Pauta Control 2 IN41B

Pregunta 1:
a)

i)
     Del gráfico 1 se tiene que existe una relación negativa entre la brecha del producto y la inflación, es decir, a mayor inflación menor es la brecha producto.  

De la curva de Phillips  se tiene que,
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En esta ecuación, el término de la izquierda corresponde a la brecha del producto, por lo tanto para que se cumpla lo anteriormente señalado es necesario que el parámetro α sea negativo. Esto implica que la curva de oferta agregada de corto plazo tendría pendiente negativa lo que se contradice con el trade off  que se supone entre actividad e inflación, i.e. una mayor actividad genera una mayor inflación y viceversa.

ii) De la ecuación de Phillips Neo-Keynesiana se tiene que,
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Por otro lado, del gráfico 2 se puede ver que existe una relación positiva entre la inflación y los costos marginales.  Luego para que los datos sean consistentes con la ecuación anterior, necesariamente γ debe ser positivo.  Si además se considera la relación positiva entre los costos marginales y el producto, se obtiene una curva de oferta agregada de corto plazo con pendiente positiva, lo cual es coherente con el trade off  que se supone entre actividad e inflación.

iii)       Para modelar el trade off de corto plazo entre inflación y actividad, a partir de la evidencia recién revisada, sería recomendable utilizar los costos marginales en lugar de la brecha del producto como la variable que resume la actividad en el modelo. Esto se debe a que asumimos que la relación de corto plazo entre actividad e inflación es positiva, lo cual no se refleja en los datos al utilizar la brecha del producto como medida de actividad. Adicionalmente, la recomendación de utilizar la curva de Phillips Neo-Keynesiana como modelo para la oferta agregada se sustenta en su base microfundada, donde se asumen agentes optimizadores y que los parametros tienen una interpretación estructural.

iv)     Como estamos recomendando al Banco Central utilizar un modelo neo-keynesiano para la curva de Phillips no hay razón para recomendar no dar información al mercado para que anticipe el rumbo de la política monetaria
. Esto ya que a diferencia de lo que ocurría con un modelo clásico de la curva de Phillips ahora la inflación responde a las expectativas de la inflación futura y no a las sorpresas en las inflación. Bajo el enfoque clásico al Banco Central le convendría sorprender al mercado de modo de poder afectar la inflación y así poder mantenerla dentro del rango meta. En el contexto neo-keynesiano al Banco Central le conviene que el mercado comparta sus proyecciones de inflación de modo que la dinámica de los precios no se vea afectada por asimetrías de información del mercado respecto del Banco.

b)

i)
     Suponiendo que los trabajadores deciden su oferta de trabajo según sus expectativas de precios y las empresas demandan trabajo una vez que se conoce el nivel de precios, puede aparecer un trade off entre inflación y actividad. Por ejemplo frente a un aumento inesperado del nivel de precios, es decir que la inflación es mayor que a la esperada (Π >Πe) , esto generará una disminución del salario real - recordar que w=W/P - dado que el salario nominal no puede responder al aumento de precios que no fue anticipado. Luego, dado que las empresas demandan trabajo una vez que se conoce el nuevo nivel de precios, aumentará el empleo. Considerando una función de producción creciente con respecto a los factores de producción, esto último provocará un aumento en el producto o actividad, por lo cual se concluye que existe una relación positiva entre la diferencia de la inflación y la inflación esperada con el nivel de actividad.

ii)    De la parte anterior se puede ver que cuando existen rigideces nominales de salarios al aumentar la inflación o la actividad, los salarios reales caen. Esto quiere decir que los salarios reales serían contraciclicos, es decir disminuyen en períodos de alta actividad.

iii) Por una lado, las rigideces nominales son necesarias para explicar el trade off de corto plazo entre inflación y actividad. Por otra parte, de la parte anterior se tiene que las rigideces nominales de salarios generan un comportamiento contraciclico de los salrios reales, lo que va contra la intuición y no es sustentado por la evidencia empírica. Luego, debieran existir rigideces nominales en otros mercados. Este es el caso de los mercados de bienes donde existen los “costos de menú” que impiden la modificación inmediata de los precios nominales frente a cambios en el nivel de precios. 

Pregunta 2:

i. FALSO: 

Por definición, inversión corresponde a la acumulación de capital físico, luego la educación corresponde a capital humano, por lo que no se contabiliza en las cuentas nacionales como parte de la inversión.

ii. FALSO:

La inversión ha venido en aumento por el favorable escenario económico mundial, llegando a predicciones de un 28% del PIB a invertir para este año y el próximo.

iii. FALSO:

Por teoría microeconómica, bajo competencia perfecta, se sabe que las empresas arrendaran capital hasta que su costo real de arriendo sea igual a la productividad marginal del capital, es decir:
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iv. FALSO

La teoría del Acelerador plantea que cuando la actividad económica crece elevadamente, las empresas invertirán mas, y esto produce un proceso acelerador que hace que el crecimiento persista en el tiempo.

v. VERDADERO:

Por definición se sabe que la  de Tobin se escribe como:
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Donde VP corresponde al valor económico del capital y Pk, corresponde al valor de reposición, es decir, lo que cuesta comprar capital. Mientras q sea alto conviene comprar capital. Se realizan proyectos hasta que q=1.

vi. FALSO:

La Oferta Agregada cumple la dicotomía clásica en el LP, ya que ahí se cumple que la parte real es independiente del nivel de precios. Pero en el CP, la oferta agregada tiene pendiente positiva, por lo que la producción depende del nivel de precios, por lo tanto no se cumple la dicotomía clásica. 

Pregunta 3:
a) El término (Kt+1 – K*)2 representa el costo de estar desajustado del nivel óptimo de capital (costo de no estar en el óptimo). Al no tener un nivel  K* las empresas dejan de obtener mayores utilidades. 

El término (Kt+1 – Kt)2 representa el costo de ajuste del capital y depende de cuanto invierte la empresa.

b) El empresario resuelve que nivel de capital quiere tener dado Kt y K*. Para ello, resuelve el problema:
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La CPO viene dada por:
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La inversión es It=Kt+1-Kt. Luego usando lo anterior se llega a:
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Definiendo λ=ε/(1+ε) se llega al resultado pedido.

c) El nivel de capital deseado lo definimos como aquel tal que el valor de la productividad de la ultima unidad de capital instalado iguala a su costo. Esto queda representado por:
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Dada la función de producción F=AKα L1-α, la productividad marginal viene dada por:
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Luego, K* es tal que:
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Despejando, se llega a la expresión deseada.

d) Usando la relación para K*, se tiene que:
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Reemplazando en la formula de la parte b) se obtiene que:
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e) Si R=0.04, entonces K* cambia y su nuevo valor está dado por:
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Reemplazando en la ecuación obtenida en b) se obtiene que:
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f) En este modelo el cambio de R tiene efectos permanentes en la inversión. La razón es que, al haber costos de ajuste, en cada periodo solo se ajusta una fracción λ de la brecha entre el stock de capital que posee la firma y su nivel de capital deseado. Eso si, a medida que la brecha entre el stock de capital y el capital deseado se acorta, el ajuste es cada vez menor. 

� Actualmente el Banco Central de Chile en sus comunicados indica el rumbo futuro de la política monetaria.
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