Préactica Primer Parcial

Teoria Macroeconémica II

1. La Curva de Rendimiento: Supongamos que tiene una economia con un solo tipo
de agente, pero que el tiempo dura tres periodos en lugar de dos. La utilidad vitali-
cia para el hogar es:

U=1InC;+BInCpq + B2 InCyyr

La restriccién presupuestaria intertemporal es:
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1+ es la tasa de interés sobre ahorro / préstamo entre t y £ + 1, mientras que r;;1 es
la tasa de interés sobre ahorro / préstamo entre t +1y ¢ + 2.

(a) Resuelva para C;1; en la restriccion intertemporal y sustituya esto en la utili-
dad vitalicia. Esto transforma el problema en uno de eleccién de C; y Cy4 1. Use
célculo para derivar dos ecuaciones de Euler: una relacionando C; con Cy4 1,y

la otra relacionando C;,q con Cy4».

(b) En equilibrio, debemos tener C; = Y;,Ci11 = Yi11 ¥ Ci42 = Yo, Derive

expresiones para r; y r;11 en términos de la trayectoria exégena de la dotaciéon
y B

(c) Se podria definir la tasa de interés "larga" como el producto de las tasas de in-
terés de un periodo. En particular, defina (1 + rzlt)z = (1+7) (T4+ri41) (el
término al cuadrado en 1 4 r;; refleja el hecho de que si ahorra por dos perio-
dos, obtiene cierta capitalizacién). Si hubiera un instrumento de ahorro con
una madurez de dos periodos, esta condicién tendria que ser satisfecha (intu-
itivamente, porque un hogar seria indiferente entre ahorrar dos veces en bonos
de un periodo o una vez en un bono de dos periodos). Derive una expresiéon

para 1.

(d) Lacurva de rendimiento representa las tasas de interés en funcién del vencimiento

del tiempo. En este problema simple, se trazarfa r; en funcién de 1 (hay un
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vencimiento de un periodo') y r,; en funcién de 2 (hay un vencimiento de dos
periodos). Si Y; = Yi11 = Y4y, ;jcudl es el signo de la pendiente de la curva de
rendimiento (es decir, si 7 > 1, entonces la curva de rendimiento es ascen-
dente)?

(e) A menudo se afirma que una "curva de rendimiento invertida" es un predictor
de una recesion. Si Y, es lo suficientemente baja en relaciéon con Y y Yiiq,
(podria la curva de rendimiento en este modelo simple estar "invertida" (es

decir, tener signo opuesto) a lo que se encontr6 en la parte anterior? Explique.

2. Inversién e impuestos: Considere una empresa que opera durante dos periodos.
Produce su producto en cada periodo de acuerdo con la siguiente funcién de pro-
duccién:

Y=AK* con 0<a<l1

El stock de capital actual esta exégenamente dado. La empresa puede influir en su
stock de capital futuro a través de la inversion. El capital se acumula de acuerdo
con:

Kiy1 =L+ (1 -9)K;

La empresa se liquida a si misma (es decir, vende el capital restante que no se ha de-
preciado durante el periodo) al final del segundo periodo. El objetivo de la empresa
es maximizar su valor, dado por:

D4
V=D
t+1+r

donde D denota las ganancias, que se pagan como dividendos a sus propietarios, y
la empresa toma la tasa de interés como dada.

(a) Escriba las expresiones tanto para las ganancias actuales como para las futuras,
Dty Dyya.

(b) Escriba el problema de optimizacion de la empresa. ;Cuéles son sus variables

de eleccién?

(c) Resuelva algebraicamente para la eleccion 6ptima de inversién de la empresa,
I;.

(d) Ahora suponga que hay una tasa de impuesto proporcional sobre las ganancias

de la empresa, T, que es la misma en ambos periodos (es decir, Tz = T;41).

1En este caso, 11+ = 11,es decir, el retorno asociado a un periodo.



Rehaga lo anterior, resolviendo para la regla de inversiéon 6ptima. ;Cuaél es el

efecto de la tasa de impuesto sobre la inversién?

(e) En su lugar, suponga que la tasa impositiva se coloca sobre el ingreso de la
empresa, no en las ganancias. Es decir, las ganancias después de impuestos de
la empresa en el primer periodo son ahora (1 — 7)Y — I enlugarde (1 —7)(Y —
I). En el segundo periodo, la produccion se vuelve a gravar, pero el stock de
capital liquidado no. En otras palabras, las ganancias después de impuestos en
el segundo periodo son: (1 — 7)Y;+q + (1 — 6)K;41. Rehaga el problema. ;Cudl
es el efecto de la tasa de impuesto sobre la inversion? ;Cémo se compara su
respuesta con su respuesta en la parte (d)?

(f) Vuelva a un entorno sin impuestos y esta vez suponga que la produccion se da
por Y = AK*N'* con a € [0,1]. Derive la demanda laboral de la empresa
para los periodos t y t 41, y grafique la demanda en la dimensién (w, N).

(g) Continuando con la parte (f), ;es la demanda de trabajo una decision estatica o

dinamica? Explique. ;Qué cambiaria eso?

3. Heterogeneidad de preferencias: Considere un modelo de dos periodos con dos
tipos de hogar. Hay < hogares tipo A con las preferencias:

1 (Cr, Crp1) = log (Ct) + log (Ceq1)
Ademas, hay 1 — v hogares tipo B que siguen una regla de consumo dada por:
Ct :a—i—b(YH—At)

Con A; una transferencia social que hace el gobierno a cada hogar tipo B en el pe-
riodo ¢t. El gobierno financia dicho programa social mediante un impuesto de suma

tija que va a cobrar a todos los hogares por igual en el periodo t + 1, igual a T} ;.

(a) Obtenga la restriccién presupuestaria intertemporal del gobierno.

(b) Obtenga la funcién de consumo de cada hogar tipo A. Suponga que este tipo de
hogar conoce la restriccion presupuestaria intertemporal del gobierno. ;Cémo
afecta un aumento en las transferencias sociales al consumo de este hogar y
por qué? ;Como cambiaria su respuesta si el hogar no internaliza la restriccion

presupuestaria intertemporal del gobierno?



(c) Obtenga la funcién de consumo agregado, definida por:

Cr=7Cf + (1—7)CP

(d) Obtenga el efecto de un aumento en las transferencias sociales, A;, sobre el
consumo agregado. Es decir, g—gi.

(e) ¢De qué depende la magnitud y el signo de g—gi? Explique para cada variable

relevante: v, b, B.
(f) Suponga que el ingreso en el periodo ¢, Y}, estd determinado completamente
por la demanda. Es decir, Y; = C; + G;. Obtenga una expresioén de equilibrio

9Y;
para Y; y para gz.

4. (Funcién de consumo con utilidad no derivable) Asuma que la funcién de utilidad

vitalicia de un hogar representativo de dos periodos estd dada por:
U = min{act, c;11}, a«>0

Los hogares pueden ahorrar o endeudarse a una tasa de interés r > 0.

(a) Resuelva el problema de optimizacién del hogar. Encuentre una expresion pa-
ra los niveles de consumo y ahorro éptimo como funcién de c; y ¢;41 como
funcién de 7, y; y yi41.

(b) Calcule %, es decir, si el ahorro de un hogar es creciente o decreciente en la tasa
de interés. En particular, muestre que el signo de esta derivada depende del

valor del pardmetro & y provea una intuiciéon econémica para sus respuestas.

(c) ¢Cudl es la propensién marginal de consmo en este modelo? ;Es mayor o me-
nor que uno? ;Cémo depende de la tasa de interés? Acompafie con intuicién

econdmica sus respuestas.

(d) Considere un cambio del ingreso en ¢t de dY; = 1y que dY;y1 = pdY}, con
0 < p < 1 un pardmetro que mide la persistencia del choque de ingreso en
el tiempo. Estime el efecto de dicho choque de ingreso sobre el consumo en
el periodo t. ;Como afecta p la respuesta de C; al choque de ingreso? Provea

intuicién econdémica.



