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|. Dinero, Preciosy Tipo de Cambio: Conceptos

Tipo de cambio (e) esel precio de una moneda en t&rminos de otra

Usaremos: e © precio del dolar en terminos de pesos

R © vaor redl reativo de estas monedas = eP*/P
— Durante los 90s, caidareal del dolar = 2% por afio. Japon 50%.

R= ($/US)(US/canasta USA)/($/canasta Chile)
= canasta en Chile/ canastaen USA
Exportaciones e importaciones=f (R) peronof (e)

Paridad cambiaria=> P = eP*
— Aranceles, costos de transporte, cortes de pelo (“Bic Mac parity”).
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El enfoque monetario de la balanza de pagos

¢Por qué sefijad tipo de cambio?
e Sefijo=p=p*

¢Como e fijad tipo de cambio?

« Banco Central utiliza las operaciones de mercado abierto: Un
aumento en las exportaciones se validaen e mercado cambiario
con una aumento equivaente en la oferta de dolares por parte del
BC.

Ajuste automatico: si p > p *, BP déficit, Rl caen, M cae hasta que
Inflaciones seigualan.
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Paridad financiera

1+i, = (Ug) (1+i,*) Ee,,

=> it = it* + (Eq+1- et) / €

Por |o tanto, 9 Ks se mueven libremente y el tipo de cambio
estafijo (o esperado fijo) => i, =i*
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I1. Algunos supuestos claves del modelo

— Oferta agregada dada: precio del bien (P)de consumo dado (economia
con capacidad ociosa).

— Pais pequeio (P* dado)

— Aumentos en gasto financiados con bonos (endeudamiento) s
Impuestos fijos (Ley de Walras)
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[Il. Modelo IS - LM en economia abierta

1.C=C*+cy, cl (0
2.G=G*

3.1=I1*-hbi, b>0
4.y,=y-T+Tr

5. T=ty

6. Tr=Tr*

7. X =X*

8. M =M*+my,-m, (P eP)
0.Y=DA=C+1+G+X-M
10. L =ky - hi

11. M/P=m*

12. L =M/P
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Equilibrio en una economia abierta

Incognitas. C, I, y,i, T, M, L (7 incognitas)

Instrumentos de politica: G, Ms, TR, t, e

Parémetros: ¢, b, m, Mg, K, h, P, P*

Ecuaciones. 1, 3,5, 8,9, 10y 12 (7 ecuaciones de comportamiento)

Curvas |S-LM: Equilibrio interno
Sector real: ecuaciones 1- 9 en una ecuacion y dos incognitas (i, y)
Sector monetario: ecuaciones 10-12 en una ecuacion y dos incognitas (i, y)

Curva BP: Equilibrio externo

BP = XN(Y, P*e/P) + FK(i - 1*): crecienteeni e Y (mayor i => mayor
entrada de capitales, mayor Y => aumento en importaciones)

Equilibrio general: Y = A(Y, 1) + XN(Y, P*e/P)
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LM ( M/P)

BP=0,con DK 1 ¥

/ BP=0,con DK = ¥

1S (A)

y

S hay restricciones al movimiento de K, i * i*, y laBP con pendiente positiva, pero
s DK =¥, enpaischico, i =i* =>BP horizontal
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V. Analisisde Politica

Con perfectamovilidad de Ks: DK =¥ (=>1=1%*)

1. Tipo de cambio fijo
Pol. fisca: (1) -G=>(2)- i =>- K =>(3) - Ms(paraefijo)
Pol. monetaria: (1) - Ms=>(4) 1i=> K=>(1) Ms(paraefijo)

2. Tipo de cambio flexible
Politicafisca:-G=>- i=>- K= e=>- M
Politicamonetaria. - Ms=> i=> K=>-e=> M
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Discusion: Tipo de cambio fijo: Laexperienciade Chile,
Argentinay Meéxico.

Rigideces en precios (Chiley la UF; contratos).

Efectividad de la politica monetaria (Populismo en
México: las elecciones del 94).

Reputacion: devaluacion.
Shocks externos y expectativas. Argentinay lacronica
de su “muerte anunciada’.

» Costosy beneficios del tipo de cambio fijo.




