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& INTRODUCCION

| presente manual autoformativo de

Economia Il es el principal material

diddactico de la presente asignatura;
ha sido elaborado para la modalidad
virtual considerando cuatro unidades, las
que incorporan ocho temas centrales que
se desarrollan de manera secuencial. Su
elaboracién ha tomado como principal
referencia al fexto de Paul Krugman vy
Robin Wells Intfroduccién a la Economia -
Macroeconomia, publicado el 2007.

La asignatura de Economia Il aborda
el estudio de las principales variables
agregadas, como son: la produccién de
todo el pais, la fluctuacién de precios,
los factores influyentes en el crecimiento
econdmico de largo plazo, el papel del
ahorro y lainversiéon, el sistema financiero,
el equilibrio macroecondmico, la politica
fiscal, la politica monetaria y la economia
abierta con la perspectiva de analizar las
decisiones macroecondmicas frente a
los problemas de recesién, desempleo e
inflacién.

Adicionalmente, la presente asignatura
desarrolla la capacidad analitica vy
sociocritica del estudiante, incentivando
la comprensién de la realidad econdmica
del pais vy relaciondndola con el
entorno mundial, debido a que hoy
en dia las economias son abiertas e
interdependientes.

Alconcluirel desarrollo de esta asignatura,
el estudiante estard en condiciones de
analizar criticamente, en un nivel bdsico
y de manera comparativa, la politica
macroeconémica utilizada en los paises

organizados mediante la economia social
de mercado comparando los resultados
macroeconémicos obtenidos en el
fiempo.

Para lograr los resultados de aprendizaje
propuestos se recomienda a los
estudiantes:

e Realizar la lectura y el estudio de los
contenidos proporcionados en este
manual autoinstructivo. Esta lectura
debe hacerse de modo analitico; es
decir, pensando en lo que se lee vy
articulando la lectura a casos reales
de la vida cotidiana, reflexionando vy
subrayando, resumiendo y asimilando
la informacién.

* Estudiar los contenidos de las lecturas
seleccionadas que se incorporan
en cada unidad, que sirven para
profundizary ampliarlos temas tratados.

e Desarrollarlas actividades programadas
para cada semana en el aula virtual,
con la asesoriac 'y comunicacién
constante con el docente y los tutores
virtuales.

e Desarrollar las autoevaluaciones vy
evaluaciones, que tienen por objetivo
la autopercepcidén de los avances que
se logren en el proceso educativo y de
los resultados de aprendizaje al finalizar
la asignatura.

Conlasrecomendacionesproporcionadas
y encumplimiento de todaslas actividades
desarrolladas en esta modalidad, segun
lo programado, esperamos contribuir con
la sélida formacién profesional de los
estudiantes de nuestra universidad.

El autor
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= 7 ORGANIZACION DE LA ASIGNATURA

%% Resultado de aprendizaje de la asignatura

Al finalizar la asignatura, el estudiante serd capaz de comparar las variables agregadas bdsicas en
una economia abierta a corto y largo plazo en los paises de liore mercado.

Unidades didacticas

UNIPADE o DA UNIDAD Il UNIDAD IV
La macroeconomia Sistema financiero . .,
| crecimiento y equilibrio Modglp ren’ro-ggs’rp Y Desemplec?, mﬂqoon Y
ve o R la politica econdmica economia abierta
economico macroeconomico
Resultado de aprendizaje Resultado de aprendizaje Resultado de aprendizaje Resultado de aprendizaje
Al finalizar la unidad, el Al finalizar la unidad, el Al finalizar la unidad, el Al finalizar la unidad,
estudiante serd capaz estudiante serd capaz de estudiante serd capaz de el estudiante serd
de distinguir las variables explicar la interacciéon de comparar alternativas de capaz de comparar el
agregadas en el sistema las variables agregadas en politica fiscal y monetaria en comportamiento de los
econdémico de mercado a los tres principales mercados el marco de una economia  mercados macroecondmicos
fravés de casos. macroecondémicos a fravés cerrada orientada a considerando el comercio
de casos. mantener la estabilidad internacional y la politica
macroecondémica a través de cambiaria en casos.
Casos.

& Tiempo minimo de estudio

UNIDAD | UNIDAD Il UNIDAD Il UNIDAD IV

Semana 1y2 Semana 3y 4 Semana 5y 6 Semana/7y8

16 horas 16 horas 16 horas 16 horas

—_—
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UNIDAD |

LA MACROECONOMIA Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO

DIAGRAMA DE PRESENTACION DE LA UNIDAD |

[ CONTENIDOS |——|

EJEMPLOS

on’
-,

("M

AUTOEVALUACION| <«———— BIBLIOGRAFIA

——

ACTIVIDADES |

|~

ORGANIZACION DE LOS APRENDIZAJES

RESULTADO DE APRENDIZAJE: Al finalizar la unidad, el estudiante sera capaz de diferenciar los fundamentos de
la economia en el mercado peruano a través de la praxis en su contexto social.

CONOCIMIENTOS HABILIDADES ACTITUDES

Tema 1: Analizando la macroeconomia

.
3
.
.

La contabilidad nacional

El ciclo econdmico

El PBl real y la produccién agregada
Cdiculo del PBI por renta, por
demanda y por oferta

PBI per cdpita

Los indices de precios y el nivel
agregado de precios

Tema 2: El crecimiento macroecondmico
de largo plazo

3

Factoresinfluyentes en el crecimiento
de largo plazo

La funcién de produccién agregada
La convergencia macroecondmica

Lectural: Hecho en China: La economia

3

Compara los conceptos  de
microeconomia y macroeconomia.
Describe el ciclo econdmico
y las principales variables
macroecondmicas.

Analiza la composicién del PBI vy
su influencia en el crecimiento
econémico y en la mejora de la
calidad de vida de la poblacién.

¢ Asume una actitud critica reflexiva

sobre el rol de la macroeconomia y
sus consecuencias en el Peru.
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Analizando la macroeconomia

Teman.° 1

Estimado estudiante, al iniciar el estudio de la presente asignatura es necesario tener en cuenta que
la economia es una ciencia analitica de la realidad pues determina cudl es la situacion actual de la
economia en su conjunto, ala vez que evalta el resultado de las politicas aplicadas por el Estado con
la finalidad de lograr el crecimiento econdmico y evitar los problemas de desempleo e inestabilidad
de precios que se presentan en la actualidad y en posibles escenarios futuros.

La macroeconomia es también una ciencia prospectiva, debido a que valiéndose del andlisis cuanti-
tativo determina la tendencia de las variables con la finalidad de proponer una solucién actual a los
problemas futuros.

Bajo esta perspectiva, el primer tema que se abordard permitird consolidar el conocimiento y la com-
prensidon de las principales variables macroecondmicas que forman parte de la contabilidad nacio-
nal, tales como la Produccién Interna Bruta (PBI), conocida en nuestro medio como PBI, que repre-
senta la producciéon del pais, directamente articulada a la inversidn y a la generacién de empleo,
gue son, junto con el indice de precios, las principales magnitudes macroecondmicas. Por otfro lado,
en esta unidad también abordaremos el ciclo econdmico (o fluctuaciones macroecondmicas) y los
factores determinantes del crecimiento a largo plazo.

En las videoclases, que complementan este material, se brindardn las explicaciones para facilitar el
entendimiento de los contenidos propuestos de mayor complejidad que se abordardn en la presente
asignatura.

1. La Contabilidad Nacional

Hacer un seguimiento de las principales variables macroecondmicas de un pais es indispensable para
analizar su realidad econdmica. Hoy en dia las economias se encuentran interconectadas y resulta
fundamental conocer el contexto externo; es decir, el resultado de las economias mds grandes del
mundo. Por ejemplo, los cambios que realiza la Reserva Federal de Estados Unidos influyen directo-
mente en el tipo de interés (o tasa de interés) del mercado financiero y tienen impactos inmediatos
en el valor del ddlar, hecho que directamente afecta a la conformacion de muchos precios en el
PerU y en el mundo. Si el tipo de cambio (precio del ddlar por soles) sube o baja en el Perd, influird en
la realidad econdmica de muchos peruanos. Del mismo modo, las crisis econdmicas que se viven en
Grecia y Espana son influyentes en los demds paises conformantes de la Unién Europea, al igual que
la actual crisis migratoria tendrd impacto sobre el crecimiento econdmico y la generacion de empleo
en Europa, lo que posiblemente repercuta en la actividad econdmica que Europa mantenga con
Latinoamérica.

En todos los casos, una economia debe amparar sus decisiones en el estudio de sus principales va-
riables macroecondmicas. Si los cdlculos son correctos, las decisiones que se tomen contardn con el
debido sustento y garantizardn un mejor resultado econdmico en el futuro.

Al conjunto de variables que se utilizan para interpretar la realidad econdmica de un pais se le cono-
ce como Contabilidad Nacional.

“A fines de los ochenta, en los Ultimos anos del inefable gobierno de Alan Garcia, los precios subian
20, 30 y 40% cada mes. En sus peores momentos, llegaron a subir hasta 50 y 60% al mes. La inflacion
acumulada durante sus cinco anos de gobierno fue de mds de 2'000.000%. Lo que costaba un sol en
julio de 1985, termind costando mds de 20.000 en julio de 1990" (Alonso, 2016).
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Esta crisis se inicid en la década de los 70. Para los afios 80 casi todos los paises latinoamericanos y ca-
ribenos habian sido afectados por la mds profunda y prolongada recesion econdmica de los Ultimos
50 anos.

En el Pery, la crisis econdmica se extendid desde 1980 hasta pasada la década de los noventa. Para
1983, en la crisis de la deuda externa, la inversidon representaba el 3% del PBI; a partir de este ano los
capitales externos se retiraron de nuestro pais. Los impactos sobre el desempleo se sintieron inmedia-
tfamente.

“El consumo per capita cayd un 50%, el nivel de subempleo fue de 73%, un resultado desastroso al final
del gobierno de Alan Garcia, el nUmero de horas perdidas por los conflictos laborales aumentaron en
6 millones en 1985 a 124 millones en 1990. El nUmero de familias pobres en todo el Pery, el 70,7% para
el periodo 1985-1986" (Acha, 2016).

Krugman & Wells (2007) afirman que “las buenas politicas macroecondmicas se basan en las medicio-
nes fiables de lo que ocurre en el conjunto de la economia [...], en ese sentido la Contabilidad Na-
cional calcula los flujos monetarios existentes entre los distintos sectores econdmicos” a fin de obtener
informacion confiable sobre la cual se puedan tomar oportunas decisiones.

Cuanto mds correcta es la contabilidad nacional, mds desarrollado estd econdmicamente un
pais, l6bgicamente la informacién no lo es todo, la preparacién de los gobernantes en temas
econdmicos es un factor de igual o mayor importancia al disefnar la implementacién de politi-
casresponsables y disciplinadas frente a la inversidon y el gasto publico (Krugman & Wells, 2007).

Enla década de los noventa el Pery recibid el asesoramiento de organizaciones externas para superar
la crisis en mencién, que se complicé adicionalmente con la aparicidon del terrorismo desde los anos
ochenta.

“Cuando las instituciones econdmicas internacionales intervienen para ayudar a naciones menos de-
sarrolladas, una de las primeras decisiones que toman es enviar a un grupo de expertos para que
auditen y mejoren la contabilidad nacional del pais” (Krugman & Wells, 2007).

Un ejemplo de este tipo de intervencién se aprecia al conocer las responsabilidades que cumple el
Fondo Monetario Internacional (FMI) desde su creacion en 1944;

e Fomentar la cooperacidén monetaria internacional.

* Facilitar la expansidn y el crecimiento equilibrado del comercio internacional.

* Fomentar la estabilidad cambiaria.

El FMI supervisa el sistema monetario internacional y realiza un seguimiento de las politicas eco-
némicas y financieras de sus 188 paises miembros. Esta actividad se conoce como supervision.
Como parte de este proceso, que se realiza tanto a escala mundial como en cada uno de
los paises, el FMI destaca los riesgos que pueden comprometer la estabilidad y brinda aseso-
ramiento sobre los ajustes de politica econdmica necesarios (Fondo Monetario Internacional,
2015).

Bajo esta perspectiva, el FMI tiene los siguientes objetivos:
e Fomentar la estabilidad econdmica y prevenir las crisis.
e Ayudar a resolver las crisis cuando estas se producen, y fomentar el crecimiento y adliviar la
pobreza.

Para lograr estos objetivos, el FMI emplea tres mecanismos principales: la supervision, la asistencia téc-
nica y la asistencia financiera.

—_—
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Las autoridades nacionales, en estrecha colaboracion con el FMI, formulan un programa de politicas
respaldado con financiamiento del FMI, y la continuidad del financiamiento estd sujeta a la imple-
mentacién exitosa de este programa.

1.1. El ciclo econdmico

El ciclo econdmico es la sucesidn, a corto plazo, de caidas y auges en la economia. Las
fluctuaciones de la actividad econdmica en torno a la senda de crecimiento tendencial
constituyen el Ciclo Econdmico. Las expansiones o recuperaciones son periodos de mayor
actividad econdmica en los que sube la produccién y el empleo (Krugman & Wells, 2007).

Las caidas se denominan recesiones o crisis (fondo); y las subidas, expansiones o crecimiento
(cima), lo que podemos apreciar en la figura 1.

Una depresidn es una disminucion de la actividad econdmica muy aguda y prolongada. Las re-
cesiones son periodos de menor actividad econdmica en los que la produccion y el empleo des-

cienden.
Produccién
PB A ) TENDENCIA
%m ‘\ Resulta del
Cimao So s analisis de largo
crecimiento plazo

\ EL CICLO

Fondo o crisis ECONOMICO
I se analiza en el
g corto plazo.

! Incorpora las

' fluctuaciones

’ de la

) produccion.

Cima o
crecimiento

Fondo o crisis

ANOS
Figura 1: El ciclo econdmico. Fuente: elaboracién propia.

“5Qué ocurre durante un ciclo econdmico y que puede hacerse para controlarlo? Centrémonos
en tres cuestiones: los efectos de las recesiones y las expansiones sobre el desempleo, su efecto
sobre la produccién agregada y el papel que pueden desempenar las politicas econdmicas”
(Krugman & Wells, 2007).

El desempleo aumenta durante las recesiones y baja durante las expansiones.
2. ElPBlreal y la producciéon agregada
El Producto Interno Bruto (PBI) es un indicador de resultados econdmicos. Indica la renta y el gasto

total de la produccidén de bienes y servicios. Su objetivo es resumir en una cifra el valor monetario de
la actividad econdmica en un determinado espacio de fiempo.
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La Renta Total de todos los miembros de la economia es igual al Gasto Total en la produccién de
bienes y servicios. Por lo tanto, a mayor produccion se puede satisfacer mejor la demanda de los
hogares, empresas y el Estado.

Renta Total = Gasto Total

Ejemplo:

Juan pinta la casa de Maria:
m Juanrecibe S/ 1000 como su salario o renta.
m  Maria hace un gasto de S/ 1000.
m Esta operacién contribuye al PBI con S/ 1000.

5COmo medir la actividad econdmica?
5Como se mide la Riqueza y la Renta de un pais?
Riqueza (variable stock, por ser un recurso acumulado): Problemas contables: Stock de capital.

Renta (variable flujo, por ser variable en el tiempo): Producto Bruto Interno (PBI); Producto Nacional
Bruto (PNB); Renta Nacional (Yd).

Variables cuantitativas:
* Stock: cantidad medida en un determinado momento.
* Flujo: cantidad medida por unidad de tiempo.
2.1. Cdlculo del PBI por renta
Para calcular el PBI por renta contabilizamos todos los ingresos que obtiene la economia.
PBI Renta = salarios + alquileres + beneficios + transferencias - impuestos
2.2. Cdiculo del PBI por demanda
PBI Demanda=C+1+ G+ (X-M)
Donde:

Consumo (C): Gasto corriente que hacen las familias y empresas.

Inversion (1): Gasto que realizan las empresas en comprar bienes y servicios que se utilizan en la ac-
tividad productiva. Para las familias, solo la compra de “vivienda principal” se considera inversion.

Gasto Publico (G): Gasto del Sector PUblico.

Saldo Comercial Neto: (Exportaciones de bienes y servicios (X), menos Importaciones (M)).

—_—
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Tabla 1
Demanda Interna y PBI (variaciones porcentuales reales)
2015 2016* 2017* 2018*
Ene.-Set. Ao Ene.-Set. Ao Anho Anho
I. Demanda interna 3,0 3.0 11 @
1. Gasto privado 31 2,7 0,0 11 3,8 42
Consumo 3,3 3.4 3,6 4.0
Inversion privada fija -5,3 -4.5 -6,2 @
Variacion de existencias (contribucién) 1,7 11 -1.1 -0,2 0,0 0,0
2, Gasto publico 23 4,2 7,0 2,2 5.1 2,8
Consumo 8,1 9,5 59 3,0 4,2 2,2
Inversion -12,2 -7,5 10,1 0,1 7.4 45
ll. Demanda Externa Neta
1. Exportaciones 0,9 3,5 9,6 8,6 4,7 4,6
2. Importaciones 1,6 21 -2,9 -2,1 3,6 3.7
28 a3 a2

* Proyeccion
Nota: Extraido del Reporte de Inflacién de diciembre 2016.

2.2.1. Tipos de inversion

* La Formacién Bruta de Capital Fijo (FBKF): plantas, almacenes, fdbricas, magquinaria de la
construccidn, viviendas para uso familiar.

Para el Peru, los anuncios de proyectos de inversidon privada para el periodo 2017-2018 alcanzan
US$ 20,5 mil millones (BCR, 2016).

Para el ano 2016, se prevé una mayor caida de la inversidon privada de -4,3 por ciento a-5,5
por ciento. Ello se explica principalmente por la contraccidon de la inversidn minera. Para
el periodo comprendido entre 2017 y 2018 se espera que la inversidn se recupere a tasas
de 5,0 por ciento, considerando la ejecucién de los principales proyectos entregados en
concesién y los anuncios de proyectos futuros de inversion. Con ello, la inversién bruta fija
total, que incluye al sector privado y publico, se mantendria alrededor de 23 por ciento del
PBl enfre 2016 y 2018 (BCR, 2016).
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25,6 25,4

22,6 H 54 54 22.9 23,1 23,3
5,7
7 4,9
- - -

22,5 22,7 217
19,8 20,6 20,1 182 18,3 18,4
17.1 ,
2009 | 2010 | 2011 | 2012 ' 2013 | 2014 2015 ' 2016*2  017* = 2018*
- Inversion publical [ ] nversion privada

* Proyeccion.

Figura 2: Inversién Bruta Fija: sectores privado y pUblico 2009-2018 (porcentaje del PBlreal). Fuente:
Reporte de Inflacién BCR, diciembre 2016.

* La Variacion de Existencias (VE): son los aumentos o disminuciones de materias primas, pro-
ductos semielaborados que estdn aun en la cadena de producciéon y los productos finales
gue no se han vendido.

¢Qué son los bienes finales?

Bienes intermedios: aquellos b/s que son vendidos de una empresa a otfra para ser utilizados en el
proceso productivo en ese mismo ejercicio (materias primas).

Bienes finales: aquellos que se destinan al consumo final de las familias, empresas o sector publico.
2.3. Cdlculo del PBI por oferta

Para calcular el valor total de diferentes bienes y servicios, la contabilidad nacional utiliza precios
de mercado.
PBI Oferta = Y (Precios x Cantidades)

El PBI es igual al valor de mercado de todos los bienes y servicios finales producidos en el interior de
la economia de un pais durante un ano.

Por ello, el PBI es la sumatoria de todos los precios multiplicados por sus respectivas canfidades.
Sin embargo, es importante considerar los siguientes aspectos:

¢ Laventa de bienes usados no se incluye en el PBI.

* Elfratamiento de las existencias depende de si los bienes se guardan o se estropean.

* Silos bienes se guardan, su valor se incluye en el PBI.

e Silos bienes se estropean, el PBI no cambia.

* Laventa de existencias no afecta al PBI.

El valor de los bienes intermedios no se incluye en el PBI; solo el valor de los bienes finales.

Razén: el valor de bienes intermedios ya estd incluido en el precio de los bienes finales en los que
se utilizan.

—_—
©
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Valor anadido de una empresa: el valor de su produccidn menos el de los bienes intermedios que
compra.
* Problemas de doble contabilidad: 3Qué pasa si cuento dos veces la produccién del cristal
con el que se fabrica la ventana de un coche?
e PBI desde la oferta: para evitar la doble contabilizacién de la produccién, solo se cuenta
la produccidén de bienes finales.
+  5Cbmo se hace? Solo se cuenta el VALOR ANADIDO que incorpora cada empresa.

PBI Oferta = X (Valores Ahadidos Brutos)

El PBI se utiliza para medir el tamano de una economia y proporciona una escala con la que se
puede comparar el comportamiento de una economia aio tras ano, o también para comparar
una economia versus la ofra.

Segun el Banco Central de Reserva del Pery, “El PBI crecié 2,1% en octubre de 2016, acumulando
un crecimiento de 4,0%. El resultado del mes reflejo el crecimiento de los sectores primario 10,1% y
no primario en 0,1%" (BCR, octubre 20146).

El sector agropecuario creci¢ 0,9%; la actividad pesquera, 3,4%; el sector hidrocarburos, 15,6% (por
la mayor producciéon de cobre). Los sectores que disminuyeron su crecimiento fueron manufactu-
ra (-3,3%) y construccion (-16,5%).

Tabla 2
Producto Bruto Interno (variacion % respecto a similar periodo de ano)

Estructura 2015 2016
porcentual del

PBI 2015 1/ Setiembre Octubre Ene.- Oct.

Agropecuario 53 3,4 0,5 0,9 1,1

Agricola 3,2 2,1 -3,5 -0,6 -0,4
. Pecuario L4 55 50 28 35
Pesca 04 159 29 34 207

Mineria e hidrocarburos 12,4 9,5 14,2 15,6 18,1

Mineria metalica 8,3 15,5 16,6 21,6 23,3
_._Hidrocarburos A - N 21 108 4,5

Manufactura 13,5 -1,5 2,6 -3,3 -3,0

Primaria 29 1,8 15,8 -0,5 -4,4
_Noprimaria 106 26 08 42 2,5
Electricidadyagua .8 39 67 ] 55 78
Construccion 62 B8 B8 s 23
Comercio 12 39 ] L3 ] 07 20
Servicios 492 42 ] 39 29 41

PBI Global -100,0 3.3 4.1 2.1 4.0

PBI Primario 21,0 6,9 11,4 10,1 9,8

PBI No Primario 79,0 2,4 2,4 0,1 2,5

Nota: a precios de 2007. Fuente: INEl — BCR.
En referencia a la economia mundial, a continuacion, se presentan las proyecciones de creci-
miento de PBl en 2017 al 2018.
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Feedos 26 [ 16 2,2 2,0 ]
Eurozona 2,0 1,7 1,5 1,5
China 6,9 6,7 6,2 6,0
pmenea g0 (07 18 2,4
Mundo 32 30 34 3,5

i . T Lenta recuperacion de EEUU . I
_Cr|5|_s . Post - Crisis . Europa dezaceleracién de ! . Estabilizacion
60 Financiera - - L ! : de precios de
: . 54 . China y caida de precios de . ”
T " L " commodities
5,0 Promedio & 42 . commodities :
2008-2018: 3,3 » . : 4
4,0 : : 3,5 3’3 3,4 3’2 : 3,0 3, 3;5
30 A o= = - - - —_— - —-[=
3,0 . . .
2,0 : : :
10 : : :
0,0 - . .
0,1 . : .
-1,0 . . .
2008 2009 =« 2010 2011 = 2012 2013 2014 2015 = 2016* 2017+ 2018*

FUENTE: FMI, Consensus Forecast y BCRP.
* Proyeccion

Figura 3: Crecimiento del PBl: Economia mundial (variacién porcentual anual). Fuente: FMI,
Consensus Forescast y BCR, 2016.

“La actividad econdmica para la mayoria de paises de la regidn se recuperaria el proximo ano
en un contexto de mayores precios de commodities, luego de 3 afnos de caida de dichos precios”
(Velarde, 2016, p. 8).

2016 2017

Peri - I"":‘I Perd _ | |
Bolivia Bl 57 Bolivia . s

P
araguay = 3.6 Paraguay ﬁ 3,6
Colombia 2,0 .
- Argentina ﬁ 29
México 2,0
x Colombia B 25
Chile 1,6
8 Chile B 2
Uruguay 0,5
| México KN
Ecuador 2,0 |
Uruguay i 1,3
Argentina -2,3 -
Brasil M os
Brasil 34 M
Ecuador i 0,7

Venezuela -10,7 ﬁ
Venezuela -3,0 ﬁ

Figura 4: PBI América Latina (cambio porcentual anual). Fuente: Consensus Forecast Latin Ame-
rica (Diciembre, 2016) y BCRP para PerU.
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El PBI peruano continuaria creciendo a tasas ligeramente superiores a 4,0 por ciento en 2017 y
2018.

Alza de precios de Crisis N Lenta recuperacion de EEUUYy Esta_blllzacwn de
diti , ) Post - Crisis  Europa, desaceleracion de precios de
commodities Financiera | . : ‘ i iti
: : : Chinay caida de preciosde .  commodities
Dinamismo de los ?| Continda el :| Rapida = commodities. : |
sectores no primarios, | = boom E recuperacion E E imient
donde destaca la E inmobiliario . de los . . crecimiento
construccion, que :| iniciado en sectores no . Sectores primarios . (tie Ial
crece 16,6 por ciento . 2007 2l primarios . impactados por choques | & mineria
’ . : E negativos de oferta y . mletahca L
. ﬂ, . ﬂ . sectores no primarios =| seria mayor Ejecucion
: 91 . . afectados por menor :| 2al20por de mega-
. ’ : 8,5 . demanda. . ciento prOVECtOS

3 &il

6,0 5,8 J}
W 40 43 2
33 : "
B I I

2012 2013 2014 2015 :2016* 2017* 2018*

8,5
7,5 .
6,3 : 6,5
: L

2005 2006 2007 E2008 2009 - 2010 2011

Figura 5: Producto Bruto Interno Peruano (var. %). Fuente: * Proyeccion — Reporte de Inflacién de
diciembre 2016.

2.4. PBI per capita

El PBI per cdpita es el PBI dividido por el nUmero de habitantes de pais y equivale al PBl promedio
por persona.

2.5. PBl real y nominal

2.5.1. PBl real

¢ Qué no mide el PBl real?

El PBI es una magnitud que mide la produccion agregada de un pais. Un pais con mayor pobla-
cion tendrd un PBI mayor, simplemente porque en esa economia hay mds gente que frabaja y
consume.

Si queremos comparar el PBI de varios paises, pero queremos evitar el efecto provocado por el
tamano de la poblacion, utilizaremos el PBI per cdpita.

* PBI real: El valor de los bienes y servicios medido utilizando un conjunto constante de pre-
cios. Se ajusta a un ano base.

2.5.2. PBl nominal

El valor de los bienes y servicios expresados a precios corrientes.

2.5.3. Magnitud nominal - Magnitud real

Una importante distincion dentro de la macroeconomia es la diferencia entre nominal y real. Una
magnitud nominal es aquella que no ha sido corregida por los cambios que han experimentado

los precios en el tiempo, mientras que una magnitud real si ha sido corregida por los cambios en
los precios.
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Hablamos de los salarios en términos reales, porque un salario real es un indicador mds correcto
del verdadero cambio en el poder adquisitivo de los asalariados, expresa en qué medida los sala-
rios han crecido por encima del aumento de los precios de los bienes y servicios que se compran
con esos salarios.

3. Losindices de precios y el nivel agregado de precios

El indice de Precios al Consumidor (IPC), elaborado por el INEL, refleja la variacion en el nivel de precios
o inflacion. Para calcularla, el INEl establece los bienes y servicios que componen la canasta bdsica
de consumo en un ano base, para luego cuantificar su costo en distinftos momentos en el tiempo.

“La inflacion de un periodo indicard cudnto ha aumentado el costo de adquirir una canasta bdsica
respecto de lo que costaba en el ano anterior. Esta metodologia tiene como ventaja que solo re-
quiere calcular la canasta bdsica una vez para utilizarla durante muchos anos” (Instituto Peruano de
Economia, 2016).

3.1. Nivel de precios agregado

El nivel de precios agregado es el nivel general de precios de los bienes y servicios finales de una
economia.

Si dicho nivel sube se denomina inflacion.
Si dicho nivel baja se denomina deflacién.

El deflactor del PBI

El PBI se utiliza para medir el tamano de una economia y proporciona una escala con la que
comparar el comportamiento de una economia ano tras ano, o también para comparar una
economia versus ofra.

El deflactor del PBI (deflactor implicito de precios del PBI) refleja lo que ocurre con el nivel general
de precios en la economia. Mide el precio de la produccion en relacidén con el precio que tenia
en el ano base. Refleja lo que ocurre con el nivel general de precios de la economia.

Valor monetario actual
de la produccién de la
economia

PIB nominal |<—
PIB real <]

Deflactor del PIB

Valor a precios
constantes: ano base.

PIB nominal _ | Asf eliminamos los
Deflactor del PIB efectos de la Inflacién.

PIB real

Medidas encadenadas del PBI real.
3.2. El indice de Precios al Consumidor (IPC)

A diferencia de la tendencia creciente en la produccion agregada, el crecimiento regular de los
precios no es necesariamente un rasgo de una economia eficiente ni tampoco, necesariamente,
algo positivo.

Tanto la inflacién como la deflacién pueden causar problemas en una economia, aungque menos
perceptibles que los que provoca una depresidn. Convierte el precio de muchos bienes y servicios
en un Unico indice que mide el nivel general de precios.

23




— Universidad

E Continental

24

El IPC mide el precio de una cesta de bienes y servicios consumidos por un consumidor represen-
fativo.

3.3. Estabilidad de precios

Hay estabilidad de precios en una economia cuando el nivel general de precios cambia muy
despacio.

La tasa de inflacion es la variacién anual, expresada en porcentaje, del nivel general de precios.
Muchos economistas consideran que un nivel bajo de inflacién, entre el 1% y el 2%, no dana la
economia y, al contrario, puede ser beneficioso.

Para el Pery “se prevé que la inflacién continuard siendo una de las mds bajas en la regién” (BCR,
2016).

2016 2017

Ecuador || 1.7 Perd @ I@I
chile [l 3.0 Ecuador [l 2.4

Peru -® I“e‘l Chile | 3.0
México | 3.4 México | 4.1
Paraguay = 3,7 Bolivia = 4,2
Bolivia [ 5.9 Paraguay - 4,3
Colombia [ 5.0 Colombia | 4.4
Brasil | 6.6 Brasil [ 5.0
Uruguay | ©.2 Uruguay | 8.3
Argentina | 394 Argentina | 2.2
Venezuela | 577,8 Venezuela [ 492,9

Figura 6: Inflacién: América Latina (cambio porcentual, fin de periodo). Fuente: Consensus Fore-
cast Latin America (diciembre, 2016) y BCRP para PerU.

“Se espera una trayectoria decreciente de la tasa de inflacién en el periodo 2016-2018, en un
escenario en el que se moderan los choques de oferta y la economia continda creciendo sin pre-
siones inflacionarias de demanda” (BCR, 2016).
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Figura 7: Proyeccién de inflacién 2010-2018 (variacién porcentual 12 meses). Fuente:
Reporte de inflacion de diciembre 2016.

4. Macroeconomia de una economia abierta

Una economia abierta es aquella en la que se intercambian bienes, servicios y activos con otros pai-
ses.

La macroeconomia de una economia abierta es el estudio de aquellos aspectos de la macroecono-
mia gque se ven afectados por los intercambios de bienes, servicios y activos con el extranjero.
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El crecimiento macroeconémico de largo plazo

Tema n.° 2

Estimado estudiante, al desarrollar el presente tema identificaremos cudles son los factores que influ-
yen en el crecimiento econdmico de los paises. 3Por qué algunos paises crecen mds que otros? sQué
es la productividad y cédmo se relaciona con el crecimiento de largo plazo? Las respuestas a estas
preguntas las veremos en esta parte del manual.

En las videoclases, que complementan a este material, se brindardn las explicaciones que permitirdn
facilitar el entendimiento de los contenidos propuestos de mayor complejidad que se abordardn en
la presente asignatura.

1. Factores influyentes en el crecimiento de largo plazo

El crecimiento econdmico a largo plazo depende casi por completo de un solo factor: la productivi-
dad creciente.

Sin embargo, hay una serie de factores que intervienen en el crecimiento de la productividad.
2. Importancia de la productividad

Solo se logra un crecimiento econdmico regular si la cantidad producida por el trabajador se incre-
menta de modo constante.

Dicha produccién por trabajador se denomina Productividad del Trabajo (o de la mano de obra) o
Productividad.

Se mide por la producciéon por hora.
3. ¢Como se explica el crecimiento de la productividad?

El trabajador hoy en dia posee mds Capital Fisico (mdquinas - espacio - inmuebles).
Mdas estudios, educacién de calidad, capacitacion, con lo que posee mds Capital Humano.
Acumulacién del proceso tecnoldgico, tecnologia: medios técnicos para producir.

PIB real

PRODUCTIVIDAD = Poblaciéon Empleada

= Capital Fisico (Inmuebles y Maquinarias)
El frabajador

hoy posee més: | " Estudios = Capital Humano

= Progreso Tecnoldgico

4. ;Como se consigue una productividad mayor?
Hay tres causas principales que determinan el crecimiento econdmico de los paises:

La funcidn de produccién agregada muestra de forma grdfica de qué manera la productividad (PBI
real por trabajador) depende de:

* lainversidn que aumenta el stock de capital fisico
* elaumento de la poblacién educada
» el progreso tecnolégico
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Funcién de Produccién Agregada = Y/L =F (K/L, H/L, T)

Y = PBlreal producido

L = N.°de frabajadores empleados

Y/L = PBI real producido por trabajador

K/L = Cantidad de capital fisico por trabajador

H/L = Cantidad de capital humano por trabajador

T = Indicador del estado tecnolégico utilizado en la produccién

5. La Funcion de Produccion Agregada
Es una funcidén tedrica que muestra de manera grdfica de qué manera la productividad (el PBI por

frabajador) depende de los volumenes de capital fisico por frabajador y de capital humano por tra-
bajador, asi como el estado de la tecnologia.

PIB real por
trabajador Productividad
con la tecnologia
120000 |frreersrrrsrmssmmsmmnmnni ?D de 2016.
90000 N El crecimiento de la
productividad total desplaza
la curva hacia arriba. Productividad
.............. Y con la tecnologia
60000 de 1945.
30000 ............. E A
; . !
0 20000 50000 80000 100000

Capital Fisico por
trabajador

Figura 10: Proceso tecnoldgico y crecimiento de la productividad. Fuente: Krugman &
Wells, 2007, p. 195.

Los avances de la tecnologia hacen que la curva de productividad se desplace hacia arriba.
La productividad total, de los factores, es el volumen de produccidén que se puede fabricar con una
cantidad dada de factores productivos.

6. La convergencia macroeconémica

“La hipdtesis de convergencia significa que los paises con menores niveles de PBI per cdpita tienden
a crecer en forma mds rdpida que aquellos con mayores niveles de PBI per cdpita, lo que implica que
con el paso del tiempo los niveles de PBI per capita tienden a igualarse” (Anzil, 2012).

No obstante, los paises pobres, para crecer mds deprisa que los paises ricos, deben adoptar medidas
politicas que permitan constituir instituciones econdmicas, juridicas y politicas similares a las de los
paises ricos.

¢Tiene razén Malthus?
Malthus argumentaba que si la poblacién crecia (mientras la tierra para cultivar permanecia fija),
cualquier pais encontraria cada vez mds dificil cultivar suficientes alimentos.
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Aunqgue un cultivo mds intensivo de la tierra podria incrementar los rendimientos, cada agricultor adi-
cional, que se incorpore al proceso productivo, anadiria un crecimiento menor a la produccion total.

En algun momento, la produccién de comida per cdpita (la produccién media de un trabajador)
disminuiria cuando la poblacién excediera de cierto nivel.

Malthus sacd una poderosa conclusidon de este argumento:
Que la miseria era la condicién normal del género humano.

Imagine un pais donde la tierra fuera abundante y la poblacién baja, de modo que todos tuvieran
suficiente para comer; entonces, segun Malthus, las familias aumentarian (como fue en EE UU, donde
la tierra era abundante) y la poblacién creceria rdpidamente; hasta que la presidn de la poblacién
sobre la tierra hubiera reducido la condicién de la mayoria de la gente a un nivel donde el hambre y
la enfermedad tuvieran a la poblacion en jaque.

El progreso cientifico y tecnolégico fue tan rdpido a partir del siglo XVIII, que alejd los problemas impli-
citos en los rendimientos decrecientes.

Paradoja de la tecnologia de la informacién
Rober Solow, premio Nobel de Economia, afirmaba: La revolucién provocada por las tecnologias de
la informacién se ve en todas partes excepto en las estadisticas econdmicas.

Segun Paul David, algo similar ocurrié con el uso de la energia eléctrica y con las nuevas tecnologias.

¢Por qué son diferentes las tasas de crecimiento?

Las empresas que crecen econdmicamente tienen la posibilidad de incrementar sus dotaciones de
capital fisico, capital humano y gozan de avances tecnoldgicos o las tres cosas a la vez. Depende de
los esfuerzos que cada gobierno realice.

El ahorro y el gasto de inversiéon
Hay dos formas de generar ahorro e inversion:
1. Cuando los residentes del pais ahorran.
2. Cuando los ahorros de los residentes en otros paises financian las inversiones.

El sistema bancario canaliza el ahorro hacia la inversion.

La politica estatal afecta al ahorro y al gasto de inversién de dos maneras:
1. De manera positiva: cuando el Estado gasta menos de lo que recauda, genera fondos para
invertir posteriormente.
2. De manera negativa: cuando el Estado maneja la politica monetaria de modo irresponsable y
genera inflacién, desincentivando el ahorro de los ciudadanos, que trunca la inversion.

La inversién exterior
El gasto de inversidon de un pais puede ser inferior o superior a su ahorro nacional debido a la influencia

de la inversidon exterior.

Cuando los ahorros extranjeros financian una gran parte del gasto en inversién del pais, permiten a
este contar con un gasto de inversidén superior a su nivel de ahorro nacional.

Los inversores esperan y normalmente reciben una rentabilidad por su inversion.
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El incremento en el PBI real que genera la inversidon extranjera es, en general, mayor que los intereses
y los beneficios pagados a los extranjeros; es decir, que el pais receptor se beneficia también de la
inversion extranjera.

Dichas empresas aportan con tecnologia novedosa que se difunde a través de la economia recep-
tora, lo que hace aumentar la productividad en muchos sectores.

En paises asiaticos (entre ellos, Japdn), asi como en Europa, aportaron técnicas de produccion nove-
dosas que las empresas locales, a su vez, han incorporado.

La mayoria de capital humano de una economia es el resultado del gasto publico en educacién.

La calidad de la educacién que un pais ofrece a sus ciudadanos tiene un gran impacto en su tasa de
crecimiento econdmico.

Investigacién y desarrollo
Es el gasto destinado a desarrollar nuevas tecnologias y prepararlas para que puedan ser utilizadas
en la prdctica.

El sector privado paga buena parte de la inversion y el desarrollo. El avance tecnoldgico es la fuerza
gue impulsa el crecimiento econdmico.

Pero squé impulsa la tecnologia?

Implica la que la investigacion se fransforme en productos y procesos, lo que requiere una gran can-
tidad de dotacidn de recursos.

Tomas Edison cred el primer laboratorio industrial moderno de investigacion.

(FIJA: se refiere a la
extension en que las
magquinas, el
conocimiento técnico
y las materias primas
pueden utilizarse para
otros productos o

TECNOLOGIA servicios diferentes.

FLEXIBLE: es
aquella que permite
la utilizacidén en
otros productos o
servicios.

SIDERURGICAS

REFINERIAS

PRODUCCION DE CEMENTO
QUIMICAY PETROQUIMICA
PROCESAMIENTO DE DATOS

TALLERES EN GENERAL
LINEAS DE MONTAJE
FUERZA LABORAL

\

Figura 11: Tipos de tecnologia. Fuente: Adaptado de Krugman & Wells, 2007.

Estabilidad politica, derecho de propiedad y excesiva intervencion estatal
No tiene mucho sentido poner en marcha un negocio si se teme que puede ser destruido o si alguien
con vinculaciones politicas se roba nuestros ahorros.
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La estabilidad politica y el respeto de la propiedad privada son aspectos cruciales del crecimiento a
largo plazo.

Se necesitan por ello leyes justas.

No debe haber corrupcidn en los tribunales ni en la policia, de manera que no puedan ser sobornados
para que hagan caso omiso a la ley, y el sistema politico debe ser estable para que la ley no cambie
de manera caprichosa.

El exceso de intervencion estatal puede ser un freno para el crecimiento econdémico.
7. Las fuentes del crecimiento. La convergencia

La convergencia econdmica se refiere a la tendencia a que los niveles de produccion per cdpita se
igualen a través del tiempo. La convergencia econdmica simple se verificaria cuando los paises con
mayor produccién per cdpita tengan un nivel de crecimiento econdmico menor que los paises con
menor produccion per cdpita. Dados factores idénticos, como instituciones, funciones de produccién
(tecnologia) y tasas de ahorro, todos los paises convergerdn al mismo estado estacionario. Dado que
no todos los paises tienen las mismas caracteristicas, estudios empiricos indican que la convergencia
se verifica solo entre paises o regiones que poseen similares caracteristicas (Anzil, 2004).

Segun Edgar Moncayo (2004):

uno de los rasgos mds marcados de la geografia econdmica mundial es la profunda des-
igualdad en los niveles de actividad productiva, y por tanto de riqueza de los paises que la
integran. En efecto, el 50% del PIB global es producido por el 15% de la poblacién mundial, que
sélo ocupa el 10% de la superficie terrdquea, y la brecha de ingreso per cépita entre los paises
mds ricos y los mds pobres es de 19:1, y tiende a aumentar. Estos mismos paises concentran los
flujos tecnoldgicos y financieros (un 70% de las entradas de IED) y el comercio internacional (un
80% de las exportaciones mundiales) (p. 8).

Bajo esta perspectiva, el ordenamiento de las economias mediante la dindmica del mercado —es de-
cir, con las fuerzas de la oferta y demanda- no garantizan que las economias eliminen las diferencias
existentes entre paises ricos y pobres.

Lectura seleccionada n.’ 1

Hecho en China: La economia
Made in China: The Economy
EHEREED

Ramirez Tazza, C. A. (2009). Hecho en China: La economia. Orbis Business Revista Académica de
Negocios, 1(1), 31-34. Disponible en https://goo.gl/xgXt6E
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S
Actividad n.° 1

Instrucciones

Investiga sobre la actual situacién econémica en Estados Unidos.
Luego responde las siguientes preguntas:

1.

2.

sCudles fueron las causas y consecuencias de la crisis mundial de 20092

s Qué medidas se tomaron frente a la crisis de 2009 en Estados Unidos?

s Qué medidas se tomaron frente a la crisis de 2009 en Europa?

5Como afectd la crisis de 2009 al Pery con el PBI, la inversiéon y las tasas de desempleo?

Elabora un cuadro comparativo sobre las economias en Estados Unidos, la Unidén Europea 'y
China comparando las siguientes variables: PBI, PBI per cdpita y tasa de desempleo.

Elabora un comentario sobre la informacién obtenida en la pregunta anterior.
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IEI Glosario de la Unidad 1

A

Accién: es una participacion en la propiedad (capital) de una empresa y su propietario se deno-
mina accionista.

Ahorro privado: es igual a la renta disponible menos el consumo.
E

Empréstitos publicos: son la suma de los fondos que el Estado toma prestados en los mercados
financieros.

Exportaciones: bienes y servicios vendidos al extranjero.
G

Gasto de inversion: es la suma que se dedica a la compra de capital fisico productivo; es decir,
mdguinas, construccidén de inmuebles o variaciones en los inventarios de existencias.

Gasto publico de bienes y servicios: es el gasto del Estado en bienes y servicios.
Gasto puUblico: conjunto de erogaciones que se realizan en el dmbito del sector publico.

Gasto social: parte del gasto publico destinado a financiar servicios sociales bdsicos para los in-
dividuos. Segun la clasificacion propuesta por las Naciones Unidas, son los gastos de educacion,
sanidad, seguridad social, vivienda y otros de similares caracteristicas.

Importaciones: bienes y servicios comprados al extranjero.

indice de Precios al Consumidor (IPC): mide el nivel de los precios de los bienes y servicios que
consumen las familias de los diversos estratos socioecondmicos en Lima Metropolitana. Se obtiene
comparando a través del tiempo el costo de una canasta de bienes y servicios con base 2009. La
variacion porcentual del IPC de Lima Metropolitana es utilizada como el indicador de inflacion en
el Pery.

Inversién publica: toda erogacién de recursos de origen puUblico destinada a crear, incrementar,
mejorar o reponer las existencias de capital fisico de dominio puUblico, con el objeto de ampliar la
capacidad del pais para la prestacion de servicios y produccidn de bienes.

M

Mercados financieros: son los mercados bancarios de acciones y bonos que canalizan el ahorro
privado y los fondos captados en el extranjero hacia el gasto de inversion, la deuda publica vy el
préstamo al extranjero.
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P

Producto Bruto Interno (PBI): el PBI mide el nivel de actividad econdmica y se define como el valor
de los bienes y servicios finales producidos por una economia en un periodo determinado. Puede
ser medido en valores corrientes o valores constantes, a precios de un ano base. El PBl puede tam-
bién ser definido como la suma de los valores agregados de todos los sectores de la economia;
es decir, el valor que agrega cada empresa en el proceso de produccién es igual al valor de la
produccién que genera menos el valor de los bienes intermedios o insumos utilizados.

R

Recursos puUblicos: recursos del Estado inherentes a su accidon y atributos que sirven para financiar
los gastos de los presupuestos anuales y se clasifican a nivel de fuentes de financiamiento.

Renta disponible de los hogares: es igual a los ingresos recibidos mds los subsidios estatales (trans-
ferencias), menos los impuestos; equivalen al total de ingresos de los que dispone un hogar para
dedicarlos al consumo o al ahorro.

T

Transferencias (subsidios): son pagos realizados por el Estado a los individuos sin que este reciba a
cambio ni bienes ni servicios.

* Las definiciones han sido elaboradas a partir de Krugman & Wells, 2007, pp. G1 a G10.
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E\‘]/ Autoevaluacion n.’ 1

1. EIPIB se utiliza para:
a. La cantidad de todos los productos producidos por la economia.
b. Todas las compras y ventas realizadas en la economia.
c. Eltamano de una economia desde la producciéon de bienes finales.
d. La rapidez que tiene una economia en salir de una crisis.
e. El monto de todo lo vendido en una economia en un ano.

2. La Formacioén Bruta de Capital Fijo incluye:
a. Total, de ahorros de una sociedad.
b. Aumentos o disminuciones de materias primas, productos semielaborados que estdn adn
en la cadena de producciéon vy los productos finales que no se han vendido.
. Plantas, instalaciones, fabricas, maquinaria.
. El ahorro que los pobladores realizan en el sistema financiero.
e. Toda inversidon que realiza el empresario para producir.

o 0

3. Elindice de precios, que es necesario para calcular el costo de una canasta de consumo en

términos reales, viene determinado por:

a. Costo de una canasta de consumo enfre el costo de la canasta del ano base.

b. Costo de la canasta del ano base entre el costo de la canasta del ano 2 multiplicado por
cien.

c. Costo de una canasta de consumo de un ano dado entre el costo de la canasta de con-
sumo del ano base multiplicado por cien.

d. Costo de la canasta del ano 1 entre el costo de la canasta del ano 2 por cien.

e. Costo de la canasta del ano 2 entre el costo deflactado de la canasta del ano 2.

4. s5Cudles son los tres métodos de cdlculo del PBI que llegan a la misma cifra del PBI2

a. Método de la produccioén, ley de los rendimientos decrecientes, método del ingreso o
renta.
Método del ingreso o renta, método de demanda, método del valor anadido u oferta.
Método del ingreso o renta, método de la produccién, método de la inversion.
Método de la inversidon, método del ingreso o renta, método del valor diferido.
Método del valor ainadido, método del tanteo, método de precios relativos.

©®oo00

5. Esla variable mds sensible frente a los cambios producidos en un pais en materia econdmica:
a. Elahorro
b. Lainversiéon
c. El gasto del Estado
d. El consumo
e. El desempleo

6. La Renta Total es igual a:
[. Consumo + ahorro
ll. Sueldo salarios + alquileres + beneficios + transferencias — impuestos
lll. Exportaciones —importaciones
IV. Gasto total
V. Impuestos totales
Son correctas:
a. ll-v-Vv
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7.

b. [-lI-1V
c. I=1=1

d. lI-IV-V
e. I-llI-V

Las politicas de estabilizacidon econdmica recurren a la utilizacion de:

La politica impositiva y arancelaria.

La politica fiscal y la politica monetaria.

La politica anticiclica y gubernamental.

La politica social de subsidios y generacion de empleos burocrdticos.
La politica cambiaria y bursatil.

®0 000

Los tres indicadores bdsicos para evaluar la macroeconomia son:
a. PBI, tasa de inflacion y tasa de desempleo

b. PBI, tasa de inflacién y calidad de vida

c. Tasa de inflacién, desempleo y ciclo econdmico

d. Oferta, demanda y microempresas

e. Elasticidad, costo marginal e ingreso per cépita

sCudl de las alternativas completa de manera correcta la siguiente afirmacién? En la eco-

nomia, el ciclo econdmico se da en el y el crecimiento econdmico es una
que se muestra en el

a. largo plazo - constante — corto plazo

b. tiempo - variable - resultado del PIB

c. pais — medida mundial - resultado del comercio internacionall

d. momento actual — proyeccién — empleo creciente

e. corfo plazo - fendencia - largo plazo

.En Macrosenia, cuenta con los siguientes resultados econdmicos para fines del 2016.

e Consumo=C=S5/180000

e Inversidon I =S/ 160 000

e Gasto publico =G =S/ 40 000
e Exportaciones = X =S5/ 30 000
e Importaciones =M =S/ 10 000
Determine el valor del PBI per cdpita, si la poblacion de este pais es de 5000 personas.
S/ 100

S/ 80

S/ 60

S/ 120

S/ 130

®©0 000
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ACTIVIDADES |

-

ORGANIZACION DE LOS APRENDIZAJES

RESULTADO DE APRENDIZAJE: Al finalizar la unidad, el estudiante serd capaz de explicar la interaccién
de las variables agregadas en los tres principales mercados macroecondmicos a tfravés de casos

CONOCIMIENTOS HABILIDADES ACTITUDES

Tema 1: Ahorro e inversion.

* |dentidad Ahorro - Inversidon

e Elsistema financiero: Las fluctuacio-
nes financieras

Tema 2: Demanda agregada y oferta
agregada

* Modelo de demanda agregada

¢ Modelo de oferta agregada

* Las politicas macroecondmicas

Lectura 2: El Modelo Keynesiano

Describe la relacién identidad aho-
rro e inversidbn en el crecimiento
econdémico.

Comprende el funcionamiento del
sistema financiero y la importancia
de las instituciones que lo compo-
nen.

Describe el modelo de demanda
agregada y el modelo de oferta
agregada considerando las vario-
bles que lo integran.

Analiza el papel de las politicas ma-
croecondmicas en el crecimiento
econdmico del pais.

Muestra interés por la macroeco-
nomia y asume una actitud critica
constructiva frente a las politicas
empleadas en la bUsqueda del cre-
cimiento econdémico del pais.
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Ahorro e inversion

Teman.° 1

El ahorro es un importante respaldo para el futuro. Ahorrar permite a una sociedad financiar proyectos
de inversion productiva y realizar obras de infraestructura que beneficien ala poblacidon promoviendo
el desarrollo econdmico. Para las personas y los hogares, el ahorro es un sacrificio que implica poster-
gar el consumo con la finalidad de establecer cambios que mejoren su calidad de vida.

Para la sociedad, entre el ahorro y la inversién se colocan un conjunto de empresas e instituciones
que hacen el papel de intermediacién entre las que ahorran y las que invierten. A este conjunto de
instituciones se le conoce con el nombre de Sistema Financiero.

El Sistema Financiero, hoy en dia, permite desplazar los recursos acumulados de una sociedad hacia
la inversién productiva; mientras mejor desarrollado se encuentre este sistema, el progreso de una
sociedad se acelera siempre y cuando los riesgos no rebasen a los beneficios de la inversidén. En este
sentido, corresponde considerar que los productos financieros tienen un componente de valor futuro
que deberdn manejarse con responsabilidad y equidad.

Para tener éxito en el presente tema, serd importante establecer los conocimientos que aprendere-
mos:
» Determinar y describir la relacion entre ahorro e inversién en el crecimiento econdémico vy la
relacion entre capital, bienes de capital e inversion.
e Analizar el funcionamiento del mercado de préstamos; y el equilibrio en los mercados financie-
ros: la oferta y la demanda de fondos prestables.
e Describir y conocer el papel de los activos financieros: acciones, bonos, préstamos y depdsitos
bancarios en la economia y el funcionamiento del mercado bursdtil.
» Determinar las caracteristicas principales de los mercados financieros e identificar a las institu-
ciones que los componen.

¢Mediante qué mecanismos el ahorro se transforma en inversion?

El ahorro se tfransforma en inversién y la inversién en infraestructura productiva; mediante ello es posi-
ble lograr el crecimiento econdmico. El gasto publico que se invierte en capital humano se vincula a
proporcionar servicios publicos de calidad en salud, seguridad y educacién.

Es importante considerar que la inversidon siempre se financiard por el ahorro, que puede ser interno o
externo. En una economia cerrada no mantiene relacién econdmica con el extranjero; no hay expor-
taciones, ni importaciones ni flujos de capitales. Por lo tanto, la inversién proviene del ahorro interno.

Esto se da cuando:
S=1
Donde:
S = Ahorro
| = Inversion

Para comprobar la igualdad, comencemos con la ecuacion bdsica:
PBI=C+1+ G+ (X-1IM)

Donde:

C = Consumo privado

I =lInversidn

G = Gasto publico en bienes y servicios
X = Valor de exportaciones

IM = Gasto en importaciones
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En una economia cerrada

No hay exportaciones niimportaciones.

(X=0)
(IM = 0)

Entonces en la ecuacién:

PBI=C +1+G + (X - IM)

guedaria como:

PBI=C+1+G
Hallando ecuacion de la inversion:

PBI=C+I1+G
De la ecuacion despejamos Inversiéon.

I=PBI-C-G

Hablemos de ahorro:

Ahorro privado:

Esigual a la Renta disponible menos el Consumo privado.

Renta de los hogares, incluidas las transferencias netas de impuestos.
Con lo que obtenemos la siguiente ecuacion:

S pivaso =PBI+TR-T-C
Donde:
TR = Transferencias
T = Impuestos, que pagan los hogares
C = Consumo privado

Sin embargo, en una economia ahorran los hogares y también el Estado.

Ahorro publico:
Si los impuestos recaudados son superiores al gasto publico.

T>G Superadvit presupuestario

Y es el ahorro del Estado.
Si por el contrario, el gasto puUblico es superior a la recaudacién impositiva:

T<G Déficit presupuestario

SUPERAVIT: DEFICIT:
Billions Billions
of dollars of dollars
$500 |~ $500 |- N
Ahorro
Privado
Ahorro
~ Privado
100 [~ Superavit 100
Presupuestario
0 0 Déficit
eTICl
Inversion Ahprro Presup.
-100 |- Nacional -100 |- /
Inversion Ahgrro
Nacional

Figura 12: Superdvit vs. Déficit presupuestario. Fuente: Adaptado de Krugman & Wells, 2007, p. 213.

Saldo presupuestario o Ahorro publico
Lo definiremos, sabiendo que dicho saldo puede ser:
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El Superavit presupuestario: Es la diferencia positiva entre la recaudaciéon impositiva y el gasto publico;
es decir, cuando los impuestos recaudados exceden al gasto.

Positivo = Superdvit presupuestario

El Equilibrio presupuestario: Es la igualdad entre la recaudacién impositiva y el gasto publico; es decir,
cuando los impuestos recaudados exceden al gasto.

El Déficit presupuestario: Es la diferencia negativa entre la recaudacion impositiva y el gasto publico;
es decir, cuando el gasto excede a los impuestos recaudados.

Negativo = Déficit presupuestario

G,T

Superavit
G

Déficit

Ya Y Ys

Figura 14: Relacién entre superdvit
vs déficit presupuestario. Disponible
en https://goo.gl/cJnS3d

EnY, G>T se manifiesta Déficit presupuestario
EnY, G=T se manifiesta Equilibrio presupuestario

EnY, G<T semanifiesta Superdvit presupuestario

La ecuacién seria la siguiente:

$ poblico T-TR-G
Donde:
T = Impuestos, que pagan los hogares
TR = Transferencias
G = Gasto publico

Ahorro total
Si tenemos en cuenta que el ahorro total es la suma del ahorro privado mds el publico, la ecuacion
seria la siguiente:

Ns = s Privado + S PUblico
Donde:
NS = Ahorro Total o Nacional
Recordando:
S Poblico T-TR-G
S =PBI+TR-T-C

Privado
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Reemplazando la ecuacion de Ahorro Total o Nacional:
NS = S Privado + PUblico

NS =(PBI+TR-T-C) +(T-TR-G)

Obtenemos:

NS=PBI-C-G
Ahorro vs. Inversién
Ecuaciéon del ahorro:

NS=PBI-C-G
Ecuacion de la inversion:

I=PBI-C-G
Entonces queda demostrada la identidad ahorro - inversidn:
NS =1

Se cumple para una economia cerrada.
2. En una economia abierta

Si existen relaciones econdmicas con el extranjero, en una economia abierta las dos fuentes de fon-
dos para la inversidn serian:
* Ahorro interno
* Ahorro externo
Son accesibles.
Si existen:
* Exportaciones
* Importaciones, y, por ende,
* Flujo de capitales

Una economia abierta es aquella en la que los bienes vy el dinero ingresan y salen de la economia; por
lo tanto, existen flujos de capital. Esto cambia la identidad ahorro-inversion.

El ahorro no tiene por qué financiar el capital fisico en el mismo pais en el que se origina dicho ahorro.
Puede ser utilizado para financiar la inversion que se produce en otfro pais.

Cualquier pais puede recibir entradas de fondos, que son el ahorro externo que entra en un pais para
financiar una parte de la inversidon de dicho pais.

Cualquier pais puede generar salidas de fondos, que son la parte del ahorro interno que sale de un
pais para financiar una parte de la inversidén de un pais extranjero.

Hablemos de flujo de capital
Se denomina flujo de capital de un pais al Efecto Neto de Entradas y Salidas de fondos para financiar
la inversion de un pais que se aplica sobre el Ahorro Total Disponible.

El flujo de capital puede ser positivo o negativo.
Si es negativo,
quiere decir que la salida de capitales es mayor que el ingreso de flujos financieros.

Si es positivo,
quiere decir que la salida de capitales es menor que el ingreso de flujos financieros.
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La ecuacion de Flujo de Capital
El flujo de capitales de un pais es igual a la diferencia entre las importaciones y las exportacio-

nes:
KI=IM-X

Kl = Flujo de capital

IM = Importaciones

X = Exportaciones

Para ver cudl es la identidad ahorro-inversion de una economia abierta, volvamos a la ecua-
cién bdsica:
PBI=C+1+ G+ (X-IM)
Y despejemos (l):
I=(PBl-C-G)+(IM-X)
Recordemos:
PBI - C-G Ahorro Nacional
KI=IM-X Flujo de Capitales
I=NS +KI
Entonces en una economia abierta...
Inversion = Ahorro
Donde el ahorro se compone:
Ahorro = Ahorro Nacional (NS) + Flujo de Capitales (KI)
I = NS +KI
Recordemos:
Una economia abierta es aquella en la que los bienes y el dinero tienen flujos de entrada vy
salida en el pais.

Este hecho cambia la identidad ahorro-inversién, porque el ahorro ya no tiene por qué financiar
el Capital Fisico en el mismo pais en el que se origina dicho ahorro.

El Flujo de Capital (KI) de un pais es igual a la entrada neta de fondos de dicho pais.
Puede ser positivo o negativo.
Si es negativo quiere decir que la salida de capital del pais es mayor que la entrada de capital.
El KI siempre genera intereses.
Es importante tener en cuenta que, desde una perspectiva nacional, una unidad monetaria proce-
dente del ahorro nacional y una unidad monetaria procedente del flujo de capital no son equivalen-
tes.
Ambas pueden financiar el mismo valor de inversién, pero ambas no pagan el mismo interés.

El volumen de fondos que se toma prestado del extranjero es igual al flujo de capitales del pais.

El flujo de capitales paga intereses iguales a los del pais de origen.
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500 .| .. oo ool . 500 .| .. oommmmmmn ooiiioo <
Ahorro
Privado Ahorro
>Privado
100 .| -- . 100 .| -- D ________________]
Superavit
0 Presupuestario
Déficit
100 00 & ___ﬁr_esupuestario
INVERSION NAAF(':?ORESL INVERSION NAA%?SSSL

Figura 15: Caso de superdvit y déficit presupuestario en una economia cerrada. Fuente: Krugman &
Wells, 2007, p. 213.

ESTADOS UNIDOS JAPON
Millf)nes de Millgnes de
Dolares | | NVERSION Dolares | | NVERSION
25 . 25 T N
20 o 20 |- N .
Entrada de ﬁf_:orcrio
15 -1 - Capitales 15 1--- - - ----------------- rivado
Ahorro >
Privado
0 0
Déficit . Salida de
5 .|..Presupuestario ) N C «gﬁ;l;a/fs .
ici
AHORRO NP
NACIONAL Presupuestario

AHORRO

Figura 16: Caso de superdvit y déficit presupuestario en una economia abierta. Caso de Estados Uni-
dos y Japdn para el aio 2003. Tomado de Krugman & Wells, 2007, p. 215.

3. El mercado de préstamos

El mercado de préstamos es hipotético: estudia el resultado de la demanda de fondos generada por
los prestatarios y la oferta de fondos suministrada por los ahorradores.

El Tipo de Interés (r) es el precio que se calcula como porcentaje de la cantidad que el prestatario
paga al ahorrador-prestamista por usar sus ahorros durante un periodo, generalmente de un ano.
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Tipo de
Interés

DEMANDA DE

: PRESTAMOS: D

1 4
50 300 80 Volumen de Préstamos (En

miles de millones de Ddlares)

Figura 17: Demanda en el mercado de préstamos. Tipo de interés no-
minal = Tipo de interés real. Tomado de Krugman & Wells, 2007, p. 217.

La tasa de rendimiento de un proyecto se obtiene dividiendo los ingresos del proyecto menos los
costos del proyecto, entre los costos del proyecto; es decir, beneficio del proyecto entre el costo del
proyecto. Es el beneficio que va producir el proyecto expresado en un % del costo.

Tasa de . Ingresos del Py = Costos del Py
Rendimiento Costo del Proyecto
Fuente: Tomado de Krugman, 2007, p. 217.

Tasa de interés < Tasa de rendimiento
Si esto sucede, se decide invertir.

Tipo de

Interés OFERTA DE
PRESTAMOS: S

P72 ey

1 4
50 300 50 Volumen de Préstamos (En

miles de millones de Dodlares)

Figura 18: Oferta en el mercado de préstamos. Tomado de Krug-
man & Wells, 2007, p. 218.

Al ahorrar y recibir un tipo de interés por dichos ahorros, el ahorrador es recompensado por un nivel de
consumo futuro superior en el momento en el que el préstamo sea pagado mds el interés.
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Se financian los Ofertas rechazadas de
proyectos con una los ahorradores que
tasa de rendimiento demandan un tipo de
\. igual o mayor a 8% interés superior a 8% No se financian
. los proyectos con
Tipo de una tasa de
Interés resndimiento
menor a 8%
12
Ofertas
aceptadas de
los ahorradores
dispuestos a
4 recibir un tipo
. de interés
inferior o igual
a 8%
0

150 300 450 Volumen de Préstamos (En

miles de millones de Délares)

Figura 19: Equilibrio en el mercado de préstamos. Adaptado de Krug-
man & Wells, 2007, p. 218.

4. El sistema financiero peruano
Un sistema financiero canaliza los fondos de los ahorristas hacia inversiones productivas.

Para que un pais logre realizar grandes inversiones en infraestructura, se dirigen a los mercados finan-
cieros y vinculan la participaciéon de la iniciativa privada.

Las entidades financieras hacen labor de intermediacién financiera entre los ahorristas y los inversores,
canalizan los fondos de los ahorradores hacia la inversion productiva.

3Como funciona el sistema financiero? Gracias a la creacién de activos y el comportamiento del
mercado financiero.

4.1. Funciones del sistema financiero

Son funciones del sistema financiero:
* Reducir los costos de transaccion: se logra por el volumen de operaciones que se realizan
desde un procedimiento establecido con el uso de documentos validados.
¢ Reducir los riesgos financieros: se logra al disminuir la incertidumbre con respecto a los
resultados financieros futuros que afecta a las posibles ganancias o pérdidas.
e Aumentar la liquidez: se logra al incrementar la cantidad de dinero que circula en una
economia.

4.2, Intermediarios financieros

Son entidades que transforman los fondos que recibe de un gran nimero de individuos en activos
financieros.
» Fondos de inversidon: Compran acciones de empresas y luego venden participaciones de
la cartera de activos.
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* Fondos de pensiones y seguros de vida: Proporcionan una renta a sus miembros en el mo-
mento en que se jubilen.
e Entidades bancarias: Depdsitos y préstamos bancarios.

4.3. Fluctuaciones financieras

Estdn sujetas a la oferta y demanda de productos financieros y a las expectativas de los inversio-
nistas.
Factores que definen el precio de las acciones:

¢ La hipdtesis de los mercados eficientes

e 3Mercados irracionales?

¢ Las cotizaciones y la macroeconomia

4.4. El mercado bursatil

Engloba la compra y venta de titulos valores que emiten las instituciones oficiales y empresas.
Permite la emisién, colocacién y distribucion de valores.
Incluye las relaciones de crédito y financiamiento entre las entidades demandantes de fondos vy
los ahorrantes a través de valores negociables.
Las principales funciones de la Bolsa de Valores son:

e Canalizar el ahorro hacia la inversidon productiva

¢ Optimizar la asignacién de los recursos financieros

e Brindar liquidez a los titulos valores

e Contribuir a la fijacién de precios de mercado
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Equilibrio macroeconémico

Tema n.° 2

El equilibrio macroecondmico es el instante donde las principales variables que lo componen presen-
tan cifras estables que permiten el progreso y la superacion de los principales problemas econdmicos
de la sociedad; hacen posible el incremento de lainversion, la produccidn, la creacidon de puestos de
frabajo y, en consecuencia, una mayor recaudacion tributaria que, a la vez, genera la posibilidad de
ampliar la cobertura y calidad de los servicios publicos.

Un crecimiento del PBI mayor al 3%, tasas de inflacién menores al 3%, tasas de desempleo inferiores al
6% son sinfomas de que la economia se encuentra en un momento de relativa estabilidad.

Para tener éxito en el presente tema, serd importante establecer los conocimientos que aprendere-
mos:

e Explicar e interpretar el movimiento y desplazamiento de la curva de Demanda agregada.

» Identificar los efectos de perturbacion de Demanda negativa y positiva.

¢ Analizar el comportamiento del multiplicador frente a los desplazamientos de la curva de de-

manda agregada.
* Explicar e interpretar el movimiento y desplazamiento de la curva de Oferta agregada.
» Identificar los efectos de perturbacion de Oferta negativa y positiva.

1. La Demanda agregada

Muestra la relacidn que existe entre el nivel de Precios Agregado (PA) y la cantidad de Produccién
Agregada Demandada por los hogares, las empresas, el Estado y el resto del mundo representada
por el PBl o también llamado Produccién Agregada o Renta Disponible (Yd).

Un movimiento descendente alo largo de la curva de Demanda Agregada (DA) implica un descenso
en el nivel de precios agregado y un aumento de la Produccidon Agregada.

PBI=DA=Yd=C+l+G +(X-M)

Donde:

PBI = Producto Bruto Interno

DA = Demanda Agregada

Yd = Renta disponible

C = Consumo de las familias = Consumo

| = Consumo de las empresas = Inversidén

G = Consumo del Estado o Gasto pUblico = Gasto

X = Consumo del exterior = Exportaciones

M = Consumo de productos importados = Importaciones
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Nivel de
Precios
Agregado
del PBI
¢Por qué la curva de
Demanda Agregada tiene
pendiente negativa?
Px 1
Px 2 v
. Curva de Demanda
i Agregada, DA

PIB =Yd
Ecuacion de la
Renta Nacional > PBI=C+1+G+ (X-M)

Figura 20: La demanda agregada. Adaptado de Krugman, 2011, p. 354. Disponible
en https://g00.9l/G4142]

Precios S
Agregados

P1\L
P2

Q2 o1 Cantidades
< PIB

Figura 21: Desplazamiento de la curva de Demanda Agregada a la
izquierda. Adaptado de Krugman, 2007, p. 248.

La figura 21 representa graficamente lo que sucedid entre 1929-1936; disminuyd el consumo en 27%, el
deflactor cayd en 26% y el desempleo pasd de 3% en 1929 a 25% en 1933.

La curva de Oferta Agregada muestra la relacién que existe entre el nivel de Precios Agregados y la
cantidad de Produccién Agregada que ofertan los productores.

sPor qué un aumento en el nivel de precios agregado conduce a una disminucién de los bienes y
servicios finales demandados por los hogares?2
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Existen dos razones para ello (Krugman & Wells, 2007, pp. 247-248):

» El efecto-riqueza: Es una variaciéon del nivel de precios agregado sobre el Poder Adquisitivo de
los activos de los consumidores (el consumo “C™ disminuye).

» El efecto Tipo de Interés: Es el efecto que tiene sobre el consumo v la inversidon. En una variaciéon
en los precios agregados, las personas fratan de aumentar la cantidad de dinero disponible
mediante un endeudamiento o la venta de un activo financiero. Esto provoca que el tipo de
interés suba.

Recordemos que cuando el Tipo de Interés (r) aumenta:

e Reduce lainversidén, y eleva el precio de los préstamos.

e Reduce el consumo, pues los hogares deciden ahorrar parte de su renta disponible.

e Reduce las exportaciones y aumenta las importaciones indirectamente.

El comportamiento de estas variables se representa en la figura 21.

2. Perturbacion de Demanda Negativa: efectos a corto plazo

“Una perturbacion de la demanda es un suceso que desplaza la curva de demanda agregada a
corto plazo” (Krugman & Wells, 2007, p. 425).

Recordemos: las variaciones ocurridas con la demanda tienen que ver con la expectativa de los con-
sumidores, la riqueza, el volumen de capital fisico; consecuencia de las politicas fiscales y monetarias:
¢ Disminuye la riqueza.
e Retrae el consumo.
¢ La curva de demanda de corto plazo se desplaza a la izquierda.

Ejempilo: Crisis de 1929.

Nivel de
Precios
Agregado Una perturbacion de
Demanda negativa...
SRAS
- 0 V. N ...provoca un declive
1 del nivel de precios
\l/ ' agregado y de la
produccion agregada.
A

PIB Real

Figura 22: Perturbacion de demanda negativa. Fuente: Krugman &
Wells, 2007, p. 422.

3. Perturbacion de Demanda Positiva
El efecto contrario a lo sucedido en 1930 se advierte con un aumento del gasto publico, aumento de

la inversion, el consumo y, en consecuencia, con la generacion de empleo. Un ejemplo de este caso
es el resultado econdmico durante la segunda guerra mundial.
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Nivel de
Precios
Agregado Una perturbacion de
Demanda negativa...
P ...provoca un aumento
2 del nivel de precios
. agregado y de la
T produccion agregada.
P1

Y— Y PIB Real

Figura 23: Perturbacion de demanda positiva. Fuente: Krugman &
Wells, 2007, p. 418.

Consecuencias:
Aumenta el empleo.
Aumenta el consumo.
La curva de demanda de corto plazo se desplaza a la derecha.
Ejemplo: los anos cuarenta.

Los cambios en las expectativas sobre el futuro, la renta futura de las familias, las empresas definiendo
cudndo y cudnto invertir o pronosticando las ventas futuras se manifiestan en el Indice de Confianza
sobre la actividad econdmica, que muchos bancos centrales a nivel mundial tienen en cuenta.

Por ejemplo, la variacion en la riqueza cambia dependiendo del precio de los activos financieros que
posee la familia o la actividad econdmica que realizan las empresas.

La variacién en el volumen del capital fisico dependerd de los periodos de inversion o de las cam-
panias productivas, si es que en anos pasados la empresa adquirid activos, o de con cudntos activos
cuenta y cudl es su valor actual.

4. La demanda agregada
4.1. Politicas macroecondomicas que influyen sobre la Demanda Agregada

Politicas macroecondmicas y Demanda: mediante la intervencion del Estado.

* Politica fiscal: uso de impuestos y gasto fiscal (gasto y transferencia) para estabilizar la eco-
nomia.
Los estados responden a las recesiones aumentando el gasto puUblico; y a las inflaciones,
disminuyéndolo.

* Politica monetaria: Un aumento del nivel de precios agregados, disminuye el poder adquisi-
tivo del dinero provocando un aumento en los tipos de interés, lo que a su vez disminuye la
inversion y el consumo.
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Cuando el BCR aumenta las emisiones monetarias, las personas entran en disposicion de
prestar mds dinero; por lo tanto, disminuyen los tipos de interés y aumentan las inversiones y
el consumo. Una medida opuesta logra el efecto contrario.

Unincremento en la oferta de dinero desplaza la curva DA hacia la derecha y su disminucion
la lleva a la izquierda.

5. El multiplicador

Si las empresas deciden invertir, esta decision desplazard la curva de demanda agregada hacia la
derecha.

Si quisiéramos saber la magnitud de ese desplazamiento, recurrimos al concepto de multiplicador
(Krugman & Wells, 2007, p. 251).

Supuestos:
* PBlreal = PBI nominal
* Tipo de interés constante.
* No hay influencia de impuestos.
* No hay influencia del comercio exterior.

Ejemplo: (Extraido de Krugman & Wells, 2007, p. 251):

Si aumenta la inversién en US$ 50 000,

sla demanda agregada se desplaza a la derecha en referencia a este monto?
*  Aumenta la produccion.
e Aumenta el empleo.
e Aumenta el consumo.

5Cudl serd la magnitud de efecto total sobre la Produccion Agregada?

Propensiéon Marginal al Consumo (PMC)

Es el incremento del consumo cuando la renta disponible aumenta en una unidad monetaria.
Cuando el consumo varia debido a un aumento o un descenso de la renta disponible, la PMC se de-
fine como la variacion del consumo dividido entre la variacién de la renta disponible.

A CONSUMO

PMC = A RENTA DISPONIBLE

Propensién Marginal al Ahorro (PMA)
Propensidon Marginal al Ahorro (PMA): Es la fraccidén de un ddélar adicional de renta disponible que se
dedica al ahorro.

PMA =1-PMC

Calculamos el aumento de la inversion:
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$ 50 000 millonres
PMC X $ 50000 millonres
PMC?2 x $ 50 000 millonres
PMC? X $ 50 000 millonres

+ Aumento en la Inversidn
+ 2da secuencia de incremento del consumo
+ 3ra secuencia de incremento del consumo

+ 4ta secuencia de incremento del consumo
+

+
+

Incremento total del PIB real = (1+PMC+PMC2+PMC3+...) X $ 50 000 millonres

PMC es un niUmero entero entre 0y 1, esigual a:
Aumento total — MONTO DE
del PIB real = INVERSION X

Si: PMC = 0,6 y la Inversidn Inicial $ 50 000 millones de ddlares

Incremento del PIB real (Miles Incremento TOTAL del PIB real

de millones de dodlares)

(Miles de millones de délares)

19 secuencia 50 50
2% secuencia 30 80
3% secuencia 18 98
4% secuencia 10,8 108,5
Secuancia Final 0 125

Fuente: Krugman & Wells, 2007, p. 253.

Para el caso:

Aumento total
del PIB real

— $ 50000

= X ==
— $ 125 000

- Millones

Incluso aunque exista un nUmero infinito de secuencias de expansidn del PBl real, el aumento total de
este tiene un limite.

Aumento total
del PIB real

En cada etapa una fraccion del aumento de la renta disponible “se pierde”, porque se dedica all
ahorro.

La fraccién de unidad monetaria de la renta disponible adicional ahorrada depende de la Propen-
sion Marginal al Ahorro (PMA).
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Secuencia del aumento del PIB real Efecto sobre la Demanda Agregada
Incremento Nivel de
del PIB real Precios
(Miles de
millones de Agregado
dolares)
$25
20 P*
15
10 : :
AD1§ AD,
5
Y ———“"———Y, PIB Real
/ AN
0 . Incremento Incrementos
~.Secuancia Inicial posteriores
Final =50 000 = 75 000 Millones
Millones

Figura 24: Efecto del multiplicador sobre la demanda agregada. Fuente: Krugman & Wells, 2007, p.
253.

Un cambio auténomo (independiente) en el gasto agregado es un cambio inicial en el nivel de gasto
deseado por las empresas, los hogares y el Gobierno para un nivel de PBI concreto.

El multiplicador es el cociente entre la variacion del PBI real, inducida por el cambio autdnomo del
gasto.

Una variacion en el Gasto Auténomo Agregado representa un cambio en el PBI real. El multiplicador
seria:

— 1 — AY
[MULTIPLICADOR = — e = " Gcm ]

Por consiguiente, el multiplicador permite calcular el cambio real provocado por un cambio auténo-
mo del gasto agregado. Despejando AY:

-1
[AY_ emic X AGAAJ

6. La Oferta Agregada (a partir de Krugman & Wells, 2007)

Un movimiento hacia abajo sobre la curva SRAS provoca deflacién y una produccién agregada me-
nor.
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Nivel de
precios
Oferta
Agregada
A corto plazo
P

Yy e Y, Cantidad de

@ produccion

Figura 25: La oferta agregada. Disponible en
https://goo.gl/GZ7N2z

6.1. Perturbaciones en la oferta

Una perturbaciéon de la oferta es el desequilibrio producido por un acontecimiento que desplaza
la curva de oferta agregada a corfo plazo.

Recordemos: las variaciones ocurridas con la oferta tienen que ver con precio de materias
primas, salarios nominales o productividad.

Una perturbacion de oferta negativa:
e Eleva los costos de produccion.
¢ Reduce la cantidad de bienes producidos.
e Desplaza a la izquierda la curva de oferta de corto plazo.

Ejemplo: crisis del petréleo en 1973y 1979.

Nivel de
Precios
Agregado Una perturbacion de
Oferta Negativa...
P2
H ... Provoca la
'f‘ disminucion de la
P ' produccion agregada y
! Lo el aumento del nivel
de precios agregado.

Y <Y PIB Real

Figura 26: Perturbacion de oferta negativa. Fuente: Krugman & Wells,
2007, p. 415.
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Consecuencias:

La estanflacién: Es la combinacion de inflacién y produccion agregada decreciente (recesion).
Genera desempleo y pérdida del poder adquisitivo.

Se transluce en el pesimismo de la poblacién, pues se pierde el empleo vy los precios de bienes y
servicios tienden a subir.

La perturbacion de Oferta Positiva:
e Reduce los costos de produccion.
e Aumenta la cantfidad de bienes producidos.
*  Aumenta la productividad.

La curva de oferta de corto plazo se desplaza a la derecha. Se acerca al pleno empleo.
Ejemplo: uso del Internet y nuevas tecnologias en 1995 y 2000.

Nivel de
Precios
Agregado Una perturbacion de
Oferta positiva...
P 1
, ... provoca el aumento
't‘ de la produccion
P : agregada y la
- : disminucion del nivel
de precios agregado.

Y=Y PIB Real

Figura 27: Perturbaciéon de oferta positiva. Fuente: Krugman & Wells,
2007, p. 415.

Comparamos las crisis:

Crisis de demanda Crisis de oferta
Crisis de 1929-1933 y del 2009 Crisis de 1979 y 1982
* Depresion * Inflacién + recesion
* Deflacién (precios bajos, baja produccién | ¢ Estanflacion
y aumento del desempleo). e Aumentd la inflacidn.
e Lasociedad tiende a disminuir el gGSTO. e Se perd|c’) poder OquiSiﬁVO.
¢ Se desconfiaba del sistema financiero. « Aumentd el desempleo.
e El petréleo cuadruplicé su precio. I
* Obligd a restringir la demanda de energia. L
Se soluciond inyectando liquidez a la econo- | se soluciond sobre la base de la innovacién y [
mia. de la elevacion de la productividad. -
I

Adaptado de Krugman & Wells, 2007, pp. 570-574.
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G1 SRAS, G2 SRAS,

SRAS,
Nivel de Nivel de
Precios Precios
Agregado Agregado
Disminucion Incremento
de la SRAS de la SRAS
PIB Real PIB Real

Figura 28: Disminucién y aumento de la oferta agregada de corto plazo. Adaptado de Krugman &
Wells, 2007, p. 240.

Los factores que influyen sobre la Oferta Agregada son los cambios en:
e Los precios de las materias primas.
e Variacién en los salarios nominales.
e Variacién de la productividad.

Ejemplo:
m Sube el petréleo. (G1)
m Bagjan los salarios nominales. (G2)

6.2. La oferta agregada a largo plazo

A largo plazo, la produccién viene determinada por la oferta de factores y la tecnologia.

Y=FK,L)

Es el nivel de pleno empleo o natural de produccién; el nivel de produccidén en el cual los recursos
de la economia estdn completamente empleados. El término “PBI potencial” se usa para referirse
al nivel de produccidén de pleno empleo.

P
Oferta agregada a largo plazo, OALP

Nivel de precios

Y Y
Renta, produccion

Figura 29: Oferta agregada de largo plazo. Fuente: Mankiw, 2014, p. 417.
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“P" en el eje vertical es el nivel de precios agregado de la economia, el precio promedio de
TODO. Un aumento del 10% en el nivel de precios significa que, en promedio, TODO cuesta 10%
mdads. Asi, una empresa puede obtener un ingreso extra de 10% por cada unidad que vende. Pero
la empresa también paga un 10% mds en salarios, precios de bienes intermedios, publicidad, efc.

En consecuencia, la empresa no tiene incentivos en aumentar su produccién.

Oftra interpretacién: Aprendemos en microeconomia que la oferta de una empresa depende del
precio RELATIVO de su produccion. Si todos los precios aumentan un 10%, el precio relativo de
cada empresa es el mismo que antes; no hay incentivos para alterar la produccion.

LRAS

Nivel de Precios
Agregado (Deflactor
del PIB, 2000 = 100)

. 15’0lllllllllllllllllllllllll‘ No influye en Ia
Una caida en el l oferta agregada
Precio Agregado. a largo plazo.

7’5 llllllllllllllllllllllllll‘

PIB real (miles
de millones) de
Dolares del 2000

800
Produccion
Potencial, Yp

Figura 30: Variacion de precios agregados y la oferta agregada de largo
plazo. Adaptado de Krugman & Wells, 2007, p. 242.

La curva de oferta agregada a largo plazo se desplaza a la derecha cuando hay crecimiento
econémico.

LRAS LRAS LRAS

1989 1997 2004
Nivel de Precios
Agregado (Deflactor
del PIB, 2000 = 100)
N N
7 U

PIB real
Yp(1989) Yp(1997)  Yp(2004) r

Produccion
Potencial, Yp

Figura 31: La oferta agregada de largo plazo. Fuente: Krugman & Wells,
2007, p. 243.
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Variacion en valor de los salarios: Incremento de salarios.

Nivel
Agregado
de Precios

Figura 32:

LRAS

SRAS, spas

Una subida en
los salarios
nominales

desplaza SRAS a
la izquierda

YP Y1 PIB Real

Desplazamiento a la izquierda de la curva de oferta agregada

de corto plazo. Fuente: Krugman & Wells, 2007, p. 240.

Nivel
Precios
Agregado

Figura 33:

LRAS

SRAS

Equilibrio
"""""""""""""""""""""" Macroeconomico
a Largo Plazo

AD

YE PIB Real

Producto Potencial

Equilibrio macroecondmico a largo plazo. Disponible en Krug-

man & Wells, 2007, p. 367.
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e produce una brecha inflacionista cuando la produccién) 3... Hasta que a largo plazo se

S
[ agregada se encuentra por encima de la potencial. produce una aumento de los
salarios nominales que reduce la

Nivel de oferta agragada a corto plazo y
Precios 1... Una perturbacion de desplaza la economia de nuevo
Agregado demanda positiva incial... hasta la produccién potencial...

2... Aumenta el
Suben los nivel de precios
precios IR R < RO agregado y la

Genera produccion
Inflacion agregada provoca
un descenso del
desemmpleo a

corto plazo...

AD,

Desciende el Produccién — Y > Y PIB Real
desempleo Potencial Brecha Inflacionaria

Figura 34: Efectos de una crisis de demanda positiva a corto y largo plazo. Fuente:
Krugman & Wells, 2007, p. 368.

Nivel de 2... Reduce el nivel de Se produce Recesion cuando la

Precios precios agregado y provoca produccion agregada se encuentra

A un aumento de desempleo por debajo de la potencial.
gregado acorto plazo...

LRAS SRAS,

(1] O sres,
el --"y". E,
1...Una

perturbacién de

] p RECESION
BT LR 1929 - 1930

inicial ...
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Figura 35: Efectos de una crisis de demanda positiva a corto y largo plazo. Fuen-
te: Krugman & Wells, 2007, p. 367.
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Produccion Potencial
La Produccion Potencial
10000 Potencial es
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PIB
9000 |
8000 | /\
S
S
0

11000

El PIB real iguala a la
Produccion Potencial

Figura 36: Produccién real y produccién potencial. Fuente: Adaptado de Krugman
& Wells, 2007, p. 243.

De todo ello...
Cuando se da una recesion, los salarios nominales caen, haciendo que la economia vuelva a

alcanzar la produccién potencial.

Si se frata de una brecha inflacionista, los salarios nominales aumentan, con lo que la economia
vuelve a alcanzar la produccidén potencial.

En el largo plazo la economia se autorregula, las perturbaciones de demanda afectan a la pro-
duccién agregada a corto plazo, pero no a largo plazo.

La mayoria de crisis son originadas por las perturbaciones en la demanda.
A pesar de ello, las perturbaciones de oferta negativas originan recesiones muy graves.

No obstante,
“en el largo plazo todos estamos muertos”.

Sir John Maynard Keynes
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Las politicas de estabilizacién consisten en el uso de politicas monetarias o fiscales para contrarres-
tar los efectos de las perturbaciones de la demanda.

Sin embargo, estas politicas pueden conllevar a un déficit presupuestario en el largo plazo y a un
crecimiento menor de la economia por el efecto expulsion.

También puede suceder que predicciones incorrectas lleven a politicas equivocadas que aumen-
ten la inestabilidad econdémica.

Las perturbaciones de oferta negativas plantean dilemas en materia econdmica, ya que luchar
contra la recesién agrava la inflacién, y luchar contra la inflacion agrava la recesion.

El papel que desempend la segunda guerra mundial en el final de la Gran Depresidn es el ejemplo

clasico de cémo las politicas fiscales pueden incrementar la demanda agregada y, en conse-
cuencia, pueden también aumentar la produccién agregada.

Lectura seleccionada n.° 2

La Teoria Keynesiana. Leer pp. 88-95.

Garay, R. R. (2010). Macroeconomia: teorias y modelos. Disponible en https://tmacroeconomica.
files.wordpress.com/2010/09/macroeconomia-teorias-y-modelos.pdf

Actividad n.” 2

Después de haber leido y analizado el cuarto tema, desarrolle la presente actividad:

1. Elabore un organizador de conocimiento (puede ser mapa mental, mapa conceptual, red se-
mdntica, cuadro sindptico, etc.) sobre las causas, consecuencias y alternativas de solucién de
la crisis econdmica de 1929, el gran crack.

En la elaboracién de ambos organizadores considere las siguientes variables:
e Produccién
e Consumo

¢ Inversidn
e Gasto del Estado
* Precios

Es decir, scodmo influyd la crisis en cada una de estas variables?

61




62

Universidad
f— Universida

— Continental

2
IE‘ Glosario de la Unidad 11

A

Ahorro interno: Ahorro generado por los residentes en un pais o un determinado territorio. Los in-
gresos de las personas que no constifuyen ahorro se consideran consumo, vy si este se reduce se
logra un mayor nivel de ahorro. El ahorro, tanto interno como externo, constituye el conjunto de los
recursos nacionales disponibles para la inversion.

Brecha fiscal: Es la diferencia positiva o negativa que se registra en los gastos pUblicos y los ingresos
publicos.

C

Choques de demanda: Son aquellos movimientos en la demanda agregada no esperados, que
tienen la caracteristica distintiva de inducir, cuando son positivos, un mayor nivel de actividad eco-
némica e inflacion. Por ejemplo, cambios no esperados en la politica fiscal o monetaria.

Choques de oferta: Cambios en la productividad de los factores de produccién o perturbaciones
en la oferta de trabajo. Por ejemplo, innovaciones tecnoldgicas o de eficiencia o la ocurrencia
de desastres naturales que afectan de manera importante la capacidad productiva de un pais.

Crecimiento potencial: Tasa hasta la que una economia podria crecer en el caso de usar plena-
mente todos sus recursos.

Cuasidinero: Activos financieros que son sustitutos cercanos del dinero, pero con menor grado de
liquidez, tales como los depdsitos a plazo, de ahorro, los certificados de depdsito y bonos corpora-
tivos emitidos por las sociedades de depdsito, entre ofros. Son pasivos del sistema financiero que,
pese a no ser directamente ufilizables como medio de pago, pueden convertirse en dinero en
poco tiempo.

D

Déficit: Situacion en la que los flujos de gasto son superiores a los de ingreso y el resultado, en
consecuencia, es negativo. Se aplica generalmente a patrimonio y tesoreria. Cuando el déficit es
publico, se financia emitiendo deuda publica o desacumulando depdsitos.

Déficit fiscal: En cuentas fiscales, refleja la diferencia entre el total de ingresos (corrientes y de ca-
pital) y el total de gastos (corrientes y de capital). Se denomina superdvit o déficit fiscal segun la
diferencia sea positiva o negativa, respectivamente.

Deflacion: Situacién inversa de la inflacién. Consiste en el descenso general y continuo de precios
causado principalmente por la disminucidn de la cantidad de circulante monetario, lo que origina
una disminucidn en el ritmo de la actividad econdmica. Afecta, entre ofros aspectos, al empleo y
a la produccion de bienes y servicios de un pais.

Demanda agregada: Consumo € inversion globales; es la demanda total de los bienes y servicios
disponibles de un pais durante un periodo determinado. Resulta de la suma de la demanda inter-
na (absorcién) mds la demanda externa (exportaciones).
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Deuda externa: Se refiere a la deuda contraida con no residentes por parte de un pais, sector o
unidad, que exigen al deudor el pago de intereses y/o principal en un momento futuro. Las estadis-
ficas de la deuda externa, que incluyen datfos sobre los pagos del servicio de la deuda, se ufilizan
en el andlisis de vulnerabilidad a problemas de solvencia y/o liquidez.

Son Utiles para el andlisis macroecondmico general, para las negociaciones de reprogramacion
de deuda y para hacer estimaciones de flujos internacionales de divisas.

Deuda interna: Aquella deuda contraida en el mercado doméstico con agentes econdmicos resi-
dentes en el pais, a través del crédito neto con el sistema bancario, la emisién de bonos y letras del
Tesoro PUblico y la deuda flotante (gasto devengado pendiente de pago y documentos valorados
por aplicar).

Deuda puUblica: Pasivos reconocidos por el sector publico frente al resto de la economia y el mun-
do pendientes de pago, generados por operaciones del sector publico en el pasado.

Dinero: Activos financieros que cumplen las funciones de medio de pago, reserva de valor y uni-
dad de cuenta. En sentido estricto, se refiere al circulante y los depdsitos a la vista. Sin embargo,
existe una clase amplia de ofros activos que son sustitutos cercanos del dinero, llamado cuasidine-
ro, que por innovacioéon financiera pueden cumplir varias de las funciones del dinero.

Encaje: Reservas de activos liquidos que las empresas del sistema financiero deben mantener para
fines de regulacién monetaria, en efectivo (fondos en bdveda de las empresas del sistema finan-
ciero) y como depdsitos en cuenta corriente. En el Pery, las empresas del sistema financiero estdn
sujetas a encaje de acuerdo con la naturaleza de las obligaciones o con la naturaleza de sus ope-
raciones, segun lo determine el Banco Central.

Estanflacion: Proceso econdmico en el cual se produce estancamiento econdmico (crecimiento
bajo o negativo de la produccidn y alto desempleo) conjuntamente con alta inflacién. En inglés,
el vocablo stagflation se forma a partir de los términos stagnation o estancamiento y inflation o
inflacion.

Fondo mutuo de inversidon en valores: Pafrimonio autbnomo integrado por aportes de personas
naturales y juridicas para su inversidon en instrumentos y operaciones financieras. El fondo mutuo es
administrado por una sociedad anénima denominada sociedad administradora de fondos mu-
tuos de inversién en valores, que actia por cuenta y riesgo de los participes del fondo.

G

Gasto: Desembolso de dinero que tiene como contrapartida una contraprestacidon en bienes o
servicios.

Gastos corrientes: En la gestidon presupuestaria del Estado, dicho concepto se refiere a pagos no
recuperables y comprende los gastos en planilla (personal activo y cesante), pagos de intereses
de la deuda publica, compra de bienes y servicios, y otros gastos de la misma indole.

Gastos de capital: Corresponde a aquellos gastos en bienes cuya vida Util es mayor a un ano.
Hace referencia a los gastos realizados en adquisicion, instalacién y acondicionamiento de bienes
duraderos y fransferidos a ofras entidades con la finalidad de destinarlos a bienes de capital. Asi-
mismo, se incluye en cuentas fiscales la concesidn neta de préstamos.
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Inflacién: Aumento persistente del nivel general de los precios de la economia, con la consecuen-
te pérdida del valor adquisitivo de la moneda. Se mide generalmente a fravés de la variacion del
indice de precios al consumidor.

Interés: Precio pagado por el prestatario con un monto de dinero liquido, por el uso del dinero del
prestamista con la finalidad de compensar a este Ultimo por el sacrificio de la pérdida de la dispo-
nibilidad inmediata del dinero, la disminucion del valor adquisitivo del dinero por la inflacion y el
riesgo involucrado en el hecho de prestar dinero.

Intermediacién financiera: Proceso por el cual una institucidn canaliza recursos financieros de sec-
tores con saldos superavitarios, hacia aquellos deficitarios, constituyendo un mecanismo para mo-
vilizar y usar mds eficientemente estos recursos.

T

Tasa de interés: Precio que se paga por el uso del dinero. Suele expresarse en términos porcentua-
les y referirse a un periodo de un ano.

Tasa de interés efectiva: Expresién de la tasa de interés nominal, dependiendo de la periodicidad
con que esta Ultima se pague. Su valor implica la capitalizacién de intereses.

* Las definiciones han sido elaboradas a partir de Krugman & Wells, 2007, pp. G1 al G10.
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E\]/ Autoevaluacion n.’ 2

1. Unincremento de la oferta de dinero en la economia altera la curva de demanda del siguiente
modo:

Desplaza la curva de demanda a la derecha
Desplaza la curva de demanda a la izquierda
Aumenta la pendiente de la curva.

Desplaza la oferta a la derecha.

Crea una perturbacién de demanda negativa.

®Q9000TQ0

2. Observa el grafico que describe la situacién de la economia peruana el ano 1990. 3Cudl es la
mejor medida econdmica desde la Politica Fiscal?

NIVEL DE
PRECIOS LRAS

AGREGADO
SRAS

|23 AR VR S RECOMENDACION QUE
DARIAMOS PARA VOLVER AL
EQUILIBRIO:

P2 ......................

ADzi AD1

PRODUCCION | Yr Y4 PIB Real
POTENCIAL

Bajar el gasto publico y elevar el tipo de interés.

Bajar el gasto publico e incrementar el saldo presupuestario (ahorro nacional).
Bajar el gasto publico e incrementar la presion tributaria.

Elevar el gasto publico y disminuir el tipo de cambio.

Elevar el gasto publico y elevar el valor del tipo de cambio.

©0 000

3. Una subida de los salarios reales desplaza la curva de oferta de corto plazo hacia:

a. La derecha
b. Laizquierda

c. Al punto de produccién potencial
d. A una pendiente mayor

e. Eltramo superior de la demanda.

4. Unincremento del precio del petréleo crudo tiene como consecuencia:

. Perturbacién de oferta negativa

Perturbacién de demanda positiva

Perturbacién de oferta positiva

d. Perturbacion de demanda negativa

e. Perturbacion de demanda y oferta de largo plazo

0 oo
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5. En 1929, anos del Gran Crack, se manifestd un problema de , 'y en los anos 40

10.

la economia experimentd

®Q9000TQ0

Perturbacién de demanda positiva — una gran expansion.
Perturbacién de oferta positiva — una gran expansion.
Perturbacién de demanda positiva — una gran depresion.
Perturbacién de demanda negativa — una gran expansiéon.
Perturbacién de oferta negativa — una gran depresion.

3En qué consiste “la hipdtesis de los mercados eficientes”2

0

©®0o00

En ocultar informacidén sobre las inversiones en activos financieros, de tal modo que se maxi-
micen los ingresos.

En cotizar las acciones con base en la oferta y demanda.

En que el Estado debe regular el mercado bursdtil.

En cdmo se invierte en bolsa de valores, basdndose en la intuicidn de los corredores.

En manejar informacién sobre las inversiones en activos financieros, los que contendrdn en
el precio la informacidn sobre su riesgo.

En una economia cerrada, la siguiente relacion: PIB - C — G es igual a:

®Q9000TQ0

Los impuestos

El ahorro nacional

Las transferencias del Estado

El volumen de préstamos del sistema financiero
Los flujos de capital

Es el beneficio que va a producir el proyecto expresado en un % del costo:

®©000Q0

Tasa de rendimiento del proyecto
Tasa de reposicidén de activos

Tasa de reinversidn del proyecto
Tasa de depreciacion del proyecto
Tasa de amortizacién del proyecto

sCudles son las tres funciones del sistema financiero?

0000

Reducir las tasas de interés, reducir el riesgo, aumentar la liquidez.

Reducir los costes de transaccién, reducir el riesgo, aumentar la liquidez.
Prestar dinero, a muy bajos intereses, aumentar la liquidez.

Captar dinero de los ahorradores, prestar a los demandantes, a bajos intereses.
Reducir la morosidad, reducir el interés, aumentar los préstamos.

Una perturbacion de Oferta Negativa se caracteriza por:

®Q9000TQ0

Generar inflacién Unicamente.

Generar inflaciéon y recesion.

Generar recesion Unicamente.

Inflacién e incremento de la produccion.
Limite cero o trampa de la liquidez.
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MODELO RENTA-GASTO Y LA POLITICA ECONOMICA
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ACTIVIDADES |

AUTOEVALUACION| <«——— BIBLIOGRAFIA

|

ORGANIZACION DE LOS APRENDIZAJES

RESULTADO DE APRENDIZAJE: Al finalizar la Unidad, el estudiante serd capaz de comparar alternativas
de politica fiscal y monetaria en el marco de una economia cerrada orientada a mantener la esta-

bilidad macroecondmica a fravés de casos.

CONOCIMIENTOS HABILIDADES ACTITUDES

Tema 1: Larenta y el gasto

e Elconsumo. La inversién

e La politica fiscal: El saldo presupues-
tario y los impuestos

Tema 2: El dinero y el sistema monetario
* La oferta monetaria

* La demanda de dinero

* La politica monetaria

Lectura 3: Politica monetaria en una
economia con dolarizacién parcial

Identifica la distribucion de la renta
nacional entre los factores de pro-
duccidn a través de los mecanismos
de la oferta y demanda.

Compara la influencia de los tipos
de politica fiscal en el equilibrio ma-
croecondmico.

Distingue las funciones del dinero y
el papel que cumple dentro de una
economia.

Compara las acciones y funciones
que cumple el BCRP y la banca pri-
vada frente al tipo de interés.
Resuelve casos de economia pe-
ruana.

Asume criticamente la problemd-
tica del rol del dinero en la econo-
mia.
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La politica fiscal

Teman.° 1

La Politica Fiscal es una de las partes de la Politica Econdmica que utiliza a los impuestos y al gasto
publico como mecanismos de regulacion. En una crisis de inflacion se aplican politicas fiscales con-
fractivas que consisten en incrementar los impuestos y reducir los gastos de tal forma que se disminuya
la demanda agregada vy se logre estabilizar los precios. Contrariamente, la politica fiscal expansiva
busca incentivar la demanda reduciendo impuestos e incrementando los gastos puUblicos; de este
modo se incentiva la produccién y se alienta la inversidén con la finalidad de luchar contra el desem-
pleo y la recesion.

Para tener éxito en el presente tema, serd importante establecer los conocimientos que aprendere-
mos:
e Analizar las fuerzas de la oferta y la demanda determina el equilibrio de mercado de bienes
y servicios; y la importancia del equilibrio de mercado, la informacién: sustento de fijacién de
precios.
e Definir, identificar y describir los mecanismos de la politica fiscal, captacion de recursos y distri-
bucion del gasto.
e Andlizar la influencia de la Politica Fiscal en el equilibrio macroecondmico (politica expansiva
y contractival).
* Andlizar y evaluar la aplicacién de la Politica Fiscal expansiva y contractiva determinando sus
efectos econdmicos; y el efecto de los estabilizadores automdaticos y su influencia en el multi-
plicador monetario.

1. Larentay el gasto

La variacion en el consumo puede provocar desplazamientos significativos de la curva de demanda
agregada. La posicién de la curva de demanda vy la curva de oferta de corto plazo determinan el
nivel de produccién agregada vy el nivel de precios de la economia. sDe qué depende el consumo?

De la renta disponible, la renta esperada y de la riqueza.

2. La funcion consumo

C=a+PMCXxyd
A AN

Consumo Consumo Renta
Auténomo Disponible

Propension Marginal al Consumo:
Es la cantidad que aumenta el consumo si la renta
disponible aumenta en una unidad monetaria.

El Consumo Auténomo (a) es el gasto que tendria un hogar si su renta disponible (yd) fuera O.
Se asume que “a” es mayor que 0, ya que un hogar gue no dispone de renta puede consumir pres-
tdndose, o usando su ahorro acumulado.
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Consumo
de los
hogares ($)
c=a+MPCx yd Funcién
Consumo (fc)
Pendiente = PMC
Ac = MPC x Ayd
a

Renta disponible de los hogares($)
Figura 37: Funcion Consumo. Fuente: Krugman & Wells, 2007, p. 272.
PMC xAyd = AC
Al aumentar Yd en una unidad monetaria,

C aumenta en: PMC x 1

) B AC/Ayd
Pendiente de la m PMC x A yd /A yd
funcion consumo
m PMC

Funcién Consumo (FC): es la relacién que existe para el conjunto de la economia entre el consumo
agregado y la renta disponible agregada.

HIPOTESIS m MAYOR INGRESO
DEL CICLO PERSPECTIVAS DE: <
VITAL B MENOR INGRESO

Explica la decision sobre ahorrar o consumir de los consumidores.

Los consumidores planifican el gasto teniendo en cuenta su vida entera; infentan distribuir su consumo
a lo largo de la vida:

A




<r— Universidad
1\E Continental

12

CONSUMO: C

Funcion
Consumo
Agregado CF,

Funcidén
Consumo
t Agregado CF,

Depende de:

® Variacién de la Renta Disponible
® De la Renta Esperada.

® Variacién de la Riqueza agregada

Renta Disponible: Yd

Figura 38: Variacién en la funcion Consumo Agregado. Fuente: Krugman & Wells,

2007, p. 273.

Las crisis se originan cuando la inversién disminuye:

Un incremento en la inversion hace aumentar la funcién Consumo.

m TIPO DE INTERES (r)

Factores que influyen

en la Inversién
B PIB real esperado

La inversidon planeada es la inversion que la empresa planifica para un periodo de tiempo determina-

do.

La inversidn no planeada es el gasto que se conduce sin haber sido previsto.

m TIPO DE INTERES (r)

La inversiéon planeada

responde a: B PIB real esperado

B E| nivel actual de la
Capacidad Productiva
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CONSUMO: C
Funcion
Consumo
Agregado CF,
Funcidén
Consumo
Agregado CF,
A;
T r\l/ mp | T
A

Renta Disponible: Yd

Figura 39: Variacion en la funcién Consumo Agregado por reduccidén del tipo de inte-
rés. Fuente: Krugman & Wells, 2007, p. 273.

Las empresas invierten cuando esperan que sus ventas futuras aumenten y para evitar la obsolescen-
cia de sus maquinarias y tecnologia.

PIB real 1 =11

2.1. Acelerador

Segun el acelerador, una tasa de crecimiento del PBl incrementa la inversién planeada y una tasa
decreciente del PBI provoca una inversién planeada mds baja.

Existencias e inversiéon no planeada
Las existencias son acopio de bienes previstos para satisfacer ventas futuras.

La inversidon en existencias es el valor de la variacion en las existencias totales de un periodo de-
terminado.

Se produce una inversidn en existencias no planeadas cuando las ventas planeadas son distintas
a las esperadas y provocan cambios imprevistos en las existencias.

I =1 no planeada + | planeada

Detrds de los desplazamientos de la curva de demanda agregada, el modelo de la renta vy el
gasto considera los siguientes supuestos:

¢ Nociones bdsicas del proceso multiplicador

e Elnivel de precios agregado es fijo.

e Eltipo de interés es fijo.
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* No existen impuestos ni transferencias, y el gasto publico es cero.
* No hay comercio exterior.

2.2. Gasto agregado planeado y el PBI real
Existen dos ecuaciones para calcular la Renta Nacional.

Relaciones importantes:
> PBI=C+1
> YD =PBI

3. Funcién de consumo agregado
C=A+MPC xYD

GA C+l

PLANEADO PLANEADA

El Gasto Agregado Planeado es la cantidad total de gasto planeado de una economia.
3.1. Funcion de Consumo agregado y el Gasto agregado planeado

El Gasto Agregado Planeado es igual al consumo mds la inversidon planeada, que es 500 mil millo-
nes de ddlares.

Gasto agregado $4.000 ;Cul es el valor de Ia
e Pendiente de la funcion?
3,600 —
(miles de millones
de dolares)
3,000 [~ GA Gasto Planeado
)
Funcién
Consumo
2,000 |~
El Gasto Agregado \
Planeado
es igual al C=300+ 0.6x YD
consumo mas la
mersion a0
planeada que es
e 300
mil millones de | | | | | | | |
dolares

0 $500 1,000 1,500 2,000 2,500 3,000 3,500 4,000
Renta real (miles de millones de dolares)

Figura 40: Gasto planeado. Fuente: Krugman & Wells, 2007, p. 282.
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PIB REAL GA planeado | | no planeada
La empresa ha - Enmilesde milones de dolares)

subestimado las ventas y 0 800 -800
han producido 500 1100 -600
escasamente originando 1000 1400 -400
un decremento de las 1500 1700 -200
existencias. 2000 2000 0

La empresa ha 2500 2300 200
sobrestimado las ventas 3000 2600 400
y ha producido en 3500 2900 600

exceso originando un

m?remepto de las Cuando el PIB real es inferior al GA planeado,
existencias. la Inversion No Planeada es NEGATIVA.
Y Cuando el PIB real excede el GA planeado,
la Inversion No Planeada es POSITIVA.

Figura 41: Equilibrio renta-gasto. Fuente: Krugman & Wells, 2007, p. 282.

PBI=C +1
PB’ = C + IPLANEADA + INO PLANEADA
PBI = GA +1

PLANEADO NO PLANEADA

Cuando el PBl real excede el GA planeado, la inversion no planeada es positiva.
Y cuando el PBl real es inferior al GA planeado, la inversidon no planeada es negativa.
Sin embargo, las empresas actuardn para corregir sus errores:
Reducirdn la produccion si han registrado un incremento no planeado de sus existencias.
La economia alcanza el equilibrio renta-gasto cuando la produccion agregada medida a través del
PBI real coincide con el gasto agregado planeado.
El PBI del equilibrio renta-gasto es el nivel de PBI real en el que dicho PBI real coincide con el gasto
agregado planeado.
A partir de ahora, denotaremos el nivel del PBI real en el que se produce la renta-gasto como Y* vy le
llamaremos PBI del equilibrio renta-gasto.
La cruz keynesiana es un diagrama que sitUa el equilibrio renta-gasto en el punto en el que la renta del
gasto agregado planeado corta la recta de 45 grados.
La cruz keynesiana fue desarrollada por Paul Samuelson (uno de los mejores economistas del siglo XX,
premio Nobel de Economial).
Existen dos razones que pueden originar un desplazamiento del gasto agregado planeado.

¢ Un cambio en la inversién planeada.

¢ Un desplazamiento de la funcién Consumo.

Un cambio auténomo (independiente) en el gasto agregado es un cambio inicial en el nivel de gasto
deseado por las empresas, los hogares y el gobierno para un nivel de PBI concreto.

El multiplicador es el cociente entre la variaciéon del PBI real, inducida por el cambio auténomo del
gasto.
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Gasto Agregado  $4,000 —

Planeado
GA planeado 3,500 [~ Renta de 45°
(miles de millones
de dolares) |
3,000 GA Planeado

2,000

# GA Planeado = C + | planeado =
d A+ MPC x PIB + | planeada

1,000
800 ’
’
’
’
i I | I | | I I I
0 $500 1,000 1,500 2,000 2,500 3,000 3,500 4,000

V¥ Renta real (miles de millones de délares)

INO PLANEADA €S Negativay el PIB INO PLANEADA €S PoOsitiva y el

aumenta PIB disminuye

Figura 42: Equilibrio renta-gasto. Fuente: Krugman & Wells, 2007, p. 284.

El gasto del Estado se dirige a la compra de bienes y servicios; por ello, los flujos monetarios se dirigen
a las familias en forma de salarios, dividendos, intereses y arrendamientos.

El incremento de la renta disponible aumenta el consumo, con lo que aumenta la inversién y, por
ende, la produccidén, caso que se repite nuevamente.

Si aumenta la inversién en 100 millones, aumenta el ingreso de los productores de bienes de inversion.

Estos productores destinan parte de su aumento de ingresos a consumir otros bienes en 80 millones
(cuando la propensién marginal a consumir es C=0,8).
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Gasto Agregado $4,000 [~

Planeado
GA planeado
(miles de
millones de
dolares)

Si aumenta

la inversion
en $ 400

3,500
3,000

2,400
2,000

0

Nivel de

Precios
Agregado

Una variacion del PIB de Equilibrio renta - gasto

GA Planeado después
del Cambio Autonomo

GA Planeado,

I no planeada = -$400

........................................ GA Planeado antes
: del cambio del

consumo autonomo

’ | | | i | | | |
$500 1,000 1,500 2}0:00 2,500 3}0:00 3,500 4,000
Y* . .

. B Y*, PIB real (miles de

DESPLAZAMIENTO DE LA CURVA DE DEMANDA AGREGADA Millones de dolores|

! 2 PIB real

Figura 43: Gasto agregado y la demanda agregada. Fuente: Krugman & Wells, 2007, p. 286.

A su vez, estos otros productores que aumentaron su ingreso en 80 millones, también incrementaron su
consumo en 64 millones, y asi sucesivamente.

De esta forma aparece el multiplicador de la inversion.

e Enuna férmula, el aumento de ingreso de la economia en su conjunto serd:
100 + (C)100 + (C)?100 + (C)*100 + (C)*100 + (C)*100 + ... =100
(1+C+C2+C3+ C4+ C5+ ..)

e Esta esla suma de una proyeccion geométrica de razén C y de n+1 periodos.

e La férmula de la suma de esta progresion geométrica es:
(1-c™) /(C-1)

e Como C esmenor que 1ynesunnumero grande, Cn+1 tiende a cero, por lo que el multiplica-

dores (1/ (1-C)).

e En el ejemplo con C = 0,8, el multiplicador es 5 vy, por lo tanto, el aumento de 100 en inversidon
genera un aumento de ingreso de 500.
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Figura 44: Demanda agregada y la renta disponible. Adaptado de Ramales' (s.f.), p. 88.

4. Lainversion

Lainversidon consiste en colocar una parte de los recursos en el logro de objetivos y metas establecidas
que mejoren los resultados econdmicos futuros. Bajo esta perspectiva, la inversidén debe ser planifica-
da y orientada a la obtencién de ganancias. Sin embargo, esta importante variable econdmica es
muy sensible frente a las especulaciones y cambios ocurridos en el contexto.

Una de las responsabilidades del Estado es ejercer el rol de promotor de la inversion. Para ello, imple-
menta un conjunto de medidas econdmicas, sociales y politicas que eleven los niveles de inversidn
para incrementar el valor del PBI, disminuir las tasas de desempleo y aumentar la actividad econdmi-
ca.

5. Politica fiscal
5.1. Sistema tributario

La tributacién tiene su origen y legitimidad en la ciudadania.

Se debe pensar en la tributacion como una relaciéon directa individuo-Estado (compromiso).

Un esquema tributario, y el debate tributario, es un reflejo de la visidn social de una época. Tributar
es el ejercicio de la libertad politica.

Se sustenta en el bien comun.

Es un instrumento para el desarrollo econdmico.

Es la base para el desarrollo social.

No es fuente de derechos, pero nos legitima como ciudadanos.

1 Ramales Ososrio, Martin Carlos. Apuntes de macroeconomia. Con ejemplos de la economia mexicana.
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Fortalece la vigencia de los derechos ciudadanos.
Contribuye a fortalecer la democracia.

Renta es sinbnimo de ganancia, beneficio, utilidad, etc.; es decir, todo aquello que genere un
beneficio o enriquecimiento para la persona que lo percibe.

El IGV es el tributo que los compradores pagamos diariamente a quienes nos venden bienes o
prestan servicios; es responsabilidad de estos Ultimos abonar al fisco dicho tributo en calidad de
confribuyentes.

El Impuesto Selectivo al Consumo (ISC) es un impuesto que grava el uso o consumo de productos
que no son considerados de primera necesidad, tales como bebidas alcohdlicas, perfumes, joyas,
relojes y armas; asi también, productos que contaminan el ambiente, como los combustibles.

Evasidn: Es el incumplimiento, por accién u omisién, de las leyes tributarias que implican dejar de
pagar en fodo o en parte los tributos.

Contrabando: Es la enfrada o salida clandestina de mercaderia en el territorio nacional, sin el res-
pectivo frdmite aduanero. De esta manera, valiéndose de astucia, engano o ardid, se dejan de
pagar los tributos correspondientes y se defrauda al Estado.

3Y qué son las deducciones?
Restan el impuesto que las empresas deben pagar a raiz de la generacién de inversiones.
Factores que influyen sobre el cumplimiento voluntario en el pago de los impuestos.
* FEticos: los contribuyentes deben considerar que el sistema tributario es justo.
¢ Sociales: la aceptaciéon también dependerd de la calidad del gasto publico y de los servi-
cios del Estado.
¢ Organizativos: Estd condicionado por la percepcion sobre cémo funciona el Estado.

Contribuyentes
que pagan lo
correcto

BRECHA DE VERACIDAD

Contribuyentes BRECHA DE PAGO

que Pagan
Contribuyentes BRECHA DE
que Declaran PRESENTACION

Contribuyentes
que Inscritos

- BRECHA DE INSCRIPCION
Agentes Economicos

Grabados

Figura 44: Brechas de incumplimiento. Adaptado de https://goo.gl/bSp2pZ
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Son fuentes de financiamiento del Estado:
m Endeudamiento externo

Endeudamiento interno

Ingresos por privatizaciones

Emisiones monetarias

Donaciones

Mayores ingresos tributarios

¢ Mayor presidn tributaria

«  Ampliacién de la base tributaria

m Venta de bonos

Composicion del gasto
m  Gasto corriente
m  Gasto social (programas sociales) — fransferencias
m  Gasto de inversién: infraestructura

5.2. El saldo presupuestario

El saldo presupuestario es el resulfado de obtener la diferencia entre los ingresos y gastos del Esta-
do. Denominamos Déficit PUblico o Déficit Presupuestario a los gastos que superan a los ingresos
de una economia. Por lo general, esta situacién es negativa para el pais, pues muchas veces,
para equilibrar sus resultados, recurrird al endeudamiento o a la devaluacién (emision monetaria),
que podria llevarlo a una crisis inflacionaria.

Por otro lado, si el resultado es positivo; es decir, si los ingresos resultan ser superiores a los gastos,
estariamos en una situacidon de superdvit presupuestario, que implica que el pais cuenta con un
manejo fiscal bien organizado que le permite incrementar sus reservas (ahorro interno). Este hecho
contribuye a elevar la inversién y a responder a la demanda poblacional con mayores recursos
destinados a atender las multiples necesidades a través de servicios publicos.

“La Politica Fiscal la hacen dngeles...". Greg Mankiw

El Estado puede ufilizar los impuestos y las transferencias para lograr desplazamientos en la curva
de demanda agregada.

La Politica Fiscal se refiere a la utilizaciéon de los impuestos, transferencias o el gasto publico en
bienes y servicios con el objeto de estabilizar la economia mediante un desplazamiento de la
demanda agregada.

El Estado busca desplazar la curva de demanda agregada con el fin de acabar con la recesion,
que surge cuando cae la produccién agregada por debajo de la produccion potencial, o, en el
caso contrario, que se busque acabar con una brecha inflacionaria cuando la produccidén agre-
gada excede a la produccién potencial.

5.3. Los impuestos y el gasto publico

La Politica Fiscal Expansiva emplea tres tipos de estrategias para generar la demanda agregada:
1. Incrementar el gasto publico en la compra de bienes y servicios.
2. Reducir los impuestos.
3. Incrementar las transferencias, como subsidios por desempleo.
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Precios
Agregado LRAS
SRAS
PTZ ........................
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REAL POTENCIAL

Figura 45: Politica fiscal contfractiva. Fuente: Krugman & Wells, 2007, p. 297.

La Politica Fiscal Contractiva emplea tres tipos de estrategias para disminuir la demanda agregada:
1. Disminuir el gasto pUblico en la compra de bienes y servicios.
2. Incrementar los impuestos.
3. Disminuir las fransferencias, como subsidios por desempleo.

Nivel de
Precios
Agregado

LRAS

SRAS

-

N

AD,

: AD,

PRODUCCION Y, «<——Y, PRODUCCION PIB Real

POTENCIAL BRECHA POTENCIAL

INFLACIONARIA

Figura 46: Politica Fiscal Expansiva. Fuente: Krugman & Wells, 2007, p. 297.

Estabilizadores automaticos

Se denominan estabilizadores automdticos al gasto publico y a las normas impositivas que hacen
que la politica fiscal sea expansiva cuando la economia se contrae y restrictiva cuando la eco-
nomia se expande.

Politica Fiscal Discrecional
Resulta de una serie de medidas deliberadas acordadas por los responsables de la politica econd-
mica y no de normas. Por ejemplo, dar empleo a los trabajadores en obras publicas.
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La politica monetaria

Tema n.° 2

En 1776, Adam Smith escribid La riqueza de las naciones”, libro en el que toca temas como “La mano
invisible"; es decir, los equilibrios de mercado, donde la bUsqueda del interés individual resulta del in-
terés general del conjunto de la sociedad. Sin embargo, en esta obra también se trata el tema de los
bancos, el papel moneda, la importancia de un sistema monetario y el patrén oro y plata.

Para tener éxito en el presente tema, serd importante establecer los conocimientos que aprendere-
mos:

* Analizar y valorar las funciones del dinero, el papel que cumple vy las distintas formas que toma
dentro de una economia.

e Describir las operaciones de mercado abierto que realiza el BCR para modificar la base mone-
taria.

e Describir e interpretar el comportamiento de los agentes econdémicos dentro del modelo de
preferencia de la liquidez; los efectos de la fijacién del tipo de interés en el corto plazo; las ac-
ciones del BCR al realizar una modificaciéon del tipo de interés.

* Valorar las acciones de la Politica Monetaria y su influencia en la Produccién Agregada; ade-
mds de en la estabilidad de precios si consideramos los efectos de la neutralidad del dinero.

1. El dinero y el sistema monetario

La definicidn econdmica de dinero no incluye todos los activos que conforman un patrimonio.

Los billetes que lleva usted en su billetera son dinero.

Otras formas de riqueza, como los autos, casa o titulos valores no son dinero, segun los economistas.
sQué diferencia al dinero de otras formas de riqueza?

El dinero se define en términos de lo que es capaz de hacer.

Dinero: es cualquier activo que puede ser facilmente usado para adquirir bienes y servicios.

Caracteristicas del dinero: escaso, duradero, homogéneo, divisible, transportable, aimacenable, difi-
cil de falsificar.

Activo liquido

Un activo es liquido si puede convertirse en efectivo con facilidad.

El dinero consiste en tener efectivo, que es liquido por definicidn, y ofros activos de alta liquidez.
5Como pagamos nuestros alimentos?e

Una cajera aceptard sus billetes a cambio de sus compras, pero no sus titulos valores o una coleccidén
de bonos o acciones.

Si quiere transformar sus titulos valores en alimentos, primero tendrd que venderlos; es decir, conver-
tirlos en dinero, y después utilizar el dinero para comprar alimentos. El dinero desempena una funcidén
crucial al generar ganancias procedentes del comercio, pues hace posible los intfercambios indirec-
tos.
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De no existir dinero, spodria utilizar el trueque un médico cardidlogo?

Tendria que cambiar sus servicios por los bienes y servicios que requiere comprar. Esto no seria posible
de manera efectiva.

Solo si existiera una doble coincidencia de necesidades, este médico podria adquirir lo que necesita.
El dinero es un elemento que nos lleva a conseguir lo que necesitamos. Por ello, se dice que es un

camino para lograr lo que deseamos.

Sin embargo, el poder adquisitivo no debe confundirse con otro tipo de poder que se aparte del com-
portamiento ético de las personas.

2. Funciones del dinero

En la economia moderna, el dinero desempena tres funciones principales.
v/ Medio de pago

Es un activo que los individuos utilizan para intercambiarlo por bienes y servicios y no para ser consu-
mido.

La gente no se come el dinero; en su lugar, lo infercambia por bienes y servicios.
En ciertas situaciones de crisis econdmica, otros bienes o activos realizan dicha funcién; por ejemplo,
los cigarros en la segunda guerra mundial.
v Depésito de valor
Es un medio de conservar el poder adquisitivo a lo largo del tiempo.
El dinero no es el Unico depdsito de valor.

Cualqguier activo gue mantenga su poder adquisitivo a lo largo del tiempo lo es.

Es una caracteristica necesaria del dinero, pero no suficiente.
v/ Unidad de cuenta

El dinero es la medida que utilizan los individuos para fijar los precios y realizar cdlculos econdmicos.
Depdsitos bancarios a la vista: son cuentas bancarias contra las que el publico puede extender che-
ques.

3. La oferta monetaria

Es el valor total de los activos financieros que se consideran dinero.

3Y las tarjetas de crédito?

3Y las tarjetas de débito?

Las tarjetas de crédito no son dinero; son deuda. Se pueden pagar en los comercios.

sSon parte de la oferta monetaria?

NO, pues la oferta monetaria es el valor de los activos financieros, y las tarjetas de crédito no son ac-
tivos financieros.
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Los fondos que utilizan estas tarjetas son un préstamo; es decir, un pasivo, no un activo.

El saldo de la tarjeta de crédito muestra una deuda y el limite mdximo de la tarjeta representa la can-
tidad mdéxima que el usuario puede pedir prestado.

Las tarjetas de débito: son aquellas que permiten retirar dinero del cajero automdtico transfiriendo
automdticamente los fondos de la cuenta corriente del usuario.

Permiten acceder al saldo de la cuenta corriente, que forma parte de |la oferta monetaria.

Las tarjetas, tanto de crédito como las de débito, facilitan las compras de los individuos, pero no afec-
tan al volumen de la oferta monetaria.

3.1. Medir la oferta monetaria
Un agregado monetario es una medida global de la oferfa monetaria.
Los tres agregados monetarios conocidos en la economia son: M1, M2 y M3.

M1: Corresponde a la definicion mds estricta, solo tiene en cuenta el efectivo en manos del publi-
co, los cheques de vigje y los depdsitos a la vista.

M2: Considera, ademds, como dinero otros activos, que a menudo se denominan activos cuasi-
dinero, activos financieros que no se pueden utilizar directamente como medio de pago, pero se

pueden convertir en efectivo o en depdsito a la vista.

M3: Son activos menos liquidos, como los depdsitos a plazo fijo (con penalizacién), por disposicion

anficipada.
M1 = 1368,4 M2 = 6509,7
(miles de millones de ddlares) (miles de millones de dodlares)
Fondos del
Mercado

Monetario 696,7 $

Depositos a la Efectivo en

Vista 652,4 $ Manos del

Publico 708,6 $

Depésitos a Plazo Fijo
898,8 $

Cheques de
Viaje 74 $

Figura 47: Elemplo de medicién de la oferta monetaria. Fuente: Krugman & Wells,
2007, p. 333.
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3.2. Funcion de los bancos
Eijemplo (Krugman & Wells, 2007):

Un banco es un intermediario financiero que utiliza activos liquidos, en forma de depdsitos bancao-
rios, para financiar inversiones menos liquidas de sus prestatarios.

Los bancos son capaces de crear liquidez porque no necesitan mantener en forma de activos
liguidos todos los fondos depositados, excepto en una situacién de pdnico bancario en la que
todos los depositantes quieran retirar sus fondos a la vez.

v/ Reservas bancarias

Esta es la posicién financiera del banco.

Activos Pasivos
Préstamos: 900 000 Depdsitos: 1 000 000
Reservas: 100 000

Estdn compuestas por el efectivo que las entidades bancarias mantienen en las cajas fuertes mas
los depdsitos que mantienen en el Banco Central de Reserva del PerU (BCRP).

No forman parte del efectivo en manos del publico.

DEPOSITOS DE RESERVA

DEPOSITOS 10% Coeficiente de Caja PRESTAMOS

1 1000 100 900
4/ /

2 900 90 810
4/ /

3 810 81 729
4/ /

4 729 72,9 656,1

5 656,1 65,61 590,49

TOTAL PRESTAMOS 3685,59

Figura 48: Creacién de liquidez por parte de los bancos. Fuente: A partir de Krugman
& Wells, 2007, p. 337.

v Coeficiente de caja
Es el porcentaje de depdsitos bancarios que el banco mantiene en forma de reserva.

5Qué le ocurriria a un banco si, por algun motivo, todos o una buena parte de los depositantes
trataran de retirar sus fondos en un periodo muy corto de tiempo?
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Dicho banco no tendria suficiente efectivo ni depdsitos en el Banco Central para responder a sus
clientes.

Le resultaria muy dificil acumular el efectivo exigido, aun si hubiera prestado los fondos con pro-
cedencia; los préstamos son, por definicién, poco liquidos y no pueden transformarse en efectivo
con rapidez.

3Qué puede desencadenar este proceso?

sPor qué motivos quisieran todos los depositantes recuperar sus ahorros a la vez?

Una respuesta posible es que se extendiera el rumor de que el banco tiene problemas financieros.

La simple inquietud sobre la salud financiera de un banco puede convertirse en una profecia que
se autorrealiza.

Los depositantes que no se crean el rumor, pero creen que otros si se lo creen, también tratardn
de retirar sus fondos.

Una situacion de pdnico es aquella en la que un nimero considerable de depositantes de un ban-
co tratan de reftirar sus fondos debido al miedo de que la enfidad vaya a quebrar.

v/ Regulacién bancaria

Es un sistema cuyo objetivo es proteger a los depositantes y al conjunto de la economia, de las
quiebras bancarias.

Este sistema tiene tres caracteristicas principales:
1. La garantia de depésito: Lo recuperable

Establece que los depositantes de un banco podrdn recuperar sus fondos si el banco se ve inca-
pacitado de hacerlo, hasta un limite mdximo por cuenta.

Este seguro elimina el principal detonante de las situaciones de pdnico bancario.
Genera exceso de confianza de los ahorradores.

Los banqgueros se vuelven mds arriesgados.

2. Capital reglamentario: Respaldo

Es la exigencia de que los bancos posean activos por un valor considerablemente mayor que el
valor de los depdsitos bancarios.

3. Reservas reglamentarias: Encaje o coeficiente de caja
Es otra forma de reducir el riesgo de pdnico bancario.

Son requisitos legales que los bancos centrales imponen a los bancos comerciales que establecen
un coeficiente de caja minimo.
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v Fijar la oferta monetaria

Si no existiera dinero en los bancos, el efectivo en manos del publico seria igual a la oferta mone-
taria.

Los bancos influencian la oferta monetaria de dos maneras.
La primera, al retirar un cierto volumen de dinero legal de circulacion: reservas.

La segunda es cuando al ofrecer depdsitos a sus clientes crean dinero, con lo que la oferta mone-
taria es mayor que el volumen de dinero legal.

v/ Reservas, depésitos bancarios y el multiplicador monetario

Parte de los préstamos pueden conservarse en efectivo, con lo que parte de la suma prestada
quizds “se filtre del sistema bancario porque los particulares la guardan en sus billeteras”.

Estas filfraciones disminuirdn el tamano del multiplicador monetario.

v/ Exceso de reservas o sobreencaje

Son aqguellas reservas que sobrepasan el limite minimo exigido por las reservas reglamentarias.
v/ Multiplicador monetario en la realidad

Depende no solo del Coeficiente de Reservas Obligatorias, sino también de la porcion de la oferta
monetaria que estd en forma de efectivo en manos del publico.

Las autoridades monetarias controlan el dinero legal; es decir, el total formado por las reservas
bancarias y el efectivo en manos del publico.

v/ Base monetaria

Es la cifra que controlan las autoridades monetarias; es decir, la suma de efectivo en manos del
publico y reservas bancarias.

La base monetaria no es lo mismo que la oferta monetaria por dos motivos:
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Efectivo en

BASE manos del OFERTA MONETARIA

MONETARIA publico Depésitos a la Vista
Reservas
Bancarias

Figura 49: Relacion entre base monetaria y oferta monetaria. Adaptado de
Krugman & Wells, 2007, p. 333.

Primero: Las reservas bancarias que forman parte de la base monetaria, no forman parte de la
oferta monetaria.

Un billete en manos del publico es dinero pues se dispone de él para el gasto.

Un billete depositado en las reservas bancarias, en una caja fuerte o en el BCR no forma parte de
la oferta monetaria porque no estd disponible para ser gastado.

Segundo: Los depdsitos a la vista no forman parte de la base monetaria, pero si de la oferta mo-
netaria, porque se dispone de ellos para el gasto.

4. La demanda de dinero

Las personas tienen parte de sus activos en dinero porgque permiten la adquisicidon de bienes y servi-
cios.

5Qué factores fijan la cantidad de dinero que empresas y particulares desean tener en su poder en
un momento dado?

2Cudnto dinero quiere tener la gente?

Elegir la cantidad 6ptima de efectivo requiere equilibrar entre una unidad monetaria adicional en la
billetera y la mayor rentabilidad que proporciona al mantenerla en otra forma de activo financiero.

Esta relacién varia de acuerdo con el tipo de interés.
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4.1. Costo de oportunidad del dinero

Los activos de poca liquidez, como los bonos a corto plazo, pueden fransformarse con bastante
rapidez en dinero, pero ofrecen unos tipos de interés mds altos.

El poseer dinero no paga interés alguno.

Las cuentas corrientes pagan intereses, pero estén muy lejos de los niveles de ofros activos menos
liguidos.

BONOS

E Letras del Tesoro Publico de
P
L Largo y Corto Plazo
=
(]
=
E DINERO EN
Y EFECTIVO
5
E MENOR <= = MAYOR
L RIESGO

Figura 50: Rendimiento versus riesgo de activos financieros. Fuente: A partir de
UNAM Administracion de Riesgos.

4.1.1. Tipo de interés a corto plazo

Son los tipos de interés activos cuyo vencimiento es igual o inferior a seis meses.

Tienden a variar simulfdneamente.

El motivo es que las letras del tesoro a un mes o a tres meses, etc., compiten por el mismo mercado.
Los inversores retirarian su riqueza de cualquier activo financiero a corto plazo que ofreciera un

tipo de interés inferior al tipo promedio.

La compra de dicho activo haria bajar su tipo de interés pues los vendedores del activo se perca-
tarian de que pueden bajarlo y seguir teniendo compradores interesados en adquirirlo.

Los tipos de interés a corto plazo siempre tienden a estar en el promedio del sistema bancario,
pues la competencia entre ellos es muy pareja.
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4.2. Los precios y la demanda de dinero

La curva de demanda de dinero muestra la cantidad de unidades monetarias demandadas, sin
tener en cuenta el poder adquisitivo de cada unidad monetaria.

4.2.1 Teoria cuantitativa del dinero

La Teoria cuantitativa del dinero explica la determinacién del nivel de precios que establece la
existencia de una relaciéon directa entre la cantidad de dinero y el nivel de precios de una eco-
nomia.

Utilizamos el término dinero en el sentido de riqueza.
4.3. La velocidad y la demanda de dinero

Segun Riera i Prunera & Blasco-Martel (2016, p. 25), la velocidad del dinero se define como el valor
del PBI nominal dividido por la cantidad nominal de dinero.

V es la velocidad del dinero.

P es el en nivel de precios agregado.

Y es la produccién agregada mediada a través del PBI real.
P XY = PBl nominal

M es la cantidad nominal de dinero.

Lo que se resume en la ecuacion (Krugman & Wells, 2007, p. 346):

Ve PXxY
M
%Z LxY

P V
MXV=PXY

La cantidad nominal de dinero multiplicada por la velocidad del dinero es igual al PBI nominal.

Tras el concepto de velocidad se encuentra la idea de que cada unidad monetaria de la econo-
mia puede ser gastada varias veces en el transcurso del ano.

5Coémo rota de mano en mano el dinero en un ano?

La demanda de dinero: Es la cantidad nominal de dinero dividida por el nivel de precios agrega-
do.

M = Cantidad nominal de dinero
P = Nivel de precios agregado

Si P se duplica se necesitard mds dinero para pagar las cuentas.

SiP1 sube a P2, en una proporcién “K”, MD1 se desplazard a MD2, con lo que la curva de deman-
da de dinero se desplazard a la derecha.

Mantenemos a “r" constante.
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P,=P XK
M, =M, XK
MQ PQ
M] - Pl
MZ M]
P, P,
Tipo de
Interés =r
Un incremento en el nivel de precios
agregado desplaza la curva de la demanda de
dinero hacia la derecha
. . MD, MD,
M1_|’Mz Cantidad Nominal de Dinero

Demandada =M

Cuando el nivel de precios agregado pasa de P1 a P2,

la demanda de dinero se desplaza de M1 a M2

Figura 51: El nivel de precios agregado y la demanda de dinero. Fuente:
Adaptado de Krugman & Wells, 2007, p. 346.

La demanda de dinero también se puede expresar como la demanda de la cantidad real de

dinero.

4.4. Desplazamientos de la curva de demanda real de dinero

Un aumento del gasto real agregado desplazard la curva de demanda real de dinero hacia la

derecha.

Una disminucion del gasto real agregado desplazard la curva de demanda real de dinero hacia

la izquierda.

La cantidad real de dinero demandado es proporcional al gasto real agregado.

Cambios en la tecnologia
La aparicion de cajeros automdticos

Los avances de las tecnologias de la comunicacidn tienden a reducir la demanda real de dinero
pues simplifican la adquisicidn de bienes y servicios sin utilizar efectivo.
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La capacidad de los comercios de procesar por internet las transacciones con tarjetas reducen
el uso de efectivo.

Cambios en las instituciones

Los bancos tenian prohibido ofrecer intereses por las cuentas corrientes, por lo que el costo de
oportunidad de los fondos en dichas cuentas era muy elevado.

Este costo se redujo al permitir la normativa bancaria el pago de intereses en dichas cuentas, lo
que hizo aumentar la demanda de dinero.

El tipo de interés interbancario es empleado por las entidades bancarias cuando se prestan fon-
dos entre ellas para cumplir con el coeficiente de caja obligatorio.

Para lograr este objetivo se utilizan las operaciones de mercado abierto; es decir, se compran y
venden letras del tesoro.

Los demds tipos de interés bancario se mueven en sintonia con el tipo interbancario que fija el BCR.
Este concepto se explica mediante la Teoria de la preferencia por la liquidez, que es el tipo de
interés que es fijado por la oferta y demanda de dinero.

5. La oferta monetaria

Tipo de

Interés =r
Curva de Oferta

Monetarias = MIS

7 PR, EQUILIBRIO

Interés de
Equilibrio r,

Cantidad Nominal de

f | i
Oferta Monetaria Dinero Demandada =M

establecida por el BCR

Figura 52: Oferta monetaria. Fuente: Adaptado de Krugman & Wells, 2007, p. 350.

La curva de oferta de dinero muestra de qué manera la cantidad nominal de dinero varia con res-
pecto al tipo de interés.

Se sobreentiende que MD y MS representan cantidades nominales.
El tipo de Interés de Equilibrio: interbancario.

Un aumento de la oferta monetaria provoca una caida del tipo de interés; y a la inversa, una disminu-
cion de la oferfa monetaria provoca un alza del tipo de interés.
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Al modificar la oferta monetaria, los BCR pueden fijar el tipo de interés.

Tip(? de Un Incremento
Interés =r de la Oferta
Monetaria
MS, MS,
Provova
una caida
del Tipo =
de Interés N VIR IRIRIY ( 2
MD

M, Cantidad Nominal de
Dinero Demandada =M

Figura 53: Efecto de incrementar la oferta monetaria sobre el tipo de interés.
Fuente: Adaptado de Krugman & Wells, 2007, p. 352.

Tipo de
Interés =r Un disminucion
de la Oferta
Monetaria
MS, MS,

Provova un ry

incremento *T

del Tipo de
Interés 1

MD

M, M, Cantidad Nominal de
Dinero Demandada =M

Figura 54: Efecto de disminuir la oferta monetaria sobre el tipo de interés. Fuente:
Adaptado de Krugman & Wells, 2007, p. 352.

Las variaciones del tipo de interés modifican la demanda agregada.

Una caida del tipo de interés provoca un aumento de la inversion y del consumo; asi aumenta la de-
manda agregada.

Un aumento del tipo de interés provoca una caida de la inversion y del consumo, con lo que disminu-
ye la demanda agregada.

é. Politica monetaria
6.1. Politica monetaria expansiva

Esta politica incrementa la demanda agregada. También se le denomina politica monetaria flexi-
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ble. Su objetivo es corregir la recesién. Se logra incrementando la oferta monetaria y, en conse-
cuencia, reduciendo el valor de los tipos de interés. Esto abarata el crédito e impulsa la inversion.

NIVEL DE
PRECIOS LRAS
AGREGADO
P, Una Politica Monetaria
Expansiva disminuye el tipo
P, de Interés e incrementa la
: Demanda Agregada
AD1 AD2

Y; Y PRODUCCION BIB Real
; POTENCIAL ea
RECESION

Figura 55: Politica monetaria expansiva. Adaptado de Krugman & Wells, 2007, p. 355.

NIVEL DE
PRECIOS
AGREGADO

LRAS

Una Politica Monetaria

Contractiva aumenta el tipo
: de Interés y reduce la
P, Demanda Agregada

PRODUCCION St
A —— PIB Real
BRECHA INFLACIONARIA

" Reduce la Demanda Agregada, también se denomina Politica
Monetaria Rigida, su objetivo es corregir la Inflacion.

Figura 56: Politica monetaria contractiva. Adaptado de Krugman & Wells, 2007, p. 356.
6.2. Politica monetaria contractiva
Disminuye la demanda agregada; también se le denomina politica monetaria rigida. Su objetivo

es corregir la inflacion. Para ello, se disminuye la oferta monetaria y, en consecuencia, se aumenta
el valor de los tipos de interés. Esto encarece el crédito y modera la inversion.

94




MANUAL AUTOFORMATIVO INTERACTIVO
Economia Il

Lectura seleccionada n.’ 3

Politica monetaria en una economia con dolarizacidn parcial.

Castillo, P., Montoro, C., & Tuesta, V. (2008). Politica monetaria en una economia con dolariza-
cion parcial. Revista Moneda, (138), 25-28. Disponible en https://tinyurl.com/y7buebf7

Actividad n.” 3
Después de haber leido y analizado el presente tema, desarrolle la siguiente actividad:

1 Haga un resumen del equilibrio renta-gasto. Considere para ello los conceptos siguientes:
e La propensién marginal al consumo.
¢ El multiplicador de la inversién sobre la demanda agregada.
e Lacruz keynesiana.
¢ Lainversion planeada y no planeada.
e El equilibrio macroecondmico.

2 Elabore un mapa conceptual resumiendo el funcionamiento de la Politica Fiscal, explicando las
fuentes de financiamiento del Estado vy la distribucion del gasto publico.

3 Dé ejemplos de la aplicacion de politica fiscal expansiva y contractiva.
¢ 1 ejemplo de politica fiscal expansiva
¢ 1 ejemplo de politica fiscal contractiva
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A

Activos de reserva del BCRP. Activos externos bajo el control efectivo de la autoridad monetaria,
la cual puede disponer de ellos de inmediato para financiar directamente los desequilibrios de la
balanza de pagos o regular indirectamente su magnitud mediante la intervencion en el mercado
cambiario. También se les denomina Reservas Internacionales Brutas.

Banco Central de Reserva del Pert (BCRP). El Banco de Reserva del Pery fue creado el 9 de marzo
de 1922 e inicié sus operaciones el 4 de abril de ese aio. Fue transformado en el Banco Central de
Reserva del PerU el 28 de abril de 1931. Es persona juridica de derecho publico. Tiene autonomia
dentro del marco de su Ley Orgdnica. La finalidad del BCRP es preservar la estabilidad monetaria.
Sus funciones son: regular la moneda y el crédito del sistema financiero, administrar las reservas in-
ternacionales, emitir billetes y monedas, e informar periddicamente sobre las finanzas nacionales.

Base imponible. Valor sobre el cual se aplica un impuesto o derecho. La base imponible puede
definirse en a) unidades monetarias o valor monetario: en este caso los derechos establecidos se
llaman ad valorem (por ejemplo, 12 por ciento del valor CIF de importaciéon), b) unidades fisicas:
en este caso los derechos fijados son especificos.

Base tributaria. NUmero de personas naturales y personas juridicas comprometidas con el cum-
plimiento de obligaciones tributarias. Puede también definirse como base imponible; es decir, el
monto sobre el cual se grava un impuesto.

C

Circulante. Activo circulante/pasivo circulante: aquello que se puede realizar en el corto plazo;
generalmente dentro de un ano (activo circulante) o que es exigible también a corto plazo (pa-
sivo circulante).

M

Mercado de dinero. Mercado monetario en el que se negocian activos a corto plazo y de bajo
riesgo, como dinero procedente de los intermediarios financieros y sus sustitutos (pagarés y letras
del tesoro, saldos interbancarios, etc.).

Meta de inflacidon. Esquema de politica monetaria en la cual el objetivo y la meta es lograr una
inflacién baja y estable dentro de un rango establecido por la autoridad monetaria. En el Pery,
el BCRP anuncia un rango meta de inflacién anual cuyo cumplimiento se evalia continuamente
utilizando la tasa de crecimiento de los Ultimos 12 meses del IPC de Lima Metropolitana. Para al-
canzar este objetivo, el BCRP actua independientemente y emplea cualquiera de los instrumentos
y medidas monetarias que estén a su disposiciéon.

Moneda. Pieza de metal, acunada, con valor propio (denominacién), de curso legal, en la que
se representa la unidad monetaria del pais, utilizada generalmente en transacciones minoristas.
Generalmente emitida por el Banco Central.
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Operaciéon de mercado abierto. Uno de los instrumentos de que dispone el banco central de cada
pais para aplicar la politica monetaria, a fin de dotar al sistema de la liquidez necesaria y ajustar
las tasas de interés de corto plazo. Se desarrollan por el banco central mediante la compra venta
de deuda puUblica u ofro instrumento a través de los creadores de mercado.

P

Politica anticiclica. Politica disefiada para hacer contrapeso a las fluctuaciones de los ciclos eco-
némicos. Las politicas anticiclicas son las que hacen que los efectos producidos por pasar de una
fase del ciclo a otra no sean tan acentuados, o bien que vayan en contra de lo que indica el ciclo
de la economia.

Reservas de divisas. Fondos de monedas extranjeras y derechos especiales de giro, que un pais
fiene depositados en su banco central, en el Fondo Monetario Internacional o en ofro organismo
similar, para realizar pagos internacionales o para compensar el déficit de liquidez en la balanza
de pagos. Cuando exista un sistema monetario de libre fluctuacién, no serd necesario mantener
estas reservas. También se denominan reservas internacionales. Asimismo, resulta de deducir de la
liguidez total, el valor de mercado de la plata y el ajuste por subvaluaciéon contable de oro.

Reservas internacionales netas (RIN). Diferencia entre los activos de reserva y los pasivos interna-
cionales de un banco cenftral. Las RIN muestran la liquidez internacional de un pais y su capacidad
financiera para hacer frente a sus obligaciones en moneda extranjera de corto plazo.

T

Tasa de interés de referencia del BCRP. Tasa de interés que el BCRP fija con la finalidad de esta-
blecer un nivel de tasa de interés de referencia para las operaciones interbancarias, la cual tiene
efectos sobre las operaciones de las entidades financieras con el publico.

v

Valor intrinseco. En las opciones, diferencia existente entre el precio de ejercicio y el valor de mer-
cado del activo subyacente. Una opcidn de compra tendrd valor intrinseco cuando el precio de
ejercicio sea inferior al valor del activo subyacente; en el caso contrario, su valor intrinseco serd
igual a cero, pero nunca negativo. En una opcién de venta, su valor intrinseco serd positivo cuan-
do el precio de ejercicio sea superior al valor del activo subyacente.

Valor nominal. El valor de un bien o servicio expresado a precios corrientes que, en contraste con
el valor real, no incluye los efectos de la inflacidn. Valor que aparece impreso en un documento,
como, por ejemplo, en un pagaré, bono, hipoteca, letra de cambio, accidn, entre otros.

* Las definiciones han sido elaboradas a partir de Krugman & Wells, 2007, pp. G1 al G10.
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E\‘]/ Autoevaluacion n.’ 3

1. Si el consumo aumenta en 6000 millones de ddlares cuando la renta disponible lo hace en 10,000
millones, halle la propensidn marginal al consumo.
a.0.4
b.0.5
c.0.6
d.0.7
e.0.8

2. Senale lo cierto: El consumo auténomo...
a. Puede ser un nUmero negativo.
b. Siempre esigual a 1.
c. Debe ser un nUmero mayor a cero.
d. Siempre debe ser menor a la propensién marginal al ahorro.
e. No tiene relevancia; por lo tanto, su valor es cero.

3. Identifique el efecto de la aplicacion de una politica fiscal contractiva en la economia:

a. Mayores gastos fiscales reducen la produccién y elevan el nivel de precios.

b. Menores gastos publicos reducen la produccidn y desplazan la demanda agregada a la iz-
quierda.

c. Menores impuestos reducen la produccién y elevan el nivel de precios.

d. Mayores fransferencias reducen el nivel de precios y desplazan la demanda agregada a la
derecha.

e. Menores gastos oficiales desplazan la curva de la demanda agregada hacia la derecha.

4. La funcién de consumo agregado es la relacién que existe para el conjunto de la economia:
a. Entre el crecimiento y el desarrollo econdmico.
b. Enfre el consumo agregado y la renta disponible agregada.
c. Entre la PMC y la PMA.
d. Entre la inflacién y el desempleo.
e. Entre la curva de oferta agregada y demanda agregada.

5. De las mencionadas a continuacion:
I. Privatizaciones
Il. Donaciones infernacionales
lll. Empréstitos
V. Impuestos
V. Venta de bonos
sCudles son fuente de financiamiento del Estado?

a.lll, yIV.
bl IV y V
cLILIL IV Yy V.
d.L L Ly IV,
e I I, IV.

6. Observe el grafico que describe la situaciéon de la economia peruana el ano 2004: 3Cudl es la
mejor medida econdmica desde la Politica Fiscal?
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NIVEL DE
PRECIOS
AGREGADO

LRAS
SRAS
RECOMENDACION QUE
DARIAMOS PARA VOLVER AL
EQUILIBRIO:
AD AD,

Y1

Ye { PRODUCCION BIB Real
POTENCIAL ea

a. Bajar el gasto publico y mantener estables los impuestos.
b. Subir el gasto publico y reducir los impuestos.
c. Bajar el gasto publico y elevar los impuestos.

d. Subir el gasto publico vy el tipo de interés.

e. Subir el gasto publico y subir los tipos de interés.

. Cuando el tipo de interés sube, ocurre la siguiente consecuencia en la economia:

a. El consumo decrece al igual que el ahorro.

b. El ahorro decrece vy la inversion sube.
c. El ahorro se incrementa y el PIB decrece.

d. El consumo aumenta y los impuestos bajan.
e. El consumo y el gasto publico se incrementan.

. El grdfico en E, describe una situacion de:

a. Inflacién y recesion

b. Estanflacién

c. Estancamiento de la demanda
d. Deflacién y recesiéon

e. Inflacién y estancamiento

. El fendmeno estanflacionario se genera en una coyuntura de:

a. Perturbacion simultdnea del punto de equilibrio

b. Perturbacién de demanda negativa
c. Perturbacién de demanda positiva
d. Perturbaciéon de oferta negativa

e. Perturbacién de oferta positiva

a.La PMA

b.La AC

c.LaAYd

d.La PMC

e. El consumo auténomo

. La pendiente de la funcion Gasto Auténomo Agregado es igual a:
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ORGANIZACION DE LOS APRENDIZAJES

RESULTADO DE APRENDIZAJE Al finalizar la Unidad, el estudiante serd capaz de comparar el compor-
tamiento de los mercados macroecondmicos considerando el comercio internacional y la politica

cambiaria en casos.

CONOCIMIENTOS HABILIDADES ACTITUDES

Tema 1

¢ El mercado laboral. El desempleo y
la inflacién.

e La inflaciéon. La desinflaciéon y la de-
flacién. La macroeconomia cldsica.

Tema 2

e Laeconomia abierta. El comercio in-
ternacional. Los flujos de capital y la
balanza de pagos.

* Lafunciéon de los tipos de cambio. La
politica de tipos de cambio. Tipos de
cambio y politica macroecondmica.

* Lectura seleccionada 4: Las nuevas
tendencias del comercio mundial y
su impacto en las economias andi-
nas (Cornejo, 2007).

Describe el problema del desem-
pleo y el cdiculo de la tasa natural
de desempleo.

Identifica el fendmeno econdmico
de la inflacién, deflacién, desinfla-
cidn, causas y consecuencias en el
equilibrio macroecondémico.
Distingue las principales teorias del
comercio internacional y su relacion
con los flujos de capital y balanza
de pagos.

Compara el mercado de divisas y su
relaciéon con el mercado cambiario;
su influencia en la macroeconomia.
Resuelve casos de economia pe-
ruana.

Asume una actitud reflexiva sobre
los problemas monetarios y los retos
frente a la integracion econdmica
de nuestro pais.
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Desempleo e inflacion

Teman.° 1

En algun momento dado, la mayoria de la poblacién conoce a alguien que acaba de perder su tra-
bajo. Como promedio anual, uno de cada siete trabajadores pierde su trabajo (en algunas ocasiones
lo dejan voluntariamente).

Esto se da porque se abren y se cierran empresas debido a la aparicidn de nuevas tecnologias o por
el cambio en los gustos de los consumidores.

Las empresas privadas triunfan o fracasan dependiendo de la calidad de su gestidon o simplemente de
la buena suerte. Los trabajadores dejan sus puestos a veces por moftivos personales como mudanza,
insatisfaccién o mejores perspectivas.

Para tener éxito en el presente tema, serd importante establecer los conocimientos que aprendere-
mos:
e Describir e interpretar el problema del desempleo vy el cdlculo de la tasa natural de desempleo.
e Identificary caracterizar los tipos de desempleo: friccional, ciclico, estructural y la influencia de
los salarios de eficiencia. Asimismo, la curva de Phillips a corto y largo plazo.
e Describir y analizar el problema inflacionario y el espiral hiperinflacionario, sus causas y conse-
cuencias en el equilibrio macroecondmico.
» Describir y analizar el problema de desinflacién, deflacién y estanflacion.
e Valorar la tasa de inflacién éptima para la economia.

1. El mercado laboral
El empleo es el nUmero total de personas de una economia con frabajo en un momento dado.

El desempleo es el nUmero total de personas que buscan empleo de forma activa pero que en un
momento dado no estdn empleadas.

La poblacion activa de un pais es la suma de empleo y desempleo.

Los trabajadores desanimados son aquellas personas que estdn en edad de frabajar pero que no
buscan activamente un empleo.

El “subempleo” refleja el niUmero de personas que trabajan durante una recesién pero que reciben
salarios inferiores de los que recibirian en una época de expansidn debido a recortes de produccion,
reducciones de jornadas, tfrabajos peor pagados o fodo a la vez.

Desempleado es un tfrabajador que busca empleo en forma activa pero no lo encuentra.

La Poblacién Activa estd formada por las personas que tienen empleo en ese momento o que lo es-
t&n buscando.

La fuerza laboral
Estd conformada por todas aquellas personas que estdn dispuestas a trabajar al salario de mercado,
ya sea que estén trabajando o buscando trabajo.

Tasa de desempleo
Se obtiene dividiendo el nUmero de personas que desean trabajar y no consiguen trabajo, entre el
numero de personas que conforman la fuerza laboral.
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La tasa de desempleo es el nUmero de personas desempleadas respecto de la poblacion activa,
expresada en porcentaje.

tasa de Persona desempleadas

desempleo ~ Persona desempleadas + Personas con empleo x 100

El pleno empleo (desempleo inexistente) no es una posibilidad realista y no debe ser el objetivo de las
politicas econdmicas.

En una economia en plena expansién, como ocurrié a finales de los sesenta o a finales de los noventa,
la tasa de desempleo puede caer por debajo del 4% o menos.

Desempleo friccional
Sila informacion sobre trabajos y trabajadores fuera perfecta, la bUsqueda seria rapida.

Un trabajador que pierde su empleo necesita varias semanas para enconfrar empleo.
Es aquel debido al tiempo que los trabajadores invierten en la busqueda de empleo.
Constantemente se crean y destruyen puestos de empleo.

Siempre hay nuevos trabajadores entrando en el mercado laboral.

La economia es mds productiva cuando los trabajadores se toman tiempo al buscar un trabajo ade-
cuado a sus cualificaciones.

Desempleo estructural
Se produce cuando en un mercado laboral existen mds personas que buscan empleo, que puestos
de trabajo disponibles al salario vigente.

La curva de demanda de frabajo indica que cuando el salario aumenta existe una menor demanda
de trabagjo.

La curva de oferta de trabajo indica que cuando el precio del trabajo aumenta, existen mds trabaja-
dores dispuestos a trabajar por el salario vigente.

El punto en que estas dos fuerzas del tfrabajo coinciden es el punto de equilibrio del salario.
Cuando el gobierno fija un salario minimo (WF) que excede al salario de equilibrio (WE), el nUmero de

trabajadores (QS) que querian trabajar por ese salario minimo es mayor que el nimero de trabajado-
res (QD) demandados por esa tarifa salarial.
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SALARIO
Oferta de Trabajo
Desempleo:
ESTRUCTURAL
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Figura 57: Desempleo estructural. Fuente: Adaptado de Krugman & Wells, 2007, p. 371.
Ese excedente se considera Desempleo Estructural.
Incluso en el salario de equilibrio, existird un cierto desempleo friccional debido a que siempre habrd
algunos trabajadores que busquen empleo, aungque el niUmero de puestos de trabajo disponibles

coincida con el de frabajadores que los buscan.

El desempleo estructural se produce cuando el salario se encuentra de manera crénica por encima
del punto de equilibrio.

Salarios minimos
Es el salario mds bajo que se puede pagar por ley.

Si el salario minimo es superior al punto de equilibrio, se llega a un excedente constante en el mercado
laboral, pues la cantidad de frabajo ofertada es mayor a la demanda.

Esto conlleva al desempleo estructural.
sPor qué los gobiernos imponen un salario minimo?

Un aumento en el salario minimo produce, en realidad, un aumento en el empleo si el salario minimo
es menor con relacién al salario promedio.

Un salario minimo suficientemente alto provoca desempleo estructural.

Las acciones de los sindicatos pueden tener efectos similares a los del salario minimo y causar desem-
pleo estructural.

Al negociar para el colectivo de trabajadores de una empresa, los sindicatos obtienen subidas sala-
riales mayores a las otorgadas por el mercado a través de la negociacion individual.

La negociacion colectiva pretende favorecer el poder de negociacion de los trabajadores frente a
los empleadores.
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La amenaza de huelga puede ser grave para las empresas que tengan dificultad para reemplazar a
los huelguistas.

Los sindicatos también negocian las prestaciones sociales, como la atencién médica o la jubilacién,
gue puede considerarse como complemento salarial.

Los sindicatos también causan desempleo por la estructuracion de los contratos laborales que resul-
tan de las negociaciones colectivas.

SALARIO
Oferta de Trabajo

Desempleo:
Estructural

SALARIO
OBTENIENDO POR
EL SINDICATO

' Demanda de Trabajo

Q, Q; Qs cantidad de Trabajo

Figura 58: Desempleo estructural por influencia de los sindicatos. Fuente: Adap-
tado de Krugman & Wells, 2007, p. 371.

Salarios de eficiencia
Son salarios superiores al nivel de equilibrio pagados por las empresas como incentivo a la productivi-
dad.

En ausencia de sindicatos y escalonamiento salarial, Ias acciones de las empresas también pueden
conftribuir al desempleo estructural.

Las empresas pueden decidir pagar salario de eficiencia.
Los frabajadores conocen mejor que los empleadores las oportunidades de trabajo que tienen.

Un empleador que pague lo minimo posible se arriesga a perder a sus mejores trabajadores y a que-
darse con muchos de una calidad de trabajo inferior; es decir, los que no encontrarian un trabajo
mejor en otro lugar.

Sila empresa paga un salario por encima del equilibrio, serd menos probable que los trabajadores de
calidad se cambien de empresa.

Siuna empresa paga un salario superior al punto de equilibrio para asegurar un mejor grado de esfuer-
z0 por parte de los trabajadores, en los casos en que no puedan observar directamente cudnto tra-
baja un empleado, es mds probable que los tfrabajadores que perciban mayores salarios mantengan
un alto nivel de rendimiento para no perder su empleo, que reduzca su valor salarial.
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Efectos secundarios de las politicas pUblicas
Las politicas publicas disenadas para los trabajadores desempleados también pueden tener efectos
secundarios no deseados:

El desempleo estructural: Por los subsidios de desempleo.
Esto reduce la iniciativa de los trabajadores para buscar un nuevo empleo.

Andy Capps: En muchos paises los salarios de desempleo son tan generosos que muchas personas
fingen una situacion de desempleo para conseguir ingresos sin trabaijar.

Dichas personas se registran como desempleadas, aungue en realidad no desean trabajar al salario
vigente.

Tasa natural de desempleo

Es la tasa normal de desempleo en torno a la cual luctua la tasa de desempleo real.
El desempleo real fluctUa en torno a este nivel considerado normal.

Es la tasa de desempleo a la que tiende la economia.

Desempleo ciclico

El desempleo natural resulta de sumar el desempleo friccional y el estructural.

Es la desviacion de la tasa de desempleo real con respecto a la tasa natural de desempleo.
Surge del ciclo econdmico.

( DESEMPLEO __ o R

NATURAL — Desempleo Friccional + Desempleo Estructural)

( ™
DESEMPLEO __ o

REAL — Desempleo Natural + Desempleo Ciclico )

Tanto los economistas del sector privado como los organismos publicos necesitan estimaciones de la
tasa natural de desempleo para realizar prondsticos y analizar las politicas.

Estas variaciones se dan a lo largo del tiempo por varias causas. Mencionaremos las principales.

Cambios en las caracteristicas de la Poblaciéon Activa
La tasa de desempleo tiende a ser menor en los frabajadores con experiencia, pues estos tienden a
conservar sus empleos.

Los trabajadores de mayor edad, al tener carga familiar, se ven motivados a mantener sus empleos y
a reducir el tiempo de desempleo friccional.

En los setenta, el fendmeno “Baby Boom" aumentd el nUmero de trabajadores jbvenes.

En esa década también se incrementd el nUmero de mujeres pertenecientes a la poblacién activa.
Esto elevd la tasa natural de desempleo, pero para el ano 1990 se revirtio.

Cambios en las instituciones del mercado laboral

Las empresas de temporada reducen el desempleo friccional y ayudan a los trabajadores a encon-
frar empleo.

Al haber cambios tecnoldgicos, las empresas demandan mano de obra mds cualificada.
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Cambios en las politicas gubernamentales

El Estado puede alterar los niveles de salario minimo, lo cual eleva el nivel de desempleo estructural.
Pero también puede reducir el empleo estructural al realizar programas de capacitacién para los
desempleados.

El Estado, al generar subsidios para los empleados que pierden el frabajo, aumenta el desempleo
estructural.

Pero también se puede incentivar econdémicamente a las empresas que realizan mayores contrata-
ciones de empleados.

Cambios en la productividad
Un crecimiento de la productividad disminuye la tasa natural de desempleo, ademds de incrementar
el salario.

Pero existen ciertos retrasos en la actualizaciéon del salario.
2. Desempleo e inflacién

Una politica expansiva busca generar mds empleo, pero qué sucede si en esta intencién la inflacién
sufre un alto incremento como consecuencia de la expansidn de la demanda?

2.1. El desempleo y el ciclo econémico

Las fluctuaciones del desempleo real en torno a la tasa natural de desempleo reflejan las variacio-
nes de la Produccién Agregada a lo largo del ciclo econdmico.

El desempleo aumenta durante las recesiones y desciende en las expansiones.

El desfase de produccion y la tasa de desempleo
Se denomina desfase de la produccién a la diferencia entre el PBI real de la economia y la pro-
duccidén potencial expresada en tanto por ciento.

Recesion

Se produce cuando la Produccion Agregada Real es inferior a la Produccién Potencial.

Cuando el desfase de produccidn es negativo (periodo de recesion), la tasa de desempleo real
se encuentra por encima de la tasa natural.

Expansion

Se produce cuando la Producciéon Agregada Real es superior a la Produccién Potencial.
Cuando el desfase de produccién es positivo (brecha inflacionaria), la tasa de desempleo real se
encuentra por debajo de la tasa natural.

Equilibrio macroeconémico
Se produce cuando la Produccién Agregada Real es superior a la Produccién Potencial.

Cuando la Produccién Agregada coincide con la Potencial, la tasa de desempleo real es igual a
la tasa natural de desempleo.

Las fluctuaciones que experimenta la produccion agregada en torno a la produccion potencial
(tendencia a largo plazo) se corresponden con las fluctuaciones de la tasa de desempleo real en
tforno a la tasa natural.
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Para que la relacion se perciba con mayor claridad, la serie de desfase de la produccidén estd in-
vertida, para que la linea baje si la produccion real excede a la potencial y suba si la produccién
real es inferior a la potencial.

Aungue el desempleo ciclico y el desfase de la produccion fluctian en consonancia, el desem-
pleo ciclico varia a un ritmo menor que el desfase de produccion.

2.2. La Ley de Okun
La relacion negativa entre el desempleo y el PBI real se denomina Ley de Okun (Arthur Okun).
Sila tasa de desempleo no varia, el PBl real crece alrededor de un 3%.

Si'la tasa de desempleo aumenta en un punto porcentual, el crecimiento del PBI real disminuye
normalmente un 2%.

Un punto porcentual adicional en el desfase de produccién reduce la tasa de desempleo en un
valor inferior a un punto porcentual.

TASA DE TASA NATURAL DE .
DESEMPLEO — DESEMPLEO = (0,5 X DESFASE DE PRODUCClON)

Existen dos razones para explicar la relacién existente entre los cambios en el desfase de produc-
cion y los cambios en la tasa de desempleo.

Una empresa cuya demanda aumenta puede obligar a sus trabajadores a laborar mds horas en
vez de contratar mds empleados.

Si el nUmero de frabajos disminuye, la tasa de desempleo aumentard en menos pues algunos tra-
bajadores estardn desanimados y no buscardn un puesto de trabajo.

Por el contrario, si se crean mds puestos de frabajo, algunas personas que no estaban buscando
empleo empezardn a hacerlo.

2.3. Rigidez salarial
Los salarios se comportan de manera diferente a los bienes y servicios.

Los salarios no caen rdpidamente cuando existen excedentes laborales ni aumentan velozmente
cuando hay falta de mano de obra.

Los salarios se adaptan con lentitud a los excedentes y a la falta de mano de obra.
Existen dos teorias que explican este fendmeno.

Se produce cuando ante un excedente o escasez de trabajo, las empresas reaccionan con len-
fitud para adaptar los salarios.

Muchos salarios se condicionan a contfratos de largo plazo.

Otros contratos son de modo verbal, por lo que dificiimente se reajustan.
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Los salarios sueles ser mds rigidos cuando los salarios de equilibrio disminuyen que cuando aumen-
tan.

2.4 La curva de Phillips a corto plazo

Es la relacién inversa que se establece a corto plazo entre la tasa de desempleo vy la tasa de in-

flacion.
Tasa de
Inflacion
Cuando la tasa de
desempleo es baja, la
inflacion es alta.
0
Cuando la tasa de
de.se;]mp.l'eo es l;\It.a, la CURVA DE PHILLIPS
inflacion es baja. A CORTO PLAZO

Tasa de Desempleo

Figura 59: La curva de Philips a corto plazo. Fuente: Adaptado de Krug-
man & Wells, 2007, p. 383.

La tasa de inflacién esperada es la tasa de inflacion que las empresas vy los trabajadores prevén
para un futuro préximo.

Si se espera que haya inflacién, los contratos contemplardn salarios mdas altos.

La empresa estard dispuesta a aceptar un aumento salarial si sabe que en el futuro contratar a un
trabajador serd mds caro que hoy.

Ademds, el aumento constante de precios permitird que las empresas remuneren a sus trabajado-
res con un salario mayor pues la produccidn se venderd a un precio mayor.
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Figura 60: La curva de Phillips a largo plazo. Adaptado de Krugman
& Wells, 2007, p. 387.

SRPCO es la curva de Phillips a corto plazo para una inflacion esperada de 0%.
La economia se encuentra en un punto A con una tasa de desempleo del 4% y una inflacién del 2%.
Esta alza de la inflacién se acabard al incorporarse las expectativas llegando a SRPC2.

Si se mantiene la tasa de desempleo del 4%, la economia pasard al punto B y la inflacion se ele-
vard al 4%.

Otra vez cambiard la inflacién esperada hasta SRPCA4.
La economia se encontrard en C vy la tasa de inflacién ascenderd a 6%.

En este caso, 6% es la tasa de desempleo no aceleradora de los precios, la inflacidon esperada
coincidird con la tasa de desempleo y se mantendrd constante.

Tasa de
Inflacion
% Curva de Phillips a
B Largo Plazo, LRPC
7 —
6 L e - - - - - - - C
5
4
3 :
2 *
1 E
0 L
1 3 4 5 6 7 8%
DM Tasade desempleo no SRPC
s aceleradora de los precios 0

TASA DE DESEMPLEO %

Figura 61: Curva de Philips e inflacion esperada. Adaptado de
Krugman & Wells, 2007, p. 387.
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2.5. Percepciones erroneas
El frabajador que busca empleo basa sus expectativas salariales en las de anos pasados.

Silos salarios han subido, tardard un determinado tiempo en encontrar un empleo que se ajuste a
suUs requerimientos.

Si una empresa sitUa sus salarios por debajo del equilibrio de mercado, demorard en encontrar un
frabajador.

Si la empresa sitUa sus salarios por encima del promedio de mercado, tendrd tantos postulantes
que demorard en conseguir al trabajador adecuado a sus requerimientos.

3. Inflacion, desinflacion y deflacién

2Qué es la inflacion?

5CoOmo actian las personas en un momento de inflacidon al momento de comprar o consumir?
5Como actuan las empresas?e

2Qué hacer en un momento inflacionario?

sLainflacién cémo daina la capacidad adquisitiva de las personas?

Evitar las tasas de inflacién altas es una prioridad nacional.

Los economistas se refieren al término “inflacion” para definir un crecimiento general y sostenido en el
nivel de los precios ("sCudles son las causase”, s/f).

3.1. La inflacion
3.1.1. Causas de la inflacion

La inflacién ocurre cuando el poder adquisitivo de una moneda disminuye a tal punto que la can-
tidad de moneda circulante se sitUa por encima de la demanda real existente.

En otras palabras, hay inflacién cuando la oferta del dinero crece a una tasa superior a la tasa de
crecimiento de la demanda del dinero.

Las causas de la inflacién suelen ser multiples. Mencionemos algunas de ellas.

Una monetizacién del déficit del gobierno
Cuando un gobierno tiene déficit fiscal, suele recurrir a la financiacién de su déficit mediante un
endeudamiento o bien mediante la emisiébn de moneda.

Una politica monetaria expansiva

El banco central de un pais puede decidir aumentar la oferta monetaria para estimular la pro-
duccidn. Sin embargo, si la demanda de dinero o la produccién no crecen junto con la oferta, se
puede generar inflacién.

M
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Una inflacién de demanda
La demanda de bienes y servicios de una economia es mayor a la oferta de los mismos.

La capacidad productiva no puede aumentar al mismo ritmo con la que crece la demanda de
bienes, y se crea una presién inflacionaria.

Inflacion de costes

Los precios de los productos finales aumentan por los costes incurridos en su produccion, ya sean
costes derivados de mano de obra, materias primas, maquinarias, servicios, etc.

Una inflacién estructural

La estructura productiva de un pais puede producir un aumento de los precios. Un sector determi-
nado, por ejemplo, puede desencadenar el aumento de precios al resto de la economia.

Una inflacién inercial

En este caso, los mecanismos de propagacién de la inflacién ya se han instalado y son la principal
causa de que la inflacion perdure en el tiempo.

3.1.2. La estabilidad de precios: dinero e inflacién

Unincremento de la oferta monetaria aumenta el PBl real a través del descenso del tipo de interés
gue estimula la inversidon y el consumo.

Sin embargo, a largo plazo, como los salarios nominales y otros precios que son rigidos suben, el
PBI real vuelve a su nivel inicial.

Asi pues, alargo plazo los incrementos porcentuales de la oferta monetaria no cambian el PBl real.

En su lugar, provocan un aumento en el nivel general de precios en la misma proporcion en la que
aumenté la oferta monetaria.

Los precios de los bienes y servicios de la economia suben incluidos los salarios nominales y los pre-
cios de los bienes intermedios.

Un incremento de la oferta monetaria nominal M1 provoca a largo plazo un incremento del nivel
de precios agregado que mantiene la cantidad real del dinero M/P, en su nivel inicial.

La cantidad real de dinero M/P siempre se encuentra al nivel de equilibrio a largo plazo.
La economia tiende al equilibrio.
Desde el equilibrio inicial se expande la demanda, los precios suben y los salarios fambién mues-

fran una tendencia a la subida, con lo que se llega a un equilibrio a largo plazo de E3 sin variacio-
nes del PBI.
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Figura 62: Modelo cldsico. Adaptado de Krugman & Wells, 2007, p. 395.
3.1.3. Inflacién baja

Cuando la tasa de inflacién baja, ante una expansion monetaria, las empresas y trabajadores
tardardn en reaccionar mediante una subida de precios y salarios.

En esta situacién, algunos salarios nominales y algunos precios son fijos a corto plazo.

En consecuencia, la curva de oferta agregada a corto plazo tiene pendiente positiva y a corto
plazo las variaciones de la oferta monetaria son realmente capaces de modificar el PBl real.

3.1.4. Inflacion elevada

En un panorama de inflacién alta, todos los precios fijos a corto plazo desaparecen y los empresa-
rios y las familias reaccionan con rapidez y suben los precios.

3.1.5. Impuesto inflacionario

Es la disminucion que experimenta el valor del dinero en poder del publico provocada por la in-
flacion.

El BCR tiene la libertad de emitir la cantidad de dinero que considere necesaria, en coordinacion
con la autoridad politica.

Las emisiones se hacen con el fin de financiar el gasto publico.

El BRC crea dinero de la nada para pagar sus deudas.

De este modo, el gobierno no recurre a los impuestos para obtener dinero.

Emitir moneda es una fuente de ingresos para el Estado. A esta accién se denomina seforiaje.

3Y quién termina pagando los bienes y servicios que el Estado comprd gracias a la nueva moneda
qgue emitio?
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Los individuos que mantienen dinero, porque la inflacién disminuye el valor adquisitivo del dinero.

IMPUESTO — TASA DE X OFERTA MONETARIA
INFLACIONARIO - INFLACION (NOMINAL)

IMPUESTO — TASA DE X OFERTA MONETARIA
INFLACIONARIO REAL - INFLACION (REAL)

3.1.6. La hiperinflacion
La inflacidn impone un tributo sobre los individuos que mantienen parte de su riqueza en dinero.

Cuando la inflacién es alta, los individuos sustituyen el dinero por bienes reales o por activos remu-
nerados con interés.

La carga real que desembolsardn depende de la tasa de inflacién, porque dicha tasa fija la mag-
nitud del desembolso en términos reales.

Los contratos a mediano y largo plazo, como los de préstamo, vienen expresados en general en
cifras nominales.

En el caso de un préstamo, el prestatario recibe una cierta cantidad de fondos al principio y el
contrato especifica la cifra final que tendrd que pagar en una fecha futura.

El tipo de interés nominal es el tipo de interés en términos monetarios.

El tipo de interés real es el tipo de interés ajustado a la inflacion, igual al tipo de interés nominal
menos la tasa de inflacion.

TIPO DE — TIPO DE INTERES

INTERES REAL - NOMINAL - TASA DE INFLACION

3.1.7. Inflacion esperada y tipo de interés

Un préstamo al 10% nominal es muy caro si la inflacion es el 0%, muy barato sila tasa se acerca al
10% y mejor que gratis en términos reales si supera el 10%.

Un préstamo al 10% de interés es muy buena inversién si la inflacion es el 0% y muy mala si es el 15%.
La inflacién esperada tiene importantes efectos sobre el tipo de interés nominal.

5Coémo afectan los cambios de la tasa de inflacion esperada a los resultados del modelo del mer-
cado de préstamos?

3.1.8. Efecto Fisher

Un incremento de la inflacién esperada provoca un aumento del tipo de interés nominal, pero no
provoca cambio alguno en el tipo de interés real esperado.
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Figura 63: Efecto Fisher. Adaptado de Krugman & Wells, 2007, p. 402.
La inflacién provoca cambios en el nivel general de renta de la economia.
La inflacién anticipada impone costos reales a la economia. Los individuos mantienen parte de
su dinero para hacer fransacciones, pero la inflacion disuade a las personas de mantener dinero;
esto origina que se dirijan al banco a tratar de cambiar su dinero por cuentas remuneradas o por

ofras monedas.

De este modo se incrementa el costo por estas transacciones cuando el pUblico intenta evitar el
impuesto inflacionario.

3.1.9. Los costos de etiquetado

Son los costos de cambiar los precios. Es una de las razones por las que las empresas son reacias a
modificar los precios al variar la demanda agregada.

Cuando la inflacién es alta, los comerciantes deciden dejar de marcar los precios en la moneda
oficial y utilizan en su lugar una unidad artificial.

3.1.10. Costos de unidad de cuenta

Son los costos que provoca la inflacién por el hecho de que reduce la fiabilidad del dinero como
unidad de medida.

Son costos elevados, distorsionan el sistema fiscal.

La mayoria de paises desarrollados aplica un impuesto sobre la renta de tipo progresivo por el que
aqguellos con mayores rentas pagan un impuesto superior.

Ademds, la tabla de tipos de impuestos se ajusta segun la inflacion.
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Una tienda compra un abrigo a US$600 y lo vende en US$1000.
El impuesto se aplicard a US$400.

Pero en periodos de inflaciéon alta, la tienda pagard por una nueva compra de un abrigo una
cantidad mayor, que puede ser, por ejemplo, US$200.

Por lo que el beneficio real serd de US$100.
3.1.11. Tasa de inflacién 6ptima

La mayoria de los bancos centrales tienen por objetivo la estabilidad de precios; es decir, una tasa
de inflacién baja y positiva.

De este modo se estimula la inversion, la produccidon y la creacidon de empleo.

3.1.12. Tipo de interés e inflacién

slncrementa la inflacion los fipos de interés?

Las fluctuaciones de inflacién y tipos de interés nominal no son exactamente iguales.

Primero: Aparte de la inflaciédn, hay otros factores que influyen en el tipo de interés nominal.
Segundo: El tipo de interés nominal refleja la inflacién esperada, no la inflacién efectiva.

La respuesta es si.

3.2. Inflaciéon moderada y desinflacion

Para entender el porqué de las tasas de inflacion, resulta Util cambiar nuestro enfoque centrado
en la relacién entre dinero y precios y analizar las contradicciones entre los diversos objetivos de
las politicas a las que se enfrentan los estados.

A corto plazo se produce una contradiccion entre los objetivos de desempleo e inflacion.

Si el gobierno infenta mantener el desempleo por debajo de la tasa de desempleo natural, la
curva de Phillips a corto plazo establece que esta accidn desencadenard una tasa de interés
mds alta, que se convertird en la esperada, y la curva de Phillips a corto plazo se desplazard hacia

arriba.

Si el gobierno intenta mantener el desempleo por debajo de su tasa natural, se producirdn nuevos
aumentos de la inflacion esperada y asi sucesivamente.

Asi pues, mantener el desempleo por debajo de su tasa natural genera una tasa de inflacién cada
vez mayor.

3.3. Desinflacion

sSeria importante reducir la inflacién a cero si es que la inflacién estuviera controlada a un por-
centaje bajo?
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Una vez que los individuos se han creado expectativas de una inflacion en alza, conseguir bajarla
fiene un costo elevado.

Para reducir la inflacién se tendrdn que adoptar politicas restrictivas que mantengan el desem-
pleo por encima de su tasa natural por largos periodos de tiempo.

La desinflacién es el proceso de reduccidn de la inflacidon que se encuentra incorporada en las
expectativas.

3.4. Deflacion
Es la caida del nivel de precios.
3Como funciona la deflacién si es que se tiene una deuda?

La deflacién de deuda: Es la reduccidon de la demanda agregada, causada por el aumento de la
carga real de la deuda pendiente provocada por la deflacion.

La deflaciéon imprevista beneficia a algunos y perjudica a otros, aungue en el sentido contrario a
la inflacion imprevista.

Los prestamistas propietarios de capital salen beneficiados porque aumenta el valor real de los
desembolsos de los prestatarios y estos se ven perjudicados porque aumenta la carga real de su
deuda.

3.5. Estanflacidon

La estanflacién (estancamiento e inflacién) es la combinacion de inflacion y produccién agrega-
da decreciente.

Genera desempleo y pérdida del poder adquisitivo.

Se transluce en el pesimismo de la poblacién.

3.6. Limite cero

Reduce el margen de maniobra de la politica monetaria.

Sila economia estd deprimida, la producciéon estd por debajo de la potencial y la tasa de desem-
pleo es superior a la natural.

Por norma general, el BCR reduce el tipo de interés a fin de aumentar la demanda agregada.
Pero si el tipo de interés nominal es casi cero, el BCR no podrd reducirlo mds.
3.7. Trampa de la liquidez

Es la situacidn en la que ya no se puede aplicar la politica monetaria, porque los tipos de interés
nominales no pueden descender por debajo del cero.
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4. La macroeconomia cldsica

Es una escuela del pensamiento econdmico que incluye varios postulados de anteriores planteamien-
tos, tales como:
* La neutralidad del dinero, que implica que el aumento o disminucién del dinero circulante en
una economia tiene efecto sobre los precios, pero no sobre otras variables macroecondmicas.
e La inclusién del estudio sobre el pensamiento keynesiano al explicar los problemas de estan-
flacion; es decir, cuando la inflacién y el desempleo se presentan en forma conjunta, lo que
incorpora una explicacién microeconémica de los planteamientos macroecondmicos.
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La economia abierta

Tema n.° 2

El estudio del comercio vy las finanzas internacionales inicia la disciplina de la economia tal y como la
conocemos hoy en dia.

El fildsofo escocés David Hume publicd la primera exposicidn real de un modelo econdmico, Sobre la
balanza comercial, en 1758, casi 20 anos antes de que su amigo Adam Smith (considerado padre de
la economial), publicara La riqueza de las naciones.

Primero se estudid el comercio internacional y después la economia se hizo ciencia.

A principios del siglo XXI, los paises estdn mucho mds estrechamente relacionados mediante el co-
mercio de bienes y servicios, los flujos de dinero, y las inversiones en las economias de cada uno, de lo
que lo estuvieron nunca antes.

Para tener éxito en el presente tema, serd importante establecer los conocimientos que aprendere-
mos:
» Explicar e interpretar las ventajas del comercio internacional y el cdlculo de la balanza de pa-
gos.
e Explicar e interpretar el comportamiento de los factores influyentes en las fluctuaciones interna-
cionales de flujos de capital y en las exportaciones e importaciones.
e Describir y analizar la composicidon de la balanza de pagos vy su equilibrio con la balanza finan-
ciera.
* Describir y caracterizar la balanza de pagos, el mercado de divisas, el tipo de cambio y su in-
fluencia en la macroeconomia.

1. La economia abierta

Sin comercio, cada pais o regién estaria obligado a ser autosuficiente, lo cual es utdpico en un mundo
globalizado como el que vivimos y de multiples necesidades.

El comercio intfernacional es, entonces, necesario para beneficiarse de las ventajas de la especializa-
cion productiva, aumenta la cantidad y mejora la calidad de los bienes y servicios consumidos en el
mundo, permite aprovechar mejor las ventajas de la especializacién en la produccion, promueve la
innovacion tecnoldgica que se difunde con mayor facilidad y rapidez en el orbe, y propicia la crea-
cion y fortalecimiento de la competitividad (mayor eficiencial).

2. La balanza de pagos

Las ventas y compras intfernacionales se registran en un conjunto de herramientas que se unifican en
la balanza de pagos.

La balanza de pagos de un pais registra las fransacciones del pais con el exterior.
Dentro de la balanza de pagos se distingue: balanza por cuenta corriente y balanza financiera.

Cuando un residente vende un bono a un extranjero se crea un pasivo: en el futuro el residente pao-
gard el principal e intereses.

En la balanza de pagos se distingue entre las fransacciones que crean pasivos y las que no.
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La balanza de cuenta corriente
Recoge las operaciones de compra-venta internacionales de bienes (trigo, petréleo) o de servi-
cios (asesoria informdtica, hoteles).

Saldo de la balanza de bienes y servicios
Es la diferencia entre las exportaciones y las importaciones en un periodo dado.

Saldo de balanza comercial
Es la diferencia entre las exportaciones y las importaciones de bienes (excluidos los servicios).

En economia, se analiza esta balanza porque los datos sobre comercio exterior de bienes son mds
fiables que los datos que incluyen a los servicios.

Saldo de la balanza por cuenta corriente
Es la suma de los saldos de la balanza de bienes y servicios mds las transferencias corrientes netas

mads el saldo de la balanza de rentas.

Es mds amplia que la balanza de bienes y servicios, pues incluye también las transferencias (reme-
sas) corrientes netas y la balanza de rentas.

La balanza financiera

Saldo de la balanza financiera
Es la diferencia en un periodo dado entre las ventas y las compras de activos al extranjero.

BALANZA POR CUENTA CORRIENTE (BCC) + BALANZA FINANCIERA (BF) = 0
[ (BCC) = ( - BF) ]

3. PBl y PNB (Producto Nacional Bruto)
El cdlculo del PNB es ligeramente distinto al PBI.

El PNB anade los beneficios que las empresas de capital obtienen en el extranjero y sustrae ofros como
los intereses pagados a los bonos, propiedad de residentes en China o Japon.

Sin embargo, no existe ningun indicador que incluya las fransferencias corrientes.

sPor qué los economistas utilizan preferentemente el PBI2

Primero: La contabilidad nacional en su origen mide la produccion y no la renta.

Segundo: Los datos sobre produccidn internacional y transferencias corrientes son poco fiables.

Entonces, si se trata de medir las tfransacciones de la economia, lo 16gico es centrarse en el PBI, que
no incluye esos datos.

Los flujos de capital qgue conforman la balanza financiera pueden estudiarse a través de una versién
internacional del modelo de mercado de préstamos, en el que el capital fluye hasta igualar los tipos
de interés entre los paises.

Las razones que subyacen bajo los movimientos de capital muestran diferentes niveles de ahorro y de
oportunidades de inversidn entre paises.
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El comportamiento de la balanza financiera que refleja las entradas y salidas de capital se puede
describir a fravés del equilibrio del mercado internacional de préstamos.

Al mismo tiempo, la balanza de bienes y servicios, subbalanza principal de la balanza por cuenta co-
rriente, viene fijada por las decisiones de los mercados infernacionales de bienes y servicios.

Asi pues, dado que la balanza financiera muestra los flujos de capital y la balanza por cuenta co-
rriente muestra los flujos de bienes y servicios, 3qué es lo que garantiza que la balanza de pagos esté
equiliorada?

2 Qué garantiza que ambas balanzas se compensen una a la ofra?

La respuesta se encuentra en la funcién de los tipos de cambio, que se fijan en el mercado de divisas.

4. El comercio internacional: los flujos de capital

Los flujos de capital son cantidades de dinero que se desplazan de un pais a otro con la finalidad de
rentabilizar a través de la inversién.

Los paises que ofrecen un mayor retorno de la inversién a través de altas tasas de interés, crecimiento
econdmico y crecimiento en los mercados financieros domésticos tienden a atraer la mayor parte del
capital extranjero. Estos paises mantienen un flujo de capitales positivo (“Tasas de interés”, s/f).

5. Lafuncion de los tipos de cambio

El fipo de cambio es el precio de una unidad monetaria extranjera en funcion de la moneda nacional.
Cuando se desean realizar operaciones de comercio internacional u operaciones de finanzas inter-
nacionales es comuUn la compra o venta de una moneda que permita efectuar estas operaciones
econdmicas entre los paises.

Los fipos de cambio se rigen mediante la oferta y la demanda. Los estados pueden influir en el precio
de las monedas a través de operaciones de mercado abierto; es decir, cuando compran o venden
canfidades determinadas de monedas o con el uso de productos financieros, como bonos o docu-
mentos financieros.

6. La politica de tipos de cambio

Son decisiones que toma el Estado para influir sobre el precio del ddlar u otra moneda. Para ello, em-
plea operaciones de mercado abierto que permitan influir sobre el precio de las divisas.

Si existe una cantidad de ddlares insuficientes, por efectos de la oferta y la demanda, el ddlar eleva
su precio en referencia con el sol.

Ello beneficia las actividades de exportacion. En consecuencia, el Banco Central de Reserva retira
ddlares de circulacién comprdandolos.

Contrariamente, si existe una cantidad de ddlares abundante, por efectos de la oferta y la demanda,
el ddélar disminuye su precio en referencia con el sol.

Ello beneficia a las actividades de importacién. En consecuencia, el Banco Central de Reserva inyec-
ta ddélares de circulacién vendiéndolos.
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Asi, el Estado puede favorecer las actividades de exportacion o importacion.

7. Tipos de cambio de equilibrio y politica macroeconémica

Un tipo de cambio de equilibrio busca incrementar la productividad de un pais. Es decir, generar es-
tabilidad en las operaciones comerciales y financieras del pais, pero a la vez evitar la presencia de
operaciones especulativas.

8. El tipo de cambio

Los bienes y servicios, y activos que se producen en una economia se pagan en la divisa de ese pais.

De vez en cuando los vendedores aceptan pagos en divisas extranjeras, que después convertirdn a
su propia divisa nacional.

Por ello, las fransacciones infernacionales necesitan un mercado, el mercado de divisas, en el que se
infercambian las divisas.

En este mercado se fijan los tipos de cambio, que son los precios a los que se cotizan las monedas.
9. El mercado de divisas

El mercado de divisas no tiene sede fiscal.

Es un mercado electrénico mundial que los operadores utilizan para comprar y vender divisas.
Cuando se habla de fluctuaciones de los tipos de cambio, se utilizan los siguientes términos:
Cuando una divisa gana valor con respecto a otras divisas, se dice que la divisa se ha apreciado.
Cuando una divisa pierde valor con respecto a ofras divisas, se dice que la divisa se ha depreciado.
El precio de una habitacion en EE UU es de US$100 y una habitacién en Francia es de €100.

Si el tipo de cambio es:
€1 = US$1, las dos habitaciones cuestan lo mismo.

Si el fipo de cambio es:
€1,25 = US$1, la habitacidén francesa es 20% mds barata que la de EE UU.

Si el tipo de cambio es:
€0,80 = US$1, la habitacion francesa es un 25% mds cara que la de EE UU.

Los europeos que desean comprar bienes o servicios, y activos de EE UU, se dirigen al mercado de
divisas para cambiar euros por délares.

Es decir, los europeos demandan ddlares y al mismo tiempo ofrecen euros en ese mismo mercado.

Para entender las pendientes de ambas curvas es que la fluctuaciéon del tipo de cambio afecta a
exportaciones e importaciones.

Al apreciarse las divisas de un pais (al volverse mds cara), las exportaciones disminuyen y aumentan
las importaciones.
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Al depreciarse las divisas de un pais (al volverse mds barata), las exportaciones aumentan y caen las
importaciones.

Si el ddélar sube conrespecto al euro (el ddlar se aprecia), los productos de EE UU se vuelven mds caros
para los europeos en comparacion con sus propios productos.

Asi, los europeos adquirirdn menos productos de EE UU y menos ddlares en el mercado de divisas.

La demanda de ddlares disminuye a medida que aumenta la cifra de euros que se necesita para
comprar un délar.

Tipo de Cambio
(euros por
ddlares
americanos)

EQUILIBRIO DE
MERCADO PARA EL

) Oferta de
DOLAR AMERICANO Doélares

Americanos

Tipo de
Cambio de
Equilibrio con

un tipo de
cambio de 0,7
Euros por
Délar Demanda de
Ddlares Americanos

0 Cantidad de Ddlares Americanos

Figura 64: Equilibrio de mercado de divisas. Adaptado de Krugman & Wells,
2007, p. 471.

Tipo de cambio de equilibrio
Es el tipo de cambio en el que la demanda de una divisa es igual a la oferta en el mercado de divisas.

En el cuadro anterior, el equilibrio se alcanza en el punto E.

Silos flujos de Europa hacia EE UU aumentan, los inversores europeos cambiardn euros por délares, que
desplazard la demanda de ddélares hacia la derecha.

En consecuencia, el ddlar se aprecia.

La cantidad de euros por cada dolar aumenta de X, a X,
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Tipo de Cambio
(euros por dolares
americanos)

1. Un aumento de la
Demanda de Doélores
Americanos

Oferta de
Dodlares
Americanos

2. ... Provoca la
apreciacion del
Délar
Americano.

.........................

D

2

Demanda de
' Doélares Americanos

Cantidad de Ddlares Americanos

Figura 65: Aumento de demanda de ddlares americanos. Adaptado de
Krugman, 2007, p. 472.

3Cudles son las consecuencias en la balanza de pagos de este aumento en la entrada de capital?

El aumento de la enfrada de capital (el aumento del saldo de la balanza financiera) debe ser corres-
pondido con una disminuciéon del saldo de la balanza por cuenta corriente.

5Qué provoca esta disminucion?

El ddélar se encarece, los estadounidenses compran mds bienes y servicios europeos, y los europeos
menos bienes y servicios estadounidenses.

Asi, pues, cualquier cambio en la balanza financiera provoca una reaccién de la misma magnitud y
signo opuesto en la balanza por cuenta corriente.

Las fluctuaciones del tipo de cambio garantizan que los cambios de la balanza financiera y de la ba-
lanza por cuenta corriente se compensen unos con ofros.

Contrariamente, una reduccidon de los flujos de capital que entran a los EE UU debilita el délar, lo que
a suU vez provoca un aumento de las exportaciones netas estadounidenses.

Los productos de un pais se abaratan para los extranjeros solo cuando la divisa del pais se deprecia
en términos reales.

Al estudiar los movimientos de exportacién e importacidon de bienes y servicios, analizan el tipo de
cambio real.

La paridad de poder adquisitivo

Los cdlculos de las paridades del poder adquisitivo se realizan normalmente estimando el costo de
las cestas amplias que contienen numerosos bienes vy servicios, desde automoviles, alimentos frescos,
vivienda y telefonia.

Los fipos de cambio nominal casi siempre son distintos de la paridad del poder adquisifivo.
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Algunas diferencias son sistemdticas: En general, los precios son mds bajos en los paises pobres que en
los paises ricos; porque los servicios suelen ser mds baratos en los paises pobres. Pero incluso en paises
con niveles de desarrollo econdmico similares, los tipos de cambio nominales son muy distintos a la
paridad de poder adquisifivo.

En concreto, los tipos de cambio nominales entre paises de similar desarrollo econdmico, tienden a
fluctuar en torno a niveles que se fraducen en costos semejantes para una cesta dada.

Cuando las divisas de un pais experimentan una apreciacion real, las exportaciones caen y las impor-
faciones aumentan.

Cuando existe una depreciacion real del délar, las exportaciones aumentan y las importaciones caen.
El fipo de cambio nominal, al igual que otros precios, se fija por la oferta y la demanda.
El tipo de cambio es el precio del dinero de un pais (expresado en términos del dinero de otro pais).

El dinero no es un bien o servicio producido por el sector privado: es un activo que viene fijado por la
politica estatal.

Los estados tienen una mayor influencia sobre el tipo de cambio nominal que sobre los precios ordi-
narios.

Para muchos paises, el tipo de cambio nominal es un precio de gran relevancia pues fija el precio de
las importaciones y exportaciones.

Las fluctuaciones del tipo de cambio pueden tener efectos considerables sobre la produccién agre-
gada y el nivel de precios, si el porcentaje del PBI de importaciones o exportaciones es significativo.

El régimen cambiario es una norma por la que se guia la Politica de Tipo de Cambio.

Un pais tiene un tipo de cambio fijo si el Estado mantiene constante el tipo de cambio con relacién a
otras divisas o préximo a un objetivo concreto.

Un pais tiene un tipo de cambio flexible (o flotante) cuando permite que fluctUe libremente segun el
mercado.

El Estado controla las fluctuaciones excesivas del tipo de cambio dentro de una banda para estabili-
zar su comportamiento.

¢Coémo se puede fijar un tipo de cambio?
La primera forma es que el Estado retire el excedente del mercado de divisas comprando su propia
moneda.

Se denomina intervencién cambiaria a las compra-ventas que el Estado realiza de su propia moneda.

Para ello, deberd contar con reservas cambiarias que utilizan para comprar su propia moneda a fin
de mantener su tipo de cambio.

Puede intentar desplazar las curvas de oferta y demanda de su moneda en el mercado de divisas.
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Para ello, modificard la politica monetaria; el BCR puede aumentar el tipo de interés, lo que aumenta
la entrada de capitales en el pais, que, a su vez, incrementa la demanda de la moneda interna y
disminuye la salida de capitales del pais.

Un aumento del tipo de interés subird el valor de su moneda.

También se puede mantener el tipo de cambio al reducir la oferta y exigir una licencia a los residentes
nacionales que desean comprar divisas extranjeras; se concederdn dichas licencias solo a aquellos
gue desean realizar una fransaccién previamente aprobada (como lo compra de bienes importados
qgue el Estado considera esenciales).

Los sistemas de licencia se denominan controles de cambio.

Para estabilizar un tipo de cambio mediante inversidn, se deben mantener en un pais grandes reservas
de divisas extranjeras.

Si se producen importantes salidas de capitales del pais, las reservas pueden agotarse.

Si el Estado decide estabilizar el tipo de cambio mediante ajustes de la Politica Monetaria, esta no
puede perseguir ofros objetivos importantes, como la estabilizacién de la produccién y la tasa de
inflacion.

Si se elige el control de cambios, imponiendo aranceles y cupos a la importacion, se distorsionan los

incentivos para importar y exportar.

También se pueden generar costos considerables en términos de exceso de burocracia y corrupcion.

Lectura seleccionada n.° 4

Las nuevas tendencias del comercio mundial y su impacto en las economias andinas.
Leer hasta el apartado 3: “La nueva economia”, pp. 1-3.

Cornejo Ramirez, E. (2007). Las nuevas tendencias del comercio mundial y su impacto en las
economias andinas. Disponible en https://tinyurl.com/y8dtfdrm

Actividad n.° 4

1. Investigue sobre dos tratados de libre comercio firmados por el Perd. Determine sus influencias
en la actual economia peruana describiendo los puntos de ventaja y desventaja.

El frabajo debe incluir para cada pais investigado:

e Datos generales del pais con el que se ha hecho el tratado: Descripcidén general de sus ca-
racteristicas resaltantes, poblacidn, PIB per cdpita, moneda.

¢ Exportaciones e importaciones que comercializa con el Peru.

¢ La evolucién de la balanza comercial.

¢ Las oportunidades y ventajas que representa el TLC con el pais investigado.

* Las posibles desventajas que se podrian generar en el futuro.

* Bibliografia utilizada.
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IEI Glosario de la Unidad IV

C

Choques de politica monetaria. Son cambios no esperados en el instrumento de politica moneta-
ria. Los choques de politica monetaria son choques de demanda en la medida en que inducen a
las familias y empresas, de ser expansivas, a gastar mds.

D

Déficit comercial. Saldo negativo de la balanza comercial; ocurre cuando el valor de las exporta-
ciones de bienes es menor que el de sus importaciones.

Déficit de la balanza de pagos. Situacién producida cuando la balanza de pagos de un pais
presenta un resultfado negativo debido a que las fransacciones que implican salida de divisas
(importaciones de bienes o servicios, inversiones de capital en el extranjero, etc.) superan a las
fransacciones que implican una entrada de estas (exportaciones de bienes o servicios, ingresos de
capital, etc.).

Depreciacion de la moneda. Pérdida del valor de una moneda con relacién a otra moneda, espe-
cificamente si sucede en respuesta a cambios en la demanda y oferta del mercado, en un sistema
de libre fluctuacién. Cuando esta pérdida se produce por decisién de las autoridades monetarias,
se conoce como devaluacion.

H

Hiperinflacién. Inflacién muy alta y fuera de control, lo que provoca la caida precipitada del po-
der adquisitivo. Se crea un circulo vicioso en el cual se genera mds inflacién en cada iteracion
del ciclo. Las principales causas son: el financiamiento del gasto con emision de dinero sin ningln
control, situaciones de guerra, depresiones econdmicas y crisis politicas o sociales.

Importacion. Adquisicién de bienes o servicios procedentes de otro pdis. El registro puede aplicar
también a capitales o mano de obra, etc.

Inflacion. Aumento persistente del nivel general de los precios de la economia, con la consecuen-
te pérdida del valor adquisitivo de la moneda. Se mide generalmente a través de la variacion del
indice de precios al consumidor.

Intervencién cambiaria. Influencia que ejerce un banco central sobre el fipo de cambio en el mer-
cado cambiario cuando el tipo de cambio no estd fijado por ley. La autoridad monetaria vende
moneda extranjera para elevar el valor de la moneda doméstica y compra moneda extranjera
para disminuir el valor de la moneda nacional. Como resultado de la intervencidén se produce un
cambio en la emisibn monetaria. Cuando esta variacién en la cantidad de dinero es compensada
con instrumentos monetarios, por lo general mediante operaciones de mercado abierto y en sen-
tido contrario al cambio de la emisibn monetaria, se denomina intervencion esterilizada.

(o)

Operaciones cambiarias. Muestran las compras y ventas de moneda extranjera que efectia el
banco central a fravés de la mesa de negociacién, al sector publico (incluyendo en este Ultimo
caso aquellas para atender el pago de deuda pUblica externa) y las otras operaciones cambiarias
realizadas fuera de mesa, que incluyen ademds las operaciones de compra temporal de moneda
extranjera con compromiso de recompra.
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Régimen cambiario. Calificacién del mercado de divisas de un pais segun su grado de flexibilidad.
Este régimen puede ser de tipo de cambio fijo, flexible o intermedio.

Régimen de tipo de cambio fijo. El pais fija el valor de su moneda frente a ofra moneda o canasta
de monedas, donde el peso de cada pais en la canasta puede corresponder a socios comercia-
les o financieros. La autoridad monetaria se compromete a mantener la paridad fija mediante
intervenciones directas en el mercado cambiario (compras o ventas de moneda extranjera) o
mediante intervenciones indirectas, como incrementos en la tasa de interés o imposicion de limites
en las operaciones cambiarias.

Régimen de tipo de cambio flotante. El tipo de cambio es determinado en el mercado por la libre
interaccioén de la oferta y la demanda de moneda extranjera, sin ninguna intervencion del gobier-
no en el mercado.

Remesa. En la balanza de pagos, comprende las transferencias corrientes realizadas por los emi-
grantes que trabajan en otra economia de las que se les considera residentes (un emigrante es
uNna persona que viaja a ofra economia y que permanece durante un ano o mds).

S

Superavit comercial. Situacion de un pais cuya balanza comercial presenta un saldo positivo, al
superar el valor de las exportaciones de bienes y servicios, el valor de las importaciones.

Superavit de la balanza de pagos. Situacién producida cuando la balanza de pagos de un pais
presenta un saldo positivo debido a que las transacciones que implican una entrada de divisas
(exportaciones de bienes o servicios, ingresos de capital, etc.) superan a las transacciones que
implican una salida de estas (importaciones de bienes o servicios, inversiones de capital en el ex-
franjero, etc.).

T

Tasa de inflaciéon. Aumento continuo, sustancial y general del nivel de precios de la economia,
gue trae consigo aumento en el costo de vida y pérdida del poder adquisitivo de la moneda. En
la préctica, la inflacién se estima como el cambio porcentual del Indice de Precios al Consumidor.

Tipo de cambio nominal. Precio al cual una moneda se infercambia por otra, por oro o por dere-
chos especiales de giro. Estas transacciones se llevan a cabo al contado o a futuro (mercado spot
y mercado a futuro) en los mercados de divisas. Se expresa habitualmente en términos del nUmero
de unidades de la moneda nacional que hay que entregar a cambio de una unidad de moneda
extranjera.

v

Ventaja absoluta. Capacidad de un pais para producir determinado bien a un costo menor que
el resto de paises. La teoria de la ventaja absoluta defiende que los paises deben especializarse
en los bienes para cuya produccidén emplean menor cantidad de inputs que los demds paises y
exportar parte de estos para comprar los bienes que otro pais produce con un menor costo. El co-
mercio internacional no se rige por esta teoria, sino por la teoria de la ventaja comparativa.

Ventaja comparativa. Un pais tiene ventaja comparativa en la produccién de un bien si el coste
de oportunidad en la produccién de este bien en términos de otros bienes es inferior en este pais
respecto de otros paises. De acuerdo con la Teoria Ricardiana del Comercio Internacional, el co-
mercio entre dos paises puede beneficiar a ambos si cada uno exporta los bienes en los que tiene
una ventaja comparativa.

* Las definiciones han sido elaboradas a partir de Krugman & Wells, 2007, pp. G1 a G10.
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E\‘]/ Autoevaluacion n.’ 4

1. Argentina el aio pasado reportd las siguientes cifras en referencia al desempleo:
¢ Desempleo friccional = 5%
e Desempleoreal=12%
¢ Desempleo estructural = 3%
Se pide hallar el desempleo ciclico:
16%
8%
15%
4%
20%

®©0 000

2. LalLey de Okun afirma que existe una relacion entre:
La inflacién y el desempleo

Los salarios y el desempleo

Los salarios y la inflacién

Produccién o PBl y la tasa de desempleo

La inflacién vy la hiperinflacién

®©000Q0

3. En el corto plazo, la curva de Phillips fiene pendiente y en el largo plazo se
expresa como und linea :

cero — diagonal

negativa - vertical

negativa — horizontal

positiva - vertical

positiva - horizontal

Qo000

4. Esun tipo de desempleo que se produce cuando en un mercado laboral existen mds personas
que buscan empleo que puestos de frabajo disponibles al salario vigente:
a. Desempleo natural
b. Desempleo estructural
c. Desempleo friccional
d. Desempleo estacional
e. Desempleo ciclico

5. Un punto porcentual adicional en el desfase de produccidn reduce la tasa de desempleo en
un valor:
a. Inferior al 0%
b. Inferior a un punto porcentual
c. Superior a un punto porcentual
d. Exactamente en 1%
e. Exactamente en 2%

6. “Cuando una empresa cuya demanda aumenta puede obligar a sus trabajadores a trabajar
mds horas en vez de contratar mds empleados”, en este caso se muestra claramente que:
a. Cuando la produccidén crece, el empleo lo hace en la misma proporcion.
b. Cuando la produccién crece, la creacidén de empleo actia en término inversamente pro-
porcional.
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d.
e.

Cuando la produccidn crece, el empleo lo hace en una proporcidn menor, pues existe un
incremento de la productividad de los trabajadores.

Cuando la produccidn crece, el empleo se mantiene constante.

Cuando la produccién decrece, la inflacion aumenta vertiginosamente.

7. CASO 1: La empresa CONTI ha decidido confratar un trabajador y sitUa sus salarios por encima
del promedio de mercado para, de este modo, contratar a una persona mds eficiente.
CASO 2: La empresa ZULU ha decidido contratar a un trabajador y sitUa sus salarios por debajo

10.

del equilibrio de mercado pues ha decidido minimizar costos.

5Cudl de las dos empresas demorard mds en conseguir al trabajador adecuado a sus requeri-

e.

mientos? Elija la explicacién mds razonable. Ambas empresas exigen ciertas capacidades
minimas por parte de los postulantes.

Tanto CONTI como ZULU contratardn a sus trabajadores de modo lento, pues a CONTI se
presentardn muchas personas por el puesto y a ZULU se presentardn pocas personas.
CONTI demorard mds porque cada dia es mds dificil contratar personal honesto y eficiente.
ZULU demorard mds porgue existe poca mano de obra barata.

. Tanto CONTI como ZULU contratardn a sus trabajadores de modo rdpido pues la oferta y

demanda laboral actuardn con rapidez, pues hay mucha gente buscando empleo.
Serd cuestidn de suerte, pero creo que CONTI tendrd mds suerte en contratar al mejor.

El gobierno ha decidido generar empleo, para ello expande la demanda, baja el fipo de inte-
rés interbancario para fomentar un incremento en la inversién. Esta politica puede:

©0 000

Generar un desempleo futuro: Estanflacion.

Generar un descontrolado gasto fiscal: Déficit fiscal.

Generar un incremento de precios: Inflacion.

Generar un desorden financiero: PAnico bancario.

Inestabilidad en los tipos de interés de largo plazo: Crisis hipotecaria.

La balanza por cuenta corriente ademds de comprender a la balanza comercial y a la balanza
por servicios —es decir, a las exportaciones e importaciones de bienes y servicios—, comprende
dos rubros mdas:

® 0000

indices de riqueza y balanza financiera

Balanza de pagos y transferencias no corrientes
Balanza comercial y errores-omisiones

Balanza de rentas y transferencias corrientes
Errores-omisiones y balanza financiera

El precio de una habitacion en EE UU es de US$100 y una habitacién en Francia es de US$100,
pues el tipo de cambio es: €1 = US$1. Las dos habitaciones cuestan lo mismo. Si el tipo de cam-
bio es: €1,25 = US$1, la habitacién francesa es:

©0 000

20% mds barata que la de EE UU.
10% mds barata que la de EE UU.
20% mds cara que la de EE UU.
25% mds cara que la de EE UU
25% mds barata que la de EE UU
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Anexos
[\
Namero Respuestas

1 C
2 C
3 C
4 b
5 b
6 b
7 b
8 a
9 e
10 b

[\

Namero Respuestas

1 a
2 C
3 b
4 a
5 d
6 e
7 b
8 a
9 b
10 b
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Namero Respuestas
1 C
2 C
3 b
4 b
5 C
6 b
7/ C
8 d
9 d
10 d

[\

Namero Respuestas
1 d
2 d
3 b
4 b
5 b
6 C
7/ a
8 C
9 d
10 a
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