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1. (Transmisién internacional de choques de productividad) Considere un mundo
con solamente dos economias abiertas y de dos periodos. Sea una de esas economias
los Estados Unidos (U) y la otra Europa (E). Los hogares en los Estados Unidos
tienen preferencias descritas por la funcion de utilidad:

InC{l +InC¥

Con CH y CY denota el consumo de los hogares estadounidenses en el perfodo 1y

2, respectivamente. Los hogares europeos tiene preferencias idénticas de la forma:
InCf +InCk

Con Cl y C el consumo de los hogares latinoamericanos en el periodo 1y 2, respec-
tivamente. Sea Q’i la dotacion de los hogares de la economia i€ (U,E)encel periodo
1. Asuma ademads que las dotaciones no son almacenables, que los Estados Unidos
y Europa son de igual tamafio y que existe libre movilidad de capital entre ambas
economias. Los hogares de Estados Unidos y Europa empiezan el periodo 1 con


https://www.dropbox.com/request/AuSyBBVEsms3YBPMTHfO

una posicién externa neta de cero. Ambos paises utilizan capital fisico para la pro-

duccion del bien de consumo en el periodo 2. La funcién de produccién estd dada
por:

1/2
QY =AY (k¥)

Qf = 45 (k)"

Suponga que el capital fisico evoluciona de la siguiente manera:
b= (1=K + 1

Y que é =1, conie€ (U, E).

a) Considere el pais i€ (U, E). Plantee el problema del hogar en esta economia i.
Obtenga la curva de inversién de este pais i en funcién de una tasa de interés

ri y los parametros del modelo.

maxIn Cj +1In ((Q} — €] — 1) (1+7}) + A5F(1)) )

Cllll

La condicién de primer orden para I; es:

ASF/(L) =1+74

Ii _ AZZ :
e

b) Obtenga el consumo y la cuenta corriente para el pais i como funcién de la tasa
de interés ri. Suponga libre movilidad de capitales, ;qué condiciéon deberian

cumplir r{l y r£?



De la condicién de primer orden para Cy, se obtiene que:

. 2 .
i~ A i i A i i
(Q1 G <—2(1+r§)) ) (1+77) + Ap <—2(1+”§)> =Cy(1+717)

PR A ) N ) PP
Q1(1+r1) 4<1+r11) +2(1—|—1’11) —2C1(1—|—1’1)

Entonces, la cuenta corriente estd dada por:

CAy=Q—-Ci— ]
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_oi (o) N\ _ (4
@ 2<Q1+4(1+V§)2> <2<1+r11)>
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Bajo libre movilidad de capitales, se tiene que r{! = L.

¢) Utilizando la funcién de cuenta corriente U y para E, encuentre la ecuaciéon que
determina la tasa de interés mundial r*.

1 3 (AY)? 1 3 (AE)?
§<Q111_Z(+)2>+§<Qf__i) =0

(1+7%) 4(1+41r)

u E_%(Ali[)2+(A§)2
R

*2_§(A§I)2+(A§)2
(1+1’)—4 Q%I—FQ]f

d) Suponga que AY = /3, AE =1, QY = 2.5y QF = 0.5. Encuentre el valor de
la tasa de interés mundial 7* la cuenta corriente CA! y el producto Q5 en cada



economia.

3 3+1
1 *2:_—
A+ =125705
Srr=0
Entonces
1 9
U—— —_ - =
CA1_2<2.5 4> 1/8
CAF = —cAY = —1/8
Ademads
Quo M) 2
2 2(1+r*) 2
QE_ ( ) :1
27214 2

Utilizando los mismos valores que el inciso anterior, suponga que Estados Uni-
dos experimenta una innovacién productiva que aumenta AY de v/2 a 2. ;Qué
efectos tiene dicho choque de productividad en Estados Unidos sobre Euro-
pa? Para responder la pregunta, estime el nuevo Q) en ambas economias y
comparelo con el Q) en el inciso anterior y muestre si el choque tiene efectos
expansivos o contractivos sobre el PIB de Europa en el periodo 2. ;Por qué y
como un choque originario de Estados Unidos se transmitiria a Europa segtin

este modelo?

3 441

142 =2 272

A+ =4125705
P = 11.8%

Es decir, el choque de productividad en EE.UU. aument6 la tasa de interés

mundial. Esto reduciria la inversién privada en Europa. En particular:

4

u -_——
Q& = 2(1+0.118) 1.7889
1
E
- —0.4472
Q2 2(1+0.118) 0

Note que el producto en el periodo 2 aumenta para EE.UU. y disminuye para
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Europa. Es decir, el choque tiene efectos expansivos para EE.UU. pero con-
tractivos sobre Europa. Esto porque el choque de productividad se transmite a
Europa mediante a un aumento en la tasa de interés que deprime la inversién
privada y reduce la produccién en el periodo 2. Para EE.UU., a pesar de que
la tasa de interés aumenta también, el choque de productividad compensa y

expande su producto en el periodo 2.

2. (Almacenamiento y contraciclicidad de la cuenta corriente) Considere una econo-
mia de dos periodos, pequefia y abierta con un bien de consumo almacenable. El
hogar puede consumir C; unidades del bien de consumo vy, posterior a ello, puede
almacenar dichas unidades para transformarlas en consumo futuro en el periodo 2
y volver a consumirlas. Sin embargo, unos ratones se comen una fraccién ¢ del bien
de consumo almacenado, dejando solamente (1 — §)C; disponible para el consumo
en el periodo 2. Las preferencias estan descritas por la funcién de utilidad

In(Cy) +1In(Cy)

Asuma que la tasa de interés mundial, r*, es 10 %, la dotacién en el periodo 1, de-
notada por Q; es 1, y la dotacion del periodo 2, denotada por Q», es igual a 1.1.

Finalmente asuma que la posicién externa inicial, By, es cero.

a) Plantee la restriccion presupuestaria intertemporal del hogar.

Ci+B=Q
C = Q2—|— (1 —|—1’*)B1 + (1 —5)C1

Entonces

C=0+7r)(Q1—C1)+Q+(1-06)C
Co=14+r")1+Q—(r"+6)Cy

b) Exprese el consumo 6ptimo del hogar representativo y la cuenta corriente ba-
jo libre movilidad de capitales. No utilice los valores numéricos. Es decir, el
consumo presente, el consumo futuro y la cuenta corriente en funciéon de las

variables ex6genas Q1, Q2, r*y el parametro J.

maxInCy +1In ((1+r*)Q1 + Qo — (r* + 6)Cy)



La condicién de primer orden implica que:

1 (r*—9)
Ci (A+7r)Qi+Q—(r+6)C
(1 + r*)Ql +Q2— (7’* — 5)C1 = (7’* + 5)C1

1+ Q>
C= 2(r +6) (Q1+1+r*)

La cuenta corriente en el periodo 1 esta dada por:

CAI=001-G
B 1+7 Q>
_Ql_Z(r*—i—é) (Q1+1+r*)
_T*+25—1 Q>
= 2t T 2+ 0)

La cuenta corriente en el periodo 2 es simplemente:

r 426 — 1 Q,

CAlz—CAzz— 2(7*+5) Q1+2(1’*+5)

Suponga que § = 1. Encuentre el consumo de equilibrio y la cuenta corriente

en los periodos 1y 2. (Utilice los valores numéricos dados).

1 1.1
-~ (1+——" ) =1
G 2( +1+0.1)

Co=(1+r)C =11

La cuenta corriente en el periodo 1 es

_1 QL _
ST e T
Por tanto,
CA; =0
Suponga que 6 € (0,1). Encuentre el consumo de equilibrio y la cuenta co-

rriente en los periodos 1 y 2 utilizando los valores numéricos. ;Existe alguna



diferencia en el signo y la magnitud del ahorro? Explique por qué, si la hubiese.

1401 11
_ _1#01
G 2(0.1+5)< +1+0.1)

1.1
(0.1+0)

Ademas, de la Ecuacion de Euler:

C, = Cl(I’* + (5)
=1.1

La cuenta corriente es:

01425—1-1.1
Al =
CA 2(0.1+0)
—(1-9)

~ it <0

Mientras que la cuenta corriente en el periodo 2 es:

(1-9)

CAZ - —CAl - m

>0

Por tanto, ahora el hogar se va a endeudar con el resto del mundo (déficit en
cuenta corriente). Esto porque el bien de consumo en el periodo 1 puede volver
a consumirse en el periodo 2. Asi, el hogar busca consumir maés en el periodo
1, para que perdure al periodo 2. En el periodo 2, el hogar no necesita dedicar
tantos recursos a comprar bien de consumo porque puede volver a consumir
lo que almacen¢ del periodo 1. Con este mayor ingreso disponible, entonces
puede cancelar la deuda que contrajo en el periodo 1. Es decir, el hogar puede
dedicar dotacién en el periodo 2 para pagar su deuda sin sacrificar su consumo.

Suponga que AQ; = 1y que AQ, = p, con p € (0,1). Es decir, un choque
persistente de ingreso, con una persistencia de grado p. Asuma que 6 = 1. ;Es
la cuenta corriente prociclica? (Sugerencia: obtenga ACA; para demostrar su



respuesta).

CAL= rz(t*zi g)l Qi - 2(r’Eg er 5)
= ACA; = r;(“:*z—ig)lAQl - 2(YA*—Q+25)
ACA; = 2(526*0—'35_)9
TComo 6 = 1: 11—
ACA; = TG

Lo cual es positivo dado que p < 1. Es decir, la cuenta corriente es prociclica:
aumenta si el producto aumenta.

f) Suponga que AQ; = 1y que AQ> = p, con p € (0,1). Suponga que § €
(0,1). Encuentre los pares (9, p) tal que la respuesta de la cuenta corriente en el
periodo 1 sea contraciclica’.

2609 —p
2(r* +9)
©26—-09 < p

ACA1 = <0

3. (Un impuesto al consumo en una economia grande) Considere un modelo de dos
economias grandes de dotacién con dos periodos. Los hogares del pais A estan do-
tados con Q' = 0 bienes de consumo en el periodo 1y Q5 = Q > 0 bienes de
consumo en el periodo 2. En el pais B, las dotaciones son Q? =Qy Qg = 0. En
ambos paises, los hogares tienen preferencias definidas por la misma funcién de
utilidad

InC{! +1InC4,
enelpais Ay
InCy +1nC3,

en el pais B, con Ci, parai = A,Byt = 1,2, denotando en consumo en el pais i en el
periodo t. En ambos paises, los hogares incian el periodo 1 con una posicién externa
neta de cero (B}, = 0).

a) Calcule el valor de equilibrio del consumo para los paises A y B en el periodo
1y 2, la cuenta corriente en los paises A y B en el periodo 1, (CA y CAF),y

1Su respuesta deberia verse como {(d,0) : ap +b < p } ,con a y b constantes.
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la tasa de interés mundial (r*).

1 . Q:

Entonces:
CAj=@Qi -G
N Qb
2 (Ql 14 r*

Asi, utilizando los valores numéricos:

1 Q 1
2T 2970
r*=0
Asi,
1
cft =0=cf
2
1
G =-Q=0C;
2
1
Af = -2
CA 2Q
CAB—1Q
2

El gobierno del pais A entiende que, aunque los hogares toman la tasa de in-
terés como dada, el pais como un todo tiene poder de mercado en el mercado
de capitales internacionales. Para tomar ventaja, el gobierno del pais A busca
desincentivar el consumo en el periodo 1 implementando un impuesto propor-
cional al consumo en el periodo 1 con una tasa 7y igual a 10% (73 = 0.1). No
impone ningtn impuesto en el periodo 2. El gobierno en el pais 1 devuelve a
los hogares los impuestos recolectado mediante una suma fija L; en el periodo
1 (no hay gasto ptblico). Suponga que el gobierno del pais B no reacciona ni
toma represalias. Encuentre el valor de equilibrio de la tasa de interés r*. ;Lo-

gra el gobierno del pais A bajar la tasa de interés mundial?



Las restricciones presupuestarias para la economia A vienen dadas por:

(14+7)C{+ B =Qf + I,
Cs = Q5 + (1+r")Bf

Por lo que la restriccién presupuestaria intertemporal del hogar es:

(1+7)Cf' + % = Qf' + L1 + Q2
LR e ! 147

Entonces, el problema del hogar del pais A es:
maxInC{t +In ((Qff + Ly — (1+7)C{) (1 +7) + QF )
La condicién de primer orden es entonces:

3 .
= 1+7)(1+7r")
Cl

La restriccién presupuestaria del gobierno de la economia A viene dada por:
A
T Cl = Ll

Entonces, la restriccién presupuestaria intertemporal de la economia viene da-
da por:
3 Q)
1+47* 147*
Introduciendo la Ecuacién del Euler dentro de la restriccién presupuestaria de

Cit + =Qf +

la economia, se tiene que:

QA
Cit+ (14+n)Cf = Qf + 1+2r*
1 Q4
A _ A 2
G = 2+ 1 (Ql +1+r*)

Utilizando los valores numéricos de las dotaciones:

CA: 1 Q
1 241 14+7r*
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Por lo que la funcién de cuenta corriente para el pais A es:

1 Q
Aft = —
CA1 247147

La funcién de cuenta corriente del pais B no cambia con respecto al ejercicio

anterior: 1
CAB=§Q
Entonces:
_Zj’fllfr* +%Q:O
2
1+r" = 2+7
T
= 2 +171
rt = —% <0

Es decir, el gobierno del pais A logra disminuir la tasa de interés mundial.
Finalmente, el consumo del pais A es:

A 1 2+T1_9

C1:2+HQ 2 2
A_ A * Q 2 11
= = = 1 -
G =C (1+r)(1+m7) 22+T1( + 1) 21Q
Y el del pais B es:
1

B—_

C1—2Q

B _ * B __ Q _E

c) Compare el consumo de equilibrio en el pafs i (Ci,C}), con y sin el impuesto
al consumo. En particular, ;es el bienestar en el pais A con impuesto mayor o
menor? ;y el bienestar en el pais B?
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Sin impuestos, el consumo en ambos paises esta dado por:

(ctet) = (;059)
(ctet) = (0,0)

Con impuestos, el consumo de ambos paises estd dado por:

(ct.cf) = (32579
(b ch) = (%Q%Q)

Claramente, el bienestar del pais A es mayor porque su consumo es més alto
en el periodo 2 e igual en el consumo 1. El pais B, por su parte, estad peor.

Generalice sus conclusiones para cualquier valor de 7y > 0. ;Existe un valor de
T1 que maximice el bienestar en el pais A? Para responder esta pregunta, siga
asumiendo que el pais del gobierno B sigue sin reaccionar o tomar represalias.

De los incisos anteriores, se obtuvo que:

1 2+T1 Q

A _ _x
=9 T

1—|—T1
Cf = (14+7) (1+ 1) = ;720

Es decir, Cf‘ es independiente de 7 pero Cf es creciente en 1y. Por tanto, asu-
miendo que 73 € [0,1], el valor de 7y que maximiza el bienestar del pais B es
71 = 1. Es dificil concebir una tasa de impuesto superior a 100 %.
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