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LECTURA Y ACTUALIDAD (6 PUNTOS)

a) Comente la siguiente afirmación: “Los términos de intercambio disminuyen ante el fuerte aumento en el precio del cobre”.


Respuesta:


Falso. Notemos que frente a aumentos del precio del cobre, aumenta el número de 
divisas 
internacionales en el país, con lo cual disminuye el tipo de cambio real (TCR) 
(aumento de la oferta relativa de dólares). Ahora, según Restrepo y Soto (2006), 
los 
términos de intercambio TDI, medidos como el cuociente entre el índice de valor 
unitario de las 
exportaciones y el índice de valor unitario de las importaciones, siguen 
un patrón distinto del observado para el TCR. Así frente a aumentos del precio del 
cobre se produce un aumento de los TDI.

b) Restrepo y Soto (2006) documentan que el consumo de gobierno representa alrededor de 10% del PIB. Por otro lado, el profesor vio en clases que el gobierno representa aproximadamente un 20% de la demanda agregada. ¿Quién se equivoca?

Respuesta:


Ninguno de ello se equivoca, pues Restrepo y Soto (2006) expresan que la participación 
del gobierno en el PIB es de 11%, cifra que corresponde al dato extraído de cuentas 
nacionales y excluye las transferencias al Fisco y a otros sectores (el consumo final de 
gobierno determinado por cuentas nacionales incluye el de las administraciones 
pública, salud pública y educación pública).  Si se utilizan cifras del ministerio de 
Hacienda (que hace relación al gasto total del Gobierno Central), la participación queda 
en torno al 20%, cifra que si considera las transferencias al sector privado, al igual que el 
profesor en clases.

c) Comente la siguiente afirmación: “El sector de oferta más importante de la economía chilena son los RR.NN”.


Respuesta:


Falso. Según Restrepo y Soto (2006), el sector de mayor importancia relativa, de los 
sectores de oferta,  en la economía es el sector industrial, con alrededor del 17% del PIB. 
Le siguen el sector financiero y el de recursos naturales (que agrupa las áreas de 
minería, de pesca y de electricidad, gas y agua), los que suman aproximadamente 13% 
del PIB.

d) Refiérase a la posible razón de la caída de la volatilidad del producto en el país durante los últimos años, expresada en la prensa durante los últimos días.  ¿Qué posibles beneficios puede traer presentar menores volatilidades?


Respuesta:


Presentar menores volatilidades trae consigo menor incertidumbre respecto a la 
evolución económica del país, por lo que pudiese aumentar mayor confianza de inversionistas extranjeros y nacionales en el país. La posible explicación a dicha caída   son reglas fiscales aplicadas. Ver artículo presentado al final.

COMENTE (5 PUNTOS)

a) Explique los efectos ingreso y sustitución ante cambios en la tasa de interés para las decisiones intertemporales de consumo.


Respuesta:


Cambios en la  tasa de interés traen como consecuencia cambios en los precios relativos 
con lo que se provocan cambios en la elección del consumo presente y del consumo 
futuro (efecto sustitución). El efecto ingreso es referido a  cambios en la tasa de 
interés 
provocan cambios en el VP (riqueza), por lo que se pueden, en este caso, dar dos 
escenarios: 1) Por un lado, aumentos en la tasa de interés disminuye el ahorro necesario 
para mantener el consumo futuro constante. 2) Por otro lado, aumentos en la tasa de 
interés disminuye el VP de los ingresos futuros, provocando el efecto riqueza. Lo 
anterior podemos verlo en los siguientes gráficos:
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b) La regla de superávit estructural de 1% del PIB, hace que el gasto de gobierno sea procíclico desde 2001


Respuesta:


Es importante notar que el gasto público representa aproximadamente el 20% del PIB. 
A partir del 2001, el gasto del gobierno es anticíclico, por lo cual la afirmación resulta 
ser falsa, ya que independiente de la razón expresada en ésta, el gasto del gobierno 
desde el 2001 es anticíclico.
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c) Dado que los agentes planifican su consumo de manera de suavizarlo en el tiempo no son necesarios los sistemas de pensiones.


Respuesta:


La existencia de los sistemas de pensiones hace relación a 4 posibles explicaciones: a) 
Inconsistencia intertemporal: los agentes no son capaces de cumplir con sus promesas, 
ie la elección del consumo óptimo depende del periodo en el que se encuentre el agente 
b) Problemas del mercado laboral, ie el sistema permite forzar a retiro a individuos con 
una baja productividad c) Los agentes son miopes, ie una fracción de los agentes no 
planifica su consumo y algunos de ellos no son capaces de consumir según los 
planificado y d) los ancianos pueden ser más poderosos políticamente que los jóvenes y 
éstos últimos deciden redistribuir de los jóvenes a los viejos. Es por esto que la 
afirmación resulta ser incorrecta, pues lo agentes no siempre son capaces de planificar 
su consumo de forma de suavizarlo.

d) En el mundo, al igual que en Chile, se observa que el gasto de gobierno es un 20% del PIB aproximadamente


Respuesta:


Falso. En Chile se observa que el gasto del gobierno es aproximadamente un 20% del 
PIB (ver gráfico pregunta b), en cambio en otras economías la situación es diferente, 
como lo podemos ver a 
continuación:  
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e) Durante los 90’s en Chile se vivió un período de estabilización (i.e. un período de una importante caída de la inflación), al mismo tiempo el consumo como fracción del PIB aumentó. Explique la intuición económica de esta evidencia.

 
Respuesta:


Luego del período de estabilización los agentes tienen menos incertidumbre sobre el 
rumbo de la política macroeconómica, por lo que, individuos suavizando su consumo, 
decidirán tomar menores provisiones para escenarios adversos futuros. Esto es, los 
agentes disminuyen su gasto en seguros y consecuentemente tendrán mayores recursos 
para su consumo. Así la proporción del ingreso destinada a consumo aumenta. 
Adicionalmente, los agentes podrían esperar que se mantengan las altas tasas de 
crecimiento dado el éxito de la política macroeconómica por lo que el consumo como 
fracción del PIB también aumentaría.

RELACIÓN ENTRE AHORRO PRESENTE E INGRESO FUTURO (8 PUNTOS)
La evidencia indica que frecuentemente a continuación de un periodo en que el ahorro es bajo viene un periodo en que los ingresos son altos. En este problema usamos la teoría racional del consumo para explicar este fenómeno.

Considere un consumidor que vive dos periodos, con función de utilidad U(c1,c2), donde ci denota el consumo del periodo i-ésimo. Los ingresos en los periodos 1 y 2 son Y1 e Y2 respectivamente. Finalmente suponemos que el consumidor puede endeudarse y ahorrar a una tasa “r” y no deja herencia.

a) ¿Puede la función Keynesiana de consumo explicar el fenómeno observado?. Justifique cuidadosamente.


Respuesta:


La función Keynesiana de consumo resulta ser simple y bien ajustada en el largo plazo, 
mostrando que el ingreso disponible es uno de los determinantes del consumo, pero no 
presenta fundamentos microeconómicos, ni tampoco se ajusta bien a los patrones de 
consumo de corto plazo y por último no existe posibilidad de sustitución intertemporal, 
por lo que esta función no permite explicar el fenómeno observado.

b) Muestre gráficamente los niveles óptimos de consumo que el individuo elegirá en cada periodo para valores dados positivos de Y1 e Y2, donde se sugiere tomar Y1 mucho mayor que Y2, de modo que en el primer periodo haya ahorro y no endeudamiento. Indique en la figura el ahorro en el primer periodo.


Respuesta:


Suponiendo una función de utilidad bien comportada y dado los requerimientos del 
problema, se tiene: 
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c) Manteniendo Y1 fijo, incremente Y2 y vuelva a determinar el ahorro durante el primer periodo. Se sugiere mostrar el ahorro antes y después del aumento de ingreso en la misma figura. Concluya que mientras mayor es el ingreso futuro que espera el consumidor, menor será su tasa de ahorro corriente.


Respuesta:


Dado que se mantiene Y1 se mantiene constante y se aumenta Y2 es fácil ver que a 
medida que aumentamos el ingreso futuro el individuo comenzará a gastar más en el 
periodo presente ya que sabe que el segundo periodo poseerá mayores ingresos para 
solventar el gasto presente. Así, gráficamente se tiene
:
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d) Argumente claramente por qué su derivación gráfica no depende de su particular elección de Y1, Y2, r, U(c1,c2)


Respuesta:


La derivación gráfica anterior no depende de la particular elección de  Y1, Y2, r, U(c1,c2), 
ya que al mantener fijas todas las variables y sólo cambiar Y2 , se elimina posibles 
cambios de pendiente en la RP, ya que sólo se produce una expansión de ésta. Luego 
podemos ver que si aumentamos progresivamente Y2, cada vez el ahorro (deuda) 
presente  (dependiendo de la elección de Y1, Y2), irá disminuyendo (aumentado), debido 
a la existencia de mayores ingresos en el futuro que servirán para pagar el mayor 
consumo presente. 

CUENTAS NACIONALES (5 PUNTOS)

Considere un país que tiene un PIB de 100 mil millones de pesos y un gasto agregado de 103 mil millones de pesos. El país tiene una deuda externa (es la única relación financiera con el resto del mundo) de 10 mil millones de dólares. Si el tipo de cambio de este país de 2 pesos por dólar y la tasa de interés internacional (que se paga por la deuda externa) es de 5%. Calcule:

a) Producto Nacional Bruto

El PNB se calcula como PNB = PIB - F
, es decir:

PNB = 100,000 - 0,05*2*10,000 = 99,000

Por lo tanto el PNB = 99,000 Millones de Pesos.

b) El saldo (déficit o superávit) en la Balanza Comercial como porcentaje del PIB.

Sabemos que: 

Y = C + I + G + XN

100 = 103 + XN

XN = -3

Por lo tanto el déficit de la balanza comercial es de -3,000 Millones de Pesos. Lo que representa un 3% del PIB.

c) El saldo en la cuenta corriente como porcentaje del PIB.

El saldo de la cuenta corriente (en Millones de Pesos) es

C.C = XN - F = -3 - 0,05*2*10 = -4

Esto representa un 4% del PIB.

d) Suponga que las exportaciones son 4 mil millones de dólares. Calcule las importaciones.

Sabemos que X - M = -3, por lo tanto (sabemos del enunciado que X=8) las importaciones son (en Millones de Pesos): M = X + 3 = 11

e) Si el Ahorro Nacional es 14% del PIB, cuánto es la tasa de inversión de esta economía. 
La inversión (en Millones de Pesos) es
:

I = Ahorro Nac. + Déficit C.C. = 14 + 4 = 18

Lo que representa un 18% del PIB

Economía vive desaceleración más alta de su crecimiento desde 1999 
Lunes, 26 de Marzo de 2007 .


Economía y Negocios, El Mercurio.


Pese a reducción en dinamismo, los economistas valoran la baja volatilidad registrada en el país en los últimos años. 

La economía creció sólo 4% en 2006, según la revisión que hizo el Banco Central sobre la base de las nuevas Cuentas Nacionales. Ese número es 1,7 punto porcentual menor al 5,7% final de 2005, magnitud de desaceleración que no se compara con ninguna otra en esta década. De hecho, la mayor se encuentra recién en 1999, cuando la actividad cayó 0,7% (según la corrección aplicada ahora por el Central) y se separó en cuatro puntos porcentuales del crecimiento de 1998 (3,3%). 


Aunque ni para el Gobierno ni para los analistas es digno de felicitaciones el desempeño económico de 2006, concuerdan en que, pese a todo, sí merece elogios la baja volatilidad en los índices de actividad.

"En 2006, en particular, hubo un shock estocástico; esto es, un impacto no esperado en la economía causado por los cortes de gas, el alza del precio del petróleo y los problemas en la minería", comenta Alejandro Alarcón, economista de la Asociación de Bancos. "Por lo mismo, no son comparables los años 2005 y 2006", agrega. 


Plantea que el mismo 2003 fue especial, con una economía en recuperación.

Concuerda Rosanna Costa, directora del programa económico de Libertad y Desarrollo. "No podemos concluir que hay mayor volatilidad porque un año tengamos esta caída porcentual. En crecimiento económico, uno debe medir la volatilidad en el mediano plazo y hay estudios que demuestran que, gracias a la regla fiscal, esa volatilidad se ha reducido", dice. 

El propio ministro de Hacienda, Andrés Velasco, ha expuesto esto último -tal como lo hacía su antecesor, Nicolás Eyzaguirre- en numerosos seminarios. En uno reciente, Velasco comentó que mientras el promedio de crecimiento entre 1980 y 1989 exhibió un coeficiente de volatilidad de 0,043, en el lapso 1990-1999 ya había bajado a 0,023. Mejor aún se mostraba para el período 2000-2006, en el que se tuvo apenas 0,01. 

Menor volatilizad


Incluso, hay quienes plantean que el menor desempeño en 2006 se debe precisamente a esta tendencia menos volátil. "Ese menor crecimiento se debe a que la regla fiscal terminó por suavizar "demasiado" el ciclo económico", afirma Juan Carlos Scapini, de la Universidad Central. 

Este experto cree que si el gasto público hubiese crecido más que lo permitido por aquella regla fiscal, el crecimiento hubiese sido mayor, pero también hubiera generado una mayor inflación en el país, con el consiguiente ajuste monetario. 
� Notar que la curva de isoutilidad, debe trasladarse en forma paralela hacia arriba, indicando mayores niveles en la curva de nivel. La curva presentada en el dibujo no es la propagación paralela debido sólo a efectos de gráfico


� Dado el enunciado F= rDE, donde r es la tasa de interés internacional, D la deuda externa y E el tipo de cambio nominal, pues es la única relación con el extranjero que posee el país.


� XN= X-M (exportaciones - importaciones). A XN se le denomina exportaciones netas o balanza comercial que equivale al déficit de la cuenta corriente en el caso que el pago a los factores (F) externos sea 0.


� Recordar que I=Sp+Sg+Sx





[image: image8.png]