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GUIA DEMANDA AGREGADA,
OFERTA AGREGADA Y CURVA DE PHILLIPS?

Primera parte. Comente las siguientes aseveraciones

a) Es imposible estimar empiricamente la oferia agregada, pues en los datos todo
varia simultaneamente,

Respuesta

Falso. La relacion empirica entre inflacion y producto resulta de la interaccion de las
curvas de oferta y demanda agregadas. Por lo cual, para poder identificar la curva
de oferta, se requiere de una variacion exdgena de variables que afecten la demanda
agregada v no la oferta. Asi, la estimacion de una relacion positiva entre precios y
producto, serd posible en la medida que se cuente con datos que permitan aislar los
efectos de todas las variables que varian entre los periodos de medicidn.

b} La capacidad de la economia para ajustar los precios (inflacion) determinara el tipo de
relacion entre inflacion y el desemplec representada en la curva de Phillips.

Respuesta

Verdadero. La pendiente de la curva de Phillips (en el plano desempleo, inflacidan) repre-
senta |la capacidad de la economia para ajustar los precios. En este sentido, un ajuste
rapido de precios se traducira en una curva de Phillips mas empinada. Por el contrario,
si la economia ajusta lentamente los precios, la curva de Phillips sera mas plana. En este
caso, una variacion de los precios tiene una mavyor incidencia real,

c) Stlo shocks inflacionarios imprevistos tienen efectos reales.

Respuesta

Falso. La curva de Phillips ilustra una relacion entre la tasa de desempleo v la tasa de
inflacion. La relacion entre estas variables dependera del horizonte temporal de analisis
(corto vs. largo plazo) v de las expectativas de los agentes (racionales vs. adaptativas).
For lo tanto, la posicion ¥ pendiente de la curva no es dnica.

d) Independients de| tipo de expectativas gque explique la percepcién econdmica de los
agentes, la curva de Fhillips llustra una relacion una dnica relacion entre variables.

Respuesta

Falso. La curva de Phillips ilustra una relacion entre la tasa de desempleo y la tasa de
inflacion. La relacion entre estas variables dependera del horizonte temporal de analisis
(corto vs. large plazo) vy de las expectativas de los agentes (racionales vs, adaptativas),
Por lo tanto, la posicidn v pendiente de la curva no es (nica.
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e) La incorporacion de expectativas racionales al analisis de la curva de Phillips
termind con el resultado gue la inflacion y el desempleo estan negativamente
correlacionados, incluso en el corto plazo.

Respuesta

Falso. Al existir expectativas racionales el gobierno no puede explotar la relacion
desempleo-inflacion en el largo plazo, ya que los trabajadores y las firmas
cambian sus expectativas de inflacion en funcién del accionar del gobierno. Sin
embargo en el corto plazo hay muchas situaciones en que persiste el trade off. Por
ejemplo, informacion imperfecta, precios rigidos, etc. Lo importante es que
expectativas racionales en general (aungue no siempre) elimina el trade off de
largo plazo, pero no necesariamente en el corto plazo.

f) Si a la autoridad monetaria no le interesa el nivel de actividad, entonces para
fijar la tasa de interés el BC no deberia prestar atencién al nivel del PIB.

Respuesta:

Falso. Si la autoridad monetaria solo le interesa la inflacion, el producto da
informacion sobre el futuro de la inflacidn. La inflacién esta relacionada con la
brecha existente entre el producto y el producto potencial. Entonces al fijar la tasa
de interés para controlar la inflacién si importa el nivel del PIB, pues determina la
brecha y via esta la inflacion futura.

g) ;Que expresa la curva de OA? ;De qué depende su forma?

Respuesta

La curva de OA relaciona la cantidad de bienes y servicios ofrecidos v el nivel de precios.
Su forma depende del horizonte de tiempo considerado. Asi, en el largo plazo se plantea
la dicotomia clasica, esto es, que los precios no influyen en la determinacion del producto,
sino que éste sdlo se determina con trabajo v capital, por lo que |la curva de CA es
vertical. Dado que en el corto plazo las economias fluctiian en torno a su nivel de pleno
empleo, se introduce la pendiente positiva a través de la incorporacian de rigideces en los
mercados laboral y de bienes.

EJERCICIOS
P1. Inconsistencia dinamica

Suponga una autoridad gue posee las siguientes preferencias:

Mo le gustan las fluctuaciones del producto ni la inflacién.

El producto de éptimo no es el de pleno empleo sino que “Yp+k"
Ademas la economia esta descrita por:

y=y,+0(r—-x°)+e¢
Donde e es un shock de productividad. Para el resto de las partes suponga que el
shock es nulo.



(a) Plantee el problema que resuelve la autoridad, suponiendo que las pérdidas
por motivos inflacionarios como de producto son cuadraticas. Ademas explique
cada una de las ecuaciones.

(b) Encuentre una expresion para 1 en funcién de los parametros. jQue efectos
tiene 0 en dicha inflacion?. JA gué hace referencia dicho parametro?.

(c) Suponiendo expectativas racicnales. ;jCual es el valor esperado de la
inflacion?

(d) Suponga que el BC se compromete a obtener una inflacion nula. ;Deben
creerle los agentes?. Explique claramente su respuesta.

Solucién

(a) La autoridad resuelve:;
Minit® +Av—7-k)*)

sa:v=v+6(x-n")

La ecuacién de pérdida expresa el disqusto que le provoca a la autoridad la
existencia de inflacion, asi como tambien las fluctuaciones entorno al producto
potencial mas una constante. A representa el peso relativo que le otorga la
autoridad a los cambios en el nivel de producto respecto la existencia de
inflaciones o deflaciones. La restriccion representa la curva de oferta agregada
(curva de Phillips), la que indica que niveles de producto sobre el potencial estaran
acompafados por niveles de inflacion mayores a los esperados.

(b) Después de imponer las CPO, se obtiene:

A0 . a8

- x 3 T + "
|+ A6° |+ A6°
B hace referencia a la velocidad con la cual afectan los movimientos inflacionarios
al producto, ie hace referencia a la elasticidad de la curva de oferta.

(¢) Suponhiendo expectativas racionales e = E(11 ), luego tomando E(.) a la
ecuacion anterior se tiene que:
E(r ) = ABk

; s ; : : =
En este modelo la inflacion implicita es 0 y con expectativas racionales == -

(d) La respuesta dependera de la credibilidad que posea el BC, ya que si este no
posee una reputacién de cumplir con sus promesas, no existe ningun incentivo
para que los agentes le crean. Luego si ocurre este escenario, la inflacién
resultante no sera nula, ya que los agentes no actuaran como si creyesen en el



compromiso del Central, por lo que la inflacion optima para la autoridad dejara de
ser nula, ie existe inconsistencia dinamica. Si existen los mecanismos en que los
agentes pueden asegurarse que el BC cumplird con sus promesas, entonces
inflacion nula puede ser un equilibrio.

P2. Oferta y Demanda Agregada
La curva IS y la regla de politica monetaria de cierta economia, estan descritas
por:

w = Yy —0(i—=")

r = alm—m) - By —u")

A sl vez, la curva de Phillips vy la ley de Okun tienen la siguiente forma:
wy = p"t—g(m—7n°)
w = Yy —v(p—p")

Todos los parametros son positivos. 'n es la tasa de desempleo natural, ¥n es el
producto natural, r es la tasa de interés real, e / |a tasa de interés nominal.

a). Determine la demanda agregada de la economia. Explique e interprete la
relacion resultante, explicitando los supuestos realizados.

b). Determine la oferta agregada de |la economia. Expligue la forma funcional
encontrada e interprete sus parametros,

c) Obtenga el producto e inflacion de equilibrio, bajo expectativas racionales y
adaptativas. Sea claro en su procedimiento.

d) Encuentre una expresion para la tasa de desempleo, bajo expectativas
racionales y adaptativas. Interprete sus resultados.

e) ;Como se modifica el equilibric bajo expectativas adaptativas encontrado en
(€). si la regla de politica monetaria s6lo depende del componente de inflacién (y
no del de producto)? Resuelva analiticamente y expligue los cambios.

Solucion

a) Reemplazando la regla de politica monetaria en la curva IS (y utilizando la
ecuacién de Fischer 1 = 7 4 )



w—y" = —Olalm—7) - By —y"))

—be
w—y" = T :,::]![_?rf ~r3 Demanda Agregada

La expresion encontrada relaciona la brecha del producto respecto de su tasa
natural, con la brecha de la inflacidn respecto de la inflacion meta. Para que esta

relacion sea pmsitlva {demanda con pendiente pmltlua}, debe ELII"I"IP”I'SE que
af =<1

b) Reemplazando la ley de Okun en la curva de Phillips, se tiene:

w—y = —7(—@(m—7"))

y—y = yo(m —7°) Oferta Agregada

La oferta agregada relaciona positivamente la brecha del producto y su tasa
natural, con la brecha entre la inflacion v la inflacién esperada. El parémetro 7@

representa |a rapidez de ajuste de los precios de la economia. Si 7% tiende a 0
entonces variaciones de precios no afectan a las variables reales. En cambio si
tiende a infinito, variaciones de precios se traspasan completamente a produccion.

¢} A parir del sistema de ecuaciones conformado por la demanda vy oferta agregada,
es posible encontrar el producto & inflacion de equilibrio:

—f
mw—y = = (my — ™) Demanda Agregada
1-6s
m—y = volm—7°) Oferta Agregada
TH s, o
.« Expectativas Racionales; '+ — 'f
Can lo cual:
.Tff — ?l:
v o= y°

t. ——
. Expectativas Adaptativas: 7t — TTt—1

Resolviendo el sistema de ecuaciones, se abliene:

B - vl — 6/3)
T = T , Mo
: v — b3 4 o v — B3 + P .
“ ~ o i _
W = y + (7 — m-1)

o — yp83 + Ba



dl Reemplazando la ley de Ckun sobre los resultados obtenidos en (c), se tiene;

« Expectativas racionales:
pe = p"
+ Expectativas adaptativas:
Do
VP — ’:.-c;}l‘;':? + fa

py = " (T — mi—1)

&) La nueva regla de politica monetaria es © = @(Tt—T) . Asl, se mantiene la
oferta agregada antes encontrada y s modifica la demanda. Por lo tanto, el
sistema de ecuaciones a resolver es:

w—y" = —ba(m—T) Demanda Agregada

W —y" = vo(m — %) Oferta Agregada

Bajo expectativas adaptativas. Reemplazando, y resolviendo del sistema la inflacion y
producto de equilibrio:

- Hix o Y _
™ = =~ + fo i =~ + Hex A
. vl _
i = U m'ﬁ" — W1}

Puede notarse que si la regla de politica monetaria sélo reacciona a la inflacion {y no al
products), la inflacién de equilibrio dependera en menor magnitud de la inflacidn meta. Del
mismo modo, la influencia de la inflacion del periodo anterior sobre la inflacion de
equilibrio disminuira siempre que #7 < 0 (si pertenece a (0,1) el efecto es incierto)

Por su parte, si la regla de politica monetaria solo reacciona a la inflacidn, el praducto de
equilibrio seria menos sensible a la diferencia entre fa inflacién meta y la inflacion del
periodo anterior,

P3 Considere un gobierno que no le gusta la inflacién, pero la necesita para
financiar el presupuesto. Las preferencias (utilidad) del gobierno (asuma que son
iguales al bienestar social) son:

. m -

,} o
p <
donde 1 es la tasa de inflacion efectiva, "m/p” la cantidad real de dinero y ¢ un
parametro positivo. La cantidad real de dinero esta dada por el equilibrio en el
mercado monetario de acuerdo a;

m
—=a-—pr°



donde T° es la tasa de inflacién esperada y a y B son dos parametros positivos
Asuma que B=<2¢.

(a) Calcule el valor de la inflacién en el éptimo social. Dendtela n°

(b) Calcule el valor de la inflacion en el equilibrio (consistente intertemporaimente!
Dendtela m°. Compare 0y -

Solucion

a) Para que la inflacion sea consistente intertemporalmente, el BC maximiza el
bienestar social tomando como dado lo gue hacen los agentes y que a la vez
responde a la misma decision que toma el BC, entonces la funcion queda,
considerando el hecho que T =1Te.

{ i
W= srtcr—ﬁfr J—ﬁﬁ":
2 ] 2

Derivando, se obtiene:
0 o

7 A
p+¢

b) Dado que no se hace ningun supuesto sobre |as expectativas, el BC decide |:
funcion de hienestar social, tomando como dado lo que hacen los agentes

Una vez que el BC establece la regla optima de inflacion, los agentes actuar
Asi,

derivando se obtiene, la regla de inflacién éptima dado 1™

a_ p .

T=—- T
¢ 2¢
Por Ultimo los agentes igualan su expectativa de inflacién a la inflacién efectiva
m¥=1, con lo que el valor de la inflacidn de equilibrio es:

c 2

2B+¢

Dado el enunciado 7°=<m®



