CAPITULO 11
CURVA DE PHILLIPS, FUNCION DE REACCION DE LA POLITICA
MONETARIA Y EQUILIBRIO DE CORTO PLAZO ENTRE LA INFLACION,
EL PRODUCTO Y EL DESEMPLEO

1. En el siguiente modelo IS-LM los precios son flexibles y la tributacién es auténoma.
Y=CY-T)+1Irn+G+X,— M,
M
—=L(r,
5 - Ly)

Con estas dos ecuaciones se determina un nivel de demanda agregada (¥,) menor
que el nivel de oferta agregada de pleno empleo (Y)). El siguiente grifico representa

esta situacion.

Demanda agregada por debajo del pleno
empleo (¥})

/ LM (M | P)

1S




ELEMENTOS DE TEORIA Y POL{TICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMI{A ABIERTA
a) Qué variables se ajustardn para que se logre el equilibrio entre la demanda (Y)
y oferta (Yf) agregadas? Represente con un gréfico su respuesta.
b) ;Qué ocurrird si, una vez logrado el equilibrio, el gobierno decide disminuir los
impuestos auténomos? Represente con un grafico su respuesta.
. A partir del siguiente modelo
Mercado de bienes

C=200+0.75Y,

1=200-25r
G =100
T=tY

X=0.25Y *+0.76e

M=0.12Y,-0.76e

e=¢e,—20(r—r%*

Y,=Y-T

t=20%

DA=C+I+G+X-M

Donde Y* = 1000 es el producto extranjero, 7 es la tasa de interés doméstica,

r* =4% es la tasa de interés internacional, e es el tipo de cambio real y e,= 100
es el tipo de cambio real de equilibrio.

Mercado de dinero

r Y

= Demanda real de dinero
3317 +10(r + 0.025)

M 1000
P2

Oferta real de dinero

Cuasi curva de oferta agregada

Y-Y
x= v L =971 (r —7°)

P

Donde Y, = 1700 es el producto potencial y 7° = 1.0% es la inflacién esperada.
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Carituro 11. CURvA DE PHILLIPS, FUNCION DE REACCION DE LA POLITICA MONETARIA Y EQUILIBRIO DE CORTO PLAZO

Ley de Okun
x=-0977(u—-u,)

Donde u, = 5% es la tasa natural de desempleo.

a)

b)
)
d)
e)

Encuentre [a IS y la LM vy, luego, los valores de equilibrio de la tasa de interés
real local (r) y el producto (Y).

Encuentre los valores del consumo y la inversién privada.
:Es la balanza comercial de esta economia superavitaria o deficitaria?
:Estd la economia incurriendo en déficit fiscal?

Encuentre la curva de Phillips de corto plazo aumentada por expectativas (la
que relaciona inflacién con desempleo). Graficar la curva de Phillips de corto
y largo plazo en el plano (u, 7), asi como la tasa de desempleo e inflacién.

3. En el modelo de la pregunta 2, asuma ademds que el Banco Central sigue una

regla de Taylor como la siguiente:

r=r+(n—1)

Donde 7 =4.5% es la tasa de interés de largo plazo y 7' = 3.0% es la inflacién meta.

a)
b)
c)

En este contexto, jseguird siendo relevante la LM? ;Por qué?
Encontrar la funcién de reaccién del Banco Central. Graficar.

Encontrar el equilibrio entre la curva de Phillips hallada en la pregunta anterior
y la funcién de reaccién del Banco Central en el plano desempleo-inflacién,
indicando los valores en donde se cruzan ambas curvas. ;Se cruzan ambas curvas

en la tasa natural de desempleo? ;A qué se debe? ;Qué sucederd a largo plazo?

4. El siguiente grafico tiene dos funciones. Una representa la curva de Phillips (CPH)

y la otra es la funcién de reaccion de la politica monetaria (RPM) en el plano (i, 7),

que expresa la tasa de desempleo y la inflacién.
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ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

Equilibrio de corto plazo: CPH-RPM

Ho M #
a) Identifique dichas funciones y formule su respectiva ecuacién. Recuerde que hay
una tasa de desempleo natural. Identifique esta tasa y describala.
b) Diga qué representan los puntos E, y E,.
¢) Identifique el equilibrio de corto plazo y explique sus valores de equilibrio.
d) ;Qué ocurrird con el paso del tiempo? ;Qué curva se desplazard, hacia dénde y
por qué?
Solucién
1. a) Partiendo de una situacién donde la produccién es menor a su nivel potencial

(punto A), el ajuste hacia el equilibrio se realiza mediante los precios. Estos
disminuyen desplazando la curva LM hacia la derecha hasta que se alcanza el
nivel de produccién de pleno empleo. La disminucién de los precios genera un
exceso de saldos reales en la economia, mientras que la tasa de interés disminuye
para restablecer el equilibrio en el mercado de dinero. Esta reduccién de la tasa
de interés aumenta la inversion y, consecuentemente, la demanda agregada y la
produccién. En el nuevo equilibrio, los precios son menores y la produccién

se encuentra en su nivel potencial o de pleno empleo (punto B).
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Carituro 11. CURvA DE PHILLIPS, FUNCION DE REACCION DE LA POLITICA MONETARIA Y EQUILIBRIO DE CORTO PLAZO

Ajuste de la demanda agregada hacia el pleno
empleo (V)

r LM (M /| B,)
LM(M/P)
7
/
r, F,>H
IS
Y, Y Y

b) Sise parte de una situacién donde el producto es menor al potencial (punto A),
cuando los impuestos disminuyen, aumenta el ingreso disponible de las
familias. Con un mayor ingreso disponible para el consumo, aumenta la
demanda agregada y, consecuentemente, la produccién. Un mayor nivel de
ingreso ocasiona que la demanda por dinero se incremente, siendo necesaria
una mayor tasa de interés para restaurar el equilibrio en el mercado de dinero.
Como se puede observar en el punto B, el producto es mayor al potencial y la
tasa de interés ha aumentado.

Como el producto potencial estd fijo, todo el exceso de demanda es contrarres-
tado con un incremento de los precios, lo cual desplaza la curva LM hacia la
izquierda hasta que se alcanza el nivel de produccién de pleno empleo y una

tasa de interés mds alta (punto C).
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ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

Una disminucién de los impuestos

M
LM (?2)

M
LMC,)

1

a) Al reemplazar en la condicién de equilibrio ¥ = DA todos los componentes
del gasto agregado por sus respectivas formas funcionales, se obtiene:

Y=DA

Y =200 + 0.75Y, + 200 — 25 + 100 + 0.25Y* + 0.76¢ — (0.12Y, — 0.76¢)
Y=500 + 0.63(0.8)Y — 257 + 0.25Y* + 1.52(100 — 20(r — r*))

Y=500 +0.504Y — 257 + 0.25(1000) + 152 — 30.4r + 1.216

0.496Y = 903.216 — 55.4r

Y=1821-111.7r

Por otro lado, la curva LM se obtiene a partir del equilibrio en el mercado

de dinero:
I = E
P
Y 1000

3.317+10(7+0.025) 2

2Y = 1000[3.317 + 10(+ + 0.025)]
2Y = 3317 + 100007 + 250
Y =1783.5 + 5000~
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Carituro 11. CURvA DE PHILLIPS, FUNCION DE REACCION DE LA POLITICA MONETARIA Y EQUILIBRIO DE CORTO PLAZO

Igualando ambas curvas se obtienen los valores de Yy de r bajo los cuales el

mercado de dinero y el de bienes se encuentran en equilibrio:

1821 - 111.7r = 1783.5 + 5000~
37.5=5111.7r

r=10.00734

Y=1820.2

b) Consumo:

C =200+ 0.75(0.8Y)
C =200+ 0.6(1820.2)
C=1292.1

Inversion:
I1=200-25r
1=199.8

o BC=X-M
Donde las exportaciones son iguales a:
X'=0.25(1000) + 0.76[100 — 20(r — 0.04)]
X=250+76-15.2r+0.608
X=326.61-15.2r
Y las importaciones son iguales a:
M=0.12(0.8)Y — 0.76[100 — 20(» — 0.04)]
M =0.096(1820.2) — 76 + 15.2r — 0.608
M=98.13 +15.2r
Reemplazando el valor de la tasa de interés de equilibrio y tenemos:
BC=X-M
BC=326.61-15.2r—(98.13 + 15.2r)

BC=228.48 —30.4(0.004)
BC=2283>0

Por lo tanto, nuestra balanza comercial es superavitaria.
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ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

d DF=G-T
DF =100 — 0.2(1820.2)
DF =-264.04 <0

Dado que nuestro déficit es negativo, la economia registra un superavit fiscal.

e) La curva de Phillips de corto plazo se halla a partir de la ecuacion de la ley de
Okun y la cuasi curva de oferta agregada:

9.77(n— ) =-0977(u—p,)
Despejando la inflacién 7

220977 e
9.77 Hn T H

7=0.1(0.05 — 1) + 0.010

Se obtiene la curva de Phillips de corto plazo, que representa una relacién

inversa entre la inflacién y el desempleo:
7=-0.1u+0.015

En el corto plazo, los agentes comenten errores en cuanto a sus expectativas,
por lo que la inflacién es distinta de la inflacién esperada. Sin embargo, a largo
plazo, la inflacién es igual a la inflacidn esperada, ya que los agentes pueden
corregir sus expectativas y, por lo tanto, renegociar nuevos contratos de sala-
riales. Por esta razén, la curva de Phillips de largo plazo vendrd determinada

por las siguientes condiciones:
n=n"=1%
p=p,=5%
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Carituro 11. CURvA DE PHILLIPS, FUNCION DE REACCION DE LA POLITICA MONETARIA Y EQUILIBRIO DE CORTO PLAZO

Curva de Phillips de corto y largo plazo

CPH,,

n=7n°=1%

CPH

CP

Un=5%

U

3. a) Enestecontexto, la LM deja de ser importante porque ahora el Banco Central

reacciona activamente a la inflacién y las fluctuaciones del ciclo econémico con

el objetivo de estabilizar la economia. Para cumplir con esta tarea, hace uso

de la tasa de interés y ya no de la base monetaria. Esta conducta es modelada

mediante una funcién de reaccién.

b) La funcién de reaccién se obtiene a partir de la incorporacién de la regla de

Taylor a la curva IS. En la pregunta 2, se obtuvo:

Y=1821-111.7r Curva IS

Reemplazamos la regla de Taylor en esta ecuacidn:

Y=1821 - 111.7[0.045 + (m — 7")]
Y=1821-111.7[0.045 + (n— ©")]
Y=18159 - 111.7(x— 7")

Y-18159 1117

18159  1815.9

X :YY;Y =-0.061(r —-z")

(m-n")
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ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

Donde:

Y =1815.9

Empleando la ley de Okun de la pregunta 2, despejamos la inflacién en tér-
minos de la tasa de desempleo natural:

Ley de Okun: X=-0977(u—-p,)
~0.061(z— ") =-0.977(u— p,)
rv 0977
T-n)=—-—(u-
( )= O0ar M H)

(m—0.03) = 16.01(x — 0.05)
7=16.011—0.80 + 0.03

La funcién de reaccién de politica monetaria serd:

r=16.01u—-0.77

La funcién de reaccién de politica monetaria

RPM

Ha “

¢) Elequilibrio entre la curva de Phillips de corto plazo y la funcién de reaccién

de politica monetaria es el siguiente:

16.01u—-0.77=-0.1u+ 0.015

16.111=0.785
1= 0.0487
7=0.0101
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Carituro 11. CURvA DE PHILLIPS, FUNCION DE REACCION DE LA POLITICA MONETARIA Y EQUILIBRIO DE CORTO PLAZO

Equilibrio de corto plazo: las curvas CPH y RPM

(%)
RPM
T=3.0%
o= 1.01%
=1.0% CPH,
Ho Mn ,U(%)

En el punto E la inflacién estd por encima de la inflacién esperada por los
agentes, pero por debajo de la inflacién meta. La brecha del producto es
positiva. Esto es consistente con la regla de politica monetaria: la autoridad
baja la tasa de interés cuando la inflacién se encuentra por debajo de la meta.
En el largo plazo, los agentes se dardn cuenta de que la inflacién esperada es
menor que la inflacién vigente en la economia y reajustardn sus expectativas.
La curva de Phillips se desplazard a la derecha, hasta que la inflacién esperada
sea igual a la inflacién meta.

La curva de pendiente positiva es la funcién de reaccién de la politica monetaria

(RPM) y su ecuacién es la siguiente:

HZ&(u—un)-l-ﬂ.'T

La curva de pendiente negativa es la curva de Phillips (CPH) y su ecuacién
es la siguiente:

T =—&(u—un)+7r"
¢

La tasa de desempleo natural es la tasa de desempleo que se da cuando la
inflacién esperada coincide con la observada. Esta tasa de desempleo implica

que la economia estd produciendo en su nivel potencial.
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b) El punto E|, representa la inflacién esperada por los agentes, mientras que el

punto E, representa el objetivo inflacionario del Banco Central.

¢ El equilibrio de corto plazo se encuentra en E, donde la brecha del producto
es positiva, lo cual es consistente con la politica del Banco Central porque la
inflacién observada estd debajo del objetivo inflacionario, pero estd por encima
de la inflacién esperada de las familias. La autoridad monetaria ha bajado la tasa

de interés por esta razon.

d) Con el paso del tiempo las familias se dardn cuenta de que su inflacién esperada
es menor que la inflacién observada, con lo cual la primera aumentaré; esto, a
su vez, ocasionard que la curva CPH se desplace hacia arriba hasta alcanzar el

punto E,, con lo que la brecha del producto desaparecera.

Ajuste en el largo plazo: las curvas CPH y RPM

7 (%)

Mo Hn u(%)
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