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RESUMEN

Este documento contiene algunos eercicios resueltos sobre los fundamentos
microecondmicos de la macroeconomia, la macroeconomia keynesiana con precios fijos,
lateoria de la demanda de dineroy e modelo IS-LM en sus versiones estéticay dinamica.
Los gercicios son complementados con discusiones tedricas e ilustraciones gréficas. Este

es un documento orientado basicamente a apoyar la ensefianza de la macroeconomia.

ABSTRACT

This document contains several exercises related to the microfoundation of
macroeconomics, the Keynesian macroeconomics with fixed prices, the money demand
theory; and the IS-LM static and dynamic model. The exercises are complemented with
theoretical discussions and are illustrated with graphs. It is oriented to help the teaching

and training in macroeconomics.
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CAPITULO3
FUNDAMENTOSMICROECONOMICOSDE LA MACROECONOMIA

MODELO NEOCLASICO

Sea la siguiente funcién de produccion:
Y =F(K,L)
a. Describa las propiedades de la funcion de produccion neoclésica:

- Producto fisico margina creciente: al incrementar en una unidad los insumos capital o
trabajo, se incrementa la produccion

"K >0,F, >0
"L>0,F, >0

- Productividad margina decreciente: no se puede incrementar indefinidamente un solo
factor manteniendo constante € otro.

F« <O
F,. <O

- La funcion de produccion es homogénea de grado uno, es decir presenta rendimientos

constantesaescaa. F(K,L)® F(I K,IL)=1F(K,L). Elloimplica que a multiplicar
ambos factores por una constante | , € producto se multiplicara también por | .

- Condiciones de Inada: Ademas dd producto fisico margind creciente y los rendimientos
constantes, tenemos o siguiente:

limF, =0
k® ¥
limF =0
1® ¥
Iklcgrg Fo =¥
limF, =¥

L® 0

Intuitivamente, podemos definir estas condiciones de la siguiente forma: aumentos cada vez
mayores en cada uno de los factores de produccion llevaran a aumentos cada vez menores
en € producto. Por otro lado, aumentos cada vez menores en los factores de produccién
[levaran a aumentos cada vez mayores en e producto.



- El teorema de Euler implica que podemos definir la funcién de produccion Y = F(K, L)
como:

F(K,L)=PMgL 3 + PMgK K
hF(K,L) =PMgL X + PMgK XK
h:Ex£+Ex5
It F K F
h=eq +ex
\ eq teg =1

b. Expreselafuncion de produccion en términos per capita.

Sea:
Y =F(K,L)

Y K L

= F ——

L ( L L)
Definimos con mindsculas los términos per capita:

y =F(k)2)

y=f(k)
Y_
== (k)

Y = Lxf (k)
c. Encuentrela productividad marginal de cada factor.

Halaremos la productividad margina de cada factor partiendo de la funcién en términos per
capita:

Ty

— =Lxf'(k)+ f(k

i xf'(k)+ f (k)

1 N4 K, ,-K
—=Lxf'(—)q{—) + f(K
I =Lt ) + 1
1Y

—=-f'(k)xk+ f(k

i (k) X+ f (k)

Ty

AL

K xt (k)
ﬂ:l_xf'(k)xi

K L

Ty

W -tk

K (k)



d. Demuestre que las propiedades neoclasicas de la funcién de produccion implican que
cada factor esesencial para el proceso productivo, esdecir, F(K,0) = F(O,L) = 0.

Tenemos que demostrar que F(K,0) = F(0O,L) =0

Y =F(K,L)
Y L
_:Fl,_
K ( K)
Y:KF(l,L)
hAd
F],— +F' 1— —
® (L-=)+F( )
Por condiciones de Inada, LimF, =0
K® ¥

Lim F(l,L) + F'(l,L)L =0
K® ¥ K K"K

F(10) =0
Por rendimientos constantes a escala:
KF(,0) =0
F(K,0)=0

De la pregunta c, sabemos que:

Yo r
qL L
K. K K ..u
LimF, =LimzF +F(— 1, =
LimF, nmg( DR D=0
F(01)=0
Por rendimientos constantes a escala:
LF(0) =0
F(O,L)=0

e. Demuestre que la funcion de produccion Cobb Douglas con retornos constantes a la
escala cumple las condiciones de INADA.

Y = AK? | F2
En términos intensivos;
K a
=A— = Ak?
Y L



Comprobamos que & producto marginal crece a tasas decrecientes:

% K o 12y

— =(1- a)Ac—=+ >0 =(a-DaAK*?*2 <0
el o

L 2K
d-a 2
ﬂ:a ﬂ__g >0 gz_a(l_ a)AKaL-(l+a)<O
K eKg 7°L
- € alg U | K &
LimF, = LiméaA¢c—= (=0 LimF =(@- a)Ac—+ =0
K® ¥ K®¥é eK g g L®¥ éL g
é ..].'al:l .a
LimF, = LiméﬁAQadig =¥ LimF,_ =(- a)AgéiQ -y
K®o K®Oé eK g g L® 0 éL g

f. Muestre mediante e teorema de Euler que en € modelo neoclasico los empresarios
racionales no operan bajo rendimientos crecientes a escala.

El teorema de Euler para una funcién de produccién con dos factores Q = Q(L, K ) dicelo
siguiente:

E L +E K= nQ

i 9K

donde n es & grado de homogeneidad de lafuncion Q.
Multiplicamos por € precio de Q atoda la ecuacion:

P,.PMg L+P .PMg,K =nPQ........... @)
——

I
donde | son los ingresos del empresario.

Por otro lado, en equilibrio se cumple que:

W
PMgL:P— luego W =PF,.PMg,
q
andogamente

r
PMg 23 luego r =P,.PMg,

q
reemplazando en (a ):
W.L+rK=nl

COSTOS= n INGRESOS

_ COSTOS
INGRESOS
Con rendimientos crecientes a escala, n>1, se cumplird que los costos seran mayores que los

ingresos (beneficios negativos). Por o tanto, un empresario raciona no operard bajo rendimientos
crecientes aescala.



LA OFERTA DE TRABAJO

Suponga que la economia estd compuesta por agentes econdmicos, con caracteristicas similares.
En particular, suponga que estos agentes presentan una funcion de utilidad del tipo:

U :U(C,L) (])

Donde C es d nivel de consumo y L son las horas dedicadas a trabajo. Ademas, en esta economia,
los agentes tienen como Unica fuente de ingresos sus salarios monetarios W.

a. Describa gréficamente las curvas de indifer encia de estos agentes economicos.

CA U,

>
L
b. Describa gréficamente larelacion entre el consumo'y las horas de trabajo en funcién del

salario real.

Supongamos que & consumo es una funcién que depende de las horas trabgjadas y € sdario real:

c=c¥ L) e
P
En particular: C= VFV L -+-(3)

CA

zi[w rP) > P)o]

ZolW/P),]

W/ P
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c. Encuentred nive deequilibrio dela oferta detrabajo.
El nivel de equilibrio de la oferta de trabgo se encuentra superponiendo las preferencias

representadas por las curvas de indiferencia con la recta salario-consumo, es decir en € punto
tangente de larectaZ y lacurva de indiferencia U.

C u

d. ¢Cuél esd problema que enfrentan estos individuos ante un nivel de salario real dado?
Derivela curva de oferta de trabajo de estos agentes.

El problema que enfrentan los trabajadores ante un nivel de saario real dado es que trataran de
alcanzar la curva de indiferencia mas ata posible. Los efectos sustitucion e ingreso se refieren a
modo en que € individuo distribuira sus decisiones frente a—en este caso- un aumento en e saario
real.

Efecto Sudtitucion (ES): Sdarios més atos encarecen € ocio, ya que cada hora de ocio
representa una mayor cuando € salario real W/P sube. Entonces, |as familias sustituyen € ocio
por mas horas de trabgjo.

Efecto Ingreso (El): S & sdario rea aumenta, € individuo tendra mayor riqueza y podra
elegir dedicar més horas de ocio. De la Ecuacion (3), d aumentar € sdario red, podria
aumentar € consumo (manteniendo constante las horas de trabgo); pero s € consumo esta
dado, € individuo reducira sus horas de trabgjo.

Efecto Total (ET): Es la suma de los efectos sugtitucion e ingreso.

ES: (W/P)- ® d ocio(0) sehaceméscao® o ,L-
El: (W/P)- ® - Riqueza ® o- ,L (asumiendo & ocio como un bien normal)
ET: (W/P)- ® €fectoindeterminado ® 07?, L7

La curva de oferta de trabgjo tendrd tres tramos, en € primero, donde € efecto sustitucion es

mayor a efecto ingreso, la curva de oferta de trabajo sera positiva; es decir ante un aumento de los
sdarios reaes, las horas trabgjadas aumentaran, mientras que las horas de ocio se veran reducidas.
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En € segundo tramo, donde la magnitud del efecto sustitucidn esigual a efecto ingreso, la curva
de oferta es vertical. En € tercer tramo, € efecto ingreso serd mayor a efecto sustitucién, por o
gue tendremos una curva de oferta negativa, esto se debe a que, cuando € saario llegue a un nivel
lo suficientemente alto, € individuo decidira dedicar menos horas a trabgo, ya que € ingreso
acanzado le permitird vivir cdmodamente. Sin embargo, la curva de oferta de trabgjo de toda la
economia tendré siempre pendiente positiva, ya que siempre aguien decidird ingresar  mercado
labord.

Ca

W/P




LA OFERTA DE TRABAJO: APLICACIONES

a) Derive la curva de oferta de trabajo para una funcion de produccién Cobb-Douglas del
tipo:
U =cl2pv2
con:

C=wL+N
O=1-1L

donde C = consumo, O = horas de ocio, L = horas de trabgjo, w = salario redl.

Max. U =C°°L°®
sa C=wL+N (w: sdlario redl)
O=1-L

Reemplazando, solo tenemos que maximizar la siguiente funcion:

U =(wL+N)*°(- L)
U _Wae 1- L ,0_0.5 _ vl + N 90.5

- - :0
L EwL+Ng &1-L g4

L=05- N
2w

W__ N

P 2(05-1)

b) Derive la curva de oferta de trabajo para una funcién de produccion Cobb-Douglas del
tipo:

U =c/oh
C=wL
O=1-1L

Podemos operar utilizando € lagrangiano, o reemplazando C 'y O en lafuncion de utilidad

U = L) Ly
W _Lwn%a- Lyiw- )7 =
=20 70 w3 107=0

W_M:O
1- L

Como se puede ver, la oferta de trabgjo es constante (no depende ddl trabgjo), por 1o cua decimos
que € efecto sustitucion esigua a efecto ingreso.



LA DEMANDA DE TRABAJO
Dada una funcién de produccién Cobb-Douglas con retornos constantes a la escala:
U = AKY2 V2

Encuentre la curva de demanda de trabajo de los empresarios sabiendo que estos son
tomadores de preciosy enfrentan un mercado competitivo.

La demanda de trabgjo se derivara de la maximizacion de la funcion de beneficios de los
empresarios.

p = pAK L% - wL - rK,

IP o 5pakosLos - w=0
L

.05
W 0530
p el g
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CAPITULO4
MACROECONOMIiA KEYNESIANA DE LA DETERMINACION DE LOSNIVELES
DE PRODUCCION Y EMPLEO

PREGUNTASTEORICAS

1. Explique e concepto de demanda efectiva de Keynes.

La demanda efectiva es un concepto Keynesiano que se refiere a la demanda en € mercado en
relacion con toda clase de mercancias y servicios durante un periodo de tiempo determinado.

En la curva de la funcion de demanda agregada, esta se hace efectiva en € punto en que la oferta
de los empresarios corresponde a nivel de empleo que maximiza sus expectativas.

2. ¢Por quéladicotomia neoclasica esinvalida en la teoria Keynesiana?

La dicotomia neoclasica es invalida cuando se introduce la teoria cuantitativa del dinero, veamos
por que:

“Supongamos que los mercados de bienes y de dinero se encuentran en equilibrio. Imaginemos
ahora que se duplica € nivel absoluto de los precios y que no cambia ninguna de las variables
exogenas (tales como la oferta de dinero). En virtud de que las demandas excedentes de bienes
dependen sdlo de los precios relativos (6l postulado de Homogeneidad), 1os mercados de bienes
permaneceran en equilibrio con cero demandas excedentes. De acuerdo ala Ley de Walras, dado
gue los mercados de bienes tienen una demanda excedente igual a cero, € mercado restante, €l
mercado de dinero, también tendra una demanda excedente igual a cero.

Por otro lado, la teoria cuantitativa indica que este incremento del nivel de precios genera una
demanda excedente de dinero positiva; mientras que la oferta de dinero permanece constante, la
demanda de dinero aumenta porque la teoria cuantitativa postula que tal demanda depende del
nivel absoluto de los precios. Por lo tanto, & andlisis del mercado monetario que hace la teoria
cuantitativa resulta inconsistente con la existencia del Postulado de Homogeneidad en los
mercados de bienes y la existencia de la Ley de Walras que conecta todos |os mercados’™.

3. ¢En queconsstelaley de Walras?

LaLey de Wadras se refiere d equilibrio que debe exigtir en la economia. Si en una economia

existen nmercados, y los n- 1se encuentran en equilibrio e n-ésimo mercado se encontrara
también en equilibrio.

“Laley de Wadras es la proposicion de que la suma de las demandas y of ertas excedentes en todos
los mercados debe ser idénticamente igual a cero. En otras palabras, s dado un conjunto particular
de precios relativos hay una demanda excedente agregada en algunos mercados, debera haber una
oferta excedente por 1o menos en otro mercado, de una magnitud tal que la suma de las ofertas
excedentes iguale la suma de las demandas excedentes™”.

®*  HARRIS, Laurence; “Teorfa monetaria’. Fondo de Cultura Econdmica, México. 1985 p81.

Op.cit. p 71.



4. Evalley argumente la veracidad o falsedad de la siguiente afirmacion: “De acuerdo a la
teoria neoclasica, solo es factible aplicar politicas fiscales expansivas cuando nos
encontramos en una situacion detrampade liquidez.”

Este argumento es falso, ya que la Trampa de Liquidez corresponde a un andisis Keynesiano,
donde la demanda de dinero se explica por @ producto y la tasa de interés. En este contexto la
trampa de liquidez se produce cuando la demanda de dinero se vuelve infinitamente elastica
respecto a la tasa de interés, es decir, la demanda de dinero es atamente sensible a la tasa de
interés.

En la teoria Neoclésica la demanda de dinero se explica Unicamente por € nivel del producto
(teoria cuantitativa del dinero), por lo cua nunca podria producirse una situacién de Trampa de
Liquidez.

5. Explique como Patinkin invalida la dicotomia clésica.

Ladicotomia clasica se refiere ala no interaccion existente entre variables nominalesy reales. Esta
no interaccion se sustenta en la teoria cuantitativa del dinero, segin la cua, las variaciones en las
variables nominales (masa monetaria) no afectan las variables reales (como producto) sino solo a
las también nominales (como precios). Patinkin demuestra la inconsistencia de esta dicotomia de
la siguiente manera:

En lateoria neoclésica se definen los excesos de demanda del bien i en la economia como:

D:XiD_.XiS

Pero la demanda del bien i depende del precio relativo del bien, de los precios relativos de los
otros bienes de la economia y de la riqueza total de la economia. Entonces podemos reescribir la
€ecuacion como:

o=@ P P P4 P st
Ep o e N

donde e nivel de precios se define como:

S

- X

QIIO

fa -
P

i=1

Esta ecuacion satisface el postulado de homogeneidad, € cua anuncia que las demandas y las
demandas excedentes en los mercados de n bienes no cambiardn en respuesta a cambios que
ocurran en € nivel absoluto de los precios, es decir ante un incremento en € nivel de precios (p),
los excesos de demanda no varian. Ello se debe a que los precios relativos y las dotaciones
iniciales se mantienen constantes

Por otro lado, de acuerdo a la teoria cuantitativa del dinero podemos afirmar que en e mercado
monetario se cumplird que e exceso de demanda esigual a

=kpy- M ®

El elemento que conecta los mercados de bienes'y dinero eslaLey de Walras, que nos dice que en
equilibrio la suma de los excesos de demanda de todos |os mercados deber ser igual a cero.
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Entonces, s tenemos n+1 mercados, de los cuades n son mercados de bienesy e n+1 é€imo
mercado corresponde a mercado monetario, se cumplira en equilibrio que:

n
M*®=(-D§ pix®
i=1
es decir, € exceso de demanda en e mercado monetario es igua a la suma de las ofertas
excedentes de todos |os demas mercados de bienes.

Reemplazando por la teoria cuantitativa del dinero tenemos que:

kpy- M ® +é. pXx* =0

i=1

Pero, s todos los precios se incrementan, € Postulado de Homogeneidad no se sigue cumpliendo,
pues no es una ecuacion de grado cero en precios. Es decir, la suma de los excesos de demanda
varia

Por lo tanto queda demostrado que € andlisis que hace la teoria cuantitativa del dinero resulta
inconsistente con la existencia del Postulado de Homogeneidad y la Ley de Walras.

6. Sobrelaeconomia clasica, analice la veracidad de las siguientes afirmaciones:

1) Smith consideraba que la productividad del trabajo depende del grado de
division de estey por tanto de la extension del mercado.

Laafirmacion es verdadera. Smith consideraba que la principal condicion para el crecimiento de la
riqueza real de un pais era e meoramiento de la productividad del trabgo y que en Ultima
instancia, esta productividad dependia del grado de divisén del trabagjo y, por lo tanto, de la
extension del mercado. Pero esta division del trabajo, dice Smith, esta limitada por € tamafio del
mercado y consecuentemente su intensificacion y extension solo serd posible en un mercado en
expansion. Esta es su teoria del circulo virtuoso del crecimiento o de la causacion acumulativa
vinculada a la industria manufacturera.

) Los economistas clasicos afirmaban que la fuerza que impulsa e sistema
economico es el interésindividual.

Esta afirmacion es correctay es atribuidaa A.Smith (clésico) considerado € padre del liberalismo
moderno. Segin Smith, los individuos sirven a los intereses colectivos precisamente porque se
guian por sus propios intereses o interés individual (self-interest). Esta idea como fuerza motora
del sistema econdmico fue después difundida como e teorema de lamano invisible.

[11)  Smith afirma que los precios de la economia convergen hacia un valor “natural”
debido al proceso de competencia entre los capitalistas .

Verdadero. La teoria clésica de los precios fue mas elaborada que la teoria del producto, esto
quiere decir, que los clasicos se abocaron mas a estudiar los efectos de los precios que los del
producto en € mercado. Seguin la primera, dados € tamafio y composicion dd producto, la
tecnologia y la tasa de sdario real , la competencia aseguraba la existencia de una continua
tendencia de los precios hacia sus niveles normales o naturales.
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El precio de produccion asociado a la competencia entre capitdistas, congtituia € centro de
gravedad arededor del cual fluctuaban los precios del mercado de mercancias. Estos Ultimos no
eran por cierto, categorias analiticas, sSino precios realmente existentes en un momento dado. Para
Smith, las fluctuaciones de los precios de mercado dependian de las fuerzas de la demanda, pero
eran reguladas por las condiciones de produccion.

V) L os economistas clasicos afirmaban que € libre funcionamiento de los mercado
conduce al pleno empleo de todos los factores y, por lo tanto, al bienestar
economico en general.

Esta dternativa es incorrecta en € sentido que no fueron los economistas clasicos los que
afirmaron que d libre funcionamiento de los mercados conduce a pleno empleo de todos los
factores 'y, por lo tanto, a bienestar econdmico en general, los que afirmaron este planteamiento
fueron los neoclésicos. Pues € gran economista clasico J.S. Mill (1806-1873) hace referencia al
“pleno empleo”, pero, como sefialaHicks (1992) J.S.Mill, tiene en mente e pleno empleo sdlo del
capital y no € pleno empleo de la fuerza de trabgjo como que s la tenian los neoclésicos, por 1o
tanto los clasicos, no puede referirse a“todos’ los factores.

7. Demanda Agregada en € Sistema Neoclasico
7.1. Evalled rol delatasadeinterésen lateoria neoclasica pre-K eynes.

En la teoria neoclasica la tasa de interés dtera la composicion de la demanda manteniendo intacta
la oferta, es por elo que se dice que la tasa de interés asume un papel estabilizador en € modelo
neoclasico. La tasa de interés es la que garantiza que los cambios exdgenos en los componentes
particulares de la demanda no afecten & nivel agregado de la demanda de producto.® Por otro lado,
la tasa de interés de equilibrio era la tasa a la cua la cantidad de fondos que los individuos
deseaban prestar equivalia exactamente ala cantidad que otros deseaban pedir prestado.®

7.2. Analice € impacto de un incremento en e gasto publico financiado con emision en €
modelo neoclasico.

El cambio en la cantidad de dinero afecta € nivel de precios en forma proporcional. Un
incremento de la oferta monetaria eleva la demanda agregada hacia la derecha y como la oferta
agregada es vertical 1os aumentos de la demanda no afectan a producto.

7.3. Analice € impacto de un incremento en e gasto de gobierno financiado con bonos en €
modelo neoclasico.

Un aumento en e gasto publico financiado con bonos no afectara los valores de equilibrio de la
produccion o € nivel de precios; veamos por que:

Cuando € Estado vende bonos en busca de dinero aumenta la cantidad de bonos en la
economia, con ello € precio de los bonos disminuye y consiguientemente la tasa de interés se
incrementa.

Este aumento afecta a la inversion privada por que depende negativamente de la tasa de
interés. De esta manera se produce un cambio en la composicién de la demanda quedando
invariable el producto.

®  FROYEN, Richard T. “Macroeconomia teorias y politicas,” Prentice-Hall Hispanoamericana,

New York, 1997 p 66.
®  Op. Cit. p67.
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7.4. ¢(Cudl esel papel del dinero en € sistema neoclasico?

El dinero era una variable nominal que servia como medio de cambio e influia nicamente a otras
variables nominales como € nivel de precios. “En la teoria neoclésica la cantidad de dinero
determina e nivel de la demanda agregada que a su vez determina el nivel de precios.”’

7.5. EvalUe intuitivamente los efectos sobre las variables nominales y reales, de una paolitica
fiscal expansiva (consistente en una rebaja en € impuesto a la renta marginal de los
trabajadores) financiada con un incremento en la oferta monetaria.

En & modelo Neoclésico se cumple que la Oferta de Trabgjo es una funcion del sdario real
disponible de los trabgjadores, es decir:

NS = fgfl- (WO

Pg

En este contexto, una rebgja de |os impuestos a los salarios de |os trabajadores desplazaré la curva
de Oferta de Trabgo hacia la derecha porque a mismo nivel de saario rea los trabagadores
ofrecerédn més trabgjo (ya que se les descuenta menos de su salario redl).

Como la rebgja de impuestos es financiada con emision monetaria, la curva de Demanda Agregada
se desplaza a la derecha. Recordemos que la curva de Demanda Agregada sale de la ecuacion
cuantitativa del dinero:

1M
k P
Gréficamente tenemos que:
Y A Y A
Y(N)
Y1
Yo
> 48 >
N N’ N Y
%A Pa
/NS OA| |oA
NS 1
—
:
EP g P.
1
— DA
Q
éPg - / Po ~
yd DA
N¢ —
> »
NTOONG N Yo Yi Y

" Op. Cit. p 59.
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Por otra parte, en € mercado de Fondos Prestables (F.P.) la rebgja de los impuestos genera un
desplazamiento hacia la derecha de la curva de Demanda de F.P., lo que determina un incremento
en latasa deinterés.

Fa
S(r)
r
T lo
1,G-Ty
1,G-T)
»S|1G-T

En € nuevo equilibrio resulta:

Variables Reales:  El nivel de empleo aumenta (N- )

El sdlario real cae aa—N_g
P o
El nivel de producto aumenta (Y - )
Var. Nominales El salario nominal cae (W )
El nivel de precio queda indeterminado (dependera de las magnitudes de los

desplazamientos de las curvas de Demanday Oferta Agregadas)
Latasadeinterésaumenta(r - )

8. Con respecto al modelo neoclasico, evalle la veracidad de las siguientes afirmaciones.

1) Una mejora tecnoldgica origina que la curva de oferta agregada se tradade a la
derecha, hacia un nivel de pleno empleo superior.

Esta afirmacion es correcta, pues para |os neoclasicos la economia tiende autométicamente al
pleno empleo. En € modelo neoclasico completo los precios y sdarios son flexibles, en
consecuencia €l precio es una variable endégena. No hay razones para la existencia de desempleo
involuntario s los precios y sdarios son flexibles. El nivel de empleo depende solo de factores
subyacentes a mercado de trabajo como € stock de capitd, la tecnologia y las preferencias de los
individuos.
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1) Un incremento en d gasto publico financiado con emision de bonos dega
inalterada la demanda agregada.

[+(G-T),’
[+(G-T),
» S|l

OA

» T

DA

En (G-T), =0,es decir, G=T, yen (G-T),>0
Cuando aumenta €l gasto estamos en una zona de exceso de demanda de fondos prestables, para
limpiar este exceso sube latasa de interés, por lo tanto, bgjalainversony bgae consumo.

Si vemos la ecuacion de lademanda Y? =C~ +1 ~ +G- , d consumo y la inversion bajan
tanto como lo que subi6 € gasto entonces la demanda agregada no varia.

[11)  Un incremento en € gasto publico financiado con emision de dinero origina un
tradado dela demanda agregada y una elevacion del nivel de precios.

A OA

\

\DA'(M )
\DA(W) Y
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Como podemos observar en d gréfico a incrementarse €l gasto publico con emisién de dinero
silo se aumenta € nivel de precios y la demanda agregada no se ve afectada ya que la curva de
oferta agregada es neoclasica.

V) Una reduccion en los impuestos a los salarios de los trabaj ador es financiada con
un incremento en la oferta monetaria deja indeterminado e nivel de precios.

Y
Y
A A
//
N
Y
> N DA(ﬁ’
w
— A N°(te) Pa
P
NS(tl) \\\\
\ DA(M 1)
DAM
No N, Yo Y, po
> >

Efectivamente, la reduccién de impuestos a los salarios, dgja indeterminado € nivel de precios. Al
disminuir la tasa impositiva de los saarios, la curva de oferta de trabgjo se expande, aumentando
asi e nivel de empleo y la produccion. La determinacion de los precios dependera de la variacion
de la curva de demanda agregada, s € desplazamiento de la curva de oferta agregada es mayor
gue € de la curva de demanda agregada, l0s precios caeran, por € contrario S e desplazamiento
de la curva de oferta agregada es menos que € de la curva de demanda agregada, 10s precios se

incrementardn y S los desplazamientos son de la misma magnitud, los precios se mantendran
constantes.



CAPITULOS5
LA DEMANDA DE DINERO

PREGUNTAS TEORICAS

1. Tasadeinterés
1.1 Tasa deinterés nominal.

Latasa de interés nomina es € costo del dinero. S se otorga una cantidad de dinero de un agente
a otro, éste deberia retribuirle la cantidad prestada, asi como una remuneracién por haber
usufructuado e dinero durante un periodo de tiempo. Se puede distinguir entre tasa de interés
activay tasa de interés pasiva

1.2 Tasadeinterésreal.

La tasa de interés red se define como la diferencia entre tasa de interés nomina y la tasa de
inflacion esperada.

r=i-p
2.Bonos
2.1 Bono.
Un bono es una obligacion contractual de deuda que emite una empresa o una entidad oficial

prometiendo pagar a su tenedor periodicamente determinados intereses y devolver e valor
principa (face value) en e momento del vencimiento.

2.2 Precio de mercado de un bono.
El precio de mercado del bono se define como el valor presente del flujo de intereses que se recibe

durante € periodo de duracion del contrato mas € valor presente del valor principal del bono que
se promete devolver a término del contrato.

inP inP inP P
Pm= + + %00¢+ +
141 (1+n)? @+n' @+

2.3 Consol otitulo consolidado.

El bono llamado consol o titulo consolidado es muy especia y se utiliza sblo con fines didécticos.
Es un contrato de pagos de intereses indefinido y que, por lo tanto, no tiene @ compromiso de
reintegro del vaor principal. En términos formales, e precio de mercado del consol viene dado
por:




CAPITULO7
DINERO, MERCADOS FINANCIEROSY NIVEL DE ACTIVIDAD

PREGUNTAS TEORICAS

1. Enreacion al modelo IS-LM, analice la veracidad de las siguientes afirmaciones:

1) Un cambio en € nivel de precios tradada la curva LM y por consiguiente la
curva de demanda agr egada.
Esta afirmacion es falsa, pues un cambio en € nivel de precios, s bien traslada la curva LM,
no tradada la curva de demanda agregada pues € precio es una variable enddgena que solo
produce movimientos alo largo de la curva de demanda agregada.

) S la demanda de dinero fuese insensible a los cambios en la tasa de interés, se
esperariaunaLM totalmente vertical y una | Stotalmente plana.
Esta afirmacion es fasa, pues la magnitud de la pendiente de la curva LM depende de los
valoresL,y L, Seratanto mayor cuando mayor es la sensibilidad de la demanda a cambios
en e ingreso y cuanto menor es, en vaor absoluto, su sensibilidad a cambios en la tasa de
interés. Si la sensibilidad a cambios en € ingreso se aproxima a cero, la curva LM tendera a
ser horizontal. De otro lado, si su sensibilidad a cambios en latasa d interés es cero, la curva
LM sera vertical, mientras que s es infinita serd horizontal. Esta es la situacion conocida
como “trampa de liquidez” en la que la politica monetaria se hace inefectiva para aterar el
nivel de actividad. Por otro lado, la IS no se mueve pues estamos refiriéndonos a un

mercado de dinero y no de bienes como es € que competealalS.

[11) S nosencontramos en una situacion de trampa de liquidez, en ningln caso, una
caida en losprecios g er cera efecto sobre e producto.

Esfasa, segun d efecto riqueza, [lamado también efecto Pigou, € gasto agregado depende
no solo del ingreso real sino también de la riqueza neta del sector privado. Cambios en €
nivel de precios que afectan € stock rea de dinero, tiene efectos sobre la demanda
agregada. A este efecto se le llamo “saldo rea” que con precios flexibles y trampa de
liquidez asegura la tendencia a pleno empleo. Sin € efecto riqueza la curva 'y en presencia
de trampa de liquidez |a demanda agregada seria vertical, es decir, la demanda de dinero
seria perfectamente eléstica a la tasa de interés y no habria manera de que los cambios en €
nivel de precios afecta a demanda agregada.

2. Suponga una economia descrita por € modelo ISLM. Ante un aumento en e gasto
publico, ¢Cudl delas siguientes afirmaciones es correcta?

1) Si las autoridades monetarias mantienen constante € tipo de inter és, aumentara
el consumo privado, manteniéndose constante los niveles de inversién eingreso.

A
LM LM’
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Faso. Ante e aumento del gasto publico, aumenta la demanda agregada, por 1o que aumenta €l
ingreso y con ello aumenta la demanda por dinero. Ante e exceso de demanda de dinero, s las
autoridades quieren mantener fijo € tipo de interés, aumentaran la oferta monetaria, expandiendo
asi lacurvaLM

) S la elagticidad de la demanda por dinero respecto al tipo de interés es infinita,
lainversién y e consumo privado no se veran afectados.

En d gréfico observamos que ante un aumento del gasto publico la IS tradada a la derecha
lo cual provocaque “Y” setradade, por lo tanto es falso decir que lainversion y € consumo
privandose veran afectados.

I11) S laédasicidad de la demanda por dinero respecto al tipo de interés es nula, la
inversion privada disminuird, permaneciendo constante € nivel de consumo

privado.

> v

Esta afirmacion es verdadera pues ante un aumento del gasto publico latasa de interés va a
aumentar lo cua provoca una disminucion de la inversion privada, pero como la LM es
vertical e consumo privado no se vera afectado.



V) S las autoridades monetarias mantienen constante la cantidad de dinero,
descender an los niveles de consumo e inversion privados.

r
A LM

Es faso mencionar que ante un aumento del gasto publico manteniendo congtante la
cantidad de dinero descenderan los niveles de consumo e inversion privada cuando pasa lo
contrario pues aumenta la tasa de interés |o cual provoca un aumento de lainversion privada
y del consumo privado.

3. En la economia del pais A, € mercado de bienes se encuentra en la denominada trampa de
inversion, esdecir, lainversién esinsensible ala tasa deinterés.

a) Eneste caso Keynesiano, partiendo de una situacion de equilibrio con desempleo, ¢Cua de
las siguientes medidas deberia emplear el gobierno s quiere incrementar los niveles de consumo y
empleo sin reducir € nivel de inverson: disminuir los impuestos o dterar la oferta monetaria
Sustente su respuesta apoyandose con e uso de graficos.
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Partiendo de A, donde existe desempleo, s @ gobierno disminuye los impuestos, lacurvalS se
desplazard a |S’, alcanzando un nuevo equilibrio (B) donde la tasa de interés serd menor y €l

nivel de producto superior.

Por otra parte, s € gobierno aumenta la Oferta Monetaria, esto generara un desplazamiento de
lacurvaLM (paso aC), que hara bajar latasa de interés pero no afectard € nivel de producto.

Si recordamos que la inversién no varia ante cambios en la tasa de interés, podemos ignorar

los efectos de politicas sobre la tasa de interés.

Por lo tanto, s @ gobierno quiere incrementar los niveles de consumo y empleo sin reducir la
inversion, la politica a seguirse debe ser bgjar los impuestos, ya que es la Unica politica que

logra hacer variar € nivel de producto.
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b) Suponga ahora que la inversién ya no es insensible a los cambios en la tasa de interés, y que
el equilibrio macroecondmico es como se muestra en la siguiente figura:

Y

Partiendo del equilibrioinicial E,, evalle los efectos sobre |as variables nominales y reales tanto

de un incremento como de una reduccion en € gasto de gobierno. ¢Bao que enfoque nos
Stuamos?

S € gasto de gobierno se incrementa, la Demanda Agregada se incrementa, pero € salario real no
varia porque existe perfecta movilidad de precios y saarios (modelo Neoclésico).

Pero, s e gasto de gobierno disminuye, la Demanda Agregada se contrae y €l saario real sube, ya
que € salario nominal esrigido alabaa (modelo Keynesiano).

Estamos en un enfoque Keynesiano con salarios rigidos ala bgja.
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MODELO ISLM SIMPLE

Sea la siguiente version lineal del modelo IS-LM:

@ Y=C+1+G
(2 C=Cq+cyd
@ Yi=y-T+TR

4 | =1g - bi
©) G =Gy,

(6) T=Ty +tY
(7 TR=TR,

M .
8  —=kY-hi
® 5

a. ObtengalascurvasISLM y la Demanda Agregada.

Y=C,+c(Y-T,- tY+TR)) +1,- bi +G
(- c- ct)Y=C, - cT, +CTR,- |, +G- bi
[1- c@- t)]Y = A- bi

Donde A=C,- cT, +CTR,- |, +G

= A - - ))Y] (s
Laecuacion (8) eslaLM:

kY M

""Th e (M)

De (1S Y (LM) obtenemos |la demanda agregada:

h —ky. M

B[A- (1- c(1- t))Y] =kY 5

M _¢h a0, hA

F— "—[1' C(l' t)] + kLHV' T

P= n M T h (DA)
%6[1- c(- t)] +ké\(- FA

b. Diferencietotalmente el modeloy preséentelo matricialmente.

[1- c(- t)]dY = dC, - cdT, - cYdt +cdTR- dl +dG- bdi
- [1- c(L- t)]dY - bdi = - dC, +cdT, +cYdt - cdTR+dI - dG
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Lom - Mp = kdy - hi
P p?

Matricialmente:

édCu
é ru
edT ¢
&dtd
&[l-c-t)] -boedyy €1 ccy -c 1 -1 0 0 EyrRy
@ ;0= o0 0 o0 0o o L ME,
edG g
€qm U
é 0
edP g
c. Obtengatodos los multiplicadores del modelo.
Para obtener |os multiplicadores, recordemos que:
AX = BY
X =A'BY
édC u
éyr u
L
A édt u
é b -bMuz ™
P h - - - = € U
?YB: 1 gh ch -chy ch -h h 5 o2 HciedTRu
' - c(l- A - "édl u
gdiq Mi-c(-tl+bkg o _cky ok -k k = Mgedd
e P P 02dG 1,
edu
€dm U
é u
edP g

Donde S=1- c(1-t)

d. Interpretee multiplicador dela palitica monetaria.
¢Bajo que supuestos la politica monetaria es totalmente efectiva?
¢Bajo que supuestos la politica monetaria es totalmenteinefectiva?

Los multiplicadores de la politica monetaria

b
dy _ p S
dM  h[l- c(1- t)] + bk
-S

d _ p <0
dM  h[l- c(1- t)] + bk




La politica monetaria es efectiva cuando b 0, es decir, cuando lainversién es sensible alatasa de
interés.

La politica monetaria serd inefectiva cuando b=0, es decir, cuando la inversion no es sensible ala
tasadeinterés (1S vertical)

e. Interpretee multiplicador dela politica fiscal.

¢Bajo que supuestos la politica fiscal es totalmente efectiva?
¢Badjo que supuestos la politica fiscal es totalmente inefectiva?

Los multiplicadores de la politica fiscal :

dy h
- = >0
dG  H1- c(l- t)] +bk

La politicafiscal sera efectiva cuando h! 0, es decir, cuando la demanda por dinero sea sensible a
latasade interés.

La politica fiscal seré inefectiva cuando h=0, es decir, en @ caso de tener una LM vertical (caso
neoclésico).

f. ¢Bajoque supuestos € modelo conver ge a un modelo neoclasico?

El modelo convergerd a un modelo neoclasico cuando solo se considere el motivo transaccion en
la demanda por dinero. Tendremos una LM vertical y la politica fiscal sera inefectiva.

g. ¢Bajoquésupuestose modelo converge a un modelo keynesiano extremo?
El modelo convergera a un Keynesiano extremo cuando se considere solamente e motivo

especulacion. La LM serd horizontal y solamente debera utilizar la politica fiscal. Podriamos decir
gue se asemgia a un caso de trampa de liquidez.
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ESTABILIDAD MODELO ISLM ESTATICO

Sea € siguiente modelo IS-LM tradiciona estético representado por las siguiente ecuaciones
estructurales:

() Y=C+I1+G
(@ C=C(Y)
2 1 =1(Y,i)

@%%uw)

a. Obtengalascurvas|ISy LM,y susrespectivas pendientes.

Derivando lascurvas ISy LM:
De(1), @y (3

Y =CY)+I1(Y,i) +G
dY = C,dY +1,dY +1,di + dG
- (1-C, - I,)dY +1.di =- dG

di

_1' CY B IY
dy

<0

IS Ii

De (4), obtendremoslaLM:

Lam - Mgp = kdv + L d (LM)
P p?

ﬂ = ) LY >O

dY LM I_I

b. Diferencie totalmente €& modeo, preséntedo matricialmente y obtenga los
multiplicadores.

Presentando € modelo matricialmente y obteniendo todos los multiplicadores.

. e A edGu
?[1'CY'IY] Iil;lngl;l_g-l 2 '(l)\/lgédl\/lu
& L LiEdh g0 B P!
Y ! @ P P %dpg
e _I| ||MuédGl‘,|
Gy i° L E" TR i
G SL-Co-1.1- LI S -s v
ed g L|[1 CY IY] LY'. eL adP A
& P p? gl

Donde S=1-C, - I,
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c. Derivelacondicién de estabilidad del modelo.

Para hallar la condicion de estabilidad, tenemos que:

ID=-L[1-C,-I,]- LI >0
- Li-C - 1> L
1-C -1y _- L
¥ L,

mIS < mLM

d. ¢Cualesson lasimplicanciasdela condicion de estabilidad sobrelascurvas|Sy LM?

Las implicancias de la condicién de estabilidad son las siguientes. que € modelo sea estable
implica que una variacion en las variables exdgenas partiendo de un equilibrio llevard a un nuevo
equilibrio, es decir, e modelo convergera



ESTABILIDAD MODELO ISLM DINAMICO

Dado € siguiente modelo IS-LM dinamico:

(D y=alc(y) +i(r,y)+g +}Y] a(0)=0, a'(0)>0

@ F=bdry)- Ty b(0)=0, b'(0)>0
donde y eslavariacion en d tiempo del producto, a (3 es la funcién de exceso de demanda de
bienes, c(3eslafuncién de consumo, i( es lafuncién de inversion, g es € gasto del gobierno, y
el nivel de produccion; r es lavariacion de la tasa de interés en e tiempo, b (¥ es la funcion de

exceso de demanda de dinero, L(3 la funcion de demanda real de dinero y M/P |a oferta de saldos
reales de dinero.

a. Linealizar d modelo aplicando la aproximacion de seriesde Taylor.

Para este tipo de model os, se utilizara lalinealizacion de Taylor:
F) = F )+~ £ R)(X- X) += F R (x- %)
1 2
() = F(R)+3 I R+ FEINY- D)
f(g(xy)) = f(g(?(,f/))+%f'(g(?(,?))g'(?,?)(x- §)+% (g Y9 (% Y)(y-Y)

Solamente trabagjaremos con la aproximacion de orden 1. Aplicando la linealizacion de Taylor a

D):

y=ale(y) +i([,y)+g- YI+a'le(y) +i(r,y) +g- YI(c, +i, - D(y- ¥)
+a'[c(y) +i(r,y)+g- i (r-T)

Como en e estado estacionario las variables (r, y) no varian, denotamos y = ¢(y) +i(r,y)+g
y=a(0) +a'(0)(c, +i, - D(y- y)+a'(0)i, (r- 1) 1)

Aplicando lalinealizacion a (2)

r=b[LEY)- B1+DILEY) - S, (- D +DILE- BIL - D

r=b(0)+b'O)L,(y- y) +b'Q)L,(r - 1) @)



b. Derive las condiciones de estabilidad para este sistema de dos ecuaciones diferenciales.
¢Cuales son lasimplicancias en té&rminosdelascurvas|Sy LM?

Ordenando, con los supuestos sobrea y b:

Y& O c-1,) alo), wy- o
&4 & bPOL, b'(O)L, f&r - T

Verificando la condicion de estabilidad:

|q =-a'(Qb'(0)[- (- c,-i )L, - L)i]1>0
-(L-¢c,-i)L - L, >0
l-c,-i, -L
- <




EL MODELO DE LA SINTESISNEOCLASICA

@  Y=C[@-tY]+1()+G

@ L=

@  Y=F(N,K)
@  W=Px¥,(N,K)
G W@ 1)=P>x3(N)

a. Interpretecada ecuacion y discuta sus supuestos.

La ecuacion (1) representa la curva IS, depende del consumo de las familias, la inversiéon y €
gasto. También existen impuestos. La ecuacion (2) representa la demanda por dinero, que depende
positivamente dd ingreso(Y) y negativamente de la tasa de interés(i). Responde a los motivos
especulacion y transaccion. La ecuacion (3) es la funcion de produccién, que depende del
trabajo(N) y € stock de capital(K). La ecuacién (4) es la ecuacion de demanda en € mercado de
trabgjo, derivada de la maximizacion de beneficios de la firma en € corto plazo. Findmente, la
ecuacion (5) es la ecuacion de oferta de trabgjo, derivada de la maximizacion de la utilidad del
individuo. De las ecuaciones (1) y (2) se obtiene la demanda agregada; de las restantes, la oferta

agregada.
b. Determinelasvariablesenddgenasy exdgenas del modelo.

Variables endogenas: Y,N, P, W/P
Variables exdgenas: t,1,G K, M

c. Diferencietotaimente e modeloy preséentelo matricialmente.
Diferenciando:

dY =C_,(1- t)dY + | di +dG

. 1)

- [1- C,o (1- t)]dY +1,di =- dG
1 M ,
LdY+Ldi == dM - P )

dY = F,dN +F, dK
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Matricialmente;

é -1 Fu 0 0 OUe dy g € FcdKu
¢ ) Ua u é U
é 0 -S, (@-t) 0 ouy@VYi_é o
€h-c.at) 0 o 1 o0%éPg € 45
é d i A . ¢

A Y g a ¢ @Au
e L 0 o L Mt 0 eqg&-2u
g Y - P dP 0 BTEP gf

d. ¢En quéconsistelallamada dicotomia clasica?

Dicotomia clésica: las variables redes (Y, N, W/P) estan determinadas por factores de oferta
(reales); las nominales no pueden influir en estas variables, pero las variables redes influirdn en
las nominales.

e. Determine s d modelo presenta la dicotomia clasica. ¢Cudl es la relacion entre este
fendmenoy la*“ recursividad” del modelo?

Como se puede ver, variaciones en las variables exdgenas, como gasto del gobierno y saldos
reales, solamente influirdn en la tasa de interés y e nivel de precios. Esto se confirma en la
recursividad del modelo: las tres primeras ecuaciones se pueden resolver independientemente de
las otras dos.

f.  Obtenga la curva de Demanda Agregada del modelo. La demanda agregada se deriva de
las ultimas dos ecuaciones del sistema matricial:

Ldi=ZdP- Lav- 1 gp
P P
gi="Say- Law- M gp
L RL o Lp

Reemplazando en la ecuacion (1'):

é L 1 M U
- [1- C o @- O]dY +1,&—2dY - —dM - dP;=-dG
- Cad- 1) gL PL, LPZ &
[-(1-C(1-1)- L L]dY- i dm - MI, dP=-dG
v 'L PL, L, P’

dP =

-LP* ] logy. Paw+ 5P
—-l-c.a t))+LYLi]dY MdM+|iM dG (DA)
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g. Obtengala curva de Oferta Agregada del modelo.

La oferta agregada:

De (4):

dBVO_F dK +FydN

ePg

Reemplazando en (5'):

(- t)[FdK + F,dN] = S ,dN
@- t)F,dK

le - (1' t)FNN

Finalmente, reemplazando en (3')

dN =

é (1- t)F F u

dY:é( )PP F (dK (CA)
éSN - (1' t)FNN u

Gréficamente;

+
Q8 (K

+ +
D& (i3, 1)

{"



h. ¢Cudales son los efectos de la politica fiscal (gasto e impuestos) y monetaria sobre las
curvas de Ofertay Demanda Agregadas?

Lapoliticafiscal y monetaria afectaala curva DA solamente:

P1

PQ

DA (G1, M)

D, (G0, MY

Y
L4
Y0 ki

i. Realiceun andlisisgrafico del efecto de una reduccion en € gasto del gobierno.

GO>G1

PO I

Pl s e 20

D (300

D (517

b
r
Y0 ¥
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j.  Asuma que la demanda de dinero es muy sensible a la tasa deinterés: L, ® ¥, esdecir,
asuma que la economia se encuentra en una situacion de “trampa deliquidez”.

¢Puede la economia, bajo € contexto del modelo neoclasico, llegar al pleno
empleo? Realice su andlisis en términos de las curvas ISLM y de la curva de
Demanda Agregada.

La trampa de liquidez es una situacion en la cua la derivada de la demanda por dinero frente a
variaciones en la tasa de interés tiende a infinito. Esto origina una LM horizontal en un gran
tramo, asumiendo una pendiente normal en un nivel muy ato del producto. En una situacién de
trampa de liquidez, la politica monetaria es inefectiva, por 1o que solamente se podria utilizar 1a
politicafisca parallegar d nivel de pleno empleo.

LM(M,)

En este caso, la politica monetaria es inefectiva: a dterar la oferta monetaria, la tasa de interés
permanece inaterada.

LM(M.)

En un caso de trampa de liquidez, la curva DA es verticd, a igua quela OA. Puede darse € caso
en que ambas curvas no se intercepten.



% Y Y

Defina el efecto Pigou. ¢Qué pasa s seincorpora este efecto en € modelo (neo)clasico con
“trampadeliquidez’ ?

Efecto Pigou: se incluyen los saldos reales (cantidad de dinero que los agentes tienen al final de un
cierto periodo de tiempo deflactada por € nivel de precios). Se actla bgjo € supuesto de que s la
gente cree que se tiene mas dinero, consumird més. Asi, un incremento en la oferta monetaria
desplazaralalS (y laLM)

LM(M/P)
! 'I'

S
Y
.

IS(M/P),
1SM/ P
v Y

-ﬁ/ X

k. ¢Por qué se dice que en este modelo se cumplen los planteamientos de la economia
neoclasica (pre-keynes)?

Podemos decir que en e modelo de la sintesis neoclasica se cumplen los supuestos de la economia

neoclésica porque se cumple la dicotomia clésica, es decir, variaciones en las variables nominales
no afectaran alas variables reales, existen preciosy saarios flexibles.

41



MODELO KEYNESIANO SIMPLE

Considere e siguiente modelo keynesiano:

® "FV=FN(N,K)

) Y =F(N,K)

® C=(-T)
@ 1=1()
5) Y=C+I1+G
© Mp=m(v,r)
@ Ww=Ww

Asuma que € Banco Central sigue una politica de estabilizacion del nivel de precios; es decir, €
Banco Centra gjusta la cantidad de dinero de manera tal que € nivel de precios se mantenga
constante.

a. ¢Cudlesson lasvariablesenddgenasy exégenas en este modelo?

Variables endogenas: Y,N,r,M,C, |
Variables exdgenas: K, T,W,G,P

b. Diferencietotalmente cada ecuacion y ordenematricialmente.

Diferenciando todas las ecuaciones
%dvv- gdpz F o dN +Fy, dK
dY =F dN + F, dK

dC =C,dY- C,.dT

d =1 dr

dY =dC+dl +dG

%dM - %dP:MYdY+Mrdr

Ordenando matricialmente (en exceso de demanda):

. é 1 -W UgdK
gFNN 0 0 O gédN@ & P P P 0 0 l'JédWl]
aFi -1 0 Oyl & 0 o0 o o%™Mu
&80 -(-C,) | o U=é€ UedPu
& v r 1u§dr U é 0 0 0 Ca - :médTl]
2 -16 0 é M Ged! g
eo M M —UdM( 2 A -
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c. ¢Como afecta la politica fiscal al nivel de actividad?

Por Cramer:
Fw O O O
F, 0 0 O
o -1 1, 0
-1
0 0O M —
d_Y = r P = FNN (O) =0
dG |F 0 0 0 = él, u
NN ES U
F, -1 0 0 &P
o -(- CYd) I 0
-1
0 M M, —
Y Y P

d. ¢Esposble que e Banco Central mantenga constante tanto € nivel de precios como la
tasa deinterés?

Dado que los objetivos son mantener constante e nivel de preciosy latasa de interés, sabemos que
las variaciones de estas serén cero: dP=dr=0

De (6):
%dM - %dP:MYdY+Mrdr

Lam =0
P
dM =0

El Banco Central no podra lograr sus objetivos, ya que solo tenemaos un instrumento -la politica
fiscal- para dos objetivos —precios y tasa de interés. Segiin Tinbergen, € nimero de instrumentos
debe ser igual a nimero de objetivos.



MODELO IS-LM CON TASA DE INTERESREAL

Considere e siguiente modelo | S-LM:

@ Y=C+1+G
@  c=c9

@ 1=y,

4 G=Gy

® M

© r=i-pe
MS md

O 5 %

® Y9=vy-T

a. Reescriba el modelo en términos de las ecuaciones de la Sy LM tomando en cuenta €l
productoy latasa de interésreal como variablesendogenas.

Reemplazamos 2, 3,4y 8 en 1 parahallar lacurvalS, y 6 en 5 parahallar la curva LM:
f_Y/L
Y=C(Y-T)+I(Y,r)+G,
M S
P

= L(Y,r +'p‘*)

b. Diferencietotalmente cada ecuacion.

dY =C,.dY - C,dT +1,dY +1,dr +dG,

Iam-Mgp =L av+Ldr+L dp®
P P’

c. Exprese matricialmente la forma reducida del modelo, escribiendo las ecuaciones en
términos de excesos de demanda.

- (- C - 1,)dY +1.dr =C,,dT - dG,

L,dY + L dr :%dM - %dP- Ldp®

Matricialmente
édG (
é +u
A = dT
@-Cp.-1y) tuavy §1 G 2 ?\A OgngH
L Li&rd 60 0 = -= -Li . q
v uedra & P p L'%dPH
A S el
&dp°H

DD P




d. Planteela condicién de estabilidad del modelo y encuentre todos los multiplicadores.

Condiciones de estabilidad del modelo:

Dete A>0
+ -
- (1- CYd -1,)L - L, 1, >0
—
g2 (+)
Traza A<O
- (1- CYd -1,)+L <0
-

%,—/

El modelo cumple con las condiciones de estabilidad.

Multiplicadores:
‘- 11
dy |0 L| -t
= L>0
@G (4 A
-@-C.-1y) J‘
dr Ly O] L,
- = =_>O
dG A |
o I,
1 I
— L ot
dr _IPI__ Py,
a4 A




e. Analice intuitiva, gréfica y matematicamente € efecto de un incremento en la inflacion
esperada de los agentes.

Mateméticamente

-(-C.-1y) O
dr _ Ly - L

dp* A A

Gré&ficamente
r A
LM,

A LM,

f'o
ry ¢
B
1Sy
Yo Y, >y

Inicialmente nos encontramos en A. El aumento de la inflacion esperada (p ®) hace ceer latasa
de interés red. Esta caida genera un aumento de la Inversion, y por ende, de la Demanda
Agregaday e Producto. Finalmente nos encontramos en C.

f. De acuerdo a sus resultados, ¢se podria decir que la inflacién “es recomendable’” para
incentivar la produccién?

Pese aque & andlisis anterior puede Ilevarnos a pensar que un aumento de p® seria bueno
para la economia, no seria recomendable, pues podria modificar  comportamiento de los
agentesy cambiar otras variables no consideradas en € modelo.



g Supongamos que € Banco Central decide controlar latasa deinterés.
¢Cudes son |as variables enddgenas?
EvalUe e impacto de una politica fiscal expansiva financiada integramente con impuestos.

S e BCR decide controlar latasa de interés, las variables endogenas pasarianaser Y y M, a
fin de mantener r en un determinado nivel (exégeno).

Reordenamos en Exceso de Demanda | as ecuaciones
- (1- CYd -1,)dY =-1dr +CYddT- dG,

1 M .
LdY - —dM =-Ldr- = dP- L dp

Matricia mente

édG (
. Lar U
& (1- C -1,) <dY ¢ &1 CYd -1, 0 OUé a
é e iy M Uédr U
8 L -—uMUé 0 -L -— -Lus
g \ 8]' U g P’ UgdP
A &ip°H
Analizamos |as condiciones de estabilidad:
Det A>0
1
- CYd - IY)E>O
Traza A<O

1
- (1' CYd - IY)'E<O

El modelo cumple las condiciones de estabilidad.

Impacto de una politica fiscal expansiva financiada integramente con impuestos. Igualamos
dG y dT, y hallamos o multiplicadores del gasto publico:

C.-1 0
0 1 (@-Cu)
dy _ Pl__ P .j
dG A A
e o
- (1-Cyo - ly) C 1‘ LY91 Cye
dM: Ly 0 _ e ﬂ>0

dG A A
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El aumento del gasto publico genera un aumento de la Demanda Agregada y la
produccion. Este aumento produce un Exceso de Demanda por dinero en el mercado
monetario, |0 que presiona a azala tasa de interés nominal y real. EL BCR entonces
se vera obligado a emitir moneda para satisfacer el Exceso de Demanda y evitar la
subida de la tasa de interés nominal y real.

h. Suponga ahora que la economia se encuentra en un equilibrio delargo plazo.
¢Cudes son ahora las variables endogenas?.

Evalle s € sstema es estable y muestre € impacto de una politica monetaria expansiva sobre
las enddgenas. Explique porqué la politica monetaria afecta o no a las variables endogenas.
En equilibrio de Largo Plazo las variables endogenas pasan a ser € nivel de preciosy latasa

de interés, pues todas las otras variables se tomardn como dadas en € modelo.
Reescribimos las ecuaciones en Excesos de Demanda

ldr ={- C . - I, )dY +C,.dT - dG,

M 1 .
- Ldr- SodP=L,dY- ZdM +Ldp

Matricialmente

édGl‘J
i . . U
2" iﬁﬂédru g—l C, (@-C.-1,) o1 032313
= M e U R
& Li P éo 0 L - — i
g pzge U & Y P HngH
A &ip °H
Analizamos las condiciones de estabilidad
DetA>0
_T:%>O
TrazaA <O
Ir-&<0
- P’

El modelo cumple con las condiciones de estabilidad.

Impacto de una Politica Monetaria Expansiva. Hallamos o multiplicadores

o

1
dr: =) _o

dm |A




P _| " P
am A A

Latasa de interés no es determinada por € mercado monetario. El dinero no afecta el mercado
de bienes. La politica monetaria solo tiene efectos sobre los precios ya que Y=Y; est4 dado
(ex6geno).
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INESTABILIDAD EN EL MODELO ISLM

Sea el modelo IS-LM descrito por |as siguientes ecuaci ones:

1) Y=C+Il+G
2 C=C(y
(€©) I =1(y,r)
4 M/P=L(y,r)

1. Presented moddo en términosdelascurvas|S-LM

(1S) Y=C(y)+I(y,r)+G
(LM) M/P=L(y,r)

2. Diferencietotalmente é modeo y encuentre las pendientes curvas | S-LM

(IS)  Cdy=C,dy+1,dy+I.dr+dG

PdM - MdP
(LM) T: Lydy+ err
Pendiente |S: Pendiente LM:
(1- C, - L,)dy =1 dr L,dy=-Ldr
ﬂ :M dr =- i >0
dy 1S Ir dy LM Lr

S(@-C,-L)>0® m,<0
S(@-C,-L)<0® m,>0

3. Presente matricialmente e modelo y plantee la condicion de estabilidad:

4G
& @1-Cy-1,) luedyy €1 0 0 QZMH
e ug, g=¢€ _ 2 U ’
3 L, L g&dry g0 1/P M/P gédPa

Condicion de esabilidec - (L- C, - 1,)L, - L1, >0
(-)
[§@-C,-1,)>0] +
- Cy- >
[s@-c-1)<0 2/ ® (- Cy-1v)>0



4. Analice d efecto de un aumento del gasto publico (- G) sobre la curva IS para todas las
formasposiblesde esta curva. Verifiques el modelo esestable o inestable.

; LM
E
A
IS(G))
1S(G,)
y
r LM
1S(G,.
E
ISGy)
A
y
r ISG,)
SG))
A LM

CurvalS: (1- C -1 )dy =1 dr+dG

1-C, - |
ar :Mdy_

r
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Modelo estable: m,, >m

- r
DGa

-y
- G®- DA®

IS

Modelo estable: m,, >m

DG4 |
-y

IS

Modelo Inestable: m,, <m

IS

dG

r



Un incremento en € gasto publico (- G ), dado un nivel de produccion, aumenta la tasa de
interés para cada nivel de producto, por tanto la curva | S se tradada hacia arriba-izquierda.

Egable

LM

% y

Inestable ® ¢Por qué?

5. Analice € efecto de un incremento de la oferta monetaria (- M) sobre la curva LM para

todas las formas posibles de estas curva.

Identifique en cada caso cuando la forma especifica de la LM hace inestable y estable a

moddo.
rr LM(MO)
LM(M,)
A
S
y
r LM(Mo) 3 Mim,)
s
y
r LM LM{(M))
! s
y' oy

El Modedo es estable (la pendiente de la
curvaLM es mayor que la pendiente de
lalS)

El Modelo es estable (la pendiente de la
curvaLM es mayor que la pendiente de
lals)

El Modelo es estable (la pendiente de la
curvaLM es mayor que la pendiente de
lalS)



LM

Cuando: ﬂ =- L_y =

dy|,,, Lr

El Modelo esinestable (la pendiente de
lacurva LM es menor que la pendiente
delals)



EL MODELO ISLM Y EL EFECTO PIGOU

L os agentes maximizan su utilidad intertemporal, la cua depende del consumo actua y futuro del
Unico bien de la economiay de la tasa de descuento intertemporal.

1. Maximicelautilidad intertemporal presentada.

Max U (C,,C,,)
sa P[ Ct + I:)t+1 Ct+1 :A +yt + yt+1
1+ 1+r
PuCui (A Y. Yu

© @+nR R R (1+NR

C..=-

P.C(+N  AQ+D  y,@+D) v, (@+D)

v P P P

t+1 t+1 t+1

Pa@+)

C.

L AEL I

P

t+l

P

A =dinero (M) + bonos (B)

t+l

P

t+1

Laidea de la sugtitucion intertemporal es que dejo de consumir ahora para consumir mafiana

porque me brinda mayor utilidad esa combinacion.

A: consumo todo en € primer periodo (t) que esigua alos activos reales, mas € ingreso red

més €l ingreso futuro traido a valor presente

B: consumo todo en t+1; la riqueza disponible son |os activos reales mas € interés que ganan,
e ingreso real més @ premio por haber prestado, més € ingreso futuro (que no tiene

interés porque recién me lo dan)



2. Encuentrelacondicion del 6ptimo del problema del consumidor e interprétela.

= é yt+l I:)t+1 (:t+1l"I
= +l AA+y +28L . Sl Mt . R
L=U(C,C.) ISA Y, T G T H
T, =uEy)-1 =0
1C, (d+1)
UE) _ IR,
U'(C.) VR,
pero: P —Ra-R Py
t Pt
Pl
- =1+P
p (1+P)
U'(C,) _ (@+r) La utilidad marginal del tltimo sol gastado en

U'(C.) (@+P)

Derive gréficament
Sr=0

RP:  PC, +

Pendiente de RP: -

P

el bien x en d periodo "t* es igud a la
utilidad marginal del Ultimo sol gastado en el
bien x en € periodo t+1

elarecta presupuestaria cuando la tasa de descuento es cero.

C:t+1 = yt + A + yt+1

t+1

t+1



En este caso, |0s agentes ahorran porque mantener riqueza les genera utilidad.

ParaPigou d solo
hecho de mantener
activos (dinero,
bonos) le genera
utilidad al

_Ry individuo
RP(L+r)

O B B qﬂ

ALY Yu
Rﬁ R+1 Pt+1

4. A partir de este marco conceptual, caracterice e efecto Pigou.

Efecto Pigou:

S losprecioscaen, P = P,, ,lariquezarea aumenta por lo que € consumo presente y
futuro (C,,C,,,) - aumentan. Ademas, la caida en los precios aumenta la riqueza del agente,
haciendo que este aumente su consumo (C,, C,,,) y obtengaun nivel de utilidad mayor.

5. Presenteel modelo IS-LM incorporando el efecto Pigou.

(19 y=C(Y, M/P)+I(y, )+G

(M) S=LE )



6. Analice graficamente latendencia al pleno empleo en  modelo IS-LM cony sin € efecto
Pigou

dy=C, dy+CM,Pd%+Iydy+lidi+dG (s
w =L ,dy +Lidi (LM)
0=-(1- C,- 1,)dy+C,, . d(M{)+1 i +de (IS
0=L,dy+Ldi -%dM +¥dP (LM)

Podemos ver que a incorporar los saldos reales en la funcion de consumo (efecto Pigou), la
curvalS se tradadara.

(-c,-1,)dy C,,dM/P) dG
I, | |

Mateméticamente: d, =

Un incremento en los saldos redes, - M/P, incrementa la tasa de interés para cada nivel de
producto, por lo que la curva S se expande.

ISM/P)*

IS(M/P),
y
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Sin efecto Pigou, sdlo llegariamos d pleno empleo con politica fiscal.

i
LM(M/P)
\ IS(M/P),
] (M /P).
y’ y y

Con € efecto Pigou podemos llegar d pleno empleo sin necesidad de politica fiscal. Ante €l
exceso de oferta, los precios caen para equilibrar € mercado, por lo que los saldos reales
aumentan, afectando alascurvas ISy LM.

®
oy - (M/P)® LM
- (M/P)® C(M/P)® IS



