Clase Auxiliar: Politica Monetaria

Profesor: José De Gregorio Auxiliar: Sofia Moroni

1. Considere la siguiente demanda por dinero

— =my = yte_ ¢ (1)

Donde M es la cantidad nominal de dinero, P el nivel de precios, m la cantidad real de dinero, y es
el producto, que normalizaremos a 1, 7° la inflacién esperada y « una constante positiva.

Suponga que se desea financiar un déficit fiscal real d por la via de hacer crecer el dinero nominal

en o. El senoreaje es

a)

My
P,
Escriba la restriccién presupuestaria del gobierno como funcién de o y 7° y grafiquela en el
plano (7¢, o). Usando la ecuacién (1) (diferénciela), determine el estado estacionario y encuentre
el valor maximo de d que se puede financiar en estado estacionario por la via del sefioreaje.
Denételo d™. Suponga que d < dM. ;Cuantos estados estacionarios hay? Use el grafico para

mostrar su resultado.

Suponga las expectativas son adaptativas:
7 = B(m — ) (2)

Explique esta ecuacién. Diferencie la ecuacién (1) y usando (2) para reemplazar la inflacién,
muestre cudl es la dindmica de la inflacién esperada en el grafico y de los estados estacionarios.
Muestre cudl es estable y cudl inestable (asuma que o < 1)

Suponga que hay un aumento del déficit de d a d’, siendo ambos menores que d™. Muestre la
dindmica del ajuste (recuerde que o puede saltar, pero 7€ se ajusta lento). Finalmente, suponga
que d sube més alld de d™ y muestre que se produce una hiperinflacién.

2. Suponga que en el periodo ¢ la utilidad del hogar representativo estd dada por U; = u(c, m;) donde
¢t es el consumo per cdpita y m; son los saldos reales per capita. La utilidad del hogar esta dada por

W =" B'u(c;, m)

t=0

con € (0,1). La restriccién presupuestaria de la economia serd

B M;_ M, B
=t Ml oy ity Dt

Y;+TtNt+(1*6)Kt—1+(1+it_1) Pt Pt Pt Pt

Donde Y; es el producto agregado, K;_1 es el stock de capital agregado al final del periodo t — 1, 7 IVy
es el valor real de las transferencias, IV; es la cantidad de personas en la economia.

a)

Interprete la restriccién presupuestaria.



b) Sin= % = cte (tasa de creciemiento de la poblacién constante) y el capital produce de a
cuerdo a Y; = F(K;_1, Nt), con F homogénea de grado 1, demuestre que

_ ki1
w=1 (n + 1)
donde f(x) = F(z,1)!

¢) Escriba la ecuacién anterior en términos per cépita y plantee el problema como programacion
dindmica en funcion de wy = ¢; + k¢ +my + by

d) Encuentre las condiciones de primer orden del problema anterior. Interprete las expresiones
obtenidas.

e) Encuentre el estado estacionario. jEs el dinero neutral o superneutral en este modelo?

f) Suponga ahora que U; = u¢(cy, my, i), donde I; es el tiempo de ocio, y la funcién de produccién
per capitaes f = f(ki, 1—1;) (las dia laborable estd normalizado a 1). Derive la CPO extra que se
obtiene y analice el nuevo estado estacionario. ;Qué sucede con la neutralidad /superneutralidad
del dinero?

!Las mintsculas representan las variables per capita



?{Oblm

a) Towmg A= €m  pen €m=d

Z)x

M. no_
? P

l»laQo La renkricdn Presvpun fowia.  oed %dn‘erna Surol

—etNe®
o = Tt Ye €

,.{ﬁt"
= T ©
)

Yo ) (-P' iw\\.h"\vt'a'd‘-"j

L=

o Mg
= & e

Tk plowo  (n% 7)) la reakicidn o

&n wodo wlouonowio wm=0

B oo lodo  wmol gqu W=

&€ . .
W;&WMLM S- e %umwmram‘-’;
ﬂ
o d= a-}é‘ S oM wouy dos ponkos

Wodonovios Yoo Bos
ol S gk finonciar
o deudg..




2woudn  de dindmwa de ne

——"'7“&

Se. pocdcvwo‘e\.a ewaudn de pundmio de ne GMe -t Stfof%}ﬁb&bav
B Wd feeaTodly.



Q Dindmiar de ajusie

% d KhdY owwmenh de d a A& on dd'< 4™

Q..p./t;;;

ﬁl-
& (ncodmanie St odalba eon A, owree un oo on
“ ’J)O‘O w lonvevgr QA A opAL weo A newo Wu%rw nhable

G tniGiabm . Wb ey B owre v sallo T m

b omuax Jd rwewo deReY  puo W o« podrd ol @miaon N wevo
equili Brio 2 Yauovario % oo M omo & squirdh ueuendo

rade ko damunte



b
=
¢

G incalmambe & v Un o A owre  [nshaninumink  pa salio
&
howa o wrve g rwewo dERUY Whre e wiven tomle T omeo

©  owwemdan  Indt knidamen  om Lo ek @ prodwe v Wiperin®a

wdn (aloae «w W gut  owre % ® hitoha om ‘B).



’vfﬂb\ o 7

2 _ .
) Bl hopper oli 3y vae W TG uhe  pomyumo
A \aod n de  obivo U& lonos |

iveridn wn capi ok

‘O\ Yt - ¥ Cllgan Nc)
* 21: Tl e )
o a4 1) - F (ke Wea )
Ng-\ Ne
o \}t"\’t'\*l:—,"\ﬂ = Nt = F ( 1\5{'(‘“‘
N = Ne- l-rr\' o

c} la raklcadn prmupumwia dul hooao»f wrow

£Kg_4_r:t? + & & (1:{) e <4 A+ ig) bpo &+ N
|+n .
(14 Te) (A4n)

J¥wn

Ce *ke™ g + \‘:e =

on ‘ot s :b__‘_: Wy = M4
?-ﬂ\)t P‘h Ve

\

We

€ probl
e, (oo pmyamaob’n dinomia e
Viwg) =
(W) mox L vl me) 4 bVlW-t-n\S
sa Wevy = ¥
(et + ey o+ (A0 w

| +n
I tn



d)  rewvplozenmdo  Mes p- - e ~me M Oohanma

Vi) ~ mox { 0Cctyme) + BV e-Ce -me-log N\ 4 Teh 4
1+w
(t{‘ (g = Co= Me-lop) 4

(14 ie) We * wie
l4n

(1+ ITHﬂ ( 'l'!‘h’

Coe v o prodloma oo opH mitocicn indmice, ¥in  Malvickoney , on

‘?\Jﬂ(/\".fh dC- t*‘m‘t} bt

&0
drac
Ucltewe) « [ - A 4 We= (= ™M 'loe) = :\:.0') Vi ( =
l ( A+n ‘L( (EN e (H-h ] wlwhem) ™
\f—\f—~/
.l(:E
1+
th a ™
Um C + A A g ke _ (1Y <A Vw (¢
(G yme) [ VA% < \'\'n) (H“) W ('n-ﬁﬂb (1en)
€
droa b
-d 1 (_"t'\"’l‘lf\ )
<& B (g_;,) - (L) il )*
WW“XL nxl “\ Tra +n A+ Thead) ()

3)
Pr foremo de (o omvolvente s Tient g

U Cop, M) = o Lw) (9)

= Ve (G, myyy) = Vio (wen)



n (2) o doviens

U"\(.Ctlmt) - __@ E 'clt. Eﬁ- \ -+ (1"J)‘} e ((.-E#h Mt*\) #

4+ 1tn

s W CCen, mea) = @

—

AeTen) (A4n)

de (1)

Ulte, me) s B [ te (I'ff,\) A “"J)) Ve Coewr, mear )
At n

=) Um C &;Mtj - U‘-(.Ck‘hﬂt) + A e C ey, me+) = @
(Atmean) (1tn)

0o twoddn  indica gut o okkdool wowgdnal & owmentor A
dirovo 0% Str iwek @ lo Uklided wowginal del Coomo. I
dinvo  onirego  OFiUdad rowognal Um | pevo odemon  tnirga |, N

Mrminol  ols, pr  Wpita b o longumo A
(A«Tlan) ('H'lﬂ

poriodo  Bquienie (x«1) , 10 wok , wn ¥rminot del  priode €

eopsvals o &
(AT ) (A tw)




ln enoodn  anttrior 2 pede Ffenuribiv Lomo

e 51 - - 2 /o M C Cean, mea) )
“m‘-(.t\w\\ s [ — L Mix
M € Caymne) 0+ Neiy) Un) We (e, M)
\
de @
Ul Cevy ,w\ﬂ:\ - At wn
bl 5. s~ =
Wl oy mae) fo [ 4(ks )t 1-J'}
1tn
de (%)
{(E: ) o et A+ iy
1tn . \+ i
(1 M Y (44 )
Atwn
) (1+n)
<) We ( Gy, \Wr.n\ - A Cr+ My n
= ——eeeet
Ul Cey me) A (Aeie)
2 Um (Geyme) - A _ 1 L e
L] iy 14+ i

Mol
sk ¥rmino st Wrpeta  Omo
el preco reloYvo e\ dawo
reol , on €rminog Oel e

de onsumo \A.o\.a

Con Mrminel de  Lodlo O
O?Dr*\)mdod-}



¢)  £n ndo GoaNio =0 y o olria AL dinwo orew o fosa onstank

ioouo& a ©

lon  Cwonconey opwdon

wlcw) - [ B Cie) 1-cf') vw (W)= @ )
i (e (Y () 1= © ()
A*o

U LC,m) ~/A [ S (W) 1= ) Vwlw) & A Vuwlw) -0 &)
1+®

. : ‘o \on  Voridkla on Lowo wleviovario
donde  ©yn, b g W SOT

lo reokricudn preaupumstoria oo

LN + 2 4 - + M - S *xCem
Ater

L ém o kleric & Kene W= (un volor wonshombe oo lodomus reodes
exigy =9 )
2) (omo lan ‘evendon de lonos dtloon Sty Lndtonien tod.oy Lostaex%

on  iguale, W U 0oy el de bonos delt sr @ LOQO@JM& yrnon

v ohay piden pr&ol-odo) @ ndk o k= ©



Vew watidod

£l divwo lo  oyoen en m, o deur, Un Laumbrio en M gue

nga  Un Gownimo en  la misma proporudn P ho abicta L eqmi

Werfo de W conmorion , O deuir M deod de\  diveyo.

de (W) w (B) & e

'c‘_ (.‘C) — | +(j

A
(>

£n W K rio @ delr Hwux odma;\ Te = Me- Med

Pe
= My = M
A+ Mg
=) G T m - _.h'_‘... = om
| +& 1+ ©
I%pbamdo o realritudn \p:mupm’wﬁ'fﬁ W Obhent
¢ = f)- de

£ deu{r] lgn vowioveln ol o on akuodan or B e

KeGmievty de o8 saldol  hominaln (©) n Lo wak &

!

dinwo  Sord  Suypernu ok



%)

o (Po dr & (& meva vvobl oo Y000 tlaciovowin SUov

NeCem, L) = A Le(k;)4-C) Vwiw )= @ (4o : derivoda de £

e o & S%aunda

=) g Eavwd . 0F) _ Voriolele )
L =t & = A e\, 1-¢)

MeCe,m', L)

Bn vle o un ke o fona de [nHocidn V?U"Q-D”Q €€ chowr

lon voriobws T, Un awmunbo on (@ Yoma de falocdn reswa

lon ‘vwncion de Salldbs worelowiol replin . «  ovo ok Ut ;  Cowm

-

lnowa L, b wl tomdrowron &, ™ “ ..



