobre o funciona
mento da economia e suas expectativas sobre a evolução futura, afirmam que a grande maioria das 
pessoas sabe pouco sobre economia e normalmente não elaboram expectativas para a inflação.

12 MacRae (1977), ao analisar quatro eleições presidenciais norte-americanas (1957 a 1972), 
percebe forte evidência de ciclo político. Contudo, afirma que a percepção original de Nord
haus, de que o eleitor é “míope” , não é capaz de explicar os resultados de todos os períodos 

eleitorais. A  hipótese de MacRae é de que, em certas circunstâncias, o voto estratégico explica 
melhor o comportamento do eleitorado.

13 A  teoria das expectativas racionais é utilizada para explicar situações onde os resultados depen
dem parcialmente do que as pessoas esperam que aconteça. Um exemplo é a situação futura de 
uma economia, de acordo com Sargent (2008), a teoria preconiza que ela não deve diferenciar- 
se muito do que os consumidores esperam dela. Para o caso da inflação ip), a teoria preconiza 
que ela deverá ser é igual à esperada (pe), mais um termo de erro (e), ou seja,p =  pe + e.

14 Em “Alternative approaches to the political business cycle” , Nordhaus (1989) fez uma ava
liação gerai do desenvolvimento da Teoria dos Ciclos Eleitorais, centrando-se especialmente 
nas respostas às críticas de seu modelo de análise.

15 “ [...] deveria ser enfatizado que as eleições não são necessariamente uma coisa má, somente porque 
elas resultam em inflação excessiva ou em uma distribuição subótima das distorções fiscais ao 
longo do tempo. Por realizarem eleições, o público pode ter um governo mais competente, na 
média” .

16 Preconizando que os eleitores são votantes prospectivos e que consomem o máximo de infor
mação disponível para formar as expectativas sobre a situação da economia.
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17 O  Modelo Partidário Racional traz uma novidade importante: a interação estratégica entre o 

Executivo e o Legislativo e a importância da estrutura institucional do sistema político. Nos 
modelos até agora estudados, ou o governo, ou o partido que assume o governo, comanda a 
economia. Todos ignoraram um elemento fundamental da democracia contemporânea, que é 
o papel da estrutura institucional sobre as escolhas estratégicas dos atores. A  política econômica 
reflete também essa estrutura, a forma como os partidos estão organizados e o Legislativo tem 
um impacto real no desenvolvimento da economia.

18 “ [...] aumentos salariais nominais refletem racionalmente a antecipação da inflação ao mesmo 
tempo que os contratos são assinados.”

19 Uma questão ocasional é que, se um partido adotar políticas econômicas que sejam desviantes 
quanto à sua posição ideológica, ele certamente produzirá ciclos político-econômicos pós- 
eleitorais mais significativos. Contudo, eles poderiam perder reputação, o que teria impactos 
negativos no futuro.

20 Até o período próximo da eleição, quando a incerteza eleitoral provocará novo ciclo.

21 “ [...] a crítica final refere-se ao papel central jogado pela incerteza sobre quem ganhará uma 
eleição. O  Modelo Partidário Racional prediz uma correlação positiva entre a extensão da 
surpresa eleitoral e o tamanho dos movimentos pós-eleitorais na atividade econômica real. Se 
um resultado da eleição pode ser predito, deveria haver pouca incerteza sobre a política mone
tária após a eleição, e, portanto, pouco efeito sobre a atividade econômica.”

22 “ [...] O  Modelo Oportunista tem sido amplamente testado econometricamente para os Esta

dos Unidos e outros países, com a maior parte dos estudos encontrando pouca sustentação 
para o modelo básico de Nordhaus de um ciclo de atividade econômica [...]. E nem é possível 

nem útil sumarizar todos os estudos, exceto para dizer que é bastante clara a rejeição ao modelo 
simples para os Estados Unidos” .

23 Alt e Chrystal (1983, p. 125) afirmam que “ ninguém pode ler a literatura de ciclos político- 
econômicos sem ser atingido pela falta de evidências” .

24 Franzese Jr. e Jusko (2006) argumentam que parte da incapacidade dos modelos empíricos de 
construírem explicações válidas pode ser explicada pelo que eles denominam de “ negligência 

dos pesquisadores acerca das interações contextuais” que existem nas relações entre a política 
doméstica e a internacional, quanto à economia e à política, e os contextos estratégicos, conjun
turais e institucionais, que envolvem eleitores e políticos. “A  magnitude, regularidade e con
teúdo dos ciclos político-econômicos irão variar com esses contextos” (p. 546).

2 5 Candel-Sánchez (2007) afirma que o ciclo político deve ser considerado um fenômeno ampla
mente difundido nas democracias capitalistas. Já Carey e Lebo (2006, p. 543) escrevem que “é 
quase uma realidade empírica indiscutível que os fatores econômicos influenciam a populari
dade de um governo e sua sorte eleitoral” .

2 6 Grosso modo, podemos classificar as variáveis dependentes utilizadas para analisar o ciclo eleito
ral em dois grupos: (a) dados macroeconômicos, como, por exemplo: crescimento do PIB, 
desemprego, renda e inflação; e (b) política econômica, tributária e fiscal: transferências gover
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namentais, emissão de moeda, taxa de câmbio, aumento e redução de impostos, gastos públi

cos, aumento de salário do funcionalismo etc.

27 “ [...] A  resposta varia de um país a outro. Poderia ser o desemprego, inflação ou crescimento, 
talvez medido de forma perceptível, talvez com certo atraso. Essa variabilidade da mensuração 
não é uma fraqueza teórica. Pelo contrário, ela integra, como deveria, a história institucional do 
desempenho econômico e os relatórios estatísticos daquele determinado país. Além disso, ela 
está em harmonia com os valores de determinado contexto político, como feito nos estudos 
positivos cross-national. As instituições eleitorais, que se moldam à distribuição da responsabi
lidade econômica política em uma nação, podem afetar muito. Onde o governo é liderado por 
um partido, em vez de várias coligações, o link economia-classe política é especialmente forte” .

28 O  período de 1969 a 1972 corresponde à primeira administração Nixon, caracterizada por 
taxas de desemprego mais altas no início do governo e mais baixas no fim. Nordhaus (1975, p. 
187) afirma que “o programa econômico durante a primeira administração Nixon nos Estados 
Unidos foi um caso exemplar de planejamento para o ciclo político-econômico” . Para análise 
da perspectiva da teoria dos ciclos políticos do governo Nixon, ver Keller e May (1984).

29 Um  exemplo desta abordagem pode ser encontrada em Amorim Neto e Borsani (2002), que, 
analisando vários países latino-americanos, chegaram à conclusão de que presidentes filiados a 
grandes partidos políticos, com gabinetes ministeriais estáveis e mais à direita no continuum 
ideológico, tendem a produzir balanços fiscais mais positivos. A  hipótese clássica de que o ciclo 

eleitoral deteriora o resultado fiscal também foi confirmada.
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Resumo

Eleições, Economia e Ciclo Político: uma Revisão da Literatura Clássica

Este artigo tem como objetivo discutir as principais teorias de ciclos político-econômicos. O  problema 

central é entender como os políticos que este contabilidade criativaão no governo manipulam as normas 

que regulam a atividade econômica a seu favor em períodos eleitorais. As teorias possuem duas premissas 

básicas: (1) a opinião dos eleitores sobre o governo varia de acordo com o desempenho da economia (os 

elementos centrais dessa avaliação são: nível de emprego, taxa de inflação e crescimento econômico); e (2) 

o governo sabe qual avaliação fazem os eleitores das condições macroeconômicas do país, e, se essa 

avaliação for negativa, irá buscar compatibilizar o estado atual da economia para o mais próximo possível 

do ideal esperado pelo eleitorado. A  análise da literatura demonstra que inexistem conclusões definitivas.

Palavras-chave: C iclo eleitoral; Comportamento político; Eleições; Economia; Curva de Phillips. 

Abstract

Elections, the Economy, and the Political Cycle: a Review o f Classic Literature
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This article aims at discussing the main theories on political-economical cycles. The central problem is 

realizing how politicians in office will manipulate the norms that regulate the economic activity in their 

own favor during electoral periods. Theories include two basic premises: (1) the opinion o f  voters on the 

government varies according to the performance o f  the economy (central elements o f  such rating being: 

level o f  employment, inflation rate, and economic growth); and (2) the government knows how voters rate 

the macro-economical conditions o f  the country, and should such rating be negative, will seek to match 

the current economic situation to the closest possible to the expectations o f  voters. An analysis o f  the 

literature evidences the inexistence o f  definite conclusions.

Keywords: Electoral cycle; political behaviour; Elections; Economy; Phillips Curve.

Résumé

Élections, Économie et Cycle Politique: une Révision de la Littérature Classique

Cet article propose une discussion à propos des principales théories de cycles politico-économiques. La 

question centrale est comprendre de quelle façon les hommes politiques qui occupent un poste au 

gouvernement manipulent, en leur bénéfice et pendant les périodes électorales, les normes qui réglementent 

l ’activité économique. Les théories possèdent deux prémisses de base : (1) l ’opinion des électeurs à 

propos du gouvernement varie suivant la réussite de l’économie (les éléments centraux de cette évaluation 

sont : le niveau d’emploi, le taux de l ’inflation et la croissance économique) ; et (2) le gouvernement 

connaît l ’évaluation faite par les électeurs des conditions macro-économiques du pays et, si cette évaluation 

s’avère négative, il cherchera à comptabiliser l’état actuel de l ’économie vers le plus proche possible de 

l’idéal attendu par [’électorat. L’analyse de la littérature démontre qu’ il n’existe pas de conclusions définitives.

Mots-clés: Cycle électoral; Comportement politique; Élections; Économie; Courbe de Phillips.
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