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Auxiliar 10: Inconsistencia Dinamica y Mercado del Trabajo
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Comentes

1. Explique, mediante un ejemplo de la vida cotidiana, el problema de inconsistencia dindmica y sus
soluciones.

Respuesta: Definicién tedrica: Existe inconsistencia dindmica cuando una decision éptima toma-
da en el momento ¢ para un momento ¢ + j en el futuro es distinta a la que sera éptima cuando el
momento t + j llega.

Cualquier ejemplo de la vida cotidiana que explica dicha logica sirve.

Ejemplo: Un estudiante que se tiene que preparar para un examen concluye que estd muy can-
sado y toma la decisién de acostarse y despertar mas temprano al dia siguiente. Aqui la decisién
Optima tomada en ¢ para t+j es “Acostarse y despertarse temprano al dia siguiente”. Pero cuando
llega el momento ¢t + j, la decisiéon Optima resulta “Apagar el despertador y seguir durmiendo”.
(Re-optimizacién).

Soluciones al problema de inconsistencia dindmica:

= Reglas.
= Delegar responsabilidad.

= Reputacién.

2. Se argumenta usualmente que los bancos centrales que siguen metas de inflacién flexible sélo se
preocupan de la inflacién y no prestan atencion ni al desempleo ni la actividad econémica. Explique
por qué esta afirmacién estd equivocada.

Respuesta: Esto es falso, pues al tener un horizonte de mediano plazo, los bancos centrales estan
de facto reconociendo el trade-off entre inflacién y desempleo, y balancedandolo para minimizar las
pérdidas sociales de las fluctuaciones de inflacién y producto respecto del pleno empleo. |

3. Suponga que un reciente incremento en la inflacién mundial producto de shocks de oferta esta
generando un incremento en las tasas de interés internacional. Este incremento serd mayor si los
Bancos Centrales pierden credibilidad en su compromiso anti-inflacionario.

Respuesta: Verdadero. Una pérdida de credibilidad de los Bancos Centrales internacionales, en
materia de su compromiso anti-inflacionario, se traducird en un incremento en las expectativas
de inflacién, lo que a su vez generard mas inflacién hoy (via el canal de expectativas de la Curva
de Phillips). De esta forma los BC no sélo aumentarian la tasa de interés producto de la mayor
inflacién como consecuencia del shock de oferta, sino que también tendrian que aumentarla de
manera adicional producto de la pérdida de credibilidad. |
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4. La caida de la tasa de desempleo es siempre una buena noticia para la economia.

Respuesta: No siempre. Recordemos que la tasa de desempleo viene dada por:

L U
CU+L

. Donde U es la cantidad de gente desempleada y L la cantidad de gente empleada. Si la cantidad
de desempleados disminuye, también lo hara la tasa. Sin embargo, esto podria ocurrir no porque las
personas estan encontrando empleo, sino porque estan abandonando la buisqueda de trbajao por
la dificultado de encontrarlo, pasando de desempleados a inactivos. Este fenémeno de trabajadores
desalentados es una mala noticia para la economfa. |

Matematico 1: Inconsistencia dinamica y politica monetaria.

Considere una autoridad econémica cuya funcién de pérdidas viene dada por:
L=m*+b(y—5— k)

donde b y k son constantes positivas y ¢ corresponde al producto potencial. El producto en la economia
estd determinado de acuerdo a la siguiente curva de Phillips:

y=9+alr—7r°)

En una primera etapa los agentes privadas forman expectativas de la inflacién. Una vez que estos han
fijado sus expectativas, el Banco Central decide la inflacién y el producto.

1. Determine la inflacién y el nivel de producto de equilibrio. jDe qué depende la funcién de reaccién
del Banco Central?.

Respuesta: Reemplazamos la curva de Phillips en la funcién de pérdida del BC, por lo que se
debe resolver:
min L = 72 + bla(m — 7°) — k]2

La CPO es:
oL
— = 274 2abla(r —7°) —k]=0
om
ab .
TS Tran @™ TR

Aplicando esperanza a la expresién anterior (funcién de reaccién):

e = 9 (e
¢ = 1+a2b(a7r + k)
™ = abk

Reemplazando la expectativa de inflacién en la funcién de reaccién del BC:

_ab 9 _ abk
= 1+a2b(a bk + k)) = 14+ a2b

(1+ a?b) = abk

Por lo tanto el equilibrioes t =7y y =19y
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2. Si la autoridad puede comprometerse a una inflacién cero, y este compromiso es creible, ; Cuél serd
el resultado en términos de inflacion y producto? ;Es éste un mejor resultado que el que se obtiene
con discrecién?.

Respuesta: En este caso se obtiene: m = ¢ = 0 y y = y. De lo anterior es claro que la pérdida
para el BC con compromiso es menor que con discrecion.

LDiscrecional _ (abk)2 + ka
LNo Discrecional  _ bk2

3. Explique cudles son los incentivos que tiene el Banco Central una vez que los agentes han fijado
sus expectativas habiéndole creido respecto a su compromiso de cero inflacion.

Respuesta: El problema es que una vez que los agentes privados han fijado sus expectativas de
inflacién en cero, la decision éptima para el BC es un poco de inflacién y un mayor producto. Lo
anterior implica que existe un problema de inconsistencia dindmica. El BC no puede mantener su
compromiso inicial. Lo anterior queda més claro obteniendo la pérdida asociada a desviarse del
compromiso original. Esta pérdida es menor que en el caso con compromiso.

En este caso m¢ = 0, reemplazindolo en la funcién de reaccion del BC:

o abk
T 14 a2
Por lo tanto la brecha sera:
7= o ) a2bk
b =oalr — 7)) = —
y-u 1+ a2?b

Reemplazando estos valores en la funcién de pérdida:

a2 ok 1*
T 1+ a2 14+ a2b
LDesvio _ bk2
14a?b

4. Suponga ahora que la economia estd expuesta a shocks de oferta que sélo la autoridad puede
observar, es decir:
y=g+alr—7°) +u

Donde, dado que los agentes no pueden observar los shocks antes de formar expectativas, Ey(u;) =
0 en todo instante. vuelva a determinar el producto y la inflacién de equilibrio y compare sus
resultados con los de la parte 1.

Respuesta: Siguiendo el mismo procedimiento que en la parte 1, pero ahora usando la nueva
funciéon de Curva de Phillips, se debe resolver:

min L = 72 + bla(m — 7°) 4+ u; — k]?
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Calculando la CPO y despejando 7 se tiene:

ab

= m(awe—ut—l—k)

Aplicando la esperanza a la expresion anterior y despejando 7€ se tiene:
¢ = abk

Reemplazando las expectativas de inflacién en la funcién de reaccién del BC:

ab

T=17 a2b(o<2bk: —u + k)
Por lo tanto se tiene:
w—ﬁ:lf;ﬁﬁﬁ—w+M—a%:—i?$b
reemplazando en la curva de Phillps:
_ Ut
y=y+ 14+ a2b

5. Suponga finalmente que k depende negativamente de u;, con E(k(u;)) = k. Resuelva el equilibrio
discrecional. ;Cémo se afecta su respuesta en 47

Respuesta: Por la simetria del ejercicio tenemos que en este contexto la funcion de reaccién es:

ab

= m(aﬂ' — U + k(ut))

s

Aplicando la esperanza a la expresién anterior, se tiene que:

¢ = abk
Con esto la inflacién de equilibrio es:
T = ab (@®bk — ur + k(uy))
1+ a2b T !
La brecha de inflacién:
ab ab -

- k(ug) — k
[T ap T T azpFue) — A

Por lo tanto el producto es:
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Matematico 2: Curva de Beveridge y desempleo

Considere una economia donde la probabilidad de encontrar trabajo en un mes es f, la de dejar el trabajo
es s. Suponga que no hay crecimiento en la fuerza de trabajo (N). Denote con L; y U; el niimero de
empleados y desempleados, respectivamente.

1. Escriba la ecuaciéon que determina la evolucién del empleo y encuentra la férmula para la tasa de
desempleo en el estado estacionario. Si f es 37,2% y s es 2,8 % ;Cudl es la tasa de desempleo en
equilibrio?

Respuesta: La evoluciéon del empleo es
Lt+1 — Lt = fo — SLt

Si imponemos estado estacionario llegamos a que

Dados los pardmetros se tiene que u = 7% [ |

2. Basado en su respuesta anterior, si durante el ciclo g es constante, y el desempleo flucttia entre 4 %
y 10 %. Suponiendo que en promedio se puee usar la férumla para el estado estacionario (obtenida
en la parte anterior) del desempleo a lo largo de todo el ciclo. j Entre qué valores fluctia s?Suponga
ahora que s es constante a lo largo del cicle. jEntre qué valores fluctia f a lo largo del ciclo?

Respuesta: Si [ = 37,2%, despejando s de la férmula se tiene que s = fu/(1 — u), entonces
reemplazando los valores se tendré que s flucttia entre 4,1 % cuando u estd en su mdximo de 10 %
y 1,5% cuando u estd en su minimo de 4 %.

Similarmente si s es constante, se tiene que f = s(1 — u)/u, entonces en el ciclo f fluctuard entre
25,2 % en la parte baje del ciclo y 67,2 %. [ |

3. Suponga la siguiente funcién de emparejamiento

donde u es la tasa de desempleo y v la tasa de vacantes. Determina la probabilidad de encontrar
empleo como funcién de a,u y v, si a = 0,7. Normalice la tasa de vacantes a 1 cuando el desempleo
estd en su tasa de equilibrio de largo plazo. ;Cudl es el valor de a? Asuma que s es contante y
use los valores de f de la parte anterior cuando el desempleo es 4 o 10 por ciento. jCuanto es el
indice de vacantes cuando el desempleo es 4% y 10 %7 ; Qué signo tiene la pendiente de la urva de
Beveridge?

Respuesta: [ serd m/u, en consecuencia:

Uil—a
= al—
7 =al)
Despejando para a y usando f =37,2% y v =1 para u = 7%, se lleag a que a es 0,17. Usando la
férmula para f y despejando para v se llega a que cuando el desempleo es 10, v = 0,37, y cuando
el desempleo es 4, v es 3,9. En consecuencia la curva de Beveridge tiene pendiente negativa. |
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4. Considere una economia que estd con el desempleo de largo plazo y repentinamente las empresas
deciden despedir al 5% de sus trabajadores y solo el 20 % de los empleados consiguen empleo. ;A
cuéndo sube la tasa de desempleo? (Normalice la fuerza de trabajo N a 100 y use la ecuacién que
describe la evolucién del empleo en a))

Respuesta: Usando la ecuacién anterior se tiene:

Liy1 =93+0,227 —0,05293 = 89,75

En consecuencia el desempleo sube a (100 — 89, 75)/100, es decir 10,25 %. [ |

Matematico propuesto: Barro-Gordon con TC fijo vs flexible

Asuma que la curva de Phillips estd dada por:
y=y+0(m—7°)+e

En donde E(e) =0y V(e) = o2
La autoridad desea minimizar la pérdida social esperada, la cual estda dada por:

V =E[r*+ My — 7~ k)°]

Se asume ademads, que la economia es abierta, se cumple PPP y la inflacién internacional es igual a O.

Por lo tanto:
T = Ae

1. Encuentre la pérdida en el caso de existir un régimen de tipo de cambio fijo.

Respuesta: En el caso de existir tipo de cambio fijo, entonces Ae = 0, por lo tanto, la inflacién
serfa igual a la internacional. Junto con estos, dado que no existen sorpresas inflacionarias, el
producto quedard determinado tinicamente por: y = ¢y + €

La oferta monetaria a su vez, se debera ajustar al shock, por lo cual Am = —v.

Reemplazando en la funciéon de pérdida los valores de 7 y y:

viide = E[\(e— k)
= E[MNe* — 2¢k + k?)]
o2 +k?)

2. Encuentre la pérdida en el caso de existir un régimen de tipo de cambio flexible.

Respuesta: En este caso la autoridad escoge la cantidad de dinero minimizando la funcién de
pérdida luego de reemplazar w, la cual queda determinada por dicha elecciéon y por el shock v, y
la brecha del producto, la cual en este caso se obtiene a partir de la curva de Phillips.

Ign’n E[(6m +v)? + X(0(6m +v — 7°) + € — k)?
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Calculando la CPO y despejando Am y tomando en cuenta que la autoridad no observa v:

A, Ak = M+ P
= 1+ 62

Reemplazando dm en 7:
Ak — Me + G2 7e

= 1+ \62

Aplicando valor esperado:

MOk — \Oe 4+ \O2%re
EW)E( 11 752 0

Despejando 7€ se obtiene:
¢ = A0k

. Luego, reemplazando en la inflacién se tiene:

Ne

=Nk — ——
T 1+ N6

+o
Reemplazando el valor de la inflacion efectiva y esperada en la Curva de Phillips se obtiene el
producto:

=g — b
Y=V 112

Finalmente se puede obtener la pérdida reemplazando tanto la inflacién como el producto.

A 2

flex __
v 1+ 2627¢

+ (1 4+ X0H) (K2 + 02)

3. (En qué caso es mejor un tipo de cambio flexible y en qué caso uno fijo?

Respuesta: Arreglando términos se obtiene:

. AP
yiido < yller — T 02 < N20%K* 4 (a4 \0?)o?

Existen tres conclusiones relevantes:

= Si la volatilidad del shock de oferta es muy elevada, es mejor un TC flexible.
= Si la volatilidad del shock monetario es muy elevado, es mejor un TC fijo.

= si el sesgo inflacionario es elevado k, convendra TC fijo.



