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PRESENTACION

El objetivo de este volumen de ejercicios resueltos es acompanar la lectura de los capitu-
los del texto de Elementos de teoria y politica macroecondmica para una economia abierta.

Este es un volumen de ayuda para que el profesor de los cursos bdsicos de macroeco-
nomia imagine otros ejercicios y problemas similares; pero, ciertamente, puede ser
utilizado también por todos los estudiantes e interesados en los conocimientos bésicos
de la macroeconomia. El estudio de la teorfa, acompanado de la revisién de ejercicios
resueltos, es metodoldgicamente util para la comprensién de conceptos y modelos
abstractos. Este volumen sirve también para el aprendizaje de las técnicas y conceptos
matemdticos utilizados en la formulacién y solucién de los modelos tedricos en los
distintos enfoques macroeconémicos.

Varios de los ejercicios que contiene este volumen fueron desarrollados en las clases
practicas de los cursos que dicté tanto en la Universidad Catélica como en el Instituto
de Gobernabilidad de la Universidad San Martin de Porres.

Debo agradecer a Andrea Casaverde por poner en blanco y negro mis borrado-
res. La version final de estos ejercicios me tomd varias semanas adicionales. Ademds,
Carolina Garcia revisé los borradores de los ejercicios de algunos capitulos del libro.
Le agradezco por este esfuerzo.

Finalmente, debo reconocer y agradecer a la Direccién de Gestién de la Inves-
tigacién, especialmente a Carlos Chédvez y, al mismo tiempo, destacar su apoyo a la

investigacién para crear conocimiento y para apoyar la docencia en nuestra Universidad.

FELIX JIMENEZ

Profesor Principal del Departamento de Economia
de la Pontificia Universidad Catdlica del Pera
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CAPITULO 2
CONCEPTOS BASICOS

Indique cudles de las siguientes variables macroecondmicas son de stock y cudles

de flujo:

a) Los espdrragos exportados a EE.UU. el afio pasado.
b) Laimportacién de autos japoneses durante el 2000.
¢) Ingreso de un obrero.

d) Riqueza de un obrero.

e) Deuda publica.

f) Déficit presupuestario.

g) Abhorro del publico en los bancos.

h) El valor de todas las construcciones residenciales de la economia.
i) La cuenta corriente.

j) Las reservas internacionales.

k) El servicio de la deuda.

) Gasto del gobierno.

m) Las hectdreas cultivables de un agricultor.

n) El total de bonos globales en circulacién.

o) La cuenta de capitales.
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2. Complete el siguiente cuadro:

Afo Stock de capital | Inversién
2000 413 870 11 140
2001 8956
2002 9301
2003 442 266

2004 11 378
2005 467 390 13 746
2006 485 667 18 277
2007 510 325 24 658
2008 545 657

3. Calcule las tasas promedio anuales de crecimiento del producto y las exportaciones
para los periodos 2000-2004 y 2005-2008, utilizando la siguiente informacidn:

Afo Exportaciones (miles de millones PBI (miles de millones
de nuevos soles de 1994) de nuevos soles de 1994)

2000 20 121

2001 21 121

2002 23 127

2003 24 133

2004 28 139

2005 33 149

2006 33 160

2007 35 174

2008 38 191

4. Responder verdadero o falso:

a) Siuna persona no tiene trabajo, pero tampoco lo estd buscando, no se puede
contabilizar dentro del desempleo.

b) La tasa de interés real es la que cargan los prestamistas a los prestatarios, no
tiene nada que ver con la inflacién.

c) Los ciclos econémicos no son deseables; seria mejor minimizar las fluctuaciones

del producto.

d) Siauna cantidad de dinero determinada le sumamos los pagos que recibiria

seglin una tasa de interés vigente, obtenemos su valor futuro.
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5. Complete el dato faltante en cada columna:

Bonos bullet
Caso 1 Caso 2 Caso 3
Rendimiento 11% 8% 4%
Cupén 10% 7%
Periodos 4 5 4
Precio 110.9
Principal 100 100 100

6. Marcar la respuesta correcta:

a) En un modelo econémico:
i) Las variables exdgenas y las endégenas son tomadas como fijas.
ii) Las variables endégenas y las exégenas son determinadas en el modelo.
iif) Las variables enddégenas afectan a las exdgenas.

iv) Las variables exdgenas afectan a las enddgenas.

b) ;Cudl de las siguientes variables es un flujo?
i) El capital.
ii) La poblacién.
iii) La oferta de dinero.

iv) ElPBL

¢) Elciclo econémico estd conformado de cuatro periodos. ;Cudl de las siguientes

no es una fase de un ciclo econémico tipico?
i) Expansién.

ii) Contraccidn.

iii) Sima.

iv) Cima.

v) Depresién.

7. Responda brevemente a las siguientes preguntas:

a) Sila tasa de interés nominal es de 6% y la inflacién esperada es de 2.5%, ;cudl
es la tasa de interés real esperada?

b) En macroeconomia se analizan variables reales, por un lado, y variables

nominales, por otro. ;Cudl es la diferencia entre estas dos?

17
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Solucién

1. a)

b)
c)
d)

¢)
£)

g)

h)

j)

k)

)

Tanto las exportaciones como las importaciones son considerados flujos

comerciales cuyo valor se calcula, por lo general trimestralmente.
Es un flujo por lo misma razén que en a).
Es un flujo, ya que recibe una determinada cantidad de dinero por hora.

Es una variable stock, ya que es considerada un acervo o cantidad acumulada

cuya magnitud se mide en un determinado momento.
Es un stock: es un valor determinado en un momento del tiempo.

El déficit es considerado un flujo ya que se calcula —al igual que el PBI— por
unidad de tiempo.

El ahorro es considerado una variable stock si es que lo tomamos como la
cantidad acumulada de riqueza liquida que tenemos hasta un determinado
momento; sin embargo, podria ser también considerado una variable flujo
si es que la entendiésemos como la cantidad ahorrada como porcentaje de la

renta cada mes.

Es un stock, ya que es el valor acumulado de dichas construcciones en la

economia, independientemente de una unidad de tiempo.

La cuenta corriente es una variable flujo ya que se calcula, al igual que el PBI

o las exportaciones netas, cada cierto periodo de tiempo.

Las reservas internacionales son divisas que el Banco Central acumula para
intervenir en el mercado cambiario y, como tales, son consideradas una variable
stock.

El servicio de la deuda es considerado una variable flujo ya que el pago de los
intereses de la deuda es medido con referencia a una unidad de tiempo (un

mes, un semestre, un ano, etcétera).

Es una variable flujo el déficit publico —que es el gasto putblico neto de
tributacién— es considerado una variable flujo, que el gasto de gobierno y
sus ingresos.

Son consideradas como variables szock, ya que las hectdreas aptas para el cultivo
son una cantidad fija medida en un determinado momento del tiempo.

18
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n) Son un stock porque hay una cantidad total registrada de dichos bonos en la
economia.

o) Es una variable flujo ya que todos sus componentes lo son.

2. En base a la siguiente férmula:

K -K_ =1

Se calculan los datos faltantes:

K001 = Koo + Laor

K,p0, =413 870 + 8956 = 422 826

K000 = Kaoo1 + Laon

K0 =422 826 + 9301 =432 127

Loy = Kaoos = Kaonn

L0 =422 266 — 432 127 =10 139

Ko00a = Koo + Lagoa

Ko0s =422 266 + 11 378 = 453 644

Lyoos = Kspos — Kaoor

Lyos = 545 657 — 510 325 =35 332
Afo Stock de capital Inversién
2000 413 870 11 140
2001 422 826 8956
2002 432127 9301
2003 442 266 10 139
2004 453 644 11 378
2005 467 390 13 746
2006 485 667 18 277
2007 510 325 24 658
2008 545 657 35332

3. Empleamos la férmula para el cdlculo de la tasa de crecimiento promedio anual:
g, PBI, 1
PBI,
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Hacemos el cilculo de la tasas para el PBI:

—-1{x100=3.510%

—1[x100=28.604%

x100=8.775%

x100=4.799%

Los resultados se presentan en el siguiente cuadro:

Tasas de crecimiento promedio anual (%)

Periodo Exportaciones Producto
2000-2004 8.8 3.5
2005-2008 3.6 6.4

Responder verdadero o falso:

a)

b)

d)

Verdadero, pues solo formaria parte del desempleo si es que buscara trabajo y

no lo encontrara. Este caso es el de un desempleado voluntario.

Falso, la tasa de interés real es la tasa de interés nominal ajustada o neta de
inflacién.

Verdadero, ya que la inestabilidad es una de las consecuencias de las
fluctuaciones del producto. Mientras mds fluctuaciones haya, los agentes

econdémicos tendrdn una mayor incertidumbre, lo cual desalienta cualquier
tipo de inversidn.

Verdadero, recordemos que los pagos que reciba serdn el coste de oportunidad
de no gastar el dinero hoy, sino en el futuro; es decir, su rentabilidad.

20
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5. El precio de los bonos bullet se define de la siguiente forma:

Pzill— ! }+ P
Lol (1er) | (149)

Reemplazando los datos, se obtiene:

Caso 1

PB:IO - |+ 10 +=96.77
0.1 (1+0.11)" | (1+0.11)

Caso 2

pol ! s 1005:96
0.08)  (1+0.08)" | (1+0.08)

Caso 3

Para hallar el cupén, despejamos dicha variable de la ecuacién, con lo cual se

obtiene lo siguiente:

c=|p- P r(l+ry
d+ry ((1+r)’ —l)P
Se reemplazan los valores obteniendo el valor del cupén:

4
ol 1109100 ] 00404y
(1.04)* |((1.04)* —1)100

Luego, se completa el cuadro:

Bonos bullet
Caso 1 Caso 2 Caso 3
Rendimiento 11% 8% 4%
Cupén 10% 7% 7%
Periodos 4 5 4
Precio 96.9 96 110.9
Principal 100 100 100
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Las respuestas correctas son:

a) iv)
b) iv)
c V)

a) Dado que r=i— 7, la tasa de interés real esperada serd 3.5%.

b) Los economistas se refieren al primer grupo de variables como variables reales,
son aquellas cantidades expresadas en precios de un ano base; y se refieren al
segundo tipo como variables nominales, son aquellas cantidades expresadas

en unidades monetarias corrientes o a precios corrientes.

22



CAPITULO 3
EL FLUJO CIRCULAR DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
Y LA MEDICION DEL PBI

¢Cuiles de las siguientes transacciones se contabilizarian en el PBI?

a)
b)
©)

d)
c)

La universidad construye un nuevo edificio.
Su vecino le vende un auto Tico de 1995 (manufacturado en Perti) por US$ 2000.

Su vecino, duefno de la industria de automéviles Tico, le vende un auto del afio
(manufacturado en Perti) por US$ 6000. ;Cambiaria su respuesta si el motor
del auto, que cuesta US$ 3000, es manufacturado en Corea?

Las pensiones de jubilacién.

La reduccién de la contaminacién ambiental gracias al uso de instalaciones

mds modernas.

El contrabando.

La venta de una finca.

El sueldo de un maestro de una escuela privada.
El sueldo de un maestro de una escuela publica.
El valor de la exportacién de peras a Alemania.

El consumo de papas por parte de la familia del mismo agricultor que las

produce.
Un préstamo para comprar acciones de una empresa colombiana.

Mc Dony, una empresa peruana de butifarras compra diez panes a S/. 1 cada
uno y diez pedazos de carne a S/. 5 cada uno. Finalmente, con esos ingredientes

prepara diez butifarras que vende al pablico a S/. 10 cada una.
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n) Una universidad peruana construye un nuevo local en el distrito de La Molina.

o) Usted quiere pintar su casa, para lo cual compra S/. 200 de pintura. Si
alternativamente usted hubiese preferido contratar a un pintor, le habria costado
en total S/. 400 (incluyendo la pintura).

p) Una empresa china produce cadenas de cobre que exportard a Perd por
US$ 100 millones. Para ello importa de Pert cobre, materia prima necesaria
para la produccién, por el valor de US$ 2 millones. ;Cambiaria su respuesta
si la materia prima la compra enteramente en Chile?

q) Suvecino decide comprar un bus camidn fabricado el ano pasado en San Juan
de Miraflores.

r) La ropa traida de contrabando de Bolivia.

s) Elsueldo de los pensionistas de la Ley 20530.

t) Elsalario de un trabajador que emite recibos por honorarios.

u) Las hojas de coca exportadas para la elaboracién de medicinas en EE.UU.
v) La cocaina enviada a EE.UU.

w) La venta de una artesania Chimi a un coleccionista limefo.

Considere una economia en la que existen solo tres empresas que producen bienes

relacionados con la leche.

AURORA S.A. vende leche en polvo por el valor de S/. 200 a MILKITO S.A. y
por el valor de S/. 1000 a la demanda final.

MILKITO S.A. vende manjar blanco por el valor de S/. 400 a ROMEO S.R.L. y
por el valor de S/. 300 al consumo privado.

ROMEO S.R.L vende cachitos rellenos por el valor de S/. 800 al consumo privado.

Para los ejercicios b), ¢) y d), asuma que los derechos de importacién son un 10%

del valor de las importaciones totales.
Responder a las siguientes preguntas:
a) Hallar el PBI por el método del valor agregado.

b) Hallar el PBI por el mismo método si AURORA S.A. importa insumos de
HOLLANDMILK por el valor de S/. 80.

24



4.

d)

CariTuLo 3. EL FLUJO CIRCULAR DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA Y LA MEDICION DEL PBI

Hallar el PBI por el mismo método si AURORA S.A. importa insumos de
HOLLANDMILK por el valor de S/. 40 y MILKITO S.A. importa insumos
de COWLAND por el valor de S/. 40.

Hallar el PBI por el método del valor agregado si AURORA S.A. importa
insumos por el valor de S/. 80 y ROMEO S.R L. efecttia, ademds de las ventas al
consumo privado, exportacionesa GREENGOWLAND por el valor de S/. 100.

La medida amplia del nivel de precios de la economia es el deflactor del PBI. Si en

el ano 1999 este deflactor es igual a 0.7438 (o0 74.38 si lo multiplicamos por 100) y

el PBI real es igual a 929 millones de unidades monetarias (u.m.) a precios de 1994:

a)
b)
c)

d)

e)

:Cudnto es el PBI nominal?
Siguiendo los datos de la pregunta, ;cudnto fue la inflacidon entre 1994 y 19992

Si a los datos de la pregunta a) se agrega que el PBI del ano base fue de 820
millones, ;cudnto varié el PBI nominal entre 1994 y 19992

Usando los datos de las preguntas anteriores, ;cudnto vari6 el PBI real entre

1994 y 19992
:Cual fue la tasa de crecimiento promedio anual del PBI real entre 1994 y 19992

A partir de la siguiente tabla:

a)
b)
<)

d)

Afo Ingreso nominal | Indice de precios
0 100 113.7
1 105 105.2
2 112 109.1
3 118 118.6
4 128 120.0

Calcule la tasa de inflacidn entre cada uno de los periodos.
Calcule para cada afio el ingreso real.

¢Qué puede concluir sobre la tasa de crecimiento del ingreso real al compararla

con la tasa de crecimiento del ingreso nominal?

;Estaria satisfecho si su salario nominal sube 10% cada ano?

25
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5. Suponiendo que la produccién es de S/. 6000; la renta disponible de S/. 5100;
el déficit presupuestario publico de S/. 200; el consumo de S/. 3800; y el déficit
comercial de bienes y servicios de S/. 100:

a) Hallar el ahorro.
b) Hallar la inversién.

c) Hallar el gasto publico.

6. Complete los espacios en blanco:

Demanda y oferta global 2011
(Millones de nuevos soles de 1994)

I 11 111 v ANO
DEMANDA GLOBAL (DG) 64 043 70 829 68 273 71 325 274 470
1. Demanda Interna (DI) 60 840 57 323
a. Consumo privado (C) 35782 36188 37 482
b. Consumo publico (G) 4657 4775 5175 6253
c. Inversién bruta interna (IBI) 14 594 16 736 15 961 17 128
Inversion bruta fija (IBF) 14 028 14 371 15320 17 414
- Privada 12 447 12 760 12 768
- Pablica 1 656 1924 2559 4 646
Variacién de existencias (VE) 567 2 365 641 -286
2. Exportaciones (X) 9010 9989 10 950 10 462
OFERTA GLOBAL (OG) 64 043 70 829 68273 71325
3. Producto Bruto Interno (PBI) 58 491 55 316 58270
4. Importaciones (M) 11451 12 957

Fuente: INEI y BCR.

7. Elsiguiente cuadro contiene algunos datos de la contabilidad nacional de un pais

hipotético:
PBI 6000
Inversién bruta 800
Consumo 4000

Compras de bienes y servicios por parte del Estado 1100

Superdvit presupuestario publico 30
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CariTuLo 3. EL FLUJO CIRCULAR DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA Y LA MEDICION DEL PBI

Hallar los siguientes datos:

a)
b)
c)

Exportaciones netas.
Ahorro.
Renta disponible.

Marcar la respuesta correcta.

a)

b)

c)

d)

En el modelo de flujo circular:

i) Las familias demandan bienes y servicios del mercado de recursos
productivos.

ii) Las empresas demandan bienes y servicios del mercado de recursos
productivos.

iii) Las familias demandan tierra, trabajo, capital del mercado de productos.

iv) Las empresas demandan factores productivos del mercado de productos.

v) Todas las anteriores.

En las cuentas nacionales, la inversién no incluye necesariamente:
i) La compra de las empresas de maquinarias y plantas nuevas.
ii) La compra de casas nuevas por parte de familias.

iii) La compra de acciones en la Bolsa de Valores de Lima.

iv) Los aumentos de los inventarios de bienes de las empresas.

;Cudles de los siguientes items no se incluyen en el PBI?
i) Lacompra de un nuevo televisor.

ii) La compra de un carro fabricado en 1914.

iii) La compra de un boleto de avién.

iv) Todo lo anterior es parte del PBI.

El PBI nominal del pais A en 1995 fue de 691 millones de u.m. EI PBI real fue
de 929 millones de u.m. De aqui se sigue que el deflactor implicito del PBI fue:
i) 74.3

i) 94.5

iii) 114.2

iv) 134
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9. Supongamos que la economia de Perulandia, cuya moneda es el Sol, produce solo

dos bienes: mantequilla y chocolates

B Precio del paquete | Paquetes de Precio del Cantidad de
Ano . .
de mantequilla mantequilla chocolate chocolate
2006 5.25 2500 1 4500
2007 6.1 2500 1.5 4000
a) Calcular el PBI nominal del afio 2006.
b) Calcular el PBI nominal del afio 2007.
Solucién
1. a) Dado que es considerado un bien final, si se tomaria en cuenta.
b) No se tomaria en cuenta porque el valor del auto ya fue contabilizado en el
momento de su produccién: en 1995.
¢) Cuando todo el auto, incluyendo el motor, es manufacturado en Pert, los
US$ 6000 se contabilizan en el PBI. Pero cuando el motor es manufacturado
en Corea a US$ 6000, se le restan US$ 3000, que es el valor del motor que
no ha sido producido en territorio peruano.
d) No se tomaria en cuenta, ya que es el pago por un servicio que se produjo en
el pasado. Es una transferencia.
e) Si se tomaria en cuenta, porque las construcciones de cualquier instalacién
forman parte del PBI.
f) No, ya que es una actividad ilegal.
g) Sila finca le pertenecia antes a alguien, no se contabiliza ya que no implica la
creacién de un nuevo valor agregado, sino que serfa una transferencia.
h) Sise tomaria en cuenta. Los sueldos y salarios de la actividad publica y privada
forman parte del PBI por el lado del ingreso.
i) Sise tomarfa en cuenta, por las mismas razones que en la pregunta h).
j) i, todas las exportaciones forman parte del PBI por el lado del gasto.
k) Si, se tomaria en cuenta, porque el PBI contabiliza la produccién indepen-

dientemente de quién consuma los productos.
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)
s)

b)

CariTuLo 3. EL FLUJO CIRCULAR DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA Y LA MEDICION DEL PBI

No se tomaria en cuenta, porque no implica ninguna produccién.

Solo se contabilizan los bienes finales; por lo tanto, solo se toman en cuenta
los S/. 100 de la venta final de butifarras al publico.

Como es una nueva inversidn, si se contabiliza en el PBI.
Solo se contabilizan S/. 200 porque ese es el valor final de la produccién.

Si es que China importara la materia prima del Per, solo se contabilizarfa en
el PBI X — M = — 88 millones. De lo contrario, como ya no se contarfan las

exportaciones, se contabilizaria en el PBI los 100 millones de importaciones.

No se incluye porque no es un bien producido en el afio actual y ya ha sido

contabilizado en afos anteriores.
No cuentan las actividades ilegales.

Los pensionistas cobran por un servicio ya brindado; por lo tanto, no se incluye

en la contabilidad del PBI, sino que es una transferencia.

Si, se contabiliza porque es parte de sueldos y salarios cobrados por servicios.
Si, se contabiliza porque es una exportacién legal y es posible de contabilizar.
No se contabiliza porque es una actividad ilegal.

No se contabiliza porque no es una produccién actual y porque es una venta

ilegal debido a que la mercancia es considerada un patrimonio de la nacién.

El valor agregado de cada industria es igual a:

VA Aurora S.A. (S/. 200 + S/. 1000) S/.1200
VA Milkito S.A. (S/. 400 + S/. 300 — S/. 200) (+) S/. 500
VA Romeo S.R.L. (S/. 800 — S/. 400) (+) S/. 400
PBI (VA total + DM) S/.2100

El nuevo valor agregado de Aurora S.A. y el nuevo PBI son:

VA Aurora S.A. (S/. 200 + S/. 1000 — S/. 80) S/. 1120
VA Milkito S.A. (S/. 400 + S/. 300 — S/. 200) (+) S/. 500
VA Romeo S.R.L. (S/. 800 — S/. 400) (+) S/. 400
Derechos de importacién (S/. 8) (+) S/. 8
PBI (VA total + DM) S/. 2028
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ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

Los nuevos valores agregados son:

VA Aurora S.A. (S/. 200 + S/. 1000 — S/. 40) S/. 1160
VA Milkito S.A. (S/. 400 + S/. 300 — S/. 200 — S/. 40) (+) S/. 460
VA Romeo S.R.L. (/. 800 — S/. 400) (+) S/. 400
Derechos de importacién (S/. 8) (+) S/. 8
PBI (VA total + DM) S/.2028

Los nuevos valores agregados son:

VA Aurora S.A. (S/. 200 + S/. 1000 — S/. 80) S/.1120
VA Milkito S.A. (S/. 400 + S/. 300 — S/. 200) (+) S/. 500
VA Romeo S.R.L. (S/. 800 — S/. 400 + S/. 100) (+) S/. 500
Derechos de importacién (S/. 8) (+) S/. 8
PBI (VA total + DM) S/. 2128
Dado que:
PBI nominal
PBI real = ———
Deflactor

PBI nominal = 0.7438 - 929 = 690.9902

Siel deflactor estd a precios de 1994, se sabe que en el afo base 1994 es deflactor
es igual a 1.

Por lo tanto, se tiene que:

%2_25_62%

Se halla el PBI del afio 2005 utilizando el deflactor y el PBI real del ano 1999.
Se obtiene que el PBI del ano 2005 es igual a 691. La tasa de variacién del
PBI nominal entre los afios 1994-1999 es igual a:

PBI .., — PBI. -
%PBI nominal = 1999 1994 691-820

PBI,,,, 820

=-15.73%

La tasa de variacién del PBI real entre los afios 1994-1999 es igual a:

L

re

La tasa de crecimiento promedio del PBI real entre los afos 1994-1999 es:

‘S/ﬁ —1-100=286.64%
820
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CariTuLo 3. EL FLUJO CIRCULAR DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA Y LA MEDICION DEL PBI

4. a) Lainflacién para cada periodo se calcula en base a la férmula:

P-P

! t—1
n =

‘P

-1

Los resultados se presentan en la tabla:

Ao Ingreso nominal Indice de precios | Inflacién (%)
0 100 113.7
1 105 105.2 —7.476
2 112 109.1 3.707
3 118 118.6 8.708
4 128 120.0 1.18

b) Elingreso real se obtiene al dividir el ingreso nominal entre el indice de precios

para el periodo. Los resultados se presentan en la siguiente tabla:

Afo Ingreso nominal | Indice de precios | Ingreso real
0 100 113.7 88.0
1 105 105.2 99.8
2 112 109.1 102.7
3 118 118.6 99.5
4 128 120.0 106.7

¢) Dara hallar la tasa de crecimiento del ingreso real se emplea la férmula para el
célculo de la tasa de variacién de una variable entre dos periodos. Lo mismo
se hace para hallar la tasa de crecimiento del ingreso nominal. Se observa
que, cuando la inflacién es negativa (deflacién), el crecimiento del ingreso
nominal —el cual recoge el efecto precio— va a ser menor que el crecimiento

del ingreso real.

Afio Inflacién | Tasa de crecimiento | Tasa de crecimiento
(%) del ingreso nominal del ingreso real
0
1 —7.476 5.00 13.48
2 3.707 6.67 2.86
3 8.708 5.36 -3.09
4 1.18 8.47 7.22

d) Dado que la tasa de inflacién es menor, si estaria satisfecho.

31



ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

5. Suponiendo que la produccién es de S/. 6000; la renta disponible de S/. 5100; el
déficit presupuestario publico es de S/. 200; el consumo es de S/. 3800 y el déficit
comercial es de S/. 100:

a) YD=C+S
5100 = 3800 + S
S=1300

b) S-I1=(G+TR-T)+XN
1300 — /=200 - 100
1=1200

c Y=C+I+G+XN
6000 = 3800 + 1200 + G — 100
G=1100

6. Los resultados se presentan en la siguiente tabla:

Demanda y oferta global 2011
(Millones de nuevos soles de 1994)

1 11 111 v ANO

DEMANDA GLOBAL (DG) 64 043 70 829 68273 71325 274 470
1. Demanda Interna (DI) 55033 60 840 57 323 60863 | 234060
a. Consumo privado (C) 35782 39 329 36188 37 482 148 780

b. Consumo ptblico (G) 4 657 4775 5175 6253 20 860

c. Inversién bruta interna (IBI) 14 594 16 736 15961 17 128 64 420
Inversion bruta fija (IBF) 14 028 14 371 15 320 17 414 61133

- Privada 12371 12 447 12 760 12 768 50 347

- Pdblica 1656 1924 2559 4 646 10 786
Variacién de existencias (VE) 567 2 365 641 -286 3287

2. Exportaciones (X) 9010 9989 10 950 10 462 40 410
OFERTA GLOBAL (OG) 64 043 70 829 68 273 71325 274 470
3. Producto Bruto Interno (PBI) 52592 58 491 55316 58 270 224 669
4. Importaciones (M) 11 451 12 338 12 957 13 055 49 801

Fuente: INEI y BCR.
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a) XN=Y-C-1-G=6000-4000-800—-1100=100
b) S=(G-T)+XN+1=(-30)+ 100 + 800 = 870
o) YD=C+S5=4000+ 870=4870

La respuesta correcta es:

a) i)

b) iii)

) i)

d) i)

a) El PBI nominal del afio 2006 ser4:
5.25*%2500 + 1*4500 = 17 625 soles

b) El PBI nominal del afio 2007 sera:
6.1*2500 + 1.5*%4000 = 21 250

El valor de los bienes producidos en Perulandia ha aumentado en 20.6% en
un afo, del 2006 al 2007. Esto, sin embargo, no significa que ha aumentado
la cantidad producida en 20.6%. Los cambios en los precios pueden afectar
el valor del PBI sin que se produzcan cambios en la cantidad producida. Es
necesario, entonces, corregir por la inflacidn para tener una idea cabal de los

cambios en la produccidn.
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CAPITULO 4
SECTOR EXTERNO: BALANZA DE PAGOS Y TIPO DE CAMBIO

1. Con los datos del siguiente cuadro, hallar los componentes del gasto agregado para
cada pais como porcentaje del PBI:

Composicién del PBI: 2000

(Millones de ddlares)
Argentina Brasil Chile Corea Espafia
Consumo 325424 | 818592 90242 | 476558 | 453388
Inversién 64168 | 233884 17 189 82165 130 637
Gasto fiscal 73335 | 272864 32946 | 238279 199 798

Exportaciones 52 058 142 929 45 837 369 743 230 536
Importaciones 50418 155922 44 405 345 094 245 905
PBI 464567 | 1312347 | 141 809 821 651 768 454

:Qué puede decir sobre la estructura de la demanda de los diferentes paises?
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2. Responda a lo siguiente:

a)

Complete la informacién llenando los espacios en blanco en el cuadro:

Demanda y oferta global: 2000-2008
(Millones de soles de 1994)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 | 2008

DEMANDA GLOBAL (1+2)| 141 538 | 142 389 | 148 969 | 155 005 | 163 749 | 175 922|190 991 | 211 745
1. Demanda interna 121 458|120 938|125 899|130 514 | 135 527 [ 143 410|158 220 | 176 928 | 198 703
a. Consumo privado 86202 | 87456| 91769| 94 860 102 857|109 483|118 618 | 129 097
b. Consumo publico 11560 11465| 11460 11909| 12401 109 483 | 118 618129 097
c. Inversién bruta interna | 23 697 22670| 23744| 24814| 27025| 34178| 43091| 53781
Inversién bruta fija 23729( 21780 22951 24725| 27703| 32941| 40391| 51694

-Privada 18979 18095| 18129| 19268| 20829 23332| 28010| 34561
-Ptblica 4750 3685| 3536 3683| 3895| 4371 5829 8272
Variacién de existencias -32 237 1005 793 89| 678 1237 2088

2. Exportaciones 20080 | 21451 | 65647 24491 | 28221| 32512 32772| 34816
OFERTA GLOBAL (3+4) [141 538|142 389|148 969 | 155 005 (163 749 {175 922|190 991 | 211 745 | 236 358
3. Producto bruto interno 121057 [ 121 317 | 127 407 139 141 | 148 640 | 160 145 191 479
4. Importaciones 21072| 21561 | 22461 | 24607 | 27282| 30846 | 37416| 44879

Fuente: BCRP, Cuadros anuales histéricos.

b)

d)

¢)

£)

g)

Identifique cada uno de los componentes de la siguiente identidad para los
afios 2007 y 2008, hallando sus respectivos valores a partir del cuadro anterior:

Y=C+I+G+X-M

Tome en cuenta el cuadro de oferta y demanda global anterior y calcule la tasa
de crecimiento anual del PBI durante los anos 2001-2008.

Grafique el comportamiento en el tiempo del consumo privado y de la inversién
publica para los afios 2000 a 2008.

Calcule el ratio de consumo privado respecto al PBI (C/PBI) para cada uno
de los anos y grafiquelo.

Calcule el ratio del incremento del consumo privado respecto al incremento
del PBI (C/APBI) para cada uno de los afios y grafiquelo.

El siguiente cuadro es sobre la demanda y oferta global de la economia peruana,
a precios corrientes, y fue publicado por el BCRP. Utilizando este cuadro y
el anterior, calcule el deflactor implicito del PBI para los anos 2000 al 2008.
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CAPITULO 4. SECTOR EXTERNO: BALANZA DE PAGOS Y TIPO DE CAMBIO

Demanda y oferta global nominal: 2000-2008

(Millones de soles)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

DEMANDA GLOBAL (1+2)|219 575|222 379 (233 659 | 250 679 | 280 286 | 311 804 [ 362 268 | 410 939 | 472 814
1. Demanda interna 189708 (192 559 (200 977|212 619 | 229 245 | 246 157 | 276 035|314 014 | 370 519
a. Consumo privado 132 460 | 136 822 | 144 045 | 151 363 | 162 840 | 173 050 | 186 644 | 206 347 | 237 346

b. Consumo puiblico 19717 20231| 20191| 21915| 23700 26298 | 28810| 30707| 33067

c. Inversion bruta interna | 37531 35506 36741| 39340| 42704| 46809| 60580 | 76960 (100 106
Inversién bruta fija 37611| 35313| 35135| 38052| 42551| 47966| 58077 | 71332| 95569
-Privada 30251 29313 | 29531| 32083 | 35998| 40499 | 49500| 60945| 79 868
-Publica 7359 5820 5604 5969 6553 7468 8576 | 10387| 15701
Variacién de existencias -80 373 1607 1288 154 -1157| 2503 5628 | 4537

2. Exportaciones 29867 | 29820 32682| 38061 | 51041| 65647 | 86234 | 96925(102 295
OFERTA GLOBAL (3+4) 219 575 (222379 (233 659 |250 679 | 280 286 {311 804 |362 268 | 410 939 (472 814
3. Producto bruto interno | 186 141|189 213 | 199 650 213 425 [ 237 902 | 261 653|302 255 | 335 730 {372 793
4. Importaciones 33434 33166| 34009 | 37254| 42384| 50151| 60013 | 75209 (100021

Fuente: BCRP, Cuadros anuales histéricos.

h)

k)

)

m)

Calcule la tasa de crecimiento anual del deflactor implicito del PBI.

Calcule la tasa de crecimiento anual del PBI a precios corrientes durante los
anos 2001-2008.

Compare las tasas de crecimiento del PBI nominal y las tasas de crecimiento

del PBI a precios constantes. Diga a qué se deben las diferencias.

Encuentre el indice de precios del consumo privado y calcule su tasa de

crecimiento anual.

:Cudl serfa la inflacién con el indice de precios del consumo privado y la

inflacién con el deflactor implicito del PBI para el afo 2008?

Encuentre el indice de precios de la inversién bruta interna, de las exportaciones

y de las importaciones.

Calcule la relacién de precios de las exportaciones y de las importaciones.

Grafique esta relacién y comente su comportamiento.

Descomponga el crecimiento de las exportaciones a precios corrientes del 2000
al 2008, en sus dos componentes: uno explicado por el crecimiento del volumen
exportado y el otro explicado por los precios. ;Qué porcentaje del incremento
de las exportaciones se debe al efecto precio?
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3. Dado el siguiente cuadro de la balanza de pagos del Pera:

Balanza de pagos: 2006-2008

(Millones de US$)
2006 2007 2008
I. BALANZA EN CUENTA CORRIENTE 2854 1220 —4180
1. Balanza comercial 8986 8 287 3090
a. Exportaciones FOB 23 830 27 882 31529
b. Importaciones FOB -14844 | -19595 | -28439
2. Servicios -737 -1187 -1929
a. Exportaciones 2660 3159 3637
b. Importaciones -3397 —4346 —5566
3. Renta de factores -7580 -8374 —8144
a. Privado —6901 -7941 -8257
b. Pdblico —679 —433 113
4. Transferencias corrientes 2185 2494 2803
II. CUENTA FINANCIERA 699 9304 7372
1. Sector privado 1941 9148 7657
2. Sector publico 738 —2473 —-1404
3. Capitales de corto plazo -503 2630 1118
III. FINANCIAMIENTO EXCEPCIONAL 27 67 57
IV. ERRORES Y OMISIONES NETOS -827 -936 -80
V. FLUJO DE RESERVAS NETAS DEL BCRP 2753 9654 3169
(V=I+1I+III+1V)

Fuente: BCRP, Cuadros anuales histéricos.

a) Obtenga el tipo de cambio implicito para los afos 2006, 2007 y 2008,
considerando el PBI en délares y el PBI en soles. Estos dltimos se encuentran

en el siguiente cuadro:

Ano 2006 2007 2008
PBI en millones de soles 302 255 335730 372 861
PBI en millones de délares 92 439 107 504 127 738

b) Calcule el producto nacional bruto (PNB) para los anos 2006, 2007 y 2008
en soles. ;Ha aumentado o disminuido el valor del PNB?

¢) Transforme en ddlares los valores del siguiente cuadro.
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CAPITULO 4. SECTOR EXTERNO: BALANZA DE PAGOS Y TIPO DE CAMBIO

Flujos macroeconémicos como porcentaje del PBI

2006 2007 2008
I. Ahorro-Inversién

1. Ahorro nacional 23.1 24 23.3

a. Sector publico 5 6.2 6.3

b. Sector privado 18.1 17.8 17

2. Ahorro externo -3.1 -1.1 3.3

3. Inversién 20 22.9 26.6

a. Sector publico 2.8 3.1 4.2

b. Sector privado 17.2 19.8 22.4

Fuente: BCRP, Cuadros anuales histéricos.

d) Calcule lainversién en ddlares (inversién bruta interna). Diga a cudnto equivale

el ahorro externo y a cudnto el ahorro interno en cada uno de los tres afos.

Considere una economia pequena en la que existen solo tres empresas que producen

bienes relacionados al algodén.

ALFA S.A. vende algoddn por el valor de S/. 15 000 a BETA S.A. y por el valor
de S/. 10 000 a la demanda final. ALFA S.A. importa insumos por el valor de
S§/.5000 y, ademds, le paga S/. 3000 a sus trabajadores.

BETA S.A. vende madejas de lana por el valor de S/. 25 000 a SIGMA S.R.L. y
por el valor de S/. 5000 al consumo privado. BETA S.A. importa tintes para la
coloracién de las madejas de lana por un valor de S/. 1000 y le paga a sus traba-
jadores un total de S/. 7000.

SIGMA S.R.L vende prendas de vestir por el valor de S/. 40 000 al consumo
privado, le paga a sus trabajadores S/. 10 000 y al Estado S/. 3000 a través del

impuesto a las ventas.

Asumiendo que los derechos de importacién son un 10% del valor de las impor-

taciones totales, responda lo siguiente:

a) Hallar los ingresos, gastos y beneficios para cada una de las tres firmas.
b) Hallar el PBI por el método del gasto.

c) Hallar el PBI por el método del ingreso.

d) Hallar el PBI por el método del valor agregado.
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5. Se tienen los siguientes datos sobre una economifa:

Consumo privado (C) 118 618
Gasto del sector publico (G) 15220
Inversién bruta privada (/) 43 091
Exportaciones de bienes y servicios (X) 34 816
Importaciones de bienes y servicios (M) 37 416

a) Calcular el PBI.

b) Suponiendo que las previsiones para el préximo ano son que el consumo
privado y el gasto del sector pablico se mantienen constantes y que el déficit
de la balanza comercial de bienes y servicios aumenta un 30%, ;cudl seria el

valor de la inversién en dicho ano para que el PBI crezca un 10%?

6. En una economia existen solamente tres bienes: A, B y C, cuya produccién en

toneladas métricas en los anos 1996 y 2008 se especifica en el siguiente cuadro:

Bien Produccién (TM) Precios ($/TM)
1996 2008 1996 2008
A 80 70 7 10
B 50 48 10 12
C 120 110 14 19

a) Calcular el PBI nominal de 1996 y de 2008.

b) Calcular el PBI real de 2008 a precios de 1996. ;En cudnto varié la produccién

real de esta economia en estos doce ahos?

¢) Tomando como base los precios de 1996, hallar el deflactor y la inflacién
registrada entre 1996 y 2008

40



CAPITULO 4. SECTOR EXTERNO: BALANZA DE PAGOS Y TIPO DE CAMBIO

Solucién
1.
Composicién del PBI: 2000
(Millones de délares)
Argentina Brasil Chile Corea Espafia
Consumo 0.70 0.62 0.64 0.58 0.59
% del PBI
Inversién 0.14 0.18 0.12 0.10 0.17
% del PBI
Gasto fiscal 0.16 0.21 0.23 0.29 0.26
% del PBI
Exportaciones 0.11 0.11 0.31 0.45 0.30
% del PBI
Importaciones 0.11 0.12 0.31 0.42 0.32
% del PBI

Respecto a la estructura de demanda de los paises, destaca el hecho de que los
paises de mds éxito internacional, como Chile, Corea o Espana, tienen gastos fis-
cales elevados (23% a 29% del PBI), superiores incluso a sus niveles de inversion.
Igualmente, el volumen del comercio internacional en estos paises (exportaciones
e importaciones) es elevado, entre 31% y 42% del PBI.

El caso opuesto es Argentina, con un reducido gasto fiscal y gasto en inversién
(16% y 14% respectivamente). Su gasto fiscal y su comercio son reducidos

(16% y 11%).
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2. a) Se presenta el cuadro completo:

Demanda y oferta global: 2000-2008
(Millones de soles de 1994)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

DEMANDA GLOBAL 141 538|142 389|148 969 | 155 005 | 163 749 | 175 922|190 991 | 211 745|236 356
(1+2)

1. Demanda interna 121458120938 | 125899 | 130 514 | 135 527 | 143 410 | 158 220 | 176 928 | 198 703
a. Consumo privado 86202| 87456| 91769| 94860| 98313|102857 (109483 (118618129 097
b. Consumo publico 11560 11465| 11460 11909| 12401| 13529109 483|118 618|129 097

c. Inversién bruta interna | 23697 | 22017 22670 | 23744| 24814| 27025| 34178| 43091| 53781
Inversién bruta fija 23729| 21780 21665| 22951 | 24725| 27703 | 32941| 40391| 51 694

-Privada 18979 18095| 18129| 19268| 20829 | 23332| 28010| 34561 | 43422
-Pablica 4750 3685 3536 3683 3895 4371 4931 5829 8272
Variacién de -32 237 1005 793 89 -678 1237 2701 2088
existencias

2. Exportaciones 20080 | 21451| 65647 | 24491 28221 32512| 32772| 34816| 37655

OFERTA GLOBAL (3+4) |141 538|142 389|148 969 | 155 005 | 163 749 | 175 922 {190 991 | 211 745 | 236 358

3. Producto Bruto Interno | 121 057 [ 121 317 [ 127 407 | 132 545 | 139 141 | 148 640 | 160 145 [ 174 329 | 191 479

4. Importaciones 20481| 21072| 21561 | 22461 | 24607 | 27282 30846| 37416| 44879

Fuente: BCRP, Cuadros anuales histéricos.

b) De acuerdo a la identidad:
Y=C+I+G+X-M
Se tiene lo siguiente, para los afos 2007 y 2008:
Ano 2007: 174 329 = 118 618 + 43 091 + 15 220 + 34 816 — 37 416
Ao 2008: 191 479 =129 097 + 53 781 + 15 825 + 37 655 — 44 879

¢) DPara calcular la tasa de crecimiento promedio anual del PBI, se emplea la

férmula:
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Los resultados se presentan en el siguiente cuadro:

Tasa de crecimiento anual del PBI
a precios de 1994

Afo PBI a precios Tasa de crecimiento
de 1994 del PBI (%)
2001 121 317 0.21
2002 127 407 5.02
2003 132 545 4.03
2004 139 141 4.98
2005 148 640 6.83
2006 160 145 7.74
2007 174 329 8.86
2008 191 479 9.84

d) El comportamiento del consumo privado en los afios 2000-2008 se muestra

en el siguiente grafico:

Consumo privado

(Millones de soles a precios de 1994)
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e) El comportamiento de la inversién publica se muestra en el siguiente gréfico:

Inversién publica

(Millones de soles a precios de 1994)
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f) Los célculos para el ratio entre el consumo privado y el PBI se presentan en

el siguiente cuadro:

Ratio del consumo privado respecto al PBI

Ao (0 PBI C/PBI
2000 86202 121 057 0.712
2001 87 456 121 317 0.721
2002 91 860 127 407 0.721
2003 94 860 132 545 0.716
2004 98 313 139 141 0.707
2005 102 857 148 640 0.692
2006 109 483 160 145 0.684
2007 118 618 174 329 0.680
2008 129 097 191 479 0.674
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Grificamente:

Ratio consumo privado/PBI
(A precios de 1994)

0.73

0.72 ¢ -

« ™~

0.71

0.70

0.69

0.68 .

0.67

0.66

0.65

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

g) El ratio entre el incremento del consumo privado y el PBI se presenta en el
siguiente cuadro:

Tasa de crecimiento del consumo privado

respecto al PBI
Afo CP (%) PBI (%) C(%)/PBI (%)
2001 1.45 0.21 6.77
2002 5.04 5.02 1.00
2003 3.27 4.03 0.81
2004 3.64 4.98 0.73
2005 4.62 6.83 0.68
2006 6.44 7.74 0.83
2007 8.34 8.86 0.94
2008 8.83 9.84 0.90
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Grifico:

Ratio de tasas de crecimiento del consumo privado/PBI

(A precios de 1994)
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Los célculos para hallar el deflactor implicito del PBI se basan en la siguiente
férmula:
Deflactor = PBI nominal
PBI real

Los resultados se presentan en el siguiente cuadro:

Deflactor implicito del PBI

Afo PBI a precios PBI Deflactor
de 1994 nominal | implicito del PBI
2000 121 057 219 575 1.81
2001 121 317 222 379 1.83
2002 127 407 233 659 1.83
2003 132 545 250 679 1.89
2004 139 141 280 286 2.01
2005 148 640 311 804 2.10
2006 160 145 362 268 2.26
2007 174 329 410 939 2.36
2008 191 479 472 814 2.47
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La tasa de crecimiento anual del deflactor implicito del PBI se calcula en base
a la férmula para tasas de crecimiento:

DIPBI.
g=—+L-1
DIPBI,
Los resultados se presentan en el siguiente cuadro:

Tasa de crecimiento del deflactor implicito del PBI

Afo Deflactor Tasa de crecimiento
implicito del PBI deflactor (%)
2001 1.83 1.06
2002 1.83 0.05
2003 1.89 3.13
2004 2.01 6.51
2005 2.10 4.14
2006 2.26 7.84
2007 2.36 4.21
2008 2.47 4.75

i) Calcule la tasa de crecimiento anual del PBI a precios corrientes durante los
anos 2001-2008.

Tasa de crecimiento anual del PBI a precios corrientes

Ao PBI nominal Tas;jf;g;i(';;;;m
2001 189 213 1.65
2002 199 650 5.52
2003 213 425 6.90
2004 237902 11.47
2005 261 653 9.98
2006 302 255 15.52
2007 335730 11.08
2008 372793 11.47

j) La tasa de crecimiento del PBI a precios corrientes es mayor porque incluye

el crecimiento de los precios.
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k) El indice de precios del consumo privado se calcula empleando la misma
formula del deflactor de precios:

C nominal

Deflactor C =
4 Creal

Indice de precios del consumo privado

Afo Consumo Consumo a Indice de precios
nominal | precios de 1994 | del consumo privado
2000 132 460 86202 1.54
2001 136 822 87 456 1.56
2002 144 045 91 860 1.57
2003 151 363 94 860 1.60
2004 162 840 98 313 1.66
2005 173 050 102 857 1.68
2006 186 644 109 483 1.70
2007 206 347 118 618 1.74
2008 237 346 129 097 1.84

La tasa de crecimiento del indice de precios del consumo privado se calcula

IPCP
g=1 -1
IPCF,

Los resultados se muestran en el siguiente cuadro:

en base a la formula:

Tasa de crecimiento del indice de precios

del consumo privado

Ao Indice de precios | Tasa de crecimiento
del CP IPCP (%)
2001 1.56 1.81
2002 1.57 0.23
2003 1.60 1.76
2004 1.66 3.80
2005 1.68 1.58
2006 1.70 1.33
2007 1.74 2.04
2008 1.84 5.69

48



CAPITULO 4. SECTOR EXTERNO: BALANZA DE PAGOS Y TIPO DE CAMBIO
La inflacién con el indice de precios del consumo privado fue de 5.69%,
mientras que con el deflactor implicito del PBI fue de 4.75%.

Los indices de precios de la inversion bruta interna, las exportaciones y las

importaciones se calculan a partir de la siguiente férmula:

X nominal

Deflactor X =
X real

El indice de precios de la inversién bruta interna:

Indice de precios de la inversién bruta interna

Ano | 1PLEPCOS | BT nominal | ice de precios
2000 23 697 37 531 1.58
2001 22017 35506 1.61
2002 22670 36 741 1.62
2003 23 744 39 340 1.66
2004 24 814 42704 1.72
2005 27 025 46 809 1.73
2006 34178 60 580 1.77
2007 43 091 76 960 1.79
2008 53781 100 106 1.86

El indice de precios de las exportaciones:

Indice de precios de las exportaciones

2000 20 080 29 867 1.49
2001 21 451 29 820 1.39
2002 65 647 32 682 0.50
2003 24 491 38 061 1.55
2004 28 221 51 041 1.81
2005 32512 65 647 2.02
2006 32772 86 234 2.63
2007 34 816 96 925 2.78
2008 37 655 102 295 2.72
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El indice de precios de las importaciones:

Indice de precios de las importaciones

Ao | Maprecor | ppnominal | icede precos
2000 20 481 33 434 1.63
2001 21072 33 166 1.57
2002 21561 34 009 1.58
2003 22 461 37 254 1.66
2004 24 607 42 384 1.72
2005 27 282 50 151 1.84
2006 30 846 60013 1.95
2007 37 416 75 209 2.01
2008 44 879 100 021 2.23

m) La relacién entre el indice de precios de las exportaciones y el indice de precios

de las importaciones se presenta en la siguiente grafico:

Relacién entre el IPX y el IPM
(Términos de intercambio)

1.60

ST
1.20 a/, —

0.60 /
0.40

0.20

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
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b)
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Desde el afio 2004 hay un aumento notable de los términos de intercambio.
Esto debe reflejarse en una balanza comercial superavitaria. La reducciéon en
el 2007 es consecuencia de la crisis financiera internacional que empez6 jus-

tamente a mediados de ese afo.

Descomponga el crecimiento de las exportaciones a precios corrientes del
2000 al 2008, en sus dos componentes: uno explicado por el crecimiento del
volumen exportado y el otro explicado por los precios. ;Qué porcentaje del
incremento de las exportaciones se debe al efecto precio?

Efecto cantidad en el incremento de las X de 2000 a 2008: 26 141 (36%)
Efecto precio en el incremento de las X de 2000 a 2008: 46 287 (64%)
Incremento de las X a precios corrientes de 2000 a 2008: 72 428 (100%)

El tipo de cambio implicito para los afios 2006, 2007 y 2008 es calculado a
partir de los datos del PBI en soles y en délares, en base a la férmula:

PBI nominal

TC implicito =
PBI real

Los resultados se presentan en el siguiente cuadro:

Afo 2006 2007 2008
PBI en millones de soles 302 255 335730 372 861
PBI en millones de ddlares 92 439 107 504 127 738
Tipo de cambio 3.269 3.122 2918

El producto nacional bruto (PNB), para los afos 2006, 2007 y 2008, es

presentado en el cuadro a continuacién:

Afo 2006 2007 2008
PBI en millones de soles 302 255 335 730 372 861
Renta de factores —24 784 -26 151 —23772
PNB (S/.) 277 471 309 579 349 089

El PNB es menor que el PBI.
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c) Los resultados son presentados en el siguiente cuadro:

Flujos macroeconémicos como porcentaje del PBI

2006 2007 2008
I. Ahorro-Inversién
1. Ahorro nacional 21381 25 863 29 807
a. Sector publico 4603 6691 8089
b. Sector privado 16778 19172 21718
2. Ahorro externo —-2854 -1220 4180
3. Inversién 18 527 24 644 33 966
a. Sector publico 2623 3326 5405
b. Sector privado 15 904 21317 28 561
PBI en millones de US$ 92 439 107 504 127738

d) La inversién bruta interna, el ahorro externo y el ahorro interno, todos en

ddlares, son presentados en el cuadro a continuacién:

Afo 2006 2007 2008
Inversién bruta interna ($) 18 527 24 644 33 986
Ahorro externo ($) -2854 —1220 4180
Ahorro interno ($) 21382 25 863 29 807

4. a) Losingresos, gastos y beneficios de las tres firmas son presentados en el cuadro
a continuacién:

Ingresos Gastos Beneficios
ALFA S.A. 15000 + 10 000 5000*(1.10) + 3000 25 000 — 8500
=25000 = 8500 =16500
BETA S.A. 25000 + 5000 1000*(1.1) + 7000 + 15 000 30 000 — 23 100
=30 000 =23100 =6900
SIGMA S.R.L. 40 000 10 000 + 3000 + 25 000 40 000 — 38 000
=38 000 =2000

b) Hallar el PBI por el método del gasto.
Y = producto

C = consumo
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I =inversién

G = gasto

X = exportaciones
M = importaciones

Método del gasto: Y=C+I1+G+X-M

Solo se considera consumo de bienes y servicios finales en un periodo de
tiempo. Asi, en este problema planteado estdn solo las funciones de consumo
e importaciones. Hay el consumo final de algodén, de lana y de prendas de

vestir (de algoddén); mientras que hay importaciones de insumos para ALFA
S.A.y de tintes para BETA S.A.

Asi, el PBl serfa Y=C+1

Y= (10 000 + 5000 + 40 000) — (5 000*1.1 + 1000*1.1)
Y= (55 000) — (6600)

Y=48 400

PBI por el método del ingreso:

Y = salarios + beneficios + rentas + impuestos directos

En el problema planteado no hay rentas, por lo que la ecuacién se reduce a:

Y = salarios + beneficios + impuestos directos

Y = (3000 + 7000 + 10 000) + (16 500 + 6900 + 2000) + 3000
Y = (20 000) + (25 400) + 3000
Y=48400

PBI por el método del valor agregado:

Bajo este método, el PBI se define como la sumatoria de valores agregados en

cada etapa de la produccién.

V.A. ALFA S.A. =15 000 + 10 000 — 5000*1.1 = 19 500 (1)
V.A. BETA S.A. = (25 000 + 5 000) — 15000 — 1 000*1.1 =13 900  (2)
V.A. SIGMA S.R.L. = (40 000) — 25 000 = 15 000 3)

(1) + (2) + (3) = 48 400

Notar que por cualquier método se llega a la misma respuesta.
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a) Con los datos del problema se realiza el cilculo del PBI:

Y=C+I+G+X-M
Y=174 329

b) Las exportaciones netas (X — M) eran iguales a —2600. Ahora, dado que el
déficit de la balanza comercial aumenta en un 30%, tendran el valor de —3380.

Sise desea que el PBI crezca en un 10%, el incremento necesario en la inversién

se calcula usando la identidad:
[=Y-C-G-X-M)

Despejamos el valor de la inversion:

I=191761.9—-11618 - 15220 - (-380) =61 303.9

Respuesta:

a) Se sabe que el PBI nominal es igual a la produccién del periodo a precios

corrientes:
Bien Produccién (TM) Precios ($/TM) Precios*Produccién
1996 2008 1996 2008 1996 2008
80 70 7 10 560 700
B 50 48 10 12 500 576
120 110 14 19 1680 2090
PBI NOMINAL 2740 3366

b) EIPBI real es la medida de la produccién que no considera los precios corrientes,

sino los precios de un afio base. Usando los precios del 1996, se obtiene:

Bien Produccién (TM) Precios ($/TM) Precios
1996 2008 1996 2008 1996*Produccién 2008
80 70 7 10 490
B 50 48 10 12 480
120 110 14 19 1540
PBI REAL 2510
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El crecimiento real de la economia se estima con la férmula de la variacién
porcentual:

[2510—2740

~-9.16%
2510

Asi, en los tltimos doce afos, la economia cay6 en —9.16%.

El deflactor del PBI se define como el PBI nominal entre el PBI real de un
afo. Cuando el ano de andlisis coincide con el ano base, el deflactor siempre
serd igual a la unidad.

Def 1996 = LBLHOm _,
PBI real
Def 2008 = PBInom 3366 134

PBlreal 2510

La inflacién de los tltimos doce afios seria la variacién porcentual entre ambos
deflactores:

1.34-1

=34%
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CAPITULO 5
EL GASTO AGREGADO, EL MODELO INGRESO-GASTO DE CORTO
PLAZO Y LA POLITICA FISCAL

1. Dada una economia donde se cumple que:

Consumo C=C,+bY
Ahorro S=sY
Inversién I1=1
Demanda agregada DA =oy+ oY

a) Grafique las funciones para el consumo, ahorro, inversién y demanda agregada.

b) Encuentre el producto de equilibrio considerando la funcién de demanda
agregada dada.

o) ;Quéocurrirfa siaumenta la inversién auténoma? Utilice gréficos para explicarlo.

2. Marque la respuesta verdadera y explique:

a) Enunaeconomia cerrada con gobierno e inversién privada exgena, la funcién
consumo es igual a C = bY, —donde b es la propensién marginal a consu-
mir— y la funcién de tributacién es T'= T}; entonces:

i. La propensién media a ahorrar es igual a uno menos la propensién mar-
ginal a consumir.

ii. La propensién marginal a ahorrar no es igual a uno menos la propensién
marginal a consumir.

iii. La propensién marginal a ahorrar no es igual a uno menos la propensién
media a consumir.

iv. La propensién marginal a consumir es igual a la propensién media a

consumir.



b)

<)

d)

e)

£)
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Considerando los datos de la pregunta anterior, se puede afirmar que:

i. El multplicador es igual a la inversa de la propensién marginal a ahorrar.

ii. Elmultiplicador es igual a la inversa de la propensién marginal a consumir.

iii. El multiplicador es igual a la inversa de uno menos la propensién marginal
a ahorrar.

iv. El multiplicador es igual a la propensién marginal a consumir.

De los datos de la pregunta 2 a), ante una variacién del gasto se deduce que:
i. AY=AG

ii. AY<AG

iii. AY>AG

iv.. AY=(1/(1-b)AG

Siguiendo con el modelo de la pregunta a), a causa del Fenémeno del Nino,
puentes y pistas se han destruido y han ocurrido severas inundaciones. Esto
ha afectado gravemente a la poblacién, por lo cual el gobierno ha tenido que
tomar medidas al respecto incrementando el gasto puablico. Esto generard un
fuerte déficit fiscal que tiene que ser compensado de alguna u otra manera. La
forma mis sencilla que hemos estudiado es incrementar la presién tributaria.
Se sabe que AG = AT (el aumento del gasto fiscal es igual al aumento de la
tributacién) y que los impuestos no dependen de la tasa del producto (7= 7)),
un incremento del gasto provocaré:

i.  Un efecto final nulo en el producto y un superdvit en el sector publico.
ii. Un incremento del producto con un presupuesto equilibrado.

iii. Una disminucién del producto con un presupuesto equilibrado.

iv. AY<AG

En una economia cerrada y con gobierno, el efecto de una reduccién de la tasa

impositiva sobre el multiplicador es:

i. Contractivo, porque las llamadas filtraciones de la demanda agregada son
menores con impuestos mds pequefios.

ii. Expansivo, porque una reduccién de impuestos aumenta el ingreso dis-
ponible de las familias.

iii. No hay mayores cambios, pues sin alterar los componentes auténomos de

la demanda no inducimos cambios en el ingreso.

De los datos de la pregunta 2 a), se deduce que:
i. Elmultiplicador de la inversién privada es igual al multiplicador del gasto

fiscal.
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g)

h)

i)

k)

ii. El multiplicador de la inversién privada es menor que el multiplicador
del gasto fiscal.

iii. El multiplicador de la inversién privada es mayor que el multiplicador
del gasto fiscal.

iv. El multiplicador de la inversién privada es igual a cero.

De los datos de la pregunta 2 a), se deduce que:

i. El ahorro privado es igual a la inversién privada menos el superdvit o
déficit del gobierno.

ii. El ahorro privado es igual a la inversion privada mds el superdvit o déficit
del gobierno.

iii. Elahorro privado es igual a la inversién privada multiplicado por el supe-
ravit o déficit del gobierno.

iv. Elahorro privado es igual a la inversién privada dividido entre el superdvit
o déficit del gobierno.

De los datos de la pregunta 2 a), y dado que —Al = AG (el valor absoluto de
la disminucién de la inversién privada es igual al aumento del gasto fiscal),
se deduce que:

i AY=(1/(1-b) Al

ii. AY=0

iii. AY=AG

iv. AG=(1/(1-10))AG

Sialos datos de la pregunta 2 a) se le adicionan AG =100y b = 0.5, entonces

el cambio en el producto (Y) debido al cambio en el gasto es:
i. AY=100

ii. AY=300
iii. AY=250
iv. AY=200

Sialos datos de la pregunta 2 a) se le adicionan AG=100 y AY'= 500, entonces:
i. La propensién marginal a consumir es igual a 0.2.

ii. La propensién marginal a ahorrar igual a 0.2.

iii. La propensién marginal a consumir es igual a 0.7.

iv. La propensién marginal a ahorrar es igual a 0.8.

Si a los datos de la pregunta 2 a) se le adicionan b = 0.8, T'=60, G=100y
I =148, entonces:

i. Elingreso de equilibrio es igual a 1000.
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ii. Elingreso de equilibrio es igual a 1500.
iii. El ingreso de equilibrio es mayor que 1000.
iv. El ingreso de equilibrio es menor que 1000.

1) Utilizando los datos anteriores, G = 100, b = 0.5, T = 60, ;qué efecto tendrd
sobre el nivel de ingreso o producto la disminucién del gasto fiscal (AG =—-40)
orientado a equilibrar el presupuesto del gobierno?

i. El producto disminuirfa en 80.

ii. El producto aumentaria en 200.
iii. El producto disminuirfa a 200.

iv. No habria efecto sobre el producto.

Considere el siguiente modelo simplificado de una economia
C=3+09(Y-T7)

I=6

G=11

=10

DA=C+I+G

Y=DA

a) Calcular el nivel de equilibrio de Y en esta economia. Calcule el multiplicador

y el déficit del gobierno (G — 7).

b) :Qué sucede con el nivel de Y si el gasto del gobierno disminuye?

Segtin un estudio, la economia A se describe segun las siguientes funciones:

C=50+0.8Y,
1=170

G =200

TR =100
1=02
Y,=Y-1t¥

a) Calcule el nivel de renta de equilibrio, el multiplicador de este modelo y el

superdvit presupuestario. Suponga que ¢ sube a 0.25.

b) Grafique cudl es el efecto del cambio de la tasa impositiva en la demanda

agregada.
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¢) ¢Cudl es la nueva renta de equilibrio y el nuevo multiplicador? Calcule la
variacion del superdvit presupuestario.

d) SiahoraTR=20,7=0.2yb=0.4, ;cudl es el nuevo nivel de renta de equilibrio?
¢Aumenta o disminuye el multiplicador?

e) Cémo seafecta la renta de equilibrio? ;Aumenta o disminuye? ;Por qué? Halle
la variacién de la renta de equilibrio.

f) ;Cudl es la variacién del superdvit presupuestario? ;Por qué ha variado?

Considere el siguiente modelo simplificado de una economia:
C=3+09Y-T)

I=6

G=11-001Y

T'=0.1Y

DA=C+I1+G

Y=DA

En este modelo se asume que la inversién se determina exdgenamente, que el

gasto de gobierno es contraciclico; esto es, que tiene una relacién negativa con el

producto y que los impuestos son prociclicos.

a) ;Por qué en el mundo real se esperaria que los ingresos por impuestos dismi-
nuyan en una recesién? ;Por qué en el mundo real se esperaria que el gasto de

gobierno aumente en una recesion?

b) Resuelva el nivel de equilibrio de Y en esta economia. Calcule el déficit del

gobierno (G - 7).
Para el resto de preguntas, considere una caida de la inversién (/) de 6 a 4.

c) Calcule cudnto es la disminucién de Y luego de la caida de la inversién.

Calcular el nuevo balance presupuestal.

d) ;Cudl cayé mds: la inversién o el producto? Dé una explicacién intuitiva, no

matematica.

e) El impuesto en esta economia es de 10%, ya que 7' = 0.1Y. Calcule cudnto
debe ser la reduccién de la tasa impositiva para que Y retorne a su nivel original
(el valor calculado en (a)). Dada esa nueva tasa impositiva, ;qué sucede con
el multiplicador?
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f) Ahora considere el efecto de la caida de la inversién asumiendo que el gobierno
tiene una regla de presupuesto equilibrado (G = T); en otras palabras, reemplace
la ecuaciéon G=11+0.01Y por G=T.

Como hizo en la pregunta a), calcule el nivel de equilibrio de ¥, el multiplica-
dor y el balance presupuestal (7 — G) asumiendo que / = 6. ;Qué sucedi6 con
el multiplicador: es mds alto o més bajo que el hallado en a)? Luego, calcule
el nuevo nivel de Y después de la caida de la inversidn (de 6 a 4). Compare su

respuesta con la encontrada en b). ;Es mds alto o mds bajo? ;Por qué?

g) Suponga que el nuevo ministro de economia de este pais ha propuesto una
ley que fuerza al Estado a recortar sus gastos cuando cae el producto y, por lo
tanto, sus ingresos. Es decir, ahora se opta por una politica prociclica con la
regla siguiente: G=11+0.01Y. Sila inversién es de 6, calcule el multiplicador
y el nivel de producto. ;Qué sucede cuando la inversién cae de 6 a 4? Compare
su respuesta con los casos de una regla contraciclica y con la de presupuesto
equilibrado.

Basado en el andlisis del resto de las preguntas, ;cree que esta medida es un

acierto? Si no es asi, ;qué otras medidas propondria?

6. Responda brevemente las siguientes preguntas:

a) ;Qué ocurriria con el tipo de cambio real y las exportaciones netas si la tasa

de interés internacional se redujera?

b) ;Cudl es la diferencia entre ingreso e ingreso disponible?

7. En una economia cerrada y sin gobierno, donde por simplicidad la inversién no

depende de la tasa de interés, se tiene lo siguiente:

Consumo C=20+0.8Y
Inversién 1=20
Se le pide:

a) Hallar la produccién de equilibrio.
b) Hallar el nivel de ahorro privado de equilibrio.
¢) Hallar la propensién marginal a ahorrar y el multiplicador del modelo.
8. Suponga una economia en la que el gobierno se financia totalmente de rentas

y ayuda externa, por lo que no existen impuestos. Las ecuaciones lineales del

consumo e importaciones de esta economia son C =10+ 09YyM=5+0.1Y,
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respectivamente, donde Y es el ingreso real total (el producto). Suponga, ademds,
que la ecuacidn de la inversién es I = 40; es decir, I es 40 para todos los niveles de
ingreso real, al igual que G = 20 (gastos del gobierno) y X = 15 (exportaciones).

a) Utilice el modelo de gasto agregado para calcular el nivel de equilibrio de Y.

b) ;Cudles son los volimenes totales de ahorro, consumo e importaciones en el

nivel de equilibrio de ¥?

c) Grafique los resultados.

Para una economia cerrada con gobierno se conocen las siguientes funciones de
comportamiento:

Funcién de ahorro S=8,+sY,

Funcién de importaciones M =M+ mY,

Funcién de inversién I=1+hr

Funcién de exportaciones X =xY*

Impuestos T=T,+tY

Gasto fiscal G=G,

a) Derive la condicién de equilibrio y el multiplicador.

b) Calcule el nivel de ingreso de equilibrio, el multiplicador y el déficit presu-

puestario si se sabe que:

S, =-23; Y*=100; x=0.2
1,=40; s=0.1; t=0.1

M, =20; m=0.3; G,=50
T, = 20; r=0.2; h=0.5

c) Suponga que se proyecta un incremento en el producto internacional de 50%
para el siguiente ano. Calcular los efectos que tendria este incremento sobre el
nivel de actividad y el déficit presupuestario.

d) Supongaahora (con los datos iniciales de b)) que el gobierno desea incrementar
el gasto publico en 20, financiando este incremento con un aumento equi-
valente de los impuestos auténomos (AG, = AT;). Calcule los nuevos niveles
de ingreso de equilibrio y déficit presupuestario. Compare con los resultados
obtenidos en b) y explique.

65



10.

11.
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Para una economia abierta y sin gobierno se conocen las siguientes funciones de
comportamiento:

Funcién de ahorro privado  §=S§,+sY

Funcién de importaciones M =M+ mY

Inversién I1=1

Exportaciones X=X,

a) Derive formalmente la condicién de equilibrio y el multiplicador.

b) Si se incorpora el gobierno con las siguientes funciones de comportamiento
para el gasto publico y los impuestos, respectivamente: G = Gy, T = T + tY.
Derive de manera formal la condicién de equilibrio y el multiplicador.

c) Hallar el nivel de ingreso de equilibrio y el multiplicador para los siguientes

datos:
S, =-10; X, =10; T,=5
1,=10; s=0.1; t=0.1
M,=5; m=0.3; G, =10
d) ;Cudl es la variacién en el producto si simultdneamente se dan los siguientes
incrementos?
AG=10
AT, =10
At=0.3

Para la siguiente economia:

C=C,+dY,
Y,=Y-T
r=T1,
I=1,-hr
G=0G,

Halle el multiplicador del consumo auténomo (C,), la inversién planeada auté-

noma (/;), el gasto publico (G) y los impuestos (7).
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CapiTULO 5. EL gasto AGREGADO, EL MODELO INGRESO-GASTO DE CORTO PLAZO Y LA POLITICA FISCAL
Solucién
1. a) DParala funcién consumo, se sabe que el grafico ha de realizarse sobre los ejes
(Y, C); por ello, el consumo auténomo (C,), serd toda la parte de la funcién

que no dependa del ingreso.

Funcién consumo

C=C,+bY

Yo Y,

La funcién de ahorro depende positivamente del ingreso y no tiene ningtn

intercepto. Se grafica como una recta de pendiente igual a s.

Funcién de ahorro

AS

AY
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En cuanto a la inversién, en tanto componente auténomo de la demanda

agregada, es una constante: no varfa ante cambios en el nivel de ingreso.

Funcién de inversién

Y, Y, Y

Finalmente, la demanda agregada también se grafica bajo el criterio de incor-
porar en el intercepto todos los componentes que no dependen del ingreso.

De la identidad del gasto agregado DA = C + 1, se tiene que:

DA=C+1
DA=Cy+bY+1I
DA=Cy+1,+bY
DA=ay+ oY

La demanda agregada

DA
DA =o0,+a,Y

I
~
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b) El producto de equilibrio, considerando la funcién de demanda agregada
dada, viene dado por:

DA=Y
DA=1+C
DA=1,+C,+bY

1
YZE(CO +1,)

¢) Siseincrementa la inversién auténoma (/, > 1), la demanda agregada aumenta.
Graficamente se obtiene:

Un aumento de la inversién auténoma

DA
B/ —— ~ D4,
c,+1, L———""" "1 DA,
A |
a
| |
| |
. | |
450\ .
| | |
Y, Y, Y

a) Larespuestaeslaiv). Ya se ha visto que cuando no existe consumo auténomo,

la propensién marginal a consumir es igual a la propensién media a consumir.

a_czbszgc
v,

£: = PMeC
Y,
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La respuesta es la i), pues el multiplicador es igual a la inversa de la propensién

marginal a ahorrar:

S=Y,-C
S=(1-byY,
PMgS=(1-b)

Multiplicador : (L)
1-b

La respuesta es la iv). Si tenemos una economia cerrada donde C=5Y, y donde
T'=T;, nuestra demanda agregada tendrd la siguiente forma: Y=56(Y - T;) + [ +
G. Se despeja el producto a un lado y recién podremos ver cual serd el efecto

que una variacién de G tendrd sobre el producto:

1
YZH(I'FG—])TE))

AY
Por | , —=(1-b)"!
or lo tanto e (1-b)

La respuesta es la ii). Claramente se puede deducir de la segunda pregunta donde:

Y=+I+ G+ bY*
Y=4+I+G+b(Y-T)

AG = AT,
AY = +AI + AG + b(AY — AT))
Al=0

AY =AG + b(AY — AT))

y_ AG bAT, _(1-b)AG
1-b 1-b 1-b

AY=AG

El aumento del gasto genera un aumento del producto en la misma magnitud
debido a que los impuestos han aumentado en la misma magnitud del gasto

(por presupuesto equilibrado).
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e) Larespuestaeslaii). Unareduccién de impuestos aumenta el ingreso disponible
de las familias, lo cual se refleja en un cambio en la pendiente de la demanda
agregada. Graficamente:

Una reduccidn de la tasa impositiva

DA
Y=DA
~ DA,
-~
-~
-~
-~
-
2
7/ DA,
-~
~ |
~ |
~ : |
! I
! |
! |
! |
\ | |
45°\ ! I
Y, Y, Y

Con esto, no solo la pendiente de la demanda agregada es mayor, sino tam-
bién el efecto multiplicador de cambios en los componentes auténomos de

la demanda.

f) La respuesta es la i). El multiplicador de la inversién privada es igual al mul-
tiplicador del gasto fiscal:

AY _AY 1

Al AG (1-b)

g) La respuesta es la ii). El ahorro privado es igual a la inversién privada més el
superdvit o déficit del gobierno:
S,=Y-7)-C
Y=C+G+1
Reemplazando la segunda ecuacién en el ahorro privado:
§,=(C+G+1-T)-C
S,=1+(G-T)
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h) La respuesta es la ii). Si la disminucién de la inversién privada es igual al

aumento del gasto fiscal, se tiene que:

Y=C+I1+G
Y=bY+DbI,+G+1

1
Y=—-({+G-bT,
—( )
Dado que AG = -AL
1
AY =——(AG-Al)
1-b

1
AY =——(AI - Al

5 )
AY =0

i) Larespuesta es la iv):

AY = AG
1-b

AY =—(100)
1-0.5

AY =200

j) La respuesta es la ii):

AYzLAG
1-b

1
500 = —— (100
e

5(1-b)=1
4=5b

b=—=038

Se sabe que, la propensién marginal a ahorrar es uno menos la propensién

marginal a consumir, por lo que:

PMgS=1-PMgC=1-0.8=0.2
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k)

)

a)

b)

La respuesta es la i). Veamos:

DA=C+I1+G
D =0.8(Y—-60)+ 148 + 100
DA=Y
1
Y:—(—48+248)
0.2
Y:ﬁzlooo
0.2

La respuesta es la i). Si la disminucién del gasto publico tiene el objetivo de
equilibrar el presupuesto del gobierno, es necesario que G = T.

Si la disminucién del gasto es de 40 (AG = —40), se tiene que:

AY = AG
1-b

AY = (~40)
0.5

AY =-80

Dados los datos sobre esta economia, calculamos el nivel de equilibrio de Y.

DA=C+I1+G
DA=3+09(Y-10)+6+11

DA=Y

Y=09Y+83
1

Y=—(@83
0.1( )

Produccién de equilibrio Y= 83
Multiplicador z=10
Déficit del gobierno G-T=11-10=1

Siel gasto del gobierno disminuye, el nivel de ¥ también lo hard. Grificamente,
en el plano (¥, DA), se obtiene lo siguiente:
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Una disminucidn del gasto del gobierno

DA Y =DA
DA,
~
A - DA,
| -
1|//
B A7
l DA, =/ :
~ | |
DA, ! !
| |
| |
! |
o, Y
4—

4. a) El nivel de produccién de equilibrio para la economia 4 es el siguiente:

DA=C+I1+G+1TR

T=tY

DA =50+0.8Y,+ 70+ 200+ 100
DA=Y

Y=0.64Y + 420

1
Y= 420
1-0.64 (420)

Produccién de equilibrio Y= 1166.6
Multiplicador z=2.7
Superdvit presupuestal 7T-G=1tY - G=0.2(1166.66) —200 = 33.33

b) Suponiendo que f sube a 0.25, los niveles de produccién de equilibrio serin
menores. Graficamente, en el plano (¥, DA), vemos que la pendiente de la

demanda agregada se reduce:
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Una disminucién de la tasa impositiva

DA
Y=DA

DA =420 + 0.64Y

—_

4 —— DA =420 +0.6Y
]

Y, ¥, Y

c) Elnivel de renta de equilibrio y el multiplicador, dada la nueva tasa impositiva:

Y, =420 +0.6Y

1
Y, =——(420
! 1—0.6( )

Produccién de equilibrio ¥, = 1050

Multiplicador z=2.5

La variacién del superdvit presupuestario, respecto al caso anterior, donde #=0.2:
T-G=tY,—-G=(0.25%1050) — 200 = 62.5

Claramente, el superdvit presupuestario es mayor que en el primer caso.

(T_G0)<(T_G)1

d) Si las transferencias (TR) y la propension marginal a consumir () son ahora
20y 0.4, respectivamente, tenemos que:

DA=C+I1+G+ TR

T=¢tY
DA =50+0.4Y,+ 70+ 200 + 20
DA=Y
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Y,=0.32Y+ 340

1
Y, = 340
’ 1—0.32( )

Y =500 Produccién de equilibrio
z =1.47 Multiplicador

Tanto la renta de equilibrio como el multiplicador se han reducido.

Con los nuevos valores para las transferencias y la propensién marginal a

consumir, el nivel de renta se ha reducido.

Y, = 1050

Y, =500

La variacién de la renta de equilibrio, ¥, - Y}, es igual a —=550.

Respecto a la situacién inicial, sin cambios en la tasa impositiva, el nivel de

renta también es menor:

Y, = 1166.66
Y, =500

La variacién de la renta de equilibrio, ¥, - Y, es igual a —666.66.

La variacién de superdvit presupuestario se debe a que la base de la recaudacién

del gobierno; es decir, el nivel de renta se ha reducido. Se tiene que:
SP,=T-G=1Y,~ G

0.25(500) — 200 = -75

Respecto a la situacién inicial:

SP,=(0.2)(1166.66) — 200 = 33.33

SP,=-75

La variacién del superdvit presupuestario, SP, — SP,, es igual a -108.33.
Respecto al cambio en la tasa impositiva # = 0.25:

SP, =0.25(1050) — 200 = 62.5
SP, =75

La variacién del superdvit presupuestario, SP, — SP,, es igual a —137.5.
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a)

b)

c)

En una recesién el producto disminuye y, por lo tanto, también la renta de las
personas. Dado que en este modelo los impuestos son una funcién positiva
del nivel de renta, una disminucién de la renta llevard a una disminucién en
la cantidad de impuestos recaudados. En general, aunque los impuestos no
dependan de la renta, si el pais entra en recesién serd poco recomendable que los
impuestos se incrementen, ya que eso contraerfa atin mds el gasto, agudizando
cualquier recesion.

Por otro lado, uno de los principales objetivos de la politica macroeconémica
es morigerar las fluctuaciones del producto generando un clima de estabilidad
en el pais. Por eso, serfa natural esperar que, ante las recesiones, las autoridades
decidan incrementar el gasto de gobierno disminuyendo asi las fluctuaciones

del producto.

Dado que se tienen todos los componentes de la demanda agregada para una

economia cerrada, se reemplazan estos en la condicién de equilibrio:

DA=C+I1+G
DA=Cy+b(Y-tY)+1+G,—gY
DA=3+09(Y-0.1Y)+6+1-0.01Y
DA =20+ Y(0.81 - 0.01)

Reemplazando en la condicién de equilibrio Y = DA y despejando el producto,

se obtiene lo siguiente:

Y=;20=100
1-0.8)

El déficit del gobierno seré:
G-T=(1-0.01Y)-0.1Y=0

Esto quiere decir que el déficit del gobierno es cero, por lo que su presupuesto
se encuentra equilibrado.

Considerando la caida de la inversién de 6 a 4, el nuevo nivel de Y sera:

AY =
0.2

AY = (<2
0.2

AY =-10
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A su vez, el déficit del gobierno serd:
G-T=(11-0.01(90)) — 0.1(90)
G-T=(11-09)-9

G-T=1.1

El producto cae mds que la inversién AY =—10, Al = -2, por el multiplicador;
por lo tanto, el nuevo nivel que este alcanza tras la caida de la inversion es menor.

Se calcula la tasa impositiva (f) necesaria para que la produccién retorne a su
nivel inicial:
DA=3+09(1-0)Y+4+11-0.01Y
(11-09(1-9H+0.01)Y=18
Y=100
101 —90(1 — ) =18
83 =90 —90¢
90t =17
7
" 90
t=0.077

t

Con esta nueva tasa impositiva (f = 7.7%), el multiplicador serd igual a:

1
zZz =
1-0.9(1-0.077)+0.01
1

z=—-—=5.57
0.179

Claramente, el nuevo multiplicador es mayor al del caso inicial (1/0.2 = 5).

Si el gobierno sigue una regla de presupuesto equilibrado (G = T):

DA=3+09(1-0.1)Y+6+0.1Y
DA=9+091Y
DA=Y
1
T1-0091
Y =100
T—G=0.1(100) = 0.1(100) = 0

)
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g)

Respecto a la situacion inicial, el multiplicador es mayor.
zy=15

z,=11.11

Ahora, si la inversién cae a 4:

DA=3+09(1-0.1)Y+4+0.1Y
DA=T7+091Y
DA=Y
1
1-0.91

Y=71.71

Y =

(7)

Respecto a la situacion inicial, el nivel de equilibrio de Y es menor luego de la
reduccién de la inversién. Los valores:

Y, =100

Y, =90

Y," =100

Y, =77.77

En ambos casos (regla fiscal anticiclica y de presupuesto equilibrado) el nivel de
produccién de equilibrio es 100. Los efectos de la caida de la inversién son mds
fuertes en el caso en que se sigue una regla fiscal de presupuesto equilibrado (Y)).
Este cambio se debe a que el gobierno abandond la regla contraciclica de gasto

fiscal, con lo que las fluctuaciones del nivel de produccién se acentuaron. Este

efecto puede verse en el mayor tamafio del multiplicador.
Se calcula el nivel del producto y del multiplicador cuando el gobierno sigue
una regla fiscal prociclica:

DA=3+091-0.1)Y+6+11-0.01Y
DA=20+0.82Y

DA=Y
1

Y, = 20

: 1—082( )

Y,=111.11

z,=5.55
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Si la inversién cae de 6 a 4:

Y,=18+0.82Y
Y—;(IS)
’1-0.82
Y, =—as)

> 0.18

Y, = 100

La regla fiscal anticiclica es aquella que puede reducir las fluctuaciones de la
produccidn al permitir que el gasto fiscal se ajuste a los cambios en el ingreso.
Por ejemplo, en periodos donde hay auge (Y alto), el gasto fiscal es menor pues
no es necesario un gasto significativo del estado para sostener la demanda. Por
el contrario, durante las recesiones (¥ bajo) sucede que el gasto fiscal es mayor
pues las familias y empresas no se encuentran en posibilidades de gastar y
sostener los niveles de ingreso anteriores a la recesién. El gobierno, entonces,
hace uso del instrumento de politica (el gasto) para reducir las fluctuaciones
de la produccién que afectan el bienestar de la poblacién.

Las tres reglas fiscales analizadas tienen efectos distintos sobre los niveles de
produccién de equilibrio. Dado que la regla fiscal anticiclica y la del presupuesto
equilibrado parten de la misma situacién inicial (¥ = 100), es posible hacer
una comparacidn entre ellas. En primer lugar, la magnitud del multiplicador
es mayor en el caso de la regla del presupuesto equilibrado. Esto tiene como
consecuencia que los cambios en la demanda tengan repercusiones mayores en
el nivel de produccién. En el ejemplo, la caida de la inversién tenia mayores
efectos negativos en el caso de la regla fiscal del presupuesto equilibrado que
en el de la regla fiscal anticiclica.

Respecto a la regla fiscal prociclica, es claro que acentda los efectos de las

fluctuaciones de la produccién, pues aumenta el tamafio del multiplicador.

El tipo de cambio real en una economia con libre movilidad internacional de

capitales, se puede expresar como sigue:
_ *
e=e,—p(r—r¥

Sila tasa de interés internacional se redujera, la tasa de interés nacional se hace

mds atractiva para los especuladores. Por lo tanto, entran capitales al pais y,
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b)

a)

b)

ante la abundancia de moneda extranjera, la moneda nacional se aprecia, es
decir el tipo de cambio disminuye.

La diferencia radica en que el ingreso incluye los impuestos, mientras que el
ingreso disponible es la renta de las familias una vez descontadas sus obliga-

ciones con el estado; es decir, el ingreso menos los impuestos.

De las ecuaciones del gasto agregado, se tiene que:

DA=20+0.8Y+20
DA =40+0.8Y
DA=Y
Y=40+0.8Y
0.2Y=40

Y=200

Para hallar el ahorro privado en situacién de equilibrio, se define al ahorro

como la diferencia entre la produccién y el consumo:

S=sY

S=Y-C
S§=200-20-0.8(200)
S=1=20

El valor de la propensién marginal a ahorrar y el multiplicador del modelo
son hallados ficilmente a partir de la ecuacidon que define al ahorro y el com-
plemento de la propensién marginal a consumir, respectivamente.

La propensién marginal a ahorrar:

S=sY

20 = s(200)
i=0.1=s
10

De a), se tiene que el multiplicador es 1/0.2 = 5.
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a) Dados los valores de los componentes que conforman la demanda agregada,

se tiene que:
DA=(10+09Y)+40+20+(15-5-0.1Y)

Reorganizando los términos de modo que todos los componentes auténomos
queden separados de los componentes que dependen del nivel de producto,

se tiene lo siguiente:
DA =(10+40+20 + 15— 5) + ¥(0.9 - 0.1)
DA =80+0.8Y

En equilibrio, el ingreso debe de ser igual a la demanda agregada, por lo que
Y = DA. Dada esta condicién de equilibrio, se obtiene:

Y =400

b) Dado que:
Importaciones M =5+ 0.1(400) = 45
Consumo C=10+0.9(400) =370
Ahorro S=Y,-C=400-370=30

Para corroborar que los resultados son correctos:
DA =370 +40+20+ 15 -45 =400

c¢) Graficamente:

Determinacidn del ingreso de equilibrio

DA Y=DA

DA

80 F——-— - .

82



Carfturo 5. EL gasTo AGREGADO, EL MODELO INGRESO-GASTO DE CORTO PLAZO Y LA POLITICA FISCAL

9. a)

b)

d)

Se sabe que el ingreso se reparte entre el consumo y el ahorro, por lo que:
C=Y,-8
C=Y,-S5,—sY,==S,+(1 -s)Y,=-S,+dY,
Y==S8S+c(Y-T,-tY)+1,—hr+ Gy +xY*-M,—m(Y-T,—tY)
Y==S,—(c-mT,+1,—hr+ G, +xYV*-M,+ (c—m)(1 -0)Y
Y=(1-(c—m)(1 -8y (=S, — (c—mT,+1I,— hr+ G, +xY*~ M)

1

1—(c—m)(1—t)

Reemplazando los valores tenemos:

Multiplicador . 2.174

1—(c—m)(1-¢)

Multiplicador =

Ingreso de equilibrio 219.36
Déficit presupuestario G, — T'=50 — 20 — (0.1*¥219.36) = 8.064

Un incremento del producto internacional provocard un incremento de las
exportaciones que se traducird en un incremento de la demanda agregada y,
consecuentemente, del producto de equilibrio. Dado que el déficit depende
negativamente del producto, el déficit se reducird. Algebraicamente se obtiene
lo siguiente:

Ingreso de equilibrio:
Y=2.174[23 - (0.9-0.3)20 +40 — (0.5%0.2) + 50 + (0.2*150) — 20] =241.1
Déficit presupuestario:

50 — 20 — (0.1%¥241.1) = 5.9

Si bien se incrementan inicialmente tanto los ingresos como los gastos en la
misma magnitud, el efecto multiplicador del gasto (positivo) es mayor que el
de los impuestos auténomos (negativo), por lo que el ingreso de equilibrio se
ve incrementado, aumentando la recaudacién especificada en el problema y
reduciendo el déficit.

1

Multiplicador del gasto —=2.174
1-(c-m)1-1)
- . , —(c—m)
Multiplicador del impuesto auténomo ~ —————————=-1.304
1—(c—m)(1-1)
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Dado que:
AY=2.174(AG,) — 1.304(AT)) =174

El nuevo ingreso de equilibrio serd igual a la suma del ingreso de equilibrio

anterior y la variacién del ingreso:

Y=219.36 +17.4=236.76

En una economia sin gobierno, no habrd gasto puablico ni recaudacién
tributaria, por lo que el ingreso serd igual al ingreso disponible para las familias.

Dado que el ingreso se reparte entre el consumo y el ahorro:
C=Y-8S=Y-§,-sY

La demanda agregada tendr4 la siguiente forma:
DA=Y-S,—sY+1,+(X,— M,—mY)

Reorganizando y empleando la condicién de equilibrio Y = DA:

YA-1+s+m)=X,-S,+1,— M,

Y=[ ! j[XO—SO+IO—M0]
S+m

1
Multiplicador ( )

S+m

Ahora habrd un gasto publico auténomo e impuestos, por lo que el ingreso
serd distinto del ingreso disponible. Esto generard un cambio en la funcién
de consumo y en la funcién de las importaciones (recordemos que las impor-
taciones dependen del ingreso disponible):

C=Y,-5,-sY,

M=mY,

La demanda agregada tendrd ahora la siguiente forma:
DA=1,+Gy+ X, — M, =S, — T, = T,(1 —=s —m) + Y[(1 = H)(1 — s — m)]

Por lo tanto, la condicién de equilibrio serd igual a:

Y:[ | j[10+G0+XO—M0—S0—]})(1—S—m)]
1-1-8)(1-s5s—m)
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1
Multiplicador
1-A-H)(1-s—m)
¢) Multiplicador (Lj =2.17
0.46

Ingreso de equilibrio Y=2.17[35 - 5(0.6)] = 69.44

d) Dados los cambios, el nuevo producto de equilibrio serd igual a:

1
= [1—(1—1‘1)(1—0.4)][(;1 +(0.6)(T)) +25]=84.24

Donde ¢, G,y T, son 0.4, 20 y 15, respectivamente.

Por lo tanto, la variacién del producto serd:

AY=284.24-674=16.84

11. Partiendo de la ecuacién de la demanda agregada, se tiene que:
DA=Cy+c(Y-T)+1,—hr+ G,
En equilibrio, dado que el ingreso debe de ser igual a la demanda:

(-0 =C,+cT+1,-hr+G,

Y:(%)[CO—CTHO—hHGO]
—C

El multiplicador indica cudnto variard el producto ante cambios en la magnitud de
cualquiera de los componentes de la demanda agregada (que conforman el inter-
cepto). En otras palabras, el multiplicador es la razén del incremento del producto
con respecto a los cambios en los componentes del gasto agregado. Se tiene que:

dy _dvy _dv _ 1
dc, dl, dG, 1-c
ﬂ_ —c
dl 1-c
ar_
dl, 1-c
a1
dG 1-c
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CAPITULO 6
DINERO Y EQUILIBRIO EN EL MERCADO DE DINERO

Indique si los siguientes hechos afectan a la demanda de M1 o de M2:
a) Introduccion de cajeros automdticos para depdsitos a la vista.
b) Ampliacién del servicio de cajeros automdticos a los depdsitos en ahorro.

¢) El cobro de una cantidad fija por retirar o ingresar dinero en una cuenta de

ahorro.

d) Expectativas de una inflacién m4s alta de lo normal.

Responder:

a) ;Qué propiedades debe tener el dinero para que cumpla sus funciones en la

economia?
b) :Son las monedas de oro dinero dentro de la economia peruana?
Siguiendo la teorfa cuantitativa del dinero, si la velocidad de circulacién del dinero

es constante e igual a 5, el producto de pleno empleo es igual 10 000 y el nivel

de precios es 2:
a) Halle la demanda nominal y real de dinero.
b) Si el gobierno fija la oferta monetaria en 5000 y con el supuesto de precios

flexibles, ;cudl serd el nuevo nivel de precios?

La funcién de demanda de dinero en una economia es:

d
M? =800+0.2Y —10007



b)
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Halle la demanda nominal y real de dinero, el nivel de precios y la velocidad

del dinero si M* = 5000, » =0.1 ¢ Y =1000.

Si el nivel de precios se eleva en 10% y la oferta nominal de dinero se eleva en

el mismo porcentaje, ;qué sucede con la velocidad del dinero?

5. Comente brevemente los siguientes enunciados sobre el modelo con precios

rigidos:

a)

b)

La tasa real de interés es el precio que equilibra el flujo de ahorros con la

demanda de inversién.

Los motivos por los que se demanda dinero son el medio de cambio, la unidad
de cuenta y el depésito de valor.

Solucién

1. a)

b)

d)

La introduccién de cajeros automdticos para los dep6sitos a la vista afecta a la
demanda de M1 porque este indicador incluye a los depésitos a la vista; por
ende, también afecta a M2 porque este incluye a M1.

La ampliacion del servicio de cajeros automdticos a los depdsitos en ahorro
solamente afecta a M2 porque este incluye a los depésitos en las cuentas de

ahorros.

El cobro de una cantidad fija por retirar o ingresar dinero en una cuenta de

ahorros afecta a M2 porque este incluye a los depdsitos en las cuentas de ahorros.

Afecta a M2 porque, si se espera una mayor inflacién, la gente retirard sus
ahorros para comprar bienes o servicios o refugiarse en una moneda sélida

como el dédlar.

Las propiedades que determinan el cumplimiento de las funciones del dinero
en las transacciones son cuatro. Primero, debe ser estandarizado y divisible;
es decir, sus unidades deben ser de igual calidad y sin diferencias fisicas;
ademds, debe ser fécil de dividir en partes iguales. Segundo, debe ser aceptado
y fdcilmente reconocible; de lo contrario, perderia su funcién de medio de
pago en las transacciones. Luego, debe ser confeccionado de tal modo que su
transporte sea facil; es decir, un material liviano y fdcil de almacenar y transferir
para realizar transacciones. Por tltimo, debe ser confeccionado de un material

que no se deteriore ficilmente para conservar su valor como moneda.

88



b)

a)

b)

a)

b)

a)

CariTuLo 6. DINERO Y EQUILIBRIO EN EL MERCADO DE DINERO

No, las monedas de oro no son dinero dentro de la economia peruana pues es
el Nuevo Sol, dinero fiduciario, el que ha tomado este rol. Su emisién corre a

cargo exclusivamente del Banco Central de Reserva.

Segun la teorfa cuantitativa del dinero, la demanda nominal de dinero es
M, = kPY, donde k = 1/V. Segtin los datos del problema, ¥Y=10 000, P=2y
V'=5. Por lo tanto, la demanda nominal de dinero es igual a 4000, mientras
que la demanda real es 2000 dado que el nivel de precios es 2.

Como se cumple que MV = PY, y si M = 5000, entonces el nuevo nivel de
precios es 2.5.
La cantidad real de dinero demandada en la economia se halla reemplazando
los respectivos valores en la ecuacién de demanda de dinero real:

d

M? =800+ 0.2(1000) —1000(0.1) =900

Si M?® = 5000, entonces:

P= 2000 =5.5555
900

La velocidad del dinero se define como:
V=£=5.5555 m =1.11
M 5000

La cantidad nominal de dinero demandada en la economia es igual 2 4999.95;

es decir, 5000.
Tomando variaciones a la velocidad del dinero:
AV=AP+AY - AM=10%+ 0% — 10% =0

Esto nos muestra que la velocidad de circulacién no varia.

Falso, en el modelo con precios rigidos, la tasa de interés no se determina
en el mercado de fondos prestables, se determina en el mercado monetario
(equilibrio entre el stock de dinero y la preferencia por la liquidez de las familias
y las empresas). Esta tasa de interés determina el nivel de inversién, el cual,
junto con los otros componentes auténomos de la demanda agregada o del

gasto agregado, determina el nivel del producto.
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b) Estas con las funciones del dinero. Los motivos por los que se demanda dinero
son: transaccién, precaucion y especulacion. Por los motivos de transaccién
y precaucion, se demanda dinero como medio de intercambio y de pago. La
demanda por estos motivos depende positivamente del ingreso agregado. Por
el motivo especulacién, se demanda dinero como reserva de valor. La demanda

por este motivo depende inversamente de la tasa de interés.
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1.

CAPITULO 7
EL MODELO IS-LM: EL EQUILIBRIO INTERNO

Suponga que:

L'=Y-100r Demanda por saldos reales
M =M Oferta de dinero

Ademis:

Y=100

M =500

. . d .
Donde M? es la oferta nominal de dinero, L? es la demanda de dinero, 7 es la tasa
de interés real o nominal ya que asumimos una inflacién igual a cero (es decir, el
nivel de precios se mantiene constante en el tiempo) y la variable Y es, natural-

mente, el producto.

a) A cudnto asciende la oferta real de dinero (si los precios son fijos, no hay

diferencia entre oferta real y nominal)?

b) Encontrar la tasa de interés de equilibrio. ;Qué sucede con la tasa de interés

de equilibrio si la oferta monetaria aumenta de 500 a 10002 Graficar el efecto.

c) Siel Banco Central desea subir la tasa de interés a 7, ;qué debe suceder con la
oferta monetaria para no afectar el nivel de produccién?

d) Derivar la curva LM y graficarla.

e) ;Qué sucede si hay un aumento del 100% del coeficiente correspondiente a
la demanda especulativa de dinero?

f) :Qué sucede si hay un aumento del coeficiente correspondiente a la demanda
de dinero por transacciones?
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2. Dadas las siguientes ecuaciones:

C=C,+cY,
T=T,+tY
I=1,-hr
G=G,
X=X,
M=mY,

a) Encuentre la ecuacién de la IS.

b) Muestre grificamente en el plano (¥, DA) qué ocurre con la curva IS si se
produce:
i)  Un aumento en la tasa impositiva (7).
ii) Una caida en las exportaciones auténomas.

3. Dadas las siguientes ecuaciones:

C=C,+cY,
T=T,+tY
I=1,-hr
G=aG,
X=X,
M=mY

DA=C+I+G+X-M
La demanda real por dinero:
L'=Y—jr

La oferta real de dinero:

MS 3 MO

P P

El equilibrio en el mercado de bienes:
Y=DA

a) Graficar el equilibrio en el mercado de bienes.
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b) Encontrar la forma DA = constante + pendiente *Y.

c) Evaluar los efectos de una politica fiscal expansiva a través del aumento del

gasto publico.

d) Evaluar los efectos de una politica fiscal contractiva a través del aumento de

la tasa impositiva.
e) Deducir la IS y graficarla.

f) Evaluar los efectos sobre la IS de una politica fiscal expansiva a través del

aumento del gasto publico.

g) Evaluar los efectos sobre la IS de una politica fiscal contractiva a través del

aumento de la tasa impositiva.

Con los datos de la pregunta anterior, el equilibrio en el mercado de dinero estd

dado por:
K =J¢
P

a) Graficar el equilibrio en el mercado de dinero.
b) Encontrar la forma: 7 = constante + pendiente *Y.

¢) Evaluar los efectos de una politica monetaria expansiva a través del aumento

de la oferta monetaria.
d) Deducir la LM y graficarla.

e) Evaluar los efectos sobre la LM de una politica monetaria expansiva a través

de un aumento de la oferta monetaria.

Dadas las ecuaciones:

C=C,+c¥,
T=T,+tY
I=1,—hr
G=0G,
X=X,
M=mY

DA=C+I+G+X-M
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La demanda real por dinero:
L'=Y-jr

La oferta real de dinero:

El equilibrio en el mercado de bienes:
Y=DA
El equilibrio en el mercado de dinero:

szf
P

a) Graficar el equilibrio IS-LM.

b) Evaluary representar con un gréfico los efectos de una politica fiscal expansiva

a través del aumento del gasto publico.

¢) Evaluary representar con un gréfico los efectos de una politica fiscal contractiva

a través del aumento de la tasa impositiva.

d) Evaluar y representar con un gréfico los efectos de una politica monetaria

expansiva a través del aumento de la oferta nominal de dinero.
Politicas mixtas:

e) Enun periodo electoral: ;qué debe hacer el policy maker para aumentar el gasto
(y asi ser mds popular: no le interesan las metas fiscales) sin afectar la meta de

tasa de interés planteada por el Banco Central?

f) Ahora considere un policy maker responsable que decide aumentar los impuestos
para cumplir con su meta de déficit fiscal; ;qué decisién debe tomar para no

afectar el nivel del producto?

g) Suponga ahora que el policy maker aumenta el gasto y la tasa impositiva a la
vez de tal forma que el nivel de producto no varie. ;Lo podrd hacer? ;Cudles

son los probables efectos? ;Serd eficiente esta politica mixta?
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6. Resolver:

a) Derivar la demanda agregada a partir del modelo IS-LM de la pregunta ante-
rior. Mostrar graficamente.

b) ;Cudles son los efectos sobre la demanda agregada de una politica fiscal

expansiva?

¢) ¢Cudles son los efectos sobre la demanda agregada de una politica monetaria

expansiva’

7. Se tiene la siguiente economia cerrada con tres sectores representativos: sector de

consumidores, de inversionistas y de gobierno, cuyas funciones son las siguientes:

C=C,+cY, c>0
I=1,—hr h>0
G=g,—gY g>0
Y,=Y-T

T=tY t>0

Donde C es el consumo, Y es el ingreso disponible, T son los impuestos, ¢ es la

tasa impositiva, G es el gasto del gobierno e / es la inversién privada.

a) ;Qué tipo de politica fiscal sigue el gobierno?

b) Encontrar la demanda y graficarla en el contexto del modelo de 45° (gasto-
ingreso).

c) Siexistieran dos paises, 4 y B, con propensiones marginales a consumir de 0.6
y 0.2, respectivamente (en todo lo demds son exactamente iguales), scudl de
los paises serd mds sensible a una caida del componente auténomo del gasto

de gobierno?

d) ;Cémo cambia la demanda agregada y el ingreso (Y) si los ciudadanos de este
pais disminuyen su propensién a consumir (una reduccién de la propensién

marginal a consumir (c))? Explicar intuitiva y grificamente.

e) Siel gobierno cree conveniente disminuir la tasa impositiva (¢), ;qué sucede-
ria con la demanda agregada y el ingreso? Explicar intuitiva y graficamente.
¢Cémo cambia su respuesta si, en vez de seguir una regla del tipo G =g, — g7,
el gobierno decide tener una de presupuesto equilibrado; es decir, G = 1Y?
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f) Si el ruido politico de la economia aumenta y los inversionistas empiezan
a perder conflanza en el pais disminuyendo su gasto auténomo (1), ;cudl
seria el efecto sobre la demanda agregada y el ingreso? Explicar intuitiva y
grificamente.

g) Si el ruido politico de esta economia cesa haciendo que la tasa de interés
disminuya, ;qué sucederfa con la demanda agregada y el ingreso? Explicar

intuitiva y graficamente.

h) ;Qué sucede con la demanda agregada y los ingresos de esta economia cerrada
si decide entrar a un tratado de libre comercio? Suponga dos casos: 1) que estd
generando recurrentes déficit comerciales; y 2) que estd generando recurrentes

superdvit comerciales

i) Derivar la ecuacién de la IS y graficarla, incorporando las ecuaciones de las

importaciones y de las exportaciones.

Dadas las ecuaciones para el sector doméstico, de negocios, gobierno e

internacional:

C=C,+cY,

I=1,—hr

G=g,—gY Regla contraciclica
X=X,

M=mY

NX=X-M

Y,=Y-T

T=tY

Donde C es el consumo, Y, es el ingreso disponible, T representa a los impuestos,
t es la tasa impositiva, G es el gasto del gobierno, / es la inversién privada, NX es
la balanza comercial, X son las exportaciones (que en este caso son auténomas), M
son las importaciones (dependientes del ingreso de la economia) y m la propensién
marginal a importar.

a) Graficar el modelo ingreso-gasto en esta economia.

b) Encontrar la ecuacién de la IS y graficarla. ;Qué sucede si hay un aumento
del pardmetro g?
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c) ;Cémo se afecta el ingreso si la propensién marginal a importar (m) aumenta
y la tasa impositiva () disminuye en la misma magnitud? ;Los efectos se com-
pensan totalmente? Explique intuitiva y graficamente usando la IS.

d) Encontrar la proyeccién de la IS teniendo en cuenta que m es la propensién
marginal a importar y que ahora el gasto ya no sigue una regla contraciclica
(G =g, — gY), sino que es totalmente auténomo G = G,. Se sabe que:
C,=35,1,=35,G,=30,c=0.5,1=0.2,h=0.1, m=0.2, X, = 20.

e) Seacercan las elecciones y el gobierno descrito por el modelo decide aumentar
su gasto en 10 para mejorar su posicién en las encuestas. No obstante, para no
afectar su déficit fiscal decide aumentar la tasa impositiva a 0.25. Asumiendo
una tasa de interés igual a 4, ;cumplird con su objetivo de no afectar su déficit
(G —T)? ;Cudl serd el efecto sobre su nivel de ingreso de equilibrio?

f) :Qué sucede ante una disminucién de / de 0.1 a 0.05 (coeficiente de sensi-
bilidad a la tasa de interés)? ;Cambia la pendiente? ;Desplaza a la curva IS?

Suponga que:

Mercado de bienes

C=200+0.75%,

1=200-25r

G =100

X=X,

M= Mo

XN=X-M=0

Y,=Y-T

T=100

Mercado de dinero

L'=Y~-100r Demanda por saldos reales
M’ =M, Oferta de dinero

P=1 Oferta agregada

a) Encuentre la ecuacién de la IS y grafiquela.

b)

Si la oferta nominal de dinero en la economia es de 500, encuentre la ecuacién
de la LM y grafiquela.
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¢) ¢Cudles son los niveles de produccién y de tasa de interés cuando M = 5002
Graficar el equilibrio IS-LM.

d) ;Cudl serfa la nueva tasa de interés y el nivel de produccién si el gasto del

gobierno aumenta de 100 a 200? Grafique el desplazamiento de las curvas en
el modelo IS-LM y en el de OA-DA.

e) Sila oferta monetaria aumenta de 500 a 1000:
i. Halle la nueva LM.
ii. Halle el nuevo nivel de tasa de interés y de produccidn.
iii. Grafique sus resultados en el modelo IS-LM y en el de OA-DA indicando
el desplazamiento de las curvas respectivas con relacién al equilibrio inicial

(cuando G =100 y M = 500).

Dados los siguientes datos de una economia con gobierno:
Mercado de bienes

Consumo privado C=50+0.8Y,

Inversién privada 1=50-5r

Gasto del gobierno G=130

Transferencias TR =125

Tributacién T=025Y

Mercado de dinero

Oferta real de dinero Aj: =250

Demanda real de dinero L=05Y-10r

a) Calcule las funciones IS y LM vy los valores de equilibrio del ingreso y de la

tasa de interés.
b) Calcule el saldo presupuestario en la situacién de equilibrio.

¢) Calcule la nueva produccién de equilibrio si el consumo exégeno aumenta de

cincuenta a cien unidades.

d) Calcule el efecto sobre la tasa de interés del incremento del gasto de gobierno
de 130 a 150.
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11. Para una economia abierta con gobierno se conocen las siguientes relaciones:

12.

Mercado de bienes
C=C,+c¥,
T=tY
I=1,-hr
G=G,
X=xY +xe
M=mY,—mye
e=e,— p(r—r¥
Mercado de dinero
Y

ky +k(r+me)
M =M,
P=P,
a) Derive las curvas IS y LM.
b) Presente de manera intuitiva y grificamente (usando el modelo IS-LM) los

efectos de:

i) Una disminucién del consumo auténomo.

ii) Una recesién internacional combinada con una politica fiscal expansiva
de la misma magnitud.

iii) Un aumento de la propensién a consumir.

iv) Una disminucién de la inversién auténoma combinada con una politica

monetaria expansiva de la misma magnitud.

Para una economia abierta con gobierno, como la presentada en el ejemplo anterior,

pero con un presupuesto equilibrado:

a)
b)

c)

Derive las curvas IS y LM.

Presente de manera intuitiva y gréfica (usando el modelo IS-LM) los efectos
de una disminucién de la tasa de interés real internacional.

Presente de manera intuitiva y grifica (usando el modelo IS-LM) los efectos
de una disminucién de la tasa de tributacién combinada con una politica

monetaria expansiva.

99



ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

13. Las siguientes son ecuaciones para un pal’s que no comercia con el exterior:

Mercado de bienes

Y=C+1+G
C=2+0.67,
Y,=Y-T
T=0.35Y
G=6
I1=7-0.15r

Mercado de dinero

L=0.23Y-0.09
M=9
P=3

Dado que la inflacién esperada es cero, se puede usar indistintamente la tasa de

interés real y la nominal.
a) Hallar las curvas IS y LM y el equilibrio macroeconémico.
b) Hallar la demanda y oferta agregadas.

c) ;Quésucede cuando el gasto se incrementa en 25%? Hacer un andlisis intuitivo,
grafico y matemadtico en el modelo IS-LM y el de OA-DA.

d) Si se quieren anclar las expectativas de los inversionistas con respecto a la
tasa de interés para contrarrestar los efectos de la politica fiscal expansiva,
sescogeria usted una politica monetaria expansiva o una contractiva? Responda

intuitivamente.
e) Quésucede cuando el Banco Central decide disminuir la oferta de dinero a 3?

f) Si el gobierno quiere evitar fuertes fluctuaciones del producto, ;qué tipo de

politica fiscal le convendria aplicar?
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Solucién

1. a)

b)

c)

d)

Si los precios son fijos, no hay diferencia entre oferta real y nominal, por lo

que M/P = 500.

El equilibrio en el mercado de dinero se dard en el punto en el que coincidan la
demanda y la oferta de dinero; es decir, cuando 500 = Y — 100r. Si Y= 1000,
la tasa de interés de equilibrio serd 7 = 5. Cuando M” se duplica, la tasa de
interés es nula. Un incremento de la oferta real de dinero reduce la tasa de

interés (ver grafico).

Un aumento de la oferta real de dinero

(M°/P), (M°/P),

M/P

Intuitivamente, un incremento de la tasa de interés harfa mds atractivos los
bonos disminuyendo la demanda de dinero (recordemos que esta no se desplaza
ya que varfa 7, que es una variable enddégena al modelo). Para mantener en
equilibrio al mercado monetario serd necesaria una disminucién de la oferta
monetaria tal que AM = 0 — 100(Ar). Asi, AM = —200, con lo cual el nuevo
valor de M serd 300.

Un incremento del producto provocard un incremento de la demanda tran-
saccional del dinero: se dispondrd de un mayor ingreso para adquirir bienes.
Por lo tanto, dado que la demanda por dinero (L) es una funcién positiva del
producto, un incremento del producto desplazard de forma ascendente la curva

de demanda de dinero, provocando un incremento de la tasa de interés para
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un mismo nivel de oferta de dinero. Asi, podemos observar claramente una
relacion positiva entre el producto y la tasa de interés en el mercado monetario
que es justamente representada por la LM, cuya naturaleza estd constituida
por un locus de puntos (Y, 7) en los cuales el mercado monetario se encuentra

en equilibrio. Graficamente, se tiene lo siguiente:

Derivacién de la curva LM

¢) Con la demanda inicial de dinero (LY = ¥ — 1007), la curva LM tendrfa la

forma siguiente:
oty (M
100 100\ P

El coeficiente correspondiente a la demanda especulativa de dinero es el que
acompafia a la tasa de interés en la ecuacién de la demanda de dinero. Dado
que este coeficiente se ha incrementado en 100%, la demanda de dinero serd
L?=Y — 2007, con lo cual la LM tendri la siguiente forma:

1 1 (M
r:—Y—_ JE—
200 200[13]
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Carfruro 7. EL MODELO IS-LM: EL EQUILIBRIO INTERNO

Grificamente, el incremento de este coeficiente genera un desplazamiento hacia
arriba del intercepto y una curva menos empinada debido a la disminucién de

la pendiente. La demanda de dinero es mds eldstica a la tasa de interés.

Cambios en la pendiente de la LM

1 (M
- | = |k
200(P]

_L M
100 (P

Del mismo modo, el coeficiente correspondiente a la demanda de dinero por

transacciones es el que acompana al producto en la ecuacién de demanda de
dinero. Si antes la demanda de dinero era LY = ¥ — 1007, un incremento en
el coeficiente de la demanda transaccional, suponga en 100%, dard como
resultado una demanda de dinero de la forma LY = 2Y — 100~, con lo cual la
curva LM tendrd la siguiente forma:

2 1 (M
r=—y-——| =
100 100\ P

Respecto de la LM inicial, la nueva LM serd mds empinada dado que habra
aumentado la pendiente de 0.01 a 0.02.
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Cambios en la pendiente de la LM

LM,

LM,

1 (M
100 \ P

a) La IS se deriva de la condicién de equilibrio del mercado de bienes que se da

cuando DA =Y. En lugar de despejar el producto, se despeja la tasa de interés,
obteniendo asi la curva de la IS:

Y=C,+cY,+1,—hr+ G,+X,—mY
Y=Cy+c(Y-T,—tY)+1I,— hr+ Gy + X, —m(Y - T, — tY)
Y=Cy—cTl,+c(1 =Y+ 1I,— hr+ G, + X, + X, + mTy, — m(1 — )Y
LG —(c=mT+1,+ G, + X, _(1—(c—m)(l—t)]Y

h h

b) Resolviendo para cada caso:

i. Ante un aumento de la tasa impositiva, se tiene lo siguiente:

En la DA:

DA = Ay~ hr + [(c — m)(1 — tDY = Una disminucién de la pendiente
Donde 4,=C,— (c—-m)T,+ I, + G, + X,

El intercepto no cambia

En la IS:

_Cmle=mT 41+ G+ X, [1=(e=m=tD]
h h
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i

DA

A, —hr

Carfruro 7. EL MODELO IS-LM: EL EQUILIBRIO INTERNO

C—(c-mI,+1,+G, + X,

= Intercepto no cambia

h
[1=(c-m)1-t1)]
— P = La pendiente aumenta en valor absoluto
Ante una caida en las exportaciones auténomas:
En la DA:
DA=A,— hr+ Y[(c —m)(1 = 9] = Disminuye el intercepro
En la IS:
G —(c=mT, +1,+G, + X, 3 _[1—(c—m)(1—t)]Y
h h
G- (c— m)Tz) ;IO + Gy + X, v = Disminuye el intercepto
1-(c—m)(1—t
—[ ( X )] = La pendiente no cambia

h

Incremento de tasa impositiva ii. Caen las exportaciones auténomas

Ay h

DA=Y DA DA=Y
DA(t,) A DA(X,)
A | _ —~DAX,)
I PA(tl) B //i
B/ \—— " A, —hr -0
= — : P : |
: A —hr : :
. L
[ I [
45° i 45° i |
[ [ |
[
[




ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

3. a) Elequilibrio en el mercado de bienes se da cuando la demanda agregada es
igual a la produccién (DA =Y):

DA=Cy+cY,+1,—hr+ Gy+X,—mY,
DA=(c-mY,+ Cy+1,— hr+ G, + X,
DA=[(c-m)(1-0]Y+Cy+1,—hr+ G,+X,— (c —m)T

Graficando la demanda agregada en el plano (Y, DA):

El equilibrio Y'= DA

DA
DA=Y
DA =0+ aY
DAy |____________
1
|
O :
I
|
45° :
Y, Y

b) De la ecuacién de la demanda agregada, tenemos que:
DA=a,+ oY
DA=[(c-m(1 =Y+ Cy+1,—hr+ G,+X,— (c —m)T
o,=Cy+1,—hr+ G, +X,— (c —mT,
o, = [(c—m)(1-1]
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Carfruro 7. EL MODELO IS-LM: EL EQUILIBRIO INTERNO

¢) Una politica fiscal expansiva incrementa la produccidn, a través de sus efectos

multiplicadores sobre el gasto agregado de la economia.

Politica fiscal expansiva: un aumento

del gasto publico
DA
DA=Y
_ — D4,
/B — DA,
T
wG) A :
I I
I I
a(Gy) ! |
~ l
45°N : !
Y, Y, Y

d) Una politica fiscal contractiva hecha a través de un aumento de la tasa impo-
sitiva tiene como efecto reducir el multiplicador del gasto. El nuevo equilibrio

tendrd niveles de ingreso menores.

Politica fiscal contractiva: un aumento
de la tasa impositiva

DA
DA=Y
DA,
- - DAI
S
— /1
= [
N : I
o
by
by
: I
45%, L
Y, Y, Y
P E—
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e) Para derivar la curva IS, se despeja la tasa de interés en funcién del ingreso y
del resto de componentes auténomos de la demanda agregada:

DA=Y

Y=[(c—m)(1 - ]Y + Cy+ I, — hr + Gy + X, — (c — m)T,

[l-(c—-mA-0]Y=(m-0T,+Cy+1,— hr+ G, + X,

Lm0+ Cy+ 1y~ hr + Gy + X, _[1—(c—m)(1—t)]Y
h h

La curva IS

1S

Y

f) Un aumento del gasto pablico hace que la demanda agregada sea mayor que
la produccién. En orden de retornar al equilibrio (D4 = Y), la produccién
debe aumentar.

Politica fiscal expansiva: un aumento
del gasto publico

IS,
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Carfruro 7. EL MODELO IS-LM: EL EQUILIBRIO INTERNO

g) Una politica fiscal contractiva hecha a través del aumento de la tasa impositiva
produce un cambio en la pendiente de la IS. Al reducir la sensibilidad de la
demanda agregada con respecto al ingreso, hace que cambios en la tasa de

interés tengan efectos menores sobre el producto.

Politica fiscal contractiva: un aumento

de la tasa impositiva

Con los datos de la pregunta anterior, el equilibrio en el mercado de dinero estd

dado por:
K =J¢
P

a) El equilibrio en el mercado de dinero se produce en la interseccién entre
oferta y demanda por dinero real. Manteniendo el supuesto de expectativas
inflacionarias constantes en el plano (M/P, i =r), se obtiene:
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El equilibrio en el mercado de dinero

M/P

Del equilibrio en el mercado de dinero, llegamos a la ecuacién donde la tasa

de interés estd en funcion del producto.

Kzlﬂ
P
MO
—=Y—jr
P J
M, Y
JP
r=y, Y
Donde
MO
Vo= P
1
==
J

El aumento de la oferta nominal de dinero causard un desequilibrio en el
mercado de dinero. Sin cambios en su ingreso, las familias demandardn menos
dinero del necesario para que el mercado esté en equilibrio. La tasa de interés
debe bajar para incrementar la demanda por dinero, de forma tal que se restaure
el equilibrio entre oferta y demanda de dinero.
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Un aumento de la oferta nominal de dinero

M/P

d) Para derivar la curva LM del equilibrio en el mercado de dinero, se deben
suponer cambios en el nivel de ingreso. Por los motivos transaccién y precau-
cién, las familias demandardn mds dinero si sus ingresos suben. En el plano
(r, M/P), y suponiendo ademds que la inflacién esperada es constante e igual
a cero, de modo que i =7, se obtiene grificamente:

Derivacién de la curva LM

M,/P

e) El aumento de la oferta nominal de dinero reduce para todos los niveles de

ingreso la tasa de interés que equilibra el mercado de dinero. Gréficamente:
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Politica monetaria expansiva: un incremento de la oferta nominal de dinero

LM,

r+a° r
s LM,

e

M/P

5. a) Se grafica el equilibrio IS-LM en el plano (Y, 7).

Mercado de bienes

L_(m=OT +C, +1, —hr +G, + X, _[1—(c—m)(1—t)]Y
h h

Mercado de dinero
M, Y
r=——- + —
JP

Las curvas IS y LM
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Carfruro 7. EL MODELO IS-LM: EL EQUILIBRIO INTERNO

b) Elaumento del gasto puiblico desplazard la curva IS hacia la derecha, aumen-
tando los niveles de ingreso y tasa de interés de equilibrio. El incremento de
la demanda agregada (debido al mayor gasto publico) hace necesario un nivel
de produccién mayor. En el mercado de dinero, las familias, dado que dispo-
nen de mayores ingresos, demandan mds dinero. Como la oferta monetaria
es constante, el equilibrio en el mercado de dinero requiere de una tasa de
interés mayor.

Politica fiscal expansiva: un aumento
del gasto publico

¢) Elaumento de la tasa impositiva reducird la pendiente de la IS (o la aumenta en
valor obsoleto) y, con ello, la sensibilidad del producto a cambios en la tasa de
interés. Las familias, con un menor ingreso disponible, reducirdn su consumo.
En el nuevo equilibrio, habrd una tasa de interés y un producto menores. La
curva LM no se desplaza, pues ninguno de sus componentes ha cambiado;
sin embargo, el nuevo equilibrio en el mercado de dinero requerird de tasas

de interés menores, dado que el ingreso es ahora menor.
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Politica fiscal contractiva: un aumento

de la tasa impositiva

7y

d) El aumento de la oferta nominal de dinero desplazard la curva LM hacia la
derecha, haciendo que en el nuevo equilibrio exista un producto mayor y una
tasa de interés menor. En el mercado de dinero, el aumento de la oferta nominal
de dinero causa un desequilibrio. La reduccién de la tasa de interés es necesaria
para incentivar la demanda de dinero de las familias y volver al equilibrio entre
oferta y demanda. Esto se logra en el punto C en el mercado de bienes, pues
la reduccidn de la tasa de interés incentiva la inversidn, por lo que el producto
aumenta. Para que el mercado de dinero se mantenga en equilibrio, la tasa de

interés debe aumentar. El nuevo equilibrio se logra en el punto B.

Politica monetaria expansiva: un aumento
de la oferta nominal de dinero




Carfruro 7. EL MODELO IS-LM: EL EQUILIBRIO INTERNO

e) Politicas mixtas:

Si el policy maker tiene como objetivo aumentar el gasto sin afectar la meta de
tasa de interés propuesta por el Banco Central, necesita la aplicacién conjunta
de politica fiscal y monetaria.

En este caso, el aumento del gasto publico desplaza la IS hacia la derecha y
aumenta la produccidn, pero tiene como consecuencia mayores tasas de interés.
Esto reduce la inversién y hace que el incremento en la produccién sea menor
al incremento del gasto publico. Se requiere una politica monetaria expansiva
que mantenga la tasa de interés en el nivel inicial para no afectar la inversién

y lograr incrementos iguales en el gasto publico y la produccién.

Mezcla de politicas para mantener la tasa
de interés constante: AGy AM

Ty

f) Si el policy maker desea aumentar los impuestos sin alterar los niveles de pro-
duccién de la economia, debe valerse otra vez de la aplicacién de una politica
monetaria expansiva. El aumento de la oferta nominal de dinero mantendrd
el ingreso constante.

En este caso, el aumento de los impuestos reduce el ingreso disponible de las
familias, por lo que el consumo se contrae. Sin embargo, la reduccién de la
tasa de interés, producto de la aplicacién de la politica monetaria expansiva,
aumentard la inversién de modo tal que el gasto agregado no varie y el pro-

ducto tampoco.
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Mezcla de politicas para mantener el presupuesto equilibrado

y la produccién constante: ATy AM

g) Elaumento simultdneo del gasto publico y la tasa impositiva tendra efectos sobre
la composicién del gasto agregado, aun cuando el producto no varie. Por un lado,
el mayor gasto publico incrementard la demanda agregada, haciendo necesario un
incremento de la produccién. Otra consecuencia del incremento de la demanda
es una tasa de interés mayor: esto hard que la inversién se reduzca (punto B).
El aumento de la tasa impositiva reducird el ingreso disponible de las familias;
por esta razdn, el consumo se verd afectado negativamente. Sin embargo, para
restaurar el nivel de produccidn inicial, el aumento de la tasa impositiva serd
tal que la tasa de interés también volverd a ser la inicial (punto A). La inversién

volverd a su nivel inicial.

Mezcla de politicas para mantener la produccién
constante: AG'y Az

116



Carfruro 7. EL MODELO IS-LM: EL EQUILIBRIO INTERNO

Para saber si esta politica mixta es eficiente, hay que evaluar cudles son los

componentes del gasto que han sufrido alteraciones.
AY=AC+Al+AG+AX - AM

Si el ingreso no ha cambiado, y la inversién tampoco, pues la tasa de interés
sigue siendo la misma, los tinicos cambios han ocurrido en el consumo (por
el aumento de la tasa impositiva) y en el gasto publico (por la aplicaciéon de

la politica fiscal expansiva).
0=AC+AG

Por lo tanto, el incremento del gasto publico ha sido contrarrestado con una
reduccién, en la misma magnitud, del consumo de las familias. Se produce
un crowding out del consumo privado.

El objetivo del gasto publico es mejorar la calidad de vida de la poblacién
mediante la implementacién de hospitales, colegios, carreteras y otros programas
sociales que el Estado pueda realizar. Si en el cumplimiento de sus objetivos
termina por reducir el poder adquisitivo de las familias y, con ello, afecta su
calidad de vida, es necesario revisar si los instrumentos de politica empleados han
sido los mds adecuados posibles. Si bien esta politica mixta consigue mantener
constante la tasa de interés (y con esto la inversion), el efecto sobre la composi-

cién del gasto —es decir, el crowding our del consumo privado— es no deseable.

Para derivar la demanda agregada del modelo IS-LM, se debe despejar la
produccién (Y) en funcién de los precios (P).
El equilibrio simultdneo en el mercado de bienes y de dinero requiere que:

(m-o)T, +C,+1,-hr+G, + X, _[1—(C—m)(1_t)]Y__%+Z
h h P

(m—c)75+C0+IO—hr+G0+XO_Y l+[1—(6—m)(1—t)] M, 1
h J h J P

(m—c)73+CO+IO—hr+G0+XO+%.l_y h+ j-[1-(c—m)(1-1)]
h j P h-j

Y:j-[(m—c)TE)+C0+Io—hr+G0+XO]J{ M, h }1

h+j-[I=(c=m)(1-1)] h+j[I-(c—m1-0]|P
e [m=OT,+ G+ I, —hr + G, + X, |
*= h+ j[1-(c—m(1-1)]
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~ M, -h
bt [1=(e-m)(1-0)]

Y=a+ﬂ%

Esta ecuacion tiene la forma de una hipérbola.

Grificamente, la demanda agregada se obtienen suponiendo reducciones en
el nivel de precios que desplazan la curva LM. Los pares de puntos (¥, P) que
correspondan al equilibrio en el mercado de bienes y en el mercado de dinero

formardn la curva de demanda agregada.

Derivacidn de la curva de demanda agregada

,
LM(Py)
LM(P))
LM(P,)
s
s
s
: s
Yoy
/ |
s
: % |
I
(A N Y

|
I ! !
I ! !
P ! ! |
| | :
| | |
| | |
| | |
I ! !
Pyl ____ : :
| | :
I ! !
o Lo i
| | |
5] . . DA

I ! !
| | |
| | |
I ! !
I ! !

OO (R 4 Y
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La aplicacién de una politica fiscal expansiva genera un aumento del
intercepto de la IS, con lo cual esta curva se desplaza hacia la derecha. Sin
cambios en la LM, en el nuevo equilibrio se tiene una produccién y tasa de
interés mayores. Esto se traduce en un desplazamiento hacia la derecha de

la demanda agregada.

Un aumento del gasto publico en el modelo

IS-LM y la DA
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¢) El aumento de la oferta de dinero genera un aumento del intercepto de la
LM, con lo cual la curva se desplaza hacia la derecha. Como no ha cambiado
ningtin componente de la IS, esta curva no se mueve. La produccién aumenta
y la tasa de interés disminuye. Esto se traduce en un desplazamiento hacia la

derecha de la curva de demanda agregada.

Un aumento de la oferta de dinero en el modelo

IS-LM y la DA

LM,
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a)

b)

Carfruro 7. EL MODELO IS-LM: EL EQUILIBRIO INTERNO

Dado que el gasto fiscal es de la forma G = g, — g¥; el gobierno sigue una regla
contraciclica; es decir que, en expansiones, el gasto se contrae, mientras que

en recesiones, se incrementa: es una politica estabilizadora.

Como el modelo es el de una economia cerrada, la demanda agregada adopta
la siguiente forma:

DA=C+I1+G

DA=Cy+cY+1,—hr+g,—gY

Se agrupa los componentes auténomos bajo el nombre de 4. Estos formardn
parte del intercepto junto con el componente de la inversién que depende de
la tasa de interés, mientras los pardmetros ¢, ¢ y g aparecen en la pendiente:
DA=Cy+1,+g,—hr+ Y[c(l —1) — g

DA=A,—hr+[c(1 -0 —glY

La demanda agregada
b4 DA=Y
DA
Ay— hr = A Sl
45°
Y

c) Sic,=0.6ycy=0.2, la pendiente de la demanda agregada en el pais A serd

mayor que la del pais B. Mediante el gréfico expuesto a continuacién, se puede
apreciar que una variacién del componente auténomo del gasto de gobierno
afectard en mayor proporcién al pais A que al pais B. Intuitivamente, una
disminucién del gasto auténomo reduce la demanda agregada y, consecuente-
mente, el producto. El consumo, que depende en parte del producto, se verd
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afectado a través de la propensién marginal a consumir disminuyendo nueva-
mente la demanda. Por lo tanto, mientras mayor sea la propensién marginal a
consumir, una variacién de cualquier componente auténomo de la demanda
agregada afectard en mayor magnitud al producto de equilibrio, provocando
asi mayores fluctuaciones. Con respecto al multiplicador, el pais A, cuya pro-
pensién marginal a consumir es 0.6, tendrd un mayor multiplicador que el
del pais B, con lo cual podemos deducir que un mayor multiplicador traerd

mayores fluctuaciones en el producto.

Efectos de un aumento del gasto auténomo: distintas propensiones
marginales a consumir

D4 DA=Y
DA(c,)
I
I
I
I -
|
—
Aofh}" | - |
A7 '
7 : :
A -7 L —-DA)
-~ T !
=TT |
I : : I
| | | |
| | | |
45°) | | | !
) < Y
A pais A
pais B

Si disminuye la propensién marginal a consumir de un pais, grificamente la
curva de demanda agregada tendrd una menor pendiente, lo cual disminuird el
nivel de producto de equilibrio. Sin embargo, como se ha visto en el ejercicio
anterior, esto provocard menores fluctuaciones del producto ante cambios
del componente auténomo y/o de la tasa de interés, lo cual es favorable en
términos de estabilidad del producto.
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Una disminucién de la propensién marginal
a consumir

DA
DA=Y

DA(cy)
I

_ J I DA(c,)
Ag=hr| T ——/ -
! I
! |
! |
! |
! I
: |
45° 5 |

Y, Y, Y

Una disminucién de la propensién marginal a consumir disminuird el con-
sumo, ya que para cada nivel de ingreso disponible disminuird la demanda
por consumo. Esto provocard una disminucién de la demanda agregada y, por

ende, del nivel de produccién de equilibrio.

El efecto se puede ver de manera precisa en el multiplicador. Dado que:
DA=A,—hr+ Y[c(1 -1) —g]
En equilibrio, (D4 =Y), por lo que:

1

Yo L 4]
l-c(-t)+g

1

Donde el multiplicador es ——————
I-c(l-t)+g

Por lo tanto, una disminucién de la propensién a consumir, incrementard el

denominador de la expresién anterior, con lo cual disminuird el multiplicador.

Una disminucién de la tasa impositiva incrementaria el ingreso disponible
de los consumidores, los cuales a su vez incrementarfan su consumo, aumen-
tando asi la demanda agregada de la economia y, consecuentemente, el nivel

de producto de equilibrio.
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Una disminucidn de la tasa impositiva

DA
DA=Y
DA,
~
~
A -7
7
-1
—~ DA
et ' °

P |
—~ | |
Ay,— hr ! !
| |
| |
| |
| |
]
45° | |

Y, Y, Y

Ahora, si el gobierno decide cambiar su regla contraciclica por una de presu-
puesto equilibrado donde G =Y, la disminucién de la tasa impositiva tendrd
dos efectos. Por un lado, al aumentar el ingreso disponible, incrementard el
consumo y, por lo tanto, la demanda agregada. Y, por otro lado, al disminuir
el gasto del gobierno reducird la demanda agregada. El efecto total serd una
contraccién de la demanda agregada y del producto.

Algebraicamente:

DA=C+1+G

DA=Cy+cY,+1,—hr+tY

DA=Cy+1,—hr+Y[c(1 -1)+1]

DA=A4,—hr+Y[c+t(l-0)]

Vemos que el efecto final de una disminucién de la tasa impositiva terminard
contrayendo el producto, ya que la disminucién de la demanda agregada
causada por la reduccién del gasto de gobierno no es compensada totalmente

por el aumento del consumo originado por el incremento del ingreso

disponible.

1

Multiplicador con regla contraciclica = ———
l-c(l-H)+g
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1 ~ 1
l—c(l-t)—t (-c)1-1)

Multiplicador con presupuesto equilibrado =

Asi, se observa que una disminucién de la tasa impositiva en el primer caso
provocard un aumento del multiplicador, mientras que en el segundo caso
ocurre lo contrario; como ct < ¢, dicha disminucién se reflejard en una dismi-

nucién de la produccién.

f) Una disminucién de la inversién auténoma desplaza la curva de demanda
agregada hacia abajo ya que reduce el intercepto de la demanda agregada, con
lo cual disminuye el producto de equilibrio.

Una disminucién de la inversién auténoma

DA DA=Y
DA,
4,
: _ — D4,
e -
4
Ao—hr A1 /// :
-/ :
A, —hri- " : !
l I
| |
AR
Y, Y, Y

g) En general, cualquier variacién tanto del componente auténomo de la demanda
agregada como de la tasa de interés, desplazard paralelamente la curva de
demanda agregada, ya que pertenecen a su intercepto.

Ahora bien, si tomamos en cuenta la disminucién causada por la inversién
auténoma, la reduccién de la tasa de interés podria o no compensarla total-
mente; esto dependerd de las magnitudes de las variaciones. Sin embargo, si el
pardmetro i —que representa la sensibilidad de la inversién con respecto a la
tasa de interés— es demasiado bajo, es muy probable que dicha disminucién
no logre compensar totalmente los efectos del ruido politico que provocé una

cafda de la inversién auténoma.
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h) Cuando la economia se abre, las exportaciones netas pasan a conformar la

i)

demanda agregada con lo cual, tenemos que:

DA=C+I+G+X-M)

Un déficit comercial ocurre cuando las importaciones superan a las exporta-
ciones. Teniendo en cuenta las herramientas que nos brinda este modelo, que
son limitadas, de ser esta la situacién, al pais no le convendria entrar al tratado
de libre comercio; sin embargo, si le convendria si estuviese en una situacién

de recurrentes superdvits.

La curva IS (investment-saving) representa el equilibrio en el mercado de bienes.
Asumiendo una economia abierta donde las exportaciones y las importaciones

presentan la siguiente forma:
X=xY +xe

M=m,Y,—m,e donde: e es el tipo de cambio real, que por ahora suponemos

que es una variable exdgena.

La curva de demanda agregada serd igual a:
DA=C,+cY,+1,— hr+g,— gV + (x,Y +x,e — m,(Y —tY) + m,e)

Para llevar a cabo el andlisis en el marco del modelo de 45°, se reordenan los
componentes de tal modo que a un lado se encuentren los elementos exdgenos al
modelo y que no dependen del producto; mientras que, al otro lado, se encuen-

tran todos los componentes del gasto agregado dependientes del producto.
DA = C0+Io+go+x]Y*+(x2+m2) e—hr+Y[(1 -0)(c—m)—gl

Ahora bien, la curva de demanda en si misma solo garantiza que el gasto total
de todos los sectores de la economia sea igual a la demanda final de bienes y
servicios. Para que el mercado de bienes se encuentre en equilibrio, la demanda
de bienes tiene que ser igual a la cantidad de bienes producida en la economia
para un determinado periodo. Por lo tanto, el equilibrio en el mercado de
bienes se cumplird cuando DA =Y.

Despejando el producto (Y) al lado izquierdo de la ecuacidn, se obtiene lo

siguiente:

_ G+ g+ x Y +(x, +my)e hr
1-(l-1)(c—m)+g 1-(l-1)(c—m)+g
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Derivacidn de la IS a partir del modelo de 45°

DA
DA=Y
DA(ry)
! — DA(r)
| P
) —
Ay — hr, _ B :
- | |
AO— hl"l ~ i i In < 4
i
i
:Yl :YO Y
.
| |
r | |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
2
|
|
Y

Este grafico representa la condicién bajo la cual el mercado de bienes se encuen-
tra en equilibrio. Por lo tanto, despejando la tasa de interés de la ecuacién

anterior, se obtiene la ecuacién de la IS convencional.

:ﬁ_y{l—(l—t)(c—mlﬂg}
h h

Donde 4, representa tanto a los componentes auténomos como C, 1, y g,
como a todas las variables que no se determinan dentro del modelo; es decir,

a todas las variables ex6genas al modelo.
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a) Haciendo uso de la identidad DA = Y, se tiene:
DA=Cy+1,+gy+X,—hr+c(1-Y—-mY—-gY
DA=A4,—hr+Y[c(l-t)—m—g]

Donde 4,=C + [, + g, + X,

La demanda agregada
DA

Y =DA

DA
Ay=hr | " felzt)—m=g
45°
Y
En equilibrio:
1
[AO - hr]

:l—c(l—t)+m+g

b) La curva IS representa el equilibrio en el mercado de bienes. Asi, algebraica-
mente, dado que representa una relacién entre la tasa de interés y el producto
de equilibrio (la tasa de interés se vuelve enddgena al modelo), podria repre-
sentarse como la ecuacién de equilibrio del modelo de 45°, expuesta en el
ejercicio anterior para una tasa de interés dada. Sin embargo, dado que se suele
graficar en el plano (¥, 7), es comun expresar a la tasa de interés en funcién del

producto, con lo cual se tiene lo siguiente:

_ﬁ_(l—c(l—t)+g+m)y
h h
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Un incremento del pardmetro g disminuye el gasto publico, la demanda

agregada y, consecuentemente, el producto de equilibrio. Gréficamente, un

incremento de g produce una disminucién de la pendiente de la curva de

demanda agregada en el modelo de 45° y un aumento de la pendiente de la

curva IS en valor absoluto. Veamos:

Un aumento del pardmetro gen la DAy la IS

DA

Ay— hr

Ao/ h

Pendiente DA:
c(l-t)-g-m

Pendiente IS:
(- -)+gtm)
h

IS,
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ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

Sila propensién marginal a importar aumenta, aumentardn las importaciones,
disminuird la demanda agregada y el producto de equilibrio. Consecuente-
mente, para una misma tasa de interés real, disminuird el producto de equilibrio;
mientras que la pendiente de IS aumenta en valor absoluto. La IS gira en el

sentido de las agujas del reloj.

Un aumento de la propensién marginal a importar

Ty

18(to, m,)

Por otro lado, una disminucién de la tasa impositiva incrementa el ingreso
disponible de las familias, por lo que el consumo se incrementa y asi también
la demanda agregada; por lo tanto, se incrementa el producto de equilibrio.
Ahora, el producto se ha incrementado para un mismo nivel de tasa de interés,
lo cual provoca un retorno de la curva IS (gira en sentido contrario a las agujas
del reloj); no obstante, este retorno no es hasta su posicion inicial. Recuerde que,
a diferencia del efecto que la propensién a importar tiene sobre la demanda,
el efecto de la disminucién de la tasa impositiva estd intermediado por la
propensién marginal a consumir, por lo que, si bien Am = —A¢, los efectos no

llegan a compensarse totalmente.
SiG =G,
_ﬁ_ (1—c(1—l)+m)Y
h h
A, =C,+G,+X,+1,=120
I-c(l1-t)+m=0.8

r=1200-8Y
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Derivacién de la curva IS

1200

1S

Y

e) Ahora que se conoce la tasa de interés que equivale a 4, podemos conocer

£)

cudl serd el nivel de producto inicial. Dado que 4 = 1200 — 8Y, Y'=149.5, el
respectivo déficit serd DF: G —tY =30 - 0.2 (149.5) =0.1

Una variacién del gasto en 10 acompanada de un incremento de la tasa impo-
sitivaa 0.25, nos arroja un nuevo punto de equilibrio: 7= 1300 — 8.25Y. Dado
que 7 =4, Y =157.1. Por lo tanto, el déficit final, dadas las variaciones, serd
DF: 40 —0.25 (157.1) = 0.725.

Se ve claramente que la variacién en la tasa impositiva no es suficiente como
para contrarrestar el efecto negativo del incremento del gasto sobre el déficit
del gobierno.

Si i disminuye a la mitad de su valor inicial, la pendiente y el intercepto de la
IS serdn el doble. IS: r = 2400 — 16Y. Graficamente:

La curva IS y cambios en la sensibilidad
a la tasa de interés (4)

IS,
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9. a) DA=200+0.75(Y - 100) + 200 — 25r + 100 + X, — M,
DA =425 -25r+0.75Y

En equilibrio Y= DA
Y(1-0.75)=425-25r

Y= [&] [425-25r]

Y =1700-100r

Despejando la tasa de interés se tiene que:

r=17-0.01Y

Derivacién de la curva IS

b) En equilibrio L = M?; por lo tanto, se tiene que:
M’ =Y -100r
Despejando la tasa de interés, se tiene que:
r=0.01Y-0.01M"
Cuando M* =500 = r=0.01Y -5
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Derivacién de la curva LM

LM

c) Los niveles de tasa de interés y de produccién bajo los cuales el mercado
monetario y el mercado de bienes se encuentran en equilibrio se dard cuando
IS = LM. Asi, se tiene que:

IS: r=17-0.01Y
LM: r=0.01Y-0.01M°

En equilibrio IS = LM:
17-0.01Y=0.01Y-0.01M"°

Despejamos el producto y se obtiene el nivel de producto de equilibrio que
luego se reemplaza en cualquiera de las ecuaciones, con lo que se obtiene
también la tasa de interés de equilibrio:

_ 17 001
0.02  0.02

=17 - 0.01(850 + 0.5M")

=850+0.5M"

Se asume del ejercicio anterior que M* = 500

Y=1100
r==6
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Equilibrio IS-LM y en el plano OA-DA

1100 Y
Si G =200
Y= [—525 j—lOOr
0.25
r=21-0.01Y

Ahora, en equilibrio:
21-0.01Y=0.01Y-5
Los nuevos niveles de producto y tasa de interés serdn:

Y=1300
r=38
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Un aumento del gasto publico en el modelo IS-LM
y en el plano OA-DA

e) Asuma nuevamente que G = 100, si M* = 1000:
ii) LM:r=0.01Y-10
iif) El nivel de equilibrio de ambos mercados sera:

17-0.01Y=0.01Y-0.01(1000)
Y=1350
r=3.5
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iv) Grificamente:

Un aumento de la cantidad de dinero en el modelo
IS-LM y en el plano OA-DA

1100 1350

10. a) La ecuacién de la IS:
Y=50+0.8(Y—-0.25Y+25)+ 130 + 50 — 5r

04Y=250-5r
Y=650-12.5r
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c)

d)

Carfruro 7. EL MODELO IS-LM: EL EQUILIBRIO INTERNO

La ecuacién de la LM:
250=0.5Y—10r
0.5Y=250+ 10r
Y=1500+ 20r

Para calcular los valores del ingreso y de la tasa de interés de equilibrio:
yiS = ytM

650 — 12.57 =500 + 207

150 = 32.5r

4.6153 =r

59230=Y

La tributacién 7= 0.25Y = 0.25(592.30) = 148.07
G-T=130-148.07=-18.07<0

Entonces, el Estado estd incurriendo en un déficit presupuestario.

La ecuacién de la IS:
Y=100+0.8(Y—-0.25+25) + 130 + 50 — 5r
0.4Y=300-5r

Y=750-12.5r

La ecuacién LM:
Y=500 + 20r

En equilibrio:

Yy =y

750 — 12.57 =500 + 20r
250 =32.5r

7.692=r
653.84=Y

La ecuacién de la IS:

Y=50+0.8(Y — 0.25 + 25) + 150 + 50 — 5r
0.4Y =270 — 5r
Y=675-12.5r
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La ecuacién LM:
Y=500+ 20r

En equilibrio:

YIS — yLu

675 - 12.5r =500 + 20r
175=32.5r

538=r

607.69=7Y

11.a) Mercado de bienes
Partiendo del equilibrio DA =Y
Y=C,+c¥Y(1 =) +1I,— hr+ Gy + [x,Y +x,e — m,Y, + m,e]
Y=Cy+cY(1 =) +1,—hr+ Gy+[x,Y —m Y(1 - i)+ (x, + m,)(e, — p(r —r*)]
Y=Cy+1,+Gy+ Yc—m)(1 =) +x,Y "+ (x, +m,)(e, + pr¥) — r{p(x, +m,) + ]
Despejamos Y:
Y[1=(c—m)(1=8]=Cy+1I,+Gy+x,Y +(x,+m,) e, + pr*)—r{p(x, + m,) + h]

La ecuacién de la IS representa la relacidn negativa entre el producto y la tasa

de interés; por lo tanto, tenemos que:

v o, | P, +my)+h ;
1-(b-m)1-1t) |1-(c—m)(1-1)

Donde: ay = Cy+ I, +x,Y + (x, + m,)(e, + pr¥)

O, lo que es lo mismo:

o % _{Hc—ml)a—r)}y

CplnEm)+h | p(x,+my)+h

Mercado de dinero

En equilibrio, la demanda de dinero debe de igualar a la oferta de dinero, por
lo que:

M Y

Pk t+k(r+7°)
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Dado que la curva LM representa la relacién positiva entre el producto y la
tasa de interés, se obtiene que:

(hotha) P
k, kM

Y

V=

b) Respuesta:

i)  Una disminucién del consumo auténomo (C,) afectard la curva IS. Dado
que C, se encuentra en el intercepto de la curva IS, dicha disminucién
generard un desplazamiento de la curva hacia la izquierda. En el nuevo

equilibrio el producto y la tasa de interés serdn menores. Se observa:

Una disminucidén del consumo auténomo en el plano

IS-LM

Yo

ii) Una recesion internacional (Y*|) afectard directamente a las exportaciones,
las que se verdn reducidas, provocando un desplazamiento de la curva
IS hacia la izquierda (ver que Y* se encuentra en el intercepto de la IS).
Por su parte, una expansién fiscal de igual magnitud que la reduccién
del producto internacional neutralizari el efecto de la caida del producto
extranjero. Ahora, recuerde que la disminucién del producto extranjero
estd intermediada por el pardmetro x,, mientras que la variacién del gasto
de gobierno no se suaviza por la presencia de ningin pardmetro. Asi, se
asume que esta combinacién terminard por aumentar el producto y la tasa
de interés. Se concluye, por lo tanto, que el efecto final sobre la demanda
agregada serd expansivo, constituyéndose ¥, como el nuevo punto de

produccién de equilibrio y 7, como la nueva tasa de interés de equilibrio.
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Los efectos combinados de una recesién internacional

y una expansién fiscal

r
b N
LM
N
N

Tyl AN NV

o IR N

rl ____________ | ~ N .
| CIS(Yy, G))
LT IS, Gy
! ![S(i(l*a Go)
Y Y, T, Y

iif) El incremento de la propensién marginal a consumir (PMgC) provocard
una disminucién de la pendiente de la IS haciéndola menos inclinada.
Esto da lugar a mayores niveles de demanda agregada y de tasa de interés.

Un aumento de la propensién marginal a consumir

en el plano IS-LM

r LM
[ .
~
o F———————————-— ~ <
~
| ~IS(b)
-
|
. IS(by)
|
L
¢ Y

iv) Ladisminucién de la inversién auténoma, en primer lugar, desplazard a la
curva IS hacia la izquierda (ver que la inversién auténoma se encuentra en
el intercepto). Esto reducird el producto y la tasa de interés de equilibrio.
Por su parte, la politica monetaria expansiva disminuird la pendiente de

la curva LM haciéndola girar en el sentido de las agujas del reloj. El efecto
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Carfruro 7. EL MODELO IS-LM: EL EQUILIBRIO INTERNO

final serd una disminucién de la tasa de interés, aunque el efecto sobre
el producto serd ambiguo. En el gréfico, el producto disminuye, pero
podria haber vuelto a su nivel inicial; eso dependerd de la magnitud de
los desplazamientos de ambas curvas y, por lo tanto, del valor que tengan
los pardmetros y las variables del modelo. Sin embargo, se observa que
el objetivo de la politica monetaria luego de la disminucién producida
por la inversién auténoma podria haber sido la de morigerar la caida del
producto. Nétese que dicha combinacién de politicas terminé afectando
fuertemente a la tasa de interés (baja de 7, a r;). De otro lado, el nuevo
nivel de equilibrio del producto serd Y,, que es menor que ¥,

Los efectos combinados de una disminucién de la inversién auténoma
y una politica monetaria expansiva

LM(M,)

_ 7 LM(M,)

12. a) Dado que ahora se tiene presupuesto equilibrado, G = Y, en la IS, se obtiene

lo siguiente:

Y=Cy+cY(1 =+ 1,—hr+tY +x,Y +x,e —m, Y, + mpe

Y=C,+1I,+ Y[(c—m)(1 =)+ +x,Y +(x,+m,)e,+ pr)—r[p(x, +m,)+ ]
Se despeja YV

Y[1=(c—m)(1 = 1) =] =Cy+ I, +x,Y +(x,+m,)(e,+ pr) —r[p(x, + m,) + h]

La ecuacién de la IS con presupuesto equilibrado seguird representando la rela-

cién negativa entre el producto y la tasa de interés y tendrd la forma siguiente:

v o, | pGxy+my)+h ;
I1-(c—-m)A-0)—t |1-(c—m)A-1t)—t
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Donde: oy = Cy + I, +x,Y + (x, + m,)(e, + pr’)

O, lo que es lo mismo:

. o, | 1=(e=—m)A-1)—t
p(x, +my)+h p(x, +my)+h
El mercado de dinero no se ve alterado, por lo que la LM es la misma:

[k t+k7e N P
k, kM

Y

V=

Una disminucién de la tasa de interés real internacional reduce el tipo de cambio
y, por lo tanto, contrae a las exportaciones netas de importaciones. Su dismi-
nucién generard una entrada de capitales al pais (nuestros activos financieros
serdn mds atractivos que los del extranjero), lo que provocard una apreciacién
del tipo de cambio, la moneda nacional se fortalece. Nos volvemos menos
competitivos en el extranjero: por un lado, disminuyen las exportaciones y, por
otro lado, se incrementan las importaciones. Entonces, una disminucién de
la tasa de interés internacional contrae el gasto agregado y, mediante el efecto
multiplicador, desplazard a la IS hacia la izquierda. En el nuevo equilibrio, el

producto y la tasa de interés doméstica serdn menores.

Una disminucién de la tasa de interés real internacional
en el plano IS-LM
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¢) En primer lugar, cabe destacar que una disminucién de la tasa de tributacién
o tasa impositiva en una politica fiscal de presupuesto equilibrado reducir el
gasto del gobierno y, por lo tanto, la demanda agregada y el producto. Dicha
disminucidn, afectard a la pendiente de la curva de la IS. Para observar mds
claramente su efecto, se reordena la pendiente de la IS, con lo cual queda lo

siguiente:

a, l—c+m+t(c—m —1) v

p(x, +my)+h p(x, +m,)+h

Esto permite observar que el efecto de la disminucién de la tasa impositiva
aumenta el grado de inclinacién de la pendiente. Por lo tanto, la curva IS girard
en el sentido de las agujas del reloj.

Intuitivamente, una disminucién de la tasa impositiva incrementa la renta
disponible aumentando el consumo y, consecuentemente, la demanda agre-
gada. Sin embargo, con la regla de presupuesto equilibrado, dicha politica
disminuird el gasto de gobierno, y, por lo tanto, la demanda agregada. Este
tltimo efecto predominard sobre el anterior, dando lugar a una contraccién
de la produccién. En conclusién la medida terminard siendo restrictiva sobre
el gasto agregado. En el nuevo punto de equilibrio B del gréfico, la tasa de

interés y el nivel del producto son menores.

Los efectos combinados de una disminucién de la tasa impositiva
y una politica monetaria expansiva: regla de presupuesto equilibrado

.
LM(M,)
> LM(M,)
22 I -
ryfmTTT T T c
________ e 15(¢,)
AT
o
o IS(t)
|
Lo
Y, v, Y, Y
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Por ultimo, la politica monetaria expansiva, como ya se ha visto, hard que la
curva LM también gire en el sentido de las agujas del reloj porque disminuye
su pendiente. Esto provocard una expansion del producto y una disminucién
de la tasa de interés.

El efecto de ambas politicas se podrd apreciar en el grafico anterior. El efecto
final es la disminucién de la tasa de interés y un aumento del producto. Sin
embargo, el efecto final sobre el producto serd ambiguo y dependerd de la

magnitud de los desplazamientos de ambas curvas.

IS:
Del equilibrio en el sector real:

Y=C+G+1
Y=2+0.6(Y-0.35Y)+7—-0.15r+6
Y=15-0.15r+ 0.6Y(0.65)
Y(0.61)=15-0.15r

Despejando la tasa de interés real:

r=100—-4.067Y

Cualquiera de las dos ecuaciones anteriores representan la curva IS.
LM:

Del equilibrio del sector monetario:

%: 0.23Y —0.09i

Los precios son fijos y la inflacién esperada es cero; por lo tanto, la tasa de interés

real es igual a la nominal. Se despeja la tasa de interés para hallar la curva LM:
r=-33.333 +2.556Y

Para hallar el equilibrio macroeconémico, se tiene que:

s =¥im

100 — 4.067Y =2.556Y — 33.33
Y=20.14

r=18.14
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b) DA:

c)

IS: » =100 - 4.067Y

LM: r=2.556Y — 100(%)

Igualando ambas ecuaciones:

100—4.067Y=2.556Y—100(%)

Despejando 7, se obtiene la ecuacién de la DA:
Y= (15_1) +15.1
P

De acuerdo con esta ecuacién, la demanda agregada (DA) tiene la forma de
una hipérbola equildtera.

OA:

La curva de OA_, vendrd determinada por el nivel de precios exégenamente
determinado P = 3.

Un incremento del gasto de gobierno en 25%, desplazard la curva IS hacia
la derecha. En el nuevo equilibrio, habrd un mayor nivel de producto y una

mayor tasa de interés.

El cambio se dard en la IS:

AG=15

Y(0.61)=15-0.15r + AG

Y(0.61)=16.5-0.15r

r=110-4.067Y nueva IS

La curva LM permanecerd igual:

r=-33.333 +2.556Y

Por lo que en el nuevo equilibrio macroeconémico sera:

110 —4.067Y =-33.333 + 2.556Y
Y=21.64
r=22
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Entonces, efectivamente una politica fiscal expansiva incrementard el producto
y la tasa de interés. Por otro lado, esta politica desplazard paralelamente la curva
de DA hacia la derecha. La nueva ecuacién de la DA sera:

110—4.067Y=2.556Y—100(%)
Y:(Ej+l6.667
P

Gréficamente se tiene lo siguiente:

Los efectos de una politica fiscal expansiva

en los planos IS-LM y OA-DA

LM
22 [~ .
I
18.14 [F————————= . !
| | N
| | N
| | h IS(G))
] 5G)
20.14 21.64 Y
I I
| |
| |
| |
P | I
| |
| |
\ | |
| |
| |
| |
| |
' I
N
N
BN
N\ .
3 | |\ OACP
| [N
| | N
:\I\ \DA1
! D4,
1 1
20.14 21.64 Y
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d) Una politica monetaria contractiva disminuirfa el producto e incrementaria ain

e)

mis la tasa de interés (recuérdese que esta tasa aument6 con la politica fiscal
expansiva). Sin embargo, una politica monetaria expansiva incrementaria el
producto y disminuiria la tasa de interés pudiendo hacer que regrese a su nivel
original (su nivel antes de aplicar la politica fiscal expansiva). Por lo tanto, si se
quisiera anclar las expectativas respecto de la variable tasa de interés, conviene

una politica monetaria expansiva.

Una disminucién de la oferta monetaria provocaria un exceso de demanda de
dinero, por lo que, para restablecer el equilibrio en el mercado monetario, es
necesario un incremento de la tasa de interés de modo que los activos finan-
cieros se hagan mds atractivos y disminuya la demanda por dinero. Esto, en
el modelo IS-LM se traducird en un desplazamiento de la curva LM hacia el
lado izquierdo, con lo cual, en el nuevo equilibrio, habrd una tasa de interés

mayor y un nivel de producto menor. Veamos:
La curva IS mantendrd su forma original:

r=100-4.067Y

La curva LM, sin embargo, se verd afectada en el intercepto:

g =0.23Y —0.09i

r=-11.1 +2.556Y nueva LM
El nuevo equilibrio macroeconémico serd:

100 —4.067Y =—-11.11 + 2.556Y
Y=16.77
r=31.77

Esto comprueba que una politica monetaria contractiva trae consigo un incre-

mento de la tasa de interés y un menor nivel de actividad.

La ecuacién de la demanda agregada también es afectada por la politica mone-

taria contractiva:

100-4.067Y =-33.33 % +2.556Y

Y=15.1+5.032(l
P
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Esta ecuacion es distinta de la obtenida en b); en esta Gltima, la hipérbola ha
cambiado su grado de inclinacién o de su curvatura.

La oferta agregada, por su parte, se mantendrd en P = 3; por lo tanto, grafi-

camente:

Los efectos de una politica monetaria contractiva

en el plano IS-LM y OA-DA

31.77

18.14

16.77 20.14 Y

f) Para evitar fuertes fluctuaciones del producto es mejor aplicar una politica fiscal

contraciclica.
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1.

CAPITULO 8
MODELO DE EQUILIBRIO INTERNO Y EXTERNO:
MUNDELL-FLEMING

Suponga la siguiente economia:

Mercado de bienes

C=200+0.75Y,
Y,=Y-T
I1=200-25r

G=100

=100

X=50

M=50
DA=C+I+G+X-M
Mercado de dinero

L'=Y-100r

Tasa de interés internacional:
r*=6%

Hay perfecta movilidad de capitales.



b)

c)
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Encuentre las ecuaciones IS, LM y perfecta movilidad de capitales. Luego,
encuentre los valores de equilibrio de las variables endégenas.

Explique y grafique los efectos de un incremento de la tasa de interés extranjera
en 2% y encuentre los nuevos equilibrios (si es que lo son), asumiendo que se

sigue un régimen de tipo de cambio fijo.

Explique y grafique los efectos de un incremento de la tasa de interés extranjera

en 2% asumiendo que se sigue un régimen de tipo de cambio flexible.

Responda brevemente a las siguientes preguntas:

a) Asumiendo una tasa de interés en soles de 3%, una tasa de interés externa de

b)

d)

e)

£)

3.75% y un tipo de cambio spor de 0.29851 ddlares por soles, calcular el tipo
de cambio esperado (paridad no cubierta de intereses).

Suponga perfecta movilidad de capitales. Diga por qué bajo un sistema de tipo
de cambio fijo, el Banco Central no controla la cantidad de dinero.

¢Qué debe cumplirse para que una depreciacion real de la moneda conduzca

a un incremento de las exportaciones netas de importaciones?

En una pequefia economia con tipo de cambio flexible, una politica fiscal
expansiva:

i) Tiene efectos en el empleo, pero no en el producto o en el tipo de cambio.
ii) Tiene efectos en el tipo de cambio, pero no en el empleo ni en el producto.
iii) Tiene efectos en el producto, pero no en el empleo o en el tipo de cambio.
iv) Tiene efectos en las tres variables.

Para los siguientes apartados (y cuando no se indique lo contrario), suponga

expectativas estaticas.

Asuma que se requiere una prima de riesgo pais (6) para compensar el dife-
rencial de tasas de interés de una economia pequefia como la nuestra y un
pais desarrollado como Estados Unidos. Evaltie graficamente los efectos de un

aumento del riesgo pais en un régimen de tipo de cambio fijo.

Explique con la ayuda de un gréfico, los efectos que produce una disminu-
cién del stock de dinero en la tasa de interés y en el nivel del producto bajo
regimenes de tipo de cambio fijo y tipo de cambio flexible en el modelo
Mundell-Fleming.
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g) ¢Con qué instrumentos de politica, distintos al gasto fiscal, se reduciria el
éficit comercial de una economia abierta y pequena con perfecta movilida
déficit 1d bierta y fect lidad

internacional de capitales?

h) Suponga que el tipo de cambio es fijo; en ese caso, ;la imposicién de una tarifa
comercial tiene un efecto contractivo o expansivo? Suponga que el tipo de

cambio es flexible; en ese caso, ;la respuesta es la misma? ;Por qué?

i) ;Qué pasa con la produccidn, el tipo de cambio y la balanza comercial en
el modelo de Mundell-Fleming con tipo de cambio fijo, si la tasa de interés

internacional (7*) disminuye? Sustente su respuesta gréficamente.

Utilice las siguientes ecuaciones para encontrar la ecuacién de la balanza de pagos.
Todos los pardmetros son positivos (e, f; g, /), la tasa de interés doméstica es r y
la tasa de interés internacional es r*.

Cuenta corriente:  CC=e—fY

Cuenta de capitales: CK =g+ h(r —r¥*)

Suponiendo perfecta movilidad internacional de capitales:

a) Si un Banco Central mantiene un tipo de cambio fijo, ;cémo afectard una
politica monetaria contractiva a la balanza de pagos y al nivel de ingreso real?

Fundamente su respuesta.

b) Explique cémo una politica monetaria contractiva afectaria la balanza de pagos

de una nacién y el valor de su moneda en un régimen de tipo de cambio flexible.

Suponga una economia abierta con tipo de cambio flexible, precios dado y perfecta
movilidad de capitales. Suponga, también, expectativas estdticas. Ante la aplica-
cién de una politica monetaria contractiva, ;cudl de las siguientes alternativas es

la correcta? Fundamente su respuesta.

a) Elnivel de ingreso (¥) permanece constante, deprecidndose la moneda nacional

y aumentando las exportaciones netas.

b) Disminuird el nivel de ingreso (Y), deprecidndose la moneda nacional y

aumentando las exportaciones netas.

¢) Disminuird el nivel de ingreso (Y), aprecidndose la moneda nacional y dismi-

nuyendo las exportaciones netas.

d) El nivel de ingreso permanece constante, aprecidndose la moneda nacional y

aumentando las exportaciones netas.
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6. Dado el siguiente modelo Mundell-Fleming;:
Y=CY)+I(r)+G+X(e,Y)-M(,,e)

M.f
—=L{,r
7 ¥,r)

Asuma expectativas estdticas, precios fijos y perfecta movilidad internacional de
capitales.

Bajo tipo de cambio flexible, evalte los efectos de:
a) Un incremento del consumo auténomo.
b) Un incremento de la tasa de interés internacional.

¢) Una politica monetaria contractiva. Compare este resultado con el obtenido
en una economia cerrada (modelo IS-LM).

Bajo tipo de cambio fijo, evalte los efectos de:

d) Una reduccién del gasto publico. Compare este resultado con el obtenido en
una economia cerrada (modelo IS-LM).

Abandone el supuesto de expectativas estdticas y responda a la siguiente pregunta:

e) ;Por qué se dice que el régimen de TC flexible actia como estabilizador auto-
mitico frente a choques externos adversos?

7. Lacrisis asidtica de 1997 ocasiond la recesién mds grande de los tltimos cincuenta

afos en Asia.

a) Utilizando el modelo Mundell-Fleming, con expectativas estdticas y perfecta
movilidad de capitales, describa detalladamente los efectos de un aumento de
la tasa de interés internacional en el contexto de un régimen de tipo de cambio

fijo. Explicite las ecuaciones del modelo.

b) Los inversionistas internacionales efectuaron un ataque especulativo. Tailandia
tenfa un régimen de tipo de cambio fijo hasta la crisis de 1997. El ataque
especulativo se dio cuando los inversionistas internacionales se deshicieron de
la riqueza denominada en moneda tailandesa (Baht) que tenifan en su poder.
Escriba la paridad descubierta de intereses y explique por qué el supuesto
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de expectativas estdticas ya no tiene sentido cuando los inversionistas esperan

una devaluacién.

8. Explique con la ayuda del modelo Mundell-Fleming por qué le fue dificil a los

Estados Unidos utilizar la politica monetaria expansiva para combatir la caida del
producto y del empleo durante la Gran Depresién de 1929-1933. Recuerde que
en ese periodo el tipo de cambio es fijo (patrén oro).

9. En el enfoque monetario de la balanza de pagos (que supone un tipo de cambio
fijo), sel aumento del crédito interno neto para financiar un gasto deficitario del
Estado tendrd un efecto expansivo o contractivo sobre el producto?

a) Elaumento del crédito interno neto es contractivo: disminuye el producto.
b) Esuna medida que s6lo afecta a la balanza comercial y no al producto.
¢) No tiene ningin efecto sobre el producto.
d) Esuna medida expansiva: aumenta el producto.
Solucién
1. a) Lasecuaciones son las siguientes:

Mercado de bienes

A partir de la condicién de equilibrio ¥ = DA, se reemplazan los componentes

del gasto agregado por sus respectivas formas funcionales:

Y=200 +0.75Y, + 200 — 257+ 100 + 50 — 50
Y=500 + 0.75(Y — 100) — 257
0.25Y =425 — 25r

Curva IS: r=17-0.01Y
Mercado de dinero

A partir de la condicién de equilibrio en el mercado de dinero, se obtiene:

Y —100r =500
r=0.01Y-5
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Ecuacién de perfecta movilidad de capitales
PMK:
r=r*=6%

El equilibrio simultdneo en el mercado de bienes y de dinero estd dado por la

interseccion de las curvas IS y LM:

0.01Y-5=17-0.01Y

0.02Y=22
Y=1100
r=6%

Se observa que la tasa de interés de equilibrio es consistente con la condicién
de PMK. Grificamente se obtiene lo siguiente:

Equilibrio en el modelo M-F

LM

7"*:7":6% BP_O

A

b) Sila tasa de interés internacional se eleva, habrd una salida de capitales porque
los activos extranjeros serdn mds rentables que los activos domésticos. Esto
generard una presion al alza del tipo de cambio (una devaluacién) pero, dado
que estamos en un régimen de tipo de cambio fijo, el Banco Central interviene
retirando dinero de la economia mediante la venta de ddlares. El resultado
serd una contraccién de la oferta de dinero y la curva LM se desplazard hacia
arriba provocando un incremento de la tasa de interés doméstica y un nivel

de produccién menor (punto B).
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Modelo M-F con TC fijo: un incremento de la tasa
de interés internacional

r*=r=8%

r*=r=6%

Cuando el tipo de cambio es fijo, la oferta monetaria deja de ser un instru-
mento de politica y se hace enddgena, por lo que ahora habrd dos variables

enddgenas: la oferta de dinero y el producto.

Del equilibrio en el mercado de dinero, se tiene que:

Y—100r:M
2

Y—lOOr:%
2

r=0.01Y -0.005M

Del equilibrio en el mercado de bienes, se tiene que:
Curva IS: 8=17-0.01Y

Reemplazando el nuevo valor de la tasa de interés (8%):
8=17-0.01Y

Y=900

Reemplazando este resultado en la curva LM:

8 =0.01(900) — 0.005M

r=0.01Y-0.005M

M =200
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Con esto, los nuevos equilibrios serdn
r=r*=8%

Y=900

M =200

¢) En un régimen de tipo de cambio flexible, ante un incremento de la tasa
de interés extranjera, los activos extranjeros se hacen mds atractivos y salen
capitales, con lo cual nuestra moneda se deprecia. Si se supone que las
exportaciones netas de importaciones dependen positivamente del tipo
de cambio real, esta depreciacién hace mds competitivas las exportaciones
y encarece las importaciones, de modo tal que las exportaciones netas
de importaciones aumentardn. La demanda agregada se incrementa vy,
consecuentemente, la curva IS se desplaza hacia la derecha. Ese desplazamiento
genera un incremento de la tasa de interés nacional junto con un incremento

del producto (punto B).

Modelo M-F con TC flexible: un incremento
de la tasa de interés internacional

r¥ =r=8%

r¥*=r=6%

Responda brevemente a las siguientes preguntas:
a) Elarbitraje hace que se tienda a la igualdad de tasas de interés o de rendimiento
de los activos, tanto domésticos y extranjeros, por lo que:

(E°—E) E°
r¥+—-+-> 0 (I+r)=—1(1+r*
E d+7) E( )
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Esta es la paridad no cubierta de intereses (PNCI).

Ademds, se tiene como dato que el tipo de cambio de délares por soles es
0.29851; sin embargo, la férmula de la PNCI dice que el tipo de cambio
necesario es de soles por ddlares, por lo que £ = 1/0.29851, lo cual equivale
a un tipo de cambio de 3.35 soles por délar.

Una vez hecha esta conversidn, recién se reemplazan los valores correspondien-
tes en la férmula de la PNCI, con lo cual se tiene lo siguiente:

0.03=0.0375+ £ =335

E°=3.325 Soles por délar.

El modelo Mundell-Fleming con tipo de cambio fijo incorpora el enfoque
monetario de la balanza de pagos al modelo IS-LM, segtin el cual el mercado
monetario se equilibra con las variaciones de reservas internacionales. En este
modelo, el tipo de cambio es tomado como una variable exdgena, controlada
por la autoridad monetaria. Las variables que se determinan en el modelo son
el producto y el nivel de reservas internacionales, la cual es parte de la oferta
de dinero (M* = crédito interno neto + reservas internacionales netas).

Como el Banco Central debe defender el tipo de cambio fijo, hace uso de
las reservas internacionales que posee satisfaciendo los excesos de demanda o
evitando los excesos de oferta de divisas en el mercado cambiario. Con esta

operacién el Banco Central deja de tener control sobre la oferta monetaria.

Para que la balanza comercial mejore luego de una depreciacién, las
exportaciones deben de aumentar lo suficiente y las importaciones disminuir
lo suficiente para compensar el aumento del precio de las importaciones (P*E).
La condicién que asegura lo anterior; es decir, que una depreciacién incremente

las exportaciones netas, es conocida como la condicién Marshall-Lerner.

En una pequena economia con tipo de cambio flotante o flexible, una politica
fiscal expansiva no tiene efectos ni en el empleo ni en el producto, pero tiene
efectos sobre el tipo de cambio al generar una apreciacion de la moneda. Por

lo tanto, la respuesta es la opcién ii).
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Modelo M-F con TC flexible: una politica fiscal expansiva

Ante la aplicacién de una politica fiscal expansiva en una economia bajo un
régimen de tipo de cambio flexible, la curva LM se mantiene inalterada y la
IS se desplaza hacia la derecha. Como hay una mayor tasa de interés domés-
tica (punto B), los activos domésticos se hacen mds atractivos que los activos
extranjeros, lo cual produce una entrada de capitales y, consecuentemente, una
apreciacion del tipo de cambio. Esta apreciacion hace que las exportaciones sean
menos competitivas y reduce las exportaciones netas. La curva IS se desplaza

hacia la izquierda hasta regresar al equilibrio inicial (punto A).

Un incremento del riesgo pais hard que la tasa de interés doméstica tenga que ser
mds alta para compensar el riesgo al que los especuladores estarian sometidos de
decidir invertir en activos domésticos y no en activos externos. Para que ambas

alternativas de inversién tengan el mismo rendimiento, debe cumplirse que:

r¥=r+60

Bajo un régimen de tipo de cambio fijo, el aumento de la prima de riesgo des-
plazard la curva de la balanza de pagos hacia arriba. En la situacién inicial 7 = %,
cuando la economia (como la nuestra) pasa de un riesgo 8= 0a un riesgo 6> 0,
se produce una salida de capitales debido a que los activos extranjeros son menos
riesgosos que los activos domésticos. Esto genera una presion al alza del tipo de
cambio (una devaluacién). El Banco Central interviene para evitar el alza del
tipo de cambio retirando dinero de la economia mediante la venta de délares;
esto, a su vez, contraerd la oferta de dinero y hard que la curva LM se desplace
hacia arriba, provocando asi un incremento de la tasa de interés doméstica. En

el nuevo equilibrio (punto C), la tasa de interés es mayor y el producto menor.
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Modelo M-F con TC fijo: un incremento del riesgo pais

7

r=r¥+0

r*=r,

Y

f) En un régimen de tipo de cambio flexible, una disminucién del szock de
dinero en la economia hace que la curva LM se desplace hacia la izquierda.
La tasa de interés doméstica que corresponde al equilibrio interno se sitda por
encima de la tasa de interés internacional (punto B). El mayor rendimiento
relativo del activo doméstico genera una entrada de capitales y, por lo tanto,
una apreciacién de la moneda doméstica, haciendo menos competitivos a los
productos nacionales, lo cual disminuye las exportaciones netas. La curva IS
se desplaza hacia la izquierda. En el nuevo equilibrio, habrd un menor nivel

de produccién y un tipo de cambio menor (punto C).

Modelo M-F con TC flexible: una reduccién
del stock de dinero
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En un régimen de tipo de cambio fijo, una disminucién del szock de dinero
como resultado, por ejemplo, de una venta de bonos hecha por medio de
una operacién de mercado abierto, desplaza la curva LM a la izquierda. La
tasa de interés doméstica es mayor a la tasa de interés internacional y, como
el rendimiento relativo de los activos domésticos es mayor, entran capitales
del pais (punto B). Ante la escasez relativa de moneda nacional frente a la
extranjera, se genera una presién a la baja del tipo de cambio. Para mante-
ner el tipo de cambio fijo, el Banco Central interviene comprando délares
(acumulando reservas), lo que equivale a inyectar soles en la economia hasta
que la curva LM retorne a su posicién original (punto A). En consecuencia,
bajo un régimen de tipo de cambio fijo, la politica monetaria no tiene efecto

sobre el producto.

Modelo M-F con TC fijo: una reduccién
del stock de dinero

LM
s/ LM
/Q\
s
5,
r¥=yr N4 BP =0
/ |
% |
/ |
4 !
: IS
Y, Y

S

g) En el caso de tipo de cambio fijo, la manera de reducir el déficit comercial de
una economia pequefa y abierta con perfecta movilidad de capitales es con la
imposicién de una tarifa comercial.

La imposicién de tarifas o aranceles ocasiona un incremento de las exportacio-
nes netas, por lo que la curva IS se desplaza hacia la derecha. La tasa de interés
doméstica se sittia por encima de la tasa de interés internacional (punto B),
lo que ocasiona una entrada de capitales y crea presiones apreciatorias sobre

la moneda doméstica. Para mantener el tipo de cambio fijo, el Banco Central
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se verd obligado a comprar moneda extranjera, con lo que sus reservas se
incrementardn y aumentard la oferta monetaria, desplazando la curva LM a la
derecha (punto C). Bajo un régimen de tipo de cambio fijo la politica comercial
restrictiva es efectiva para aumentar el producto y el empleo.

Modelo M-F con TC fijo: aplicacién
de tarifas

En el caso de tipo de cambio flexible, una manera de reducir el déficit comercial
de una economia pequena y abierta con perfecta movilidad de capitales es con
una politica monetaria expansiva.

El incremento de la cantidad de dinero hace que la curva LM se desplace a la
derecha. La tasa de interés doméstica que corresponde al equilibrio interno
se sitda por debajo de la tasa de interés internacional (punto B). Este menor
rendimiento de los activos domésticos induce a los inversionistas a adquirir
activos en el exterior. Se produce, entonces, una salida de capitales que deprecia
la moneda doméstica. Los efectos de la depreciacién son positivos pues hay un
aumento de las exportaciones netas, lo que incrementa la demanda agregada.
Por esta razén, la curva IS se desplaza hacia la derecha y, en el nuevo equilibrio,

la produccién es mayor (punto C).
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Modelo M-F con TC flexible: politica

monetaria expansiva

h) Con tipo de cambio fijo, la imposicién de una tarifa tendrd un efecto positivo
sobre las exportaciones netas y sobre el producto. La curva IS se desplaza
hacia la derecha. La tasa de interés doméstica se sitda por encima de la tasa de
interés internacional (punto B), lo que ocasiona una entrada de capitales y crea
presiones apreciatorias sobre la moneda doméstica. Para mantener el tipo de
cambio fijo, el Banco Central se verd obligado a comprar moneda extranjera,
con lo que sus reservas se incrementardn y aumentard la oferta monetaria.
La curva LM se desplazard a la derecha (punto C).

Modelo M-F con TC fijjo: aplicacién de tarifas
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Bajo un régimen de tipo de cambio flexible, el efecto de la aplicacién de tarifas
sobre la balanza comercial y sobre el producto serd nulo. Con la aplicacién de
las tarifas, hay un incremento inicial de las exportaciones netas, con lo que
la curva IS se desplaza hacia la derecha (punto B). Como la tasa de interés
doméstica es mayor que la extranjera, los activos domésticos se hacen mds
atractivos que los activos extranjeros, por lo que se produce una entrada de
capitales. La entrada de capitales, aprecia la moneda nacional haciendo menos
competitivos a los productos nacionales, lo cual disminuye las exportaciones
netas. La curva IS se desplaza hacia la izquierda, retornando a su posicién
inicial (punto C).

Modelo M-F con TC flexible: aplicacién

de tarifas
-
AN N LM
N
/ N
N B
*— ¢ N
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Y Y

i) Una disminucién de la tasa de interés internacional ocasiona una entrada
de capitales, ya que los activos domésticos serdn mds rentables que los
activos extranjeros. Esto genera una presién a la baja del tipo de cambio
(una apreciacién) pero, dado que estamos en un régimen de tipo de cambio
fijo, el Banco Central interviene inyectando dinero a la economia mediante
la compra de ddlares. Esto aumentard la oferta de dinero y la curva LM se
desplazard hacia la derecha, hasta que la tasa de interés doméstica sea igual al
nuevo valor de la tasa de interés extranjera. En el equilibrio, la produccién

serd menor (punto B).
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Modelo M-F con TC fijo: disminucién de la tasa
de interés internacional

-
LM
LM’
/
/
/
ro="rg z BP=10

Como se sabe, la ecuacién de la balanza de pagos se define como:
BP=CC+CK

Por lo tanto,
BP=(c~/7)+ (g + h(r—r")
Cuando la balanza de pagos estd en equilibrio, esta expresion es igual a cero:
BP=e—fY+g+hr—hr*=0
A partir de la dltima ecuacidn, se despejan la tasa de interés de equilibrio y el
ingreso de equilibrio:
=7 % _M + i Y
h h

Yz(e';g)+ﬁ(r_r*)

a) En un régimen de tipo de cambio fijo, la politica monetaria contractiva por
medio de la venta de bonos, desplaza la curva LM a la izquierda. Como en el
punto B, la tasa de interés doméstica es mayor que la tasa de interés internacional,
entran capitales al pais. Ante la abundancia relativa de moneda extranjera

frente a la doméstica, se genera una presién a la baja del tipo de cambio.
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Para mantener el tipo de cambio fijo, el Banco Central interviene comprando
ddlares (acumulando reservas), lo que equivale a inyectar soles en la economfa.
Esto ocurre hasta que la diferencia entre las tasas de interés doméstica y extranjera
es eliminada; es decir, hasta que la curva LM retorne a su posicién original
(punto A). Bajo un régimen de tipo de cambio fijo, la politica monetaria no

afecta el nivel del producto.

Modelo M-F con TC fijo: politica
monetaria contractiva

/LM .
/ LM
/
/\\
/
5,
r¥=r d BP=0

Z I
s l
/ I
/ I
I

! IS

Y, Y

En un régimen de tipo de cambio flexible, la aplicacién de una politica mone-
taria contractiva hace que la curva LM se desplace hacia la izquierda. La tasa
de interés doméstica correspondiente al equilibrio interno se sitda por encima
de la tasa de interés extranjera (punto B), lo que hace més atractivos a los acti-
vos domésticos en relacién a los activos extranjeros. Este mayor rendimiento
relativo del activo doméstico genera una entrada de capitales, lo cual ocasiona
un superdvit en la balanza de pagos.

El superdvit en la balanza de pagos causado por la entrada de capitales aprecia la
moneda nacional, lo que reduce la competitividad de los productos nacionales
y disminuye, por lo tanto, las exportaciones netas de importaciones. La curva
IS se desplaza hacia la izquierda. En el nuevo equilibrio, habrd un menor nivel
de produccién y un tipo de cambio mds bajo (punto C).
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Modelo M-F con TC flexible: politica

monetaria contractiva

La respuesta correcta es la c. Ante la aplicacién de una politica monetaria
contractiva (reduccién de la oferta de dinero), lo primero que ocurre es que la
curva LM se desplaza hacia la izquierda, con lo que la tasa de interés doméstica
sube para equilibrar el mercado de dinero. Como la tasa de interés doméstica es
mayor que la tasa de interés extranjera, el rendimiento de los activos domésticos
es mayor: se produce una entrada de capitales y un superdvit en la balanza de
pagos (punto B).

El superdvit en la balanza de pagos ocasionado por la entrada de capitales aprecia
la moneda nacional, lo que reduce la competitividad de los productos domés-
ticos y, por ello, las exportaciones netas. Al reducirse un componente del gasto
agregado, la curva IS se desplaza a la izquierda hasta que el diferencial entre las
tasas de interés doméstica y extranjera es eliminado. En el nuevo equilibrio, el
ingreso es menor, la moneda nacional se ha apreciado y las exportaciones netas

han disminuido.

a) Unincremento del consumo auténomo incrementa la demanda agregada y, por
lo tanto, se traslada la curva IS a la derecha (punto B). Como el rendimiento de
los activos domésticos es mayor que el rendimiento de los activos extranjeros, y
encontrandose en un mercado abierto y con libre movilidad de capitales, entran
capitales a la economfa. Se genera un superdvit en la balanza de pagos, lo que

hace que la moneda se aprecie, disminuyendo con ello las exportaciones netas.
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La curva IS se desplaza hacia la izquierda hasta alcanzar su posicién inicial,
restaurdndose el equilibrio (punto C).

En resumen, el incremento del consumo auténomo (parecido a una politica
fiscal expansiva por sus efectos en el gasto agregado) es compensado con el

deterioro de las exportaciones netas de importaciones.

Modelo M-F con TC flexible: un incremento
del consumo auténomo

r
N LM
N
\B
N
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| N BP:()
| AN
| «— \
: N
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: IS
Y, Y

b) Ante un incremento de la tasa de interés internacional, la tasa de interés
doméstica debe aumentar también para mantener la ecuacién de paridad
de tasas que se produce cuando hay perfecta movilidad internacional de
capitales (r =r*). La curva BD, que representa esta relacidn, se desplaza hacia
arriba. Con la elevacién de la tasa de interés internacional se produce una
salida de capitales, por lo que la moneda doméstica se encarece respecto a
la extranjera; es decir, se produce una depreciacion del tipo de cambio. Esta
depreciacién hace mds competitivas a las exportaciones, de modo tal que las
exportaciones netas de importaciones se incrementan. La demanda agregada
se incrementa y la curva IS se desplaza a la derecha. Este desplazamiento
genera un incremento de la tasa de interés nacional junto con un incremento

del producto (punto B).
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Modelo M-F con TC flexible: un incremento
de la tasa de interés internacional

Y

La aplicacién de una politica monetaria contractiva mediante la reduccién de
la oferta de dinero tiene como efecto inicial un desequilibrio en el mercado
monetario. Para un mismo nivel de ingreso, las familias demandan mds dinero, por
lo que la tasa de interés debe subir (punto B). Esta elevacion de la tasa de interés
causa que el rendimiento de los activos domésticos sea mayor que el de los activos
extranjeros; por esta razén, se produce una entrada de capitales y un superdvit
en la balanza de pagos que aprecia la moneda doméstica. El efecto desfavorable
de la apreciacién en las exportaciones netas es el desplazamiento de la curva IS

hacia la izquierda. En el nuevo equilibrio, el ingreso es menor al inicial (punto C).

Modelo M-F con TC flexible: politica

monetaria contractiva




d)

e)

CarfTuLo 8. MODELO DE EQUILIBRIO INTERNO Y EXTERNO: MUNDELL-FLEMING

Hay un efecto adicional en el modelo de equilibrio interno y externo (M-F)
que el modelo IS-LM para una economia no recoge: la apreciacién del tipo de
cambio inducido por el diferencial de tasas de interés, que reduce las exporta-

ciones netas de importaciones y desplaza a la curva IS hacia la derecha.

El efecto inmediato de una reduccién del gasto publico es la contraccién de
la demanda agregada, que da lugar a un desplazamiento de la curva IS hacia
la izquierda. Con la reduccién del ingreso, también se reduce la demanda de
dinero, ante lo cual se genera una situacién de exceso de oferta de dinero que
da lugar a una disminucién de la tasa de interés doméstica (punto B). Esta
situacidn alienta a la salida de capitales generando presiones devaluatorias.

En estas condiciones, y dado el régimen de tipo de cambio fijo, el Banco
Central vende moneda extranjera para anular las presiones devaluatorias. Con
la operacién realizada por el Banco Central se reduce la oferta monetaria, lo
que origina el desplazamiento de la curva LM hacia la izquierda. En el nuevo

equilibrio (punto C) hay un menor ingreso y menos reservas internacionales.

Modelo M-F: una reduccién del gasto de gobierno

A diferencia del régimen de TC fijo que los exacerba, el régimen de TC flexible
absorbe los efectos en la economia doméstica de los choques externos adversos.

Veamos dos casos:

i) Efectos de una caida de la demanda mundial

Con la caida de la demanda mundial, disminuyen las exportaciones netas de
importaciones y, por lo tanto, la demanda agregada doméstica. Esta reduccién
de la demanda doméstica hace que la IS se desplace hacia la izquierda.
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El consecuente déficit de la Balanza de Pagos que ello produce, deprecia
la moneda, lo que da lugar a un aumento de las exportaciones netas de
importaciones y hace que la IS se regrese o se desplace hacia la derecha.
Por otro lado, la curva de la Balanza de Pagos (BP) se desplaza hacia abajo
porque al subir el tipo de cambio, disminuye la depreciacién esperada de la
moneda doméstica. En el equilibrio final hay una tasa de interés menor (r,)
y el producto (Y,) no ha bajado tanto como lo hubiera hecho en un régi-
men de tipo de cambio fijo (véase grifico). EI TC flexible ayuda a mitigar
el efecto adverso de la caida de las exportaciones netas de importaciones.

Modelo M-F con TC flexible: caida de la demanda externa

ii) Efectos de un aumento de la tasa de interés internacional

Con el aumento de la tasa de interés internacional, la curva BP se desplaza
hacia arriba. Esto genera un déficit de la BP que deprecia la moneda, lo que
origina un aumento de las exportaciones netas de importaciones (estamos
suponiendo que se cumple la condicién Marshall-Lerner). La IS se desplaza
a la derecha. Por otro lado, como al subir el tipo de cambio disminuye la
depreciacion esperada de la moneda, la curva BP se desplaza hacia abajo.
En el equilibrio final los niveles del producto (Y1) y de la tasa de interés
domestica (r1) son mayores que sus niveles iniciales. La economia con TC
flexible se beneficia de una aumento de r*.
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Modelo M-F con TC flexible: aumento de la tasa
de interés internacional

.
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7. a) Elmodelo Mundell-Fleming con expectativas estdticas, perfecta movilidad de

capitales y régimen de tipo de cambio fijo, se compone de tres ecuaciones:

e CurvalS.

*  Curva LM, donde la cantidad de dinero es igual a la suma de las reservas

internacionales del Banco Central (R) y el crédito interno neto (D).

* Dada la perfecta movilidad de capitales, la curva de balanza de pagos es
reemplazada por la ecuacién de paridad no cubierta de intereses que, bajo

el supuesto de expectativas estdticas, es igual a r = r*

Ante una elevacién de la tasa de interés internacional, la curva BP (r = r¥)
se desplaza hacia arriba. El diferencial de tasas de interés causa una salida de
capitales. Ante la abundancia relativa de moneda nacional con respecto a la
moneda extranjera, se producen presiones devaluatorias. El Banco Central, para
defender el tipo de cambio, interviene en el mercado cambiario vendiendo
délares, con la cual retira moneda doméstica de la economia. Esta operacién
tiene como resultado la disminucién de las reservas internacionales (R), por
lo que la curva LM se desplaza hacia la izquierda. En el nuevo equilibrio, la

produccién es menor.

173



ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

b) Siseespera una devaluacion, la condicién 7 = r*ya no tiene sentido porque no
toma en cuenta la devaluacién esperada de la moneda nacional. Para que los
inversionistas extranjeros se decidan a adquirir activos domésticos es necesario
que la tasa de interés doméstica sea mayor, de tal modo que los compense por
la devaluacién esperada. Silos inversionistas esperan una devaluacion, la tasa de
interés doméstica debe aumentar para mantener la igualdad de rendimientos.

E°-E
r=r* = r=r¥*4{——

El anilisis es similar al caso en el que la tasa de interés extranjera aumenta.
Entonces, para preservar el tipo de cambio fijo, el Banco Central debe vender
moneda extranjera. Como la oferta monetaria estd compuesta de reservas y
estas disminuyen, la curva LM se desplaza hacia la izquierda. En el nuevo

equilibrio, la produccién es menor.

Suponga que estd en el caso mds simple del modelo Mundell-Fleming, con
expectativas estdticas y perfecta movilidad internacional de capitales. Ademis, el
tipo de cambio estd fijo, como en el régimen de patrén oro. La politica monetaria
no es una opcién disponible, pues el Banco Central estd comprometido a mantener
el tipo de cambio fijo y debe estar dispuesto a comprar o vender moneda extranjera
a dicho tipo de cambio. Cualquier intento del Banco Central de expandir la oferta
de dinero (llevar a cabo una politica monetaria expansiva) para reducir las tasas
de interés se verd bloqueado por la accién de los agentes que compran moneda
extranjera para tomar ventaja de la tasa de interés extranjera, temporalmente
mayor. En consecuencia, surgirdn presiones devaluatorias que el Banco Central
contrarrestard al intervenir en el mercado cambiario vendiendo moneda extranjera.
La tasa de interés doméstica, entonces, tendrd que mantenerse al mismo nivel que
la tasa de interés extranjera y el Banco Central habrd perdido una parte de sus

reservas sin ser capaz de afectar los niveles de actividad en la economia.

La respuesta es c), porque el exceso de oferta monetaria que se genera con el
financiamiento del gasto deficitario del Estado, desaparece cuando el Banco Central
vende sus reservas para mantener el tipo de cambio. La politica monetaria, bajo
este régimen y de acuerdo con el enfoque monetario de la balanza de pagos, no

tiene efecto sobre el producto.
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CAPITULO 9
MODELO DE OFERTA AGREGADA Y DEMANDA AGREGADA
EN UNA ECONOMIA ABIERTA

Se tienen las siguientes ecuaciones:
Curva IS (véase ejercicio 11a del capitulo 7):

_ [CO + G, + 1, +xY *+(x, + m,)e, + p(x, +m2)r*] . [1—(c—m])(1—t)]Y
[h+p(x, +my)] [h+p(x, +m,)]

r

Curva LM:
MS
TO =kY - j(r+x°), de donde:
MS
r =—{l.—°+7re}+£Y
J P J
Ecuacién de precios:

w
P=(l+z2)—
(Z)A

Ecuacién de salarios:
W=W,+o(Y-Y)
Se le pide:

a) Derivar la ecuacién de demanda agregada a partir del equilibrio en el mercado
de bienes y dinero (IS-LM).
b) Derivar la ecuacidn de oferta agregada a partir de la ecuacién de precios y de

salarios.
c) Hallar el nivel de precios y de produccién de equilibrio en el modelo OA-DA.
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2. Se tienen las siguientes ecuaciones:

Mercado de bienes
C=200+0.75Y,
1=200-25r
G=100

X=X,

M=M,
NX=X-M=0
Y,=Y-T
T=100

Mercado de dinero
LY=Y—100(r + 0.02)

M* 1000
P P

Oferta agregada
P=(1+0.D)W
W=30+0.3(Y - 600)
Se le pide:

a) Hallar el equilibrio simultdneo en los mercados de dinero y bienes (IS-LM).
Luego, derivar la curva de demanda agregada.

b) A partir de las ecuaciones de precios y salarios, derivar la curva de oferta agregada.
c) Halle el nivel de precios y de produccién de equilibrio en el modelo OA-DA.

Explicar grafica e intuitivamente qué ocurre en el modelo OA-DA si se producen
los siguientes cambios. En cada caso, calcular el nuevo nivel de precios y produc-
cién de equilibrio.

d) Un aumento de la inversién auténoma (/,= 300).
e) Laelevacién de los impuestos (7'= 150).

f)  Un aumento del salario auténomo (W, = 50).
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3. En la siguiente economia sin sector externo:
Mercado de bienes
C=2+0.67,
I=7-0.15r
G=6
Y,=Y-0.15Y
Mercado de dinero
L'=0.23Y-0.09r
M =9
Oferta agregada
P=5+0.1Y
Se le pide:

a) A partir del equilibrio en el mercado de bienes y dinero, derivar la ecuacién de
demanda agregada. Luego, hallar el equilibrio de precios y cantidades.

b) Evaluar los efectos de un aumento de la propensién marginal a consumir

(c=10.8).

c) Suponiendo que debido al incremento a nivel mundial de los precios del
petréleo se produce un shock de oferta negativo, ;en qué caso se incrementardn

mds los precios? ;Cudndo la propensién marginal a consumir es alta o baja?

4. Tipo de cambio nominal y el modelo OA-DA:

Planteamos una modificacién al modelo de oferta y demanda agregada. A partir
de las ecuaciones para el gasto agregado, suponemos:

* Eltipo de cambio nominal influye positivamente en las exportaciones netas:
NX=oE—o, Y+ o, Y*

* La paridad no cubierta de intereses rige:
E=¢(r*-r)+E°

* La ecuacién de precios refleja que los costos de produccién incluyen el pago

de salarios y el gasto en insumos. En particular, si los insumos son importados,

es necesario convertir a moneda nacional su valor: el tipo de cambio nominal
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estd presente en la ecuacién de precios. Por ello, la oferta agregada tiene la
siguiente forma:

P=a,E+as;(Y-1)
El resto de ecuaciones que componen el modelo son las siguientes:
Mercado de bienes
C=c(l-0Y
I=1,—hr
G=tY
Y=DA

Mercado de dinero

M M,
P P
L' =kY - jr
My
—=kY—jr
P J
Se le pide:

a) Derivar la ecuacién del gasto agregado, la curva IS y la curva LM. A partir de
ambas, derivar la curva de demanda agregada.

b) Derivar la curva de oferta agregada. Luego, graficar el equilibrio en el plano

(Y, P).
Explique con ayuda de graficos los efectos de los siguientes cambios:
¢) Un incremento del ingreso del extranjero.

d) Un cambio en la politica fiscal: ahora, en lugar de ser prociclica, es anticiclica:

G=G,—1¥
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S l .7
olucion

1. a) Para hallar la ecuacién de demanda agregada a partir del equilibrio IS-LM se
debe despejar el ingreso en funcién de los precios. Igualando la curva IS y la
curva LM, se tiene lo siguiente:

{11\405 } ko [Co+Gy+ 1y +xY*+(x, +my)e, + px, +my)r*]
—|=—+7" |+=Y=
J P J [7+ p(x, +my)]

[l=(e- ’771)(1—0]

[h +p(x, + mz)]
{k [1 (c— ml)(l—z)]} [Co+ Gy + 1, +x Y +(x, +m,)e, + p(x, +m,)r ]

[h+p(x2+m2] [h+p(x, +m)]
1
j P
kO +j[l-(c=m)1-D]  _¢+0n° 1 M;
76 6 P
Donde:

¢=[Cy+Gy+1,+x, Y +(x,+m,)e, + p(x, + m,)r ]
0="h+ p(x, +m,)

Ahora se despeja el nivel de ingreso en funcién de los precios para hallar la
relacion negativa entre ambos que caracteriza a la demanda agregada:

) jle+on] OM;
kO + j[1-(c—m)(1-1)] P[k9+][1 (c=m)(1-0)]]

Demanda agregada Y=o+ ﬂ%

Jferor]
KO+ j[1-(c—m)(1-1)]

oOM;
[ke + j[1=(c=m)(1-0]]
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b) Lacurvade oferta agregada de corto plazo es obtenida a partir de la combinacién

de la ecuacién de precios y de salarios:
P=a+n
(I+2)~

W=W,+o(Y-Y,)

(W, +o(¥-Y,)]

P=(01+
(1+2) y
I+z)|W,-cY
bl )\, ,,]+(1+Z)GY
A A
Oferta agregada: P=2+4Y

_(1+z)[WO—oYp]

A
(1+2)o
LS4
El equilibrio en el modelo OA-DA
P
0A
p L _______

DA
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Para hallar los niveles de produccién y precios de equilibrio en el modelo
OA-DA es necesario igualar ambas ecuaciones.

De la ecuacién de oferta agregada, se despeja la produccién en funcién del
nivel de precios:
— P A’l

y=—-21
Ay Ay

En el equilibrio, la oferta y la demanda agregada son iguales:

a.,.ﬂl:i_ﬁ
P A 2

Multiplicamos ambos lados de la ecuacién por el nivel de precios (P) para
eliminar la variable del denominador:
P2 A

Pa+f="—-21
ﬁ 2’2 /’{’2

LAy lp—p=0
2’2 2’2

Esta expresién es un polinomio de segundo grado, por lo que habra dos solu-
ciones (raices) para los precios. Usando la férmula general para polinomios
de segundo grado:

AX*+Bx+C=0

_—B++B—44C

24

2
A+oc i\/{llﬂx} +4[1ﬂ}
)“2 12 )“2
1)1,2 = 1

2 -

2

Los precios no negativos son los que tienen sentido econémico, por lo que se

escoge la raiz positiva del polinomio.
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2
A+a+ A+a +4 iﬁ
)"2 A’Z )"2

L

2

P, =

Luego, se reemplaza este valor en la ecuacién de oferta agregada para obtener
el nivel de produccién de equilibrio.

Para hallar el equilibrio simultineo en el mercado de bienes y de dinero se

procede de la siguiente manera:
Mercado de bienes

A partir de la condicién de equilibrio ¥ = DA, se reemplazan los componentes
del gasto agregado por sus respectivas formas funcionales:

Y=C+I1+G
Y=200+0.75(Y — 100) + 200 — 257+ 100
0.25Y =425 -25r

Curva IS: r=17-0.01Y
Mercado de dinero

A partir de la condicién de equilibrio en el mercado de dinero, se tiene que:

1000 =Y -100(r +0.02)
P
10
Curva LM: r=0.01Y -0.02 - >
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Se igualan ambas ecuaciones para despejar el ingreso de equilibrio:

17-0.01Y =0.01Y - 0.02 —E
P

17.02=0.02Y — &

P
Y =851+ @

P
500
Demanda agregada: =
Y -851

Esta es la curva de demanda agregada; tiene la forma de una hipérbola. En el
gréfico, se puede observar la relacién negativa entre la produccién y el nivel
de precios:

La curva de demanda agregada

Y

b) La curva de oferta agregada se obtiene a partir de las ecuaciones de precios y
salarios del mercado de trabajo:

P=(1.)Ww

W =30+ 0.3(Y - 600)

P=1.1[30 + 0.3(Y — 600)]

Oferta agregada: P=0.33Y-165
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En el grifico, se puede observar la relacién positiva entre los precios y la pro-

duccién.

La curva de oferta agregada

04

Y

Para hallar los niveles de produccién y precios de equilibrio, se igualan las

ecuaciones de oferta y demanda agregada:

851+% =3.03P-500

Multiplicar ambos lados de la ecuacién por el nivel de precios (P) para eliminar
la variable del denominador:

851P + 500 = 3.03P* — 500P
PP—4458P-165=0

Esta expresién es un polinomio de segundo grado. Para hallar el valor de P, se
debe usar la férmula general. Tomando el valor positivo de los precios (que es
el inico con sentido econdémico), se obtiene que P = 446.244.

Dado el nivel de precios de equilibrio, el nivel de produccién de equilibrio se

halla reemplazando el valor de P en la ecuacién de oferta 0 demanda agregada:
Y =3.03(446.244) — 500
Y =2852.71

Matemdticamente, ante un incremento de la inversién auténoma, el componente
a de la ecuacién de la demanda agregada aumenta: la curva se desplaza hacia

la derecha.

184



CarfTULO 9. MODELO DE OFERTA AGREGADA Y DEMANDA AGREGADA EN UNA ECONOMIA ABIERTA

En el modelo, el gasto agregado se encuentra en la curva IS, de la cual se deriva

la ecuacién de demanda agregada:
Nueva curva IS r=21-0.01Y

El equilibrio simultdneo en los mercados de bienes y dinero estd dado por la
igualdad entre las curvas IS y LM:

21-0.01Y =0.01Y - 0.02 _10
P
0.02Y =21.02+ 10
P
Y=1051+ 500
P
500
Nueva curva de demanda agregada P=——
Y -1051

En cuanto a la oferta agregada, como ninguno de sus componentes ha cam-

biado, se hace uso de la misma expresién.
Oferta agregada P=033Y-165

Para hallar los niveles de produccién y precios de equilibrio, se igualan las

ecuaciones de oferta y demanda agregada:

3.03P—500:1051+% (OA =DA)

3.03P—1551—%:0

Multiplicar ambos lados de la ecuacién por el nivel de precios (P) para eliminar
la variable del denominador:

3.03P* - 1551P - 500 =0

La resolucién de esta ecuacién de segundo grado arroja dos valores para los
precios. Solo los precios no negativos tienen sentido econémico, por lo que
se escoge la solucién P = 512.203.

Al reemplazar este valor en la oferta agregada, se obtiene el nivel de produccién

de equilibrio:
Y'=3.03(512.203) — 500
Y=1051.98
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Modelo OA-DA: un aumento de la inversién auténoma

P

512.203

446.244

852.71 1051.98 Y

Intuitivamente, un aumento de la inversién auténoma eleva el gasto agregado
de la economia. El desplazamiento de la demanda agregada hacia la derecha
refleja que, dado el nivel de produccién mayor, los precios también son mayores
por la presencia de una brecha del producto mayor que cero en la ecuacién de
salarios que compone la curva de oferta agregada (punto B).

Todos los componentes del gasto agregado que dependen del ingreso se verdn
afectados. Ante el aumento del ingreso, el consumo, asi como el ahorro, aumen-
tan. Por otro lado, ante el mayor nivel de ingreso de equilibrio, la demanda
por dinero aumentard causando un desequilibrio en el mercado de dinero que

serd contrarrestado con una subida de la tasa de interés.

Matemdticamente, ante una elevacién de los impuestos, el componente o de
la ecuacién de la demanda agregada disminuye. El ingreso disponible tiene la

siguiente forma:
Y,=Y-T

Como en este caso T no es una proporcién del ingreso (¢#Y), sino una contri-

bucidn fija, los impuestos no afectan la curvatura de la demanda agregada.

En el gasto agregado, el ingreso disponible se reduce. A su vez, el gasto agregado
se encuentra en la curva IS, por lo que cualquier cambio afectard el equilibrio

en el mercado de bienes y dinero.

Nueva curva IS: r=155-0.01Y

186



CarfTULO 9. MODELO DE OFERTA AGREGADA Y DEMANDA AGREGADA EN UNA ECONOMIA ABIERTA

El equilibrio simultdneo en los mercados de bienes y dinero estd dado por la
igualdad entre las curvas IS y LM:

15.5-0.01Y =0.01Y - 0.02 —%
Y=776+ @
P
Nueva curva de demanda agregada: P= >00
Y-776

En cuanto a la oferta agregada, como ninguno de sus componentes ha cam-

biado, se hace uso de la misma expresion.
Oferta agregada: P=0.33Y-165

El nuevo nivel de produccién y de precios de equilibrio se obtiene a partir de

la igualdad DA-OA:

776 + % =3.03P~-500

3.03P—1276—% =0

Multiplicar ambos lados de la expresion por el nivel de precios (P) para des-

pejar su valor:
3.03P* = 1276P — 500 = 0

Si se resuelve mediante la férmula general, se tienen dos raices para este poli-
nomio de segundo grado. Solo los precios positivos tienen sentido econémico,
por lo que escogemos la solucién P = 421.514.

Si se reemplaza este valor en la oferta agregada, se obtiene el nivel de produc-

cién de equilibrio:
Y=3.03(421.514) — 500
Y=777.187
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Modelo OA-DA: una elevacién de los impuestos

P 04

446,244 |—————- A

421.514 f-——————-

N

|
|
: ~ DA
|
|

777.186 852.71 Y

Intuitivamente, una elevacién de los impuestos reduce el ingreso disponible en
el gasto agregado, lo que reduce el gasto agregado, y, por lo tanto, la demanda
agregada. El desplazamiento de la demanda agregada hacia la izquierda refleja
que, ante un nivel de produccién menor, los precios también son menores,
y esto se debe a que la brecha del producto estd presente en la ecuacién de
salarios que compone la curva de OA.

Con un menor ingreso disponible, el consumo se reduce, asi como el ahorro
privado. Por la misma razén, la demanda por dinero de las familias se reduce,
por lo que es necesaria una reduccién de la tasa de interés para restaurar el

equilibrio en el mercado de dinero.

Matemdticamente, una elevacién del salario auténomo hace que la curva de
oferta agregada se desplace hacia la izquierda; ello se debe a que se modifica

la ecuacién de salarios y, a su vez, el intercepto de la curva de oferta agregada.
Nueva ecuacién de salarios: W=50+0.3(Y - 600)

Ecuacién de precios: P=(1+2W

Reemplazando, se obtiene la curva de oferta agregada:

Nueva oferta agregada: P=0.33Y-143.0

En cuanto a la demanda agregada, ninguno de sus componentes ha cambiado,

por lo que se usa la misma ecuacién.
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_ 500
Y -851
Ahora, a partir de la igualdad OA-DA, se hallan los nuevos niveles de produc-

Demanda agregada:

cién y precios de equilibrio:

851+% =3.03P-433.33

3.03P-1284.33 - % =0

Multiplicar ambos lados de la expresion por el nivel de precios (P) para des-
pejar su valor:

3.03P° - 1284.33P - 500 =0

Si se resuelve mediante la férmula general, se obtienen dos raices de este poli-
nomio de segundo grado. Solo los precios positivos tienen sentido econémico,
por lo que se escoge la solucién P = 424.26.

Reemplazando este valor en la oferta agregada, se obtiene el nivel de produc-
cién de equilibrio:

Y=3.03(424.26) — 433.3
Y=2852.1778

Modelo OA-DA: una elevacién del salario auténomo

04, 04,

P
446244 F————————-
/I
|
/]
421.514 F——————- U
/1)l
/)
/ [ DA,
/ : !
/ Lo
/ N DA,
777.186  852.71 Y
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Intuitivamente, una elevacién del salario auténomo aumenta los costos de
contratacién de las empresas. Dicho costo adicional se refleja en un aumento
del nivel de precios: la oferta agregada se desplaza hacia la izquierda y el nivel
de precios en el nuevo equilibrio es mayor, mientras que el nivel de produccién

€S menor.

Con los datos sobre esta economia, partimos de la igualdad DA = V-
Y=2+06(1-0.15Y+6+7-0.15r

Y+051Y=15-0.15r

0.49Y=15-0.15r

Y=2.04[15—0.15/]
r=100—3.267Y Curva IS

Ahora, obtenemos la curva LM a partir del equilibrio en el mercado de dinero:

2 =0.23Y -0.09r
P

9

7 +2.555Y Curva LM

Igualando ambas expresiones, para despejar los precios en funcién del nivel
de produccién (curva de demanda agregada):

100-3.267Y =— )
0.09P

+2.555Y

100+% =5.822Y

100

P=——" Demanda agregada
5.822Y -100

Para obtener los valores de equilibrio de la produccién y los precios, se igualan
las curvas de DA y OA:

S+0.0y =0
5.822Y -100

Y =19.64

P=6.964
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Equilibrio en el modelo OA-DA

04

6.964

Y

b) Para evaluar los efectos de un aumento de la propensién marginal a consumir,
se debe reformular el gasto agregado y la curva IS.

A partir del equilibrio DA =Y, obtenemos:

Y=2+0.81-0.15Y+6+7-0.15r
0.32Y=15-10.15r
r=100-2.133Y Nueva curva IS

Como se observa, la pendiente de la curva IS ahora es menor en valor absoluto.
Variaciones en la tasa de interés ocasionardn cambios mds grandes en el ingreso.
En las ecuaciones que describen el equilibrio en el mercado de dinero, ningtin

pardmetro ha cambiado. Por ello, utilice la misma curva LM del apartado a):

r=— 0 +2.555Y Curva LM
0.09P

Partiendo del equilibrio simultdneo en los mercados de bienes y dinero

(IS = LM), se obtiene la curva de demanda agregada:

- 9 +2.555Y =100-2.133Y
0.09P
4.688Y =100 + @
P
100
P=— Nueva demanda agregada
4.688Y —100
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Como se observa, los pardmetros oy B de la ecuacién de la demanda agregada
han aumentado (de 17.18 221.33). La curva de DA se desplaza hacia la derecha

v, al mismo tiempo, cambia de curvatura.

Para calcular los nuevos niveles de equilibrio de precios y produccién:

0A

OA=DA
_ 190 5,00y
4.688Y —100
13=0.5219Y
Y =24.20
P=742
Modelo OA-DA: un aumento de la propensién
marginal a consumir
P
742 b
696 F—————————————

DA,

19.64 24.20

Intuitivamente, el aumento de la propensién marginal a consumir ha ocasio-

nado que el multiplicador del gasto tenga un mayor tamano. Ahora, dada una

tasa de interés, el nivel de ingreso es mayor (curva IS). En el plano (Y, P), este

cambio se refleja en un equilibrio con mayores niveles de precios y produccién.

El incremento de los precios de los combustibles es compatible con un shock

de oferta. Suponga, entonces, que el intercepto de la curva de oferta agregada

se incrementa, de 5 a 10 unidades.

P=10+0.1Y Nueva oferta agregada
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Para saber en cudl de las dos situaciones —si con una propensién marginal a
consumir alta (0.8) o baja (0.6)— suben mds los precios necesitamos calcular
el equilibrio en cada uno de los casos.

* Caso 1: c=0.6
En equilibrio OA = DA:

10+0.1Y:%
Y =18.624

P=11.86

* Caso2:c=0.8

En equilibrio OA = DA:

10+01y=— 190
4.688Y —100

Y = 23.064

P=12.30

Grificamente, se observa que los precios suben més en el caso en el que la

propensioén marginal a consumir es mayor.

Modelo OA-DA: un shock de oferta

12.30
11.86
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a) Partiendo de la condicién de equilibrio DA =Y, se llega a la expresién para la

curva IS:

Y=c(l-OY+ o, E+ o Y*+ 1)+ tY—hr—a,Y
[(I-o(-t+a)Y=aE+aY*+1,—hr

Introduzca la paridad descubierta de intereses en la ecuacién del gasto agregado:
[(I-o -0+ a]V=a[¢r*—1r+E]+ o, Y*+1,— hr

[(I-o( -0+ a]Y=a¢r*+aE+1,—[h+a,d]r

[agr*+aEe+ 1 +a Y *] [(1-c)1-1)+a,]
o _

Y Curva IS
[h+ ad] [h+ a,d]

Ahora, se deriva la curva LM a partir del equilibrio en el mercado de dinero:
M, .
—=kY - jr

P J

s Curva LM
-M
r=—->2 +E_Y
JP

La demanda agregada se obtiene a partir del equilibrio simultdneo en el mer-
cado de bienes y de dinero:

IS=1LM
p- My
jla=a-n+a]+(ap+k  [adr ol +l+ar*]|
(v +h)j (g + ) ’
(ou¢+ MMy

P=
(A= -0+a,]+(ap+ MY - jl ayp r* +a, B + 1, + Y *|

(oyp+ )My
J(A=o)d=0+a,)+(ap+h)k
j[a1¢r*+a1Ee +1, +a3Y*]
J(A=od-0+a,)+(ap+h)k

P:

194



b)

CarfTULO 9. MODELO DE OFERTA AGREGADA Y DEMANDA AGREGADA EN UNA ECONOMIA ABIERTA

Esta es la ecuacién de la demanda agregada, que tiene la forma de una hipérbola.

El términos mds simples podemos expresarla como sigue:

B
Y-«

Donde:
~ (o + )M
A= o)1-0)+a,) +(ayp+ M)k
j[alqbr *+a, B+ 1, + oY *]
o=
j((l—c)(l —1) +a2)+(al¢+h)k

B

Cualquier cambio que afecte a las variables exdgenas de la demanda de bienes
afecta el pardmetro a de la ecuacién de la DA. Los cambios en la oferta de
dinero afectan su pardmetro f3. De otro lado, los cambios en los pardmetros
de las funciones que componen la demanda agregada y la demanda de dinero
afectas ambos pardmetros o y f de la funcién hiperbélica de la demanda
agregada.

Para derivar la curva de oferta agregada, se debe introducir la paridad no
cubierta de intereses en ella:

P=o[¢(r*— 1+ E°]+ a,(Y - Yp)

Al incluir la PNCI en la curva de oferta agregada, se estd tomando en cuenta
la tasa de interés real. Su valor de equilibrio es determinado en el modelo
IS-LM. Se puede hacer uso de la curva LM para reemplazar el valor de la tasa

de interés en la curva de oferta agregada, de tal modo que no quede ninguna

variable «por determinar», salvo la produccién y los precios.

P:a{q{r*{_m +£YD+E‘3}+0¢5(Y—YP)
JP

P=f({)

Grafique ambas curvas halladas en el plano (Y, P). El equilibrio se encuentra

Curva OA

en la interseccién de ellas.
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Equilibrio en el modelo OA-DA

Y, Y

¢) Matemdticamente, un incremento del ingreso extranjero incrementa el
pardmetro o de la ecuacién de la demanda agregada, lo que desplaza la curva
de DA hacia la derecha. Un mayor ingreso a nivel mundial tiene como efecto
un incremento en la demanda por nuestras exportaciones; por esta razén, hay
una mejora en las exportaciones netas. Si el gasto agregado se incrementa, es
necesario que la produccién también lo haga para satisfacer la mayor demanda.
La curva de oferta agregada, por su parte, no sufre ningtin cambio, por lo que
permanece en el mismo lugar. El nuevo equilibrio tiene precios y niveles de

produccién mayores.

Modelo OA-DA: un incremento del ingreso
extranjero (AY*)
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Matemdticamente, si el gobierno decide implementar una politica fiscal
contraciclica, hay cambios en el intercepto de la demanda agregada.

Se reformula el gasto agregado y la curva IS bajo esta nueva condicién:
Y=c(1-HY+ o, E+ o, Y*+ [+ G, —tY —hr— o,
[(I-o(-0+2t+]Y=aE+ o, Y*+1,— hr+ G,

Introduzca la ecuacién de la paridad de intereses en el gasto agregado:
(1=l -t +2t+ a,)Y=oy[p(r* =)+ E]+ o, Y* + 1, — hr + G,
[(1-o(l-t+2t+a,)Y=a,¢r*+ qE°+ 1+ Gy~ [h + a, ¢]r

[adr*roEe+ 1+ Gt oY ¥ [(1-o)1-1)+2+a,]

ueva IS
[+ ] rag] L el

Como se observa, el efecto de la politica fiscal anticiclica en la curva IS aumenta
su pendiente en valor absoluto.

Como no hay cambios en las ecuaciones que describen el mercado de dinero,
haga uso de la misma curva LM.

La demanda agregada se obtiene a partir del equilibrio simultineo en el mer-
cado de bienes y de dinero:

1S=LM
P= My
J[A=BYA=1)+ 21+, |+ (e + W)k v [apr*+aE +1,+G, +a,Y *] ;
(yp+h)j (oyp+h)

(o +h)My
J[A=e)1=1)+21 +a, ]+ (o p+ bk
j[al(pr*ﬂx]Ee +1,+G, +a3Y*]
A=) A1)+ 2t +a, |+ (. + M)k

P=

Esta es la ecuacién de la demanda agregada que, como ya sabemos, tiene a

forma de una hipérbola. Podemos expresarla en forma resumida como sigue:

P= B
Y-«
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Donde:

(o, +h)M;
(A=) A=) +2t+0,) + (o, p+ h)k

B=-
J

j[a]¢r*+a1Ee +1,+ G, +a3Y*]
o=
J(A=a)d-0+2t+a,)+(o,p+h)k

Aqui, los pardmetros oty f cambian con la incorporacién de la politica contra-
ciclica. Por lo tanto, la curva de la DA es una hipérbola con una nueva asintota
y con un grado de inclinacién mds pronunciado que en el caso anterior. Nétese
que los valores de 'y f8 se reducen.

Intuitivamente, la politica fiscal anticiclica tiene como objetivo el morigerar
las fluctuaciones de la produccién ante cambios en los componentes del gasto
agregado o shocks de oferta. En el grifico a continuacién se observa que, ante
un shock de oferta, hay una menor caida de la produccion en el caso en que se

aplica una politica fiscal contraciclica.

Modelo OA-DA: comparacién de politicas fiscales
ante un shock de oferta

DA(prociclico)

> DA(anticiclico)

Y
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CAPITULO 10
EXPECTATIVAS, CONTRATOS LABORALES Y OFERTA AGREGADA
DE CORTO PLAZO

Comente suponiendo que a corto plazo los precios estdn fijos:

a) ;Cudl es la diferencia entre la determinacién del ingreso en el corto y el largo
plazo?

b) ;Cudles son los efectos, en el corto y el largo plazo, sobre el nivel de actividad
econémica de un incremento de la demanda agregada? Utilice el marco de
andlisis de una curva de oferta agregada con precios esperados.

Caso préctico: el shock petrolero de inicios de la década del 70.

a) Evalte en el modelo DA-OA (corto y largo plazo) los efectos de un aumento del
precio del petréleo. ;Qué tipo de shock representa el aumento del petréleo? ;Cudles
son las predicciones de su modelo respecto a la inflacién y la tasa de desempleo?
En 1970, la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) coordiné
una reduccién de la produccién de petréleo, lo que llevé a un aumento de los
precios del mismo. En 1973, 1974y 1975 los precios del petréleo aumentaron
en 11%, 68% y 16%, respectivamente. En el siguiente grafico se observa el
desempeno de la inflacién y la tasa de desempleo en los afios en los que se dio
el shock petrolero.
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b) ;Coinciden las predicciones de su modelo con lo sucedido en la realidad en

los afios mencionados?

¢) Evalte en su modelo lo siguiente: ;qué hubiese sucedido si el Banco Central
de Estados Unidos (FED) decidia disminuir la tasa de interés (a través de una

politica monetaria expansiva) cuando se dio el shock petrolero?

d) ;Qué sucede cuando el shock de oferta finaliza? Compare su respuesta con lo
sucedido en la realidad (ver grafico).

e) El modelo estudiado predice bien lo sucedido?

A partir del siguiente modelo:

Mercado de bienes
C=C,+cY,
I=1,—hr

G=G,

X=X,

M=mY,

T=tY

Y,=Y-T

DA=C+I+G+X-M
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Mercado de dinero

L'=Y—jr Demanda real de dinero

M® M,
P P

MS

o r Equilibrio en el mercado de dinero

La oferta real de dinero

Oferta agregada
P=F+0(Y-7)
Donde:

P Nivel de precios esperado
P Nivel de precios

Y  Producto de pleno empleo

a) Encuentre la demanda agregada expresada como Y = a + B(1/P). ;A qué son
iguales ay 32

b) Encontrar la oferta de corto y largo plazo (explicar las diferencias).

¢) Graficar en el plano (¥, P) la demanda agregada y las ofertas de corto y largo
plazo.

d) Evalte los efectos de corto y largo plazo de una politica monetaria expansiva.

e) Evalte los efectos de corto y largo plazo de una politica fiscal expansiva.

Solucién

1. a) Enel corto plazo (keynesiano extremo), suponga que los precios estdn fijos y
existe desempleo, por lo que la economia opera por debajo de su capacidad
méxima (producto potencial). Por esta razén, cualquier cambio en la demanda
agregada ocasiona cambios en el ingreso y en la produccién. Por otro lado,
en el largo plazo, donde los precios son flexibles, el nivel de produccién es
igual al nivel potencial; por esta razén, los cambios en la demanda agregada
tienen como consecuencia variaciones en el nivel de precios sin que se altere
el producto potencial.

Suponga un incremento del consumo auténomo. En el primer caso, el ajuste
es por cantidades: el exceso de demanda en la economia es contrarrestado con

el incremento de la produccién. Con el incremento del consumo auténomo,
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se produce un incremento de la demanda agregada y, por medio del efecto
multiplicador en el ingreso, la produccién es mayor.

En el segundo caso, el ajuste es por precios: el exceso de demanda en la eco-
nomia es contrarrestado con el incremento de los precios. Con el incremento
del consumo auténomo, se produce un incremento de la demanda agregada
que —como la produccién estd en su nivel potencial— solo ocasionard pre-
siones inflacionarias. En equilibrio, la produccién es igual a la potencial y los
precios se incrementan.

En el siguiente gréfico, se muestra la diferencia entre el muy corto plazo y el
largo plazo.

Ajuste por cantidades y precios: el corto y el largo plazo

Yf Y

a. Oferta de corto plazo b. Oferta de largo plazo

(caso keynesiano extremo)

b) Partiendo de un equilibrio (punto A), donde el nivel de precios es igual al esperado,
el incremento de la demanda agregada tendrd la elevacién del nivel de produccién
y del nivel de precios como efecto en el corto plazo (estamos suponiendo ahora
que la curva de oferta agregada de corto plazo tiene pendiente positiva). Como los
precios efectivos resultan ser mayores que los esperados, la produccién aumenta,
sobrepasando su nivel potencial; se produce, entonces, una brecha expansionista
(punto B). La elevacién de los precios reduce el valor del salario real, por lo que
los trabajadores se ven incentivados a renegociar los contratos salariales. Las
empresas reaccionan ante este incremento de sus costes elevando el precio de sus
productos, por lo que la curva de oferta agregada se desplaza hacia la derecha. En el
largo plazo, la produccidn regresa a su nivel inicial con un nivel de precios mayor
(punto C). La igualdad entre precios efectivos y esperados también se restablece,
pues el producto potencial es compatible con cualquier nivel de precios esperado.
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Una brecha expansionista del producto: el corto y el largo plazo

04,
2 0AAR)
OAR)
N
N
S pa
DA

a) Este es un shock temporal y adverso de oferta. En el corto plazo, la oferta
agregada se desplaza hacia arriba, alejandose de la posicién de equilibrio de largo
plazo (punto A) y ocasionando una disminucién del producto y un aumento
del nivel de precios (punto B). Al disminuir el producto, se incrementa el
desempleo. En este caso, la economia estd produciendo por debajo del nivel
potencial. Como se trata de un shock temporal, la curva de oferta agregada de

largo plazo no sufre desplazamiento alguno.

Un shock de oferta adverso y temporal
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b) Elgrifico coincide con lo que se esperaba que sucediera con el nivel de precios

<)

y con el desempleo. Se observa que en la década del setenta se produce un
fuerte incremento de los precios del petréleo. Esto se tradujo en una alta
inflacién y, aunque no inmediatamente después, en una tasa de desempleo
ligeramente mayor al nivel promedio. Este fenémeno se conoce con el nombre

de estanflacién: una baja produccién y un alto nivel de precios.

Una politica monetaria expansiva (un incremento de la oferta de dinero) hubiese
incrementado la demanda agregada y, consecuentemente, el producto. Se parte
de la situacién donde la produccién se sitia por debajo de su nivel potencial
(punto A). El incremento de la cantidad de dinero ocasiona una reduccién de
la tasa de interés real, mientras que la inversién —que depende negativamente
de la tasa de interés— aumenta y, al incrementarse uno de sus componentes,
la demanda agregada también se incrementa. En el nuevo equilibrio de corto
plazo, la produccién es mayor y la tasa de interés es menor. En el plano (Y, P),
se puede ver que la politica monetaria expansiva logra que la produccion vuelva

a tomar su nivel potencial a costa de mayores precios (punto C).

Politica monetaria expansiva en el modelo OA-DA

P

d) Como se trata de un shock de oferta temporal, se produce un desplazamiento

de la curva de oferta agregada de corto plazo. Si el gobierno no interviene para
atenuar los efectos del shock, sus efectos finalizan, la curva de oferta agregada de
corto plazo retorna a su posicién inicial (punto C) y se restablecen los niveles

de produccién y desempleo iniciales; es decir, los niveles de pleno empleo.
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Un shock de oferta temporal

Yf Y

Podemos observar en el grifico que el shock de oferta a causa de un incremento
en los precios del petréleo es un shock temporal. De acuerdo al grifico de la
evolucién de la tasa de desempleo, de los precios del petrdleo y del indice de
precios, con el paso del tiempo se puede ver que el desempleo comienza a decaer
suavemente, probablemente hacia su senda promedio y, de forma similar, la

inflacién también disminuye.

En primer lugar, para hallar la demanda agregada se necesita hallar las curvas
IS y LM, con lo cual se tiene lo siguiente:

Mercado de bienes

A partir de la condicién de equilibrio (Y = DA), y reemplazando cada uno de
los componentes del gasto agregado por sus respectivas formas funcionales,

se tiene lo siguiente:

Y=Cy+(c—m)(1 -0Y+1,—hr+G,+X,
[1-(c-m-0]Y=Cy+1,— hr+ G, +X,
Reagrupando, se obtiene:

LGt 1+ G+ X, _(1—(c—m)(1—t))Y
h h

Curva IS
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Mercado de dinero

A partir de la condicién de equilibrio en el mercado de dinero, se obtiene:

”;
=Y - jr
P J
Reagrupando:
Y M
Curva LM r=———
j o Jp

Demanda agregada
A partir de la igualdad entre ambas curvas, IS y LM, se obtiene:

YoMy (I-c=m(-0), G +],+G,+X,
i JjP h h

Reagrupando:

v l+(1‘(0"”)(l")) _Gt L+ G+ X, My
j h h jP

[thj(l—(c—m)(l—t))}Y: G+l +G+ X, M

jh h JjP
I Jh ¢ +1,+G,+x, M
Y= 4+ —
_h—i—j(l—(c—m)(l—t))_ h JjP
o iGrn+Gex) | hM;
i+ j(1=(c=m)A-0) ] | [h+ j(le(c—m)1-1)]P
Demanda agregada Y=a +%
Donde:
a—_ J(Cy+1,+ G, + X,) ]
_h—i—j(l—(c—m)(l—t))_
ﬂ:' WM ]
it (1= (c=m)(1-1)) |
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Es importante resaltar la relacién negativa (no lineal) entre el producto y el

nivel de precios. La demanda agregada tiene la forma de una hipérbola.

En el corto plazo, debido a la rigidez de precios, el producto podria ser distinto
del nivel potencial (Y # Y), por lo que la curva de oferta de corto plazo es:

Y:%(P—P"HY

O similarmente:
P=P +0(Y-7)

Se observa que, en este caso, hay una relacion positiva entre el precio y el

producto, lo cual corresponderia a una curva de oferta con pendiente positiva.

En el largo plazo, sin embargo, sabemos que cualquier error en las expectativas
se corrige, los contratos se renegocian y eso hace que los precios y salarios —que
en el corto plazo eran rigidos— se consideren flexibles. En ese caso, el producto
de la economia igualard a su producto de pleno empleo (o potencial) y el nivel
de precios serd igual al nivel de precios esperado por los agentes econémicos
(P = P); es decir, la curva de oferta de largo plazo serd ¥ = Y

Si se grafica en el plano (Y, P) la demanda agregada y la oferta agregada de

corto y largo plazo se obtiene:

Modelo OA-DA: corto y largo plazo

P OA P
04,
Pendiente de
OAp=0
Pendiente de
DA es variable
P67 b4
Y=Y Y
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d) Enel corto plazo, partiendo de unasituacién de equilibrio donde Y=Y (punto
A), un incremento de la oferta de dinero aumenta el valor del pardmetro f de
la ecuacién de la DA. Esta nueva curva tiene la misma asintota, pero gira en
el sentido contrario a las agujas del reloj. Esto hace que la demanda sea mayor
al nivel de produccién potencial, por lo que los precios se incrementan por
encima de su nivel esperado (punto B). Este mayor nivel de precios disminuye
el salario real pactado previamente en los contratos. En el largo plazo, al
corregirse las expectativas, los trabajadores y empleadores renegociardn los
contratos haciendo que el salario real se mantenga; no obstante, el incremento
de los salarios nominales que ha sido necesario para restablecer el salario real
original produce un incremento de los costos de produccién y, por esa razén,
la curva de oferta agregada de corto plazo se desplazaa la izquierda. En el
largo plazo el equilibrio se ha restablecido, pero a un mayor nivel de precios

(punto C).

Un incremento de la oferta de dinero

Y=Y Y Y

e) Enel corto plazo, partiendo de una situacién de equilibrio donde Y=Y (punto
A), una politica fiscal expansiva desplaza la curva de demanda agregada hacia
la derecha. Aumenté el valor del pardmetro a de la ecuacién de la DA. Su
asintota se ha desplazado a la derecha. Esto hace que la demanda sea mayor al
nivel de produccién potencial, por lo que los precios se incrementan por encima
de su nivel esperado (punto B). Las empresas pueden producir por encima

de su capacidad porque el salario real ha disminuido y los salarios nominales
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son rigidos debido a los contratos de trabajo. Al igual que en el caso de la
aplicacién de una politica monetaria expansiva, los agentes, al darse cuenta
de que su capacidad adquisitiva ha disminuido debido a la disminucién de su
salario real, tratardn de renegociar sus contratos pactando ahora un nivel de
salario nominal mayor al anterior. Al renegociar los salarios, la oferta agregada
de corto plazo se desplazard hacia arriba (debido al incremento en los costos
de produccién), con lo cual los efectos de una politica fiscal expansiva en el

largo plazo no afectardn el nivel de produccién de la economia (punto C).

Un incremento del gasto publico

P
R°=R
PS=P
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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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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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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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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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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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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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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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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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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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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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CAPITULO 12
MERCADO DE TRABAJO, FUNCION DE PRODUCCION Y OFERTA
AGREGADA DE LARGO PLAZO

1. Seala funcién de produccién:
1
V=4l =5 /L)

Donde las unidades en las que se expresa la cantidad de trabajadores a emplear

son los millares.
Los pardmetros que representan a la tecnologia y a la intensidad de uso de los

factores trabajo y capital son, respectivamente:

A,=1
Jo=5
fi=3

a) Compruebe que la funcién presenta rendimientos marginales decrecientes.
b) Grafique la funcién de produccién sobre el plano (L, )

c) Halle la demanda de trabajo de las empresas.
(Nota: use la condicién de equilibrio.)

PMngﬁzw
P

d) Si tiene la siguiente funcién para la oferta de trabajo:

LS :l+2
33
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Halle el salario real de equilibrio, el nivel de empleo de equilibrio y la pro-

duccién de la economia.
e) Suponga que la oferta de trabajo es reemplazada por:

2
P

¢Qué sentido tiene esta nueva relacién? Explique. Halle el nuevo nivel de
empleo de equilibrio empleando la oferta de trabajo del apartado d).

Se tiene una funcién de produccién donde el tnico factor es el trabajo:
1

Y=10L2

Si los salarios reales son 0.5, calcule el nivel de empleo. ;Cémo varia el salario real
si los salarios nominales aumentan en un 10% y los precios en un 12%? Indique

qué sucede si cambia la funcién de produccién a:

1

Y =8L>

Qué sucede con el mercado de trabajo, la funcién de produccién y la curva de
oferta agregada de largo plazo cuando:

a) Hay deterioro del capital debido a un desastre natural.

b) Los trabajadores obtienen ingresos no salariales.

Suponga los siguientes datos en una economia.
1

Funcién de produccién agregada Y =20L2
Nivel de salarios W=0.5
Nivel de precios P=1
Oferta de trabajo L =450

a) A qué se debe que la oferta de trabajo no sea una funcién del salario real,

sino una constante?

b) Calcule la demanda de trabajo y la tasa de desempleo.
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c) Suponga que los sindicatos se comprometen a aumentar los salarios nominales

en un 10%, pero la inflacién aumenta en un 15%. ;Qué pasard con la tasa
de desempleo?

5. Para las siguientes funciones de oferta y demanda laboral:

L'=10+ 10w
LY=100 - 5w

a) Encuentre el nivel de empleo de equilibrio.

b) Suponga la introduccién de un salario real fijo e igual a 10. ;Cudles son los

efectos sobre la oferta y la demanda laboral?

Solucién

1. a)

b)

Para comprobar que existen rendimientos marginales decrecientes, se debe
hacer uso de las derivadas y hallar el incremento de la produccién al emplear
una unidad mds del factor trabajo. Luego, mediante el criterio de la segunda
derivada, hallamos si estos rendimientos son crecientes o decrecientes.

oY

— =4 = /D)

0 0 1

oL

El criterio de la segunda derivada indica si la productividad marginal es cre-
ciente o decreciente.

0Y

—=A4,(-£,L)<0

oL?
Al ser este resultado negativo, se comprueba que la funcién de produccién
presenta rendimientos marginales decrecientes.

Se grafica la funcién de produccién con el nivel de empleo en el eje horizontal,
y la produccién en el eje vertical:
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La funcién de produccién

¢) Partiendo de la condicién de equilibrio, hallamos la demanda de trabajo.

oY
o~ =D

Para los valores dados por el problema:

G Y)
oL
Recuérdese que la demanda se obtiene de la igualdad del salario real con la

productividad marginal del trabajo:

5-3L=w
Ld_é__
3 3

d) Con la oferta de trabajo dada, tenemos el siguiente sistema de ecuaciones:

LS:l_{_K
3 3
a_S_ W
3 3

Resolviendo para el nivel de salario real de equilibrio:
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e)

1 w 5 w
_+_:___
3 3 3 3
w=2
L=1

Y el nivel de empleo de equilibrio puede ser obtenido de cualquiera de las dos
ecuaciones de oferta o demanda de trabajo. El nivel de produccién de equili-
brio se obtiene reemplazando el nivel de empleo de equilibrio en la funcién

de produccién.

Y=Ao[fo(1)—%fl(1)j
Y=3.5

Una oferta de trabajo horizontal e independiente del salario real ocurre en el
caso extremo de rigidez de precios en el mercado laboral: las familias pueden
ofrecer cualquier cantidad de horas de trabajo para obtener siempre la misma
retribucién. La empresa, por lo tanto, puede contratar la cantidad de trabajo
que desee al mismo costo.

Resolviendo para el nivel fijo de salario real:

oY

—=5-3L
oL
w
Pmgl = —
& P
5-3L=1
L:ﬂ=1.33
3

Grificamente, la nueva condicién en el mercado es:
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Equilibrio en el mercado de trabajo

w
P

~| =

L=1.33 L

A partir de la condicién de optimizacién, que plantea que el producto marginal
del trabajo es igual al salario real, podemos hallar el nivel de empleo:

w

Pmgl = —

&=

5L77*=0.5
L=100

Ahora bien, si los salarios nominales crecen en 10% vy los precios en 12%, los
salarios reales caerdn aproximadamente en 2%. Por lo tanto, el nuevo salario real
serd igual a 0.49, con lo cual L = 104.1

Con la nueva funcién de produccién, el producto marginal serd 4L ™7, por lo que
se tiene un nivel de empleo de:

41777 =05
L =64

Cuando el salario real cae a 0.49, el nivel de empleo se eleva a 66.6.
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3. a) Ladestruccion del capital con el que la economia cuenta tiene el efecto de reducir
la capacidad de produccién para todos los niveles: la funcién de produccion se
desplaza hacia abajo. Esto genera, por lo tanto, una disminucién del producto,
lo cual provoca una contraccién de la curva de demanda de trabajo de las

empresas. En el nuevo punto, habrd menos empleo y un menor salario real.

Grificamente:

Los efectos de la destruccién del capital en el producto potencial

P 04, 04},

Donde w =—
P

b) Silos trabajadores obtienen ingresos no salariales, la riqueza de estos aumentars,
con lo cual ofrecerin menos trabajo y tendrdn mds tiempo para disfrutar del
ocio. Por lo tanto, para cualquier nivel de salario real, se reduce la oferta de

trabajo, por lo que la curva de oferta se desplaza a la izquierda.
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Los efectos de ingresos no salariales de los trabajadores en el producto potencial

P OA,p OA},

Dondew = —
P

4. a) Larazén por la que la oferta laboral no depende del salario real, sino que mds
bien estd fija en un nivel, es que hay una cantidad fija de personas dispuestas
a trabajar, para cualquier nivel de salario real. Esto, unido a la existencia de
un salario real dado en el problema, es lo que causa el desempleo: no toda la
mano de obra disponible ha de ser empleada.

b) A partir de la misma condicién de optimizacién (PMgL = W/P), se halla el
nivel de empleo:

w
PMgL ="
7P
-
1O[L2J=O.5
L =400
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c)

a)

b)

Como la oferta de trabajo es de 450, la tasa de desempleo es igual a 11.1%:

 PEA—PEAO 450400
H=""ped 450

=11.1%

La PEA, en este ejercicio, es igual a la oferta laboral.

Los salarios reales disminuyen en un 4.35%, por lo que el nuevo salario real
de equilibrio es igual a:

0.5 — 0.0435(0.5) = 0.478

El nuevo empleo de equilibrio es igual a:

w
PMglL =—
& P

-1
IOEL2 Jz 0.478

L=437.7
El nivel de desempleo es igual a:

_ PEA—PEAO 450-437.7
H PEA 450

=2.7%

Resolviendo el sistema de ecuaciones para la igualdad:

L'=L"
10+ 10w =100 — 5w
w=6

Y si se reemplaza en cualquiera de las ecuaciones de oferta o demanda:
L=70

Si se introduce un salario real fijo e igual a 10 para comprobar que la cantidad
de trabajo ofertada es distinta a la demandada, simplemente reemplace en las

ecuaciones el nuevo valor del salario real:
L'=10+10(10)
L'=110
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L' =100 - 5(10)
d
L'=50

Como se observa, con el nuevo salario real, las empresas solo desean contratar

50 trabajadores, mientras que los trabajadores dispuestos a emplearse son 110.
Graficamente:
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CAPITULO 13
MODELO DE OFERTA' Y DEMANDA AGREGADA DE PLENO EMPLEO.
LA SINTESIS NEOCLASICA

1. Dadas las siguientes ecuaciones:

Mercado de bienes
C=C,+bY,
I=1,—hr
G=G,
X=xY*+x,e
M=mY,—m,e
e=e,— p(r—r¥
T=tY
Y,=Y-T

Encuentre la identidad de la demanda agregada o del gasto agregado. Luego, halle

el equilibrio ingreso-gasto de la economia.

2. Hallela curvaIS a partir del equilibrio ingreso-gasto hallado en la pregunta anterior
y grafiquela en el plano (¥, 7). ;Cémo cambiaria esta grafica si los impuestos se
hacen cero (¢ = 0)? ;Qué ocurriria luego si la sensibilidad de las importaciones al

ingreso disponible se hace nula (m, = 0)?

3. ;Qué variable se «ajusta» para asegurar el equilibrio en este mercado si el producto

se encuentra en su nivel potencial o de peno empleo (V,)?

4. Suponga que se produce una expansién fiscal (aumento del gasto publico).
Responda lo siguiente:

a) ;Cudl es el efecto sobre el nivel de produccién y la tasa de interés real si la

economia estd en una situacion de pleno empleo?
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b) ;Cémo cambia la composicién de la demanda agregada?

c) Cbémo se ve afectada la curva IS? Grafique.

5. Presente la ecuacién de equilibrio en el mercado de bienes y desarréllela de forma
que represente la condicién de equilibrio de un mercado de fondos prestables. A
continuacién, halle las pendientes de las curvas de ahorro e inversién para, luego,
poder graficarlas en el plano (I = S, 7). Halle la tasa de interés que resulta del
equilibrio ahorro-inversién y, luego, derive la curva IS.

6. Presente algebraica y graficamente (usando el plano asociado al mercado de fondos
prestables) los efectos sobre la composicién de la demanda de:

a) Un incremento en la propensién marginal a consumir.
b) Una disminucién en la propensién marginal a importar.
¢) Un incremento de la tasa impositiva.
d) Un incremento en la tasa de interés internacional.
e) Un incremento en el producto potencial debido a un aumento de la
productividad.
f) Una disminucién en la inversién auténoma.
g) Una disminucién en la produccién internacional.
Solucién
1. Laidentidad contable de la demanda agregada para una economia abierta se halla

reemplazando los componentes de la demanda agregada, desarrollados en la parte

a), en la ecuacién principal:

DA=C+I+G+(X-M)

DA=Cy+bY—-btY +1,— hr+ Gy +x,Y*+ x,e — mY + mtY + m,e
DA=Cy+1,+ Gy+[b(1 =) —m(1 =0)]Y = hr +x,Y*+ (x, + m,)e
DA=Cy+ 1+ Gy— hr+x,Y*+ (x, + m,)e, — (x, + m,)pr + (x, + m,)pr*
H(b—m)(1 = 0]¥

En el mercado de bienes, el equilibrio ocurre cuando el gasto agregado o demanda
agregada es igual al ingreso total de la economia. Por lo tanto, en equilibrio tene-
mos que DA =Y.

Y=[Cy+ 1, + Gy] = [h+ (x, + myp]r + x,Y* + (x, + m,) e, + (x, + m,)pr* +
[(b—m)(1 = D]
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2. Luego de haber llegado a la expresién anterior, que es la que representa el equilibrio
ingreso-gasto, se despeja la tasa de interés en funcidn del producto, obteniendo

una relacién negativa entre ambas; es decir, la curva IS:

B [-G-mpa-n],

Chp(n,+my) b+ p(x, +my)

Donde:
By=1[Cy+ Gy + I+ x,Y* + (x, + m,)e, + p(x, + m,)r*]

En la pendiente se encuentran los pardmetros de las variables que dependan del pro-
ducto (Y) y, las variables que son exdgenas al modelo forman parte del intercepto.
La tasa impositiva (f) y la propensién marginal a importar (m,) forman parte
tnicamente de la pendiente, por lo que el intercepto permanecerd intacto. La

pendiente de la ecuacién es:

1-(b—m)(1-1)
h+ p(x, +m,)

Asi, se observa que cuando ¢ = 0 y m, = 0, la pendiente (en valor absoluto) de la
IS disminuye, lo cual se puede apreciar en el siguiente gréfico:

La curva IS y cambios en la pendiente

~
=~ IS(m, =1 =0)
N IS(t =0)

3. Del grifico observe que, para un nivel de produccién dado (por ejemplo, ¥), la
variable que se ajusta para asegurar el equilibrio es la tasa de interés real, que se

determina en el modelo (es una variable endégena).
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4. Si se produce una expansién fiscal, aumentard G,. Dado que el producto (Y) es
igual al producto potencial (Y,) debido al pleno empleo de factores, cualquier
variacién de los componentes de la demanda agregada no afectard al producto,
pero si afectard la tasa de interés, que es la que asegura el equilibrio en el modelo.

Por lo tanto, se tiene que:
Y=Y, = AY,=0

Luego de saber esto, es necesario diferenciar toda la ecuacién, con lo cual se obtiene

lo siguiente:

0= 1
1-(b—m)(1-1)

| At (x,+my)p Ar
1-(b—m)(1-1)

[ACO +Al +AG, +(x, +m,)Ae, +(x, +m2)pAr*]

A continuacién, despejar a un lado la tasa de interés real para apreciar mejor los

efectos que los componentes de la demanda agregada ejercen sobre ella:

Ar{ ht (o tm)p }: ! [AC, + AL+ AG, +(x, + my)Ae, +(x, + m,) p Ar*]
1—(b-m)1—1) | 1—(b—m)(1—1)

Dado que el tinico componente de la demanda agregada que ha variado es el gasto

puiblico —mientras los demds componentes contindan inalterados—, se tiene que:
AC,=Aly=Ar*=Ae;=0 Pero AG,>0

El cambio en G, es positivo debido a que se ha producido una expansion fiscal.

Asi, obtiene lo siguiente:

AG{ 1 }:[h+(x2+m2)p]Ar
1-(b-—m)(1-1) 1-(b-m)(1-1)

a) Despeje la tasa de interés y obtendrd el efecto final que tendrd la variacién del

gasto publico sobre la tasa de interés:

Ar = _ AG,
h+(x, +my)p

La tasa de interés () ha variado en:

1

—— AG,
h+(x, +m,)p
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b)

Esto ha afectado a las variables que dependen de la tasa de interés, como la

inversion y el sector externo; por lo tanto, tenemos lo siguiente:

Inversién Al =—-h Ar
Exportaciones AX =+ x,(—pAr)
Importaciones AM = —m,(—pAr)

ol bl

Ahora, se reemplaza Ar en las ecuaciones anteriores, lo cual nos permitird ver
luego cdmo ha afectado el incremento del gasto publico a la demanda agregada
y; en equilibrio, a la curva IS:

Al = —hAr = —h[h + (x, + m,)p] "' AG,

AX = x,[-p Ar] = —x,p Ar = —x,p[h + (x, + m,)p] "' AG,

AM = + m, pAr = m,pAr = m,p[h + (x, + m,)p] " AG,

El cambio en la tasa de interés real tiene los siguientes efectos en la demanda
agregada:

DA=C+I+G,+X-M

AY,=AC+Al+AG,+ AX - AM

Donde: AC = 0. Por lo tanto, si reemplazamos Al, AX y AM, tenemos lo

siguiente:

0 =—h[h + (x, + m,)p] " AG, + AG, — px,[h + (x, + m,)p] " AG,
—m,plh + (x, + m)p] " AG,

Para simplificar, ¢ denotard a [h + (x, + m,)p] ", por lo cual se tiene que:
0 =[-h¢ —x,pp — m,pplAG, + AG,
0=—[h+x,0+m,p][h+x,p+m,p] " AG,+ AG,

AG, = AG,

Se observa que se producen cambios en la composicién final de la demanda
agregada. El incremento del gasto fiscal en una economia abierta genera

crowding out en las inversiones y en las exportaciones netas de importaciones:

AG = —[Al + A(X - M)]
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c) El gasto puablico forma parte del gasto agregado, por lo cual es parte del
intercepto de la curva IS. El incremento del gasto publico desplazard la curva IS
hacia arriba. Dado el nivel de produccién de pleno empleo, la tasa de interés

se ha incrementado en:
Ar=T[h+ (x,+m,)p]" AG,

Para garantizar que el mercado de bienes se mantenga en equilibrio:

Politica fiscal expansiva

AG ~ G,< G,
~ G,=G,+ AG,

5. Lacondicién de equilibrio en el mercado de fondos prestables consiste en que hay
una tasa de interés que asegura que el ahorro sea igual a la inversién. La ecuacién de

demanda agregada también puede expresarse como una ecuacidn inversidén-ahorro.
DA=C+I+G+X-M)

En equilibrio, se cumple que DA =Y

Y=C+I+G+X-M)

Por otro lado, se tiene que el ahorro de las familias es igual a la diferencia entre el
ingreso disponible y el consumo:

S,=Y,-C=(Y-T)-C

P
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A partir de las ecuaciones anteriores, se tiene que:

S,+(T-G)-NX=1I
Ahorro = Inversién

Donde S, es el ahorro de las familias, (T — G) es el ahorro del Estado, —NX es el
ahorro externo e / es la inversién. De lo anterior, se observa que, en equilibrio, la
inversion total es igual al ahorro total de la economia. Reemplazando en ambos
términos las funciones de las respectivas variables, se tiene:
I=1,-hr
Mientras que el ahorro es igual a:
S=Y[(1 -6 =b)]-Cy+ (Y= Gy) =[x, Y*—m Y(1 = 1) + (x, + m,)e, — (x, + m,)
p(r—r*)]
Esto se puede organizar de una manera que permita entender mejor la relacién
entre la tasa de interés real y el ahorro, al mismo tiempo que hace posible hacer
estdtica comparativa:
S=[(m -b(1-0+1]Y-Cy— G, —x,Y*~ (x, + m,y)e, — p(x, + my)r*
+ p(x, + my)r
Todo lo que depende de r se agrupard a un lado, pasando a formar parte de la
pendiente; mientras que lo que no se determina en el modelo y es considerado
exégeno serd agrupado, pasando a formar parte del intercepto. Para graficar ambas

ecuaciones es necesario hallar sus pendientes, y para eso es necesario derivar tanto

la ecuacién del ahorro como la de la inversién con respecto a la tasa de interés:

B rmy>0 0 Lo L9
dr as p(x,+m,)
ﬂz—h<0 ,0 ﬂ:l

dr dl h

Se observa que la curva de ahorro tiene pendiente positiva, mientras que la curva
de inversién tiene pendiente negativa. Por lo tanto, ahora se puede graficar nuestras

curvas de inversién (/) y de ahorro (S):
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Griafico de las curvas de ahorro (S) e inversién (1)

LS

Entonces, el equilibrio ahorro-inversién vendrd determinado por la siguiente
expresion:
[(m,=b)(1 -0+ 1]Y-Cy— Gy —x,Y*~(x, +m,)e, — p(x, + m)r*+ p(x, + m,)r=1,— hr

La tasa de interés que equilibre el mercado de bienes serd igual a:

[(l7—1771)(1—t)—1]Y+C0 +1,+ G, + x,Y *+(x, + m,)e, + p(x, + m,)r*

ht P, + )
Ahora bien, si es expresada explicitamente en funcién al producto, se obtiene nuestra
curva IS que serd exactamente la misma que se obtuvo del equilibrio ingreso-gasto
(pregunta 2):
B [-@-my-o],

V=
htp(y,tm) bt p(x +m,)

Donde:

B=[Cy+ G+ I+ x, Y*+ (x, + mye, + p(x, + my)r*

a) Los efectos sobre la composicién de la demanda y el equilibrio en el mercado
de fondos prestables de un incremento en la propensién marginal a consumir

(Th) se calculan de la siguiente forma:
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El cambio en la tasa de interés real que equilibra el mercado de fondos pres-
tables es igual a:

)

—=——">0
db  h+p(x, +m,)

Luego, se calcula el efecto del cambio en la tasa de interés real sobre la inversion
y el ahorro, respectivamente:

Inversién

dl _ol dr _ h(1-n)Y <0

db or db h+p(x, +m,)

Ahorro

DB LD i+ m)— -y

db oOr db 0Ob h+ p(x, +m,)

ﬁ_ p(x, +m2)(1—t)Y—(1—t)Y[h+p(x2 +m2)] _ h(l1-1)Y <0
db h+p(x, +m,) h+p(x, +m,)

Grificamente, se tiene lo siguiente:

Ab en el modelo ahorro-inversién

r

)

1,8

243



ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

La curva de inversién no se desplaza debido a que la propensién marginal a
consumir b no se encuentra en la ecuacién de la inversion; sin embargo, la
curva del ahorro si se desplaza. Ademds, se observa que b se encuentra solo
en el intercepto de la curva del ahorro, por lo que esta solo se desplazard
paralelamente y hacia la izquierda, ya que el incremento de b provocard una
disminucién del ahorro doméstico que se reflejard matemdticamente en una
disminucidn del intercepto.

De manera mds intuitiva, el incremento de la propensién marginal a consumir
provoca un incremento del consumo (C= C, + bY) y, por lo tanto, una reduc-
cién del ahorro doméstico (S, = ¥,— C), lo cual genera el desplazamiento de la
curva de ahorro de la economia. Esto provoca un desequilibrio en el mercado
de bienes, por lo cual la tasa de interés sube para restablecer el equilibrio afec-
tando, por un lado, positivamente al ahorro de la economia y, por otro lado,
negativamente a la inversién. En el punto final, el ahorro y la inversién han
disminuido y se ha incrementado la tasa de interés.

En la IS, un incremento de la propensién marginal a consumir disminuye la

pendiente de dicha curva (en valor absoluto), con lo cual:

Ab en la curva IS

Se observa que, para una produccién de pleno empleo dada, la tasa de interés
deberd subir para restablecer el equilibrio del mercado de bienes; de lo contra-
rio, la economia estaria en el punto B y no en el C. Esto puede comprobarse

algebraicamente:
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b)

dr  (-0Y

—=———" >0
db  h+p(x,+m,)

Los efectos de una disminucién en la propensién marginal a importar (Y71,
sobre la composicion de la demanda y el equilibrio en el mercado de fondos

prestables se calculan de la siguiente forma:

El cambio en la tasa de interés real que equilibra el mercado de fondos pres-
tables es igual a:

i:_%<0
dm, h+ p(x, +m,)

Luego, se calcula el efecto del cambio en la tasa de interés real sobre la inversién
y el ahorro, respectivamente:
Inversién

Ao dr__ha-ov
dm,  Or dm  h+p(x,+m,)
Ahorro

ds oS dr 35 plutm)i-nY
dm, or dm, ~ om, h+ p(x, +m,)

+(1-0)Y

ds _(=0Y[h+p(x, +my)]-p(x, +m)1-0)Y _ h(1-1)Y

= = >0
dm, h+ p(x, +m,) h+ p(x, +m,)

Ocurre lo mismo que en el caso anterior: 7, solo se encuentra en la curva
del ahorro y no en la curva de la inversién, por lo que solo desplazard la
primera. Debido a que solamente forma parte del intercepto, la curva se
desplazard paralelamente debido a que la disminucién de la propensién
marginal a importar aumenta las exportaciones netas, con lo que se origina
una disminucién del ahorro externo y, por ende, del ahorro total. En el
equilibrio final, el nivel de inversién-ahorro ha disminuido, mientras que la

tasa de interés real se ha incrementado.
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—Am, en el modelo ahorro-inversién

S =1 S,=1, 1,8

1
En la curva IS, una disminucién de la propensién marginal a importar causa
el mismo efecto que un incremento de la propensién a consumir: disminuye
la pendiente de la curva. Esto quiere decir que una reduccién de la propen-
sién marginal a importar (—=Am,) aumentara la tasa de interés real, como se

ha podido comprobar de manera algebraica previamente.

—Am, en la curva IS
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c) Los efectos de un incremento de la tasa impositiva (T sobre la composicién
de la demanda y el equilibrio en el mercado de fondos prestables se calculan

de la siguiente forma:

El cambio en la tasa de interés real que equilibra el mercado de fondos pres-
tables es igual a:
dr (b—m)Y

—=——1 <0
dt h+ p(x, +m,)

Luego, se calcula el efecto del cambio en la tasa de interés real sobre la inversién

y el ahorro, respectivamente:

Inversién

dl ol dr _ h(b—m)Y 20
dt or dt h+p(x,+m)

Ahorro

s _oS dr 05 __ ply+m)b-m)Y
dt or dt ot h+p(x, +m,)

(m —b)Y

a_S_ p(x, + my)(m, —b)Y —(m, _b)Y[h+P(x2 +m2)] _ h(b—m)Y
or h+ p(x, +m,) Ch+ p(x, +my)

El incremento de la tasa impositiva (#) solo desplazard paralelamente la curva
del ahorro, porque al igual que en los casos anteriores, solo se encuentra
explicitamente en dicha ecuacién en la parte del intercepto. Sin embargo, este
incremento provocard por un lado una disminucién del ahorro de las familias
(S,) y un incremento del ahorro estatal (S,). El incremento sobre el ahorro
publico predomina’, con lo cual se produce una expansién de la curva de
ahorro. En el nuevo punto de equilibrio, la tasa de interés real ha disminuido

y se ha incrementado el ahorro y la inversién

1 . . .. ARE . . .

El incremento de la tasa impositiva sobre el ahorro publico es directo, mientras que el efecto que tiene
sobre el ahorro privado es indirecto porque la tasa impositiva estd multiplicada por (1 — b). También se
reduce el ahorro externo, pero el efecto final es un incremento del ahorro total.
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At en el modelo ahorro-inversién

-
So
Sy
/
/
/
N
I
e ———— ——: —————
: /
/
|/ !
Pt
!
So=1, S =1 1,8

Por otro lado, un incremento de la tasa impositiva aumenta la pendiente de

la IS; por lo tanto, se tiene que:

Aten la curva IS

d) Los efectos de un incremento de la tasa de interés internacional (T7*) sobre la
composicién de la demanda y el equilibrio en el mercado de fondos prestables
se calculan de la siguiente forma:

El cambio en la tasa de interés real que equilibra el mercado de fondos prestables
es igual a:

dr _ p(x, +m)

= >0
ar* h+p(x, +m,)
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Luego, se calcula el efecto del cambio en la tasa de interés real sobre la inversién

y el ahorro, respectivamente:
Inversién

dl__ol dr _ hp(x,+m,)

= = <0
dr* or dr*  h+p(x,+m,)

Ahorro

2
+
dr* or dr* or* h+p(x,+m,)

ds _ [P(xz +m2)]2 - p(x, +m2)[h+p(x2 +m2)] _ hp(x, +m,) <0
dr* h+p(x, +m,) h+p(x, +m,)

Ar* en el modelo ahorro-inversién

2N

g l-m——————=

11:S1 10:S0 I>S

Un incremento de 7* genera una salida de capitales, lo cual provoca una
devaluacién de la moneda doméstica. Esto incrementa las exportaciones, dado
que nuestros productos se hacen mds baratos en el exterior, y disminuye las
importaciones de bienes, con lo cual el ahorro externo disminuye, provocando
de esa manera un desplazamiento de la curva de ahorro hacia la izquierda. Con
respecto a la tasa de interés 7, hay desequilibrio en el mercado, por lo que la tasa
de interés doméstica se incrementa a . Se reduce la inversién (segmento DA) y

entran capitales (segmento CD). Con esta entrada se recupera el ahorro externo.
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En el nuevo equilibrio, el ahorro y la inversién han disminuido, mientras que

la tasa de interés doméstica se ha incrementado.

En la curva IS, un incremento de 7* dard lugar a un desplazamiento paralelo
de esta curva porque 7* se encuentra en el intercepto; es decir, es una variable
que no se determina dentro del modelo. En el nuevo equilibrio, se ha incre-

mentado la tasa de interés recomponiendo el gasto agregado de la economia.

Ar* en la curva IS

~
"o IS(r)

IS(r,)

V4

e) Los efectos de un incremento en el producto potencial debido a un aumento de
la productividad (TYI7 =Y) sobre la composicién de la demanday el equilibrio
en el mercado de fondos prestables se calculan de la siguiente forma:

El cambio en la tasa de interés real que equilibra el mercado de fondos prestables

es igual a:

dr_(b-m)i-n-1_,
dy  — h+p(x,+m,)

p

Luego, se calcula el efecto del cambio en la tasa de interés real sobre la inversién

y el ahorro, respectivamente:

Inversién

or _al i:—h[(b—ml)(l—t)—l]>0

oy, ﬁr'dY; h+ p(x, +m,)
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Ahorro

dS 08 dr 85 _plo+m)[G-m)=0-1] r o g oo
dy, or dY, oY, h+ p(x, +m,)

ds _ p(x, +m)[(b=m)1-0=1]+[1=(b=m)(1=0)][h+ p(x, +m,)]
dy, h+ p(x, +m,)

ds _—h[(b-m)(1-1)-1] o

dY,  h+p(x,+m,)

p

AY, en el modelo ahorro-inversién

1,8

El incremento del producto potencial provocard un incremento del ahorro

doméstico, del ahorro externo y del ahorro publico, desplazando a la derecha

la curva del ahorro. En el nuevo equilibrio, se han incrementado los niveles

de ahorro e inversion y ha disminuido la tasa de interés real. Por otro lado,

en el plano (Y, ), la curva IS no se verd afectada ya que Y estd en el eje de las

abscisas (es endégena); por lo tanto, solo habrd un movimiento a lo largo de

la misma curva, pero no habrd desplazamiento de la curva. No obstante, la

recta Y, sf sufrird un desplazamiento hacia la derecha:
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AY; en la curva IS

En el nuevo equilibrio, hay una tasa de interés menor y un nivel de produccién

mayor.

Los efectos de una disminucién de la inversién auténoma (i«lo) sobre la
composicién de la demanda y el equilibrio en el mercado de fondos prestables
se calculan de la siguiente forma:

El cambio en la tasa de interés real que equilibra el mercado de fondos pres-

tables es igual a:

ﬂ——l >0

dl, h+p(x,+m,)
Luego, se calcula el efecto del cambio en la tasa de interés real sobre la inversién

y el ahorro, respectivamente:

Inversién

dr ol dr ol —h

— =t —=—+1
dl, ordl, o, h+p(x,+m,)

i_—h+h+p(x2+m2)_ p(x2+m2) >0
dl, h+p(x, +m,) h+p(x, +m,)

Ahorro

dS _0S dr __p(n+m)

—= >0
dl, or dl, h+p(x,+m,)
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—Al en el modelo ahorro-inversién

S

7 N

o A ———

Si=1 S,=1, 5.1

La inversién auténoma (/) afecta directamente a la curva de la inversién. Una
disminucién de la inversién auténoma contrae los niveles de inversion, por lo
que provocard un desplazamiento de la curva de inversién hacia la izquierda.
Por otro lado, la inversién autdnoma no se encuentra en la ecuacién del ahorro,
por lo que este se verd inalterado. En el punto final, el ahorro, la inversién y
la tasa de interés han disminuido.

Asimismo, una disminucién de /, desplazard paralelamente hacia abajo la curva
IS dado que dicho componente de la demanda agregada (/) forma parte de su
intercepto. Ahora bien, para un nivel de produccién dado, la tasa de interés

tendrd que disminuir, garantizando asi el equilibrio en el mercado de bienes.

—Alyen la curva IS

A
B
g 1S(1,)
~N
~N
~N
~IS()
Y, Y
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Los efectos de la disminucién del producto extranjero (¥ Y*) sobre la
composicién de la demanda y el equilibrio en el mercado de fondos prestables
se calculan de la siguiente forma:

El cambio en la tasa de interés real que equilibra el mercado de fondos prestables

es igual a:

dr X,
dy* h+p(x,+m,)

>0

Luego, se calcula el efecto del cambio en la tasa de interés real sobre la inversién

y el ahorro, respectivamente:

Inversién

di :Q. dr _ —hx, <0

dy* or dY* h+p(x,+m,)

Ahorro

ds :8_S' dr N oS _ _p(x, +m)x, k- —hx, <0
dy* or dv* oY* h+p(x,+m) ' h+p(x,+m,)

Una recesién internacional (disminucién de Y*) provocard una disminucién
de las exportaciones netas, lo cual afectard al ahorro positivamente (aumenta el
ahorro externo). La curva del ahorro se desplaza hacia la derecha. A continua-
cién, la tasa de interés disminuye para restaurar el equilibrio ahorro-inversién.
En el nuevo equilibrio, el ahorro y la inversién han aumentado y la tasa de

interés doméstica ha disminuido.

—AY* en el modelo ahorro-inversién

)

r

1,8
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A pesar de que una disminucién de Y* afecta de manera distinta que una
disminucién de la inversidén auténoma (/) a las curvas de ahorro e inversidn,
ambos casos afectan en el mismo sentido a la curva IS porque ambas forman
parte del intercepto y guardan la misma relacién positiva con la tasa de interés.
En otras palabras, habrd un desplazamiento paralelo de la IS hacia abajo, con lo

cual habrd un menor nivel de tasa de interés para el mismo nivel de produccién.

—AY% en la curva IS

Y AY*,
Ty

ry

IS(Y*))

~N
~IS(YF)
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CAPITULO 14
EL LARGO PLAZO: EL MODELO AHORRO-INVERSION
CON PLENO EMPLEO

Marque la respuesta correcta.

a) En la interseccién de las curvas IS y LM:
i) El gasto efectivo no es igual al gasto planeado.
ii) La oferta de dinero no es igual a la demanda de dinero.
iii) Los respectivos niveles de » e Y que definen el punto de interseccién
satisfacen simultdneamente las condiciones de equilibrio del mercado de
bienes y del mercado de dinero.

iv) Todas las anteriores.

b) Silas personas de pronto quisieran tener mds dinero al nivel de tasa de interés
establecido:
i) La curva de demanda de dinero se desplazard a la derecha.
ii) La curva LM se desplazard a la izquierda.
iii) El ingreso real caerd.

iv) Todas las anteriores.

Suponga los siguientes datos para una economia:

Mercado de bienes
C=200+0.75Y,
I1=200-25r
G=100

X=X,

M=M,
XN=X-M=0
Y,=Y-T

=100
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Mercado de dinero

L?=Y-100r

M =M

P=1

a) Encuentre la ecuacién de la IS y grafiquela.

b) Encuentre la ecuacién dela LMy, si la oferta nominal de dinero en la economia

es de 500, grafiquela.
c) ¢Cudl es el nivel de equilibrio? Graficar el equilibrio IS-LM.
A partir de aqui, suponga un nivel de produccién de pleno empleo igual a 1100.

d) Si el gasto aumenta de 100 a 200, ;cudles serian los nuevos niveles de precio
y tasa de interés que equilibran el mercado? ;Qué sucede con el ingreso de
largo plazo, es exdgeno o enddgeno al modelo? Grafique el desplazamiento

de las curvas.

e) Sila oferta monetaria aumenta de 500 a 1000.
i) Halle la nueva curva LM.
ii) Halle el nuevo nivel de tasa de interés y de precios para los cuales el mer-
cado se encuentra en equilibrio (OA = DA).
iii) Grafique sus resultados en el modelo IS-LM indicando el desplazamiento
de las curvas respectivas respecto al modelo original (cuando G = 100 y
M =500).

Para una economia abierta con gobierno y pleno empleo, se conocen las siguientes

funciones de comportamiento:

Mercado de bienes
C=C,+bY,
I=1,—hr

G=G,
X=xY*+x,e
M=mY,—m,e
e=e,—p(r—r¥
Y,=Y-T
T=tY
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Mercado de dinero
d_ Y
ky +k(r+n°)
M =M°

a) Derive las curvas IS y LM.
b) Presente de manera intuitiva y grafica (usando el modelo IS-LM, OA-DA) los

efectos de una disminucién del consumo auténomo.

c) Presente de manera intuitiva y gréfica (usando el modelo IS-LM, OA-DA) los

efectos de un aumento de la propensién a consumir.
Si ahora se sigue una politica fiscal de presupuesto equilibrado:
d) Derive las nuevas curvas IS-LM y compdrelas con el caso anterior.

e) DPresente intuitivamente los efectos de una disminucién de la tasa de interés

internacional.

f) Compare el caso de una disminucién del gasto piblico en una economia en

la que G = G, con el de una economia en la que G = Y.

Para una economia abierta con gobierno, se conocen las siguientes funciones de

comportamiento:
Mercado de bienes
C=200+0.75Y,
1=200 - 25r

G =100

X=X,

M=M,
XN=X-M=0
Y,=Y-T
T=100

Mercado de dinero
L'=Y~-100r

M =M

pP=2
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a) Encuentre la ecuacién de la IS y LM. ;Cual es el nivel de tasa de interés e
ingreso de equilibrio? ;Este equilibrio seria consistente con una produccién de
pleno empleo ¥, = 10002 ;Qué ocurrirfa en caso de que no fuese asi?

b) Deduzca la ecuacién de la demanda agregada matematica y graficamente a
partir de las ecuaciones de la IS y la LM.

¢) ¢Cudl serfa la nueva tasa de interés y el nuevo nivel de precios si el gasto fiscal
aumenta de 100 a 1502 Explique y grafique.

d) ;Quésucede con la demanda agregada si hay un aumento de la oferta nominal
de dinero de 1000 a 12002

e) Sila oferta agregada de largo plazo es igual a 1850, halle los niveles de precio
y producto para los cuales la economia se encuentra en equilibrio. Asuma el
modelo inicial.

f) Sila oferta agregada de largo plazo se reduce a 1350, ;cudl es el nuevo nivel
de precios y produccién de equilibrio en el mercado de bienes?

Comente:

a) En el largo plazo, el producto estd determinado por factores de oferta.

b) En el contexto de precios flexibles, qué politica es mejor para aumentar la
produccidn: ;la monetaria o la fiscal?

o) ¢En qué consiste el efecto crowding our?

Se tienen las siguientes ecuaciones:

0-1 2 «, .«

Y=2L- 7[, Funcién de produccién

w d .

r 2-0.1L Demanda de trabajo

w s .

" 1+0.1L Oferta de trabajo

Y=275+r LM

Y=11.75-0.5r IS
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Donde L es el empleo; L’ y L’ son la demanda y la oferta de trabajo, respectiva-

mente; W es el salario nominal; P el nivel de precios que es igual a uno; Y el nivel

de producto; y r es la tasa de interés.

a)
b)

c)

d)

Encontrar el empleo y el salario real de equilibrio en el mercado de trabajo.

Con el empleo de equilibrio, ;cudl serd la cantidad producida (y, por lo tanto,
la curva de oferta de largo plazo)?

Hallar la tasa de interés de equilibrio en el modelo IS-LM y deducir la ecuacién
de demanda agregada. Graficar los equilibrios.

Explicar gréfica e intuitivamente qué sucede con el equilibrio en el modelo
de pleno empleo si hay un aumento de la oferta monetaria. Encontrar los

nuevos equilibrios.

Explicar gréfica e intuitivamente qué sucede con el equilibrio en el modelo de
pleno empleo si hay un aumento en el gasto auténomo del gobierno. Encontrar
los nuevos equilibrios.

Suponga que le encargan la politica econémica de su pais. Entonces, usted estima un

modelo econdémico que resuma las principales relaciones econémicas, obteniendo

asi los siguientes resultados:

1

Y= A(le - EJZNZJ Funcién de produccién
N'=n,+n (1l -0w Oferta de trabajo
C=Cy+b(Y-T) Funcién de consumo
T=ty+1tY Funcién de impuestos
I=i,—hr Funcién de inversién
M Oferta real de dinero

P
Md
2 _Y—6r Demanda real de dinero

P
Y=C+I1+G Equilibrio
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Y los pardmetros estimados son:

A=1,f=5/f=01,n,=-10,n,=10,Cy=5,b=2/3, iy =20, h = 0.04,

G=

3.2, M=100,P=2

De otro lado, se asume que en un primer momento solo hay un impuesto de suma

fija (T = 2); es decir, ¢t = 0. Asimismo, el salario real es igual a w = W/P.

a) Encontrar el equilibrio en el mercado de trabajo (salario real y nivel de empleo)
y la produccién de pleno empleo.

b) Hallar las ecuaciones IS y LM.

c) Hallar las ecuaciones de oferta y demanda agregada.

d) Determine los valores de equilibrio de corto y largo plazo para Pe Y.

e) Graficar los equilibrios simultdneos de los planos: i) mercado de trabajo, ii)
funcién de produccidn, iii) IS-LM y iv) OA-DA.

f) A cudnto asciende el déficit fiscal?

g) Suponga que usted estd en el periodo electoral y tiene que aumentar el gasto
en 2 millones para aumentar el producto, pero no puede afectar el déficit
fiscal. Evalte intuitivamente y gréficamente los efectos de un aumento del
gasto y del impuesto de suma fija en el corto y largo plazo (en los graficos
de la pregunta e).

Solucién
1. a) RPTA:iii)

b) RPTA: i)

2. a) Para hallar la ecuacién de la IS, es necesario reemplazar por sus formas

funcionales a los componentes del gasto agregado.
DA=C+G+I+X-M

DA =200+ 0.75(Y — 100) + 200 — 257 + 100 + X, — M,
DA =425-25r+0.75Y
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En equilibrio, se tiene que Y= DA:
Y(1-0.75)=425-25r
1
Y =| — |[425-25r]
0.25

Y =1700-100r

Despejando la tasa de interés, se tiene la curva IS:

r=17-0.01Y Curva IS

La curva IS

Y
b) En el equilibrio en el mercado de dinero se cumple que L= M®, por lo tanto:
M Y —-100r
P

Despejando la tasa de interés:

r =0.01Y—0.01%
P

Para M =500y P =1, se tiene:
r=0.01Y-5 Curva LM
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La curva LM

LM

c) El nivel de tasa de interés y el nivel de ingreso bajo los cuales el mercado

monetario y el mercado de bienes se encuentran en equilibrio serd cuando

IS =LM:

17—0.01Y=0.01Y—0.01%

De esta igualdad, se despeja el nivel de producto de equilibrio que, luego, se

reemplazard en cualquiera de las ecuaciones para obtener la tasa de interés de

equilibrio:
y= L OOUMY_gs01052
0.02 0.02\ P P

Si sea asume del ejercicio anterior que M = 500

Y=1100
r=17-0.01 (1100)
r==6

Por lo tanto, graficamente se obtiene lo siguiente:
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El modelo IS-LM

A partir de aqui se asume que Y} =1100.

d) Si G =200, solo se verd afectada la curva IS de la siguiente manera:

Y = [Mj —1007
0.25

[ 32190,
0.25
F=21-0.01Y (Nueva IS)

Ahora, en equilibrio:
5
21-0.01Y =0.01Y ——
P

Dado que el nivel de produccién es Yf =1100, paraque OA=DA= Y= )j[;

por lo tanto:

21-0.01(1100) = 0.01(1 100)—%
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Y los nuevos niveles de precio y tasa de interés serdn:
P=5
r=10

Un aumento del gasto publico en los planos

IS-LM y OA-DA

7 LM(R)

LM(B)

1100 = 04 Y

El equilibrio IS-LM determina el nivel de demanda agregada; es decir, la can-
tidad demandada de producto para un nivel dado de precios. Sin embargo, en
un contexto de largo plazo en el que la produccién viene determinada exdgena-
mente por las condiciones de OA, el nivel de produccién demandado por los

agentes de la economia deberd adecuarse a las limitaciones de la OA; es decir,
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deberd adecuarse al nivel de produccién de largo plazo (o pleno empleo). Por
lo tanto, en este contexto de largo plazo, decimos que el ingreso de largo plazo

de equilibrio es exdgeno al modelo.

Un incremento de la oferta monetaria desplaza la curva LM hacia la derecha,
con lo que da lugar a un mayor nivel de ingreso o gasto agregado y a una
menor tasa de interés (punto B). Esta menor tasa de interés, provocada por
el exceso de oferta en el mercado de dinero, incrementa la inversién y, por
lo tanto, estimula la demanda agregada desplazando la respectiva curva a la
derecha. Para un mismo nivel de precios, la economia se encuentra en el punto
B; sin embargo, en este punto hay exceso de demanda agregada con respecto al
producto de pleno empleo, por lo que los precios empiezan a subir. A su vez,
este incremento en el nivel de precios restituye el equilibrio en el mercado de
dinero porque la cantidad de dinero en términos reales disminuye. Esto genera
un desplazamiento de la LM hacia su posicién inicial, lo cual da lugar a un
nivel de tasa de interés y producto igual a la inicial, pero a costa de un mayor
nivel de precios (punto C). Este fenémeno, que consiste en la ausencia de los
efectos reales de aplicar politicas monetarias en el largo plazo, es conocido

como neutralidad monetaria.

Asumiendo nuevamente que G = 100, si M = 1000:

ILM: r :O.OIY—E
P

Dado que la oferta monetaria no conforma el equilibrio en el mercado de

bienes, la curva IS no se verd alterada y en equilibrio:

17-0.01Y =0.01Y—0.01($j

Ahora bien, para que OA = DA = Y = Y; por lo tanto, se reemplaza ¥:

17—0-01(1100)=o.01(noo>_o,m[10£0j

Los nuevos niveles de precio y de tasa de interés para los cuales el mercado de

dinero y el de bienes (la DA) y la OA estdn en equilibrio serdn:
P=2
r==6
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Un aumento de la cantidad de dinero

en los planos IS-LM y OA-DA

r LM(M,)

LM(M,, F)
s

1100 =04 Y

3. a) Partiendo del equilibrio ingreso-gasto tenemos que DA = Y; por lo tanto:
Y=C+G+I+X-M

Luego, reemplace los componentes del gasto agregado y reagrupe la ecuacién
de manera que todo lo que dependa del ingreso pase al lado izquierdo de la

ecuacion:

Y=C,+bY(1 -t)+1,— hr+ Gy + [x,Y*—m (1 =) + (x, + m,)(e, — p(r —r*)]
Y=C,+1,+ G+ Y(b—m)(1 =) +x,Y* +(x,+m,)(e,+ pr*) — r[p(x, + m,) + h]
Y[1-(b—-m)(1-0]=Cy+1,+Gy+x,Y* +(x,+m,)(e,+ pr*) —r[p(x, +m,) + h]
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A continuacién, despejamos el ingreso (Y) en funcién de la tasa de interés, con
lo cual se obtiene la curva IS que, justamente, expresa una relacidén negativa
entre ambas variables, relacién que puede observarse por la presencia del signo
negativo que acompana a la pendiente (en este caso, tanto el numerador como

el denominador de la pendiente son positivos):

v o, 3 p(x, +my)+h
C1=(b-m)(1-1) |1-(b—m)(1-1)

Donde: o, = Cy+ I, + G, + x, Y* + (x, + m,)(e, + pr¥)
O, lo que es lo mismo:

o _[1=-ma-n],

vy =
p, +m)+h | plx,+m)+h

(IS)

Con respecto al mercado de dinero, en equilibrio, la demanda de dinero debe
de igualar a la oferta de dinero, por lo que:

Mm__r
P k+k(r+7n°)

Dado que la curva LM representa la relacién positiva entre el producto y la
tasa de interés, se tiene que:
ky + k¢ P

r=- + Y (LM)
k, kM’

Una disminucién del consumo auténomo (C;) desplazard paralelamente la
curva IS (G, forma parte de su intercepto), logrando asi unos niveles de gasto
agregado y tasa de interés menores. Esto provocard también un desplazamiento
de la curva DA, con lo cual, para un mismo nivel de precios, la economia se
encontrard en el punto B. Sin embargo, en este punto el producto estd por
debajo de la produccién de pleno empleo; es decir, hay un exceso de OA que
tendrd que ser contrarrestado con una disminucion del nivel de precios que
aumente la cantidad demandada. Esta disminucién del nivel de precios expande
la curva LM desplazdndola hacia la derecha, lo cual permite que la economia
pase del punto B al punto C, en el cual se restablece el equilibrio entre OA y

DA a un menor nivel de precios y de tasa de interés.
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Una disminucién del consumo auténomo

en los planos IS-LM y OA-DA

¢) Un incremento de la propensién marginal (PMgC) a consumir provocard
una disminucién de la pendiente de la IS haciéndola menos inclinada. Esto
da lugar a mayores niveles de demanda agregada y de tasa de interés, lo cual
provoca un desplazamiento a la derecha de la curva DA y el respectivo traslado
de la economia del punto A al punto B. En ese punto, se genera un exceso de
demanda agregada con respecto al producto de pleno empleo que tendrd que
ser contrarrestado con un incremento en el nivel de precios. Este incremento
disminuye la oferta monetaria real en el mercado de dinero, lo cual genera una
contraccién de la LM que incrementard la tasa de interés (restableciendo el
equilibrio en el mercado de dinero) y eliminard el exceso de DA restableciendo

el equilibrio entre OA y DA (punto C).
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Un aumento de la propensién marginal a consumir
en los planos IS-LM y OA-DA

LLM(Py)
4 LM(Py)

Y, v, Y

»

El presupuesto equilibrado es: G = #¥; por lo tanto, en la IS tendremos lo
siguiente:

Y=C+G+I1+X—-M Dondeantes G =G, ahora G=1tY

Y=C,+bY(1 - +1,— hr+tY+ (x,Y*+ x,e —m,Y, +m,e)

Y=Cy+1,+ Y[(b—m)(1 =)+ f+x,Y*+ (x, +m,)(e, + pr*) — r[p(x, + m,) + h]
Y[1=(b—m)(1=t)—f]=Cy+1,+x,Y*+ (x, +m,)(e,+ pr¥*) — r[p(x, + m,) + h]
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La ecuacién de la IS con presupuesto equilibrado seguird representando la rela-

cién negativa entre el producto y la tasa de interés y tendrd la forma siguiente:

Vo o, B p(x, +my)+h
A=(b-m)(1-t)—t |1=(b—m)(1—1)—1

Donde: o, = Cy + I, + x, Y* + (x, + m,)(e + pr*)

O, lo que es lo mismo:

r= % L= bmm)=0 -t Y (Nueva IS)
p(x, +my)+h p(x, +m,)+h

Ahora que el gasto sigue una regla de presupuesto equilibrado, se ve que
ya no contiene al componente G, y que el numerador de la pendiente de la
curva contiene ahora —, lo cual disminuye su pendiente (en valor absoluto)
comparada con la IS vista en el ejercicio anterior.

A continuacién, el mercado de dinero no se ve alterado respecto al caso anterior
ya que el gasto de gobierno es un componente del gasto agregado, por lo que
la LM es la misma:

ky + ke P

F=— +——Y (M)
k kM

Una disminucién de la tasa de interés real internacional provoca un efecto sobre
el gasto agregado a través del efecto que esta tiene en la balanza comercial. Una
disminucién de r* genera una entrada de capitales al pais (los activos financieros
nacionales serdn mds atractivos que los del extranjero); esto que provoca una
apreciacién del tipo de cambio, con lo cual la moneda nacional se fortalece y
nuestra economia se vuelve menos competitiva. Como consecuencia, hay un
deterioro de la balanza comercial (TM ~LX) Asi, una disminucién de la tasa
de interés internacional contrae el gasto agregado y, como reduce el intercepto
de la IS, la desplaza hacia la izquierda. La curva DA también desplaza hacia la
izquierda, con lo cual, para un mismo nivel de precios (punto B), el producto
estd por debajo del nivel de equilibrio (Y,), por lo se puede deducir que hay un
exceso de oferta que tendrd que ser contrarrestado con una disminucién del
nivel de precios que estimule el gasto de los agentes econémicos. A su vez, esta
disminucién del nivel de precios generard un incremento de la oferta monetaria

real en el mercado de dinero, el cual se traducird en un desplazamiento hacia
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la derecha de la curva LM cuyos efectos son una disminucién de la tasa de
interés (que eliminard el exceso de oferta en el mercado de dinero) y un mayor
nivel de demanda agregada, lo que permitird a la economia pasar del punto B
al punto C. Asi, el equilibrio OA-DA se restituye, pero a costa de un menor
nivel de precios y de tasa de interés.

Una disminucién de la tasa de interés real internacional

en los planos IS-LM y OA-DA
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Los efectos de una disminucién del gasto piblico no serdn los mismos cuando
se sigue una regla de presupuesto equilibrado y cuando el gasto publico es
totalmente auténomo. En el primer caso, una disminucién del gasto publico
tendrfa que ocurrir con una reduccion de la tasa impositiva (#), lo cual afectaria
la pendiente de la curva IS. ;Cémo? Una disminucién de ¢ incrementard la
pendiente de la IS (volviéndola mds inclinada).

e o, | 1=b+m—t(1-b+m) ¥
p(x, +my)+h p(x, +my)+h

Donde: o, = Cy+ I, + x, Y* + (x, + m,)(e + pr*)

Por el contrario, una disminucién del gasto de gobierno asumiendo un gasto

auténomo generard solo un desplazamiento paralelo de la IS hacia la izquierda:

o, _{1—(b—ml)(1—t)},

TP Em)h | p(tm)+h

r

Donde: o, = Cy+ I, + G, + x,Y* + (x, + m,)(e + pr¥*)

Lo que cabe resaltar de esto es que, en ambos casos, una politica fiscal contrac-
tiva (una disminucién del gasto de gobierno) tendrd los mismos efectos sobre
el equilibrio de la economia: una disminucién de la tasa de interés y del gasto
agregado que en el largo plazo, en un contexto de precios flexibles y pleno
empleo, se traducird en niveles menores de tasa de interés y de precios, los que

garantizardn que Y = Y, restableciendo el equilibrio OA-DA.

IS:
Y=200+ 0.75(Y — 100) + 200 — 257 + 100
0.25Y=425-25r

Y=1700 - 100~
r=17-0.01Y
LM:
1000 _ y _100r
2
r=001Y-5
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En equilibrio IS = LM:
17-0.01Y=0.01Y -5
Y=1100

r=6

El equilibrio, por lo tanto, no serifa consistente con un nivel de produccién de
pleno empleo (O4,,). El producto de pleno empleo es 1000, que es menor
que 1100; gréficamente, se tiene lo siguiente:

Equilibrio en el modelo IS-LM

OA
Lp v ( 1)

/ LM (P o)

1000 1100 y
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De ser este el caso, la economia se encontraria en un exceso de demanda equi-
valente a 100 unidades que tendria que ser contrarrestado con un incremento
en el nivel de precios que desestimule el gasto de los agentes econémicos vy,
por ende, el nivel de demanda agregada, provocando un desplazamiento de
la curva LM hacia arriba. El equilibrio pasa de A a B. En el nuevo equilibrio,
habria un nivel mayor de tasa de interés y de precios, pero el producto seria

consistente con el de largo plazo.

IS:r=17-0.01Y

1 (1000
. =001y — [ 1999
LM: 100( P ]

Como ya se sabe, la demanda agregada se obtiene del modelo IS-LM, por lo

que, para hallarla, serd necesario igualar ambas curvas con el siguiente resultado:

IS=1IM

0.01Y—L 1000 =17-0.01Y
100\ P

Ahora bien, dado que la demanda agregada representa todas las combinaciones
de precio y producto para las cuales el mercado de bienes y el de dinero se
encuentran simultineamente en equilibrio, al despejar de la igualdad anterior
Y en funcién a P, obtenemos asf la DA:

Y =850+ (S—OOJ (DA)
P

Para poder graficar la curva de demanda agregada; es decir, para encontrar
la curva que refleje el equilibrio entre el mercado de bienes y de dinero, serd
necesario variar el nivel de precios, con lo cual se obtienen los locus de puntos
de equilibrio (¥, P) que garantizan que IS = LM.

Cuando P, =2 —(¥,, r,) = (1100; 6) — (¥, P) = (2; 1100)

Cuando P, =4 —(Y,, r)) = (975; 7.25) = (Y, P) = (4; 975)

Cuando P, = 5 —(¥,, 1) = (950; 7.5) — (¥, P) = (5; 950)

Se observa, como era de esperar, una relacién negativa entre el producto y el

nivel de precios, lo cual se comprueba con el gréfico hallado a continuacién.
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Derivacién de la DA a partir del equilibrio IS-LM

7.5
7.25

950 975 1100 Y

c) Siaumenta el gasto en 50 (AG = 50), el nuevo producto serd:

Y=1900 — 1007
r=19-0.01Y (Nueva IS)
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El mercado de dinero se mantendra igual:

=001y -2 (LM)
P

En equilibrio:

19-0.01Y = O.OIY—E
P

Por lo tanto, el nuevo ingreso y la tasa de interés que equilibrardn el mercado
de bienes y de dinero para un nivel de precios dado (P = 2) sera:

Y=1200
r=17

Sin embargo, este producto no serd consistente con el nivel de produccién de
pleno empleo ¥, = 1100, habrd un exceso de demanda que generard un incre-
mento del nivel de precios con el consecuente desplazamiento hacia arriba de
la LM y un traslado de la economia del punto B al punto C, donde OA = DA.

Algebraicamente y, luego, grificamente, tenemos lo siguiente:

19-0.01(1100) = 0.01(1100)—%

Ahora bien, el nivel de precios que restablezca el equilibrio OA-DA es hallado
p q q
despejandolo de la ecuacién anterior, con lo cual P = 3.33. A continuacidn,
Pc)
para hallar el nivel de tasa de interés consistente con ese nuevo equilibrio, se
puede reemplazar indistintamente en la curva LM o IS el nivel de produccién

ylo precios de equilibrio, con lo cual:

r=19-0.01(1100)

r=38

Un incremento del gasto de 100 a 150 modifica la IS y, por lo mismo, la rela-

cién de equilibrio precio-producto. Ahora, nuestra nueva demanda agregada

tendrd la siguiente forma:

0.01Y—L($) =19-0.01Y

100

Y:950+(ﬂj
P
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Cuando G =100, P=2 — Y = 1100
Cuando G =150, P=2 — Y = 1200
En el largo plazo:

Cuando G = 150, Y= 1100 —> P =3.33

Un aumento del gasto publico en los planos

IS-LM y OA-DA
d LM(P,)
LM(P,)
8
7
6 - N
N
> IS(G))
IS(Gy)

333

1100 1200 Y
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d) Un incremento de la oferta monetaria de 1000 a 1200, alterarfa también la
relacion de equilibrio entre el nivel de precios y el de producto. La nueva
relacién de equilibrio vendria determinada por:

O.OlY—L 1200 =17-0.01Y
100\ P

Y:850+(@]
P

Cuando M=1000y P=2 — Y= 1100
Cuando M=1200y P=2 — Y =1150

Ahora bien, en el largo plazo:

0.01(1100)— —( 2901 _ 17 _0.0101100)
100 P

P=24

Reemplazando indistintamente esto en la IS y/o en la LM:
r=6

Por lo tanto, en el largo plazo:

Cuando M=1200e Y=1100 > P=2.4

El exceso de demanda con respecto al producto de pleno empleo da lugar a
un aumento en el nivel de precios. Con un nivel de precios que se incrementa
hasta eliminar el exceso de demanda, se reduce la oferta real de dinero; por lo

tanto, la curva LM retorna a su posicién original.
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Un incremento de la oferta monetaria en los planos

IS-LM y OA-DA

Y;.

1100 1150 Y

Si se asume una curva de oferta de largo plazo igual a 1850, se tiene que los
niveles de precios y producto de equilibrio vendrdn determinados por:

DA: Y =850+ (%j

OA: Y,= 1850
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Dado que se quiere determinar el equilibrio de pleno empleo y dado que el
nivel de producto serd fijo e igual a 1850, lo tinico que queda por determinar

es el nivel de precios que cumple con un producto igual a 1850. Por lo tanto,
en equilibrio:

850 + (ﬂj =1850
P
P=05 Y =1850

Asi, se obtiene el siguiente gréfico:

Equilibrio en el plano OA-DA

04,,= 1850

0.5f-—————————---

\ DA = 850 + 500/P

Y, Y

) Sila OA se reduce de 1850 a 1530, los nuevos niveles de precio y producto
de equilibrio serdn:

850+ (@J =1350
P

P=1 Y =1350
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Un incremento del producto potencial

en el plano OA-DA

04,,=1350  0A,,= 1850

A

] A — S
| \\\\\“‘-—-114 — 850 + 500/P

Efectivamente, en el largo plazo, el nivel de produccién de equilibrio depende
exclusivamente de la interaccién entre oferta y demanda en el mercado laboral,
bajo precios flexibles. Esto quiere decir que, dado el salario real de equilibrio,
la fuerza laboral que se emplea a esa tasa de salarios determina el producto
potencial o de pleno empleo. Cualquier intento de aumentar el nivel de
produccién dard lugar a un aumento en el nivel de precios. Esto es, ante una
mayor demanda, los productores responden incrementando el precio de sus
productos, lo cual termina por volver a igualar la demanda a la oferta. En
cambio, en el contexto de precios rigidos, ante una mayor demanda y precios
constantes, los productores pueden incrementar la produccién para alcanzar

el equilibrio entre oferta y demanda. La oferta se ajusta a la demanda.

Para responder si es mejor la politica fiscal que la monetaria cuando el objetivo
es incrementar la produccién, se debe tener en cuenta que en un contexto
econémico de precios flexibles el producto estd limitado por factores de oferta,
por lo que los intentos de incrementarlo son vanos.

Los efectos de una politica monetaria expansiva son: el incremento de la
demanda agregada, lo que, ante un nivel de produccién fija, solo causa un
aumento del nivel de precios; esto, a su vez, termina por reducir la oferta de
saldos reales que desplaza a la LM a su posicién inicial. En el nuevo equilibrio,

se tiene el mismo producto, pero un mayor nivel de precios.
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Los efectos de una politica fiscal expansiva son: el incremento de la demanda
agregada, lo que, ante un nivel de produccién fija, causa el aumento del nivel
de precios y el mismo descenso de la oferta de saldos reales que en el caso de
la expansién monetaria. Sin embargo, en este caso hay un efecto adicional: la
tasa de interés aumenta para compensar los menores niveles de ahorro resultado
del mayor gasto piblico.

Ya que ninguna de las politicas logra incrementar la produccién, la valoracién
de ambas dependerd de lo que el responsable de las politicas considere menos
adverso: si afectar los niveles de inversién privada o incrementar el nivel de

precios.

El crowding out es el efecto adverso sobre la inversién de un mayor gasto publico.
En el modelo ahorro-inversién, la manera en la que la economia en el largo
plazo compensa los menores niveles de ahorro es incrementando la tasa de
interés para, asi, conseguir atraer el ahorro externo suficiente por medio de la
apreciacion del tipo de cambio real. En este caso, la inversién privada depende
negativamente de la tasa de interés, por lo que un mayor gasto publico va a tener
como consecuencia menores niveles de inversién, lo que en el mediano plazo
puede afectar el crecimiento de la economia. El incremento del gasto ptblico
también reduce las exportaciones netas de importaciones. Hay crowding out

de la inversién y de las exportaciones netas.

Para hallar el nivel de empleo y salario de equilibrios es necesario igualar la
oferta con la demanda de trabajo. En equilibrio tenemos que L°= L.
2-0.1L=1+0.1L

L=5

A continuacién, para hallar el salario real de equilibrio, se reemplaza el resultado

previo en cualquiera de las dos ecuaciones:

=2-0.1(5)

=15

S IESERCTES
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b) Ahora bien, una vez hallado nuestro nivel de empleo de equilibrio se puede

c)

determinar nuestro nivel de produccién. Para esto, se reemplaza L = 5 en

nuestra funcién de produccién.

Y=2L—9£E
2

Y =2(5)-0.05(25)
Y =8.75

Dada la funcién de produccién y el nivel de empleo de equilibrio, la cantidad

producida es igual a 8.75.

Igualando las curvas IS y LM se obtiene la tasa de interés de equilibrio:
275+r=11.75-0.5r

r=6

A continuacidn, la ecuacién de demanda agregada serd:

r=Y-— T LM

r=235-2Y IS

Y—£=23.5—2Y
P

Y=783+9%1 o P(Y-783)=0917

Esta ecuacidn tiene la forma de una hipérbola, una de cuyas asintotas es vertical

al eje de las abscisas y pasa por el punto (7.83, 0).

d) Equilibrio en el mercado de trabajo, funcién de produccién, IS-LM, OA-DA:
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El equilibrio en el modelo de pleno empleo y precios flexibles

r

LM

PIW

Donde w 4
P

Un incremento de la oferta monetaria, en primer lugar, desplaza la curva LM
hacia la derecha. Esto generard, a su vez, un desplazamiento de la curva de
demanda agregada hacia la derecha. En el corto plazo, el nivel de producto
se ve afectado positivamente con una tasa de interés menor; sin embargo, en
el largo plazo, el nivel de produccién estd fijado en Y = 8.75, por lo cual el
exceso de demanda presionard sobre los precios. En este caso, habrd un incre-
mento en el nivel de precios que regresard la curva LM a su posicién inicial.
Al final, el nivel de producto de pleno empleo se restablece, pero con un nivel
de precios mayor. Hay neutralidad monetaria porque la politica monetaria no
tiene efectos reales. Cabe mencionar que en el mercado de trabajo, el salario
nominal se incrementa en la misma cuantia que el nivel de precios, por lo que

el salario real de equilibrio queda inalterado.
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Un incremento de la oferta monetaria

r

IS

s~

q———————=

Donde w "
P

e) Un incremento del gasto publico desplazaria la curva IS a la derecha, con lo
cual la demanda agregada se desplaza también a la derecha. En el corto plazo,
habria un mayor nivel de producto y un mayor nivel de tasa de interés, pero este
incremento de la tasa de interés provocard una disminucién de la inversién y de
las exportaciones netas de importaciones (por tratarse de una economia abierta).
Con la presién de demanda, dado el producto de pleno empleo, el nivel de precios
se incrementa y la curva LM se desplaza hacia arriba. Al final, las variables reales
como el empleo y la produccién quedan inalteradas y solo aumentan el nivel de
precios y la tasa de interés, produciendo esta Gltima crowding out de la inversién y
en las exportaciones netas por una magnitud equivalente al incremento del gasto
fiscal. Hay que recordar que el salario nominal varfa en la misma magnitud que

el nivel de precios. La economia permanece en una situacién de pleno empleo.
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Un incremento del gasto publico

7. a) El equilibrio en el mercado de trabajo se encuentra en la interseccién de
las curvas de oferta y demanda de trabajo, para lo cual es necesario hallar
previamente la funcién de demanda de trabajo. Por definicién, la demanda de
trabajo equivale al producto marginal del trabajo, que es la primera derivada

de la funcién de produccién, por lo que tenemos lo siguiente:
Funcién de produccién: ¥ = 5N — 0.05N?
PML=5-0.1N

Luego, se sabe que la condicién de éptimo se da cuando el salario real es igual a
la productividad marginal del trabajo, w = PML; por lo tanto:

w=5-0.1N
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La funcién de demanda de trabajo es.
N=50- 10w
Donde w es el salario real.

A continuacidn, se halla el equilibrio en el mercado de trabajo:

50 -10w=-10+ 10w
w=3
N=20

Reemplazando la cantidad de trabajo de equilibrio en la funcién de produccién,
hallaremos el nivel de produccién de equilibrio:

Y = 5(20) — 0.05(400)
Y=280

Entonces, los niveles de equilibrio son: N=20, w=3, Y =80

Ecuacién IS:

Y=C+G+1
C:5+§(Y—2)
1=20-0.04r
G=32

Al reemplazar los valores en la condicién de equilibrio se obtiene:
2
Y=5+3(Y=2)+20-004r+32

Despejando Y:

Y=80.6 -0.12r 19)
Ecuacién LM:
e
P P
50=Y—-6r
r=0.167Y —-8.3 (LM)

289



)

d)

ELEMENTOS DE TEORIA Y POLITICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMIA ABIERTA

Demanda agregada:

Expresando LM para cualquier nivel de precios:
r=0.167-16.67/P

Reemplazando la tasa de interés previa en la ecuacién IS, tenemos:
Y=280.6-0.12(0.167Y — 16.67 / P)

Se despeja Yy para obtener la relacién inversa entre la produccién y el nivel

de precios:
Y=79.02+1961/P (Demandaagregada. Tienela forma de una hipérbola)

Reemplazando la ecuacién de demanda de trabajo en la funcién de produccién,
se obtiene la curva de oferta:

Y =5(50 — 10w) — 0.05(50 — 10w)’

Ahora, recuerde que w = 3; por lo tanto:

Y=380 (Oferta agregada de largo plazo)

Oferta de largo plazo: Y =80

Se reemplaza Y = 80 en la demanda agregada para obtener el nivel de precios:
DA: 80=79.02+1.96/P

Nivel de precios P = 2

Equilibrio en el plano OA-DA

OAp

DA

80 Y
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e) Equilibrios simultdneos:

El equilibrio en el modelo de pleno empleo y precios flexibles

r LM

04,

Donde w W
P

f) Déficitisca: G—-T=32-2=1.2

Dado que es positivo, la economia efectivamente estd incurriendo en un déficit
igual a 1.2.

g) Sies que debemos de incrementar el gasto en 2 millones sin alterar el déficit
fiscal, solo nos queda aumentar los impuestos a suma fija en la misma magnitud.
La ecuacién de la IS habrd aumentado su intercepto manteniendo inalterada
su pendiente:

r="755-8.33Y

La curva IS se desplaza hacia la derecha. Lo mismo ocurre con la curva de

demanda agregada.
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Los efectos de un incremento del gasto y un impuesto de suma fija

L

El exceso de demanda con respecto al producto de pleno empleo dard lugar a
aumentos en el nivel de precios hasta que se restaura el equilibrio entre la OA
y la DA. No hay cambios en las variables reales (produccién, empleo y salario
real del equilibrio de largo plazo). Por otro lado, el aumento en el nivel de
precios reduce los saldos monetarios reales, lo que hace que la curva LM se
desplace hacia arriba. Finalmente, la politica fiscal no ha tenido efectos en el
producto ni tampoco en el empleo, pero ha incrementado tanto los precios
como la tasa de interés generando crowding out; es decir, cambios solo en la
composicién de la demanda agregada (DA), pero no en su nivel, que es el que
corresponde al producto de pleno empleo.
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CAPITULO 15
BREVE HISTORIA Y CONCEPTOS INTRODUCTORIOS
A LA TEORIA DEL CRECIMIENTO

Suponga que la funcién de produccién para el pais X es la siguiente:
31
O=F(K,L)= ALK *
a) ;Cudl de los dos factores, trabajo o capital, recibe un ingreso mayor como

porcentaje del producto? Explique.

b) Estafuncién de produccién, smuestra retornos constantes o retornos crecientes

a escala?
c) Halle la funcién de produccién en términos per cdpita.
d) Utilizando la siguiente funcién de produccién lineal:
Y=aK+pL

, adicionalmente, asumiendo que ¢ = 0. = 0.7, indicar si la funcién de
Y, ad | t doque a=0.6y 0.7, ind la fi d
produccién exhibe rendimientos constantes, crecientes o decrecientes a escala.

;Cambia su respuesta si f=0.4?
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2. Utilizando el siguiente cuadro:

Producto bruto interno

(Miles de millones de unidades monetarias domésticas constantes)

Afo Brasil Colombia Perd

2000 1024.03 196 373.85 121.06
2001 1037.47 200 657.11 121.32
2002 1065.05 205 591.28 127.40
2003 1077.26 215 073.66 132.55
2004 1138.77 225 104.16 139.14
2005 1174.78 237 982.30 148.64
2006 1221.41 254 505.55 160.15
2007 1290.66 273 710.26 174.33
2008 1356.18 280 647.87 191.48

a) Halle las tasas de crecimiento promedio anuales para el periodo 2000-2008
en Brasil, Colombia y Pert.

b) Asumiendo que Brasil, Colombia y Perti van a crecer desde el 2009 en ade-
lante a la tasa hallada en la seccidn a) respectivamente para cada pais, scudnto
tardardn en duplicar su PBI?

3. Utilizando la siguiente funcién de produccién Cobb-Douglas, que refleja la
produccién agregada del pais Articon:

Y=AK*L"*
Y, adicionalmente, asumiendo que 4 =1y a=0.4.

a) ;Cudl fue el nivel de produccién en Articon para los anos 2006, 2007 y 2008?
Sabemos que:

Afo Capital Trabajo
2006 200 100
2007 220 110
2008 270 110

b) Halle la tasa de crecimiento promedio anual del periodo 2006-2008.
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¢) Asumiendo que, desde el afio 2008, el stock de capital permanece constante
(K =270), y dado que la poblacién aumenta en 5 individuos cada ano, halle
el producto para los anos 2009, 2010 y 2011.

4. Resolver los siguientes ejercicios:

a) Completar el cuadro:

Ahorro inversién Perti: 2004-2008
(Millones de nuevos soles a precios de 1994)

Afo Ahorro nacional | Ahorro externo Inversién
2004 25 045 24976
2005 28 688 26591
2006 37 043 32097
2007 41 940 39 962
2008 6267 51417

Fuente: BCRP. Elaboracién propia.

b) ;El Perti se comporté entre los afios 2004 y 2008 como prestatario o acreedor
del mundo?
5. Utilizando la siguiente funcién de produccion agregada para el pais Caribefio:
Y=AK*L"™
Y, adicionalmente, asumiendo que ot = 0.2:

a) Hallela tasa de crecimiento anual del producto para el afio 2007 sabiendo que
la poblacién crece a una tasa de 2% anual, que el szock de capital crece al 7%

y la tasa de progreso tecnoldgico es de 1%.

b) Se sabe que en el afio 2008 el producto, la poblacién y el capital crecieron a
la tasa de 5%, 2% y 8%, respectivamente. ;Qué porcentaje del crecimiento se

atribuye al progreso tecnoldgico?
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Solucién

1.

a)

b)

Los exponentes de los factores trabajo y capital indican la participacién de los
ingresos de cada factor en el producto bajo el supuesto de que recibe como
remuneracion su producto marginal. Dado que 3/4 > 1/4, el trabajo tendrd

una mayor participacién que el capital.

Dado que estamos frente a una funcién de produccién Cobb-Douglas, para
saber qué tipo de rendimientos a escala presenta es necesario examinar la
magnitud de la suma de los exponentes de los factores capital y trabajo. Hay
rendimientos crecientes si la suma es mayor que 1, decrecientes si la suma es
menor que 1, y constantes si la suma es igual a 1. En este tltimo caso, si los
factores se multiplican por un factor A, el producto también es multiplicado
por el mismo factor A. Algebraicamente, se tiene lo siguiente:

31
0=F(K,L)= AL*K*
ER|
F(AK,AL)= A(LA)*(K1)*
300 31
F(AK,AL)= 1% *A(L)*(K)*
3 1

F(AK,AL)=AA(L)*(K)* = A0

Como estos exponentes suman uno, se estd ante una funcién de produccién
con rendimientos constantes a escala u homogénea de grado uno. También se
prueba que el producto queda multiplicado por 4 cuando los factores capital
y trabajo son multiplicados por el mismo A.

Para expresar la funcién de produccién en términos per cépita se divide la
funcién de produccién entre el total de trabajadores en la economia:

3 1
= f(K,L)= AL*K*

0
Q. F(E ljz A£(£j4
L L’ [\

De manera abreviada, la expresién anterior adquiere la siguiente forma:

0

F= k)= 4k
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Donde:
=K
L

Esta conversién a términos per cdpita es posible porque la funcién de produc-

cién es homogénea de grado uno.

Todas las funciones de produccién lineales presentan rendimientos a escala
constantes, independientemente de los valores de sus pardmetros. Algebraica-

mente, se tiene lo siguiente:
O=F(K,L)= oK+ L

FOK, AL) = a(L2) + BKA)
F(AK, AL) = M(aK + L) = AQ

Utilizando la férmula para la tasa de crecimiento promedio del PBI entre los
periodos 0 y #:

PBI,
ég =t —-1
PBI,

La tasa de crecimiento del producto entre los afios 2000-2008 es la siguiente:

Pert:
PBI [191.48
gPERU =38 Wm—lz 8 m—1=590%
2000 °

Colombia:

- PBlLuys _, _ i/280647.87 o 4.56%
A\ PBIL,,, 196373.85

Brasil:

M PBI,, _1:#1356.18 o357
RN PBILy,, 1024.03
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b) Para saber cudntos anos tardardn Perti, Brasil y Colombia en duplicar su PBI,

a)

se aplica la siguiente férmula.

PBI,
g=1 -1
PBI,

Despejando el valor del PBI en el afio #:
PBI,=PBI(1 +g)

Silo que se busca es que el PBI en el afo ¢ sea el doble del PBI en el ano cero,
se tiene que:

2PBI, = PBI(1 + g)

2=(1+g)

Tomando logaritmos y recordando sus propiedades, se tiene que:
In2=t¢In(1 +g)

0.69315 = gt

Finalmente, la cantidad de anos (#) requerida para que el PBI se duplique estd
dada por la siguiente férmula:

,_ 069315
g

Aplicando esto a los datos del problema, se obtiene lo siguiente:

©0.69315

lopess = 059 =11.75
0.69315

= =19.41
BR0.0357
0.69315

t, = =15.20
O 0.0456

A partir de los datos del problema, se calcula la produccién anual en el pais
de Articon:

Ano 2006:
Y = (200)*4(100)*° = 131.9
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Afio 2007:
Y = (220)*4(110)*° = 145.1
Afio 2008:

Y =(270)*4(110)*° = 157.5

La tasa de crecimiento promedio del producto en el periodo 2006-2008 se
calcula a partir de la formula:

PBI,
g=1 -1
PBI

Reemplazando los datos del problema en la férmula se obtiene que la tasa de

crecimiento promedio para el periodo 2006-2008 es igual a:
PBI, [157.54
= [— 1=, ——-1=9.27%
Sawncox =\ ppy 131.95 ’

Si el stock de capital permanece constante a partir del afio 2008 y la poblacién

crece a razén de 5 individuos por afo, se tienen los siguientes datos:

Afo Capital Trabajo
2008 270 110
2009 270 115
2010 270 120
2011 270 125

La produccién anual en el pais de Articon, para los afios 2009, 2010 y 2011,

es la siguiente:

Afio 2009:
Y =(270)"*(115)"° = 161.79
Afio 2010:
Y=(270)"*(120)"° = 165.98
Afio 2011:

Y =(270)"*(125)"° = 170.09
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Para completar el cuadro es necesario partir de la igualdad entre el ahorro y la

inversién en una economia abierta:

S, +S,+8,=1

S +S,=1

S,=5,+85,

Donde:

S, Ahorro externo

S,  Ahorro privado

S,  Ahorro del gobierno
S, Ahorro nacional

Ahorro inversién Perd: 2004-2008
(Millones de nuevos soles a precios de 1994)

Afo Ahorro nacional | Ahorro externo Inversién
2004 25 045 —69 24976
2005 28 688 —2097 26 591
2006 37 043 —4946 32097
2007 41 940 -1978 39 962
2008 45150 6267 51417

Fuente: BCRP. Elaboracién propia.

Entre el 2004 y el 2007 el Pert generé mds ahorro del que necesité para
financiar su inversién, por lo que se convirtié en acreedor neto del mundo.

Perd, en 2008 registré un déficit en su cuenta corriente de su balanza de pagos.

Para obtener la tasa de crecimiento del producto correspondiente al afio 2007,
es necesario realizar algunas operaciones. Tras aplicar logaritmos a la funcién

de produccién agregada del pais Caribefio, se tiene:
InY=Ind+ alnK+ (1 —a)lnL

Se deriva con respecto al tiempo:

onY 10ln4 1 0OlnK 10lnL
=— +a— +(1-a)—
ot A ot K ot L ot
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Con lo cual se obtiene:
Y K L A4

—=a—+(l-a)—+—
Y K L A4

En esta expresion se reemplazan los datos del problema para obtener la tasa

de crecimiento del producto.

; =0.2(0.07)+ (1-0.2)(0.02) + 0.01 = 4%

c) Al reemplazar los datos, se obtiene el porcentaje del crecimiento que se le

atribuye al cambio técnico:

0.05 =0.2(0.08) + (1—0.2)(0.02) + 3 ; 3 =1.8%
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1.

CAPITULO 16
MODELOS KEYNESIANOS Y NEOCLASICOS

Indique verdadero o falso segtin corresponda:

Sobre el modelo Harrod-Domar:

a)

b)

c)

d)

Predice que el nivel de produccién de la economia crecerd siempre a la tasa a
la que crece la poblacién.

La economia se encuentra en su edad de oro cuando la tasa natural, garantizada
y efectiva de crecimiento, se igualan.

Existen varias tasas de ahorro posibles en una economia que son consistentes
con un crecimiento con pleno empleo.

El ahorro publico puede contribuir a alcanzar la tasa de ahorro consistente con
los planes de ahorro e inversién de los capitalistas.

Sobre el modelo de Solow:

c)
f)

g)

h)

Asume que el cociente capital-producto es constante.
Cuanto mayor es la tasa de depreciacién, mayor es la acumulacién de capital.

El equilibrio se alcanza cuando el capital per cdpita crece a la misma tasa a la
que crece la poblacidn.

La introduccién de una funcién de produccién con rendimientos marginales
decrecientes permite demostrar que el equilibrio es estable.

La convergencia absoluta predice que todas las economias convergirdn al
mismo estado estacionario.



j)

k)

ELEMENTOS DE TEORIA Y POL{TICA MACROECONOMICA PARA UNA ECONOMI{A ABIERTA
La convergencia condicional predice que economias con iguales niveles iniciales
de capital convergirdn al mismo estado estacionario.

El capital per cdpita puede crecer a una tasa positiva sin la necesidad de intro-
ducir mejoras tecnolégicas.

El modelo de Solow.

Se tiene una economia cerrada y sin gobierno:

S=sY (1)

I=K+06K 2

S=1 3)

Y=AK“L"® donde a < 1 (4)

L

7 =n (5)

a) Caracterice cada una de las ecuaciones del modelo.

b) Encontrar la ley de movimiento del capital per cdpita (dindmica del capital).
c) Suponga los siguientes valores para las variables del modelo:

d)

A=1

a=0.7
s=04
n=03
0=0.1

Encuentre algebraicamente el valor de estado estacionario del capital per cépita.

Explique qué ocurre en el estado estacionario de una economia como la des-

crita si se da:

i)  Un incremento en la tasa de ahorro s de 0.4 a 0.8.

ii) Una caida en la tasa de fertilidad de la poblacién que implique que n
caigade 0.320.1.

Aytdese utilizando un grifico en el plano (f(k) k).
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3. Senale verdadero o falso:
a) La tasa de ahorro siempre serd igual a la tasa de inversion.

b) Un aumento de la tasa de inversién puede mantener indefinidamente el cre-

cimiento de la produccién per cdpita.

¢) Siel capital nunca se deprecia, el crecimiento de la produccién per cépita puede
mantenerse indefinidamente.

d) Cudnto mds alta sea la tasa de ahorro, mayor serd el consumo per cdpita en el
estado estacionario.
4. En el modelo de Solow clisico:

a) Verifique que en el estado estacionario, el capital, la produccién, el consumo
y el ahorro crecen a la tasa de crecimiento de la poblacién.

b) Explique los efectos sobre los valores de equilibrio del estado estacionario per
cépita del szock de capital, el nivel de produccién y el nivel de consumo de:
i)  Un incremento en el progreso técnico

ii)  Una caida en la tasa de crecimiento poblacional.

5. Se tiene una economia cerrada sin depreciacion:

S=sY
1=K

S=1

Y =K« (EL)’
L

—=n

L

E

—=m

E

Donde a>0; $>0; a+ =1y m es la tasa de crecimiento del progreso técnico.

Ademds, Y es el producto; K es el acervo o stock de capital; L es trabajo; y E puede
ser interpretado como el «conocimiento» o «efectividad del factor trabajo» (su
cambio se conoce como progreso técnico). Por lo tanto, a (£L) se le denomina
trabajo efectivo.
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a) Presente el ahorro, la inversién, el capital y el nivel de produccién por trabajador
efectivo.
b) Hallar la tasa de crecimiento del capital por trabajador efectivo:
O(E.L)/ ot
E.L
c) Encontrar la ley de movimiento del capital por trabajador efectivo.
d) ;Cémo se define el estado estacionario en este modelo?

e) Halle la solucién de estado estacionario del capital por trabajador efectivo, el

producto por trabajador efectivo y el consumo por trabajador efectivo.

f) Explique intuitivamente, complementando con un grifico, qué ocurre en el

estado estacionario de una economia como la descrita antes con:

i)  Un incremento de la tasa de crecimiento del progreso técnico (m).
ii) Una caida en la tasa de ahorro (s).

Solucién

1. a) Falso.
b) Verdadero.
c) Falso.

d) Verdadero.

Sobre el modelo de Solow:

¢) Falso.
f) Falso.
¢) Falso.
h) Verdadero.
) Falso.
i) Falso.
k) Falso .
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a)

b)
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La ecuacién (1) es la funcién de ahorro que depende de la produccién, donde
s es la propensién marginal a ahorrar y es una constante exdgena. La ecuacién
(2) refleja la definicién de inversidén que, en este caso, incluye depreciacién.
La inversién se genera por dos motivos: la creacién de nuevo capital (K) y la
reposicién del desgaste que ocasiona el proceso productivo (9K).

La ecuacién (3) es la condicién de equilibrio ahorro-inversién o entre la oferta
y la demanda agregada. La ecuacién (4) representa la funcién de produccién
neoclésica, con rendimientos constantes a escala y productos marginales decre-
cientes. La ecuacion (5) es la tasa de crecimiento de la fuerza laboral, que es

constante y exdgena.

Dado que se trata de una funcién de produccién neocldsica homogénea de

grado 1, se puede convertir dicha funcién a términos per cdpita:

a7l-a a
Z:&:A[Ej — Ak
L L L

Por lo tanto, el ahorro en términos per cdpita serd igual a:

N 4
—=—=ysy =54k~
L L 4

La tasa de crecimiento de la relacién capital-trabajo es igual a:

k LJ LK-KL) K L
k \K

K

5 ——— donde k=—
L K L L
Al despejar k de la ecuacién anterior y reemplazar la tasa de crecimiento de la
fuerza laboral 7, se obtiene:

- K

k=——-nk (6)

L

Luego, de la ecuacién (2), tomando en cuenta la definicién de inversién en
términos per cipita:

I K

— =46k 7)
L L
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Al despejar % de las ecuaciones (6) y (7) y, luego, al igualar ambos términos,
se obtiene lo siguiente:

I .
—=k+(n+0)k
7 (n+0)

Dado que es una economia cerrada y sin gobierno:
y=c+i

y=c+k+(n+ ok

y—c=k+n+ 0k

Segtin la condicién de equilibrio, en términos per cdpita: i = sy, con lo cual

se obtiene la siguiente ecuacién:
sy=k+(n+ 0k

Para hallar la ley de movimiento del capital, es necesario despejar & de la

ecuacién anterior, con lo que se obtiene:

k=sy—(n+ 9k
k = s(Ak”) — k(n + )

En estado estacionario, k = 0, por lo que s(4k%) = (1 + )k.

1

o = sA |-«
| (n+96)

Reemplazando los datos: 4 =1, a=0.7,s=0.4,n=0.3,=0.1

1

k*:{ (0.4)x1 }0»3:1
(0.3+0.1)

Explique qué ocurre en el estado estacionario de una economia como la des-

crita si se da:

i) Un incremento de la tasa de ahorro s de 0.4 a 0.8. Matemdticamente:

1
o+ = [g}“ ~10.08
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Grificamente:
Un incremento del ahorro
y
(n + o)k
e o fk)
yo ________________ | . . r
_ /‘I_ —_— f Sf(k)
-~ | |
P2 d | l sf (k)
7 | I
/ | I
7 | I
74 | |
/ : :
| |
| |
| I
| I
I I
K K k

ii) Ante una caida de la tasa de fertilidad que implique una caida de n de 0.3
a0.1.

Matemadticamente:

1

k*{%‘}“ ~10.08

Grificamente:

Una disminucién de la tasa de crecimiento de la poblacién

y (n + O)k
'+ Ok
/
S ettt ~ - S (k)
Yo |
e o/ (k)
/
A7
s | |
s : |
// ! :
! |
Z . !
/’ : :
! I
! |
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3. Sefale verdadero o falso:
a) Verdadero. Dada la condicién de equilibrio, esto siempre se cumplira.
b) Falso. Solamente se cumple hasta el estado estacionario.
c) Falso. Solamente hasta el estado estacionario.

d) Falso. El consumo per cédpita alcanza un mdximo solo cuando se cumple la
Regla de Oro (producto marginal del capital igual a la tasa de crecimiento de
la fuerza laboral).

4. En el modelo de Solow clisico:

a) Verifique que en el estado estacionario (EE) el capital, la produccidn, el con-

sumo y el ahorro crecen a la tasa de crecimiento de la poblacién.

El capital:
K =kL
K=Lk+Lk
k _ Lk+Lk
K kL
K k
—=—+n
K k

: K
En el EE k£ =0, por lo tanto E =n
La produccién:
Y=AK“L"™"

Y _ AaK*'L™"K+(1-a)L"K°L
AKaLl—a

el B B

I

Q

|

+

|

Q

p—
.

=an+(l—-a)n=n
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El ahorro:
S=sY

S sY Y
—_—=—=—=7
S sY Y
El consumo:
C=(1-s)
g’_a—s)y'_n
C (-s)yY

b) Explique los efectos sobre los valores de equilibrio del estado estacionario

per cépita del szock de capital, el nivel de produccién y el nivel de consumo de:

i.

Incremento en el progreso técnico: para cada nivel de capital per cdpita el
progreso técnico implica una mayor produccién per cépita y, por lo tanto,
un mayor ahorro (inversién) per cdpita. Dado que la tasa de depreciacion
y la de crecimiento poblacional no han variado, el EE serd uno con mayor

capital y produccién per cépita.

Un incremento en el progreso técnico

Yy
(n + O)k
L ax
L2 S —— ;
’ -7 Ak
_________ Z ! — — SAK”
Yo / A f —— — 1
// //:/ I sA,k*
|
v 7T
// I |
/ | |
7 I I
Y, | |
| |
ek k
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ii. Disminucién de la tasa de crecimiento poblacional: en el estado estacio-
nario, el stock de capital per cdpita serd mayor, por lo cual la produccién
per cépita también serd mayor. Ademds, dado que la tasa de crecimiento

ha disminuido, la economia tardard mds en llegar al estado estacionario.

Una disminucién de la tasa de crecimiento

de la poblacién
y (n + o)k
'+ o)k
P /
3 f k)
Yo [ 77T T T == , S
ol sf (k)
.
/ | |
s | |
e | |
- b
7 ! !
| |
’ | |
74 | |
| |
| |
KoK k

a) En lugar de dividir a las variables entre el nimero de trabajadores Z, como se
trata de trabajadores efectivos, dividimos las variables entre £, con lo cual

tenemos que:

b) La tasa de crecimiento del trabajo efectivo es igual a:

(EL) _E L _
EL E

m+n

¢) Para encontrar la ley de movimiento del capital por trabajador efectivo se
parte de:

KEL—(ED)K _ K

]é = 2
(EL) EL

—(m+n)k
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De la ecuacién de inversién /= K, expresados en términos de trabajador efectivo

y sabiendo que la inversion es igual al ahorro, se tiene que:

s
Y EL

Se reemplaza esta tltima ecuacién en la anterior, para obtener lo siguiente:
k=syp—(m+n)k

Esta es la ley de movimiento del capital por trabajador efectivo.

El estado estacionario ocurre cuando el capital y la renta per trabajador efectivo
dejan de variar en el tiempo; es decir, se mantienen constantes. En este punto,
la inversién necesaria para dotar de capital a los nuevos trabajadores o para
reponer el stock de capital gastado u obsoleto es igual al ahorro generado por
la economa. Esto ocurre cuando & =0.

La solucién de estado estacionario para las variables del modelo estd dada por:
El capital por trabajador efectivo: cuando k=0 = sk* =(m+n)k

Se despeja & y obtenemos el capital por trabajador efectivo igual a:

1
)
m+n

De la misma manera, se sabe que cuando k=0 = sp=(m+n)j"

o

Por lo tanto, nuestro producto por trabajador efectivo serd:

j}*:i(*a: S E
m+n

Sabemos que ¢* = (1 —5)y *. Entonces, al reemplazar el valor de y * obteniendo

el consumo por trabajador efectivo.

K B
ct=(1-s) ——
m+ n)
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f) Respuesta:

i. Cuando aumenta la tasa de crecimiento del progreso técnico en el estado
estacionario, el nivel de capital en términos de trabajador efectivo serdn
menor, por lo que el nivel de produccién por trabajador efectivo también

serd menor.

(m'+n)k
v ) )
y (m+n)k
/ ~
Voo 7 S (k)
Vo -2 2 ~
" P S (k)
I
2 !
/ [
/ ! I
/ | :
/ ! I
/ ! I
/ [ :
Z ! I
d I
A k

ii. Cuando la tasa de ahorro disminuye —dado que la inversién es igual al
ahorro—, la inversién también disminuye y, por lo tanto, disminuye
el capital y el producto por trabajador efectivo en el estado estacionario.

y -
(m+n)k
) S (k)
B T ' ~
! : sf (k)
/:,ﬁ———fﬂﬁ
S
s | !
7/ | |
2 : |
74 ! :
L
]a* 'kNO* ];
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