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A literatura sobre ciclos politicos de negacios é bastante
ampla e tem sido abordada por diversas correntes da
teoria econdmica, desde a visao heterodoxa pioneira
de Kalecki (1943) até os modelos de ciclos oportunistas
com expectativas adaptativas de Nordhaus (1975) e
sua reformulacdo para expectativas racionais (Rogoff
e Sibert, 1988; Rogoff, 1990). O objetivo comum destas
distintas abordagens é explorar as conexdes entre
economia e politica e, assim, oferecer uma explicacao
adicional para as flutuacdes economicas a partir da
influéncia dos fatores politicos. Sequindo-se Frey e Benz
(2002), esta literatura também pode ser categorizada
em duas principais vertentes: modelos ideoldgicos e
modelos de ciclos eleitorais.

0 foco deste trabalho esta restrito a essa segunda
vertente, que, de maneira mais especifica, explora a presenca
de ciclos eleitorais nas variaveis de politica econdmica e
seus impactos sobre as varidveis macroecondmicas. O mais
comum é que os estudos se concentrem na analise das
despesas publicas, procurando-se investigar a presenca
de componentes ciclicos cuja trajetéria temporal coincida
com os calendarios eleitorais — isto &, a presenca de uma
tendéncia ciclica de aceleracdo das despesas publicas no
periodo pré-eleitoral e sua desaceleracdo pos-eleitoral.
Mas também existem estudos que exploram outras
varidveis da politica fiscal, monetaria ou cambial. Ainda
no ambito da politica fiscal, uma variavel para a qual se
destina grande énfase séo os investimentos publicos. Eles
também constituem o objeto de anlise deste trabalho, 0
que é justificado principalmente por: j) corresponderem
a despesas com maior visibilidade para os eleitores;
i) serem mais suscetiveis as flutuaces — devido ao
menor grau de rigidez, pelo seu cardter discriciondrio,

além de ndo comprometerem o funcionamento da
maquina publica no curto prazo; e iij) gerarem maiores
efeitos multiplicadores sobre a demanda agregada e
o0 emprego. Uma vez identificados os ciclos politicos
eleitorais, uma segunda linha de investigacdo explora
seus impactos sobre as variaveis macroecondmicas,
em termos tanto de desequilibrios fiscais e monetarios
(endividamento publico, inflacdo etc.) quanto de desempenho e
flutuactes de outras varidveis (desemprego, crescimento
do produto, distribuicdo de renda etc.).

Este trabalho contribui para essa literatura ao
investigar a presenca de ciclos politicos eleitorais nos
investimentos das administracdes publicas no Brasil
por meio da metodologia econométrica de modelos
estruturais de séries temporais, sob o arcabouco de
espaco de estados. Admite-se, nesta abordagem, que
a série temporal é formada por diversos componentes
estruturais, entre os quais esta o componente ciclico,
que capta movimentos regulares, cuja frequéncia é um
parametro desconhecido a ser estimado. O mais usual
na literatura é que a inclusdo dos componentes ciclicos
seja orientada para captar o curso do ciclo de negacios.
Entretanto, esta inclusdo pode ser facilmente adaptada
para ciclos eleitorais, a exemplo do efetuado no estudo de
Orair e Silva (2012). Nele, os autores utilizam o arcabouco
de espaco de estados para a analise das séries mensais
dos investimentos publicos nos governos subnacionais
durante o periodo 2002-2010 e encontram evidéncias
de ciclos politicos eleitorais.

Este Texto para discussdo é uma extensdo
dessa analise por atualiza-la para o periodo 2002-
2011 e amplid-la com as séries mensais do governo
federal referentes aos seus proprios investimentos e



as suas transferéncias de capital que financiam os
investimentos dos governos subnacionais. Esta extensao
é importante porque prové uma visdo mais abrangente
dos investimentos publicos e das inter-relacdes dos
entes da Federacdo brasileira, caracterizada por uma
elevada descentralizacdo dos investimentos e um
sistema complexo de transferéncias. Para uma ideia
das magnitudes envolvidas, cumpre notar que 0s
investimentos da administracdo publica no Brasil em
2010 alcancaram R$ 104,9 bilhdes, que correspondem
aR$ 30,7 bilhes do governo federal, R$ 40,1 bilhdes
do governo estadual e R$ 34,1 do governo municipal.
No mesmo ano, as transferéncias do governo federal
para investimentos — que sao quase integralmente
destinadas aos governos subnacionais e financiam
cerca de um quinto dos seus investimentos (19% nos
governos estaduais e 21% nos governos municipais) —
totalizaram R$ 15,4 bilhdes.

Deste modo, o objetivo principal do trabalho
é investigar a hipotese de ciclos politicos
eleitorais nas séries agregadas dos investimentos das
administracdes publicas no Brasil — governos federal, estaduais e
municipais — e nas transferéncias do governo federal que
financiam os investimentos dos governos subnacionais. A
metodologia é relativamente simples: consiste em ajustar
um modelo estrutural para cada uma das séries que contém
componentes ciclicos e, em sequida, avaliar se as estimativas
da periodicidade e da trajetdria temporal sdo compativeis
com a hipatese dos ciclos politicos eleitorais.

E possivel, ainda, destacar duas principais
contribuicdes deste trabalho em relacdo a literatura
empirica que explora a presenca de ciclos politicos
eleitorais no Brasil. A primeira contribuicao esta
relacionada a abordagem econométrica de modelos
de espaco de estados, que permite decompor as
séries temporais em seus componentes estruturais,
separando-se a influéncia dos demais componentes
(tendéncia, sazonalidade, irreqularidade etc.) e
estimando-se o componente ciclico com maior precisao
e de maneira enddgena. A estimacao dos ciclos por esta
abordagem, ainda pouco explorada na literatura, permite
identificar mais precisamente os pontos de inflexao e as
diferencas qualitativas entres os diversos entes federados.
Este é um avanco consideravel quando
comparado a abordagem mais usual, que faz uso de
técnicas de séries temporais com variaveis

categoricas (dummies) nos periodos eleitorais para testar a
existéncia de ciclos. A segunda contribuicdo é fazer uma
analise ampliada para os investimentos dos trés entes
federados e para as transferéncias, o que possibilita
uma viséo mais abrangente da administracao publica —
diferentemente da maior parte das andlises, que
se restringem a determinada esfera de governo —,
além de incorporar explicitamente as inter-relagdes
federativas, muitas vezes negligenciadas. Todavia, a
maior desvantagem do estudo é que esta baseado
em séries agregadas que impossibilitam a anélise
de efeitos individuais em cada unidade subnacional.
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