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Resumo

Abstraindo-nos dos inegaveis e inquestionaveis beneficios sociais e politicos
da democracia, esta apresenta efeitos de natureza econOmica que importa
também estudar. Uma das mais importantes vias de transmissao de efeitos por
parte da democracia a economia prende-se com a existéncia de elei¢cdes.

De facto, as eleicdes podem resultar em efeitos nefastos sobre a economia
quando os governos, justificada ou injustificadamente, usam a politica
econOmica para alcancar fins de natureza meramente eleitoral, prejudicando,
dessa forma, o bem-estar social. Assim, importa em primeiro lugar analisar o
papel dos eleitores na justificacdo (ou nao) de uma actuacao oportunista, ou
seja eleitoralista, por parte dos governos.

Para além daqueles efeitos, existem outros inegavelmente positivos associados
ao papel econémico das elei¢Bes. Deste ponto de vista, importa estudar de que
forma as eleicbes podem ser utilizadas para obter beneficios sociais de
natureza econémica. Como € sabido, as elei¢cbes permitem:

1. Ter em conta as preferéncias e os interesses das geracoes futuras;

2. Proceder a distincdo atempada entre governos competentes e
incompetentes;

3. Implementar estratégias de punicdo ou de recompensa eleitoral de
acordo com o desempenho econémico dos governos;

4. Determinar qual o comportamento a assumir pelos eleitores para que,
guanto mais um Governo actue de acordo com 0s genuinos interesses
sociais, mais seja recompensado eleitoralmente.

Um dia chegard em que as balas e as bombas seréo substituidas por votos.
Victor Hugo, 1849

1. Introducéo

As primeiras teorias da politica econémica supuseram, de forma mais ou
menos explicita, que o Governo determinaria e subsequentemente executaria
as decisdes que seriam 6ptimas de acordo com uma fungdo de bem-estar
social. A delegacédo de poder de decisdo neste agente por parte da sociedade
seria assegurada através das eleigBes. Assim, de acordo com esta visdo do
Governo, os eleitores, através de um processo eleitoral, escolheriam um
agente que supostamente tomaria decisGes, nomeadamente executaria
politicas econdmicas, que seriam as melhores do ponto de vista da sociedade.
Na verdade, estas decisbes seriam melhores, para os eleitores em particular e
para toda a sociedade em geral, que aquelas que seriam tomadas pelos
proprios eleitores se estes dispusessem de poder de decisdo. Esta visdo
tradicional resultou da consideracéo que o Governo ponderaria de forma mais



correcta as consequéncias das suas decisdes ao longo de um horizonte
temporal superior ao considerado pelos préprios eleitores.

Os tedricos da escola da ‘escolha publica’ [por traducdo de public
choice] foram os primeiros a pbér em causa aquela visdo de ‘ditador
benevolente’ do Governo. De acordo com estes autores, o Governo, como
qualquer outro agente econdmico, deveria ser considerado como um agente
egoista nas suas decisfes, isto €, um agente prosseguindo 0s seus proprios
interesses, 0s quais, em algumas circunstancias, poderiam ndo coincidir com a
maximizagdo do bem-estar social. Assim, o Governo poderia ser visto como um
agente constituido por politicos, cujo desejo de serem reeleitos, ou seja 0 seu
interesse privado, poderia ndo ser compativel com o (méaximo) bem-estar
social, ou seja com o interesse geral.

Independentemente da validade dos argumentos daquela escola, a
existéncia de eleicbes democréticas associa-se frequentemente, de facto, a
questao de um ciclo eleitoral criado pelos governos resultantes dessas mesmas
eleicdes.’ A realidade mostra que os governos reivindicam sempre que a sua
politica econ6mica ndo tem qualquer objectivo eleitoral, enquanto os partidos
da oposicao tém geralmente uma visao diferente. Claramente, por detras desta
troca de acusacdes estd a assuncdo de que os ciclos eleitorais sdo um
fendmeno indesejavel ou inaceitavel.

A percepcdo social que um ciclo eleitoral € um fendmeno indesejavel
antecipa uma possivel forma de o combater. No campo meramente teorico,
uma abordagem ingénua consideraria a imposi¢cdo de um mandato de duracdo
infinita como a Uunica forma de tornar um Governo egoista, motivado
eleitoralmente, num Governo altruista optimizando uma funcdo do bem-estar
social. Para além das Obvias consequéncias maléficas em termos politicos,
esta solucéo trivial pode ser posta em causa mesmo em termos estritamente
economicos.

Mesmo se 0s aspectos ndo econdémicos forem ignorados, ou seja se nos
abstrairmos dos objectivos validos inerentes ao processo democréatico,
nomeadamente a flexibilidade politica e alternéncia no poder, a consideracéo
de uma funcdo objectivo inteiramente econdmica ainda assim ndo conduz a
uma resposta Obvia a questdo: é a democracia ma para a economia?.

Por um lado, a maioria das teorias dos ciclos eleitorais partilha a
conclusdo de que as eleigbes, de facto, podem envolver custos de natureza
econdémica. Em termos gerais, assim € porque a instabilidade criada por
governos motivados eleitoralmente se aceita ser prejudicial para a sociedade a
longo prazo. Por outro lado, ha pelo menos quatro motivos pelos quais as
eleicbes podem também ter beneficios economicos — os beneficios néo
econdmicos sao obvios. Como é sabido, as elei¢cdes permitem:

e Que as preferéncias e os interesses das geracdes futuras sejam tidos em
conta;

! Esta associacdo é um dos possiveis exemplos das relaces entre aspectos econémicos e
aspectos politicos. De facto, outras questdes, tais como a correlagdo entre factores politicos e o
crescimento econémico, tém sido alvo de interesse. Alesina e Perotti (1994), Alesina e Rodrik
(1994) e Alesina et al. (1996) constituem andlises interessantes sobre esta questdo, a qual, em
certo sentido, esta relacionada também com questdes de politica fiscal. A credibilidade da
politica fiscal é considerada em Persson e Tabellini (1990), enquanto que a politica da divida
publica é analisada em Alesina e Perotti (1995).



e Que se proceda a distincdo atempada entre governos competentes e
incompetentes;

¢ Que se implementem estratégias de puni¢do ou de recompensa eleitoral de
acordo com o desempenho econémico dos governos;

e Que se determine qual o comportamento a assumir pelos eleitores para
gue, quanto mais o Governo actue de acordo com 0s interesses sociais,
mais seja recompensado eleitoralmente.

Dito isto, o objectivo principal deste trabalho € o de analisar cada um
daqueles motivos pelos quais as eleicdes exercem, efectivamente, um papel
econémico fundamental.? Para melhor alcancar este objectivo, prosseguiremos
através de uma apresentacao sucinta das diversas teorias dos ciclos eleitorais.

2. As teorias dos ciclos eleitorais

Como ¢é sabido, o Governo possui duas caracteristicas: dado que € um dos
principais responséaveis pela politica econdmica € um agente econémico, mas é
também um agente politico, dado que existe em consequéncia de um processo
eleitoral. A accdo do Governo influencia o estado da economia mas é
influenciada, por sua vez, também pela situacdo econdémica, dado que o0s
eleitores consideram geralmente o Governo como um dos principais
responsaveis, sendo mesmo o principal responsavel, pelo estado da economia
(hipotese da responsabilidade).

Porque os eleitores consideram o Governo como sendo responsavel
pela evolucdo da economia, as funcdes de popularidade ou de votacdo, as
quais explicam o apoio popular do Governo em funcdo dos resultados
econdémicos, podem facilmente tornar-se as func¢des objectivo para o préprio
Governo. Significa isto, também, que se os resultados das eleicbes forem
percebidos como as preferéncias sociais reveladas por politicas econémicas,
entdo ha que admitir que tentar maximizar aquele apoio popular pode ser
suposto como sendo um sinénimo de politicas econdmicas que sdo usadas
para ganhar eleicbes e também que 0s governos podem ver as vitérias
eleitorais como uma forma indispensavel de executar as suas politicas
econdmicas preferidas. Reflectindo esta aproximacdo, os primeiros estudos
empiricos nesta matéria comecaram, precisamente, com a formulacdo e
estimacao de funcées de votacéo ou de popularidade.®

A incluséo da popularidade na fungéo objectivo do Governo, implicando
a existéncia de ciclos econdmicos como ciclos eleitoralmente induzidos,
contrasta com as explica¢fes tradicionais do ciclo econémico que se centraram
na existéncia de choques aleatorios e de instabilidade estrutural. De facto, a
teoria econémica da estabilizagdo baseou-se obviamente na suposicao prévia
de que o Governo deveria estabilizar a evolucdo da economia, ou seja, na
utilizacéo deliberada de politicas econémicas de forma a eliminar, tanto quanto
possivel, as flutuacdes econémicas. Contudo, como é sabido, a capacidade
para estabilizar a economia foi questionada pelos monetaristas desde as

2 Nesta andlise iremos, propositadamente, evitar, tanto quanto possivel, questdes

essencialmente técnicas.
® para uma andlise mais detalhada sobre as funcdes de popularidade veja-se Nannestad e
Paldam (1994).



décadas de 50 e 60.* A modelizacdo politico-econémica viria a fornecer mais
tarde um motivo pelo qual os governos, ndo s6 podem ndo querer estabilizar a
economia, mas criam mesmo intencionalmente alguma instabilidade ciclica de
forma a obter ganhos eleitorais. Esta desestabilizacdo deliberada resulta do
facto de os eleitores tenderem a favorecer os governos que obtém bons
resultados econdmicos perto das eleicBes. Consequentemente, estes mesmos
governos exploram a memoéria dos eleitores impondo, em algumas
circunstancias, uma conjuntura economica relativamente menos boa no
comeco do mandato.

A exploracdo da memoria dos eleitores associada a diferentes niveis de
actividade econdémica ao longo do mandato tornou-se particularmente evidente
num artigo seminal de Nordhaus em meados da década de 70, o qual deu
origem ao desenvolvimento da teoria dos, chamados, ciclos politicos. A
abordagem de optimizacdo assumida em Nordhaus (1975) estad implicita na
suposicdo de que o Unico objectivo de um Governo oportunista é a
maximizacdo do numero de votos nas proximas eleicdes. Nordhaus considerou
também eleitores ‘miopes’ e retrospectivos, isto €, um eleitorado incapaz de
recordar o que aconteceu antes da eleicdo precedente e 0 que ir4 acontecer
apos as proximas eleicbes. O comportamento hipotético do Governo e dos
eleitores conduz assim a um ciclo politico-econdmico tipico, isto €, a recessoes
pés-tomada de posse de cada Governo e expansdes inflacionistas no final do
mandato.® Este ciclo é gerado pela mesma politica econémica, ou seja aquela
gue maximiza o niumero dos votos nas proximas elei¢des.

Nordhaus (1975) indicou imediatamente possiveis formas de combater
este género de ciclos. De acordo com Nordhaus, os ciclos politicos poderiam
ser reduzidos se: i) se melhorasse a informacao disponivel aos eleitores; ii) se
considerasse um mandato mais curto de forma a reduzir a amplitude do ciclo
politico; iii) se delegasse a politica econdmica em entidades totalmente
independentes do poder politico.

A importancia de Nordhaus (1975) foi enormemente acrescida devida ao
debate critico que estimulou.® Uma das criticas mais determinantes teve lugar
em Hibbs (1977), o qual sugeriu a abordagem partidaria dos ciclos eleitorais. O
autor considerou um tipo de acc¢ao diferente pelo partido no poder bem como
um comportamento diferente por parte dos eleitores. Em particular, Hibbs
(1977) considerou os partidos como sendo representantes de classes sociais
com preferéncias politicas diferentes. Neste contexto, as vitorias eleitorais nédo
seriam um objectivo por si mesmo, mas antes 0s meios necessarios para levar
a cabo a melhor politica econémica para a classe que o partido representaria.

* Ao longo deste trabalho faremos referéncia as décadas de 50, 60, 70 e 80, todas elas,
obviamente, dizendo respeito ao século XX.

® Este é, efectivamente, o padrdo de um ciclo politico tipico. Contudo, conforme Gartner (1996)
mostrou, a persisténcia no produto pode virar o ciclo politico ‘de cabeca para baixo’. Desta
forma, qualquer estudo empirico que pretenda, a partida, detectar a existéncia de um ciclo
politico devera, previamente, proceder a testes no que diz respeito a persisténcia das variaveis
reais, em geral, e do produto e do desemprego, em particular.

® por exemplo, MacRae (1977) criticou Nordhaus (1975) introduzindo a possibilidade de uma
votagdo de tipo estratégico. Por outro lado, Frey e Ramser (1976) criticaram Nordhaus (1975)
assumindo que o objectivo do Governo é o de maximizar o tempo de permanéncia no poder e
ndo a maximizagdo do nudmero de votos nas proximas eleicdes. Na verdade, garantida a
reeleicdo, ndo faz sentido ignorar o(s) mandato(s) seguinte(s) no processo de decisao do
Governo que assim dispde de maior flexibilidade na escolha das suas politicas econémicas.



Os eleitores, por seu lado, votariam no partido que melhor defenderia a sua
ideologia politica.

De acordo com a abordagem de Hibbs, a medida que existe alternancia
no poder, os instrumentos de politica econdmica serdo usados com maior ou
menor intensidade, com um maior ou menor impacte ao nivel das variaveis
objectivo. Supde-se que existem diferentes ideologias reflectindo-se nas
politicas econémicas, as quais pretendem, no caso de um Governo de direita,
reduzir a inflacdo (preferencialmente) através do uso de instrumentos de
politica monetéaria (preferencialmente), ou que pretendem, no caso de um
Governo de esquerda, reduzir o desemprego (preferencialmente) através do
uso de instrumentos de politica fiscal (preferencialmente).

Os modelos de ciclos politicos a la Nordhaus e de ciclos partidarios a la
Hibbs partilharam a hip6tese de expectativas adaptativas por parte do sector
privado. Esta primeira geracdo de modelos de ciclos eleitorais descreveu,
entdo, a economia através de uma curva de Phillips que, ao supor expectativas
adaptativas, conjuntamente com eleitores ingénuos, permitiria a manipulacéo
oportunista de curo prazo da economia de forma a obter o maximo da
popularidade no dia das elei¢des.

A literatura empirica gerada pelos estudos tedricos iniciais de ciclos
eleitorais nao foi conclusiva em relacdo a sua consisténcia com a realidade. Em
parte como uma reaccao aos resultados destes estudos empiricos e em parte
em resposta a, dita, ‘revolucdo’ das expectativas racionais, uma nova geracao
de teorias de ciclos eleitorais (racionais) emergiu nos finais da década de 80.
Esta segunda geracdo de modelos afastou-se da precedente no que diz
respeito ao comportamento assumido para o sector privado, em geral, e para
os eleitores, em particular.

Como ¢é sabido, a ‘revolucdo’ das expectativas racionais resultou num
cepticismo geral na andlise de politica economica tradicional e, nesse sentido,
a consideragdo de expectativas racionais pos em causa alguns dos resultados
da primeira geracdo de modelos de ciclos eleitorais. A fase seguinte desta
evolucdo tedrica propés uma andlise de teoria dos jogos como uma melhor
abordagem para analisar as interac¢cdes entre a tomada de decisédo por parte
do sector privado e a politica econdmica. Assim, a politica econémica néo
poderia ser vista como exogena em relacdo ao resto do sistema econdémico, e
o eleitorado ndo poderia também ser considerado ignorante em relagdo a
informacé&o disponivel sobre como a politica econdmica seria determinada.

O tipo de ciclos eleitorais implicito na primeira geragdo dos modelos, ao
basear-se num eleitorado ingénuo, ndo se admite acontecer sob expectativas
racionais porqgue o eleitorado compreenderia a estratégia de simples
maximizacdo dos votos por parte do Governo. Assim, a caracteristica mais
comum a toda a segunda geragdo de modelos (com expectativas racionais) é
que a possibilidade de existéncia de ciclos eleitorais e a sua duracdo estédo
reduzidas, porque se supfe que a politica econémica, em geral, e a politica
monetaria, em particular, perde a maior parte do seu poder de influéncia sobre
as variaveis reais, e os eleitores, dispondo de informacao perfeita, ndo podem
ser enganados tao facilmente. Na verdade, a suposi¢cdo da racionalidade dos
eleitores reduz a possibilidade de existéncia de ciclos eleitorais regulares,



embora n&o os elimine completamente. ’

Até meados da década de 80, a abordagem tradicional na modelizacao
do comportamento dos partidos supunha que ganhar as eleicdes seria 0
principal objectivo. Deste modo, para os partidos seria 6ptimo, em resultado do
teorema do eleitor mediano, advogar politicas econémicas mais moderadas do
que a associada a sua ideologia, dado que aquelas resultariam numa maior
probabilidade de vitéria eleitoral. Assim, a implicacdo crucial deste
comportamento € que, se os partidos dispusessem da mesma informacéo
sobre as preferéncias dos eleitores, existiia uma convergéncia total das
politicas econdémicas. Qualquer partido, quando no poder, seguiria a politica
mais proxima da preferida pelo eleitor mediano. No entanto, coloca-se uma
questdo de inconsisténcia temporal que desempenha um papel fundamental
nesta conclusdo. Os partidos que tém preferéncias ideoldgicas a respeito das
politicas econdmicas, isto é, que ndo sdo puramente oportunistas a la
Nordhaus, dispdem, efectivamente, de um incentivo para anunciar propostas
convergentes de politicas para aumentar suas possibilidades de eleicdo mas,
quando eleitos, cada um deles tem também um incentivo a renegar a politica
proposta porque ndo corresponde inteiramente aos seus alvos ideoldgicos. De
facto, o Governo executara a sua politica preferida do ponto de vista ideoldgico
se nao se sentir comprometido com a sua plataforma eleitoral. Se os eleitores
forem modelizados como agentes racionais e prospectivos, tomardo em conta
este incentivo a posteriori e votardo em conformidade. Assim, se a duragdo do
mandato for finita, o Unico equilibrio eleitoral consistente do ponto de vista
temporal € um em que nenhuma convergéncia de politicas econémicas é
possivel e em que os candidatos seguem as suas politicas econdémicas
preferidas quando eleitos. Esta divergéncia das politicas é sub-Optima no
sentido em que os partidos beneficiariam de uma reducéo nesta volatilidade
das politicas.®

Em suma, os partidos tém vantagens ao anunciarem programas
convergentes de forma a aumentarem as suas possibilidades de ganhar as
eleicbes mas, apos a eleigdo, dispdem também de incentivos para executar as
suas politicas econdmicas preferidas, as quais, por sua vez, sédo diferentes das
que foram anunciadas. Se, como é suposto, os eleitores sdo racionais e 0s
partidos ndo sao totalmente indiferentes perante as diversas possibilidades de
politicas econdmicas, o equilibrio caracterizar-se-4 pela divergéncia nas
politicas, se os partidos nao forem obrigados executar as politicas anunciadas.

Nos modelos de ciclos racionais, uma questao crucial €, assim, a da
credibilidade da politica econdémica. Por um lado, o partido eleito tem
vantagens em ndo implementar as politicas econémicas anunciadas mas, por
outro lado, tera também que considerar uma perda consequente na sua
reputacdo. Em particular, os eleitores, sendo racionais, poderéo nao considerar
crediveis as promessas eleitorais. Consequentemente, a credibilidade e a
sustentabilidade da politica econémica, poderédo ser questionadas na presenca
de ciclos eleitorais, se os eleitores dispuserem da informacédo que a politica
anunciada pré-eleitoralmente serd abandonada apos as eleigdes.

Alesina (1987) alterou a abordagem partidaria dos ciclos eleitorais

" De facto, a existéncia de expectativas racionais ndo &, de todo, incompativel com a existéncia
de ciclos eleitorais. Como exemplos particulares comprovativos deste facto veja-se, entre
outros, Gartner (1986) e Van der Ploeg (1987,1989a,1989b).
® Veja-se Harrington (1992) para uma andlise desta quest&o.



considerando a influéncia de eleitores com expectativas racionais.’ Permitindo
que os partidos sejam diferentes nas suas preferéncias quanto as politicas
econémicas, na medida em que representam eleitores com diferentes
interesses ou ideologias, Alesina (1987) concluiu precisamente que dois
partidos com politicas Optimas diferentes tém incentivos diferentes para
executar politicas econdmicas que diferem das anunciadas ou prometidas.
Para além disso, em Alesina (1987) mostra-se também como as elei¢cdes
podem influenciar o estado da economia quando os eleitores, enfrentando
resultados eleitorais incertos, sdo considerados racionais. A incerteza sobre as
politicas econdmicas partidarias futuras gera incerteza sobre as variaveis
econdémicas que, por sua vez, pode gerar flutuac6es econdémicas. Neste caso,
o modelo mostra que, no come¢o de um mandato de um Governo de
direita/esquerda, o produto estara abaixo/acima do seu nivel natural e o
desemprego acima/abaixo do seu nivel natural. Apés o ajustamento das
expectativas, o produto e o desemprego convergem para o0 seu nivel natural.
Tal significa que o nivel de actividade econémica depois daquele ajustamento
deve ser independente de quem esta no poder. No que diz respeito a taxa de
inflacdo, o seu nivel sera sempre mais baixo/elevado durante o mandato de um
partido de direita/esquerda dada a, suposta, maior aversao a subida dos precos
por parte dos governos de direita.*®

Uma caracteristica comum aos modelos, ditos, da segunda geracao &,
assim, a constatacdo que um ciclo eleitoral pode ocorrer estocasticamente se
alguma insuficiéncia na informagdo impedir que o eleitorado preveja
correctamente eventos cruciais, tais como os resultados das proximas elei¢oes.
Na verdade, a existéncia deste tipo da incerteza é crucial para a existéncia dos
ciclos eleitorais considerados naqueles modelos. Os modelos mais recentes
relaxam a suposi¢cao de informacao perfeita, por exemplo, ao considerarem que
0s agentes privados podem estar incertos sobre as preferéncias de um
Governo recentemente eleito. Os modelos partidarios consideram um exemplo
especial desta incerteza, isto € uma incerteza ex-ante sobre a importancia
relativa que o Governo recém-eleito atribui aos objectivos: inflagdo-crescimento
ou desemprego. Esta incerteza € removida imediatamente apds o
conhecimento dos resultados eleitorais. Em todo o caso, admite-se a
possibilidade de sector privado aprender acerca das caracteristicas dos
agentes responsaveis pela politica econémica. Os chamados modelos de
competéncia exploram, precisamente, esta situacao.

Os modelos de competéncia foram introduzidos por Rogoff e Sibert
(1988) e desenvolvidos subsequentemente por Rogoff (1990) e por Persson e
Tabellini (1990) de forma a dar resposta a questdo de como agentes racionais
prospectivos se podem comportar como eleitores retrospectivos. Este resultado
deriva de se assumir que a competéncia do Governo nao € perfeitamente
observavel pelo sector privado. A forma como a competéncia € modelizada

° E habitual afirmar-se gue Alesina (1987) representa o primeiro estudo na abordagem
partidaria dos ciclos eleitorais considerando expectativas racionais. Na verdade, Chappell e
Keech (1986) procederam previamente a analise da influéncia de expectativas racionais na
avaliacéo politica dos eleitores.

19 Este modelo produz, assim, efeitos partidarios transitorios, o que o torna diferente do modelo
partidario apresentados em Hibbs (1977), ja que os efeitos partidarios sobre as variaveis reais
nao persistem durante todo o mandato, desaparecendo uma vez que as expectativas se
ajustem a nova politica econémica.



geralmente implica que, para cada mandato que dure mais do que um periodo
temporal, ndo existe qualquer informacdo sobre a competéncia do partido da
oposicdo. Para além disso, a competéncia do Governo, num determinado
periodo, s6 é observada pelos eleitores no periodo seguinte.

O objectivo de Rogoff e de Sibert (1988) foi o de fornecer uma nova
base tedrica para a existéncia dos ciclos politicos oportunistas baseados na
presenca de assimetrias provisorias na informacgdo disponivel aos agentes.
Neste estudo, foi suposto o Governo dispor de uma vantagem temporal sobre
os eleitores no conhecimento de um indicador do seu desempenho real, isto é
da sua competéncia real, sendo esta uma assimetria proviséria na informacéo
devido a racionalidade dos eleitores. Assim é porque os eleitores (racionais)
observariam a competéncia real do Governo, mas em termos meramente
desfasados, o que levaria 0s governos a tentar parecer tdo competentes
guanto possivel — as medidas de politica econdémica reflectiriam essa tentativa
de parecer competente — e, como beneficiariam dessa vantagem, poderiam
comportar-se de forma a tentar produzir um ciclo eleitoral. Quer isto dizer que,
antes das eleicbes, o Governo pode dispor dos incentivos a ‘fazer batota’, isto
€, a usar os seus instrumentos de politica econdmica de forma a sinalizar um
nivel elevado de competéncia mesmo que, efectivamente, o ndo seja, tal como
os eleitores se poderdo aperceber, somente, apds as eleicdes.

Claramente, as implicacdes empiricas dos modelos da segunda geracéo
sao substancialmente diferentes daquelas associadas aos modelos da primeira
geragdo. Daqueles modelos resulta que se deverdo observar manipulagdes de
curto prazo de instrumentos de politica econémica em torno das datas das
eleicbes em vez de uma manipulagdo dos instrumentos durante todo o
mandato como acontece na primeira geracdo de modelos. Tal coincide
precisamente com o resultado principal de modelos de ciclos oportunistas
racionais tais como aqueles introduzidos por Rogoff e Sibert (1988).

Em suma, a mensagem geral deste tipo de modelos oportunistas
racionais de ciclos politicos € entdo que, dada a racionalidade dos eleitores, o
oportunismo dos politicos é limitado, tendo por resultado ciclos eleitorais mais
curtos e menos regulares. Daqui resulta que pode haver ciclos politicos nos
instrumentos de politica econédmica — que acontece quando 0S governos
tentam sinalizar a sua competéncia — mas ndo necessariamente no nivel da
actividade econdmica real, isto é, no crescimento e no desemprego, dada a
racionalidade dos eleitores.**

Um ponto final deve ser feito a respeito da evidéncia empirica. De facto,
as diversas teorias de ciclos eleitorais geraram muitos estudos empiricos
visando testar a existéncia deste tipo de ciclos nos seus varios formatos. De
facto, a evidéncia empirica sugere que as politicas eleitoralmente induzidas sao
usadas, por vezes, e que seus resultados desejados se obtém somente em
algumas circunstancias. Assim, a respeito da natureza insatisfatoria dos
resultados empiricos, podemos ser conduzidos a uma outra abordagem onde
seja possivel admitir que os governos sofrem de alguma racionalidade limitada
e assim adoptem um comportamento de satisfacdo, tal como no modelo de

1 Em suma, a primeira geracdo dos modelos de ciclos eleitorais considerou a existéncia de
eleitores (ingénuos) nado racionais enquanto a segunda geragdo de modelos de ciclos eleitorais
considerou eleitores inteiramente racionais. Em minha opinido, uma aproximacgéo intermédia
pode ser mais apropriada, isto €, uma que considere os eleitores dispondo de racionalidade
limitada, os quais estéo sujeitos a um processo de aprendizagem.



Frey e Schneider (1978a,1978b,1979).*2 Como é sabido, a abordagem de Frey
e Schneider sugeriu uma reconciliacdo das visfes oportunista e partidaria.
Perto das elei¢bes, 0s governos necessitariam executar politicas oportunistas a
fim de serem reeleitos, mas noutras vezes, isto € quando seguros da reelei¢édo
e/ou sobretudo no inicio dos mandatos, prosseguiram objectivos partidarios.

Apresentadas, de forma sucinta, as diversas teorias dos ciclos eleitorais
estamos, assim, em melhores condicdes de analisar quais as funcodes
econdémicas que as eleicbes podem desempenhar.

3. O papel econdmico das eleicdes
3.1. O papel primordial dos eleitores

Desde os primeiros estudos sobre ciclos eleitorais, alguns autores apontaram
sugestdes a respeito do que deveria ser feito para combater esta instabilidade
econdémica induzida eleitoralmente, homeadamente aumentar a duracdo dos
mandatos. De facto, uma boa alternativa a esta proposta € considerar que 0s
eleitores abdicam de serem passivos e ingénuos e, assim, procuram aprender
sobre as intengdes do Governo.*® Em principio, quanto mais informacao estiver
disponivel ao eleitorado mais dificil se torna manipular a politica econdmica
para alcancgar fins eleitorais. Um debate que naturalmente surgiu foi, entdo, o
que se desenvolveu em torno da racionalidade dos eleitores. Que
caracteristicas distinguiriam os eleitores racionais dos ndo racionais? Estes
dois tipos de eleitores devem possuir conjuntos diferentes de conhecimento e
de informagéo a respeito do funcionamento da economia. Enquanto o seu
conhecimento aumenta com a aprendizagem, os eleitores podem aproximar-se
da racionalidade plena. Consequentemente, 0s processos de aprendizagem
dos eleitores séo de crucial importancia.

Dado que, mesmo com eleitores racionais, os ciclos eleitorais podem
ainda existir, dever-se-a estudar as circunstancias sob as quais sera desejavel,
para um Governo, estar perante eleitores, ditos, ‘sofisticados’, isto é, agueles
que compreendem as restricdes ou os limites sob os quais o0 Governo opera e
assim formam a sua opinido na base de como o desempenho real se aproxima
do melhor dentro do possivel. Por exemplo, um Governo competente, mas
desafortunado por enfrentar uma evolugdo particularmente desagradavel de
condicOes exogenas, beneficiaria se os eleitores aprendessem suficientemente
rapido para distinguir entre erros de politica econdmica e simples azar.

Na verdade, interessa a qualquer Governo benevolente estar perante
eleitores ‘sofisticados’ dado que, de contrario, serdo 0s proprios eleitores que
punirdo eleitoralmente os governos que se comportem de forma a maximizar o
bem-estar social. Porque os resultados eleitorais dependem da valorizacdo
atribuida pelos eleitores, poder-se-a afirmar que se os ciclos eleitorais existem
€ porgue os eleitores, por ignorancia ou qualquer outro motivo, permitem que
tal aconteca ou, entdo, porque um Governo benevolente pode, efectivamente,
ser penalizado eleitoralmente. Este facto levanta imediatamente duas
guestdes.

12 E também esta a conclusdo de Gartner (1994).
¥ Esta é, efectivamente, a sugestdo de alguns autores tais como Nordhaus (1975), Frey
(1978), Neck (1991) e Detken e Gartner (1992).
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Em relacdo a primeira questdo, uma votacdo estratégica podera, de
facto, obrigar os governos motivados eleitoralmente a escolher as politicas
econdémicas que, do ponto de vista da sociedade, sejam as melhores. Tal pode
ser feito através de uma mudanca estratégica na importancia relativa dos
objectivos na data das eleicbes de forma a motivar o Governo a comportar-se
de forma benevolente. Para que tal aconteca basta que as decisdes de voto
ndo reflictam (de forma correcta) a importancia social das variaveis
econdémicas. Por outras palavras, os eleitores poderdo obrigar os governos a
obter o 6ptimo social de longo prazo se do seu comportamento estratégico
resultarem curvas de isovoto diferentes das curvas de indiferenca social. Desta
forma, um comportamento ndo representativo dos eleitores podera induzir os
governos a comportarem-se como representativos dos interesses da
sociedade.

Em relacdo a segunda questdo, torna-se evidente que se os eleitores
votarem de acordo com o desempenho do Governo durante o presente
mandato, ignorando as consequéncias das suas decisées sobre 0s momentos
futuros, e, em resultado de memoria decrescente, atribuirem maior importancia
aos momentos mais proximos das eleicdes, penalizardo eleitoralmente um
Governo que, actuando de forma benevolente, valorize os periodos temporais
de forma correcta e escolha as politicas econdmicas que tenham em conta um
horizonte temporal que va para além do presente mandato, ou seja que tenham
em conta as geracoes futuras.

A maioria dos argumentos tradicionais que justificam a suposi¢céo que o
comportamento oportunista dos governos € prejudicial deriva da consideracéo
que o Governo € essencialmente um agente que pode e deve ter um horizonte
temporal superior ao dos eleitores. Isto significa que, quando o eleitorado
reelege um Governo que executou as politicas que geraram resultados
agradaveis e tal é visto como um fendmeno indesejavel, € porque os eleitores
possuem uma visdo de curto prazo da economia. No caso limite, se os eleitores
forem vistos enquanto agentes com o0 mesmo horizonte temporal que o
Governo, entdo um resultado eleitoral positivo deve ser visto como
exactamente o que a sociedade quer, se considerarmos o eleitorado como
representante dos interesses da sociedade, quer em termos das geragdes
presentes quer das geragdes futuras.

3.2. Os interesses das geracdes futuras

Como é sabido, as eleicdes podem servir para sinalizar preferéncias sociais, as
guais evoluem naturalmente com o tempo. Quer isto dizer que a existéncia das
eleicbes € obviamente crucial para que as preferéncias e os interesses das
geracOes futuras sejam tidos em conta. Assim é porque qualquer Governo,
mesmo um do tipo oportunista, tera que fazer face a um eleitorado que se
renova de eleicéo para eleicdo.™

O conceito moderno de ‘governanca’ [por traducdo de governance]
admite mesmo que sO quando, entre outras condi¢des, as necessidades das
geracdes futuras se reflectirem nas politicas (econdmicas) correntes € que se
pode estar perante uma boa ‘governanca’, ou seja democratica.™

% Uma andlise interessante nestas matérias é Alesina e Spear (1988).
'* Veja-se United Nations Development Programme (2002).



3.3. A distingdo entre governos competentes e incompetentes

Uma das razdes pelas quais as eleicdes podem desempenhar um papel
econémico crucial baseia-se num argumento de eficiéncia que decorre da
natureza das eleicbes como dispositivos para distinguir entre governos
competentes e incompetentes na gestdo da economia. Assim, eleicdes
frequentes resultam na diminuicdo do bem-estar social, dada a sub-
optimalidade dos ciclos eleitorais, mas, por outro lado, resultam em aumentos
de eficiéncia desde que reduzam mandatos longos de agentes responsaveis
pela politica econdmica incompetentes. Para este argumento veja-se Rogoff e
Sibert (1988), Rogoff (1990) e Persson e Tabellini (1990).

Rogoff (1990) seguiu Rogoff e Sibert (1988) na sua analise de ciclos
politicos racionais. A percep¢ao mais comum sobre ciclos eleitorais é que estes
sdo um fendmeno indesejavel, mas a concluséo principal da anélise de Rogoff
e de Sibert é que as eleicbes podem, efectivamente, ser um mecanismo social
eficiente para difundir informacao recente e relevante sobre a competéncia ou a
eficiéncia do Governo. Assim, as formas tradicionais de combate ao ciclo
eleitoral podem produzir efeitos negativos no bem-estar social, impedindo a
transmissao da informacdo ou induzindo os politicos a seleccionar maneiras
socialmente mais custosas de sinalizar a sua competéncia. Como Rogoff
(1990) reconhece, num regime com intervalos muito curtos entre eleicdes, 0s
lideres incompetentes podem rapidamente ser removidos do poder. O
inconveniente, naturalmente, é que o ciclo politico ao nivel do or¢camento
publico ocorrera com maior frequéncia.

3.4. As estratégias de punicao eleitoral

Conforme Barro e Gordon (1983) mostraram, 0os governos podem ser tentados
a explorar a chamada curva de Phillips, dai resultando desvios inflacionarios
associados, por isso, ao comportamento dos governos democraticos que
escolhnem a sua politica econdmica (monetaria) sob discricdo. Para diminuir
estes desvios, de acordo com Rogoff (1985), uma proposta natural seria
considerar um banco central conservador, isto €, um mais avesso a inflacdo
que a prépria sociedade, que devesse controlar a politica monetéaria.'® Esta
proposta esta certamente correcta se as preferéncias da sociedade forem
lineares a respeito do produto e nao existir qualquer incerteza mas, logo que se
pretenda estabilizar o produto e existam ‘choques’ estocasticos na oferta,
aquela proposta de Rogoff (1985) deixa de ser 6ptima.'” Consequentemente,
dever-se-a questionar qual &, efectivamente, o nivel 6ptimo de independéncia

'® \eja-se Rogoff (1985).

" De facto, os desenvolvimentos recentes tais como a consideracéo de persisténcia no produto
ou no desemprego — veja-se Gartner (1996,1997,1999) ou Jonsson (1997) e Lockwood (1997)
— questionaram a validade de alguns resultados pré-estabelecidos. Neste sentido, mesmo as
guestdes de politica monetaria tém que reanalisadas a luz destes desenvolvimentos. Por
exemplo, como ilustrado por Géartner (2000), a existéncia da persisténcia no produto pode ter
um impacte decisivo em matérias tais como o ciclo politico, os desvios de estabilizacdo e o
desvio inflaciondrio. Em primeiro lugar, a persisténcia no produto influencia o padréo do ciclo
politico. Em segundo lugar, um possivel desvio de estabilizagcdo sob discricdo pode levantar-se
em consequéncia da persisténcia no produto. Finalmente, a persisténcia no produto pode
aumentar o desvio inflacionario que caracteriza a solugéo discricionaria.



do banco central, ou os melhores contratos para bancos centrais e/ou, ainda,
como as metas da inflagdo devem ser determinadas.*®

Dado que a forma discricionaria de estabelecer a politica econdmica
gera um desvio inflacionario desnecessario mas reflecte também a resposta
correcta aos ditos ‘choques’, a literatura sobre a matéria desenvolveu-se em
torno das estratégias de punicdo de forma a evitar aquela componente nefasta
resultante do comportamento discricionério. Tradicionalmente foi considerado
que a punicdo resulta de o sector privado deixar de acreditar nas politicas
econémicas anunciadas ou seja considerar as mesmas como nao crediveis. Se
os eleitores tiverem expectativas racionais, estardo cientes do problema da
inconsisténcia temporal das politicas econ6mica anunciadas e punirdo o
Governo, por um lado considerando ndo crediveis os anuncios de politica
econdmica e, por outro lado, reduzindo a sustentacao eleitoral do Governo que,
efectivamente, esteja tentando obter beneficios de curto prazo de promessas
temporalmente inconsistentes. Tal, no entanto, requer que os individuos
coordenem as suas decisdes mas, tal como reconhecido em Minford (1995),
ndo parece existir, a primeira vista, nenhum mecanismo que permita essa
coordenacdo de accdes. Este facto introduz o problema de encontrar o
mecanismo ou 0 momento no tempo apropriado para implementar aquelas
estratégias de punicdo. Na verdade, as eleicbes sao, efectivamente, o
mecanismo apropriado para punir o comportamento discricionario errado do
Governo.

Naturalmente, para a implementacdo das estratégias de punicao
eleitoral ha que determinar as politicas econdémicas apropriadas. Numa
situacdo em que existem ‘choques’ estocasticos sobre a oferta € 6ptimo
permitir que o Governo actue discricionariamente de forma a combater os
efeitos destes ‘choques’. Mas esta permissdo para usar politicas econdmicas
discricionarias ndo podera ser usada para explorar a curva de Phillips ja que (o
préprio Governo devera saber tal facto) esta tentativa resulta meramente em
subidas de precos desnecessarias. Tal como Minford (1995) mostra, existe a
possibilidade de considerar uma punigdo eleitoral discreta suficientemente
elevada para significar uma derrota eleitoral em caso de tentativa de
exploracdo da curva de Phillips mas nenhuma punigcao para a resposta correcta
aos ‘choques’ na oferta.

3.5. Os contratos eleitorais

Tal como atras foi referido, as eleicbes s&o, efectivamente, o mecanismo
apropriado para punir ou recompensar o desempenho do Governo ao longo do
mandato. Podem, por isso, serem também utilizadas para, em termos
‘contratuais’, transformar os eleitores num mandante [principal] o qual deve ter
todos os incentivos para motivar o Governo, enquanto mandatario [agente],
para determinar e implementar as politicas econdmicas apropriadas. Dado que
os eleitores deverao dispor de boas razdes para motivar o Governo a agir como
benevolente é possivel utilizar as eleicbes como a data de estabelecimento de
um contrato Optimo entre o eleitorado e o Governo de forma a garantir
motivacgdo suficiente para que este se comporte de acordo com os verdadeiros

'® Sobre a questdo dos contratos veja-se Walsh (1995) e sobre a questdo das metas de
inflacdo veja-se Svensson (1997).
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interesses da sociedade. O objectivo do contrato €, assim, o de induzir a
escolha de politicas econdmicas socialmente éptimas ainda que o Governo
actue de forma oportunista, ou seja determinar a forma de votagdo por parte
dos eleitores para que um Governo oportunista determine como éptimas as
politicas econémicas que a sociedade consideraria como sendo as melhores.*

A instabilidade criada por governos motivados eleitoralmente aceita-se
ser, efectivamente, prejudicial ao bem-estar social do ponto de vista do longo
prazo. Existem, pelo menos, trés razbes pelas quais as politicas econdmicas
induzidas eleitoralmente podem ser prejudiciais ao bem-estar social:

1. O Governo oportunista considera um horizonte temporal finito,
usualmente a data das eleicdes, enquanto a sociedade devera
considerar um horizonte temporal infinito;

2. A valorizacdo dos periodos temporais é diferente: enquanto, para a
sociedade, momentos futuros deverdo ser menos importantes que 0s
momentos presentes, 0 mesmo NA0 acontece para 0S governos
oportunistas ja que os momentos mais proximos da data das eleicbes
sdo0 mais importantes que 0s momentos no inicio dos mandatos de
forma a explorar a memoria decrescente dos eleitores;

3. A funcédo de votacao pode néo reflectir as preferéncias sociais.

Através do estabelecimento de um contrato eleitoral €, entdo, possivel eliminar
o problema de uma valorizacdo diferente dos periodos temporais quando,
precisamente, a funcdo de votacdo nao reflectir, de forma apropriada, as
preferéncias sociais. Em termos concretos, um comportamento n&o
representativo por parte dos eleitores, o qual é estabelecido no contrato, pode
eliminar o desvio inflacionario resultante de um comportamento discricionario
por parte do Governo, sem necessidade de recorrer a uma punicao eleitoral a
la Minford.

Para terminar, gostariamos de re-enfatizar o papel econdémico das
eleicbes chamando a atencdo para a importancia que as datas das elei¢cdes
tém sobre a economia, quer a nivel, meramente, nacional quer a nivel
internacional.

4. Conclusao

Dado que as eleicdes desempenham um papel fundamental na economia
mesmo gue 0S governos ndo se comportem de forma oportunista, uma analise
das consequéncias de diferentes duragcdes dos mandatos, tratadas como
diferentes horizontes temporais, no processo de decisdo dos governos e nas
suas politicas econdémicas parece ser de interesse evidente. Os custos
envolvidos nos dois casos extremos de eleicdes continuas e de governos
autoritarios deverdo resultar na possibilidade de determinar uma duragéo
Optima do mandato. Por outras palavras, deve ser possivel determinar o
espaco de tempo a decorrer entre as eleicbes para que 0s incentivos ao
oportunismo de curto prazo, sendo prejudiciais ao bem-estar social a longo
prazo, estejam minimizados, isto é, que os afastamentos dos resultados

!9 para uma vis&o mais detalhada do tipo de contrato consulte-se Caleiro (2004).



socialmente 6ptimos alcancem um minimo.?° A existéncia de ganhos e perdas
que resultam das modificacbes na duracdo do mandato conduz
consequentemente a importancia economica da frequéncia (6ptima) das
eleicbes.

Esta questédo relaciona-se obviamente com a sincronizagéo internacional
de ciclos eleitorais e com o problema da coordenacado inter-temporal de
politicas econdémicas entre governos que enfrentam eleicdes em datas
diferentes. Como é sabido, os ganhos e as perdas da coordenacéo
internacional de politicas econémicas relacionam-se, de forma estreita, com a
interaccdo que existe, nas varias economias, entre o Governo e 0 sector
privado, especialmente ao nivel das relacbes entre as expectativas e as
politicas econdmicas. Ha situacbes em que a coordenacdo internacional de
politicas econdmicas pode induzir uma reac¢ao do sector privado que a torna
indesejavel, mesmo se 0s agentes responsaveis pela politica econdmica
actuarem de forma benevolente.

Assim, apesar da tendéncia observada para o separatismo politico e da
integracdo econdémica no mundo, reconhecida, por exemplo, em Alesina et al.
(1995), uma melhor compreensdo da economia politica da politica econémica
parece ser fundamental para o projecto de instituicbes supra-nacionais
eficientes tais como a Unido Europeia. A formalizacdo da interaccdo entre
aspectos internacionais e inter-temporais ao nivel das questbes da
coordenacdo das politicas econdémicas deve produzir implicacbes para o
projecto de acordos de coordenacdo e para a formulagcdo das constituicbes
politicas que sdo, como sabemos, de relevancia particular para as questdes
futuras da Unido Europeia. As questdes eleitorais, por implicarem questdes de
natureza inter-temporal com reflexos ao nivel das economias dos estados-
membros, ndo podem, por isso, serem ignoradas mesmo que se pretenda que
a Unido Europeia seja ‘meramente’ uma verdadeira unido econémica e, muito
menos, se se pretender que seja também uma unido politica.
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