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Resumen

El objetivo de esta comunicacion es ofrecer una panorédmica de las distintas teorias de
ciclo politico econémico adoptando para ello un marco analitico comun basado en la
especificacion de las relaciones dindmicas existentes entre variables econdmicas
(inflacién, producciéon o empleo, agregados presupuestarios, etc.) y variables politicas
(proximidad de las elecciones, ideologia, popularidad de los gobernantes, etc.).




. INTRODUCCION.

Resulta dificil ofrecer una Unica definicién de ciclo politico-econémico yaque, s bien
la interpretacion primera de este término se referia a la relacion simple entre elecciones y
fluctuaciones periddicas de la produccién, posteriormente se ha ido extendiendo a las
variaciones pre- y post-electorales en inflacion e instrumentos de politica econémica
(politica fiscal, monetaria, deuda publica, etc.), asi como a los efectos derivados de las
politicas ideoldgicamente “partidistas’ en su aternancia en € poder, todo elo anaizado
basicamente en € corto plazo. Para poder sistematizar esta exposicion de las diferentes
teorias englobables en e concepto de ciclo politico-econdmico se efectuard una clasificacion
de las mismas atendiendo, fundamental mente, a tres criterios:

- e orden temporal de su aparicion’;
- e supuesto bésico en relacion alas motivaciones politicas’;
- lamodelizacion de | as expectativas de | 0s ciudadanos-votantes®.

Atendiendo a dichos criterios podemos distinguir las siguientes subdivisiones en relacién con
las teorias del ciclo politico-econdmico (de ahora en adelante CPE), recogidas en €
CUADRO 1:

CUADRO 1
TEORIAS DEL CICLO POLITICO-ECONOMICO
OPORTUNISTAS OPORTUNISTAS RACIONALES
PARTIDISTAS PARTIDISTAS RACIONALES
ECLECTICOS ECLECTICOS RACIONALES
ELECCIONES ENDOGENAS

A continuacion, vamos a redlizar una modelizacion bésica de las diferentes teorias
dentro de un marco analitico comun basado en las decisiones de politica monetaria, como
instrumento de politica econdmica. Posteriormente, comentaremos las posibles extensiones
del fenomeno de los CPE, fundamentalmente en e dmbito presupuestario’.

L El cual permite apreciar el caracter complementario de |as sucesivas aportaciones.

2 Con la distincion entre politicos “oportunistas’, cuyo principal objetivo es el mantenimiento en el poder, y
“partidistas’, dotados de una mayor carga ideoldgica; entre estas dos posturas extremas existiran teorias
eclécticas que ponderan € peso de los diferentes objetivos en funcién de la popularidad del partido
gobernante en el periodo pre-electoral.

% “Adaptativas’ y “retrospectivas’ en las primeras versiones “irracionales’ -con y sin modelizacion de la
“memoria’- y “racionales’ en los model os mas recientes.

* En realidad, e fundamento tedrico de los ciclos politico-econémicos es siempre € mismo sea cual sea e
ambito elegido para su estudio, y se basa en €l estudio de la manipulacion de instrumentos de politica
econdmica susceptibles de afectar a la conducta de los votantes, gerciendo de esta forma una opcién entre
posibilidades presentes y futuras de bienestar (ya sea en términos de inflacion y produccion-desempleo,
deuda piblica, déficit o ingresosy gastos publicos).



I1.CICLOS POLITICO ECONOMICOS (CPE) OPORTUNISTAS’

L as ecuaciones basicas del modelo serian las siguientes’:

Y. =P (P, - Ei1P) (1)
Eiib =Py )
Vo= pll2+x Y, (3)
V,=v, twv,, (4)

De estaforma, los principales elementos del modelo son:

(1) Una curva de oferta agregada, en la version de Lucas, que describe € funcionamiento de
la economia’. La inflacion recogeria los efectos sobre la demanda agregada producidos por
las politicas fiscales y monetarias. Solo ante sorpresas que provoquen diferencias entre los
niveles redes de inflacion y las expectativas formadas por |os agentes en el periodo anterior®,
la produccién se desviaria® de su nivel de pleno empleo™, que en este caso se ha

® La primera teoria explicita de los ciclos econdmicos inducidos por causas politicas es la de M.Kalecki
(1943),sin embargo, no es hasta la década de los 70 cuando aparecen los model os analiticos clasicos de ciclo
politico-econémico de carécter “oportunista’, entendiendo por tales aquellos en los que € ciclo surge por €l
objetivo politico Unico de maximizar sus posibilidades de regleccion. Los articulos de Nordhaus (1975),
Lindbeck (1976), MacRae (1977) y, desde una Optica no formalizada y mas centrada en e ambito
presupuestario, Tufte (1978), constituyen la base de la literatura sobre los CPE en esta primera generacion
de modelos. Todos estos autores comparten, con matizaciones, una misma vision en torno al fenébmeno
objeto de nuestro estudio, caracterizada por la funcion objetivo de los politicos (oportunista) y la
modelizacion de las expectativas de los votantes (que en términos generales podriamos denominar “no
raciona”).

® Donde (Y : renta agregada)( P : inflacién -instrumento de politica econémica-)(V : voto conseguido por el

partido en el gobierno)(v : utilidad de los votantes)(E : operador de expectativas)(t : subindice temporal)(w:
factor de memoria o tasa de descuento)(x: ponderacién de la produccion).

" Sele podria afiadir una perturbacion aleatoria, e; , para contar con |0s acontecimientos no previsibles.

8 Estas expectativas se incorporan totalmente, coeficiente unitario, con lo que no existe ilusién monetariay,
por tanto, €l trade-off entre inflacién y produccion desapareceria cuando las expectativas se cumplan
totalmente, en € largo plazo, dando como resultado que s6lo una aceleracion constante de la inflacion que
provocase un crecimiento siempre por encima del esperado podria mantener la produccion por encima de su
nivel natural ( “accelerationist hypothesis™).

° En esta desviacion existiria un paso intermedio derivado del mecanismo de fijacion de los salarios
nominales del periodo (t) seguin lainflacién esperada en el periodo anterior (t-1), plasmandose esta etapa en
contratos anuales no contingentes.

10 Egte nivel de produccion de pleno empleo debe entenderse como aquel compatible con la tasa natural de
desempleo, la cual prevalece en equilibrio cuando las expectativas se realizan y que corresponde a factores
estructurales no manipul ables mediante politicas de demanda agregada.



normalizado igualdndolo a cero, el pardmetro p seria el coeficiente estable de esta curva',
recogiendo la reaccion de la produccion ante |as sorpresas inflacionistas'™.

La expresion (2) recoge la formulacion de las expectativas adaptativas en su version mas
cruda, la cual asume que las expectativas de precios estan totalmente recogidas en la tasa de
inflacion del periodo precedente, con lo cua € mecanismo es retrospectivo pero inmediato
en la adaptacion de las expectativas.

(3) En esta ecuacion se hace depender la utilidad de los votantes de la inflacion y la
produccion del periodo™®, utilizando para ello una expresion simple que facilita los céculos
posteriores.

La funcion de voto agregado para una formalizacion basada en dos periodos aparece en la
ecuacion (4) , la cual expresa la probabilidad de reeleccion del partido en e gobierno™ y
congtituye la funcion a maximizar en este contexto puramente oportunista. Esta
modelizacion postula la existencia de votantes retrospectivos™ (““backward-looking™),
excluyendo las expectativas respecto al futuro, y miopes (lo que descarta el pasado remoto,
mas alla de dos periodos), incluyendo, ademés, un factor de memoria (w) que actla como
tasa de descuento respecto a los acontecimientos més aejados en e tiempo™®.

El objetivo de los gobernantes en este modelo oportunista es maximizar € nimero
de votos para aumentar la probabilidad de ser reelegidos™, lo cual es consistente con una
vison downsiana del proceso electoral, y para €llo cuentan con € conocimiento de las
preferencias de los votantes.

! Este coeficiente podria verse modificado por politicas de rentas, controlando precios y/o salarios.

12 Esta modelizacion de la economia es completamente equivalente, a los efectos que nos ocupan, a la
utilizacion de la curva de Phillips con incorporacién de expectativas.

3 Desde luego, hay muchas otras variables que influyen en el voto pero desde e punto de vista econémico
estas se pueden sintetizar en estas dos variables macroeconémicas dada la alta correlacion existente entre
experiencias individuales y movimientos ciclicos de la economia. Segin esta expresion los votantes
preferirian precios estables y alto crecimiento, utilizando el coeficiente x para incorporar la posibilidad de
diferenciar en la ponderacién de cada variable, tal y como mostraremos en model os posteriores.

14 Sobre la interpretacion y construccion de esta funcion de voto agregado existen diferentes versiones
aungue todas comparten la misma estructura basica.

> Ya en Nordhaus (1975) se apunta que esta caracteristica del modelo deberia perfeccionarse, si bien, se
alega que s las expectativas de futuro no cambiasen respecto a las del pasado € resultado no se veria
alterado. Por otra parte también se comenta en € citado articulo cémo s la prediccion ddl futuro fuese
perfectay se descontase a la tasa social de descuento € modelo no presentaria ningin tipo de ciclo politico-
econdmico.

16 Este elemento no resulta imprescindible para la obtencién del ciclo, como ya apunto MacRae (1977) a
diferencia de Nordhaus (1975).

" Nordhaus (1975) reconoce la posible inconsistencia de este supuesto ya que bastaria con e 50 +e % para
ganar, sin embargo defiende su adopcion basandose en que laincertidumbre sobre el resultado (y/o la miopia
de los paliticos) puede hacerlo adecuado. De forma similar encontramos en Rogoff (1990) una justificacion
de la preocupacion politica por la ampliacion del margen de victoria, en la medida en que éste facilita la
accion de gobierno y la contencion de las disputas internas en € partido.



Analiticamente procederemos a la resolucion del modelo, maximizando la expresion
(4) tras haber sustituido en la misma las expresiones (1), (2) y (3). Asumiendo que €
gobierno quiere maximizar su cuota de voto en las elecciones y que los periodos electorales
(E) y no electorales (N) se producen alternativamente (duracion del mandato dos afios) €l
ciclo resultante estaria caracterizado por:

be=@wpx>0 p, = px<0 ©)

como tasas de inflacion de los periodos electorales y no electorales, con lo que los niveles de
produccion resultantes serian :

1- w? , 1-w
: — _p2x
w Yn p W

Ye =p°x (6)

Las expresiones recogidas en (5) y (6) muestran como, en este modelo, los gobiernos
maximizan sus expectativas de regleccién generando deliberadamente una inflacion por
encimade la prevista durante los afios electorales, 1o que aumenta la produccién por encima
de su nivel de pleno empleo (que hemos normalizado en cero). Por e contrario, la inflacion
se reduce durante los periodos no electoraes'®, desplazando la produccion a niveles por
debgjo del de pleno empleo™.

I11. CPE PARTIDISTAS.

Este modelo de interaccion ciclica entre politica 'y economia enfatiza las diferencias
ideologicas o partidistas entre los distintos partidos y votantes, correspondiendo las
principales aportaciones en esta primera etapa a Hibbs (1977, 1987, 1992)%.

La teoria partidista modifica tanto la funcién objetivo de los gobernantes como las
pautas de comportamiento de los votantes -ecuaciones (4) y (3)-, dgando constantes, en
esta primera etapa, |as caracteristicas de la economia -recogidas en (1) y (2)-. Los partidos
pasan a maximizar una funcion objetivo diferente segiin cual sea su ideologia y los votantes

'8 Nordhaus (1975) predice que la inflacién deberia aumentar antes de las elecciones, coincidiendo con la
mayoria de autores. Sin embargo, dados los desfases temporales existentes entre los efectos de las politicas
de demanda agregada sobre la produccién y la inflacion , es posible construir un modelo en e que la
inflacion no aumente hasta inmedi atamente después de la eleccion.

19 |amayoria de las modelizaciones predicen una manipulacién centrada en e afio electoral, sin embargo, la
consideracion de votantes no miopes y con memoria podria alargar €l periodo susceptible de manipulacion.

20 E| fundamento tedrico que respaldaria la evidencia de que los partidos politicos no siempre convergen en
sus politicas, contradiciendo la vision downsiana, reside en la inconsistencia temporal de las propuestas
electorales que se aparten de la verdaderas preferencias de los partidos, en cuya determinacién juegan un
papel muy importante los activistas de los mismos. Distinguiendo entre partidos de izquierda y partidos de
derechas, la hipétesis clasica es que los primeros ponen un mayor acento en el desempleo y, por lo tanto, en
aumentar la produccién, mientras que los segundos centran su preocupacion en el control de lainflacion. La
justificacion de esta premisa se encuentra en la combinacién del interés electoralista de los partidos, ligados
adiferentes segmentos del electorado, y los intereses de los distintos grupos de votantes.



conocen las diferencias entre los partidos y votan a mas cercano a sus preferencias,
expresadas éstas en términos econdmicos -produccién e inflacion-.

Como resultado, |a teoria partidista pronostica la existencia de un ciclo derivado de
la alternancia de partidos de distinto signo en € poder, cada uno de ellos practicando la
politica econdmica mas adecuada a sus intereses, prefiriendo los gobiernos de izquierda
mayor produccion pese a coste en términos de inflacidn y viceversa. De esta forma, las
diferencias en produccion e inflacion serian permanentes durante todo el periodo de
mandato, no circunscribiéndose a entorno de las elecciones como sucedia en € modelo
oportunista.

Tendriamos € siguiente modelo, en e que mantenemos (1) y (2) e incluimos las
expresiones (7) y (8):

Y. =p(P, - EiBy) 1)
E P = Py @)
u =-p>/2+x.Y, paraK=1, M, D (7)
V, =u, )

En esta formalizacién estamos considerando un periodo Unico, t, como periodo
electoral. Los votantes valoran a gobierno segun las variables econdémicas, inflacion y
produccion, de ese periodo previo a la eecciones, con un comportamiento retrospectivo y
miope , incorporando €l matiz de sus preferencias ideolOgicas expresadas a través de la
ponderacion de la inflacion. Si | = votante de izquierdas, M = votante medianoy D =
votante de derechas, tendriamos una ordenacion como la siguiente:

XiI=>Xum=>Xp

Sustituyendo (1), (2) y (7) en (8) obtendriamos la funcion a maximizar por los gobernantes.
Si suponemos por simplicidad que lainflacion en t-1 fue cero™ la inflacion maximizadora de
los votos y la produccion asociada no dependen de las expectativas de inflacion ni de la
produccion pasada sino Unicamente de la orientacion ideologica, xx. Asi, € ciclo se
produciria por la alternancia de partidos de distinto signo, variando inflacién y produccion
de la siguiente forma®:

2 |_os resultados bésicos se mantendrian para cualquier tasa de inflacion.

22 Egte (iltimo modelo, a no considerar mas que un periodo desestima el efecto sobre |as expectativas de las
distintas politicas de manipulacion de la demanda, para superar esta limitacion podriamos considerar un
modelo alternativo que mantenga (1), (2) y (7), pero que incorpore la consideracion de dos periodos. De esta
forma €l ciclo obtenido no es €l puramente partidista, sino un hibrido oportunista-partidista caracterizado
por la existencia de un ciclo interno a periodo electoral (el clésico oportunista: Pc ﬁpN ' Ye ﬁyN ) junto a



p.(1) =x,p fp,(D) =x,p (9)

y, (1) =x,p?fy, (D) =x,p? (10)
IV. CPE ECLECTICOS.

En estos modelos € caificativo de eclécticos se refiere a que incorporan la
posibilidad de unir las motivaciones puramente ideolégicas y las puramente oportunistas en
un mismo esguema, articulando ambas posibilidades en torno a la probabilidad a priori de
reeleccion del partido en € gobierno. De esta forma existiria una relaciéon inversa entre las
expectativas de reeleccion de los gobernantes y € grado en e que éstos se embarcarian en
manipulaciones preel ectorales de la economia que se aparten de su politica éptima desde €
punto de vista ideoldgico™. Los primeros en sugerir esta modelizacion del ciclo politico-
econdmico fueron Bruno Frey y Friedrich Schneider® quienes, s bien no aportan una
modelizacién completa del ciclo, s introducen un mecanismo para justificar las diferencias
entre comportamientos ideol6gicos y oportunistas: si la popularidad (POP) est4 por debajo
de un cierto valor critico (POP") € comportamiento seria oportunista, mientras que en caso
contrario mantendria su postura ideol égica Gptima’™.

Formal mente podemos recoger esta teoria introduciendo la siguiente matizacién en el
modelo partidista desarrollado anteriormente:

x=xx donde K=I,D si POP >= POP” (11)

X=X si POP < POP” (12)

V. CRITICAS A LOS MODELOS NO RACIONALES.

Las criticas a los modelos anteriores se centran en su modelizacion de las
expectativas, rechazando la formalizacion adaptativa y optando por la raciona. De esta
forma desapareceria la posibilidad de manipulacion del nivel de produccion, ya sea por
motivos ideol6gicos u oportunistas, quedando como Unico resultado un sesgo inflacionista.
Con expectativas racionales no puede producirse una inflacion inesperada de forma

variaciones derivadas de la adternancia de partidos con ideologias diferentes (partidista:
Pe (NP (D); ye (Nfye (D)).

% Estos modelos se diferencian del apuntado en la nota anterior en la incorporacion del elemento de
probabilidad.

4 \/éase Frey y Schneider (1978,1981).

% En su contraste econométrico esta relacion entre popularidad y comportamiento no implica una separacion
radical de oportunismo e ideologia, sino que €l resultado se graduard en funcion de la diferencia entre POP y
POP”. El disefio tedrico de un mecanismo “continuo” de relacion entre probabilidad y comportamiento sin
necesidad de definir arbitrariamente el umbral ha sido desarrollado, como veremos posteriormente, en €l
ambito racional.



sistemética, por o que la expansion intencionada no puede lograrse®. Analiticamente habria
gue sustituir la expresion (2) -expectativas adaptativas- por la (13) -expectativas
racionales”’-:

EiiP =P (13)

Sustituyendo (13) en (1), que, como apuntamos, es la funcion de oferta agregada, vemos
como la economia se mantiene siempre en el nivel de pleno empleo, normalizado a cero:

Ye =P (pt' pt):O (14)

Ante esta sSituacion pareceria l6gico que e gobierno renunciase a fijar una inflacion por
encima de cero, sin embargo, € problema es que € anuncio de tal comportamiento no seria
creible. Independientemente de las expectativas que tenga el mercado de trabajo respecto a
latasa de inflacidn laestrategia dominante para el gobierno es situarse en la inflacién px (la
Optima del comportamiento oportunista). El anuncio de inflacion cero no es creible y, pese a
que e gobierno lo preferiria frente a cualquier otro equilibrio con prediccion perfecta, la
economia se encuentra estancada en e punto asociado a la inflacion px . Esta es una
manifestacion particular del problema de la inconsistencia temporal de los planes dptimos,
lo que en este contexto racionaliza el fendmeno empirico del sesgo inflacionista®® asociado a
las democracias™.

La evidencia empirica, S bien no respalda consistentemente la existencia de ciclos
con patrones tan simples como los que se desprenderian de los primeros modelos
desarrollados, s que corrobora la presencia de ateraciones en la economia asociadas a las
elecciones y a las diferencias ideoldgicas entre los partidos. Por €llo, la conclusion de que
bajo expectativas racionales € Unico resultado posible es @ de la existencia de un sesgo
inflacionista es dificil de aceptar. Desde findes de la década de los 80 han surgido diferentes
enfoques tendentes a explicar |a persistencia de variaciones, asociadas a las elecciones, en las
variables macroeconémicas pese a la existencia de expectativas racionales™.

% Esta critica fué expuesta en primer lugar por McCallum (1977).

" Como es bien conocido, las expectativas racionales no implican una anticipacion siempre perfecta del
futuro, sino, Unicamente, laimposibilidad de cometer los mismos errores de forma sistemética y repetida.

%8 Este sesgo no tiene por que ser constante en su cuantia a lo largo del tiempo, de hecho en modelos como
los comentados aumentaria a medida que nos acerquemos a las el ecciones.

% Una de las criticas principales que puede hacerse a la obtencién del sesgo inflacionista realizada en las
paginas anteriores es que la interaccion entre el gobierno y los agentes privados se modelizaba como un
juego de un solo periodo, con lo que consideramos los beneficios del engafio en € periodo presente sin
reparar en los posibles costes futuros. El gobierno que engafie hoy se esperard que engafie en € futuro,
adquirird una mala reputacion que afectara a las expectativas de inflacién, empeorando la restriccion
economica la que se enfrenta el gobierno. En general se podria decir que la consideracién de la reputacion
reduce € sesgo inflacionista en las democracias con la condicién de que los gobernantes maximicen su
utilidad en un horizonte no finito.

% Por limitaciones de espacio no entraremos en la descripcién de los Ciclos Politico-Econdmicos de Oferta.
Este enfoque, desarrollado fundamentalmente por Detken y Gartner (1992), propone una explicacion en la
que €l origen de los ciclos se encuentra en €l lado de la oferta y, mas concretamente, en el papel que un
sindicato con poder monopolistico puede jugar en la determinacion del nivel de produccién.



V1. CPE OPORTUNISTAS RACIONALES.

Estas teorias retoman la orientacion bésica de los modelos oportunistas al centrarse
en € papel que la manipulacion de las politicas puede tener ala hora de conseguir ganar las
elecciones. Sin embargo, ahora los votantes son racionaes™ y consideran e futuro y los
ciclos obtenidos son Gptimos en un contexto con informacion asimétrica entre los agentes.

La idea origina aparece en Rogoff y Siebert (1988), dentro del contexto de la
politica presupuestaria, la cua fue desarrollada por Persson y Tabellini (1990) en e ambito
de la politica monetaria. En cuanto a la descripcion de la economia, seguimos utilizando la
misma funcién de oferta® pero con la novedad de que e nivel de produccién de pleno
empleo depende de la competencia del partido en el gobierno. Si los votantes tuvieran toda
la informacién este modelo careceria de todo interés, sin embargo, es mas realista pensar
gue la competencia sblo se conoce a posteriori, por giemplo con un desfase de un periodo,
lo cual incentivaria a los gobiernos competentes para tratar de sefializar su competenciay a
los incompetentes para tratar de imitar tal sefializacion. El andliss de este juego de
sefializaciones es la clave de los modelos de ciclo politico-econémico racional, en los que
los votantes Unicamente observando los datos de produccién pueden inferir la competencia
del gobierno y las posible sorpresas inflacionistas.

En conclusion, los modelos de ciclo electora de equilibrio servirian para demostrar
gue incluso s todos los agentes se comportan de forma racional y son conscientes de sus
estructuras de incentivos, podriamos observar pautas electorales en la evolucion de los
instrumentos de politica econémicay de las variables macroeconémicas, pautas que serian
dificiles de distinguir de las pronosticadas por los ciclos politico-econémicos oportunistas
tradicionales®™. Lo que cambia radicalmente es la explicacion de 1os hecho observados, para
la teoria tradiciona los votantes recompensaban o castigaban a los gobernantes por la
politica desarrollada, en los ciclos de equilibrio, en cambio, los votantes no valoran lo
sucedido en € pasado sino que anticipan gque una expansion preelectoral es un indicador
fiable de que, con ese gobierno, los niveles de produccion futuros serdn mayores a la media
esperada.

Desafortunadamente, la posibilidad de existencia de diferentes tipos de equilibrio
para e modelo arroja dudas sobre su aplicaciéon a estudio empirico, de hecho existen muy
pocos comportamientos que e modelo presentado no pudiera justificar. Otra debilidad del
modelo es que, mientras que describe a los votantes como totalmente racionales, les priva de
parte de la informacion que otros modelos les proporcionan. Es dificil de aceptar que los
votantes adquieran la informacion respecto a la inflacion mucho después de conocer la
produccion. Sin embargo, esto no invalida totalmente la perspectiva abierta por este tipo de

3! Ultraracionales segiin la terminologia de Nordhaus (1989).

32y continuamos asumiendo que el gobierno tiene control directo sobre la tasa de inflacion.

% En el equilibrio diferenciador un gobierno competente aumenta la inflacién por encima de lo esperado
antes de las elecciones, los que permite que gane las elecciones, mientras un gecutivo incompetentes
provocaria una deflacion y perderia. Todo lo cual coincide con las predicciones de la teoria tradicional.



modelos. Origindmente las asimetrias en la informacion se desarrollaron en e marco del
andlisis de la politica fiscal, postulando que € volumen real del presupuesto solo seria
conocido con un afio de retraso, lo cual resulta mucho més redlista.

VII. CPE PARTIDISTAS RACIONALES*.

En esta modelizacion del ciclo laincertidumbre respecto a resultado electoral y, por
tanto, respecto a las politicas que se llevardn a cabo en e futuro® juega un pape
fundamental, por lo que, si bien mantenemos la descripcion de la curva de ofertay de las
preferencias de los votantes (1)-(2), incorporaremos una funcién de voto agregado
prospectiva (15)*:

¥
V,=v, +QW'EV,., (15)

i=1

Teniendo en cuenta los resultados obtenidos al andizar las criticas a los modelos no
racionales en relacion con las politicas Optimas bajo expectativas racionales, las expectativas
racionales de inflacién serian:

_.}pxi{i:I,D} para t£T

raPe =

{ prob(L)px +[1- prob(L)]px, parat>T

(16)

Donde prob(L) indica la probabilidad de que un gobierno de izquierdas gane las proximas
elecciones. Suponiendo que las votaciones tengan lugar a final del periodo T, su resultado
es desconocido en T, se producira una inflacién inesperada cuando e nuevo gobierno asuma
el poder en € periodo T+1.:

- prob(I)(px, - px,) sii=DenT+1

—_———

pT+1 - ET pT+1 = (17)

{[1 prob(1) ](pxI -pX,) sii=lenT+1

De esta forma, excepto en casos extremos en 1os que no existiera incertidumbre en relacién
con € resultado de las elecciones, lainflacidn postelectoral no serd la esperada. Una victoria
dedl partido de izquierdas provoca un incremento inesperado de lainflacion y un aumento de
la produccion y lo contrario sucede s vence el de derechas. Estos resultados podrian

3 Laversion racional de la teoria partidista surge a finales de los ochenta (Chappell y Keech (1986), Alesina
(1987), Alesina'y Sachs (1988)), ofreciendo una explicacién de los ciclos de origen politico en la que los
partidos no convergen en torno a posiciones Unicas, sino que se mantienen las diferencias ideol6gicas y éstas
provocan la existencia de ciclos aun aceptandose la existencia de expectativas racionales.

* Dado que los diferentes partidos no convergen en torno a mismo tipo de politica.

% Donde w vuelve a ser el factor de descuento temporal.



matizarse con la inclusién de contratos salariales plurianuales y de ecuaciones estructurales
gue incluyan expectativas prospectivas, en tales circunstancias €l efecto de las sorpresas
podria ser de mayor duracion y afectar alas variables incluso antes de las elecciones”.

En resumen, la teoria partidista racional se basa en dos factores para justificar la
existencia de patrones electoraes en la evolucion de la produccion y la inflacion: la
incertidumbre inherente a las politicas postelectorales, la cual permite que aunque no existan
cambios en la politica realizada la inflacion y la produccién se vean dteradas en e entorno
de las elecciones, y € que las paliticas realmente puedan cambiar tras la elecciones. De esta
forma, los ciclos serian una caracteristica estructural de las democracias cuando los partidos
no convergen en su formulacion de las politicas.

VIII. CPE ECLECTICOS RACIONALES.

Recientemente®, han surgido actualizaciones de la teoria ecléctica que adaptan sus
postulados a &mbito raciona utilizando un marco analitico similar a desarrollado en €
punto anterior. Estos autores proponen la existencia de una relacion inversa entre las
posibilidades de reeleccion del gobierno y € grado en que € gecutivo emprende acciones
preelectorales de manipulacion de la economia (centrdndose en la motivacion oportunista
frente a la ideoldgica), contradiciendo las previsiones de los ciclos politico-econdmicos
racionales en € sentido de que s la popularidad de un gobierno es bagja un incremento
margina en la misma aumentaria sus incentivos para embarcarse en manipulaciones de la
politica econémica®™. La diferencia surge de que mientras la teoria ecléctica racional
introduce € supuesto de que los responsables de la politica econdémica solo se preocupan de
los costes sociales del ciclo politico-econdmico s son reelegidos, la de los ciclos politico-
econémifc?s racionales considera que dicha desutilidad es independiente del resultado
electoral™.

Para defender su postura la teoria ecléctica racional argumenta que la pérdida de
reputacion es probablemente € coste principal que afronta € partido gobernante por la
manipulacién de la economia, cuyos efectos negativos aparecen en € periodo siguiente. S
vence tras la manipulacion, la puesta de manifiesto de los efectos de la manipulacién
afectaria tanto a su capacidad de accion durante el mandato, como a sus posibilidades
futuras de reeleccion™. Si perdiese |as elecciones tras provocar |a expansion preelectora su

37 Los contratos salariales plurianuales del tipo Fischer-Taylor han sido un factor clave de la teoria partidista
racional desde sus comienzos. Los trabajos empiricos recientes, como € de Alesina y Roubini (1992)
abandonan |la teoria partidista racional estricta en favor de versiones més laxas que permiten efectos no solo
acorto plazo.

% Schultz (1995) denuncia las carencias de los modelos racionales a no incorporar matizaciones en relacion
con €l nivel de popularidad de los gobiernos a la hora de llevar a cabo sus politicas preelectorales. Carlsen
(1997) desarrollay contrasta un modelo ecléctico racional con resultados favorables basados en €l andlisis de
la evolucion de los agregados monetarios en EE.UU..

% v éase Rogoff y Sibert (1988).

“0 En |a Teorfa Oportunista Racional, 10s costes de la manipulacién no se ponderan por |a probabilidad de
reeleccion.

I Contra esta critica se podria argumentar que desde la |6gica de los ciclos pol itico-econdmicos racionales la
manipulacion preelectora resultaba un equilibrio favorable para los electores pese a los posibles costes en



reputacion no se veria daflada ya que los electores no podrian discriminar s las
consecuencias negativas se deben a su accién o ala politica del nuevo gobierno.

IX. CPE CON ELECCIONES ENDOGENAS.

Debido a que la mayor parte de la literatura sobre los CPE se ha desarrollado en
EE.UU., la posibilidad de que los gobernantes puedan elegir la fecha electoral, dentro de
ciertos limites, no ha recibido la atencién que merece. Sin embargo, este factor a hacer que
la convocatoria de elecciones sea enddgena en € modelo de relacion entre politica y
economia podria ser claramente relevante. La simple observacion de los datos en busca de
afios de expansién previos a la celebracion de las eecciones no permitiria discriminar si la
expansion ha sido provocada por tratarse de un afio electoral o si, a contrario, las elecciones
son convocadas aprovechando el buen momento econdmico.

Ito (1989,1990) es uno de los primeros autores en tratar tedricay empiricamente €l
problema de las elecciones enddgenas, presentando un modelo sencillo en € que los
politicos deciden estratégicamente la fecha de las elecciones para capitalizar las situaciones
econdmicas favorables, existiendo una mayor probabilidad de convocatoria anticipada
cuanto mejor sea € estado de la economia. De forma algo més detallada, habria que tener en
cuenta que existe un limite maximo para la duracion del mandato, por tanto la probabilidad
de convocatoria de elecciones deberia ser una funcion creciente del tiempo transcurrido
desde las Ultimas y del estado de la economia.

En resumen, estas teorias apuntan la posibilidad de no sea € oportunismo electora
de los gobernantes el que provoca la existencia de ciclos econémicos sino que los politicos
serian oportunistas solo de una forma pasiva, convocando las elecciones cuando la
economia es favorable.

X. EXTENSIONES.

Pese a que e fendmeno de la manipulacién interesada de la actividad publica por
parte de los politicos ante las citas electorales constituye uno de los topicos mas extendidos
y admitidos, los modelos de ciclo expuestos en los epigrafes anteriores se enfrentan a
continuas criticas, tanto empiricas como tedricas, que cuestionan su éxito a la hora de
racionalizar tal manipulacion.

Estas criticas se centran, una vez incorporadas |a expectativas racionales, en aspectos
como la rigidez y los desfases temporales que presentan en la practica las politicas
econdmicas”, la creciente independencia de las autoridades monetarias respecto a la

términos de politicas correctoras postelectorales, ya que permite a los votantes discriminar entre gobernantes
competentes e incompetentes.
“2 \/éase Brown y Stein (1982), Golden y Poterba (1980).



iniciativa politica, la fata de credibilidad de los supuestos de asimetria en la informacion,
etc., aspectos todos ellos que restarian validez alos model os estudiados.

Muchas de estas criticas podrian evitarse s desplazédsemos €l foco de atencion desde
el ambito de los efectos macroecondmicos del ciclo, fundamentalmente en inflacidon y
produccion, a de la manipulacion de los instrumentos de politica econébmica. En concreto, €
estudio de las variables presupuestarias es €l que presenta unas mayores ventajas a la hora de
identificar pautas de manipulacion politica®, constituyendo uno de los campos principales de
extension actual del estudio de los CPE™.
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