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Introduccion

Actualmente no hay duda de que la economia y la politica mantienen
estrechasrelaciones, aunque hasta hace poco se partia siempre de la consideracién
de que la accion econémica de los gobiernos —a través del uso de diferentes
instrumentos de politica econémica—era una variable exdgena que se determinaba
por fuera del sistema de relaciones por las que se explicaba el funcionamiento del
sistema econémico (Mancha, 1993). En otras palabras, la politica econémica de un
gobierno se establecia para alcanzar el maximo bienestar de la sociedad sin
considerar la existencia de motivaciones o intereses politicos.

No obstante, en los ultimos treinta y cinco afios se ha estudiado y sometido a
fuertes criticas este supuesto papel “desinteresado” que desempenan los gobiernos
en el manejo de la economia. En efecto, segin Schumpeter (1968), las personas que
buscan puestos politicos lo hacen como resultado de una combinacién de intereses
publicos y privados, en donde los candidatos a un puesto politico lo que buscan es
ser elegidos y mantenerse en el poder. Bajo la misma linea, Downs (1957) planteé
que el comportamiento politico puede ser analizado, desde el punto de vista

*  Este articulo corresponde al informe final de la investigacién “Influencia del ciclo politico sobre
el ciclo econémico en Colombia, 1925-1998”, financiada por la Universidad de Antioquia (Comité
para el Desarrollo de la Investigacién —Codi-). Medellin, Universidad de Antioquia-Centro de
Investigaciones Econémicas —CIE-, 2000.
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econémico, como una mercancia cualquiera en la cual los votantes o consumidores
utilizan sus votos —los cuales cumplirdn las funciones de medios de pago y unidad
de cuenta- y los candidatos al gobierno ofertaran sus planes o programas. En un
escenario de competencia politica, esto se traduce en que los gobernantes tienen
incentivos para emprender acciones que aumenten su probabilidad de ser reelegi-
dos o sucedidos por alguien de su misma tienda politica (Larrain y Assael, 1995).

Esta interaccion entre el sistema politico y el funcionamiento de la economia,
a partir del hecho que a los votantes les importa el desempefio econémico y a los
gobernantes les interesa alcanzar o mantenerse en el poder, ha sido analizada por
la teoria del ciclo politico-econémico. En un ciclo politico-econémico la economia
presenta una expansion antes de cada periodo electoral, un aumento de la tasa de
inflacién alrededor de la fecha de elecciones y unareduccién de postelectoral de ésta
atravésde politicas contractivas que originaunadesaceleracién del crecimiento. Por
ejemplo, durante el primer afio de gobierno de la administracion del presidente
liberal Alfonso Lopez Michelsen el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) fue
de 2,4%, 4,7% para el segundo, y 4,2% y 8,5% para el tercer y cuarto afio,
respectivamente. Como puede verse, el crecimiento de la economia crece
sistematicamente alcanzando el cuarto afio de gobierno un nivel muy superior al
del primer afio, conservandose en el segundo y tercer afio cierta estabilidad.

El objetivo de este articulo es presentar los resultados de la estimacién de la
influencia del sistema politico sobre el ciclo econé6mico en Colombia, para el periodo
comprendido entre 1925 y 1999,! para lo cual se estudia si las autoridades
econémicas colombianas han presentado un comportamientode tipooportunista en
el manejo de las variables objetivo e instrumento, tal como lo define la teoria de los
ciclos politico-econémicos. O si en Colombia ha existido una polarizacién en el
manejo de la politica econémica acorde con el enfoque de los modelos de ciclos
partidistas.

El articulo se compone de tres secciones: en la primera se describen algunas
delas teorias mas importantes sobre ciclos politicos al igual que estudios empiricos
realizados en diferentes paises; en la segunda se presenta la evidencia para el caso
colombiano y las estimaciones econométricas; finalmente, en la ultima seccién se
exponen algunas conclusiones.

I. Revision tedrica y empirica

Los modelos de la teoria del ciclo politico-econémico se distinguen entre si por
los objetivos que persiguen los politicos, clasificindose en modelos de tipo oportu-

1 Séloapartirde 1925se cuentan con series estadisticas de las principales variables macroeconémicas.

10



11

nista y partidista, y por el supuesto del tipo de racionalidad que se hace respecto a
los agentes econémicos segun el tipo de expectativas (adaptativas o racionales). El
primer conjunto de modelos de esta teoria—oportunistas— parte del supuesto de que
elinterés de los gobernantes es alcanzar y mantenerse en el poder, y si no es posible
lograr la eleccion de un copartidario; de ahi que los politicos emprendan acciones
de politica econémica que busquen maximizar su popularidad y, en consecuencia,
aumentar la probabilidad de ser reelegidos a través del empleo de la politica fiscal,
la politica monetaria y la politica cambiaria con el fin de influir en las variables
econémicas —tasa de crecimiento del producto, desempleo y tasa de inflacién— que
el electorado evalia en el momento de decidir por quién votar.

El segundo tipo de modelos —partidistas— supone que los politicos tienen
diferentes motivacionesideolégicas—es decir, que éstos seidentifican con un partido
politico en especial- el cual valora o presta mayor interés al comportamiento de
ciertas variables. En general, se considera que los partidos de izquierda se
preocupan més por el empleo que los partidos de derecha; por tal motivo la politica
econdmica estd en funcion del tipo de ideologia del partido que esté en el gobierno.

A continuacién se hace una corta y sencilla descripcién de los modelos
oportunistas y partidistas con expectativas adaptativas y racionales, respectiva-
mente.

A. Modelos oportunistas con expectativas adaptativas

Los principales trabajos en torno a este enfoque son los realizados por
Nordhaus (1975), Lindbeck (1976), MacRae (1977)y Assael y Larrain (1994), donde
el trabajo pionero en la modelacién de la relacién entre los ciclos politicos y
econémicos es el realizado por Nordhaus, el cual demuestra que en la fecha anterior
al periodo de elecciones la tasa de inflacion aumenta y la tasa de desempleo
disminuye, presentdandose una expansion econémica, para posteriormente —des-
pués de elecciones— presentarse una contracciéon de la economia acompafiada con
una disminucién de la tasa de inflaciéon.

El modelo de Nordhaus parte de los supuestos de que los politicos no tienen
objetivos partidistas, los votantes son retrospectivos y su factor de descuento sobre
periodos pasados es alto, lo que implica que tienen memoria corta y solo recuerdan
las politicas de los periodos recientes. Por su parte, la estructura econémica esta
descrita por una curva de Phillips de corto plazo con expectativas de inflacién
adaptativas.

En cuanto a los votantes, éstos prefieren una tasa de desempleo baja y
estabilidad de la tasa de inflacién y se supone que éstos no conocen cémo las
autoridades estan manejando la economia; por lo tanto, el votante medio com%?;
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el desemperio econémico durante el ultimo periodo electoral con el comportamien-
to habitual o promedio. Por lo tanto, si la autoridad presenté un desempefio mejor
al promedio entonces se vota por él; de lo contrario se vota por el otro candidato.

B. Modelos partidistas con expectativas adaptativas

Los trabajos mas importantes de este enfoque son los realizados por Hibbs
(1977 y 1986), cuyos supuestos bésicos son que la economia est4 basada en una
curva de Phillips tradicional y el electorado expresa generalmente alta aversién al
desempleo y baja aversion a la inflacién; asimismo, los gobiernos de izquierda
prefieren mas las expansiones econémicas, politicas de bajo desempleo y un
crecimiento extra, peroigualmente enfrontan el riesgo de aumentos en la inflacién;
por el contrario, las administraciones de derecha son adversas a la inflacién y mas
propensas a tasas de desempleo altas, enfrentan los problemas de inflacién mas
decididamente y son més prudentes acerca del estimulo a la demanda agregada y
el empleo. Este modelo predice que los partidos politicos se ubican a lo largo de la
curva de Phillips en diferentes puntos, con diferentes combinaciones de tasa de
inflacién y desempleo.

C. Modelos oportunistas con expectativas racionales

Entre los principales autores de este tipo de enfoque estdn Cukierman y
Meltzer (1986), Rogoff'y Sibert (1988), Rogoff (1990) y Persson y Tabellini (1992).
En estos modelos la economia se describe por una curva de Phillips aumentada, los
agentes se caracterizan por entender la dindmica entre el entorno politico y el
econdomico como factor' que impide a los politicos enganar sistematicamente al
electorado. Esto, a suvez,implica que el electorado vote porel candidato que percibe
como mas eficiente. Por dltimo, se supone que existe asimetria de informacién, en
cuanto los electores no conocen el nivel de eficiencia de los gobernantes.

Losresultados de este tipo de modelos muestran que si el gobierno es eficiente
aumenta inesperadamente la tasa de inflacién y crea una expansion del producto
antes de las elecciones, con lo cual le indica su eficiencia al electorado. Por el
contrario, siel gobierno esineficiente, éste elige la politica monetaria 6ptimade corto
plazo, lo que crea una inflacién inferior a la esperada y, por lo tanto, causa una
recesién mas severa.

D. Modelos partidistas con expectativas racionales

Dentro de los principales representantes de estos modelos se encuentran
Alesina (1987 y 1988) y Alesina y Sachs (1988). La principal caracteristica de este
tipo de modelos es la existencia de dos o méas partidos politicos, donde cada uno
asigna ponderaciones diferentes para los objetivos de politica econémica —creci-
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miento de la oferta monetaria y del producto—; asimismo, se supone que el
instrumento de politica econémica controlado por cada partido es la oferta moneta-
ria. La estructura de la economia se describe a través una ecuacién de crecimiento
del producto con las propiedades basicas de una funcién de oferta de Lucas.? Se
supone, ademas, que el gobierno tiene algiin control sobre la politica monetaria,
aunque exista relativa independencia del banco central.

Los resultados de estos modelos indican que si el nivel 6ptimo de crecimiento
del producto es mayor que en ausencia de choques monetarios, entonces la
autoridad econémica tiene incentivos para crear sorpresas de politica para acercar-
se al objetivo.

El uso adecuado de las politicas monetarias y fiscales conlleva al logro de tales
objetivos; sin embargo, Drazen (2000) plantea que solo la politica fiscal posee tal
capacidad, con lo cual las politicas monetarias cumplen una funcién acomodaticia;
es decir, una vez se han implementado politicas fiscales con el fin de alcanzar un
objetivo especifico, en el marco de la teoria de los ciclos politico-econémicos, la
politica monetaria responde ajustando la economia hacia la bisqueda de un nuevo
equilibrio. ‘

En cuanto a los estudios empiricos que se han realizado para verificar las
hipétesis que surgen de los modelos de los ciclos politico-econémicos,? el primer
estudio es el de Nordhaus (1975) quien analiz6 el comportamiento de la tasa de
desempleo en la primera y segunda mitad de la administracién gubernamental en
nueve paises —Australia, Canad4, Francia, Alemania Occidental, Japén, Nueva
Zelandia, Suiza, Reino Unidoy Estados Unidos—, para el periodo comprendido entre
1947 y 1972, con datos anuales; éste hall6 evidencia en favor del ciclo
politico-econémico en Estados Unidos, Alemania, Canad4, Japény Nueva Zelandia;
por el contrario, los resultados a favor de esta teoria fueron menos significativos en
Francia y Suiza, asi como para el Reino Unido.

Alesina y Roubini (1992) estudiaron 18 paises miembros de la Ocde, en un
periodo de treinta anos aproximadamente. Las variables utilizadas fueron el
crecimiento del PIB, desempleo e inflacién. Los principales resultados que obtuvie-
ron fueron: con excepcién de Alemania y Nueva Zelandia, no se obtuvo evidencia
de un ciclo oportunista sistematico del tipo Nordhaus en producto y empleo. Se

2 La funcién de oferta de Lucas se formaliza como y, = y,+ y (mt - m*)) con y> 0 y donde mr es la
tasa de crecimiento de la economia en ausencia de shocks monetarios y es la expectativa de
crecimiento monetaria basada en informacién del periodo inmediatamente anterior.

3 Assael y Larrain (1994) presentan una revisién exhaustiva de los trabajos empiricos realizados
acerca de la teoria de los ciclos politico-econémicos.
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presenta un ciclo electoral sobre la tasa de inflacién, que es consistente con los
modelos de ciclos presupuestarios de Rogoff y Sibert (1988). Por ultimo, estos
autores encontraron evidencia que confirma la teoria partidista con expectativas
racionales en aquellos paises que tienen un sistema bipartidista.

Por otraparte, Soh (1986) estudié veinte paises industrializados, en un periodo
de veinte afos. Ese estudio utilizé las variables de politica de gasto de gobierno y
oferta monetaria. Las conclusiones del estudio fueron que en quince paises se
observé un crecimiento del gasto de gobierno fue mayor en ano de elecciones,
mientras que respecto de la oferta monetaria se da un resultado similar, aunque
solo para doce paises del estudio.

Para paises en desarrollo, en particular para América Latina, encontramos,
aparte de los trabajo de Escobar (1996) y Moreno (1998) para el caso de Colombia,
los estudios de Assael y Larrain (1993) para el caso de Chile, donde los autores
concluyen que en ese pais se ha verificado la presencia de ciclos oportunistas. En
otro estudio (Schady, 1999), se indica que en Peru se ha observado que el gasto
publicos social ha tenido un manejo electoral, lo que es evidencia en favor de ciclos
oportunistas en ese pais.

II. Evidencia empirica para Colombia

A. Consideraciones preliminares

Enelcaso especifico de nuestro pais, desde mediados hasta bien entrado el siglo
XX era facil identificar tanto los diferentes grupos sociales adscritos a cada uno de
los partidos, Liberal y Conservador, como las politicas sociales y econémicas que
éstos promulgaban, al igual que el impacto en los diferentes &mbitos —politico,
economico y social- que tenia cada una de las administraciones liberales y
conservadoras.

Eldesarrollo del pensamiento politico y economico comienza a converger hacia
los mismos objetivos de estabilidad y crecimiento econémico en la medida en que
las politicas econémicas implementadas por gobernantes liberales no se diferencia-
ban mucho de las adoptadas por los conservadores. Tal es la percepcién que tiene
actualmente el electorado colombiano, el cual elige con referencia en un programa
econémico y social que presenta un candidato, y no se preocupa si dicho programa
se acerca o no a la ideologia del partido al cual pertenece.*

EnlaTabla 1 se presentan los presidentes que ha tenido Colombia desde 1925
hasta 1999, donde se referencia el periodo presidencial y el periodo econémico, que

4 Para tener una presentacién mas detallada del sistema politico colombiano se puede consultar
Escobar (1996) y Moreno (1998).
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Tabla 1. Colombia: presidentes, 1922 - 2002
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Partido Periodo Periodo

Presidente politico presidencial econémico
Pedro Nel Ospina Conservador 1922 - 1926 1923 - 1926
Miguel Abadia Méndez Conservador 1926 — 1930 1927 - 1930
Enrique Olaya Herrera Liberal 1930 — 1934 1931 - 1934
Alfonso Lépez Pumarejo Liberal 1934 — 1938 1935 - 1938
Eduardo Santos Liberal 1938 — 1942 1939 - 1942
Alfonso Lopez Pumarejo Liberal 1942 — 1946 1943 - 1946
Mariano Ospina Pérez Conservador 1946 — 1950 1947 - 1950
Laureano Gémez Conservador 1950 — 1952 1951 - 1952
Gobierno Militar

Gustavo Rojas Pinilla Golpe militar 1952-1956 1953-1956
Junta Militar Golpe militar 1956 -1958 1957-1958
Frente Nacional 1958 - 1974
Alberto Lleras Camargo Liberal 1958 — 1962 1959 - 1962
Guillermo Leén Valencia Conservador 1962 - 1966 1963 - 1966
Carlos Lleras Restrepo Liberal 1966 — 1970 1967 - 1970
Misael Pastrana Borrero Conservador 1970 - 1974 1971 - 1974
Alfonso Lépez Michelsen Liberal 1974 - 1978 1975 - 1978
Julio César Turbay Ayala Liberal 1978 - 1982 1979 - 1982
Belisario Betancur Cuartas Conservador 1982 - 1986 1983 - 1986
Virgilio Barco Vargas Liberal 1986 - 1990 1987 - 1990
César Gaviria Trujillo Liberal 1990 - 1994 1991 - 1994
Ernesto Samper Pizano Liberal 1994 - 1998 1995 - 1998
Andrés Pastrana Arango Conservador 1998 - 2002 1999 - 2002

Fuente Escobar (1996).

determinan la especificacion que se hara para las estimaciones econométricas. La
razon por la cual el afioinicial del periodo econémico corresponde al afio del periodo
presidencial siguiente se debe a que en el pais a partir del mes de posesién
presidencial —agosto— restan solo cuatro meses para terminar el afo, periodo
considerado como corto —y de empalme— para comenzar a influir la economia.

B. Pruebas iniciales de existencia del ciclo politico-econémico
Existen, basicamente, dos grandes mecanismos que permiten verificar la
existencia de ciclos politicos en una economia. El primero de ellos tiene que ver con
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una simple observacién de las series econémicas sobre las cuales se tiene la
sospecha de que existe una influencia por parte de las autoridades de politica
econdmica; la segunda, mucho mas refinada y exacta, requiere el empleo de
técnicas estadisticas y econométricas que contrasten en forma empirica las teorias
existentes sobre el ciclo politico.

En el primero de los casos solo se necesita realizar algunos promedios en las
variables objetivo e instrumento de la politica econémica, tanto para los periodos
en los cuales se realizan elecciones como para los periodos en los cuales no hubo
y para la muestra completa. En este sentido, excluyendo periodos en los cuales no
se presentaron estimulos para que las autoridades influenciaran la economia,’ se
tienen los resultados que se observan en la Tabla 2.

Tabla 2. Colombia: promedio de algunas variables econémicas, 1925 - 1999°

Ano de gobierno PIB Inflacién M1

Liberal 1 4,1 16,9 20,6
2 4,6 16,8 20,4

3 3,9 15,8 21,9

4 4,9 14,7 20,7

Total 44 16,0 20,9

Conservador 1 45 17,0 10,8
2 5,6 10,4 20,3

3 5,2 15,5 20,7

4 5,5 185 22,5

Total 5,2 154 18,6

Total 1 4,3 17,0 15,7
2 5,1 13,6 20,4

3 4,5 15,6 21,3

4 5,2 16,6 21,6

* Excluye el periodo de la crisis de 1929, los afos de gobierno militar (1952-1958) y
el afio 1999.

Fuente Departamento Administrativo Nacional de Estadistica —-Dane—, Banco de la
Republica, Greco (1998). Calculos de los autores.

5 Losperiodos excluidos fueron los siguientes: la aguda recesién que afronté la economia colombiana
en 1930 y 1931 como consecuencia de la crisis de 1929, el periodo durante el cual el pais fue
gobernado por militares (1952-1958) y el afio 1999, que representé el peor econémico durante
todo el siglo veinte.
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Como puede observarse, tanto para los gobiernos liberales como para los
conservadores el cuarto ano del periodo econémico, el cual a su vez coincide con el
ano de elecciones para el préximo gobierno, es méas expansivo que el primero. Este
hecho permite pensar en la existencia de cierta tendencia a expandir el producto en
el afio de elecciones para luego contraerlo, estabilizarlo y expandirlo nuevamente.
Asimismo, en el caso delainflacién parece ser que los gobernantes se preocupan por
reducirla en el primer afio de su mandato electoral, dado que al comparar este valor
con el del cuarto afo, después de la expansién, en todos los casos, ya fueran
gobiernos liberales o conservadores, siempre se presenta una disminucién en esta
variable comenzando el mandato presidencial.

Las cifras anteriores permiten afirmar que existe evidencia preliminar en
cuanto a la existencia de ciclos politico-econémicos en la economia colombiana. En
una primera aproximacioén es posible afirmar que haciendo uso de los instrumentos
de politica econémica,®los gobernantes, tanto liberales como conservadores, han
buscado un mayor crecimiento econémico en los afios de elecciones y una menor
inflacién en los afios posteriores a éstas.

Por su parte, Soh (1986) construye un indicador, a partir de promedios
aritméticos simples, que busca constatar la existencia de este fenémeno. El
mecanismo empleado consiste en la elaboraciéon de un promedio tanto para el afio
en que se presentan comicios electorales como para los demés afios. Posteriormen-
te se calcula una tasa entre el promedio de los afios de elecciones y los afios sin
elecciones, y con base en este indicador verifica la hipétesis de la existencia de ciclo
politico-econémico de la siguiente manera: para el crecimiento real del PIB, si la
tasa es mayor que uno, entonces habria evidencia preliminar acerca ciclo politico-
econémico sobre las variables objetivo; para el desempleo y la inflacién, si las tasas
son menores que uno, entonces se apoyaria la hipétesis de que hay ciclo en el pais.
En al Tabla 3 se presentan los resultados para la economia colombiana, tanto para
las variables objetivo como paralas variables instrumento de la politica econémica.
Los resultados, al igual que en la prueba preliminar anterior, presentan evidencia
sobre la existencia de ciclo politico-econémico en Colombia, para el periodo 1925-
1999. Asimismo, en promedio para todo el periodo, en el cuarto afio de gobierno se
presenta una expansion del producto y una aceleracién en la inflacién.’

6 En este anédlisis preliminar se identifica la evolucion de los medios de pago como instrumento de
politica monetaria. Mds adelante, en el andlisis econométrico, se presentaran los resultados
referentes al uso de la politica fiscal como posible instrumento generador de ciclo politico-
econémico.

7 Estosresultados, tal como puede observarse en el Tabla 2, parecen indicar que la politica monetaria
y fiscal tienen efectos directos en dichas expansiones del PIB.
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Tabla 3. Colombia: indicadores de Soh, 1925 - 1999"

Promedio afio electoral Promedio otros afios  Indicador

PIB 5,0 4,3 1.2
Inflacién 18,0 153 1,2
Desempleo 7,5 9,9 0,8
Medios de Pago 22,4 19,2 152
Gasto Publico 24,6 22,8 1,1

* Se excluyeron los periodos que hacen referencia a la crisis de 1929 y a la actual recesién.

Fuente: Dane y Departamento Nacional de Planeacién. Citados por Banco de la Republica, Greco
(1998).

C. Estimaciones econométricas

Pararealizar las estimaciones econométricas se tomaron en consideracién los
trabajos de Escobar (1996) y Moreno (1998). En ellos se sefiala la relevancia de
incluir en las estimaciones la variable términos de intercambio, debido a la
correlacién que tiene con el crecimiento del PIB

El Gréfico 1 muestra la relacién que existe entre los términos de intercambio
y el ciclo econémico colombiano.® En su trabajo sobre ciclos econémicos Posada
(1999) describe este fendmeno destacando la importancia que, de alguna manera,
ha tenido el ciclo econémico de Estados Unidos sobre el colombiano a través, en
parte, por las fluctuaciones de los términos de intercambio; adicionalmente,
menciona los trabajos de Ocampo (1989) y Cardenas (1991), entre otros, que
explicaron los ciclos de la economia colombiana de los afios cincuenta y sesenta a
partir de las fluctuaciones del precio externo del café.

Los resultados econométricos, que se mostraran mas adelante, resultaron ser
un poco sensibles a las series utilizadas; especificamente, los mejores resultados se
obtuvieron con la serie de términos de intercambio de Garay. Se realizaron
estimaciones econométricas para verificar la existencia de ciclos politicos de tipo
oportunista y partidista sobre las variables objetivo e instrumento de la politica
econémica.

Para probar la existencia de ciclos politico-econémicos en el crecimiento del
PIB se emple6 como variable dependiente la brecha del PIB, medida como la

8 Las series que se utilizaron en este trabajo sobre términos de intercambio corresponden a las
publicadas por el Banco de la Republica en los Borradores Semanales de Economia No. 95 , 1998,
en particular las elaboradas por el Grupo de Estudios del Crecimiento Econémico Colombiano
—Greco—, del Banco de la Republica, y la de Luis Jorge Garay (1980).
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Gréfico 1. Colombia: ciclo econémico y componente transitorio de los términos
de intercambio, 1926 - 1998
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Fuente: Dane y Banco de la Republica, citados por Banco de la Republica, Greco (1998). Célculos
de los autores.

diferencia entre el componente observado y la tendencia, el cual fue calculado con
el filtro de Hodrick y Prescott con un parametro de suavizaciénigual a 100 (A =100).
Esta, al igual que los términos de intercambio, T.L.,° son variables estacionarias
desde su construccién. De otro lado, se definen una serie de variables dummy con
el fin de capturar algunos eventos especiales y el efecto generado por los hacedores
de politica. Se tiene asi que Rcorresponde a los periodos en los cuales el PIB creci6
a tasas negativas o muy bajas por razén de choques externos a la economia
colombiana;' asi, la variable toma el valor de 1 en estos periodos y 0 de otra manera.
GMhace referencia al periodo de dictadura militar, por tanto toma el valor de 1
entre 1953 y 1958 y 0 en los demas periodos.

Posteriormente, se presentan las variables que definen la influencia de los
hacedores de politica. La hipétesis de Nordhaus, que identifica crecimientos del
producto en el afo de elecciones y posteriores contracciones del mismo, se

9 Aligual que el crecimiento del PIB también se calculé con el filtro de Hodrick y Prescott.

10 Los periodos a los cuales se hace referencia corresponden a la crisis de 1929, la segunda guerra
mundial y la recesién de 1998-1999.
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contrasta conla variable CP,la cual toma el valor de 1 durante el cuarto afiode cada
gobierno, -1'en el primer afo y 0 en los demés casos. CP, al igual que la anterior,
toma el valor de 1 en el cuarto afio, -1 en el primer afio y 0 en los demés casos,
incluyendo el periodo de dictadura militar. CP, crece sistematicamente, tomando
el valor de 0 en el primer afio, 1 en el segundo afio, 2 en el tercer afio y 3 en el cuarto
afio de cada gobierno. Finalmente, se presentala variable CP, la cual toma el valor
de -1 en el primer afio, 1 en el cuarto afio y 0 en los demés casos incluido tanto el
periodo de dictadura militar como el del Frente Nacional.

Losresultados de las estimaciones, ilustrados para los ciclos de tipo oportunis-
ta en la Tabla 4, permiten concluir que las autoridades de politica econémica
expanden el producto en el cuarto afio del periodo de gobierno —afio en que hay
elecciones— en aproximadamente 0,5%,'' sobre el valor correspondiente de la
brecha del PIB, y lo contraen en igual porcentaje en el primer afio de su periodo de
gobierno. Adicionalmente, es posible calcular el valor aproximado, en términos
monetarios, de la produccién generada o perdida. Como es de esperar la volatilidad
del ciclo econémico aumenta debido al efecto transmitido por el ciclo politico
econémico. Asi, una vez aislado este fenémeno encontramos que la volatilidad es
igual a 2,34 en tanto que la volatilidad del ciclo es de 2,37 para todo el periodo.

Conrespectoalas estimaciones de ciclos politicos partidistas para el crecimien-
to del PIB no se encontré evidencia empirica de la existencia de un manejo de tipo
partidista del producto en la economia, es decir, que no existen diferencias en torno
al manejo que liberales y conservadores han hecho del crecimiento econémico, con
lo cual no es posible afirmar que uno u otro partido presenta un comportamiento
maés expansivo de la produccién. Este mismo resultado es hallado por los trabajos
de Escobar (1996) y Moreno (1998).

Para el caso de la inflacién, los modelos estimados (Tabla 5) proporcionan
evidencia empirica en torno a la existencia de un ciclo regular de la inflacién. En
el periodo de andlisis la inflacién tiende a crecer antes, durante y después de las
elecciones; adicionalmente, losresultados indican la existencia de cierta diferencia
partidista (idealistas) en cuanto al tratamiento que ambos partidos politicos han
brindado a esta variable econémica.

11 Este resultado es bastante similar al encontrado por Escobar (1996) quien estima la influencia
de las autoridades econémicas en aproximadamente 0,4% por encima del promedio en el cuarto
ano del periodo electoral.
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Tabla 4. Colombia: ciclos politicos oportunistas sobre el crecimiento del PIB

(Variable dependiente: crecimiento del PIB)

Variables ) @ &) @
Y(-1) 0,8177 0,8142 0,8042 0,8174
(8,15)° (8,08 (7,88)° (8,19)°
Y(-2) -0,2336 -0,2193 -0,2092 -0,2249
(-2,09)" (-1,94) (-1,83) (-2,02)"
T.L. 0,0104 0,0105 0,0115 0,0104
(1,40) (1,41) (1,52) (1,41)
R -0,0261 -0,0270 -0,0270 -0,0265
(-4,20)° (-4,25) (-4,21)° (-4,28)°
Cte. 0,0029 0,0034 -0,0015 0,0031
(1,478) (1,63) (-0,48) (1,56)
CP 0,0058
(2,25)"
P 0,0063
(2,34)"
CP, 0,0033
(197"
CP, 0,0074
(2,43)
GM -0,0037 0,0012
(-0,55) (0,16)
R? 0,60 0,60 0,59 0,60
DW 2,06 2,03 2,03 2,08

Estadisticos t entre paréntesis

* Significativo al 1%. ™ Significativo al 5%.
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Tabla 5. Ciclos politicos sobre la inflacién

(Variable dependiente: tasa de inflacién)

Variables (1 (2) 3 4)
P(-1) 0,2226 0,4953 0,4572
(1,75) (4,96)" (4,65)
P(-2) 0,0275
(0,23)
P(-3) 0,1216 0,2287
(1,10) (2,19)"
P(-4) -0,1913
(-1,91)
CP5 2,4957
(3,38)
CP6 2,2658
(1,35)
A 3,3657
(1,81)
HL 3,9410
(2,58)"
JD 6,0525 9,6057 7,1107 6,1749
(1,72) (3,10) (2,08)™ (1,86)
JM 9,570 12,465 10,072 8,946
(3,44) (5,67) (3,75 (3,94)
R 6,592
(2,82)"
C29 -14,835 -19,582 -7,520 -9,600
(-3,58)" (-5,38)" (-2,04)” (-2,56)
FN -3,429 -7,881 -1,171
(-1,43) (-3,82) (-0,49)
TI 4,767 4,588 4,932
(1,21) (1,27) (1,43)
Cte. 8,963
(5,26)
R? 0,67 0,72 0,60 0,61
DW 1,67 1,53 1,98 2,00
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Estadisticos t entre paréntesis
* Significativo al 1%. ™ Significativo al 5%.
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En este caso, la variable dependiente es la inflacién y las variables de politica
son: CP,, la cual crece continuamente a partir del tercer afio de cada gobierno
tomando el valor de 1 para dicho afio, 2 en el cuarto afio, 3 en el primer afio y 2 en
el segundo afio. Esta variable pretende definir un ciclo periédico en la inflacién, la
cual comenzaria a crecer desde antes de las elecciones. Asimismo, la variable CP,
busca confirmar tal hipétesis por lo cual toma el valor de 1 en el tercer, cuarto y
primer afio de cada gobierno liberal y conservadory cero en los demas casos. Ambas
variables confirman el hallazgo de Moreno (1998), quien describe un ciclo regular
en el cual la inflacion crece sisteméaticamente hasta el afio de las elecciones. Por
su parte, la variable FN toma el valor de 1 los afos durante los cuales se presenté
el Frente Nacional (1958-1974) y cero en los demas casos.

De otro lado, las variables correspondientes a la influencia ejercida sobre la
determinacién delainflacion porlaJunta Monetaria del Bancode la Republica, JM,
y lajunta directiva de la misma entidad, indican que el periodo en el cual el Banco
de la Republica funcioné con una junta monetaria, y por tanto con una mayor
influencia del gobierno sobre la politica monetaria, la inflacién fue mayor, en tanto
que la existencia de una junta directiva ha permitido un mayor control del
crecimiento de los precios.

Las estimaciones indican la existencia de evidencia empirica en torno a las
posibles diferencias que se presentan entre el manejo que los partidos politicos,
Liberal y Conservador, han dado alainflacién en Colombia. En este sentido, parece
ser que el Partido Liberal se ha preocupado menos por altos niveles de inflacién, en
tanto que el Partido Conservador ha tomado una postura més discreta en tal
sentido. Las variables dummy, A (la cual toma el valor de 1 los dos tltimos afios de
cada gobierno Liberal) y HL (que toma el valor de 1 durante los cuatro afos de
gobierno de este partido) confirman tal hipétesis.

En el caso delos medios de pago, los resultados de la Tabla 6 senialan que existe
evidencia empirica que permite concluir la existencia de diferencias en cuanto al
manejo de la politica monetaria se refiere. En términos muy generales, y contrario
a los resultados presentados por Moreno (1998), parece ser que en el periodo
comprendido entre 1925 y 1999 las administraciones liberales han sido maés
propensas a utilizar el crecimiento de la oferta monetaria como instrumento
generador de ciclos politicos. Lo anterior permite concluir que han sido ciclos de tipo
partidista los que se presentan con los medios de pago.
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Tabla 6. Ciclos politicos sobre los medios de pago

(Variable dependiente: crecimiento de los medios de pago -M1-)

Variables 1 (2 3)
M1(-1) 0,2081 0,1748 0,2089
(1,96) (1,59) (1,97
M1(-2) -0,0089 0,0068 -0,0068
(-0,08) (0,06) (-0,06)
Y(-1) -197,623 -206,557 -206,557
(-4,72) (-4,90) (-4,48)"
Al 2,3526
(1,75)
AC -4,7150
(-1,77)
HL 3,328
(1,88)
Ci 0,0844 0,0760 0,0781
(2,61) (2,36)" (2,43)
JM 5,236 5,635 5,178
(2,45) (2,58)" (2,43)
JD 4,453 4,808 3,684
(1,38) (1,49) (1,13)
C29 -16,204 -16,862 -15,686
(-3,39) (-3,50) (-3,31)
Cte. 12,522 13,888 10,854
(4,99) (5,28) 4,12y
R? 0,63 0,63 0,63
DW 1,67 1,61 1,63

Estadisticos t entre paréntesis

" Significativo al 1%. ™ Significativo al 5%.
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La variable dependiente fue el crecimiento de los medios de pago, M1, y, a su
vez, las variables regresoras fueron: la misma variable dependiente rezagada uno
y dos periodos; la brecha del producto, también rezagada un periodo dada la
influencia que puede presentar el comportamiento econémico en la programacién
monetaria futura; el crecimiento del precio internacional del café, C,,, que busca
capturar los efectos generados por los shocks externos; y las variables dummy que
buscan capturar la influencia que ejercen la Junta Monetaria y junta directiva del
Banco de la Republica al igual que la crisis de 1929. Adicionalmente, se incluyeron
variables dummy partidistas, del tipo descrito por Alesina y Hibbs, asi: A1, toma el
valor de -1 los dos primeros afios de un gobierno conservador, 1 los dos primeros
anos de un gobierno liberal y cero en los demaés casos; AC, toma el valor de 1 los dos
primeros afios de un gobierno conservadory cero en los demads casos; y HL que toma
el valor de 1 durante los periodos de gobierno liberal y cero en los casos restantes.

En cuantoalasestimaciones para el gasto ptblico desagregado en varios de sus
componentes —administracion, social, seguridad y total—, la variable dependiente
para establecer si existe relacién entre el gasto publico social y el ciclo politico es
el componente transitorio de éste, calculado a través de la metodologia anterior-
mente mencionada. Los resultados de las estimaciones reportados en la Tabla 7
muestran evidencia significativa (nivel de significancia del 10%) de que el gasto
publico social ha sido empleado con fines electorales oportunistas; en otras
palabras, que los hacedores de politica han utilizado el gasto social del sector publico
como variable instrumento con el objetivo de expandir la actividad econémica en
época de elecciones. Por lo tanto, en el periodo comprendido entre 1930 y 1999, en
promedio, la expansion del gasto publico social durante el dltimo afio ha sido de
aproximadamente 4,1% por encima de su promedio histérico. Este resultado es
consistente con los reportados en las estimaciones del producto, las cuales también
mostraron evidencia a favor de los ciclos politicos de la actividad econémica
elaborada por Nordhaus (1975).

Contrario a los resultados encontrados por Moreno (1998), se presenta
evidencia de que en el gasto publico total existe un ciclo politico regular, en el cual
el gasto es mayor durante el tercer y cuarto afio de cada gobierno; este puede ser
el resultado del manejo oportunista que se hace sobre el gasto publico social, ya
analizado, y en general de un afan por impresionar a los electores con politicas
fiscales expansivas. Asi, los datos confirman la hipétesis de que entre 1925y 1999
los gobernantes expanden el gasto publico, especialmente el de indole social, antes
y durante las elecciones, para luego en el segundo y tercer afo contraerlo buscando
un efecto ilusionista sobre los electores.
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Tabla 7. Ciclos politicos sobre el gasto publico

Variables Administracién Social Seguridad Total

GT(-1) -0,4397 0,4142 0,2699 0,0441
(-3,88)° (4,00) (2,61 0,37)
GT(-2) -0,1405 -0,1735 -0,1955 -0,1981
(-1,17) (-1,51) (-1,80) (-1,76)
GT(-3) -0,2521 0,1736 0,1329 -0,2514
(-2,08)" (1,51) (1,21) (-2,26)”
GT(-4) -0,1446 -0,5645 -0,4233 -0,1557
(-1,19) (-5,45)" (-4,00)" (-1,34)
GT(-5) -0,0950
(-0,80)
GT(-6) -0,0828
(-0,74)
HL 40,957 -0,0822
(3,53)" (-2,25)"
CP 0,0418
(1,70)
CP7 0,0234
(1,60)
FN 24,138
(2,04)
T.I: 93,692 -0,1065
(3,47) (-1,36)
Y(-1) 1,0938
(1,53)
D¢ -599,265 2,6641
(-2,54) (3,13
FEE -0,2020
(-2,69)"
FE 0,2479
(2,48
Cte. -93,358 -0,0034 0,0499 -0,010
(-4,06)" (-0,20) -~ (1,76) (-0,74)
R? 0,42 0,46 0,53 0,32
DW 2,09 2,16 2,09 2,03

Estadisticos t entre paréntesis
* Significativo al 1%. ™" Significativo al 5%.
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Finalmente, el PIB resulté ser, como era de esperarse, una variable sumamen-
te importante al momento de explicar las variaciones en el gasto publico. Parece
ser que el nivel que alcance la produccién en un periodo dado es factor determinante
del gasto publico del periodo siguiente, tanto en el &mbito social como en el total.

Conclusiones

A través de este articulo se demuestra que cada vez més el entorno econémico
estd relacionado y depende en parte de las variables politicas, donde la mayoria de
las teorias y modelos econémicos excluian la variable politica considerandola
exdgena a la teoria y al modelo. Prueba de lo anterior es la teoria del ciclo politico-
econémico, donde se exploran los mecanismos a través de los cuales los dirigentes
politicos hacen un uso estratégico de las variables econémicas con el fin de
favorecerse, o favorecer a una colectividad especifica en elecciones futuras,
comportamiento que se ha observado en gran niimero de economias con sistemas
politicos democraticos.

En esta investigacion se realiz6 una revision de esta teoria y, posteriormente,
se procedi6 a comprobarla empiricamente realizando estimaciones econométricas
para verificar la existencia de ciclos politicos de tipo oportunista y partidista, sobre
las variables objetivo e instrumento de la politica econémica en Colombia, en el
periodo comprendido entre 1925 y 1999. Se encontré que, en este periodo, los
resultados de las estimaciones paralos ciclos oportunistas en el crecimiento del PIB
muestran cémo las autoridades de politica econémica han expandido esta variable
en el dltimo afio del periodo presidencial, afo en el cual hay elecciones presiden-
ciales, y lo contraen en el primer afio de gobierno Asimismo, las estimaciones de
ciclos politicos partidistas no arrojaron evidencia empirica de la existencia de un
manejo de tipo partidista del producto generado por la economia, conclusién
coherente con los trabajos de Escobar (1996) y Moreno (1998). Esto significa que en
el pais no existen diferencias en torno al manejo que los gobernantes liberales y
conservadores han hecho del crecimiento econémico.

Parael caso delaotravariable objetivo, lainflacién, las estimaciones indicaron
la existencia de evidencia empirica en torno a las posibles diferencias que se
presentan en el manejo que los partidos politicos, Liberal y Conservador, le dan a
dicha variable. En este sentido, parece ser que el Partido Liberal se ha preocupado
menos por altos niveles de inflacién, en tanto que los gobiernos del Partido
Conservador han tenido una conducta mas prudente respecto de esta variable.

En cuanto los medios de pago, se hallé que existen diferencias en el manejo de
la politica monetaria. Contrario a los resultados presentados por Moreno (1998),
parece ser que en el periodo comprendido entre 1925 y 1999 las administraciones
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liberales han sido mas propensas a utilizar el crecimiento de la oferta monetaria
como instrumento generador de ciclos politico-econémicos. Lo anterior permite
concluir que han sido ciclos de tipo partidista los que se presentan con los medios
de pago. Este resultado es concordante con el que se encontré para la inflacién. De
este modo, los medios de pago crecen, utilizados como instrumento generador de
ciclo politico-econémico por las administraciones del Partido Liberal y crece
también la inflacion. '

Conrespecto al gasto publico social, éste ha sido empleado con fines electorales
oportunistas, es decir, las autoridades econémicas han utilizado el gasto social como
variable instrumento con el objetivo de expandir la actividad econémica en época
deelecciones. Refutando losresultados encontrados por Moreno (1998), se presenta
evidencia de que en el gasto publico total existe un ciclo regular, en el cual el gasto
es mayor durante el tercer y cuarto afio de cada gobierno. Este puede ser el
resultado del manejo oportunista que se hace sobre el gasto publico social con el
objetivo de influir en los electores con politicas fiscales expansivas. Asi, los datos
confirman la hipétesis de que entre 1925 y 1999 los gobernantes expanden el gasto
publico, especialmente el de indole social, antes y durante las elecciones.
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