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1. Comente si las siguientes afirmaciones son verdaderas, falsas o inciertas. Justifique
su respuesta, en no mas de 5 lineas:

(a) Una sobreestimacién del verdadero aumento del costos de vida (es decir una
sobreestimacién del Indice del Consumidor), tiene como consecuencia una so-
breestimacion de la tasa de crecimiento del pais.

(b) La politica fiscal es siempre efectiva, en el corto y largo plazo, para aumentar
el nivel de actividad econdmica.

(¢) En una economia donde el déficit del gobierno sube, y a su vez no pasa nada
con el ahorro privado ni la inversién, entonces el déficit en la cuenta corriente
se deteriord (esto es, el déficit aumenta si habia un déficit inicial o el superavit
se reduce en caso contrario).

(d) En una economia de pleno empleo si hay un boom de inversién y consumo en
bienes nacionales, no le pasara nada al déficit en la cuenta corriente ya que el
gasto en bienes importado no aumenta.

(e) Un pais que se encuentra en estado estacionario, si recibe una donacién de
capital lo mejor que puede hacer es consumirse el capital y no invertirlo.

(f) En el modelo IS/LM si la demanda por inversion y el consumo no dependen de la
tasa de interés la politica monetaria es inefectiva como politica de estabilizacion.

(g) La politica fiscal es doblemente efectiva en un régime de tipo de cambio flexible
ya que no solo afecta el gasto directamente al aumentar la demanda sino que
ademas actia a través de afectar el tipo de cambio.

(h) Un aumento de impuestos transitorios es improbable que aumente el ahorro
nacional de manera significativa.

(i) Puesto que las exportaciones de cobre no reaccionan al tipo de cambio actual
(depende de cosas de muchos més largo plazo)—considere esto verdadero—
entonces la caida del precio del cobre no justifica una depreciacién del tipo de
cambio.

(j) En una economia inestable e inflacionaria es més probable que las politicas de
demanda agregada no tengan mucho efecto sobre el nivel de actividad com-
parado con paises que tienen mayor estabilidad.

2. Modelo de Solow y trampas de pobreza. Suponga una economia sin crec-
imiento de la poblacién, con una tasa de depreciacién del capital de §, una tasa de
ahorro constante e igual a s y una funcién de produccién (per cépita) igual a:

y = ak® (1)



donde a es un parametro de productividad dado por:

= a7 para y <y (2)
a = ay para y>7y (3)

donde
ay < §%0/s)* < ag (4)

La idea es que cuando el nivel de produccién es elevado también lo es la productivi-
dad producto de que hay mas conocimiento para difundir, se aprovechan economias
de escala, etc.

(a) Muestre que hay dos estados estacionarios y encuentre el valor del producto de
equilibrio en estos dos equilibrios, y; e 2. De qué sirve la condicién (4), y que
pasa si:

§0/s)" < ay < ap (5)

(b) Muestre que si la tasa de ahorro aumenta, una economia estancada en el equi-
librio de bajo ingreso podria salir de él. Justifique ademés que incluso un
aumento “transitorio” de la tasa de ahorro podria sacar a la economia de la
trampa de pobreza.

. Crisis cambiaria. Considere una economia en pleno empleo (7 es el logaritmo del
PIB) con la siguiente demanda por dinero:

ky — hi (6)
normalize ¥ = 0, e 7 es la tasa de interés nominal. Sea m, p y e el logaritmo de la
cantidad nominal de dinero, el nivel de precios, y el tipo de cambio, respectivamente.
Suponga que existe perfecta movilidad de capitales y la tasa de interés internacional
es 1*.

Suponga que el tipo de cambio esta dado por paridad del poder de compra: p = e.

(a) Escriba el equilibrio en el mercado monetario.

(b) Si el tipo de cambio se fija (creiblemente) en el tiempo ¢ = 0 en é. ;Cudl es
i, la inflacién (7) y m en equilibrio? (como funcién de los pardmetros de la
demanda de dinero y la variable exdgenas, i* y €).

(c¢) Suponga que la cantidad de dinero estd compuesta de reservas y crédito dometico,
que en logaritmo son R y d, respectivamente. Como aproximacién (para facil-
itarle la vida ya que usted sabe de hace nuchos anos que el log de la suma es
distinto de la suma de los logs) suponga:

m=R+d (7)
el crédito doméstico crece a una tasa p:
dy = dy + it (8)

Muestre la ecuacién que describe la evolucion de las reservas R; y la cantidad
de dinero m; mientras el régimen de tipo de cambio fijo esta vigente. Calcule
Ry como funcién de los pardmetros, variables exégenas y d.



(d) Suponga que las reservas son 0 (en log nuevamente para hacer méas fécil el
célculo) y al tipo de cambio se le permite flotar. Si en equilibrio la cantidad
real de dinero es constante, a cuanto crece e, y cudles son 7, w. ;Cudl es la
diferencia entre la cantidad real de dinero en régimen de tipo de cambio fijo y
en tipo de cambio fltante (lldmelo A).

(e) Suponga que las reservas se agotan gradualmente hasta llegar a cero en 7.
Calcule T" y el valor de dyv. Suponga que en T” el régimen colapsa y el tipo
de cambio flota. ;Cudnto serja el tipo de cambio en ese instante (llamelo é).
Calcule € — e.

(f) Suponga, en cambio, que el régimen colapsa (se agotan las reservas repéntinamente
y el tipo de cambio flota) en T' cuando Ry = A. Calcule T' y el tipo de cambio
en el instante del colapso. Cémo depende T del h y de p y por qué.

(g) (Cudndo ocurrirrd el colapso: en T o T"?7 Justifique su respuesta.



1.

(a)

(d)

(e)
()
(2)

()

(i)
()

Pauta Examen

Falso una sobreestimacién del verdadero aumento del costo de vida produce
una subestimacion en el calculo de la tasa de crecimiento del pais, pues el IPC
se usa como deflactor para pasar el PIB nominal de una ano cualquiera al ano
base.

Falso, pues la politica fiscal en el largo plazo es inefectiva para aumentar el nivel
de actividad economica, pues en el largo plazo la oferta agregada es vertical.

Verdadero, pues el déficit en la cuenta corriente es CC' = S,, = = S, + S, — 1.
Por lo tanto si aumenta el déficit del gobierno (es decir se reduce el ahorro de
gobierno) y no le pasa nada al ahorro privado y la inversién entonces el déficit
de la cuenta corriente aumenta.

Verdadero, pues en ese caso las exportaciones ni las importaciones aumentan.
Recuerde que el déficit en la cuenta corriente es igual al deficit en la balanza
comercial mas los servicios financieros.

Verdadero porque si lo invierte en el largo plazo va a volver al mismo nivel de
capital per capita, por lo tanto lo éptimo es consumirse el capital donado.

Verdadero, pues en ese caso la IS es vertical y por lo tanto la LM solo afectara
la tasa de interés pero no el nivel del producto.

Verdadero, pues la politica fiscal no solo afecta la IS y asi el nivel de actividad
sino también el tipo de cambio. Un aumento del gasto produce una apreciacion
del tipo de cambio y una disminucién produce una depreciacién del tipo de
cambio.

Cuando existe equivalencia ricardiana entonces un aumento transitorio de los
impuestos no produce ningin efecto en el ahorro nacional porque el desahorro
de los privados es igual al ahorro del gobierno.

Verdadero, pues la depreciacion del tipo de cambio no ayudaria en aumentar
las exportaciones de cobre.

Verdadero, pues en economias donde existe mucha inflacién la oferta agregada
es mas empinada, pues los productores saben que el aumento del precio de
su bien se debe mas a problemas monetarios que a aumentos de demanda y
por lo tanto no aumenta mucho su prodocucciéon. Por lo tanto un aumento
de la demanda agregada, debido a una politica, tienen menos efecto sobre el
producto que en paises menos inflacionarios.



2. (a)

Tenemos que la dindmica de la economia esta dado por:
k= sf(k)— ok

en estado estacionario se tiene que k = 0. Por lo tanto tenemos que si f(k) =
ak® entonces aplicando la condicién de estado estacionario tenemos que:
sSa. _1

k= (2.

Como en esta caso a toma dos valores tenemos dos estados estacionarios. Es
decir:

Say, 1
kjl = (Tl) 11—
Sag, 1
kj2 = (72) 11— .
Por lo tanto el valor del producto de equilibrio son:
S, _a ﬁ
o= (3) e
S, _a L

Y2 = (3) 1Ty

La condicion
ay < J%5/s)* < ag

se puede reescribir como (si multiplicamos por (s/§)*y después sacamos raiz
de (1 — a) obtenemos:

S,_a - S, o =
(S)I*Wf <y< (5)1*“ ay
que es lo mismo que:
1 <Y<y

Es decir la condicién sirve para asegurar que existan dos estados estacionarios.
Por otra parte si ahora la condicién es la dada por (5) entonces podemos escribir
esa condicion como:

y<uy <y

en cuyo caso dos estados estacionarios, uno con k = 0 y otro con k = ky. Todo
esto se puede apreciar en los siguientes graficos.

En el caso de la figura de la izquierda tenemos que se cumple la condicién (?7),
y donde tenemos dos estados estacionarios. Por otra parte en la figura de la
izquierda tenemos la condicién (5) donde uno de los estados estacionarios k;
ya no existe y es reemplazado por k£ = 0.

Imaginemos un pais que se encuentra en ki, y decide aumentar su tasa de
ahorro por siempre de s; a s;. En ese caso %(k) se desplaza hacia la derecha
permitiendole alcanzar el estado estacionario ks, con lo cual sale de la trampa
de la pobreza. Ver la figura adjunta.
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Figure 1: Consecuencias de las Condiciones

Por otra parte si este aumento es solo transitorio, entonces el aumento tran-
sitorio le va permitir aumentar el nivel de capital tal que lo situe despueés de
k permitiendole salir de la trampa de la pobreza. Si después baja la tasa de
ahorro, el pais no vuelve al estado inicial, solamente alcanza un nivel de capital
de estado estacionario inferior a ky pero superior a ky y k.

Esto se puede apreciar en los siguientes graficos.

Figure 2: Evolucién al estado estacionario



3. (a)

(b)

(c)

El equilibrio en el mercado monetario es:
m—e=—Mh

Esto viene del hecho que:
M
P

y si aplicamos logaritmo llegamos a la expresion de arriba.

= MP

Al inicio la tasa de interés es la internacional, la inflacion es cero y si e = ¢,
entonces usando el resultado de la parte anterior despejamos m. Esto nos da:

7 = 3
™ = 0

m = e&—hi*

Usando la expresion (7) despejamos R; como funcién de m (que calculamos en
la seccién anterior) y d que esta dado por (8). Esto nos da:

Rt = é—hl*—do—ﬂt
RO - é—hZ*—dQ

Ry es simplemente el nivel de reservas en t = 0.

Cuando las reservas son cero, y al tipo de cambio se le permite flotar el tipo
de cambio crece a la tasa de crecimiento de la cantidad de dinero, pues en este
caso tenemos que P = e. Por lo tanto cualquier aumento en la masa monetaria
que se traduce en aumento de precios se traduce en una depreciacion del tipo
de cambio.

Cuando el tipo de cambio empieza a flotar tenemos que la tasa de interés local
se ajusta a la internacional més las expectativas de depreciacién/apreciacién,
es decir:

1 =1+

Tenemos que en el regimen de tipo de cambio flexible la tasa de interés local
es © =" + p por lo tanto la cantidad de dinero es:

my =€ — hi*x —hp

Sin embargo en regimen de tipo de cambio fijo la tasa de interés es i = ¢*, por
lo tanto la cantidad de dinero es:

Por lo tanto la diferencia es igual a hu. Es decir

A= hu



(e)

Si las reservas llegan a cero entonces usando (7) y (8) y la ecuacién de la
cantidad de dinero m; = € — hi*, despejamos t, lo cual nos da:

e — hi* —dy
1

T =

El valor de dy se calcula reemplazando la ecuacién anterior en (8). Esto da:
dr = e — hi*

El nuevo tipo de cambio es tal que equilibra el mercado monetario, es decir:
m—p=—h,

como ahora la tasa de interés es © = i* 4+ p y el tipo de cambio es e = € = p,
tenemos que:

e—hi*—é = —h({i"+ p)
e = e+hpu
e—e = hu

Si las reservas se agotan cuan Rr = A, entonces para calcular T repetimos lo
)
que hicimos para calcular 7", esto nos da:

& — hi* — do — hy
W

Para calcular el tipo de cambio calculamos el equilibrio del mercado del dinero,
es decir:

T —

m—p = —h(i*+u)
donde p = e. Reemplazando m por su valor cuando ¢t = T' obtenemos que

e=¢e

El colapso ocurrird en T. La razén que hay detras es porque la gente tiene
expectativas de devaluacién, por lo tanto es en ese momento cuando colapsa el
regimen cambiario.



