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选举与波动

低收入国家

通常在大选

前会出现政

府 支 出 扩

张，而大选

结束后则会

出现财政紧

缩

经济学家早已对政府随意调整税收

和政府支出会影响长期经济增长和社会

整体福利达成共识。

而选举是引起政策波动的源头之

一。为了在连任选举中获胜，在位者可

以操纵经济政策工具，其中包括通过增

加公共支出、扩大政府赤字来增加总需

求、创造就业（即使是短期行为），以

使民众对其继续执政充满信心。

但选举前的支出增加往往会导致在

选举后出现后遗症。选举结束后，政府

往往会实施紧缩计划，以弥补选举前自

由支出政策带来的副作用。这一由政治

催生的繁荣与衰退周期会损害一国的长

期经济增长和稳定。

选举前出现的经济繁荣主要发生在

发展中国家（Shi 和 Svensson，2006 年）。

我们重点关注低收入国家，即年人均

GDP 低于 1175 美元且无法持续地、实

质性地获得国际金融市场资金的国家。

通过一组覆盖 21 年的数据，我们发现

了强有力的证据证明 68 个低收入国家

存在这种由选举导致的周期波动。选举

前一年的支出和赤字都会增加。之后，

为重建财政缓冲器，政府会削减投资支

出，同时增加税收。我们也研究了两个

对在位者因政治因素调整财政计划的重

要的潜在制约因素，即为预算设定具体

目标的财政纪律，以及包括清晰的财政

目标的 IMF 项目。我们发现，这两个

因素能够明显地限制政治预算周期的影

响。

政治商业周期

20 世纪 70 年代至 90 年代的政治

商业周期实证研究几乎涵盖了所有发达

经济体。总体而言，研究者们没有发现

明显数据来证明发达经济体存在这样的

政治商业周期。然而，近期关于当前政
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先是派对，然后是宿醉
低收入国家在大选年出现政府消费支出与预算赤字上升。

第二年，则将勒紧裤腰带，降低公共投资。

（占GDP 的百分点，1990—2010年）

资料来源：IMF工作人员的估算。

大选年 大选后一年 大选后两年

公共消费 公共投资 总税收 贸易税 整体财政平衡

府支出、间接税收入及预算赤字的研究证明了发展中

国家中存在由政治活动导致的经济周期。

多数研究并没有明确地针对低收入国家，而是所

有发展中国家，即低收入和中等收入国家。此外，尽

管这些研究者们对大选时的具体变量进行了研究，但

并未就大选后进行调整的因素提供强有力的分析。

我们之所以关注低收入国家，是因为这些国家尤

其容易出现与大选有关的经济周期。低收入国家的机

构能力更为薄弱，预算透明度较低，可能会使在位者

使用财政政策帮助其在连任选举中获胜。由于大选期

间低收入国家的财政缓冲器受到损害，这进一步加剧

了这些国家经济对负面因素的脆弱性，同时也限制了

其处理外部冲击的能力，如商品价格突然出现动荡等。

因此，更好地理解在低收入国家中出现的受选举影响

的预算周期，并研究控制财政政策波动的途径至关重

要。

我们对大量低收入国家 1990—2010 年期间的情况

进行了实证研究。在分析选举对支出、赤字等财政变

量的作用中，我们考虑了低收入国家财政情况的其他

决定因素以及国家宪法没有要求的其他选举形式的作

用。我们采用了各种不同的关于选举的数据，包括来

自海德和马尼诺夫（Hyde 和 Marinov，2012 年）的数

据——这是一组包括 68 个低收入国家在 21 年间情况

的数据。其中，约 50 个国家在这期间经历了至少一次

选举。我们发现，低收入国家存在政治预算周期，政

府在大选年份一般会增加政府支出，约为 GDP 的 0.8
个百分点。因此，整体财政赤字会膨胀。选举后的几

年间，通常会为重建财政缓冲器作出努力，但这是有

代价的。公共投资将下降，约为 GDP 的 0.5 个百分点（见

图 1）。尽管我们没有对其进行具体研究，这种选举后

在投资方面的财政紧缩会严重影响经济增长。生产性

政府投资是经济增长的重要驱动因素，必须保持稳定。

例如，一条设计良好的道路建设项目可能因为选举后

的紧缩措施半途而废，这不仅造成浪费，还影响经济

活动。

提高税收

我们也特别指出，在大选后的几年中，政府会加

大增税努力，但以损害经济增长的方式。我们将总税

收分解为不同税种，发现在大选后低收入国家政府为

重建财政缓冲器，一般会提高贸易税（无论是进口税

或出口税）。即使是在选举前支出规模较大而导致进口

需求下降的情况下，贸易税收也出现上升。这可能反

映了低收入国家贸易税征收相对容易，因为与发达经

济体和新兴市场经济体相比，通常低收入国家收税（尤

其是国内税）的难度更大。但大幅提高贸易税可能损

害一国的外部竞争力，最终使该国的长期经济增长下

降。我们的研究结果非常有说服力，即使是当我们将

在位者可能操纵选举时间以获得良好的经济条件的可

能性考虑在内，也同样如此。

我们并没有对低收入国家财政纪律和 IMF 项目相

似性、规模及政治预算周期的构成进行实证研究。

专家们通常对低收入国家的财政纪律持怀疑态度。

因此，我们通过 IMF 近期对财政纪律发布的数据，对

低收入国家财政纪律的重要性进行了测试（Schaechter
等人，2012 年）。尽管采用国家财政纪律的国家数量

还在增加，国家财政纪律在低收入国家并不普遍。依

靠财政纪律作为财政政策制定依据的国家有亚美尼亚、

佛得角、肯尼亚和尼日利亚。

在过去十年中，许多低收入国家也有 IMF 项目。

考虑到贷款与这些项目相关联的情况，这也在一定程

度上限制了在位者在选举年进行挥霍。

我们对国内财政政策（如通过法律建立起来的财

政纪律）的制度约束以及 IMF 项目带来的制约进行了

区分。如果国家财政纪律能够防范在位者在国内大选

时扩大财政支出，国家财政纪律就可能会降低因选举

导致的财政操控程度。在低收入国家，本国国内的财

政纪律较超主权财政纪律更加有效，且实施范围更广。

超主权财政纪律一般通过货币联盟等区域协定，对该

协定的所有成员国都具有同等强制作用。实证结果表

明，没有制定国家财政纪律的低收入国家，政治预算

选举后的几年间，通常会为重建财政

缓冲器作出努力，但这是有代价的。
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等到大选之后
政府通常在大选后接受IMF支持的项目，因为这些项目一

般会限制政府的支出和借款。

（在低收入国家生效的IMF支持项目的数量，1990—2010年）

资料来源：IMF工作人员的估算。
注：图中柱状表示低收入国家在1990—2010年间分别于大选
年、大选前一年、大选后一年以及其他非大选年时拥有IMF
支持项目的数量。例如，一个典型的低收入国家的项目通常
会持续三年。如果在大选前一年开始，则在大选前一年、大
选当年、大选后一年分别算一次。如果一国在此期间有多个
IMF项目，那么每个项目各算一次。
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控制政府支持的消费
财政纪律和IMF支持的项目都会抑制大选年的政府消费增

长，而财政纪律的效果更佳。

（预计与选举相关的消费增长，占GDP的百分点，1990—2010年）

资料来源：IMF工作人员的估算。
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周期对政府消费的影响约为 GDP 的 1%。而当一国制

定了清晰明确的国家财政纪律，大选年份的财政扩张

会降至 GDP 的 0.13 个百分点（见图 2）。

IMF协定

此外，我们测试了参与 IMF 项目的这些低收入国

家，以找出这些国家是否会因受到 IMF 项目条件的约

束而导致出现政治预算周期的可能性减少。项目条件

的关键因素之一是要求这些国家采取可持续的宏观经

济政策。因此，如果得到落实，这些条件会增加政府

在大选期间采取扩张性财政政策的难度，从而限制政

府财政。

有些学者提出，政府在大选期间不愿受到 IMF 协

定的约束，研究也表明政府愿在大选后接受这样的协

定（见图 3）。但即使在考虑了政府的不情愿及对其他

与 IMF 申请项目相关的制约因素后，实证结果也证明

IMF 项目制约了低收入国家的政治预算周期。在没有

IMF 项目的情况下，大选期间政府支出约增加 GDP 的

1 个百分点，而在参与 IMF 项目的情况下，则可能降

至 GDP 的 0.34 个百分点。即使在一国决定加入 IMF
支持项目时考虑经济条件与选举周期，我们的研究结

果依然能够站得住脚。

我们发现，国家选举是低收入国家财政波动（支

出和税收上的变化）的一个重要影响因素，同时对长

期经济增长存在潜在的副作用。财政纪律和 IMF 项目

可以制约政治预算周期。但至今几乎只有很少的低收

入国家采用了清晰的国家财政纪律，且多数国家建立

可靠的财政纪律的难度也非常大，因为其经常受到冲

击（如自然灾害以及商品价格波动），这些冲击对这些

国家预算纪律的破坏作用要比对经济发展更好的大经

济体严重得多。IMF 项目和国家财政纪律都无法替代

政府保持预算一致的政治决心。■

克里斯汀·艾柏科（Christian Ebeke）是IMF欧洲部

的经济学家，迪兰·奥尔可（Dilan Ölçer）是瑞典中央银

行的经济学家。

本 文 基 于 IMF 工 作 论 文 13/153，“Fiscal Policy over the Election 

Cycle in Low-Income Countries”。
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