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P1)  Historia Económica y Actualidad

a) Al examinar la historia económica de Chile durante el siglo XX se aprecia que el período 1990-1998 se distingue del resto en dos variables económicas fundamentales: crecimiento e inflación.

i) Comente brevemente el crecimiento chileno durante la década de los noventa y compárelo con las décadas anteriores. ¿Qué explica el buen desempeño de Chile en materia de crecimiento durante la década pasada?
RESP: 

- La década del noventa se caracterizó por tener un crecimiento muy alto y sostenido, en torno al 6%, llegando a un peak de 7.8% antes de la Crisis Asiática. Luego, a partir del año 1998, esta situación se revirtió y el país se vio afectado por una crisis mundial, que llegó a tener un PIB de -1.2% en 1999.

Pese a esto, el promedio de crecimiento es superior a cualquier década previa y la varianza menor.

· El buen desempeño económico de Chile se explica por:

· Apertura Comercial.

· Alto nivel y estabilidad de la Inversión.

· Mejor Asignación de Recursos.

· Mayor diversificación del comercio exterior (menor vulnerabilidad a variaciones en términos de intercambio.)

ii) Comente brevemente la experiencia inflacionaria de Chile. ¿Qué explica el buen desempeño de Chile en materia de inflación, durante la década pasada?
RESP: 

- Chile se ha caracterizado a lo largo de su historia por ser un país inflacionario, presentando una inflación alta y variable (basta recordar la época de la UP). Sin embargo, este problema se logra controlar en la década del noventa, presentándose una baja en la inflación sostenida y permanente.

· El buen desempeño en materia inflacionaria de Chile se explica por:

· Banco Central Autónomo desde 1989.

· Superávit fiscal y control de las cuentas del Estado..

· Establecimiento de metas inflacionarias, de parte del Banco Central.
b) En el último año, EEUU ha experimentado un déficit fiscal cercano al 4% del PIB. Adicionalmente, la cuenta corriente de ese país presenta un déficit del 4% del ingreso norteamericano. 

i) Comente las implicancias de esta situación en la inversión y el ahorro privado, argumentando acerca del equilibrio ahorro-inversión existente en dicho país. 

ii) Ante el déficit fiscal existente en EEUU ¿Qué medidas debiera tomar el gobierno de dicho país? ¿Cuáles son las implicancias de estas medidas sobre el ahorro y la inversión de ese país? 

iii) ¿Qué le diría a un economista que realiza la siguiente interpretación de la situación económica norteamericana? “La política fiscal expansiva de EEUU ha tenido como consecuencia un deterioro en la cuenta corriente, lo cual es altamente ineficiente, pues esto significa que el país se  está endeudando con el resto del mundo”.
Respuesta:

i)  Si partimos de la relación   Y= C+I+G+XN

       Despejando la inversión  I= Y-C-G-XN

       Sumándole y restándole los impuestos, queda  I =(Y-C-T)+(T-G) –XN

      Identificando términos:


Y-C-T= renta disponible privada menos el consumo ( A privado


T-G =ingresos del estado menos el gasto público ( A público





XN= X-M= exportaciones – importaciones ( A externo

Se sabe que existe un déficit fiscal cuando se cumple que T-G < 0. 

En este caso T-G=-4%Y

Además, existe un déficit en la cuenta corriente igual a: M-X = XN =4%Y

Luego, reemplazando en la relación    I =(Y-C-T)+(T-G) –XN =(Y-C-T) -4%Y +4%Y 

=> I =Y-C-T= A privado

Se verifica que  la inversión depende sólo de lo que deban hacer los privados para contrarrestar el déficit generado por el gobierno. 

ii)  Las alternativas que tiene el gobierno para enfrentar el déficit fiscal son:

· Disminuir el gasto => Baja el ingreso agregado 

· Aumentar la recaudación de impuestos T  => Baja el ingreso agregado

· Endeudamiento Externo => No hay impacto en el ingreso en el corto plazo, pero si puede generar repercusiones negativas en el largo plazo, si el país no puede pagar su deuda con el exterior. Este hecho puede repercutir en una pérdida de credibilidad de la economía chilena y una disminución de la inversión en Chile.

Impacto en el Ahorro:

 - A nivel agregado el ahorro total se mantiene constante, por lo que si el objetivo es aumentar el ahorro, esta tampoco es una política efectiva.

- Vemos que el ahorro total no se modifica ante un alza de impuestos, sin embargo se produce una redistribución entre los ahorros de privados y gobierno. Lo único que sucede es que aumenta el ahorro de gobierno, en la misma proporción que disminuye el ahorro privado.
-  Por el lado del ingreso, observamos que este caso es más desfavorable que el aumentar T, ya que el ingreso cae más. Por lo tanto no sólo no se incrementa el ahorro total, sino que además la perdida de bienestar por el lado del ingreso es peor comparado tanto con el escenario anterior..

- Notemos, además, que si entendemos el ingreso (Y) como medida del bienestar de los individuos, observamos que éste lo que redunda en una caída del bienestar social. Por lo tanto, no sólo no aumenta el ahorro total ni privado en esta economía, sino que además cae el ingreso. Si lo que se quería lograr era aumentar sólo el ahorro de gobierno, la política cumpliría su misión.

iii) Si bien sabemos que el déficit fiscal se puede traducir en un deterioro de la cuenta corriente, no siempre  es ineficiente que el país tenga un déficit comercial.

Si recordamos las identidades básicas de cuentas nacionales, a partir de Y=C+I+G+XN podemos encontrar la segunda identidad básica que dice que S=I, es decir, Sp+Sg+Se=I, donde Sp=Y-C-T, Sg=T-G y Se=-XN. El último término indica que la inversión exterior neta es igual a la cuenta corriente.

-  Si S – I = XN tiene un valor negativo, se tiene un déficit comercial. En este caso, el país es un deudor neto y se está importando más de lo que se exporta. Adicionalmente, la inversión es superior al ahorro y la inversión adicional debe financiarse pidiendo préstamos en el extranjero. Estos préstamos extranjeros permiten importar más bienes y servicios de lo que se exportan, por lo que se incurre en el déficit.

- Cuando el déficit es producto de una mayor inversión que ahorro, no hay ineficiencias, pues el país está aumentando su ingreso. Por lo que el déficit no es malo. Por el contrario, si el país posee el déficit demasiado alto por un aumento en su deuda externa, el déficit en la cuenta corriente se traduce en ineficiencia.
- Además, puede darse el caso que el déficit sea causado por la parte privada de la economía, pudiendo los individuos estar “suavizando” su consumo, con lo cual el déficit puede ser positivo.

P2) Comente y fundamente las siguientes aseveraciones (no más de 5 líneas c/u):

i) Si el precio del cobre cae (y lo demás permanece constante), el PIB  y el ingreso Nacional, ambos medidos a precios constantes, se reducen.

Resp: FALSO, pues sólo se reduce el PNB (que no se dice se mida a precios constantes), pues el PIB se mantiene constante ya que se mide manteniendo  los precios constantes.

ii) En un país donde el tipo de cambio nominal se deprecia, necesariamente el tipo de cambio real también se deprecia.

Resp: FALSO, pues depende del nivel de precios (inflación) interno y externo.

iii) El ahorro y la tasa de interés real están directamente relacionados, es decir, aumentos en la tasa de interés generan aumentos en el ahorro.
Resp: FALSO, pues si bien el efecto sustitución - por el cual cambios en la tasa de interés alteran los precios relativos del consumo presente y futuro – genera que aumentos en la tasa generen mayor ahorro por la postergación del consumo; el efecto ingreso – los cambios en el ingreso producto de cambios en la tasa – podrían ir en la dirección opuesta, pues aumentos en la tasa disminuyen el ahorro necesario para mantener el consumo futuro.
iv) Desde la perspectiva del bienestar las restricciones de liquidez son positivas pues aumentan el ahorro agregado.
Resp: FALSO, pues las restricciones de liquidez disminuyen la utilidad al no poder alcanzarse el óptimo.
v) ¿Por que son distintos los efectos sobre el consumo de cambios permanentes y transitorios en los ingresos de las personas?

Resp: Son distintos pues sólo cambios permanentes tienen un efecto uno a uno sobre la riqueza que es la que determina el consumo.

vi) Un aumento en el precio de las acciones que tenga un inversionista sólo afecta su consumo en la medida en que las empresas reparten más dividendos, ya que sólo así se aumentará el ingreso de las personas.

Resp: FALSO. Puede darse el caso que los individuos aumenten su consumo porque saben que son más ricos, lo que no significa necesariamente que sea cuando las empresas aumentan sus dividendos, pues los accionistas pueden vender las acciones y así ser más ricos.

P3) Problemas de Aplicación:

a) Consumo y Equivalencia Ricardiana

Suponga un modelo de consumo dos períodos, donde las preferencias de la gente van en el sentido de tener un consumo completamente estable, es decir C1= C2. 

El gobierno tiene un horizonte más extenso que las familias, de modo que tiene un cierto monto de deuda al final del segundo período(es decir, su restricción presupuestaria intertemporal es:

 G1 +G2  = T1 +T2  +  D2 

       (1+r)         (1+r)   (1+r)

Donde D2 es el nivel de deuda en el período 2,

La estructura de esta economía es la siguiente: la producción de las familias es: Y1=200, Y2=110.

El gasto del gobierno es: G1=50, G2=110. Los impuestos son: T1=40, T2=55. La tasa de interés es: r = 10%.

i) ¿Cuál es el valor presente del gasto del gobierno? ¿Cuál es el valor presente de los impuestos? ¿Cuál es el valor de la deuda fiscal al final del segundo período (suponga que en su comienzo el gobierno no tenía deuda)? ¿Cuánto consumirán las familias en cada período?

ii) ¿Qué valor total tiene el ahorro nacional total, el ahorro privado y el ahorro fiscal en los períodos 1 y 2?

iii) Suponga que el gobierno modifica los impuestos de modo que T1=50 y T2=44, pero deja el gasto inalterado. ¿Ha cambiado el valor presente de los impuestos? ¿Cuál es el valor de la deuda fiscal al final del segundo período? ¿Cuál es el valor total del ahorro nacional, el ahorro privado y el ahorro fiscal en los períodos 1 y 2? ¿Qué dice su respuesta sobre la Equivalencia Ricardiana?

Solución:
i)

VP gasto = 50 +110/(1+0.1) =150

VP impuestos =40 + 55/(1+ 0.1) = 90

De la RP del gobierno G1 +G2/(1+r) =T1 +T2/(1+r) +D2/(1+r)

                                50 +110/1.1 = 40 + 55/1.1 +D2/1.1  

D2= 66, es decir la deuda en t=2 es de 66

Usando la restricción presupuestaria del individuo, podemos obtener el consumo, es decir usando la indicación:

C1 + C2/(1+r) = (Y1-T1) +(Y2-T2)/(1+r)

Como C1= C2 =C   C + C/1.1 =200-40 + (110-55)/1.1 = 210

Luego C = 110 para ambos períodos 

ii) El ahorro privado esta dado por: Sp=Y-T-C 

    El ahorro fiscal esta dado por: Sg = G + rD-T

Luego para el primer período los ahorros son:

 Sp1= Y1-T1-C =200-40-110=50    Sg1= G1 +r D1 –T1 =50+0.1*0-40=10

S1= Sp1+Sg1=60

Para el período 2:

Sp2= Y2-T2-C=110-55-110=-55      Sg2=G2+rD2-T2=110+0.1*60-55=49

S2= -55+49=-6

iii)  T1=50, T2=44

VP impuestos= 50+ 44/1.1=90, es decir el VP de los impuestos no ha cambiado

 El valor de la deuda del gobierno sigue siendo la misma, ya que el Vp de los ingresos no ha cambiado, luego D2=66.

Ahora para calcular el ahorro necesitamos el consumo de las familias, pero este no ha cambiado, ya que no les importa el Timing de los impuestos del gobierno, sino el VP de estos, luego C=110.

El ahorro para t=1:

Sp1= Y1-T1-C = 200-50-110= 40 ; Sg1= G1 +r D1 –T1 = 50-0.1*0-50=0

S1=40

t=2 :  

Sp2= Y2-T2-C=110-44-110=-44      Sg2=G2+rD2-T2=110+0.1*60-44=72

S2=28

Luego el consumo de las familias no ha variado, a pesar del cambio de timing en los impuestos, ya que este no altero la riqueza de toda la vida de las familias, lo único que cambia fue el ahorro para poder mantener el consumo Suave, si nos damos cuenta como aumentaron los impuestos en t=1, las familiares tuvieron que ahorrar menos.
b) Cuentas Nacionales

En el país de Gondor, se realizaron las siguientes transacciones financieras durante el año 2003.

ITEM
MONTO (UM)

Inversión Extranjera
950

Inversión en el Extranjero
350

Amortización de la Deuda
150

Pago de Intereses de la Deuda de Factores Productivos
150

El Gasto Agregado del país fue de 5300 UM, mientras que la inversión fue un 25% del producto.

El Gobierno recaudó impuestos por 1150 UM y mantuvo el presupuesto equilibrado.

Considerando que las reservas internacionales del país no variaron en dicho período, se pide calcular:

i) El saldo de la Cuenta de Capitales y de la Cuenta Corriente, indicando si existe superávit o déficit.

ii) El PIB y el PNB.

iii) El Ahorro Nacional y el Consumo.









































































































































































































































































