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Ciclos electorales en politica fiscal

Daniel Lema y Jorge M. Streb

Capitulo deProgresos en economia politica de la politica fisca

Osvaldo Meloni, editor

Primero usamos casos empiricos concretos paraandgidiscusion de los ciclos electorales en paliti
fiscal. Luego presentamos una revision tedricaonemétrica de la literatura. Tedricamente, lososide
pueden interpretar en términos de un problema densistencia temporal que enfrentan los gobiernos
bajo informacién asimétrica: no es creible que ¢gmbiernos respeten una regla de presupuesto
equilibrado antes de las elecciones, a menos gigaexactores de veto legislativos que limiten la
discrecionalidad del poder ejecutivo. Empiricamemgsta literatura muestra que aunque los ciclos
electorales en politica fiscal estan presentesoda tipo de democracias, estan condicionados or la

caracteristicas institucionales de cada pais.

I. Introduccién

¢, Cambia el comportamiento fiscal alrededor dellExc®mnes? Si el comportamiento
cambia, ¢qué puede explicar esto?

Sobre el comportamiento fiscal alrededor de lascadees, en su revision de la
literatura en los 25 afios que siguen a la publicadel articulo pionero de William
Nordhaus (1975) sobre ciclos electorales, AllanzBna(2001) llega a la conclusion de

que hay abundante evidencia que apunta a unacpofitical activa y una politica
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monetaria pasiva antes de elecciones, donde lacpdliscal expansiva lidera el ciclo
electoral y la politica monetaria se acomoda a egpansion para que no suban las
tasas de interés. Este capitulo se concentra @iclos electorales en politica fiscal.
¢,Cudl es la légica de estos ciclos? Nordhaus (18B6% la discusion académica

sobre como un gobierno democratico puede tenemémteen usar la politica
macroecondémica para desestabilizar la economikigan de buscar estabilizarla como
haria un gobierno benevolente. Como remarca Willkordhaus (1989: 1), mientras a
los votantes les interesa la economia, a los padities interesa el poder:

The theory of the political business cycle, whinhlgzes the interaction of

political and economic systems, arose from the aisvifacts of life that

voters care about the economy while politiciansecaibout power.
Esto puede llevar a que el gobierno manipule l&ipalecondémica si le ayuda a ser
reelegido. Si bien Nordhaus (1975) suponia votamwéspes, la literatura tedrica
posterior mostré que aun con votantes perfectameaienales, pero que no tienen
informacion completa, pueden darse estos ciclos.

Una manera simple de empezar a mirar los ciclodarkdes en politica fiscal es a
partir de casos empiricos concretos. Primero, tomsealguna evidencia para América
Latina sobre el comportamiento del tipo de cambitomas Sargent y Neil Wallace
(1981) plantean que las estabilizaciones temparayige restringen momentaneamente
la tasa de emision monetaria sin reducir el déiieial implican una l6gica monetarista
perversa, por la cual menos inflacibn hoy es a oande mas inflacibon mafiana.
Inspirados por varios episodios de estabilizacioreesporarias en América Latina,
Ernesto Stein y Jorge Streb (1998) ponen estadoégic un marco electoral. Ernesto
Stein y Jorge Streb (2004) luego aplican esta &gionetarista perversa a un modelo

fiscal del tipo de cambio, donde la devaluacioncfona como un impuesto



inflacionario y el gobierno tiene un incentivo desfergar las devaluaciones hasta
después de las elecciones (discutimos esto masnaeledl hablar de los ciclos

electorales como una sefial de idoneidad). Steinep $2004) encuentran evidencia de
gue la tasa de devaluacién aumenta después dedasoaes presidenciales, aunque no
hay evidencia robusta de que disminuya antes. l@majue se controla por la fecha en
gue empieza el nuevo mandato de gobierno, queda glae las devaluaciones se

producen tipicamente un mes después del cambioldergo (grafico 1).

Gréfico 1. Comportamiento de la tasa de devaluacion en América Latina alrededor de

traspasos constitucionales de gobierno
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Fuente: gréafico 3 en Stein y Streb (2004). El mes 0 es el comienzo del nuevo mandato de gobierno. Se
toman ventanas de 19 meses centradas en el mes 0. Los datos se basan en promedios geométricos de
118 elecciones de 26 paises de América Latina en el periodo 1960-1994.

Si las transacciones se hacen con dinero en afe@ash-in-advance constrajnt
uno esperaria que la tasa de devaluacion afetifpale cambio real, ya que aumentos
en la tasa de devaluacibn aumentan el costo dé&rdasacciones, disminuyendo el

precio relativo de los bienes no transables (dac®res también pueden intervenir, por



ejemplo rezagos en los ajustes de precios no tikassy salarios nominales le pueden
dar inercia al proceso). Ernesto Stein, Jorge Striéiero Ghezzi (2005) confirman que
el tipo real de cambio real se deprecia despuéslatxiones, pero solo hay leves
indicios de una apreciacion antes de eleccione&fi¢gr 2). Una depreciacion real
marcada se produce justamente un mes después dampieza el nuevo periodo de

gobierno.

Gréfico 2. Comportamiento del tipo de cambio reale  n América Latina alrededor de

cambios de gobierno
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Fuente: grafico 3 en Stein, Streb y Ghezzi (2005). El mes 0 es el comienzo del nuevo mandato de
gobierno. Se toman ventanas de 19 meses centradas en el mes 0. Solo se incluyen episodios completos
gue no se superponen. Los datos se basan en 76 elecciones de 15 paises presidencialistas en América
Latina en el periodo 1960-1994, El tipo real de cambio se mide como el cociente entre los precios
externos (multiplicados por el tipo de cambio) y los precios domésticos.

Dada la importancia del impuesto inflacionario emékica Latina, el dilema entre
inflacién y empleo que plantean Robert Barro y Ba@brdon (1983) parece no haber
sido histéricamente un factor central en la regidbmo tentacién del gobierno para
provocar sorpresas inflacionarias. En lugar delivoagmpleo de la politica monetaria,

el problema del déficit fiscal parece haber sidgwel En ausencia de un acceso fluido al



mercado de deuda, esto ha llevado a una frecuerterdinacion de la politica
monetaria al financiamiento del déficit fiscal.

La evidencia de frecuentes devaluaciones despué&dedeiones puede apuntar no
solo al uso de las devaluaciones para recaudarestpunflacionario, sino para licuar
gasto publico. Esto se deberia reflejar en unaidigtion del déficit fiscal en América
Latina después de las elecciones. Jorge StrebeDbama y Pablo Garofalo (2012)
efectivamente encuentran que en América Latina&ftitfiscal disminuye después de
las elecciones. Ademas, tanto en Ameérica Latinaocemlos paises de la OCDE, el

déficit fiscal aumenta antes de las eleccione&figr 3).

Gréfico 3. Comportamiento del resultado fiscal alrededor de la s elecciones (afio 0) en

Ameérica Latina y los paises de la OCDE
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Fuente: datos del periodo 1980-2005 provenientes de la base de Streb, Lema y Garofalo (2012). Se
toman 116 episodios con informaciéon completa en una ventana de cinco afios alrededor del afio electoral.
El afio electoral (afio 0) esta compuesto por los cuatro trimestres hasta las elecciones, el afio poselectoral
(afio 1) por los cuatro trimestres que le siguen. Como hay elecciones en promedio cada cuatro afios, los
afios -2 y 2 corresponden grosso modo al mismo momento en el calendario electoral. El déficit promedio
en afos no electorales (es decir, los afios que no son ni electorales ni poselectorales) es de 3.1% del PBI
en la muestra completa, 2.3% en América Latina y 3.7% en los paises de la Organizacién para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Aunque México es miembro de la OCDE desde 1994,
se agrupa junto con América Latina.



Esta evidencia preliminar sobre el comportamieettedasa de devaluacion, y sobre
todo del déficit fiscal, alrededor de eleccionegespara motivar un estudio méas a fondo
de los ciclos electorales en politica fiscal. Ersdacion Il hacemos una revisién de la
literatura tedrica, mientras que en la secciomeisamos la literatura econométrica. La

Gltima seccién presenta nuestras palabras finales.

Il. Teoria

Con Nordhaus (1975) arranca la modelizacién deildes electorales. Parte de dos
hechos basicos, que a los ciudadanos les interdsaempefio macroecondémico y a los
partidos politicos les interesa ganar las elecsion® partir de esto, hay tres
explicaciones tedricas fundamentales que se hamptad los ciclos electorales:

- el oportunismo de politicos que aprovechan lapfaiae los votantes: Nordhaus
(1975) plantea esto para la politica monetaria;

- sefiales de idoneidad bajo informacion incompl&anneth Rogoff y Anne
Sibert (1988) y Kenneth Rogoff (1990) plantean gsioa la politica fiscal, Torsten
Persson y Guido Tabellini lo plantean (1990) parpdlitica monetaria;

- un problema de falta de credibilidad de politicdiscrecionales: Susanne
Lohmann (1998a) lo plantea para la politica mometavlin Shi y Jakob Svensson
(2006) y James Alt y David Lassen (2006a) lo planteara la politica fiscal.

Nordhaus (1975) es el que primero modela la maagidh electoral de la politica
monetaria, en lo que se llamapdlitical business cycle ciclo econémico de origen
politico (Jorge Streb 2007 hace una resefia deliestatura). Aqui en cambio nos

concentramos en la manipulacion electoral de Id@igalfiscal, que arranca con Rogoff



y Sibert (1988) y se denomina mblitical budget cycleo ciclo electoral en la politica
fiscal.

Nordhaus (1975) plantea especificamente un modeidalla politica monetaria es
determinada en forma enddgena por el gobierno.ciuedadanos valoran el empleo y
les disgusta la inflacion, pero se supone que sopas tanto en cuestiones econémicas
(las expectativas de inflacion son adaptativas pasan en la inflacion pasada) como
politicas (las expectativas de desempefio futura éeonomia se basan en el producto
actual). Con esto Nordhaus deriva el resultadougeed gobierno recurre a una politica
monetaria expansiva antes de elecciones para éatigluproducto y asi aumentar las
probabilidades de reeleccion del oficialismo. Luelgolas elecciones viene el ajuste,
con una politica monetaria que se vuelve contragiara bajar la inflacion, llevando a
un ciclo destop and go

La critica tedrica posterior demostrd que el callectoral en el modelo de Nordhaus
(1975) desaparece con expectativas racionales fteecidm, ya que no es posible
producir sorpresas inflacionarias (Bennet McCalllBv8). Pero hay un problema
formal mas serio por el lado politico: si bien Nwads supone informacién asimétrica
sobre las decisiones de politica econdémica, no laadelicitamente las diferencias de
idoneidad entre candidatos politicos alternatiestas diferencias de idoneidad son
precisamente lo que puede llevar a que los votgmég®ran a un partido y no otro.

A diferencia de la légica de Nordhaus (1975) dopditicos oportunistas enfrentan
votantes miopes, Rogoff y Sibert (1988) van a naosgue los ciclos electorales se
pueden producir inclusive con votantes plenamest®mnales. La clave analitica es la
existencia de dirigentes politicos que difieren sen capacidad para administrar el
gobierno e informacion incompleta sobre su idoreti@an este contexto de informacién

incompleta, el oficialismo puede usar los ciclasctdrales en politica fiscal como una



sefal de idoneidad. La idea de los ciclos eleasrabmo una sefial de idoneidad es
aplicada por Rogoff y Sibert (1988) a la politicscél, y por Persson y Tabellini (1990)
a la politica monetaria, para dar una version redide los ciclos econémicos de origen
politico. En ambos casos, un gobierno competertte dispuesto a estimular mas la
economia que un gobierno incompeténte.

En lugar de un modelo de sefales, la literaturaiciednmas reciente sobre ciclos
fiscales sigue abrumadoramente la logica de Lohmd@08), que plantea que los
ciclos electorales en politica monetaria son bé&sétde una consecuencia de la falta de
credibilidad de los gobiernos por su poder disomi para cambiar la politica
econdmica. Es decir, Lohmann (1998) se abstragrdblema de sefiales, mostrando
que inclusive si el gobierno no tiene informacidnivgda sobre su diferencial de
idoneidad, todavia tiene un incentivo para estimu@ economia cuando hay
informacion asimétrica sobre las decisiones de tipalimonetaria. Esta trampa
inflacionaria antes de elecciones capta el problegentalta de credibilidad de la politica
monetaria bajo discrecibn modelada por Barro y Gor(ll983), pero puesto en un
contexto de economia politica donde el gobiernerguhacer lo posible para ser mas
popular y ganar las elecciones.

Shi y Svensson (2006) y Alt y Lassen (2006a) vaplicar el marco analitico de
Lohmann (1998a) a la politica fiscal. Ambos varaadn hincapié en los determinantes
de la asimetria de informacién sobre politica fis€ai y Svensson (2006) distinguen
entre votantes informados y votantes desinformadosmedida que aumenta la
proporcién de votantes informados, disminuye dbcitasta eventualmente desaparecer

(en la parte econométrica se discutenpliaxiesempiricas que usan para captar esto).

! Estos modelos de sefiales aplican a los ciclosoetées el marco analitico de Michael Spence (1974)
qgue modela la educaciéon como una sefial en el medmttabajo cuando hay informacién incompleta.



Alt y Lassen (2006a) tienen una idea similar, pse enfocan en el grado de
transparencia de la informacién fiscal que es pimdupor el gobierno, ligando los
ciclos electorales a situaciones de informaciorofgmsparente. Hay trabajos recientes
en esta misma linea informativa, que muestran pemm@o que cuanto menor la
claridad de la responsabilidad del gobierno natigue el desempefio econdémico,
menor es el ciclo electoral en politica fiscal (MlaHanusch 2012).

Sin embargo, para que se produzcan los ciclosoetdes en un contexto de falta de
credibilidad, hay otro factor clave ademas de lmesia de informacién que sufre el
electorado: es el grado de discrecionalidad coquia cuenta el poder ejecutivo. En
democracias constitucionales, el poder ejecutivaledde unilateralmente la politica
fiscal, ya que el presupuesto tiene que ser apoopad el poder legislativo. En Jorge
Streb (2005) se plantean las consecuencias deuntirasna autoridad fiscal Unica y en
Alejandro Saporiti y Jorge Streb (2008) se analftamalmente las implicancias que
tiene para los ciclos electorales el proceso pressiprio. Jorge Streb y Gustavo
Torrens (2012) muestran que el grado de discrelitmadel ejecutivo depende de los
frenos y contrapesos legislativos efectivos queeatd. En paises presidencialistas, un
gobierno unificado que controla ambos poderes tieneha mas discrecionalidad que
un gobierno dividido, dejandole mas margen parayoi ciclos fiscales (en paises
parlamentarios, lo mismo se aplica a un gobiernmn&olo por un Unico partido
comparado con un gobierno de coalicion). Es desirremedio para la falta de
credibilidad que lleva a los ciclos electoraledaesxistencia de un actor de veto que
tenga objetivos opuestos al que controla el pogeugvo.

En lo que sigue, describimos primero el modelo alelb fiscal como una sefial,
luego como un problema de credibilidad y finalmeditezutimos el rol de un actor de

veto legislativo que puede moderar la discrecidaalidel poder ejecutivo. En todos los



casos, nos centramos en un modelo de ciclo fisgagado donde el déficit fiscal
aumenta antes de las elecciones y se corrige despu@o en Shi y Svensson (2006) y
Alt y Lassen (2006a). Esto difiere de Rogoff (1998y)nde no hay deuda de corto

plazo.

A. Ciclo electoral como sefial de idoneidad

La idea del ciclo fiscal como una sefial es intradlug@or Rogoff y Sibert (1988),
con un continuo de tipos de idoneidad, donde eiegpb puede acudir a un impuesto
inflacionario distorsivo no observable al momenw® lds elecciones para bajar los
impuestos no distorsivos que si son observablese@ibargo, la especificacion mas
depurada en Rogoff (1990) con dos tipos de gobgemrmmpetentes e incompetentes, es
la que mas ha influido en modelos posteriores.t&xia equilibrio con diferenciacion
donde se enfatizan ciclos en la composicion debgadblico y en los impuestos. Un
gobierno competente produce un ciclo electoral, emiamdo la provision de bienes
publicos visibles y rebajando los impuestos, aecal la provision futura de bienes
publicos no visibles al momento de la elecciénglest el Gnico equilibrio de Nash
bayesiano perfecto que satisface al criterio ivtwile Cho y Kreps). Este ciclo lleva a
que el tipo competente sea reelegido con mayompititbad que el incompetente.

En lo que sigue introducimos una version simpldecae los ciclos electorales como
sefales de idoneidad, usando un supuesto de Skins$n (2006) por el cual todo el
ciclo es via gasto publico, financiado con deud#ntras que los impuestos se
mantienen constantes. A diferencia de Rogoff (19%@)emas consideramos un

continuo de tipos de idoneidad, lo que simplifica amdlisis del equilibrio con
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diferenciacion ya que no hay sefales fuera deleserdk equilibrio (Streb 2007 analiza

el caso discreto para los ciclos electorales eitigioimonetaria).

Entorno econdémico y politico

Supongamos en cada periodo un continuo de voteotegreferencias cuasi-lineales

sobre su consumo:

ug =u(ce) + g — of — vy, €Y

donde la utilidad del bien privaddc!) es céncavau, > 0, u.. < 0. Hay dos partidos
politicos A y B que pueden turnarse como gobierno y oposicion.témeinoss! y v
representan las preferencias relativas de los testamor el partido en la oposicion.
Estos shocks ideologicos son importantes para bueseltado electoral no dependa
solo de la provision del bien publico. Suponemasafuesta distribuido uniformemente

1 1

. 1 1 . T . L. ;
en el mtervalo[—;,;] y v, en el intervald— zw’zw]' Los shocks idiosincraticas' se

cancelan en el agregado, no asi el shock camun

La funcién de utilidad intertemporal de los consimnes esta dada por:

Uf = 3 Bt (u(ch) + g — o — vi), 2

donde se supone para simplificar que el factor ekcuentos = 1, para evitar por

construccion que sea 6ptimo endeudarse.
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El consumo privado est4d determinado por el ingrdsponible después de
impuestos, donde suponemos que el ingyessta dado exdégenamente y el impuesto

es de suma fija:

Cé =y —t. (3)

La funcion de utilidad intertemporal del gobiejnaondej € {4, B}, esta dada por:

V) =32, 8 w(c]) + gs + Ko), (4)

dondekK; representa la utilidad de estar en el poder, goatvalor K > 0 cuando el
partido es oficialismo y cero cuando es oposiciésto es el motivo electoralista u
oportunista del gobierno que introduce un problel®agencia con los votantes en el
momento de las elecciones. Luego caracterizamosituecion de oportunismo alto a
aquella dondeX es tal que todos los tipos de gobierno, con inudgecia de su

idoneidad, estan tentados a hacer un ciclo eléctora

Distinguimos estrictamente entre el proceso presstado y la funcion de
produccion de bienes publicos, algo que se prestanéusion en gran parte de la
literatura previa. La restriccion presupuestariegdbierno, en términos per capita, esta

dada por

Ye =1 +de — (1 +1(de—1))de1, )
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dondey; son los gastos, los ingresos tributariogl; lo producido por la colocacién de
deuda nueva, y1 + r(d;_1))d;—, la amortizaciéon y pago de intereses sobre la deuda
vieja. Se supone que la tasa de interés es crecamel nivel de deuda(0) = 0,

Td 2 O,Td(O) = 0 yrdd > O

Siguiendo las ideas de Rogoff y Sibert (1988),rtadpccion de bienes publicos esta
determinada por la idoneidad del gobierno, percalga impositiva que enfrentan los
votantes es igual a la recaudacion (en un model® geaeral la idoneidad también

puede afectar la carga impositiva):

ge =7y +6/, (6)

ty = T¢. (7)

Para un gasto publico dado, un gobierno idéneo ggromas bienes publicos. El
gobierno también puede aumentar la provision deesigublicos gastando mas. En la
medida que los votantes infieran la idoneidad addigyno de la provision de bienes
publicos cuando hay informacion asimétrica, estmduce un incentivo para usar la
deuda para aumentar el gasto en periodos elecofsilela carga tributaria fuera
decreciente en la idoneidad, también habria umthaepara disminuir los impuestos
usando deuda).

La idoneidad de los partidgse {4, B}, donde uno de los partidos es oficialismo y el

otro oposicioén, sigue un proceso de medias mouiesrden 1:

13



0) = ul+ 1y 8

Mientras que el oficialismo puede llegar a dar E=fide su idoneidad via la obra de

gobierno, lo Unico que los votantes saben de Issiojgm es que los shocks estan

distribuidos uniformemente en el interve[deﬁ,ﬁ] y tienen una esperanza cero.
Equilibrio

Suponemos que hay elecciones cada dos periodode dos periodos pares son
periodos electorales y los impares son no eleewrala secuencia es que el gobierno
primero observa su shock de idoneidad corrienteuggd decide su politica
presupuestaria. Los votantes luego observan logéstips que pagan y la provision de
bienes publicos, pero no la deuda publica, usastiieformacion para decidir su voto.
El grafico 4 muestra la secuencia domde= d, es la expectativa de deuda que tienen

los votantes con la informacion disponible al motoete votar.

Gréfico 4. Ciclos electorales como una seiial: timing de Rogoff y Sibert

v
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La asimetria de informacion lleva a que los votamémgan informacion incompleta
sobre la idoneidad del gobierno. Esto es un juegseiiales, porque el gobierno (el
actor informado) puede potencialmente sefializaros Jotantes (los actores no

informados) su idoneidad a través del nivel de igiom de bienes publicos.

Usamos el equilibrio de Nash bayesiano perfectoocoamcepto de solucion. En el
optimo de cada periodo, la utilidad marginal delnbprivado tiene que ser uno para
igualar la utilidad marginal del bien publico. Estietermina el nivel éptimo de
impuestos, por la restriccion presupuestaria dedasumidores en (3) y la ecuacion (7)
gue iguala la carga tributaria a la recaudaciénindleuestos. Esto lleva a que los
impuestos éptimos sean constantes en el tiempe:t* para todo periodo de tiempo
Dado esta estructura tan simple del modelo, losodninstrumentos de politica fiscal

gue pueden variar en el tiempo son el gasto pupligda deuda publicd,.

Los votantes son racionales, por lo que su voteeeoficialismo y oposicion es

prospectivo. Para los votantes lo que importa alidite el voto en los periodos

electorales es Unicamente el shock de idongidiate ese periodo, no el shqa:jgl del
periodo anterior, por la estructura de medias raéue orden 1 de la ecuacién (8) que
lleva a que el efecto de cada shock dure dos pesjqubr lo que solo el shock de

idoneidad del periodo electoral afecta el desempaf& periodo poselectoral.

La unica razén que puede llevar al gobierno a nrcdeuda es para parecer mas
competente, ya que por la restriccion presupuestii gobierno (5) y la funcion de
produccion (6) la provisiéon de bienes publicos sede aumentar tanto con deuda como
con un gobierno mas idéneo. En los periodos ndagldes el motivo de aparecer mas
competente ante los votantes no esta presentg sl gobierno no tiene un incentivo
a incurrir nueva deuda: la utilidad marginal delrbpublico en este periodo es uno, pero

la deuda tiene un costo marginal mayor a uno; cehfiactor de descuenf® = 1, esto

15



implica que la deuda nueva aporta una desutilidadyimal mayor a uno en el periodo
siguiente. Esto quiere decir que en periodos notaebdes el gasto publico se va a
ajustar por la restriccion presupuestaria (5) §i tpae repagar deuda incurrida en el
periodo electoral previo, y la funcién de produnc{6é) va a determinar la provisién

efectiva del bien publico.

En los periodos electorales, aunque la deuda némena desde un punto de vista
de bienestar, hay que considerar como afecta ldapiidad de reeleccion.
Supongamos que el partidoesta en el poder. Ya que ambos partidos van eaap
misma politica impositiva en el periodo poseledtoyavan a cancelar la deuda
existente, lo Unico que importa por (1) son lagrdificias de idoneidad y los factores
ideoldgicos que afectan las preferencias por amphdgos. El votanté va a preferir al

oficialismo a la oposicion siy solo si

fi —of —v; >0, ©))

dondefif = E,[uf ] es la expectativa sobre el shock de idoneidadfighlismo que
infieren los votantes de la provision observada bines publicos, VE[uf] =
E:[uf 1 1=E¢[uE,; 1= 0. La idoneidad introduce una cuestiéon de valoracémun
(esto se llamaalence issu@n ciencia politica, ver Stephen Ansolabehere 20019
representa aquellos asuntos donde los ciudadatés teslos de acuerdo. Una mayor
idoneidad podria reflejar, alternativamente, unganaonestidad, ya que mas recursos
publicos se vuelcan a la provision de bienes paslic

El votante de corte o votante pivatg, a saber, el votante que esta justo indiferente

entre los partidod y B, esta dado por
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of=pf —v, = 0. (10)

Los votantes com menor as? apoyan al oficialismel. Cuanto mayor el valor g&',
mayor el votante de corte’ que apoya al oficialismd; cuanto mayor el valor de,

menor el votante de coré, por lo quev; indica la preferencia por la oposiciBn

La participacion del partida en el total del votar“, esta definida por el votante de
corte g que estd indiferente entre ambos candidatos. Wsehdhecho de que los

shocks idiosincraticos tienen una distribucion amife con densidat], se tiene que

nf =1[of — (—3)]=5+d]. (11)

Sia? =0, A tiene la mitad de los votos ya que la distribuaiéh shock idiosincratico

es simétrica alrededor de cero.

La probabilidad de que gane el partido oficialstast4 dada por la probabilidad de

gue tenga la mitad o méas de los votos:

PA=Pr [n{‘ > %] = Pr[e? >0]. (12)

Dado ques; =fif —v,, acd se puede usar el supuesto de que el shaulbgim

agregado tiene una distribucion uniforme con dewsil ya que entonces se cumple
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gue la probabilidad de ganar es la probabilidadgde v, sea menor que el valor

esperado del shock de idoneidad del gobig¢ho

P4 = Praf 2 vl = p[af- (= 3)1=5 +at. (19

El resultado (13) se puede leer del gréfico 5 gbee /i, donde la probabilidad de

ganar elecciones esta dada por el producto depoasdtura del area rayada.

Gréfico 5. Probabilidad de que el partido A gane: area rayada del rectangulo

|
-112¢) 0 HE 12y

Este es un modelo de voto probabilista, ya quetable aleatoria, representa la
incertidumbre del partidd sobre quién es el votante mediano que lleva ardasa

elecciones.
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Dado que los votantes usan toda la informacion odigje para formar sus
expectativas, lo que incluye las estrategias d, esperadas en equilibrio, tenemos por

las ecuaciones (5) y (6) que

1124 :gt_ﬂgl—l_?t :gt_u?—l_rt_dt- (14)

Comod, = y; — 1, = g.—uf — uf | — 1, la ecuacion (14) se puede reescribir como

ﬁ{l=dt—czt+u{4. (15)

Reemplazando (15) en (13), vemos que dado una &xtpecde deudal,, una

mayor deuda que la esperada lleva a aumentarbalpiiiad de reeleccion:

PA(dt:at:ll?) = %‘H/’(dt - Czt"‘ll?): (16)
A

con ‘;Ld =1 > 0. Esto hace que el gobierno tenga la tentacionraéupir un ciclo
t

electoral. Este incentivo existe aunque se cumysgd en equilibrio que los votantes
infieran correctamente el nivel de deuda de eqidlill, = d,. La interpretacion es que
dentro de este modelo de sefales estd metido blepra de credibilidad, algo a lo que

volvemos en el modelo de la subseccion siguiente.

Ahora determinamos la estrategia 6ptima del gobiemn el periodo electoral. El

gobiernoA va a maximizar con respect@asu utilidad en los periodesy t + 1:
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math{VE‘l +E via ]} =luly =) + o + d; + pf + pfy + K]
+,8PA(dt'Czt:.qu)Et[u(y —Tt)+1 - (1 + T(dt))dt + U +uf + K]

+6 (1= PA(de,de i) ) B[ uly =) + 7 = (1 +7(d)d, + by + £E]. (17)

La condicion de primer orden en un maximo integsr

L+ Byt + K) = B[(1 +r(dD) +ra(d)di] = 0, (18)

en el cual la condicion de segundo orden se cureptdctamente pard; > 0:

—Bl2ra(d;) + ra4(d)d;] < 0.
Va a haber una solucion interior donde (18) se d¢eropn igualdad sk > ﬁ, ya

que entonceg? + K > 0 aun para los tipos menos competentes, lo quedanplie el
nivel de deuda siempre va a ser positivo. Este dasmle incluso los tipos menos
idéneos estan dispuestos a endeudarse en periedtuzaes se puede llamar de “alto
oportunismo”. El nivel de endeudamientp es creciente en el shock de idoneigdd

A su vez, la provision de bienes publicos aumema yna doble razén: la mayor
idoneidad y el mayor endeudamiento de los tipos coéagpetentes. En este caso de alto
oportunismo, el endeudamiento es necesario parégugpos mas competentes puedan
diferenciarse de los menos competentes, hacieneldagprovision de bienes publicos

funcione como una sefial de idoneidad.
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Si en cambio hubiera “bajo oportunismo”, algunodatetipos menos competentes
podrian estar en una situacion de esquina dongey&g negativo. De todos modos,
incluso para aquellos que eligen no endeudarserdeision de bienes publicos es
creciente en el shock de idoneidad, lo que permites votantes distinguir entre los
diferentes tipos. En el extremo de nulo oportunismo habria endeudamiento en
periodos electorales. Descartamos este caso poogoencuerda con el mévil usual de

los partidos politicos enfatizado en ciencia puiti

Resultado 1 (ciclo electoral en politica fiscal com sefial) Supongamos que los
partidos politicos son oportunistas (les interesarmpanecer en el poder), que los
shocks de idoneidad duran dos periodos y que hayniacion asimétrica sobre la
politica fiscal. El gobierno decide si emite deutdisspués de observar su shock de
idoneidad. En los periodos no electorales no seteerdeuda. En los periodos
electorales si se emite, en un equilibrio con éifiefacion donde la sefial resultante (la
provision de bienes publicos) es creciente en eldgrde idoneidad. Con alto
oportunismo todos los tipos se endeudan, mients@sapn bajo oportunismo sélo los
tipos mas idéneos se endeudan. Esto implica ua elelctoral donde tiende a haber un

déficit fiscal antes de las elecciones y un suped®spués.

Este resultado contrasta con el comportamientondelelo si no hubiera elecciones,
ya que con una autocracia benevolente (algo dde&itonseguir fuera de los libros de
texto) el déficit siempre seria cero. Lo mismo slec& si no hubiera informacion
asimétrica sobre las acciones del gobierno, yeequese caso desapareceria el problema

de informacién incompleta y, con él, el incentiagmandar una sefial.
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Este modelo con un continuo de tipos de idoneidadetla implicancia poco
atractiva de que los que mas distorsionan la palfiscal son los tipos méas capates.
En la préxima subseccion pasamos atioming alternativo propuesto por Lohmann
(1998) que resuelve este problema. Otra manera&stdver esto, en el marco de un
modelo de sefales, es incorporar no sélo heterapehen la idoneidad, sino en el
oportunismo, como hacen Stein y Streb (2004). Ste&95) emplea esta idea en el
modelo discreto de Rogoff (1990), donde en lugardds tipos (competentes e
incompetentes), hay cuatro: tipos competentes mpistas, o0 no, y tipos incompetentes
oportunistas, o no. Si hay informacion asimétrinades dimensiones, tanto sobre el
grado de idoneidad como de oportunismo del gobjesm@e un problema de seleccién
adversa: los tipos oportunistas estan dispuestds rads lejos que los tipos no
oportunistas de su misma idoneidad. Con alto opimuo, existen equilibrios con
diferenciacion parcial donde los tipos competente®portunistas se mezclan con los
tipos incompetentes oportunistas, en lugar de wililego con diferenciacion plena
entre tipos competentes e incompetentes que dRiagbff (1990). Por tanto, el ciclo
electoral deja de ser una sefial clara de graddaeidad, a diferencia del resultado 1

recién derivado.

Este modelo de sefales tiene ademas un problemiicampara el econometrista,
gue no es posible observar el grado de idoneidael,sggun el resultado 1 es lo que
determina la magnitud del ciclo. En el modelo ggees este problema no esta presente

ya que el ciclo no va a depender de la idoneidad.

2 Rogoff y Sibert (1988) descartan un equilibriousgrdor, que en nuestro caso corresponderia a un
equilibrio donde todos los gobiernos proveen elrmisnivel de bien publico. Esto implicaria que los
votantes esperan que los tipos se endeuden méspcnanos idoneos sean. El equilibrio agrupadoetie
una caracteristica poco atractiva: los votantegtieque disociar una provision mas alta del bidsliqu

de una idoneidad més alta. Ademas, un equilibniogeglor no existe si hay bajo oportunismo.
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B. Ciclo electoral como problema de credibilidad

Shi y Svensson (2006) y Alt y Lassen (2006a) usaimeng de Lohmann (1998)
para aislar el problema de credibilidad que subyacts ciclos electorales en politica
fiscal. La secuencia ahora es que el gobierno ddaigbolitica fiscal antes de observar
su idoneidad, no después. Una interpretacion siemlgue la politica fiscal es decidida
bajo incertidumbre. Por tanto, la politica fiscal puede ser condicionada al nivel de
idoneidad, como en el modelo de sefiales reciémigsd_os votantes luego observan
los impuestos que pagan y la provision de bienbiqus, pero no la deuda publica. El

grafico 6 muestra la secuencia.

Gréfico 6. Ciclos electorales como problema de cred  ibilidad: timing de Lohmann

v

¥.n.d  # g, d& votosi I, d,
revelado timpar revelado

Los votantes tienen informacién incompleta sobrielémeidad del gobierno, pero la
provision de bienes publicos ya no es una sefigidelgoor el gobierno explicitamente.
Sin embargo, todavia sigue siendo un indice quesrmde informacion sobre la
idoneidad, porque diferencias en la provision dmés publicos van a estar causadas
por diferencias en el grado de idoneidad (en séraidlos indices son signos que son

consecuencia de una causa, como el humo del feegeste caso la alta provision de
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bienes publicos es causada por un alto grado deidad, quiera o no el gobierno

revelar eso, ver Streb y Torrens 2012).

Para simplificar el modelo, suponemos que el valel shock comurw,; es
idénticamente cero para quedarnos con una distdibumiforme. Si la ecuacion 13
dependiera en cambio de la resta de dos variabiésmes, la densidad resultante es
triangular, cuando los soportes son igualeg)(= 1/¢), o con forma de trapecio,
cuando los soportes difieren. Por tanto, la prdiatiol de reeleccidén que percibe ya no
esta dada por (13) sino por:

1

P4 = Prgf = 0] = p[af- (—35)1=; +oirt. (19)

A diferencia de la ecuacién (15) del modelo antegbgobierno no conoce el valor
deuf, que es lo que lleva al voto probabilista en estdelo. En vez de una expectativa
como en la ecuacion (15) dongg = d, —d, + u# es condicional al shock de

idoneidad de este periodo, la expectativa se farsinl condicionarla a este shock:

Af =Eealpfl = Eeqld, — de +pf] = dp —d,. (20)

Usando el resultado (20) en (19), la probabilidadreeleccién se puede reescribir

como:

PA(dy, dy) = 5+ (d, — df), (21)
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ap4
con s ¢ > 0.

La funcién a maximizar ahora esté dada por:

math{Et—1[vK] + B[} =Ecaluly — 1) + "+ de + pf + i, + K]
+3PA(dt'Czt)Et—1[ u(y—t)+1" - (1 + r(dt))dt +ude tud + K]

+B(1 — PA(dt: 62t))Et—1[ uly—t)+t -1 +r(d))d; + .UtB+1 + .UtB]- (22)

La condicion de primer orden en un maximo integsr

1+ oK — B[(1+7(d)) + ra(d))d;] = 0, (23)

en el cual la condicion de segundo orden se cuagitetamente pard; > 0.

Con partidos politicos oportunista§ & 0) siempre existe la solucién interior (23).
Shi y Svensson (2006) establecen asi que todogdbiernos tienen un incentivo a
expandir el gasto antes de las elecciones, auntmntandeuda e incurriendo en un

déficit, si hay informacion asimétrica sobre lasisienes de politica econdmica.

Resultado 2 (ciclo electoral en politica fiscal com problema de credibilidad)
Supongamos que los partidos politicos son oportasi@es interesa permanecer en el
poder), que los shocks de idoneidad duran dos gesioy que hay informacion
asimétrica sobre la politica fiscal. El gobiernocitée si emite deuda antes de observar

su shock de idoneidad. En los periodos no eleasralo se emite deuda. En los
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periodos electorales, si se emite: todos los tg@gendeudan en la misma cuantia. Esto
implica un ciclo electoral donde hay un déficitcs antes de las elecciones y un
superavit después. En equilibrio, la provision denles publicos funciona como un

indice que revela completamente el grado de id@auk&los votantes.

Shi y Svensson (2006) también modelan como la ends de votantes
perfectamente informados sobre las decisiones puestarias afecta al ciclo electoral.
Encuentran que a medida que aumenta la proporeiéotdntes informados, disminuye
el ciclo. Alty Lassen (2006a) toman este modedmppe agregan una caracteristica que
se sale del marco de partidos puramente oportsrgsie consideramos aqui: introducen
partidos politicos polarizados respecto a la piomislel bien publico, donde uno de los
partidos favorece gasto alto y el otro bajo, rafidp la polarizacion en las preferencias

del electorado.

C. Actores de veto que potencialmente frenan el dicelectoral

La discusion previa sobre ciclos electorales eftipalfiscal supone que el poder
ejecutivo tiene plena discrecion sobre las deogsigoresupuestarias. Sin embargo, en
las democracias constitucionales el poder ejecutieo decide la politica fiscal
unilateralmente, ya que el presupuesto requieracuerdo conjunto entre los poderes
ejecutivo y legislativo. Por esto, Streb (2005) istey que el ciclo electoral va a
depender del margen que el poder legislativo leablgpoder ejecutivo en afios
electorales.

Saporiti y Streb (2008), basandose en el sistemfijadior de agenda de Thomas

Romer y Howard Rosenthal (1978, 1979), modelanisteraa presidencial de division
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de poderes donde el congreso es un actor de veiopgede vetar la propuesta
presupuestaria del presidefteas limitaciones efectivas que el congreso le inepa la
discrecionalidad presidencial dependen del gradeuteplimiento efectivo de la ley
presupuestaria, que puede variar entre todo y @aakndo hay imperio de la ley y se
cumple con la ley presupuestaria, el congreso puedelver el problema de
credibilidad que origina los ciclos electorales@iautoriza presupuestos expansivos en
periodos electorales. Sin embargo, como Saporitrgb suponen que el congreso
representa los intereses de la poblacion, por eamwsén el congreso nunca esté
alineado con la presidencia. Streb y Torrens (20Rjsan esta caracteristica,
modelando una cuestion politica clave: si hay gobieinificado o gobierno dividido.
En un sistema presidencial, los frenos y contrapaspresidente van a depender de si
hay un congreso oficialista u opositor. Si hay gol unificado (el mismo partido
controla la presidencia y el congreso), el congreswea a limitar la discrecionalidad del
poder presidencial. En cambio, si hay gobiernoditia (un partido controla la
presidencia y otro al congreso), el congreso sii@lienitar esta discrecionalidad. Si se
generaliza la idea de actor de veto siguiendo argéedsebelis (2002), se puede
incorporar también el caso de gobiernos parlamestadonde los gobiernos de partido
Unico se comportan como un gobierno unificado, tréesnque los gobiernos de
coalicion se comportan como un gobierno divididad®los partidos menores pueden
actuar como actores de veto (es més, con un vobo denfianza los partidos menores
pueden hacer caer el gobierno, una vez que pianti@yoria parlamentaria).

El proceso presupuestario se puede describir emafonuy estilizada con el modelo

de fijador de agenda, donde el poder ejecutiveteEpoder de agend&)(y el poder

® Romer y Rosenthal simplifican una idea que origiemte aparece en William Niskanen (1971), donde
una agencia burocratica monopdlica enfrenta unalégra que debe autorizar el gasto. Esto se puede
usar para formalizar la divisién de poderes emsias presidencialistas. Torsten Persson, Geraah®&ol

y Guido Tabellini (1997) aplican esto a la inteidocentre el congreso y el poder ejecutivo pama ve
como se pueden limitar las rentas de los partiddiqos.
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legislativo el poder de vetd/). Los partidosA y B pueden ocupar estos poderes, en
forma compartida o no. El proceso presupuestargme® sigue: (i propone un nivel
de deudad, aV; (ii) V puede aceptar la propuediao rechazarla, en cuyo caso rige el

estatus quod,; esto determina el nivel de deuda aprobad&™’; (iii) si hay

cumplimiento pleno de la ley;, implementa el nivel de deuda aprobadalpcni?p”’b,

caso contrariod, iguala el niveld; que E eligiria bajo discrecion. Los votantes
observan los impuestos que pagan Yy la provisiOhielees publicos, pero no la deuda
publica. El grafico 7 muestra que se agrega un@aeqieevia a la secuencia cortigling

de Lohmann.

Gréfico 7. Ciclos electorales y actores de veto: timing de Lohmann
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De hecho hay dos modos de dueontrole la tentacion dé de aumentar el gasto
publico en periodos electorales. El método direxgdimitar el gasto autorizado, el
indirecto es limitar el nivel de deuda. Como porréstriccion presupuestaria uno
determina al otro, nos concentramos en los limilegndeudamiento, que son el
vehiculo para los ciclos electorales agregadososnmodelos anteriores. Suponemos
que la nueva deuda debe ser aprobad pgrue el estatus quo esta dado por la deuda

del periodo anterior:

28



d, =d,_,. (24)

Cuando hay gobierno unificado, el andlisis es smigkte caso donde todo el poder
esti concentrado en un solo partido lleva al misouilibrio que el modelo descripto
en el resultado 2. La razon es que el actor de Veteene los mismos objetivos
electorales que el fijador de agerilapor lo que enfrenta un problema de credibilidad:
si los votantes le creyeran que va a vetar la émide deuda, tendria un incentivo a
autorizarla y asi aumentar las chances electod#épartido. Cuando hay gobierno
dividido, el equilibrio cambia. El actor de vetono tiene un incentivo para aprobar
nueva deuda, ya que lleva a un equilibrio subdptildemas, como los votantes
esperan qué& vete el endeudamiento, le daria una ventaja edctd partido que
controlaE si la aprobara. Por tanto, se pueden bloqueanidtss si hay respeto a la ley,
lo que aparece en el resultado 3. Esto sirve panaalizar los resultados econométricos
en Jorge Streb, Daniel Lema y Gustavo Torrens (2009

Por otro lado, si el congreso no puede hacer cutapley presupuestaria, el control
que intenta ejerce¥ sobreE es letra muerta, por lo que los resultados no @amb

respecto al caso de total discrecionalidad del pej@eutivo.

Resultado 3 (actores de veto que potencialmente fran el ciclo electoral)
Supongamos que los partidos politicos son oportasi@es interesa permanecer en el
poder), que los shocks de idoneidad duran dos @esioy que hay informacion
asimétrica sobre la politica fiscal. ElI poder ejéga decide si emite deuda antes de
observar su shock de idoneidad, pero la emisiémleleda debe ser aprobada por el

poder legislativo. En los periodos no electoralesse emite deuda. En los periodos
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electorales, se emite deuda cuando no hay un af#oveto efectivo, o que sucede
cuando hay gobierno unificado o no se cumple cdeyale presupuesto. Esto implica
gue, a menos que haya un actor de veto efectivodées, gobierno dividido y
cumplimiento estricto de la ley), existe un ciclectoral donde hay un déficit fiscal
antes de las elecciones y un superavit despuégqgtiibrio, la provision de bienes
publicos funciona como un indice que revela corapiente el grado de idoneidad a

los votantes.

Este marco institucional permite reformular la d&on de reglas versus discrecion
gue plantean Finn Kydland y Edward Prescott (19R0).alcanza con una regla para
limitar el poder ejecutivo, como por ejemplo unglaede presupuesto equilibrado o de
deuda cero, a menos que haya un actor de vetavefegte impida cambiar esa regla.
En ese sentido, Shanna Rose (2006) encuentra mues &stados Unidos, los estados
qgue no tienen ciclo electoral son aquellos dondsenpuede emitir deuda o donde el
gobernador tiene que llamar a un referéndum pam Ilgs votantes autoricen el
endeudamiento. En cambio, en el resto de los estdoiode no hay ningun limite al
endeudamiento, o hay limites mas laxos como regdgapresupuesto equilibrado, se
producen ciclos electorales en politica fiscal.

El problema de la credibilidad de las reglas estq ligado al de la credibilidad de la
delegacién. Por ejemplo, la delegacion en un baeotral independiente, la solucién
de Kenneth Rogoff (1985) al problema de incons@tetemporal de Barro y Gordon
(1983), esta sujeto al mismo problema de creddulligue una regla de presupuesto
equilibrado si el poder ejecutivo no enfrenta utoiade veto efectivo. Tomando el caso
del Bundesbank en Alemania, Lohmann (1998b) encaiguie los actores de veto estan

dados por los representantes de los gobiernosnag® en el directorio del banco
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central no alineados con el gobierno federal, qoe s que han defendido la

independencia del banco en afios electofales.

I1l. Evidencia econométrica

A. Técnicas de estimacion

Los modelos de ciclos fiscales alrededor de lascelres implican una serie de
predicciones contrastables empiricamente. La pEdidésica de estos modelos es que
las politicas fiscales, y en particular el supdrdigcal, estan influenciados por la
secuencia electoral. En los periodos electoraleStuéar del poder ejecutivo realiza
manipulaciones de politica fiscal con el objetive mhcrementar sus chances de
reeleccion, lo que produce con mayor frecuencidéfitit. Dado que todos los titulares
del poder ejecutivo tienen incentivos para manipldapolitica fiscal en los modelos
con problemas de credibilidad a la Shi y Svenss?®0g), es posible testear
econométricamente esta prediccion aun sin obséagacaracteristicas del titular del
ejecutivo que intenta la reeleccién, a diferenelndodelo de sefiales de Rogoff (1990).

El contraste mas frecuente de las prediccionesoslariodelos de ciclos fiscales
electorales suele realizarse en el contexto deanelle paises. En general la ecuacion
a estimar tiene la siguiente forma, donide 1, ..., N para los paisesty=1,...,T para

el tiempo:

* Phillip Keefer y Daniel Stasavage (2003) modelste @roblema de la necesidad de actores de veto par
la credibilidad de la delegacion en un banco ceimdependiente. En su trabajo empirico encuentran,
con una base de datos de 66 paises de 1960 adL@8m credibilidad es mas alta — medida a traeés d
una tasa de inflacién mas baja— y el reemplazamseiesidentes del banco central es menos probable
cuando hay un actor de veto cuyas preferenciasrelifidel fijador de agenda. Este problema se podria
estudiar méas especificamente en el marco de llws@tectorales.
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Vie = 2ic1 BiYie—j + XTea ViWjie + 6Eie + 1 + €1 - (25)

En esta ecuaciory; . es la variable de resultado de politica fiscapésavit fiscal,
gastos o recursosiy;, €s un vector den variables econdémicas que pueden afectar a
Yie» E;¢ €s una variable binaria que asume valor uno efogeerde elecciones y
constituye la variable de interés en términos dmtificar el efecto de ciclo electoral.
Se asume qug; es un efecto fijo no observable por pais; y es un término de error
independiente e idénticamente distribuido. Estae@fpacion representa un panel
dindmico estandar, donde la variable dependienturesén de sus propios niveles
rezagados, de un conjunto de control®s,f, del momento en que se realizan las
eleccionesk;,) y de un efecto especifico por pajs{

Si suponemos que los efectos especificos no olidesvaon idénticos por pais, que
el término de error no esta serialmente correladorny que las variables explicativas
son estrictamente exdgenas, entonces es posilifeaeststa relacion por minimos
cuadrados ordinarios (MCO). Sin embargo, estosiestps no suelen cumplirse en el
panel, en particular el supuesto de igualdad defestos no observables por pais. Si
esto es asi entonces los estimadores de MCO sgadesse inconsistentes dado que la
variable dependiente esta correlacionada con minérde error compuest;(+ €; ¢).

En consecuencia, para controlar por los efectos fip observables entre paises muchos
estudios empiricos utilizan estimadores de efefifos para testear la relacién entre

variables fiscales y elecciones.

® Algunos estudios utilizan ademas como variable paptar el efecto de ciclo una variable binaria qu
asume valor uno el afio postelectoral. Esta espacifin trata de capturar no soélo la expansiéon en
periodos electorales sino también el posible eféetoontraccion en el periodo posterior a las &laes.
Otra especificacion alternativa es construir undabée binaria que asume valor uno en el afio de
elecciones y menos uno en el afio post electoréd. \Esgiable implica imponer la condicion de que la
magnitud de la expansion electoral y la postermtraccion sean iguales.
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Ante la presencia de autocorrelacion serial, 18ugién de la variable dependiente
rezagada en la ecuacién a estimar implica otratéuda sesgo potencial ya que el
término de error transformado estar4 correlacionadn la variable dependiente
rezagada. Para que el estimador MCO sea insesgmd variable explicativa no debe
estar correlacionada con el vector de términosrd®.€Sin embargo, en la ecuacién
(25) este supuesto no se cumpliria porque el veletda variable dependiente rezagada
Yi¢—1 €staria correlacionado con el vecty;_;. De la misma forma, es posible
comprobar que la regresion por efectos fijos preseh mismo problema: @tésimo
elemento del vector de la diferencia de la variadépendiente rezagada; {1 —
Yi¢—2) €staria correlacionado con teésimo elemento del vector de la diferencia del
término de errorg,_; — €;¢—,). El sesgo del estimador de efectos fijos dismenuy
cuando aumentd, y desaparece en la medida en fu&nde a infinito, por lo que el
estimador de efectos fijos sera sesgado aunquéstants.

Teniendo en cuenta esto, algunos trabajos utiliehrestimador por Método
Generalizado de Momentos (GMM) desarrollado por idhrrellano y Stephen Bond
(1991) para modelos de paneles dinamicos. La egisatArellano-Bond consiste
primero en diferenciar la ecuacién, para eliminas Efectos especificos. Bajo el
supuesto de que el termino de eregg)X no esta serialmente correlacionado, los niveles
de la variable dependiente rezagados dos periodusscson instrumentos validos para
la nueva variable dependiente en diferencias,ngifimo ocurre para las otras variables
de control. Dado que el estimador GMM de Arellan®gnd controla por efectos
especificos no observables y también por el paésesgo derivado de la presencia de

la variable dependiente rezagada como variableioatipla, en muchos trabajos

33



empiricos suele ser utilizado para testear lasiqgriedes de los modelos de ciclos

electorale$.

B. Primeros estudios empiricos

Los estudios de primera generacién sobre cicleslés alrededor de elecciones se
concentraron sobre todo en la experiencia de ltedgs Unidos. Edward Tufte (1978),
por ejemplo, presenta evidencia sobre una seriepidios de manipulacion pre-
electoral oportunista en instrumentos fiscales, armagnte vinculados con gastos o
transferencias. Bruno Frey y Friedrich Schneide®978h, b) realizan un analisis
economeétrico pionero en esta linea de trabajomBstio regresiones por minimos
cuadrados ordinarios (MCO), donde la variable ddigete es un instrumento fiscal
(gasto), presentan evidencia de incentivos a lgmresiones fiscales antes de las
elecciones tanto en los Estados Unidos como eriabRJnido.

Alberto Alesina (1988) estima para los EE.UU. uregresiéon por minimos
cuadrados ordinarios (MCO) con una estructura amailla presentada en la ecuacién
(25) y encuentra un incremento significativo enttassferencias netas, medidas como
proporcion del PNB, en los afios electorales ddbder1961-1965. En Alberto Alesina,
Nouriel Roubini y Gerald Cohen (1992, 1997) se ende este analisis estimando

regresiones para un panel de 13 paises de la O@D& periodo 1961-1993. Los

® Si bien estos estimadores GMM proveen estimacionssistentes, Manuel Arellano y Olympia Bover
(1995) y Richard Blundell y Stephen Bond (1998)sttan en estudios de simulacion que pueden tener
baja precision en muestras finitas. Para incremdatarecision de los estimadores sugieren combdénar
regresion diferenciada con la regresion originahierles, utilizando como instrumentos para laesign

en niveles las diferencias rezagadas de la varidependiente. La combinacion de la condicion de
momentos de la ecuacion en niveles y en diferenasslta en el estimador “system GMM”. Debe
tenerse en cuenta como desventaja de este estigpaeloeduce el tamafio de la muestra debido a gue lo
instrumentos se construyen con los valores rezagddolas variables explicativas. Asimismo debe
destacarse que las propiedades de los estimadorasestras pequefias son relativamente desconocidos.
Esta técnica también ha sido aplicada en algurtadies empiricos de ciclos presupuestarios elelera
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estimadores de efectos fijos reportados muestran dgspués de controlar por otros
factores, el déficit presupuestario se incrementaremedio en un 0.6% del PBI en los
afos electorales.

Si bien la literatura sobre ciclos politicos prasgiarios inicialmente se desarrollé
en el contexto de elecciones competitivas en paissarrollados, en los ultimos afios
una serie de trabajos comenzaron a estudiar deraareeiente la experiencia de paises
en desarrollo, dado que desde mediados de losoafiesta una importante cantidad de
estos paises iniciaron reformas politicas y adoptsistemas democréaticos de gobierno.
Una pregunta que surgié naturalmente fue si ers g&ttses los procesos democréticos
implican también la aparicion de ciclos politicosequpuestarios inducidos por las
elecciones. Algunos estudios a nivel individualpases en desarrollo utilizaron MCO
para analizar los datos y la evidencia empiricardta sugiere la existencia de ciclos.

Por ejemplo, Barry Ames (1987) encuentra en undestde 17 paises de América
Latina que, en promedio, los gastos del gobiernm@®mentan un 6.3% en los afios
electorales y disminuyen un 7.3% después. En mucasss, los estudios posteriores
confirmaron la existencia de ciclos y que la maghile los mismos es relativamente
importante. Asi, en un estudio pionero Anne Kruaegéter Turan (1993) muestran que
la manipulacion fiscal electoral fue habitual emdlia en el periodo 1950-1980. Karen
Remmer (1993) en cambio encuentra marcados ajpssedectorales en su estudio de
ocho paises de América Latina. Ludger Schuknec®®G)L encuentra un ciclo fiscal
inducido por las elecciones para un panel de 3%epaén desarrollo. Las regresiones
que estima muestran que el balance fiscal empeor@.626 del PBI en los afos
electorales, algo que se corrige al afio siguiarga (na variableBC que toma valor 1
en el afio electoral y -1 el afio siguiente). MoKtaemer (1997) y Liliana Rojas-

Suarez, Gustavo Cafonero y Ernesto Talvi (1998)simare que los gobiernos de
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América Latina se inclinan hacia politicas mas espmistas durante los periodos
electorales, lo que implica un significativo detesi del balance fiscal. Maria de los
Angeles Gonzalez (2002) encuentra un ciclo electorael gasto publico para México
durante el periodo 1958-1997.

Una discusién adicional es hacia donde se sesgmstd en los periodos electorales,
o lo que se conoce como el efecto composicion astog Rogoff (1990) sostiene que
en periodos electorales el gasto se sesga hagaatel corriente, ya que lo identifica con
el gasto visible. Sin embargo, esta posicién ntoedmente compartida y la evidencia
empirica aparece dividida. Asi, por un lado, Ludgehuknecht (2000) supone que en
paises en desarrollo el sesgo del gasto se rehbzéa los bienes de capital,
argumentando que el hecho de inaugurar grandes a@es de las elecciones y
detenerlas después de las mismas parece ser rm&u&aumentar el gasto corriente,
ya que este Ultimo puede traer aparejados composnide mediano y largo plazo.
Utilizando una muestra de 24 paises para el pefi6d@8-1992 encuentra que los ciclos
en la inversién publica son significativos utilitemnestimadores de efectos fijoEste
estudio realiza el andlisis empirico sobre efeatesnivel, es decir, estudia gasto
corriente y gasto en capital, ambos como porcentj®BI per capita, encontrando que
los dos aumentan antes de las elecciones. Sin gmbao analiza directamente el
efecto composicion, es decir, el gasto corrientéeg(@apital) como porcentaje del gasto
total. Entonces, lo que realmente encuentra esagtes de las elecciones aumenta el
gasto total, no pudiendo afirmar nada concluyenterca del sesgo del efecto
composicion.

Steven Block (2002a) es el primer trabajo que zatilestimadores GMM para

estudiar los efectos electorales de las politisles en una seccidén cruzada de 44

" En el trabajo mencionado de Krueger y Turan (1888)e Turquia, también comentan que antes de las
elecciones se producen incrementos en program@sdarnversion como de infraestructura.
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paises del Africa Sub-Sahariana. Sus estimaciong®rsn que el déficit fiscal se
incrementa en 1.2 puntos porcentuales del PBI snafis de elecciones. En otro
estudio, Steven Block (2002b) sigue la linea dedRp@rgumentando que el sesgo en
el efecto composicion se dirige hacia el lado @skg corriente. Utilizando una muestra
de 69 paises presenta evidencia de que los gastgshierno se sesgan hacia el gasto
corriente cuando las elecciones son competitiviase®bargo, admite que la evidencia
gue apoya a su hipétesis se torna fuerte cuanttoms soélo los paises mas ricos de la
muestra, controlando por PBI per capita.

Un trabajo particularmente relevante es el de Sl8vgnsson (2006), donde se
analiza un amplio panel de paises desarrolladesdesarrollo que tuvieron elecciones
entre 1975 y 1995. Este conjunto de datos les iperastudiar de que manera las
elecciones afectan el comportamiento de las vasaliécales en el conjunto de paises
desarrollados y en desarrollo, y también si exigldarencias en el tamafio y la
composicién de los ciclos politicos presupuestadnfre paises desarrollados y en
desarrollo. Shi y Svensson utilizan en su trabégmitas de estimaciéon por GMM y
encuentran que en promedio el déficit fiscal seeimenta en 1 punto porcentual del
PBI en los afios de elecciones. Asimismo, muestnaniajmagnitud del ciclo es mucho
mayor en los paises en desarrollo que en los d#lsdos. Dado que el déficit es el
resultado de las acciones sobre gastos e inglesaajtores encuentran que la fuente de
los ciclos estd en ambos lados: reduccion de inipsigsaumento de gasto publico en

magnitudes similares.

C. Ciclos condicionales
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Los trabajos mencionados en la subseccion antrgieren que los ciclos tienen un
patron general y similar en todos los paises daedeealizan elecciones sisteméticas,
pero con una mayor intensidad en los paises enrdésaEstos hallazgos a su vez
generan la pregunta acerca de las cuestiones qraemexplicar las diferencias en
comportamientos entre paises. Las investigacionessta linea se desarrollan en el
contexto de lo que se conoce como “ciclos condales’.

La idea de los ciclos condicionales consiste enliamfa estimacion original
incluyendo variables adicionales que interactiam laovariable binaria de elecciones.

Por ejemplo:

Vie = 2ic1 BiYie—j + D11 ViWjie + 8Eip + A2ip + 023 By + 1 + &1, (26)

dondez;, representa alguna caracteristica institucionak cedtorno politico que se
desea controlar y cuantificar su impacto sobrécé.c
Shi y Svensson (2002, 2006) introducen en su modko ciclos politicos

presupuestarios dos variables adicionales paraureaiptel efecto del entorno
institucional en la amplitud de los ciclos. Por laglo las rentas que perciben los
politicos por estar en el poder y por otro la projgm de votantes informados, que se
define como el porcentaje del electorado que pobdervar las acciones ocultas de los
gobernantes. El modelo predice que cuantos magessslos beneficios de los politicos
mientras estdn en el poder, mayores seran los timegnpara influenciar las
percepciones de los votantes antes de las elescigren consecuencia, mayor sera la
magnitud del ciclo presupuestario. De la misma &rouanto menor sea la proporcién
de votantes informados, mayor sera la cantidacbtintes que no pueden distinguir las

manipulaciones electorales de la habilidad o coemmé del politico que busca la
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reeleccion, y entonces mayor sera también el retpatencial de incrementar el gasto
en el periodo de elecciones. La evidencia empi&ec&hi y Svensson sugiere que el
tamafio del ciclo se correlaciona positivamente tam rentas de los politicos y

negativamente con la proporcion de los votantesrimiidos, de acuerdo a las
predicciones del modelo teériE&n general los resultados que presentan son msbast

otras variables explicativas econdémicas y politica@mo por ejemplo niveles de

ingreso o un indice de derechos civiles.

Torsten Persson y Guido Tabellini (2002) analizaningpacto de las reglas
electorales (mayoritarias vs. proporcionales) yadrma de gobierno (presidencial vs.
parlamentario) sobre los ciclos electorales enamepde 60 paises democraticos para el
periodo 1960-1998. Las estimaciones que realizarefaztos fijos muestran que los
paises con reglas electorales mayoritarias redeceasto fiscal durante los afios de
elecciones, mientras que los paises con reglamedrs proporcionales incrementan el
gasto. También encuentran reducciones de impuestestorales como una
caracteristica general de gobiernos parlamentayigsresidenciales, mientras que
reducciones de gasto postelectoral e incrementosngaestos ocurren en sistemas
presidenciales.

Adi Brender y Allan Drazen (2005) presentan unan@mlternativa de agrupar a los
paises para analizar el su impacto condicional geaos institucionales sobre los
ciclos presupuestarios electorales. Estos autoneseatran evidencia de ciclos de
déficit estimando una ecuacion basica, similareclaacion (26), por efectos fijos y por

GMM para un panel de 68 paises entre 1960 y 200doritlicional incorporado en las

8 Las rentas de los politicos se aproximaron meelintonstruccién de dos variables. Por un lado una
medida basada en el indice de corrupcion publigaddlransparency International y por otro un indice
basado en indicadores institucionales publicado®plmternational Country Risk Institute (ICRGpara
aproximar la proporcion de votantes informadosasalinaron datos de acceso a medios de informacién
(radios per cépita) junto con datos acerca debkrthd de prensa en cada pais publicados por Freedo
House.
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estimaciones es la categoria de “nuevas democtadefinida como una democracia
durante las primeras cuatro elecciones competitivas resultados muestran que el
ciclo presupuestario se hace evidente en el supéisoal en particular en las nuevas
democracias, mientras que cuando se eliminan driésstra no se encuentra evidencia
de ciclo. Segun Brender y Drazen son los paisesstn particular categoria los que
generan el resultado de evidencia de ciclo tanfmaéses desarrollados y en desarrollo y
también para las diferencias encontradas entensast de gobierno y reglas electorales.
El argumento que presentan los autores trata @ecsiar dos visiones contradictorias
sobre las manipulaciones electorales, una queesestjue pueden ser un instrumento
vélido para ganar soporte electoral y la otra ggevbtantes penalizan la manipulacion
fiscal en elecciones (Sam Peltzman 1992). Los tatnd encontrados sugieren que las
manipulaciones fiscales son utilizadas en mayorisgaedn las nuevas democracias,
donde pueden funcionar desde el punto de vistaiohe@tar las chances de reeleccion,
debido a la falta de experiencia de los votantadaofalta de informacion, que suele por
el contrario estar disponible en las democracitabkesidas y que es utilizada por los
votantes experimentados. Asi, tal como lo sugitwemmodelos que ven a los votantes
como “fiscalmente conservadores”, una vez que sl @dquiere experiencia en politica
electoral las posibilidades de manipulacion fiseal periodos electorales se ven
fuertemente reducidas.

En contraste, James Alt y David Lassen (2006b) teafa los efectos de la
transparencia fiscal y la polarizacion politicagpakplicar la existencia de ciclo fiscal
de origen electoral en el superdvit fiscal. Eldactondicionante para Alt y Lassen es la
transparencia fiscal. Muestran que controlando par indice institucional de
transparencia fiscal, los ciclos electorales esupkravit fiscal son una caracteristica de

muchas economias desarrolladas. La principal idtuide este trabajo puede resumirse
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en una frase que utilizan los autores: “el ciclthedonde usted no puede verlo”.
Utilizando un panel de 19 paises de la OECD er@89 Y 1998, realizan estimaciones
por los métodos de efectos fijos y GMM e identifiaan patrén persistente de ciclos en
el balance fiscal en los paises de baja transpareglativa mientras que no encuentran
evidencia en los paises con alta transparencianigsio, encuentran que los ciclos
tienden a ser mas importantes en los paises coormalarizacion politica (definida
como la distancia ideoldgica entre los partidos posibilidades de acceder al poder).
Los autores también utilizan como variables depands los gastos e ingresos, aunque
no encuentran efectos claros de la transparenbi@ $os ingresos o gastos fiscales en
periodos electorales.

Streb, Lema y Torrens (2009) exploran la separadérpoderes y los frenos y
contrapesos institucionales para analizar los €iplaliticos presupuestarios en forma
condicional. A diferencia de trabajos anteriores gaumen que el poder ejecutivo tiene
discrecionalidad para fijar la politica fiscal, este estudio se enfatiza el rol del poder
legislativo para limitar las posibilidades de qué moder ejecutivo realice
manipulaciones electorales en ingresos y gastoacéptualmente el argumento se
fundamenta en que el ciclo no solo requiere infaidraasimétrica sino también poder
discrecional para aplicar las politicas. En gerlesapaises tienen reglas presupuestarias
gue regulan los grados de discrecionalidad deligjex; pero las reglas por si solas no
bastan para generar compromisos creibles de cumaption Se necesita un mecanismo
para controlar el poder via otro poder. Este msoamies el sistema de frenos y
contrapesos, que se plantea como un jugador dejuetenfrenta al poder ejecutivo que
busca la manipulacion fiscal en periodos electsrdla evidencia empirica presentada
se basa en el mismo panel de datos utilizado pend&r y Drazen (2005) y se

adicionan variables de control para lo que losrastdenominan “frenos y contrapesos
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efectivos”, que tratan de combinar la presenciardactor de veto nominal en el poder
legislativo con la efectiva aplicacion de las nosnf@ara esto se construye un indicador
basado en el indice de restricciones politicas RQNLE (Witold Henisz 2002) vy el
indicador de respeto a la ley elaborado por el ICRS3 resultados de las estimaciones
por efectos fijos y GMM muestran que los frenosonttapesos efectivos tienen un
efecto moderador sobre los ciclos politicos pressfawios. Cuando se aisla el poder
discrecional del ejecutivo, existe un ciclo presgiario donde el déficit aumenta en
afios de elecciones y se corrige después que se/almeesolo en paises en desarrollo
sino también en los de la OCDE, e incluso en lefjsipo de democracias establecidas
de la OCDE. No pueden rechazar la hipotesis delapiefectos poselectorales tienen
igual magnitud y signo inverso a los efectos elabés (lo que es captado con la misma
variable PBC que postula Schuknecht 1996), pero los efectosl@asrales resultan
mucho mas significativos que los electorales. Eant a los componentes de la
manipulacion fiscal, la deteccidn del ciclo es rolasa en el superavit fiscal, aunque se
encuentran efectos también sobre gastos e ingresos.

La mayor parte de los estudios empiricos utilizeoslaanuales para contrastar el
comportamiento de las variables fiscales alreddddas elecciones. El mecanismo para
la deteccion de la manipulacién electoral consstedefinir variables binarias anuales
para identificar los periodos electorales (asi ctmsgpostelectorales). Sin embargo, si
la eleccion tiene lugar en los primeros meses iiieltemadummyelectoral anual puede
estar captando bésicamente efectos postelectotaitesforma de solucionar esto es
utilizar la “regla del semestre”, que implica quéaseleccion tiene lugar antes de julio,
entonces el afio electoral es el afio previo a leciéle. Claro que en este caso la
variable se encontrara relativamente lejos dedecadn y puede ser un indicador pobre

de las manipulaciones electorales. Y esto puedpasticularmente problematico para
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captar el efecto de ciclo si las acciones de palifiscal para ganar votantes son mas
intensas en los meses previos a las eleccionexra sugieren Akhmed Akhmedov y
Ekaterina Zhuravskaya (2004) en un estudio solastescpresupuestarios electorales en
Rusia.

Brender y Drazen (2005) sefialan que seria deseablar con datos de mayor
frecuencia para las estimaciones de ciclo, si lasipulaciones son intensas y de
duracién relativamente corta. Siguiendo esta lidedrabajo, en un estudio reciente
Streb, Lema y Garofalo (2012) analizan las consetae de la agregacion temporal
para la medicion de los ciclos presupuestariog@i@es mediante la construccion de
una base de datos anuales y trimestrales paranghg® 19 paises de América Latina y
20 paises de la OCDE entre 1980 y 2005. Los datoedtrales les permiten de esta
forma identificar el afio de eleccidbn mas precisamedientras que con datos anuales
el afio de eleccion es el afio calendario, utilizashtos trimestrales el afio de eleccidn
comprende el trimestre de la eleccion y los trieseistres previos y de esta manera la
ventana temporal del afio de elecciones queda reésg@mente definida. Este trabajo
empirico ademas introduce controles para analizarpdsible reversion de las
expansiones fiscales después de las eleccionasaples institucionales para controlar
por los frenos y contrapesos efectivos con la misspecificacion que en Streb, Lemay
Torrens (2009). Los resultados de las estimacigusefectos fijos para el panel
completo de paises con datos trimestrales muesti@ios ocho trimestres alrededor de
las elecciones son particularmente importanteseyatites de los restantes, definidos en
el trabajo como “tiempos normales”. Tanto paragmide América Latina como para
los de la OCDE, se encuentra evidencia de -ciclossymuestarios electorales
significativos antes de elecciones, lo que conteadn consenso generalizado acerca de

gue los ciclos son un fendmeno de paises en ddsaoralemocracias nuevas. La
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principal observacién es que los resultados prayiesaportaban evidencia negativa en
este sentido utilizaban datos anuales, por lo gqeelgn haber estado afectados por el
problema de la agregacion temporal que lleva alggiefectos electorales expansivos
se cancelen con los efectos postelectorales ctimtracEn América Latina, una region
con niveles bajos de frenos y contrapesos efectelamarcado deterioro del superavit
fiscal en los cuatro trimestres previos a las éa&es, que persiste en el trimestre que
sigue a las elecciones, es seguido de una mejgnd#icativa en los tres trimestres
posteriores. En cambio, para los paises del la OTDEXxpansion en periodos
electorales no es seguida por una contraccion Iposieal. Quizéds en los paises de la
OCDE con poderes ejecutivos que enfrentan un bajel de frenos y contrapesos
efectivos no haya necesidad de ajustes postel&zggrarque pueden recurrir facilmente
al mercado de capitales para financiar déficits inaplicancias de esto sugieren dos
conjuntos de limitaciones para las politicas fissalpor un lado las restricciones
institucionales del sistema politico y por otro limeites econémicos que se ponen en
practica a través del mercado de capitales. Silhidimitacion de acceso al crédito no
previene de las manipulaciones electorales de Iatigao fiscal, desalienta la

acumulacién de deuda.

D. Ciclos subnacionales y evidencia para la Argemta

Teniendo en cuenta la descentralizacion de Itsns&s politicos, resulta claro que a
nivel provincial o municipal existe la posibilidai® manipulaciones fiscales alrededor
de elecciones. Algunos trabajos exploran estos odarpientos.

Como se menciond anteriormente, los primeros estudmpiricos sobre ciclos

presupuestarios analizaron el comportamiento fisnalos estados de Estados Unidos
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debido a la amplia disponibilidad de datos (ya smeioné al respecto el trabajo de
Rose 2006). Otros trabajos recientes analizarorevigencia de ciclos a nivel
subnacional en paises en desarrollo, como el esugiAkhmedov y Zhuravskaya
(2004) sobre la Federacibn Rusa, donde encuenuartef evidencia de ciclos
presupuestarios electorales con motivaciones ametés utilizando una base de datos
de frecuencia mensual para el periodo 1995-2006.

En un estudio a nivel de municipios en Portugahdhi Veiga y Francisco Veiga
(2007) encuentran evidencia de ciclos politicosintesmdo un sistema dinamico GMM
con datos de panel para el periodo 1979-2001, mamegtie se produce un incremento
del nivel de gasto publico y un sesgo de compasicél gasto hacia bienes més
visibles en periodos electorales.

En el caso de Argentina existen trabajos que aral@d comportamiento de las
finanzas provinciales y su vinculacién con los teslos electorales, como asi también
los incentivos politicos a la recaudaciéon y el gagtie genera el federalismo fiscal,
como Mark Jones, Pablo Sanguinetti y Mariano Tomni&899), Alberto Porto y
Natalia Porto (2000) y Mark Jones, Mariano Tommas$dsvaldo Meloni (2012). Si
bien en estos trabajos surge un claro vinculo déasreoliticas fiscales y las elecciones,
no tienen por objetivo contrastar la teoria delocaectoral ni se trata explicitamente el
impacto de las elecciones sobre el gasto, la recadm o el superavit fiscal a nivel
local.

Estos aspectos se analizan empiricamente en wjdrdé Leandro Medina y Daniel
Lema (2003) donde estudian los ciclos alreded@ieleciones en el déficit fiscal y en el
gasto publico como porcentaje del PBG en 22 praagnargentinas para el periodo
1985-2001. Las variables para la identificaciénlaie ciclos son una variable binaria

para identificar el afio de la eleccion de gobernadoa cada provincia, y también se
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construye una variablPBC que toma valor 1 el afio de las elecciones y -afel
después para captar el efecto de expansion y coittraposterior. Las regresiones se
estimaron por MCO, efectos fijjos y GMM, utilizando modelo de panel dinAmico de
datos. Adicionalmente estos autores analizan etefeomposicién del gasto, es decir,
si es que hay cambios en la proporcion de gastente y gasto en capital alrededor de
las elecciones. Los resultados muestran que eafilos de eleccion provincial el déficit
presupuestario tiende a incrementarse aproximauanmeedio punto porcentual del
PBG y que el gasto total tiende a incrementarseagmoximadamente un punto
porcentual del PBG. Utilizando la definicion altatima de PBC, variable que
condiciona el incremento del déficit electoral aauwtisminucion poselectoral de la
misma magnitud, se observan efectos ciclicos dgfalit del orden del 0.7% del PBG.
En cuanto al efecto composicién, se encuentraaciitiencia a favor de un sesgo hacia
el gasto no corriente en los periodos electorales.

Cecilia Rumi (2008) también analiza los ciclos &eaes, explicando el mecanismo
por el cual el gobierno nacional asigna bienesafpes o transferencias discrecionales
en efectivo entre los gobiernos provinciales. Be &mbajo, la manipulacién electoral
se hace presente mediante la asignacion de diésrditos de transferencias a las
jurisdicciones provinciales en los periodos de ate®es nacionales. La manipulacion
discrecional de las transferencias se condiciomaepgrado de competencia electoral
que el gobierno nacional enfrenta en cada provipgmr un “factor de rastreo” que
trata de captar el nivel de reconocimiento o Visidd del responsable de los gastos. El
andlisis de los datos corresponde al periodo 1983-% la relacion entre el ciclo
nacional electoral y las transferencias federadessima a través de modelos dinamicos
de panel (GMM) para 23 provincias. Los resultadogiesen que la competencia

politica enfrentada por el gobierno central y I&ibilidad de las transferencias
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condicionan el ciclo electoral. En particular, $serva que el gobierno central otorga
mas transferencias en efectivo a las provinciasiaddis politicamente y mas
transferencias en especie a las jurisdiccionesa®muales gobierna un competidor no
afiliado, con el objetivo de aumentar su propiabiisiad e incrementar las chances de
reeleccion.

Un analisis de ciclo condicional para las provis@agentinas se presenta en Daniel
Lema (2009), donde se estima el efecto de la aliéeapolitica de los gobiernos
provinciales con el ejecutivo nacional para lagz@tmes en 22 provincias durante el
periodo 1985-2001. Utilizando estimaciones por M€fectos fijos y GMM se muestra
que condicionando por el alineamiento politico (mospartido en el poder) entre el
gobierno nacional y provincial, existen evidenaasmanipulaciones fiscales alrededor
de las elecciones provinciales. Los resultados traregjue en los afos electorales los
gastos se incrementan en las provincias alineadéticamente, pero sin afectar
mayormente el superavit fiscal, dado que las teaastias discrecionales del gobierno
central permiten incrementar el gasto al mismo piemue los ingresos, sin afectar el
déficit. En contraste, en las provincias no afdisgoliticamente el gasto se incrementa
y también el déficit, junto con un sesgo hacianefemento del gasto corriente y en

detrimento del gasto en capital.

IV. Palabras finales

¢, Qué aprendemos de todo esto? Desde un puntat@ewipirico, que hay evidencia

de ciclos electorales en variables fiscales en tqun de democracia y en todos los

niveles de gobierno. Desde un punto de vista teda@artir del enfoque de Lohmann

(1998a), otra de las ensefianzas es que el ciatorde se puede entender como una
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manifestacion del problema de inconsistencia teaipque se origina por la tentacion
del gobierno de hacer expansiones fiscales para@amas competente, llevando a la
pérdida de credibilidad en un marco de politiczrdisional. Un remedio institucional
es la existencia de actores de veto, lo que rezjuiest democracia constitucional donde
haya respeto al imperio de la ley.

Si bien la motivacion que exploramos in extensaapalr aumento del déficit en
periodos de elecciones es un ciclo electoral opistuque intenta aumentar las chances
de reeleccion del oficialismo, pueden haber fast@iéernativos. Por ejemplo, Daniel
Magleby y Marek Hanusch (2012) exploran esta hgistale partidos politicos
oportunistas en un modelo con problemas de crethbil mostrando que cuando el
shock ideoldgico comun que afecta a la popularidadd gobierno es conocido de
antemano, esto lleva a esperar que los ciclosoetdées sean méas fuertes cuanto mas
refiidas sean las elecciones (popularidad paregja efitialismo y oposicién). Por tanto,
uno no esperaria una relacion clara entre défiettaf y probabilidad de ganar las
elecciones, ya que el déficit es mas bajo tantoamal gobierno esta seguro de ganar
las elecciones (alta popularidad) como cuando estguro de perderlas (baja
popularidad). Sin embargo, una vez que introducartiqns politicos que estan
polarizados y desean gastar en distintos tiposede$ publicos, puede aparecer un uso
estratégico de deuda. En este caso, el déficit vweramayor cuanto menor la
popularidad del gobierno, ya que la deuda se usa Ipaitar el gasto del gobierno
sucesor. Esto invita a explorar mejor la cuestiérsidlos votantes son efectivamente
fiscalmente conservadores que castigan el déficitay en cambio una relacibn mas

complicada entre ambas variables.
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