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CAPITULO 1: LOS DIEZ PRINCIPIOS DE LA ECONOMIA

Concepto de economia:
La economia es el estudio de como la sociedad administra sus recursos que son escasos.
En la mayoria de las sociedades, los recursos no son asignados por un dictador, sino que se distribuyen por
medio de las acciones conjuntas de hogares y empresas.
La economia estudia la manera en la que las personas se interrelacionan y analizan las fuerzas y tendencias que
afectan la economia

Microeconomia estudia y analiza las decisiones de los agentes (consumidores/trabajadores/productores)

Principios de la economia:
Como las personas toman decisiones

Principio 1: Las personas enfrentan disyuntivas

Para obtener lo que queremos, fenemos que renunciar a algo
Resignar a algo—™—» costo de oportunidad

La eficiencia significa que la sociedad extrae el maximo beneficio de sus recursos escasos

La equidad significa que la sociedad distribuye iguadlitariamente esos beneficios entre sus miembros

Principio 2: El costo de una cosa es aquello a lo que se renuncia para obtenerla

Al tomar decisiones los individuos enfrentan disyuntivas

El costo de oportunidad de una cosa, es aquello a lo que renunciamos por conseguirla

Principio 3: Las personas racionales piensan en términos marginales

Una persona racional hace todo lo posible por lograr sus objetivos
Las personas racionales piensan de forma marginal (ir de a poco)

Beneficio marginal es cuando aumentan los beneficios por incrementar la decision

Costo marginal es cuanto aumentan los costos por una decision

Un tomador de decisiones racional, emprende una accién si y solo si el beneficio de esta accién es mayor al

costo marginal

Andlisis marginal: evalian cambios pequenos o los beneficios de vender una unidad adicional con los costos
que incluyen

Cambio marginal: pequenos ajustes que realizamos a un plan que ya existia

Principio 4: Las personas responden a los incentivos

Un incentivo es algo que induce a las personas a actuar y puede ser una recompensa o un castigo

Las personas racionales responden a los incentivos debido a que toman sus decisiones comparando los costos

y beneficios
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Los incentivos son aquellas cosas que modifican nuestro comportamiento, hay recompensas y se busca evitar

costos

Como interactian las personas

Principio 5: El comercio puede mejorar el bienestar de todos

Existen ganancias de comerciar
Los paises, como las familias, se benefician del comercio entre si, ya que les permite especializarse en lo que

hacen mejor y disfrutar asi de una mayor variedad de bienes y servicios

Principio 6: Los mercados son un buen mecanismo para organizar la act. Eco.

La mayoria de los paises que han adoptado una economia centralizada, la ha abandonado y cambio a la
economia de mercado

En una economia de mercado, las empresas son responsables de decidir a quién contratar y que fabricar, las
familias deciden donde trabajar y que desean comprar con su ingreso

Las empresas y familias interactdan en el mercado, en donde los precios y el interés personal orientan sus

decisiones

Los precios de mercado reflejan tanto el valor del bien en la sociedad como el costo que para la sociedad

representa producirlo

En 1776, Adam Smith afirmo que las familias y las empresas interactdan en los mercados como si fuesen guiados

por una “mano invisible' que los lleva a obtener los resultados deseables del mercado

Principio 7: El gob. puede mejorar algunas veces los resultados del mercado

Una de las razones por las cuales necesitamos al gobierno es porque la mano invisible solo funciona cuando
aquel hace valer las reglas y mantiene las instituciones, pero las economias de mercado necesitan instituciones
que hagan valer los derechos de propiedad de las personas para que estas puedan ejercer propiedad y control
sobre los recursos escasos
Todos dependemos de la policia y el sistema de justicia que el gobierno proporciona, ya que las instituciones
hacen que los derechos sobre las cosas que producimos se respetfen, y la mano invisible confia en nuestra
capacidad de hacer respetar nuestros derechos
Promover eficiencia y equidad son las dos grandes razones por las que el gobierno debe intervenir

Falla de mercado se refiere a cuando el mercado no asigna eficientemente los recursos

Externalidad son el impacto de las acciones de una persond tiene sobre el bienestar de otra

Poder de mercado es la habilidad que tiene una persona o pequeno grupo para influir indebidamente en los

precios de mercado

Como funciona la economia

Principio 8: El niv de vida de un pais depende de la capac. que tenga para
producir bys
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Casi todas las variaciones de nivel de vida pueden atribuirse a las diferencias entre los niveles de productividad
de los paises

La tasa de crecimiento de la productividad de un pais determina la tasa de crecimiento del ingreso promedio
La relacion entre la productividad y el nivel de vida tiene también profundas implicaciones en la politica publica

¢Como incrementar la productividad? Educacion, cambio tecnoldgico e innovacién

Principio 9: Cuando el gob. imprime demasiado dinero los precios incrementan

Inflacion: incremento en el nivel general de los precios de la economia

Una alta tasa de inflacion impone varios costos a la sociedad
Lo que provoca la inflacién es un aumento en la cantidad de dinero en circulacién y a largo plazo, el aumento

descontrolado de dinero

Principio 10: La soc. enfrenta a corto plazo una disyuntiva entre inflaciéon y
desempleo

Los efectos a corto plazo de un incremento de dinero son:

Incremento en la cantidad de dinero que estimula la demanda de bienes y servicios

Un incremento en la demanda provoca un incremento de precio, que provoca que las empresas produzcan
mads bienes y servicios y contraten mds trabajadores

Un incremento en el nUmero de trabajadores contratados, reduce el desempleo



CAPITULO 2 Y 3: INTRODUCCION A LOS MODELOS
ECONOMICOS

ECONOMIA COMO CIENCIA

— Método cientifico: agrupan teorias sobre el funcionamiento del mundo, luego recolectan datos de la realidad y
analizan si los datos ayudan a comprobar o refutar teorias.

— Para

ello utilizan modelos econdmicos: un modelo es una representacion simplificada de la realidad. Es una

herramienta que nos ayuda a comprender el funcionamiento del mundo y hacer predicciones a futuro.

MODELOS ECONOMICOS:

Flujo circular

Modelo visual que muestra cudnto dinero circula enfre las empresas y familias a fravés de los mercados. Nos
permite analizar cémo se organiza la economia y cémo interactian los agentes

v

v

Las empresas producen bienes y servicios utilizando insumos como trabajo tierra y capital (factores de
produccidén)

Las familias son las propietarias de estos factores y consumen todos los bienes y servicios que las empresas
producen

Limitaciones del modelo: no todo elingreso de las familias va a las empresas. Hay familias que reciben dinero
del estado y no de empresas.

FAMILIAS

Tierra, trabajo v
capaal

Salarics, alquieres, Ingreio

beneficios

Frontera de posibilidad de produccion:

Grdfico que muestra las diferentes combinaciones méximas de produccion que la economia puede producir,
dados los factores productivos disponibles y la tecnologia existente. nos permite comprender cémo una
economia distribuye sus recursos escasos para la produccion de distintos bienes

v

v
v

La FPP muestra el costo de oportunidad medido en términos de otro bien. Ademds, conceptos de escasez,
eficiencia, disyuntivas y crecimiento econdmico.

Un resultado es eficiente sila economia obtiene el mayor provecho posible de los recursos gue dispone
Los puntos que estdn sobre la linea de la frontera de posibilidades son los que representan niveles eficientes
de la produccidn y no aquellos que se encuentran dentro de la frontera

Una vez que se han alcanzado los puntos de eficiencia en la frontera, la Unica manera de aumentar la
cantidad de un bien es si se reduce la cantidad de otro




v El grafico muestra la disyuntiva entre la produccion del producto A con el By el costo de oportunidad de
un bien, medido en términos de otro bien. La FPP tiene forma céncava porque el costo de oportunidad es
creciente.

Ventaja comparativa:

Muestra que las personas podemos beneficiarnos de la especializacidn y el comercio. Nos ayuda a comprender
por qué las personas decidimos depender de otros para abastecernos de Bienes y servicios. Habilidad que
posee un productor de producir un bien con un costo de oportunidad menor al del otro productor

Ventaja absoluta:

Cuando comparan la productividad de una persona, empresa, nacién con la otfra. El productor que requiera
la menor cantidad de insumos para producir un bien determinado tendrd una ventaja absoluta para producir
dicho bien

v

El productor que sacrifica menos de otros bienes con el fin de producir el bien X fiene el costo de
oportunidad mds pegueno al producir el bien X y se dice que tiene una ventaja comparativa para
producir dicho bien

Si el costo de oportunidad de una persona para producir un bien es relativamente alto, entonces el costo
de oportunidad de producir el otro bien serd relativamente bajo.

Las ganancias del comercio surgen cuando cada uno se especializa en la produccidn del bien en la que
tiene ventaja comparativa

Cuando las personas se especializan en producir aquel bien en el que tienen ventaja comparativa, el

total de la produccién de la economia se incrementa y el aumento en el tamano del pastel econdmico
puede utilizarse para mejorar el bienestar de todos. De esta manera, la sociedad logra aprovechar las
ganancias del comercio.

Para que ambas entidades ganen con el comercio, el precio al gue comercian debe situarse entre los
costos de oportunidad de cada una de las partes.




CAPITULO 4: OFERTA Y DEMANDA

5sQUE ES UN MERCADO?

Grupo de compradores y vendedores de un bien o servicio en particular

v

Compradores determinan la demanda del producto y los vendedores determinan la oferta de dicho

producto

Es frecuente que los mercados NO estén organizados, pero estdn estrechamente vinculados

Compradores no se relnen a una hora especifica y los vendedores se encuentran en diferentes lugares y
ofrecen productos diferentes
No hay subastador que fije los precios y cada vendedor anuncia el precio al que vende su producto. Por su

parte, los compradores deciden cuanto y donde comprarlo

5QUE ES LA COMPETENCIA?

El mercado competitivo se caracteriza por el cumplimiento de los siguientes supuestos:

Los bienes que se venden deben ser exactamente los mismos (producto homogéneo)

Compradores y vendedores son tan numerosos que ninguno puede, por si solo, influir en el precio del bien

en el mercado

Compradores y vendedores deben aceptar el precio que el mercado determina, se dice que ambos son

tomadores de precios

Libre entrada y salida de empresas

CURVA DE LA DEMANDA

Relacién entre precio y cantidad demandada

v

<\

La cantidad demandada de un bien determinado es la cantidad que de ese bien estdn dispuestos a adquirir

los compradores

El determinante fundamental de la cantidad demandada es el precio del bien

Ley de demanda: Si todo lo demds permanece constante, cuando el precio de un bien aumenta, la

cantfidad demandada de dicho bien disminuye

La cantidad demandada de un bien varia al cambiar el precio de dicho bien, siempre y cuando los factores

que afectan al consumo se mantengan constantes

Curva de la demanda fiene pendiente negativa

La demanda del mercado frente a la demanda individual

La demanda del mercado a cada precio, es la suma de las dos demandas individuales




Desplazamientos en la curva de la demanda

Si ocurre algo que altere la cantidad demandada a un precio dado, automaticamente la curva de la demanda

se desplazara

v' Sila curva se desplaza a la DERECHO refleja un INCREMENTO EN LA DEMANDA

v' Sila curva se desplaza hacia la IZQUIERDA (cualquier cambio que reduzca la cantfidad demandada a todo
precio, desplazara la curva) DECREMENTO EN LA DEMANDA
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CANTIDAD DERANDADS

Variables que pueden desplazar la curva

= |ngreso

= Precios de bienes relacionados
= Gustos

= Expectativas

=  NUmeros de compradores

Bienes

v' Bien normal: un INCREMENTO en el INGRESQ, lleva a un INCREMENTO EN LA DEMANDA

v Bien inferior: un INCREMENTO en el INGRESO, lleva a una CAIDA DE LA DEMANDA

v Bien sustitutos: DOS bienes para los que un INCREMENTO en el PRECIO de uno lleva a un INCREMENTO en LA
DEMANDA DEL OTRO

v'  Bienes complementarios: un INCREMENTO en el PRECIO de uno, lleva a una CAIDA EN LA DEMANDA DEL
OTRO

CURVA DE LA OFERTA

La relacién que existe entre el precio y la cantidad ofrecida

v La cantidad ofrecida de cualquier producto es la cantidad que los vendedores quieren y pueden vender




v Ley de oferta: con todo lo demds constante, cuando el precio de un bien aumenta, cantidad ofrecida de

dicho bien también aumenta, y cuando el precio de un bien disminuye, la cantidad que se ofrece de dicho

bien también disminuye

v Curva de la oferta tiene pendiente positiva porque, con todo lo demds constante, a mayor precio, mayor

serd la cantidad ofrecida

La oferta del mercado frente a la oferta individual

La oferta de mercado es la suma de todo lo ofrecido por los vendedores

Las curvas de la oferta se suman horizontalmente. Para encontrar la cantfidad ofrecida a cualquier precio, se
suman las cantidades individuales, del eje horizontal de cada una de las curvas de oferta

La curva de oferta muestra variaciones de la cantidad total ofrecida conforme varia el precio del bien

Desplazamientos en la curva de la oferta

v" Cuando la curva se desplaza a la DERECHA se llama INCREMENTO DE LA OFERTA
v Cuando la curva se desplaza a la IZQUIERA, se llama DECREMENTO DE LA OFERTA

v' Debido a que la curva de la oferta mantiene todo lo demds constante, curva se desplaza cuando uno de
los factores cambia:
» Precios de los insumos
= Tecnologia
= Expectativas

= NUmeros de vendedores

Desplazamiento de la oferta

Frocio

Dismmucion
ce |la ofe

Aumento
de la ofertas

Cantidad

EQUILIBRIO

Punto en el cual dichas curvas se intersecan

v" Punto de equilibrio: precio de la insercion

v/ Cantidad de equilibrio: cantidad de la insercién



v En el precio de equilibrio, la cantidad del bien que los compradores estdn dispuestos y capaces de
comprar, equivale exactamente a la cantidad que los vendedores estdn dispuestos y son capaces de

vender

v" Precio de equilibrio: Cantidad ofrecida = cantidad demandada
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Exceso de oferta

Cuando el precio del mercado se ubica por arriba del precio de equilibrio

v" Los oferentes no pueden vender todo lo que quieren al precio actual

v' CANTIDAD OFRECIDA AUMENTA Y DEMANDA DISMINUYE

v'  El excedente de productos son productos que no se pueden vender, por lo tanto, presiona a una BAJA
DE PRECIO

v'  Caida de precio, AUMENTA la cantidad demandada y DISMINUYE la cantidad ofrecida
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Exceso de demanda
Cuando el precio se ubica por debajo del precio de equilibrio

v Si hay una baja de precio, las cantidades demandadas AUMENTAN vy las cantidades ofertadas
DISMUNUYEN

v' Fuerza a que el precio vuelva a AUMENTAR al precio de equilibrio




INDEPENDIENTEMENTE DE QUE EL PRECIO EMPIECE A UN NIVEL DEMASIADO ALTO O BAJO, LAS ACTIVIDADES DE
MUCHOS COMPRADORES Y VENDEDORES EMPUJAN AUTOMATICAMENTE AL PRECIO DE MERCADO HACIA EL

PRECIO DE EQUILIBRIO.

UNA VEZ QUE EL MERCADO ALCANZA EL PRECIO DE EQUILIRIO, TODOS LOS COMPRADORES Y VENDEDORES ESTAN

EXCESO DE DEMANDA

\

R 49
. escasez
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cantidad
ofertada
MENOR

SATISFECHOS Y NO HAY PRESIONES SOBRE EL PREICO.

EN LA MAYORIA DE LOS MERCADOS LIBRES, LOS EXCEDENTES Y LA ESCAZES SON SOLAMENTE TEMPORALES YA

\ 4
< cantidad Q
demandada

QUE, A LA LARGA, LOS PRECIOS SE MUEVEN HACIA SUS NIVELES DE EQUILIBRIO

LEYES DE LA
OFERTA Y LA
DEMANDA

Aumento de [a
Demanda

Disminucion de la
Demanda

Aumento de la
Oferta

Disminucién de ia
Oferta

Curva

5S¢ desplazo ala
derecha

Escasez
{exceso de demanda)

Situacion ‘ Reaccion

Los prodectores podran
subir los precios

Efecto

Aumentan el precio y Ia
cantidad de equilibrio

S desplazo ol
izquierda

Excedente
(exceso de oferta)

Los productores deberan
bajar los precios

Disminuyen el precio v la
cantidad de sguilibrio

Se desplazo aln
derecha

Excedente

(exveso de ofevta)

Los prodaciores deberan

bajar los precios

Disminuye ol precio v da
equilibrio y suments s
cantidad de equilibrio

5S¢ desplazo sl
izquierda

Escasez
(exceso de demanda)

Los prodectores podran
subir los precios

Aumanta sl precio v de
equilibrio y disminute ia
contidad de squilibrio




CAPITULO 6: INTERVENCION DEL ESTADO EN MERCADOS
COMPETITIVOS

PRECIOS MAXIMOS:

Estado pone un techo al precio para que este no sobrepase una barrera, beneficiando a los compradores

v' Precio mdas alto al que legalmente se puede vender un bien
v Si el precio mdximo es MENOR al precio de equilibrio, el precio no es obligatorio
v Las fuerzas de mercado llevan a la economia al equilibrio y las cantidades demandadas
v Si el precio méximo es MAYOR al precio de equilibrio, la restriccion es obligatoria.
v El precio maximo genera escasez
kiarcada dil bielad PM por encima del precio de equilibrio (PE): en este caso NO
ercado del nelado . . . .
 hEEaan es obligatorio cumplirlo debido a que genera un excedente
': de produccidn, ya que, al subir el precio, la cantidad
- /0 ofrecida sube y la cantidad demandada baja de modo que
b, % //" para g los vendedores puedan vender deben mantener el
P¥=4 \'-\ /" precio de equilibrio, sin llegar hasta el méximo. —EL
e MERCADO FUNCIONA NORMALMENTE
pta3 4 =
2
4 4 ‘\\
.'/ \-\\ﬂ
/ D
@ 100 Q "Q
Mercada del helado Precio mdaximo por debajo del PE— la restriccion es obligatoria hay
P una escasez de producciéon ya que, al bajar el precio, la cantidad
" /0 ofrecida bagja y la cantidad demandada sube— pero como los
vendedores no pueden producir mds, porque eso les costaria mds
" / i
b % _— y No pueden sobrepasar el PM, se mantiene la escasez y hay que
Pf=3 > 4 recurrir a nuevos mecanismos de distribuciéon de la produccion
// ~,
.
Pv :2‘ ,/
AN
Q=75 Q=125 £

PRECIOS MINIMOS:

Intento del gobierno por mantener los precios en otros niveles que no son el de equilibrio

v" Precio mds bajo al que legalmente se puede vender un bien

v Si el precio minimo es MENOR al precio mdximo, no es obligatorio

v Las fuerzas de mercado llevan a la economia al equilibrio y el precio fijado no tiene efecto sobre el precio
o la cantidad vendida

Si el precio minimo es MAYOR al precio de equilibrio, es obligatorio

El precio minimo genera un excedente de oferta

Algunos vendedores se benefician porque reciben un precio mds alto por su producto

AR




v Aparicidn de mercados negros

v Impone el Pm por debajo del PE— la restriccion NO es
Mercado del helado obligatoria— esto genera un exceso de demanda, e.d, una
P escasez de produccion— las fuerzas del mercado llevan a la
' o economia al equilibrio y el precio fijado no tiene efecto sobre el
I precio o la cantidad vendida— EL MERCADO FUNCIONA
NORMALMENTE

PEa3 S

Mercado del helado

" 0 Impone Pm por encima del PE— la restriccion es obligatoria— esto
genera un exceso de oferta, e.d, un excedente de produccién
e gue no posee solucidn— ya que los vendedores no pueden
pt=3 Pad B disminuir el precio mds alld del Pm y los compradores no pueden
/ ; acceder a la compra del bien a ese precio— se mantiene el
S N excedente

Qf o
IMPUESTOS

Contribuciones fiscales que impone el Estado al individuo en las disposiciones de las leyes pertinentes

v Carga de impuestos que se reparte entre consumidores y vendedores

v' Todos los gobiernos utilizan los impuestos para recaudar fondos para financiar proyectos

v"Incidencia fiscal: forma en la que se distribuye el impuesto enfre las diferentes personas que integran la
economia

v" Aungue los vendedores envien la totalidad del impuesto al gobierno, tanto compradores como vendedores

comparten la carga

Impuesto desincentivan a la actividad de mercado.

Cuando se aplica un impuesto a un bien, la cantidad vendida del bien es MENOR en el nuevo equilibrio

v En el nuevo equilibrio, compradores pagan mds por el bien y los vendedores reciben menos carga de
impuestos

S




CAPITULO 5: LA ELASTICIDAD

Elasticidad

Medida del grado de respuesta que tienen los compradores (demanda) y vendedores (oferta) a la situacion de
mercado

v' Utilidad: nos permite analizar la oferta y demanda

Elasticidad de la demanda

Mide que tanto la cantidad demandada responde a un cambio en el precio

v" Se dice que es eldstica si la cantidad demandada responde a un cambio en el precio sustancialmente
Se dice ineldstica si la cantidad demandada responde ligeramente a un cambio en el precio
Mide que tan dispuestos estdn los compradores a comprar menos del bien cuando el precio sube
Determinantes:
= Disponibilidad de sustitutos cercanos: BIENES CON SUSTITUTOS cercanos tienen a tener DEMANDAS mds
ELASTICAS ya que es mds facil cambiar de un bien a otro
» Necesidades frente a lujos: las NECESIDADES tienden a tener demandas INELASTICAS, mientras que los
LUJOS demandas INELASTICAS
* Ladefinicién del mercado: entre md&s definido sea el mercado tiene a tener demandas mds ELASTICAS
* El horizonte de tiempo: bienes tienden a tener demandas mds ELASTICAS entre mds largo sea el
horizonte de tiempo

AURNIN

Calculo

v Economistas calculan la elasticidad precio de la demanda como el cambio porcentual en la cantidad
demandada divido por el cambio porcentual en el precio

v Siempre el cdlculo va a dar negativo (debido

Variadion porcentonl de la Qd
Elasticidad - peocio = a la relacidon inversa entre precio y cantidad
de b demands .
(ED) Variaciéa porcentual del P demandada), es por esto que nos interesa el
valor modulo.
({Od2 - Qd1) ! Q100
Elmticidad  pracio = .
de la demanda
(EpD ) ("2 - P1) / P1)*100

{Valar en madulo)

Curvas de la demanda

v" Cuanto mds plana sea la curva de la demanda que pasa por un punto determinado, tanto mayor serd
la elasticidad precio de la demanda

v" Cuanto mds pronunciada sea la curva de la demanda que pasa por un punto determinado, tanto menor
serd la elasticidad precio de la demanda




t2001 I €501 | £30+1 En la D. elastica — cuando la EpD es mayor a 1 quiere decir que la
O Flatca O wwlitna O edencn witane variacién en la cantidad demandada fue mayor a la variacién del
»i - . : " precio— pendiente aplanada

D. inelastica— cuando la EpD es menor a 1, la variacién de la cantidad
demandada es menor a la variaciéon del precio— numerador menor
™ w W gue denominador— pendiente empinada

D. eldstica unitaria— la EpD es igual a 1, la relacidén entre las variaciones es directa/igual— el numerador y denominador son iguales

otras elasticidades de la demanda (renta)

Mide como la cantidad demandada cambia ante un cambio en el ingreso del consumidor

v' Se calcula como el cambio porcentual en la cantidad demandada dividida por el cambio porcentual en
el ingreso

v Siaumenta la renta y las cantidades, son un fipo de BIEN NORMAL

Su aumenta la renta vy baja la cantidad demandada, son OTRO TIPO DE BIEN

v Las necesidades tienden a tener pequenas elasticidades ingreso, porque los consumidores comparan
algunos de estos bienes, incluso cuando su ingreso es bajo

v Los lujos fienden a fener mayor elasticidad ingreso porque los consumidores consideran gque pueden
prescindir de estos bienes si sus ingresos son muy bajos

\

Calculo
ErD>0 ErD<0
Variacion porcestual de la Qd
Elastiddad - renta = Blenes normales Bienes inferiores
de lo demanda
' Variackio porcentual del legreso . p ° .3 e
(e {movimientos en la misma (movimientos en distinta
direccién) direccidn)
'renta;ingreso ' rentafingreso
t cantidad demandada ‘ cantidad demandada
Bienes de lujo: mayor ErD
Bienes necesarios: menor ErD

Elasticidad precio cruzada de la demanda

Mide como la cantidad demandada de un bien responde a un cambio en el precio de otro bien

v' Se calcula como el cambio % demandada del bien 1 dividido por el cambio % en el precio del bien 2

Calculo
Variaclon porcentual de ia Qd bien 2 . . .
Elasticidad - precio cruzada = - Sila EPC es mayor a 0, el precio del bien 1 Y la
}'::’DZ’,"J':”S"""" Varlackn porcentual del P bien 1 cantidad demandada del bien 2 aumentan o

disminuyen al mismo ftiempo— ddndose el caso de
( bord) pewd) § 1 Q01 Dwrs )1 10K . .
(2Q02 e - Q) fiwntr) | Q1 e ) 100 los bienes sustitutos
(P2issea 1) - Pipasn 1) J P powa )" 100 . . .
v s v Sila EpC es menor a 0, el precio del bien 1y la

cantidad demandada del bien 2 se relacionan en




sentido opuesto, cuando uno aumenta, el ofro disminuye y viceversa— ddndose el caso de los bienes
complementarios

Cuando la EpC es = 0— es porque los bienes en cuestion no tienen ninguna relacion— ej.: auto y queso.

EpcruzD>0 EpcruzD<0
Bienes sustitutos Bienes complementarios
(movimientos en la misma (movimientos en distinta
direccidn) direccién)
'P bien 2 ' P bien 2
' Qd bien1 ‘ Qd bien 1

Elasticidad de la oferta

Mide que tanto responde la cantidad ofrecida de un bien respecto al cambio en el precio del bien

v Se dice que es eldstica si la cantidad ofrecida responde sustancialmente a cambios en el precio
Es ineldstica si la cantidad ofrecida responde ligeramente a cambios en el precio
La oferta usualmente es mas elastica a largo plazo que a corto plazo
Determinantes:
= Flexibilidad de los vendedores para cambiar la cantidad de bienes que producen
= Horizonte temporal

ANERNEAN

Calculo

¥ atintdn pervortan! da le On oge
Sartited | prechs Calculo — de resultado positivo
e be vfarts
Fpiy Varuoon aatoermasl del P

002 - Qul)/ Qo™
Cavicigae prcha
e b wlbary
(a0 IR T

Curvas de la oferta

EpO>1 EpO«t EpO=1 Sila EpO es mayor a 1— €l
0. Eléstics 0. Ineldstica 0. eldstica unitaria numerador es mayor al
o % 5 denominador, es decir, que
//--" , la variacién de las

=T ‘ / / cantidades ofrecidas es

¢ / mayor a la variacion del

- a ' eds precio— la oferta es
Q




elastica— pendiente aplanada

Si la EpO es menor a 1— la variacion del precio es mayor a la variacidon en las cantidades ofrecidas—
oferta es ineldastica— pendiente empinada

Sila EpO es igual a 1— porcentualmente ambos variaron de igual manera— EpO es eldstica unitaria



CAPITULO 13: PRODUCCION Y COSTOS
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3QUE SON LOS COSTOS?e

Ingresos totales, costos totales y beneficios

Ingresos: la cantidad que la empresa recibe por la venta de sus productos
Costos totales: cantidad que la empresa paga por comprar insumaos

Beneficios = Ingresos totales — Costos totales

Ingresos totales = canfidad de bienes que la empresa produce * el precio al que los vende

Los costos vistos como costo de oportunidad

Los costos de produccion de una empresa incluyen todos los costos de oportunidad que implica la
produccidn de bienes y servicios

Costos explicitos: costos de los insumos que requieren que la empresa desembolse dinero

Costos implicitos: costos de los insumos que no requieren que la empresa desembolse dinero

Costos totales = Costos explicitos + costos implicitos

Beneficio econdmico

Beneficio econdmico = Ingresos totales — costos de oportunidad

Para que un negocio sea rentable, |os ingresos fotales deben cubrir todos los costos de oportunidad, fanto
los implicitos como explicitos

Es lo que motiva a los productores a producir

Si este es positivo, pueden cubrir sus gastos y a su vez, obtener ganancias teniendo incentivos para
mantenerse en el mercado. Si es negativo, fendrdn incentivo a irse debido a que no pueden cubrir los
costos

PRODUCCION Y COSTOS

La funcion de la produccion

Relacién entre cantidad de insumos y cantidad de produccion

v

v

Producto marginal: incremento en la cantidad de produccién que se obtiene por cada unidad adicional
de ese insumo

Producto marginal decreciente: producto marginal de un insumo disminuye conforme se incrementa |la
cantfidad del insumo

Funcion de produccidon de la curva de costos totales

Curva de costos totales se vuelve mds pronunciada cuando la produccién aumenta, mientfras que la funcién
de produccidn_se vuelve mds plana cuando la produccidn se incrementa
Cuando la cantidad producida es grande, la curva de costos totales es relativamente pronunciada




DIFERENTES MANERAS DE MEDIR LOS COSTOS

Costos fijos y variables

v' Costos fijos: no varian con la cantidad producida, presentes aun cuando la empresa no produzca nada
v' Costos variables: cambian conforme la empresa varia la cantidad de produccién

| Costos totales = Costos fijos + costos variables |

Costo promedio y costo marginal

Costos totales promedio = Costos totales / Cantidad producida

Costo fijo promedio = Costo fijo total / cantidad producida

Costo variable promedio = costo variable total / cantidad producida

v" Costo marginal: incremento en los costos totales debido al incremento de una unidad de produccidén

v' Siempre que el costo marginal sea menor que el costo total promedio, el CTP disminuird conforme aumente

la produccidn. Por ende, en esta situacién se recomiendo aumentar la produccion del bien.

v Cuando el costo marginal es igual que el costo total promedio (interseccidon entre ambas curvas) se
encuentra la escala eficiente (cantidad de produccién que minimiza el costo total promedio). En esta
situacién, se recomienda producir la cantidad de la escala eficiente para minimizar los costos de

produccién.

v' Cuando el costo marginal es mayor que el costo total promedio, el CTP aumentard conforme se produzcan
mds unidades. Por ende, en esta situacién se recomienda disminuir la produccién del bien para reducir

costos.

v El costo total promedio proporciona el costo de una unidad de produccidn tipica si los costos totales se

dividen de manera uniforme entre todas las unidades producidas

v' El costo marginal representa el incremento en los costos totales que ocasionan producir una unidad

adiciondl

Curvas de costos y sus formas

v" El costo fijo promedio siempre va en disminucién cuando la produccidén aumenta, ya que el costo fijo se

divide entre una cantidad mayor de unidades producidas

<\

producto marginal decreciente

Escala eficiente: cantidad de produccidén gue minimiza el costo total promedio

Siempre que el costo marginal es menor que el costo total promedio, el costo total promedio disminuye
Cada vez que el costo marginal es mayor que el costo promedio, el costo fotal promedio aumenta

LSRN

El costo variable promedio normalmente aumenta conforme se incrementa la produccién debido al

La curva de costo marginal interseca la curva de costo total promedio en su punto mds bajo ya que a niveles

bajos de produccidn, el costo marginal estd por debajo del costo total promedio, por lo que disminuye. Pero

después de que las dos curvas se intersecan, el costo marginal estd por encima del costo total promedio

v Aniveles bajos de produccién, la empresa tendrd producto marginal creciente y la curva de costo marginal
ira en declive. A la larga tendrd un producto marginal decreciente, con la que la curva de costo marginal

comenzard a tener pendiente positiva
El costo marginal aumenta a la larga con la cantidad de produccién
La curva de costo total promedio tiene forma de U

AR

promedio

La curva de costo marginal interseca la curva de costo total promedio en el nivel minimo del costo total



Cuando el producto marginal es decreciente, el costo marginal es creciente

Curva de costo total promedio CTP— es la suma del CFP +CVP— El forcejeo entre el costo fijo promedio y
el costo variable promedio es lo que ocasiona la forma
Lot de U en el costo total promedio — la curva es
: 21 decreciente hasta que llega al punto de escala
B3 - eficiente (es el punto en el que el costo de produccion
= de una unidad es el mds bajo), a partir de esa
=il ; cantidad, producir mds unidades genera un aumento
de costos para la empresa que no la favorece (CVP) y
T es por esto que comienza a crecer la curva.

- _‘,_..-"’" El punto en el que la curva de costo marginal se
interseca con la curva de costo total promedio es el

s - " punto de eficiencia— cuando el CMg es menor al CTP,
S y T T R tmbasiae €| CTP disminuye y cuando el CMg es mayor g el CTP, el

@arahacain
i aftpories . CTP aumenta.

COSTOS A CORTO Y LARGO PLAZO

Esta grdfica muestra la relaciéon existente entre los costos a o

. wre=i
corto y largo plazo. La curva de costo total promedio alargo "™
plazo tiene una forma de U mucho mds plana que la curva

de costo total promedio a corto plazo. Ademds, todas las

curvas a corto plazo estdn situadas por encima o sobre la :
curva de costo alargo plazo. Estas caracteristicas se dan L - P AT =T
debido a que las empresas tienen mayor flexibilidad a largo i iy e
plazo. En esencia, a largo plazo, la empresa puede escoger :
qué curva a corto plazo quiere utilizar. Pero a corto plazo - Comedad e
ddFrrratad b poe ha
tiene que utilizar la curva a corto plazo que eligidé en el
pasado

Los costos de una empresa a menudo dependen del horizonte de tiempo considerado. En particular,
muchos costos que son fijos a corto plazo se vuelven variables a largo plazo. Como resultado, cuando la
empresa cambia sus niveles de produccion, el costo total promedio aumenta mds a corto que a largo
plazo.

Relacion entre costo total promedio a corto y largo plazo

v" Curva de costo total promedio a largo plazo tiene forma de U mucho mds plana gque la curva de costo total
promedio a corto plazo

v" Todas las curvas a corto plazo estdn situadas por encima o sobre la curva de costo a largo plazo

v' Las empresas tienen mayor flexibilidad a largo plazo

Economias y deseconomias de escala

v Economia de escala: cuando el costo total promedio a largo plazo disminuye conforme aumenta la
canfidad producida




Deseconomias de escala: cuando el costo total promedio a largo plazo aumenta conforme lo hacen los
niveles de produccidon

Rendimientos constantes a escala: cuando el costo total promedio a largo plazo no varia con el nivel de
produccidn

Las economias de escala se dan a menudo porque mayores niveles de produccidn permiten la
especializacidn de los trabajadores, 1o que permite, que cada trabajador sea cada vez mds competente
en un frabagjo especifico

Las deseconomias de escala se producen cuando existe problemas de coordinacidén gue son inherentes a
toda organizacién grande




CAPI{TULO 14: COMPETENCIA PERFECTA
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Mercados competitivos

Muchos compradores y vendedores

Bienes homogéneos

Los consumidores y vendedores con sus acciones no van a poder afectar el precio, son fomadores de
precios o precio-aceptante

Libre entrada y salida de empresas

Cada firma individual enfrenta una curva de demanda perfectamente eldstica, puede vender todas las
cantfidades que quiera al precio de mercado

Los bienes ofrecidos son bdsicamente los mismos

Los ingresos de una empresa competitiva

Las empresas buscan maximizar sus beneficios

Para todas las empresas, el ingreso promedio = precio del bien

Cada firma individual enfrenta una curva de demanda perfectamente eldstica, puede vender todas las
cantidades que quiera al precio de mercado

Ingreso promedio indica cuanto recibe de ingreso una empresa por una unidad vendida

| Beneficios = Ingresos totales — costos totales |

Ingresos totales =P * Q

Ingreso promedio = Ingresos totales / cantidad producida

Ingreso marginal: cambio en los ingresos totales originado por la venta de cada unidad adicional de

produccién
El ingreso marginal = precio del bien

Ingreso marginal = CIT/ 0 Q

Maximizacion de beneficios

La empresa elegird la cantidad que haga que sus beneficios sean mdaximos.

La empresa puede calcular la cantidad que maximiza sus beneficios comparando el ingreso marginal y el
costo marginal de cada unidad que produce.

Si el ingreso marginal es MAYOR al costo marginal, la empresa debe incrementar su produccién

Si el ingreso marginal es MENOR al costo marginal, la empresa debe disminuir la produccién e incrementar
la produccién

Ingreso marginal = al costo marginal, nivel de produccién que maximiza sus beneficios

Debido a que la curva de costo marginal de la empresa determina la cantidad del bien que la empresa
estd dispuesta a ofrecer a cualquier precio, la curva de costo marginal es también la curva de la oferta de
la empresa competitiva

Costo marginal = [1 costo total / [T cantidad

Cambio en el beneficio = ingreso marginal/ costo marginal




AN

ANANENEN

A RNER NN

Decision de la empresa de cerrar a corto plazo

La empresa que cierra temporalmente tiene que pagar de todos modos sus costos fijos, mienfras que una
empresa que sale del mercado no tiene que pagar ningun costo, fijo ni variable

Costo hundido: costo fijo que no se puede recuperar

La empresa cierra si el ingreso que obtendria por producir, es MENOR gue los costos variables de la produccion
Una empresa decide cerrar si el precio del bien es menor que el costo de produccidn variable promedio.

La curva de la oferta a corto plazo de una empresa competitiva es la parte de la curva del costo marginal gue
estd por encima del costo variable promedio y el monto de los costos fijos no importa para esta decisién sobre
la oferta.

Cerrar si Ingreso total MENOR costo variable
Cerrar si Ingreso total/ cantidad MENOR costo variable/ cantidad
Cerrar si Precio MENOR costo de produccién variable

La decision de la empresa de entrar o salir del mercado a largo plazo

Si decide salir ahorrard sus costos variables y sus costos fijos

Empresa sale del mercado si el ingreso que obtendria de producir es menor que sus costos totales

La empresa decide salir si el precio del bien es menor que el costo total promedio de produccidn

La curva de la oferta a largo plazo de la empresa competitiva es la parte de la curva de costo marginal gue estd
situada por encima del costo total.

Salir si Ingreso total MENOR costo total
Salir si Ingreso total / cantidad MENOR costo total/ cantidad
Salir Precio MENOR costo total promedio

Entrar si Precio MAYOR costo total promedio

Medicion de los beneficios en la grdfica

Beneficios = Ingreso total — costo total
Beneficios = (ingreso total/ cantidad — costo total/ cantidad) * cantidad
Beneficios = (Precio — costo total promedio) * cantidad

v" Empresa maximiza beneficios cuando produce la cantidad en la cual el precio iguala el costo marginal

v" Empresa con pérdidas para maximizar los beneficios requiere minimizar perdidas haciendo que el precio =
costo marginal

v Una empresa que no genera ingresos suficientes para cubrir costos totales promedio, la empresa decidird a
largo plazo, salir del mercado

Curva de la oferta en un mercado competitivo

Corto plazo: oferta del mercado con un numero fijo de empresas

v' Siempre que el precio se encuentre por encima del costo variable promedio, Ia curva de costo marginal de
cada empresa es su curva de oferta.




La curva de la oferta del mercado es la suma de las ofertas individuales

El largo plazo: oferta del mercado con entrada y salidas

Si las empresas que ya operan en el mercado son rentables, las nuevas empresas tendrdn incentivos para
entrar al mercado. Esta entrada aumentard el nUmero de empresas, acrecentard la cantidad ofrecida del
bien y reducird los precios y los beneficios.

Silas empresas que operan en el mercado tienen pérdidas, algunas saldrdn del mercado. Su salida reducird
el nUmero de empresas, disminuird la cantidad ofrecida del bien e incrementard los precios y los beneficios.
Las decisiones sobre entrar o salir del mercado dependen de los incentivos que enfrentan los propietarios
de las empresas existentes y emprendedores

Al final de este proceso de entrada vy salir, las empresas que sigan operando en el mercado tendrdan cero
beneficios econémicos

El proceso de entrada y salida concluye cuando el precio y el costo total promedio son iguales.

En el equilibrio a largo plazo de un mercado competitivo con libre entrada y salida, las empresas deben
operar a la escala eficiente (es decir, a un precio igual al minimo del costo total promedio)

Costo marginal = costo total promedio cuando la empresa opera en el minimo de su costo total promedio
En un mercado con libre entrada y salida, sélo hay un precio compatible con cero beneficios: el minimo del
costo total promedio.

Como resultado, la curva de oferta a largo plazo del mercado debe ser horizontal en dicho precio, como se
ilustra con la curva de la oferta perfectamente eldstica

Beneficios= (Precio — costo total promedio) * cantidad

sPor qué la curva de oferta a largo plazo tiene pendiente positiva?

La curva de la oferta a largo plazo del mercado puede tener pendiente positiva si hay recursos productivos
disponibles sélo en cantidades limitadas y si las empresas tienen diferentes costos, ya que en ambos casos
podria ser necesario un precio mds alto para inducir una cantidad ofrecida mayor

Sin embargo, dado que las empresas pueden entrar y salir mds faciimente a largo que a corto plazo, la
curva de la oferta a largo plazo es tipicamente mds eldstica (mdas acostada) que la curva de la oferta a
corto plazo.



CAPITULO 15Y 17: MONOPOLIO Y OLIGOPOLIO

Falla de mercado —» Poder demercado » Competenciaimperfecta
Situacién en la cual el mercado Capapi o[ad que tiene un solo actor e Monopolio

] _ econdmico (0 un grupo pequefio « Oligopolio
por si solo, No asigna los recursos de actores econémicos) de ejercer

o Competencia

eficientemente. influencia considerable en los monopolistica

precios del mercado.

Monopolio

Unica empresa que vende un producto para el cual no hay sustitutos cercanos

v Creador de precios
v Larazdn de la existencia, se da por la barrera de entrada que impiden el ingreso de otras empresas en el
mercado

Esto se debe a:

= Recursos de monopolio: una sola empresa sea propietaria de un recurso clave

» Regulaciones del gobierno: en algunas situaciones el gobierno concede a una empresa el derecho
de gue sea la Unica vendedora de bys

= Proceso de produccién: por las caracteristicas del proceso de produccién sea conveniente que
haya solo una empresa que produzca este bien en el mercado. Esto sucede cuando solo una
empresa puede ofrecer un bys al mercado completo a un costo menor al gue tendrian varias

empresas
Curva de demanda del monopalio La curva de demanda del monopolio tiene pendiente
creador de precios negativa— el precio varia dependiendo la cantidad ofrecida,
Preclo por lo que, dependiendo de esto, la demanda varia

—

|

|

|
f',;:' ’ Q Cantidad de producciée
y = )

Monopolios naturales

Cuando una sola empresa puede ofrecer un producto o servicio al mercado completo a menor costo

v" Surge cuando hay economias de escala en el rango de produccién relevante
v" Una sola empresa puede producir cualquier cantidad al menor costo posible
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Como toman los monopolios sus decisiones de produccion y fijacion de
precios

Monopolio frente a competencia

Al ser el Unico productor en su mercado, puede modificar el precio de su producto mediante ajustes en la
cantidad que ofrece el mercado

Su curva de la demanda es la demanda del mercado con pendiente negativa

Si el monopolio incrementa el precio, los consumidores compran menos

Si el monopolio reduce la cantidad de produccidn gue vende, el precio de su producto aumenta

Tiene pendiente negativa debido a que el monopolio al ser el Unico oferente se enfrenta a toda Ia
demanda, la decisién de cuanto producir, si va a afectar al precio

Ingresos de un monopolio

| Ingreso total= cantidad vendida * precio

Ingreso promedio = cantidad de ingreso que la empresa recibe por unidad vendida (fomando
la cifra de la tercera columna y dividiéndola por la cantidad)

Ingreso promedio es igual al precio del producto siempre

Ingreso marginal= cantidad de ingreso que obftiene la empresa por cada unidad adicional que
produce

El ingreso marginal es siempre menor que el precio de su producto
Para incrementar la cantidad vendida, el monopolio reduce el precio
Cuando un monopolio incrementa la cantidad que vende, produce dos efectos en el ingreso total:

= Efecto producto: se vende mds producto, por lo que la cantidad es mayor, lo que hace un aumento en el

ingreso total
= Efecto precio: el precio disminuye, por lo que el precio es menor, 10 que hace gque se reduzca el ingreso total

v

Cuando un monopolio produce una unidad mds, debe reducir el precio que establece por cada una de
las unidades que vende, y esta disminucién del precio causa una reduccidon en el ingreso generado por
las unidades ya vendidas

Ingreso marginal que obtiene de todas las unidades posteriores a la primera, es menor que el precio del
bien

Elingreso marginal es negativo cuando el efecto-precio sobre el ingreso es mayor que el efecto-producto.
En este caso, cuando la empresa produce una unidad mds, el precio disminuye en la medida suficiente
para causar disminucion en el ingreso total de la empresa, aun cuando venda mds unidades

Cuando el efecto precio es mayor al efecto producto, la reduccién en el precio de las unidades por la
venta de una unidad mds hace que el ingreso total caiga vy, por eso, el ingreso marginal pasa a ser
negativo y el ingreso total cae a medida que suben las ventas— ineficiente

Siempre que el efecto producto sea mayor que el efecto precio, el primero compensara la pérdida

del segundo

Maximizacion de beneficios

Un monopolio maximiza los beneficios cuando selecciona la cantidad de produccién a la cual el ingreso
marginal = costo marginal. Despuesta utiliza la curva de la demanda para encontrar el precio que inducird a
los consumidores a comprar esa canfidad

v

Cuando el costo marginal MENOR al ingreso marginal, la empresa puede aumentar sus beneficios si
produce un nUmero mayor de unidades



v' Si el costo margina es MAYOR al ingreso marginal, la empresa puede obtener mds beneficios si reduce la

v

v

v
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produccidn

La cantidad de produccién maximizadora de beneficios de un monopolio, queda determinada por la
interseccion de la curva de ingreso marginal con la curva de costo marginal

El precio es superior al costo marginal

El costo marginal permite analizar cuanto le conviene
aumentar la producciéon (cantidades vendidas) sin que su
costo termine siendo mayor al ingreso

Este lo va a, a su vez, comparar con el ingreso marginal, ya
gue el punto entre ellos dos seria la maximizacidon de
beneficios para el monopolio— la empresa aprovecho
todas las oportunidades para obtener su mdaxima
ganancia por aumentar la produccioén

Si produce mds que ese punto, el costo seria mayor que el
ingreso— perdida

El precio de mercado es mayor al costo marginal y al
ingreso marginal y se mide segun cuanto estdn dispuestos
a pagar

P > Ingreso marginal = Costo marginal

Beneficios de un monopolio

Conton
Ingresas

Mretio ool

TN

Demande

Beneficios = Ingreso total — costo total

Beneficios = (precio-costo total promedio) * cantidad

Politica publica sobre los monopolios

Regulacién de los monopolios:

= |Incrementar la competencia con leyes antimonopolio

= Regulacion
* Propiedad publica
= No hacer nada

OLIGOPOLIO

Pocos vendedores ofrecen productos idénticos o similares
Empresas pueden influir en el precio
Empresas actian de forma estratégica

Teoria de los juegos: se usa para evaluar cémo se comportan los agentes en forma estratégica

Existen dos opciones: las empresas se ponen de acuerdo en cuanto al nivel de produccion y precio y se

comportan como un monopolio

Equilibrio de Nash— situacién en la cual, dentro de la interaccion de los agentes, cada individuo
elige su mejor estrategia— hay una tensién entre la cooperacion y el interés propio
Cuando las empresas no llegan a un acuerdo, tferminan compitiendo

Si entran nuevas empresas:
=  Demanda constante
=  Colusién
= Decidir cuanto producir
= Efecto produccién vs precio



Si enfran nuevas empresas, los beneficios disminuyen— porque la demanda sigue siendo la misma pero los
ingresos totales deben dividirse en mds agentes— estas pueden coludiry formar un monopolio, pero al ser tantas,
la coordinacién se vuelve dificil— entonces cada una elige cuanto producir, de modo que, compiten— al
aumentar la produccidn se producen dos efectos:

- Efecto produccion: establece que como el precio es mayor al costo marginal, vender una unidad mds
aumenta los beneficios

- Efecto precio: establece que un aumento en las ventas, genera una caida en el precio del bien que tira
el beneficio para abajo

Mercado del agua

Las empresas aumentaran las ventas N -5 Mercedo Osl Amme

. ., (v beswficios * Supongamos un duopolio (Jack y I
siempre que el efecto produccion sea Contidad Sracio y Satues) * No tienen costos {CMg=0)
mayor al efecto precio— cuantas menos  ealaans: 789 ‘ i
empresas haya en el mercado menor serd - ' ,
su incidencia en el precio con un aumento P 0 2700
en las ventas = - e .
E;' { i | Monocpolo
B0 2, 0 Equilibrio de Nash
10 T S—— T

sQué pasa con el bienestar de la sociedad?

v' Cuando forman un cartel y se comportan como un monopolio que maximiza sus beneficios, van a intfroducir
en el mercado las mismas ineficiencias que un monopolio creando un precio es mds alto

v" Muchas veces las empresas terminan compitiendo, en estos casos las empresas van a fener un beneficio
mds bajo que el que hubiesen tenido si se comportaran como lo acordado, pero van a mejorar la eficiencia
porgue van a producir mds y a un precio mds bajo.

v" Cuantas mas empresas haya en el oligopolio, mds dificil va a ser la coordinacién entre ellas, y el resultado
se va a ir acercando mas a la eficiente o al de competencia perfecta

A veces las personas cooperan

v' Esto estd vinculado a que el juego no se juega una Unica vez, sino que se repite en el tiempo la existencia
de castigos severos y creibles por el incumplimiento del trato puede cambiar el esquema incentivo de las
empresas y ahora no se animen a violar el pacto

Politica publica sobre el oligopolio

v' Las leyes antimonopolio prohiben este tipo de acuerdos, sirven para regular, pero el problema gue tiene la
aplicacion de la ley es que tienen dificultades para detectar una prdctica anticompetitiva.

v' Laintervencién incluye una regulacion de las empresas y el fraccionamiento en empresas mds chicas que
compitan



CAPITULO 10 Y 11: BIENES Y EXTERNALIDADES

Externalidades

Surge cuando una persona que se dedica a una actividad, esa actividad influye en el bienestar de un tercero
al que no se le paga ni compensa por este efecto al que estd obligado a tomar
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Externalidad negativa

El impacto sobre el tercero es negativo

Costo privado es menor al costo social

La cantidad de equilibrio de mercado es superior a la cantidad socialmente éptima

El productor no internaliza el efecto nocivo que tiene para la sociedad la produccidon del bien.

El costo para la sociedad es mayor que el costo para los productores

Por cada unidad producidd, el costo social incluye los costos privados, mds los costos de aguellos que estdn
siendo afectados adversamente por la contaminacion

En el equilibrio del mercado, el consumidor marginal valora menos que el que el costo social de producirlo,
es decir que, en la cantidad de mercado, la curva de la demanda se encuentra por debajo de la curva de
costo social

Internalizar la externalidad: cambiar los incentivos para gue las empresas tomen en cuenta los efectos
externos de sus acciones

Los productores tomarian en cuenta los costos de contaminar al decidir cuanto ofrecer, ya que el impuesto
los obliga a pagar costos externos

Externalidades positivas

Si el impacto sobre el tercero es positivo

El beneficio que tfiene para la sociedad la produccidén de determinado bien es inferior al beneficio que
representa para el productor. El beneficio social es superior al beneficio privado

La cantidad de equilibrio de mercado es inferior a la cantidad socialmente éptima

Los consumidores no internalizan el efecto positivo en la sociedad que tiene el consumo del bien. Por esto,
estdn dispuestos a pagar un precio menor al dptimo desincentivando la produccién del bien.

El valor social es mayor que el valor privado, la curva de valor social se encuentra por encima de la curva
de la demanda

La cantidad optima se encuentra donde la curva de valor social y la curva de la oferta se intersectan

Para acercar el equilibrio de mercado al optimo social, una externalidad positiva requeriria de un subsidio

EN RESUMEN: las externalidades negativas llevan a los mercados a producir una cantidad mayor de la que es
socialmente deseable. Las externalidades positivas levan a los mercados a producir una cantidad menor a la
que socialmente es deseable. Para solucionar este problema, el gobierno puede internalizar estableciendo un
impuesto sobre los bienes



Politicas publicas

Las politicas de orden y control: regulan directamente el comportamiento

Las politicas basadas en el mercado: ofrecen incentivos para que las particulares responsables de tomar
decisiones resuelvan el problema por su cuenta

v" Regulaciones: Exigir o prohibir determinadas practicas. Se prohibe tirar los residuos a un lago, o se obliga a
realizar determinada actividad para utilizar tecnologias mds limpias.

v' Permisos: Se crea un mercado en el que |os gue menos contaminan pueden vender su cuota a quienes
contaminan mds de lo permitido.

— Impuestos

v Orientados ainterndlizar la externalidad negativa, otorgando un (des)incentivo econdmico para
reducirla. Idealmente equivale al costo externo de la actividad que posee externalidades
negativas eliminando la brecha entre el costo privado y el costo social

v Se puede llegar a un mismo resulfado usando impuestos correctivos (establece el precio) o
permisos de contaminacion (establece la oferta)

Subsidio

Orientados a internalizar la externalidad positiva

v' Pago del gobierno a productores privados. Si el gobierno paga al productor un monto igual al beneficio
por cada unidad producida, esta aumenta hasta donde el costo marginal privado iguala al beneficio
social. Vinculado a derechos de propiedad intelectual, patentes

v' El gobierno puede proveer un bien o servicio y vende la cantidad asociada al éptimo social, bajando el
precio alos consumidores o proveyéndolo de forma gratuita. Las campanas de vacunacion, la educacioén
son ejemplos de esto.

Soluciones privadas: TEOREMA DE COASE

El mercado privado puede resolver las externalidades si se puede negociar la asignacion de recursos

Derechos de propiedad permiten que privados puedan resolver el problema de la externalidad sin
intervencién publica

Condicion necesaria: los costos de fransaccidén deben ser cero

Muchas veces los costos de fransaccién existen (costos legales, desplazamiento, transporte) o hay muchas
partes afectadas. Esto dificulta alcanzar un acuerdo justificando la intervencion del gobierno.

BIENES

Rivalidad en el consumo: El consumo del mismo impide que otfra persona lo pueda consumir

Exclusividad: Es posible impedir que una persona haga uso del bien

Bienes privados: Excluyentes y no rivales en el consumo

Bienes reservados: Excluyentes y no rivales en el consumo

Recursos comunes: No excluyentes y rivales en el consumo

A N N NN

Bienes puUblicos: No excluyentes y no rivales en el consumo




Bienes publicos

v" No se puede evitar que las personas lo utilicen, y el uso de este bien por una persona no reduce la
capacidad de otra para usarlo

Importancia de los derechos de propiedad

v' En el caso de las externalidades y de los bienes pUblicos, los problemas surgen porque no estdn definidos los
derechos de propiedad

v Hay bienes o servicios a los gue nadie le puede asignar un valor monetario y obtener ganancias de su uso

Cuando la ausencia de derechos de propiedad genera una falla de mercado el gobierno debe intervenir
definiendo los derechos de propiedad y/o regulando el comportamiento privado



CAPITULO 23: INTRODUCCION MACROECONOMIA

Mediciéon del PBI

PBI: valor de mercado de todos los bienes y servicios finales producidos dentro de un pais en un periodo
determinado

Y=C+I+G+XN

El consumo es el gasto de los hogares en bienes y servicios, con excepcidén de las compras de viviendas
nuevas.

La inversidn es la compra de bienes gue se utilizaran en el futuro para producir mds bienes y servicios. Es la
suma de las compras de equipo de capital, inventarios y estructuras. La inversion en estructuras incluye el
gasto en viviendas nuevas.

Las compras del gobierno incluyen el gasto en bienes vy servicios de gobiernos locales, estatales y federal.
Incluyen los salarios de los trabajadores del gobierno, asi como el gasto en obras puUblicas. Los pagos de
fransferencias no se cuentan como parte de las compras del gobierno. Incluye salarios de los frabajadores
del gobierno.

Las exportaciones netas son iguales a las compras hechas por extranjeros de bienes producidos
internamente (exportaciones) menos las compras domesticas de bienes extranjeros (importaciones)

PBI real frente al PBI nominal

Si el gasto total aumenta de un ano al siguiente, al menos una de estas dos cosas debe ser cierta:

o Laeconomia estd produciendo una mayor cantidad de bienes v servicios

0 Los bienes y servicios se estdn vendiendo d precios mds altos. Cuando se estudian los cambios en
la economia a lo largo del tiempo, los economistas quieren separar estos dos efectos. En particular,
quieren medir la cantidad total de bienes y servicios que estd produciendo la economia y que no
se ve afectada por los cambios en los precios de esos bienes y servicios.

El PIB real responde a una pregunta hipotética: scudl seria el valor de los bienes y servicios producidos este
ano si valudramos esos bienes y servicios a los precios que prevalecian en algiun ano especifico en el
pasado?

Al evaluar la produccién actual utilizando precios establecidos en niveles pasados, el PIB real muestra la
forma en la cual la produccidn total de bienes vy servicios de una economia cambia con el fiempo.

El PIB nominal utiliza los precios actuales para asignarle un valor a la produccién de bienes y servicios en la
economia.

El PIB real utiliza los precios constantes del ano base para asignarle un valor a la produccidén de bienes y
servicios en la economia

Bebidas P"rm.-in bebidan] Papteles [Preccpesteles
Ai1| 50 | % 200 $2
Aic2| 70 | 92 230 53
PIB nominal PIB real (afio base 1)
Afic 1 = §1 k 50 bebidas + §2 % 200 pasteles =5450 = $1x +92 x . =

Afio 2 = $2 x 70 bebidas + $3 x 250 pasteles = 5830 Afio 2 = 91 x70 bebidas + 92x230 pasteles = $530



Deflactor del PBI

PIB NOMINAL

DEFLACTOR DEL PIB = - x100
PIB REAL

Una medida del nivel de precios calculada como la razén del PIB nominal sobre el PIB real multiplicada por
100.

Debido a que el PIB nominal y el PIB real deben ser iguales en el ano base, el deflactor del PIB para el ano
base siempre es igual a 100.

El deflactor del PIB mide el nivel actual de los precios en relacién con el nivel de precios en el aio base.

Asi el término inflacidon describe una situacidon en la cual el nivel general de precios de la economia estd
aumentando en forma sostenida y generalizada.

La tasa de inflacion es el cambio porcentual en alguna medida del nivel de precios de un periodo al
siguiente. Utilizando el deflactor del PIB, la tasa de inflacidon entre dos anos consecutivos se calcula de la
siguiente manera:

TASA DE INFLACION EN EL ANO 2: deflactor del PBI afo 2 — deflactor PBI afo 1 X100
deflactor del PBl ano 1

sEl PBl es una buena medida del bienestar econdmica?

= El PIB mide tanto el ingreso total como el gasto total de la economia en bienes y servicios

= El PIB por persona indica el ingreso v el gasto de |la persona promedio en la economia. Debido a que la
mayoria de las personas preferiria recibir un ingreso mdas alto y disfrutar de un mayor gasto, el PIB por persona
parece una medida natural del bienestar econdmico de la persona promedio.

=  Cosas que el PBI NO mide
o Salud de la poblacion
o Calidad de la educacion
o Igualdad
o Calidaod del medio ambiente
o Trabajo doméstico, cuidados familiares

o Excluye el valor de casi toda la actividad que tiene lugar fuera de los mercados



CAPITULO 24: MEDICION DEL COSTO DE VIDA

Indice de precios al consumidor

* Elindice de precios al consumidor (IPC) es una medida del costo total de los bienes vy servicios comprados
por un consumidor tipico.

= Cdmo se calcula el indice de precios al consumidor
o 1. Fijarla canasta
o 2. Enconfrar los precios
o 3. Calcular el costo de la canasta
0 4. Elegirun ano base y calcular el indice

o 5. Calcular la tasa de inflacion

IPC em el afce 2 — [T en el afe |
Ta=a i inflacion enoel ano 2 - * T
I em el afie |

COMO CALCULAR EL IPC
I s -

ALIMENTOS a0
EDUCACON 20 10 11
TRANSPOATE 30 8 9

b= COSTO DE LA CANASTA ANO QUE SE QUIERE CALCULAR
B COSTO DE LA CANASTA ANO BASE

COSTO DE LA CANASTA ARO QUE SE QUIERE CALCULAR = (40+6) + (20 + 11} + (30+9) =730

COSTO DE LA CANASTA ARG BASE = (40 « 5) + (20 + 10) + (30 + 8) = 640
e

Problemas en la medicion del costo de vida

= Sesgo de sustitucién: Si un indice de precios se calcula suponiendo una canasta de bienes fija, ignora la
posibilidad de la sustitucién del consumidor

= |nfroduccidn de bienes nuevos: Cuando se introduce un bien nuevo, los consumidores cuentan con mas
variedad de donde elegir y esto, a su vez, reduce el costo de mantener el mismo nivel de bienestar
econdmico

= Cambio no medido en la calidad: Si la calidad de un bien se deteriora de un ano al siguiente mientras que
su precio se mantiene igual, el valor del délar disminuye, debido a que usted estd recibiendo un bien de
menor calidad por la misma cantidad de dinero

El deflactor del PIB frente al indice de precios al consumidor

= La primera diferencia es que el deflactor del PIB refleja los precios de todos los bienes y servicios producidos
domésticamente, mientras que el indice de precios al consumidor refleja los precios de todos los bienes vy
servicios comprados por 1os consumidores.




La segunda y la mds sutil diferencia entre el deflactor del PIB y el indice de precios al consumidor concierne
a la forma en la cual se ponderan los precios para generar un solo nUmero para el nivel general de precios

Correccion de las variables economicas por los efectos de la inflacion

Indexacion: los indices de precios se utilizan para corregir los efectos de la inflacién cuando se comparan
cifras monetarias de diferentes anos.

Tasas de interés real y nominal

0 El concepto mismo de una tasa de interés implica necesariamente comparar cantidades de
dinero en diferentes periodos

o Se debe considerar tanto la tasa de interés como los cambios en los precios.

o Latasa deinterés que mide el cambio en las cantidades en ddlares se denomina tasa de interés
nominal y la tasa de interés ajustada por la inflacién se llama tasa de interés real

. L. e . : Mivel de precios actual
Cantidad en ddlares actuales = Cantidad de délares enel afnn T =

Mivel de precuos enoel anoe T

Tasa de interés real= Tasa de interés nominal — Tasa de inflacidon




CAPITULO 25: PRODUCCION Y CRECIMIENTO

sComo se determina la productividad?

Capital fisico por trabajador (tierra/maquinas)
Capital humano por trabajador (formacién/conocimiento)
Recursos naturales por trabajador (mds recursos naturales)

Conocimiento tecnoldgico (nuevas formas)

Crecimiento econdmico y politica publica: zqué puede hacer una politica
gubernamental para incrementar la productividad y los estandares de vida?

Ahorro e Inversiéon

Rendimientos decrecientes y efecto de convergencia
Inversion del extranjero

Educacion

Salud y nutricién

Derechos de propiedad y estabilidad politica

Libre comercio

Investigacion y desarrollo

Crecimiento de la poblacién

Conclusion: importancia del crecimiento en el largo plazo

El estdndar de vida de un pais depende de su capacidad para producir bienes y servicios. Los disefadores
de politicas que quieren promover el mejoramiento en los estdndares de vida se deben orientar a
incrementar la productividad de su nacién alentando la rdpida acumulacidn de los factores de produccion
y asegurando gue esos factores se empleen en una forma tan eficaz como sea posible.

Los economistas difieren en sus puntos de vista acerca del rol del gobierno en la promocién del crecimiento
econémico



CAPITULO 26: AHORRO, INVERSION, SISTEMA
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Los mercados financieros:

= |os mercados financieros son instituciones mediante las cuales los ahorristas le prestan sus fondos
directamente a los prestatarios.

= Los mds importantes son el mercado de bonos y el mercado de acciones

=  Bonos: un certificado de deuda que especifica las obligaciones del prestatario con el tenedor del bono. El
tenedor recibe intereses

= Acciones: una acciéon representa un derecho sobre una parte de la propiedad de una empresa. El tenedor
recibe dividendos.

Intermediarios financieros:

= | os intermediarios financieros son instituciones mediante las cudles los ahorristas le prestan sus fondos
indirectamente a los prestatarios.

= Los mds importantes son los bancos y fondos comunes de inversion.

= Bancos: foman depdsitos de los ahorristas y utilizan esos fondos para dar préstamos a algunds personas y
empresas.

= Fondos comunes de inversion: Son instituciones que venden acciones al publico y emplean las utilidades
para comprar un portafolio de acciones y bonos.

Ahorro e inversion en cuentas nacionales

Ingreso nacional (Y)= PBI= consumo + inversion + gasto publico + exportaciones netas (XN) —-XN= 0
— despejamos la inversion — Y - C- G= |

—Ahorro nacional (A) — el ingreso total de la economia menos el consumo de las familias y el gasto del
gobierno— A=l (el encargado de coordinar esto es el sistema financiero, que recibe los A y los presta a otros
que desean invertir)

T— monto de impuesto que el gobierno recauda menos lo que paga a los hogares en transferencias (pagos sin
contraprestacion) — A= + (T = G) — primer paréntesis: , que es el ingreso que les



queda a los hogares luego de pagar impuestos y efectuar el consumo, segundo paréntesis: AHORRO PUBLICO
— cantidad de ingreso del gobierno a través de impuestos menos el gasto publico

Si T es mayor a G— Superavit fiscal (ganancia)

Si T es menor a G— Déficit fiscal (deuda, es decir, no cubris los gastos)

Ahorro nacional= Ahorro privado + Ahorro publico= Inversién
(Y-T-C) (T-G)

El mercado de fondos prestables (donde se coordina el ahorro y la inversion)

— la oferta estd conformada por los fondos de los ahorristas

— la demanda este compuesto por familias y empresas con proyectos de inversion

— el precio del préstamo que se determina en este mercado es  Tasa de

la tasa de interés— equivale al rendimiento de los prestamistasy ~— 'M#e
el costo de 1os prestamos

— Para los ahorristas |a tasa de interés representa cuanto van

a recibir por cada peso gue prestan

— Para la demanda o los prestatarios, la tasa de interés
equivale al costo que van a tener gque pagar und vez que

devuelvan el préstamo
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La oferta de fondos prestables tiene pendiente positiva, dsea prestables
gue mientras mayor sea la tasa de interés, mayor serd la oferta
de fondos prestables

La demanda tiene pendiente negativa, es decir, mientras menor sea la tasa de interés, mayor serd la demanda
de fondos prestables

Si el porcentaje de la tasa de interés fuese menor a 5 habria escasez o exceso de demanda

Politicas publicas sobre el ahorro y la inversion

= |ncentivos para ahorrar

o
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El estdndar de vida de un pais depende de su capacidad, las personas responden a los incentivos.

Los incentivos fiscales para ahorrar desplazan la curva de oferta a la derecha, reduce la tasa de interés
y aumenta la cantidad de fondos prestables. La demanda de fondos prestables se mantendria igual,
debido a que el cambio en los impuestos no afectaria directamente la cantidad que los prestatarios
quieren pedir prestada a cualquier tasa de interés si una reforma de las leyes impositivas fomenta un
mayor ahorro, el resultado seria tasas de interés mds bajas y mayor inversion.

El gobierno graba impuesto sobre el rendimiento de los ahorristas— es decir, pongo plata en un plazo
fijo y sobre el monto de intereses que gano el gobierno me cobra un porcentaje— un incentivo al
ahorro seria que el gobierno reduzca ese porcentaje

A que curva afecta esta politica— afecta a la oferta de fondos prestables

En qué sentido se desplaza la curva de la oferta— como los impuestos se reducen, los hogares reducen
SU consumo y aumentan su ahorro— entonces la oferta se desplaza hacia la derecha

Nuevo equilibrio del mercado— la tasa de interés se reduce y la cantidad demandada de los fondos
prestables (inversion) aumenta



Incentivos para la inversion

(0]

o

Los incentivos para la inversidon incrementan la demanda de fondos prestables si la aprobacién de un
crédito fiscal a la inversidon alentara a las empresas a invertir mds, la demanda de fondos prestables se
incrementaria. Como resultado, la tasa de interés de equilibrio aumentaria y ello estimularia el ahorro.

Un crédito fiscal a la inversién le ofrece un beneficio fiscal a cualguier empresa que construya una
nueva fdbrica o que adquiera una nueva pieza de equipo.

Si una reforma de las leyes impositivas estimulara una mayor inversion, el resultado seria tasas de interés
mds altas y mayores ahorros.

A que curva dafecta esta medida— afecta a la demanda de fondos prestables

En qué sentido se desplaza la curva de la demanda— como el beneficio incentiva la inversidn, la
demanda de fondos prestables aumenta y se desplaza hacia la derecha

Nuevo equilibrio del mercado— aumenta la tasa de interés y la demanda de fondos prestables

Déficits y superdvits presupuestales del gobierno

(0]

Cuando el gobierno gasta mas de lo que recibe en ingresos fiscales, el déficit presupuestal resultante
reduce el ahorro nacional.

La oferta de fondos prestables disminuye y la tasa de interés de equilibrio aumenta. Por consiguiente,
cuando el gobierno pide prestado para financiar su déficit presupuestal, deja fuera a los hogares y
empresas que de ofra manera hubieran pedido prestado para financiar una inversion.

Cuando el gobierno reduce el ahorro nacional debido a un déficit presupuestal, la tasa de interés
aumenta y la inversidn disminuye

La reduccién en la inversion debido al endeudamiento gubernamental se denomina efecto de
desplazamiento o crowding out.

Cuando el gobierno pide prestado para financiar su déficit presupuestal, deja fuera a los prestatarios
privados que estdn tratando de financiar una inversion.

Un déficit presupuestal incrementa la tasa de interés dejando a un lado a los prestatarios privados que
dependen de los mercados financieros para fondear sus proyectos de inversion privada.

Un superdvit presupuestal incrementa la oferta de fondos prestables, reduce la tasa de interés y
estimula la inversién. A su vez, una mayor inversidn significa una mayor acumulacién de capital y un
crecimiento econdmico mds rdpido

A que curva afecta— el déficit va a afectar al ahorro publico, por lo tanto, afecta a la curva de oferta

En qué sentido se desplaza— como el gobierno tiene déficit fiscal, el ahorro publico es negativo, ya
que los impuestos son menores a los gastos— la curva se desplaza hacia la izquierda— cuando el
gobierno se endeuda para financiera el déficit, se reduce la oferta de fondos prestables

Nuevo equilibrio— aumenta la tasa de interés y reduce la inversién de empresas y familia— efecto
crowding out

A destacar

La reduccion de los impuestos sobre el ahorro genera una disminuciéon de la tasa de interés y un aumento
de lainversion.

Un crédito fiscal a la inversion genera un aumento de la tasa de interés, el ahorro y la inversién.

Cuando el gobierno tiene déficit fiscal, aumenta la tasa de interés y se reduce la inversidn. Esto se conoce
como efecto crowding out.



Un déficit presupuestal del gobierno representa un ahorro puUblico negativo y, por consiguiente, reduce el
ahorro nacional y la oferta de fondos prestables disponibles para financiar la inversion. Cuando el déficit
presupuestal de un gobierno hace a un lado la inversidon, reduce el crecimiento de la productividad y del
PIB.

La tasa de interés estd determinada por la oferta y la demanda de fondos prestables. La oferta de fondos
prestables proviene de los hogares que quieren ahorrar parte de su ingreso y prestarlo. La demanda de
fondos prestables proviene de los hogares y las empresas que quieren pedir prestado para invertir



CAPITULO 33: OFERTA Y DEMANDA AGREGADA

Curva de la demanda agregada
Indica la cantidad demandada de todos los bienes y servicios en la economia a cualquier nivel de precios.

» Estdintegrada por todos los componentes del PBI

sPor qué tiene pendiente negativa?

= Efectoriqueza: un decremento en el nivel de precios aumenta el valor real del dinero y hace mds ricos a los

consumidores, lo gue a su vez los motiva a gastar mds. El incremento en el gasto de consumo significa una
mayor canfidad demandada de bienes y servicios. En cambio, un incremento en el nivel de precios reduce
el valor real del dinero y vuelve mds pobres a los consumidores, lo que a su vez reduce el gasto de consumo

y la cantidad demandada de bienes y servicios

= Efecto tasa de interés: un menor nivel de precios reduce la tasa de interés, motiva mayor gasto en bienes

de inversidn y, por tanto, incrementa la cantidad demandada de bienes y servicios. En cambio, un mayor
nivel de precios aumenta la tasa de interés, desmotiva el gasto de inversién y reduce la cantidad

demandada de bienes vy servicios.

= Efecto tipo de cambio: Cuando una caida en el nivel de precios causa que las tasas de interés disminuyan,

el valor real de la moneda decrece en el mercado de divisas. Esta depreciacién estimula las exportaciones
netas del pais y, por tanto, incrementa la cantidad demandada de bienes vy servicios. En cambio, cuando
el nivel de precios del pais aumenta y causa que las tasas de interés se incrementen, el valor real de la
moneda se incrementa y esta apreciaciéon de la moneda reduce las exportaciones netas del pais y la

cantidad demandada de bienes y servicios.

Sintesis de los efectos generados por una caida en los precios

= Si la poblacién en mds rica (dado que caen los precios), entonces van a aumentar sus cantidades

demandadas.

= Sila tasa de interés cae (dado que caen los precios), entonces las empresas van a tener mds incentivos

para salir a invertir.

= Siel peso de devalla (pierde valor frente a la moneda extranjera), aumentarian las exportaciones (dado
que al resto del mundo le va a resultar mds barato nuestros productos) y van a caer las importaciones (nos

va a resultar mds caro comprar bienes elaborados en el resto del mundo).

Motivos de desplazamiento de la curva

=  Variaciones en el consumo:

0 Aumento enlariqueza de los consumidores = Aumento en la canfidad demandada de BYS = Desplaza

la curva de la demanda a la derecha

o Aumenta los impuestos, las personas disminuyen su gasto y la curva de demanda agregada se

desplaza hacia la izquierda.

0 Reduce los impuestos, estimula a las personas a gastar mds, por lo que la curva de demanda

agregada se desplaza hacia la derecha

0o Aumento de nivel de ahorro de los hogares = Menor consumo = Desplazamiento a la izquierda



Cambios en la inversion
o Aumento de inversiones de las empresas = Desplazamiento a la derecha
o Empresas pesimistas por inversiones (ej: subida de impuestos) = Desplazamiento a la izquierda

o Incremento de la oferta monetaria disminuye la tasa de interés a corto plazo. Este decremento
en la tasa de interés hace que el crédito sea menos costoso, lo que estimula el gasto de inversidn
y asi desplaza la curva de demanda agregada hacia la derecha.

o Decremento de la oferta de dinero aumenta la tasa de interés, desmotiva el gasto de inversion
y, por tanto, desplaza la curva de demanda agregada hacia la izquierda

Variacién en el gasto publico

o Silos gobiernos construyen nuevas carreteras se desplaza a la derecha

o Siel gobierno decide reducir las compras de nuevos armamentos se desplaza a la izquierda
Cambios en las XN

o Incrementa el gasto en las exportaciones netas desplaza la curva de demanda agregada hacia
la derecha.

o Disminuye el gasto en las exportaciones netas desplaza la curva de demanda agregada hacia

la izquierda.
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Curva de la oferta agregada

Indica la cantidad total de bienes y servicios que las empresas producen y venden a cualquier nivel de precios

A largo plazo = vertical

A corto plazo = pendiente positiva.



sPor qué es vertical?

= Las cantidades ofrecidas no van a depender directamente del nivel de precios. El PBl real va a depender
de la oferte de trabajo, capital, recursos naturales y tecnologia. Si cambia el nivel de precio, no cambia la
cantfidad ofrecida, ya que los determinantes no se modifican

sPor qué es positiva?

= Rigidez en los salarios: asociada a que, en las negociaciones colectivas, los frabajadores arreglan un salario
por un determinado tiempo y pueden darse cambios en los niveles de precio, y que los tfrabajadores tengan
que esperar para acordar ofro nivel del precio

= Rigidez en los precios: asociado a que, en los periodos de precios, puede ser que a las empresas les resulte
muy costoso estar todo el tiempo teniendo que ajustar los precios. Si aumentan los niveles de precios, pero
la empresa decide no aumentar los precios, va a aumentar su nivel de produccidn

Un inesperado nivel de precios bajo hace que algunas empresas tengan precios mds altos que los deseados,
lo que deprime sus ventas y los induce a reducir la produccién.

= Errores en las percepciones: cuando las empresas ven que estd pasando algo con el nivel de precio general
en los productos y no se dan cuenta que es algo que pasa con el resto de nivel de precios en la economia.

sQué provoca el desplazamiento de la curva:

=  Cambios en el trabajo

o Mayor nUmero de trabajadores, cantidad de bienes y servicios. La curva de oferta agregada a largo
plazo se desplazaria hacia la derecha.

o Simuchos frabajadores emigraran, la curva de oferta agregada a largo plazo se desplazaria hacia la
izquierda

o La tasa natural de desempleo aumenta. La curva de oferta agregada a largo plazo se desplazaria
hacia la izquierda

o La tasa natural de desempleo disminuye. La curva de oferta agregada a largo plazo se desplazaria
hacia la derecha.

= Cambios en el capital

o Un incremento en el inventario de capital de la economia aumenta la productividad. La curva de
oferta agregada a largo plazo se desplaza hacia la derecha

o Un decremento en el inventario de capital de la economia reduce la productividad. La curva de
oferta agregada a largo plazo hacia la izquierda.

= Variacidn en los recursos naturales

o Eldescubrimiento de un nuevo yacimiento mineral desplaza la curva de oferta agregada a largo plazo
hacia la derecha.

o Un cambio en el patrén del clima, que hace mds dificil la agricultura, desplaza la curva de oferta
agregada a largo plazo hacia la izquierda.

0 En muchos paises se importan recursos naturales importantes. Un cambio en la disponibilidad de estos
recursos también puede desplazar la curva de oferta agregada a largo plazo.

= Mejoras tecnoldgicas



o Nuevas innovaciones o mejores formas de hacer las cosas, aumenta la curva
= Fluctuaciones en el valor de precio esperado:

o Un aumento en el nivel de precio esperado va a desplazar la curva de la oferta de corto plazo hacia la
izquierda, y la disminucion a la derecha.
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Equilibrio y ajustes: las fluctuaciones econdmicas
Si ocurre un shock lo vamos a analizar de la siguiente forma:

1. Identificar a cudl de las curvas impacta
2. Analizar si se frata de un impacto positivo o negativo.

3. Vamos a redlizar el desplazamiento de las curvas en el grdfico de forma tal de conocer que pasa en la
economia en el corto plazo luego de este shock.

4. Analizar de qué modo la economia vuelve al equilibrio en el largo plazo.

Se contrae la DA, producto de:

o Una oleada pesimista afecta el dnimo consumidor de la poblacién
0 Las empresas deciden reducir sus inversiones por temores.
o El gobierno reduce su nivel de gasto.

o Unsocio comercial extranjero entra en crisis y reduce la compra de nuesiras exportaciones

Secuencia del gjuste:

o Elimpacto ocurre sobre la DA



o Se confrala DA (se desplaza a la izquierda).
o Grdficamente la economia pasa de A a B. Hay recesion (Y1 a Y2) y caida de precios (P1 a P2).

o Se desplaza de forma positiva la OA cp, dado que la recesidn provoca menos ingresos y mayor desempleo.
La economia retorna a su punto de equilibrio de largo plazo. Acd la tasa de desempleo natural en C esigual
alade A.

Desplazamientos de la demanda agregada

o A corto plazo, los desplazamientos de la demanda agregada causan fluctuaciones en la produccién de
bienes y servicios de la economia.

o A largo plazo, los desplazamientos de la demanda agregada afectan el nivel general de precios, pero no
afectan la produccién.

o Los disenadores de politica econdmica que influyen en la demanda agregada pueden mitigar la gravedad
de las fluctuaciones econdmicas.

Las politicas publicas pueden acelerar el proceso de retorno al equilibrio de largo plazo. Esto permitiria que las
economias tfranscurran menos tiempo en un periodo de recesion.

Se contrae la OA, por ejemplo, por:

0 Mal clima arruina los cultivos
o Unincendio destruye infraestructura y capital

Estanflacidon: Es un periodo en el gue hay una contraccidn en el nivel de actividad (recesidn) sumado a un
aumento en el nivel de precios (inflacidn)

Secuencia del gjuste:

o Se contfrala OA (se desplaza a la izquierda). A a B. Se pasa de P1 a P2.

o El gobierno realiza politicas publicas de forma tal de desplazar positivamente la curva de DA. De B a C. Se
pasa de P2 a P3.

o En el nuevo equilibrio el bienestar de la poblacién es igual a la situacion inicial.

Desplazamiento de la oferta agregada:

o Los desplazamientos de la oferta agregada pueden provocar estanflacion, es decir, una recesidn
(disminucién de la produccién) combinada con inflacion (incremento de precios).

o Los disefadores de politica econdmica que influyen en la demanda agregada pueden mitigar el efecto
negativo en la produccién, pero sélo a costa de exacerbar el problema de la inflacidn



CAPITULO 34: POLITICA FISCAL

Conceptos:

Ingresos Fiscales: Son aquellos que el Estado recauda via impuestos, tasas y contribuciones. En Argentina el
IVA (impuesto al valor agregado) es la principal fuente de ingresos del sector publico, seguido por ganancias
de empresas y personas e impuestos al comercio exterior (importaciones y exportaciones).

Resultado fiscal: Si el Estado gasta mds de lo gue recauda incurre en un déficit fiscal, si, por el contrario,
recauda mds de lo que gasta tendrd un superdvit fiscal.

Politica fiscal expansiva: Cuando la economia se encuentra en recesidén por una contraccidén en la
demanda privada el sector publico puede incrementar el gasto o reducir los impuestos para aumentar la

demanda y volver al equilibrio.

Politica fiscal contractiva: De la misma manera que puede aumentar la demanda en momentos recesivos,
también puede reducirla cuando esta estd en niveles superiores al equilibrio. Para esto deberd aumentar
impuestos o reducir gasto.

Modelo

Efecto multiplicador: Cuando el Estado gasta $1 en bienes y servicios ese peso se convierte en ingreso de
otro. A su vez, ese mayor gasto realizado por la empresa de papeles impactard sobre el ingreso de otra
empresa y asi sucesivamente. Dado que cuando el Estado incrementa su gasto en $1 la demanda
agregada aumenta en mds de $1, se dice que el gasto publico tiene un efecto multiplicador sobre la
demanda agregada.

¢De cudnto es este efecto? Depende principalmente de la propensién marginal al consumo (PMC), que se
define como el porcentaje del ingreso que los hogares gastan. Si de cada $100 que los hogares reciben de
ingreso deciden gastar $90 su PMC serd 90% (90/100).

Efecto Desplazamiento: Cuando el Estado gasta mds aumenta la demanda directa e indirectamente
(efecto multiplicador), pero al hacerlo aumenta la tasa de interés (aumenta demanda de dinero) lo que
reduce la demanda. Cambia la composicion de la demanda, mds consumo publico y menos inversion.

Topicos

Estabilizadores Automadaticos: Una politica fiscal activa es un buen mecanismo de regulacién del ciclo
econdmico, pero poner a disposicion un paquete fiscal que aumente gastos o reduzca impuestos en
momentos de recesidn toma tiempo. Por eso los hacedores de politica econdmica buscan mecanismos
para que el gasto o los impuestos fluctien contra ciclicamente sin necesidad de que se lleven acciones
deliberadas.

SiYe <Y, = VG /AT

SiYe=Y, = AG/VT

SiYe=Y 2=6/=T

Y9 =Y, = AUMENTA DEFICIT

Y® < ¥, = DISMINUYE DEFICIT

Y=Y, = DEFICIT 5E MANTIENE CONSTANTE

La existencia de mercados financieros le da la posibilidad al sector pUblico de aumentar el gasto o bajar
impuestos incurriendo en un déficit fiscal, pero esta posibilidad debe ser usada responsablemente. Déficits




continuos aumentardn la deuda hasta niveles insostenibles, al mismo tiempo que el financiamiento de un
déficit muy profundo quitard recursos al sector privado (crowding out) ya que aquellos que tienen recursos
le prestardn mas al sector publico y menos a los privados.

Deuda y déficit fiscal deben ser una respuesta al momento del ciclo econdmico en el que el pais se
encuentre. En momentos de recesién en los que el PBI estd por debajo del PBI potencial el sector publico
puede aumentar gastos o reducir impuestos para equilibrar la economia, aumentando el déficit y la deuda
en el proceso. Pero cuando la economia estd por encima de su nivel potencial el gobierno debe aumentar
impuestos o reducir gastos y generar un superdvit que reduzca el stock de deuda de forma tal de mantenerla
estabilizada a lo largo del fiempo

Politica fiscal expansiva (modelo OADA), cuando la economia se encuentra en recesibn por una
contraccién en la demanda privada el sector publico puede incrementar el gasto o reducir los impuestos
para aumentar la demanda y volver al equilibrio. Cuando tenes un shock negativo que fe lleva a un
equilibrio menor, el estado puede responder con una politica fiscal expansiva o con la reduccidon de
impuestos para volver al equilibrio original.

Politica fiscal contractiva (modelo OADA), se debe aumentar los impuestos y reducir el gasto, se da cuando
tenes un shock positivo que te lleva a un equilibrio mayor, el gobierno debe aplicar una politica fiscal
contractiva para volver al punto de equilibrio original. De esta manera confra la demanda a los niveles de
equilibrio. A largo plazo si no el ajuste se da por el nivel de precios. genera una caida en la produccién y el
empleo a corto plazo.

Estabilizadores automdticos, son componentes de la politica fiscal que se ajustan automdticamente y de
forma contra ciclica a los cambios en los niveles de actividad. Cuando hay una recesién, los estabilizadores
automdticos, va a hacer que la politica fiscal sea expansiva. El principal estabilizador automdtico es el
seguro de desempleo, cuando hay una recesién cae el empleo, mayor cantidad de pedidos de seguros de
desempleo, aumentando el gasto. Afecta al resultado fiscal, cuando el ingreso de equilibrio es mds alto, es
mds alto que a lo largo del tiempo (recesidn) habrd un déficit fiscal. Si el ingreso de equilibrio es mds bajo
gue alo largo del tiempo (proceso de bonanza) habrd un superdvit fiscal.

Deuda, cuando el estado tiene un déficit fiscal necesita financiarlo de alguna manera, en la mayoria de los
casos se toma deuda del mercado financiero, toma deuda del privado en promesa de pago en el futuro,
genera bonos para pagar en un futuro. Se tfoma deuda con la expectativa de que en el proceso de
bonanza se genere mediante

La existencia de mercados financieros le da la posibilidad al sector puUblico de aumentar el gasto o bajar
impuestos incurriendo en un déficit fiscal. La deuda Puede financiarse desde sistemas internacionales como
el fondo monetario o, con la emisién de bonos en el sector privado. Cuando se financia con bonos del
banco, el banco ufiliza el dinero que ingresa de los ahorristas para ayudar al gobierno, en vez de abastecer
de préstamos a la poblacion. Por eso se dice que, el financiamiento de un déficit muy profundo quitard
recursos al sector privado (crowding out) ya que aquellos que tienen recursos le prestardn mds al sector
puUblico y menos a los privados.

En momentos de recesién el pais debe aumentar el gasto o bajar impuestos (ya que como estd financiando
el déficit fiscal, mientras tanto debe alentar al consumo de la poblacién para aumentar su ingreso y revertir
la situacién. Pero cuando el PBI estd por encima del potencial, debe reducir gastos y aumentar los impuestos,
para generar un superdvit, y aprovechar la buena racha de la poblacion para saldar la financiacién de la
deuda




CAPITULO 29: SISTEMA MONETARIO

sQué es el dinero?

Una serie de activos en la economia que las personas utilizan regularmente para comprar bienes y servicios
unas de otras

Funciones del dinero

Medio de cambio y de pago: es utilizado para intercambiarlo por bienes y servicios y sirve para cancelar
deudas. Sabemos que podremos ufilizarlo para comprar debido a que el dinero es el medio de cambio
comuUnmente aceptado, pero no solo es medio de cambio sino también sirve para cancelar obligaciones.

Deposito o reserva de valor: es posible utilizarlo para transferir el poder de compra del presente al futuro.
Cuando un vendedor acepta dinero hoy a cambio de un bien o servicio, ese vendedor puede guardar el
dinero y convertirse en comprador de ofro bien o servicio en ofro momento.

El dinero no es la Unica reserva de valor en la economia: es posible también transferir el poder de compra a
lo largo del tiempo conservando activos no monetarios como acciones y bonos.

El término riqueza se utiliza para referirse al total de todas las reservas de valor, incluyendo tanto al dinero
como a los activos no monetarios.

Unidad de cuenta: es el criterio que utilizan las personas para anunciar 1os precios vy registrar las deudas.
Cuando gueremos medir y registrar el valor econdmico, utilizamos el dinero como unidad de cuenta.

Activo liquido

Un activo es liquido cuando es posible convertirlo en el medio de cambio de la economia sin pérdidas
relevantes de valor.

El efectivo es el activo mds liquido disponible. Otros activos varian en su grado de liquidez. La mayoria de
las acciones y los bonos se pueden vender facilmente con un costo pequeno, de manera que son activos
relativamente liquidos, pero vender una casa o una obra de arte requiere mds tiempo y esfuerzo, de manera
gue esos activos son menos liquidos.

El dinero es el activo mds liquido, pero estd lejos de ser perfecto como reserva de valor. Cuando los precios
aumentan, el valor del dinero disminuye. En ofras palabras, cuando los bienes y servicios se vuelven mds
costosos, cada unidad monetaria en nuestra billetera puede comprar menos. Este vinculo entre el nivel de
precios y el valor del dinero es una clave para comprender la forma en la cual el dinero afecta a la
economia.

Tipos de dinero

Dinero mercancia: Cuando el dinero asume la forma de una mercancia con un valor intrinseco se llama
dinero mercancia. El término valor intrinseco significa que el articulo tendria valor, incluso si no se utilizara
como dinero. Ejemplos: oro, cigarrillos en campos de prisioneros.

Dinero respaldado por una mercancia: El dinero no tiene valor intrinseco pero su valor estd garantizado por
la promesa de gue podrd ser canjeado por un bien valioso siempre gue se solicite.

Dinero fiduciario: no tiene valor intrinseco, su valor se basa en la confianza en el emisor de dicha moneda y
en su aceptacidn como medio de cambio y de pago. El término fiduciario se refiere a una orden o decreto
y un decreto del gobierno establece el dinero fiduciario.




Agregados monetarios

La cantidad nominal de dinero en circulacion en la economia (M), también llamada masa monetaria, estd
compuesta por el efectivo (es decir, los billetes y las monedas en manos del publico) que emite el Banco
Central vy por sustitutos que sustituyen al dinero en su rol de medio de circulacién y medio de pago, gue son
los depdsitos bancarios.

Hablamos de distintos M: M1, M2, M3 (agregados monetarios), en funcién de cudles son los sustitutos del
dinero estatal que estamos considerando entre las tenencias de dinero del publico. Esta definicidn estd
ligada a las caracteristicas institucionales y al desarrollo financiero de la economia de la que estamos
hablando. La linea divisoria entre M1, M2 y M3 es una cuestion convencional y depende de cémo funciona
la economia.

M1 = circulante y depdsitos a la vista (depdsitos a la vista/cuenta corriente: saldos en las cuentas bancarias a
las que los depositantes pueden tener acceso elaborando un cheque o con una tarjeta de débito)

M2 = M1 + depdsitos en caja de ahorro

M3 = M2 + depdsitos a plazo

Banco central

Siempre que un gobierno utiliza un sistema de dinero fiduciario, alguna agencia debe ser responsable de
regularlo.

El banco central es una institucidn disenada para supervisar al sistema bancario vy regular la cantidad de
dinero en la economia. El banco central se encarga de regular a los bancos y de asegurar la salud del
sistema bancario. También actia como un banco de los bancos y como prestamista de Ultima instancia
(cuando los bancos enfrentan problemas financieros y estdn cortos de efectivo, con el fin de mantener la
estabilidad en todo el sistema bancario). Ademds, se encarga de controlar la cantidad de dinero que se
encuentra disponible en la economia, denominada oferta de dinero. Las decisiones de los disefadores de
politicas concernientes a la oferta de dinero constituyen la politica monetaria.

El banco central de Argentina es el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) y el de Estados Unidos
es la Reserva Federal (Fed).

La Carta Orgdnica del BCRA establece que es una entidad autdrquica del Estado nacional y que “tiene por
finalidad promover, en la medida de sus facultades y en el marco de las politicas establecidas por el
gobierno nacional, la estabilidad monetaria, la estabilidad financiera, el empleo y el desarrollo econdmico
con equidad social.”

Oferta de dinero

Oferta de dinero/monetaria: Cantidad de dinero disponible en la economia (Oferta de dinero = billetes y
monedas + depdsitos a la vista).

Politica monetaria: Fijacion de la oferta de dinero por parte de los disefiadores de politicas del banco
cenftral.

Como los depdsitos a la vista se almacenan en los bancos, el comportamiento de los bancos puede influir
en la cantidad de depdsitos a la vista en la economia y, por consiguiente, en la oferta de dinero.

Mediante la creacién de depdsitos a la vista los bancos influyen en la oferta monetaria de dos formas:
o Retiran efectivo de circulacién (las reservas bancarias no son parte de la oferta monetaria).

o Crean dinero al aceptar depdsitos y conceder créditos.



Cdmo afectan los bancos la oferta monetaria

* Los bancos crean liquidez porque no necesitan mantener en forma de activos liquidos todos los fondos
depositados. Pueden prestar una parte de los fondos que reciben de sus clientes, cobrando intereses, y
conservar sélo una fraccién de sus depdsitos en reserva (sistema llamado banca con reservas fraccionarias
vs banca de reservas del 100%).

= La parte de los depésitos que guardan son las reservas bancarias: se componen por el efectivo que los
bancos guardan en sus cajas fuertes y los depdsitos que tienen en el banco central. No forman parte del
efectivo en manos del publico. A la fraccién de depésitos totales que guarda un banco como reservas se le
conoce como razén de reservas (R=reservas bancarias depésitos a la vista), la cual se determina mediante
una combinacién de regulaciones del gobierno y de politica bancaria.

= El banco central establece una cantidad minima de reservas que los bancos deben tener, llamada
requerimiento de reservas o encaje. Ademds, los bancos pueden tener reservas por encima del minimo
legal, llamadas exceso de reservas, de manera que puedan estar mds confiados en gue no se quedardn
cortos de efectivo.

= El porcentaje de los depdsitos que un banco tiene que mantener como reservas se llama coeficiente de
encaje y estd regulado por el banco central.

Como influye el banco central en la cantidad de reservas

= Operaciones de mercado abierto: El banco central compra o vende bonos gubernamentales.

o Paraincrementar la oferta de dinero, el banco central compra bonos. El dinero que paga porlos bonos
incrementa la cantidad de dinero en la economia. Parte de ese nuevo dinero se conserva como
efectivo y ofra parte se deposita en los bancos. Cada nueva unidad monetaria que se retiene como
efectivo incrementa la oferta de dinero exactamente $1. Cada nueva unidad monetaria depositada
en un banco incrementa la oferta de dinero mds de $1 debido a que incrementa las reservas vy, por
consiguiente, la cantidad de dinero que puede crear el sistema bancario.

o Para reducir la oferta de dinero, el banco central vende bonos. El publico paga por estos bonos con
el efectivo y los depdsitos bancarios que tiene, reduciendo directamente la cantidad de dinero en
circulacion. Ademds, a medida que las personas hacen retiros de los bancos para comprar estos
bonos, los bancos mismos se encuentran con una menor canfidad de reservas. En respuesta, los
bancos reducen la cantidad de préstamos y el proceso de creacién de dinero se invierte.

= Préstamos del banco central a los bancos privados: El banco central también puede aumentar la cantidad
de reservas en la economia prestdndole reservas a los bancos.

o0 Los bancos le piden prestado al banco central cuando creen que no disponen de reservas suficientes
(para satisfacer regulaciones, por razones de negocios, etc.). Tradicionalmente, los bancos piden
préstamos al banco central a una tasa de interés llamada tasa de descuento. Este préstamo, aumenta
las reservas bancarias permitiendo la creacion de mds dinero. También se puede alterar la oferta de
dinero modificando la tasa de descuento. Una tasa de descuento mds alta (baja) desalienta (alienta)
a los bancos de pedir prestadas reservas al banco central, reduciendo (incrementando) la cantidad
de reservas en el sistema bancario y, a su vez, la oferta de dinero.

Como influye el banco central en la razon de reservas

= Requerimientos de reservas: Un incremento en los requerimientos de reservas significa que los bancos deben
tener mds reservas vy, por tanto, pueden prestar menos de cada unidad monetaria gue se deposita. Como
resultado, un incremento (disminucion) en los requerimientos de reservas aumenta (reduce) la razén de
reservas, disminuye (aumenta) el multiplicador del dinero y la oferta de dinero.

= Pago de intereses sobre las reservas: Tradicionalmente, los bancos no ganaban ningun interés sobre las
reservas que tenian. Sin embargo, es posible que el banco central pague intereses sobre las reservas.



= Mientras mds alta sea la tasa de interés sobre las reservas, los bancos decidirdn tener mas reservas. Asi, un
incremento en la tasa de interés sobre las reservas tenderd a incrementar la razén de reservas, a reducir el
multiplicador del dinero y la oferta de dinero.

Problemas para controlar la oferta de dinero

» La autoridad monetaria no controla la cantidad de dinero que los hogares deciden tener como depdsitos
en los bancos nila cantidad que los banqueros deciden prestar. En consecuencia, en un sistema de banca
con reservas fraccionarias, la cantidad de dinero en la economia depende en parte del comportamiento
de los depositantes y de los banqueros. Como el banco central no puede controlar o predecir
perfectamente este comportamiento, no puede controlar perfectamente la oferta de dinero.



CAPITULO 34: INFLUENCIA DE POLITICA FISCAL Y
MONETARIA EN LA DEMANDA AGREGADA

Como influye la politica monetaria en la demanda agregada

La teoria de la preferencia por la liquidez (analiza en el corto plazo las tasas de interés en el mercado de
dinero— establece g la tasa de interés se ajusta para equilibrar la oferta y demanda de dinero — en el corto
plazo, se tiene en cuenta la tasa de interés nominal y real, considerando asi tmb, la tasa de inflacidon g puede
ser predecible)

0 La oferta de dinero

La demanda de dinero

La pendiente negativa de la curva de la demanda agregada
Cambios en la oferta de dinero u oferta monetaria

La funcidn de los objetivos de tasa de inferés en la politica del banco central

Tasa nominal vs tasa real

La tasa de interés es el precio que se paga por un préstamo (recibido u otorgado), expresado como
porcentaje del monto del préstamo. Recordemos que las variables nominales se miden en unidades
monetarias mientras las reales se miden en unidades fisicas.

Tasa de interés nominal: es la tasa que normalmente se da a conocer, indica la diferencia porcentual entre
el valor de devolucién de un préstamo vy el monto original, medidos en pesos.

Tasa de interés real: es la tasa de interés corregida por los efectos de la inflacion, es la diferencia porcentual
entre la cantidad de bienes que pueden comprarse con el monto de devolucidon del préstamo, al momento
de devolverse y la cantidad de bienes que podian comprarse con el monto original del préstamo al
momento de otorgarse.

Cuando prestamistas y prestatarios esperan que los precios aumenten durante el plazo de un préstamo, fijan
una tasa de interés nominal que es superior a la tasa de interés real, siendo la diferencia la tasa de inflaciéon
esperada. La tasa de interés nominal mds alta compensa el hecho de que se espera que el préstamo se
pague con dinero de menor valor.

Nos referimos a ambas tasas. Asumimos que en el corto plazo las expectativas de inflacién estdn dadas. En
tal caso, al hablar de variaciones de tasas de interés estardn cambiando ambas tasas en la misma direccidn.

La teoria de la preferencia por la liquidez. Oferta de dinero

Oferta de dinero: En economia moderna la oferta de dinero estd determinada por las acciones del Banco
Central y de los bancos, pero aqui nos vamos a concentrar en las acciones de la autoridad monetaria (en
particular de economia desarrollada cerrada y sus operaciones de mercado abierto) — Compra y venta
de titulos puUblicos en el mercado secundario.

En realidad, hay ofros mecanismos muy relevantes que afectan el crédito disponible para los bancos (tasa
de descuento o encajes, que afecta el multiplicador). De hecho, no todos los bancos centrales intervienen
de la misma manera y la mayoria de ellos en la actualidad lo hacen modificando tasas de politica y no
directamente la cantidad de dinero. Tampoco es igual la creacién de dinero en una economia pequeia y
abierta a los intercambios externos como Argentina, en donde la creacién monetaria estd muy vinculada
con la evolucién de las reservas internacionales.



Para nuestro andlisis supondremos que el banco central controla directamente la oferta de dinero, de forma
tal que la cantidad de dinero que se ofrece en la economia es fija a cualquier nivel que decida establecer
dicho organismo, lo que implica que la cantidad de dinero no depende de otras variables econdmicas (ni
de la tasa de interés — curva vertical).

La teoria de la preferencia por la liquidez. Demanda de dinero

Demanda de dinero: Dado que el dinero es el medio de cambio de la economia y entonces, por definicion,
es el activo mas liquido (recordemos que la liquidez de un activo cualquiera se refiere a la facilidad con que
ese activo puede convertirse en medio de cambio en la economia), la liquidez del dinero explica su
demanda: las personas deciden tener dinero en lugar de otros activos que ofrecen tasas de rendimiento
altas, debido a que el dinero se puede usar para adquirir bienes y servicios.

Aungue muchos factores determinan la cantidad de dinero demandada, el que se destaca en la teoria de
la preferencia por la liquidez es la tasa de interés, dado que la tasa de interés es el costo de oportunidad de
mantener dinero. Esto es asi ya que, cuando uno tiene riqueza en forma de efectivo en su billetera en lugar
de un bono que pague interés, estd perdiendo el interés que podria haber ganado. Por este motivo, la curva
de demanda de dinero tiene pendiente negativa. De esta forma, un incremento en la tasa de interés
aumenta el costo de mantener dinero y, como resultado, reduce la cantidad demandada de dinero.
Asimismo, un decremento en la tasa de interés reduce el costo de mantener dinero y aumenta la cantidad
demandada.

La teoria de la preferencia por la liquidez. Equilibrio en el mercado de dinero

Hay una tasa de interés, lamada tasa de interés de equilibrio, a la que la cantidad de dinero demandada
se equilibra exactamente con la cantidad de dinero ofrecida.

Si la tasa de interés se encuentra en otro nivel, las personas trataran de ajustar sus portafolios de activos vy,
como resultado, la tasa de interés se moverd hacia el equilibrio.

Por ejemplo, si la tasa de interés se encuentra por encima del nivel de equilibrio, (r1, en la figura 1), la
cantidad de dinero que las personas desea mantener (Md 1) es menor que la cantidad de dinero que ofrece
el banco central. Las personas que tienen el excedente de dinero tratardn de deshacerse de él comprando
bonos que paguen intereses, o depositdndolo en una cuenta bancaria que pague intereses. Debido a que
los emisores de bonos y los bancos prefieren pagar tasas de interés bajas, responden a este excedente de
dinero reduciendo las tasas de interés que ofrecen. Cuando disminuye la tasa de interés, las personas estdn
mds dispuestas a tener dinero hasta que, a la tasa de interés de equilibrio, queda satisfecha con la cantidad
exacta de dinero que ofrece el banco central.

En cambio, con tasas de interés por debajo del nivel de equilibrio (r2 en la figura 1), la cantidad de dinero
que las personas desean mantener (Md 2) es mayor que la cantfidad de dinero que ofrece el banco central.
Comoresultado, las personas fratan de incrementar su fenencia de dinero reduciendo su fenencia de bonos
y de otros activos que pagan intereses. Al reducir la tenencia de bonos, los emisores de bonos se dan cuenta
de que tienen que ofrecer tasas de interés mds altas para atraer compradores. Asi, la tasa de interés
aumenta y se aproxima al nivel de equilibrio.

»Explicacién— sila tasa de interés es alta, la gente prefiere
poner su dinero en el banco ya g le frae ganancia y hay menos
circulacion de este. Debido a este excedente de dinero en los
e bancos, se ven obligados a bajar la tasa volviendo asi, al punto

- de equilibrio




Mercado de bonos

El exceso de oferta de dinero es, al mismo tiempo, un exceso de demanda de bonos (esto significa que el
publico quiere desprenderse de dinero mediante la adquisicién de bonos y un reflejo de que, dada la oferta
de bonos el BC estd demandando bonos para inyectar dinero en la economia), que presiona al alza al
precio de los bonos y genera una caida de su tasa de interés

Efecto multiplicador: cuando el gobierno invierte en una empresa para comprar bienes para el estado, (por
ej. Compra de aviones en Boeing) esto genera un aumento de empleo, en las ganancias de la empresa de
aviones, y asi, se incrementa el consumo de muchas personas

Debido a que cada ddlar que gasta el gobierno puede aumentar la demanda agregada de bienes y
servicios mds de un délar, se dice que las compras gubernamentales tienen efecto multiplicador en la
demanda agregada. Cuando aumenta el gasto de consumo, las empresas que producen esos bienes de
consumo contratan mds personal y obtienen mds utilidades. Mayores ingresos y utilidades estimulan una vez
mds el gasto de consumo, y asi sucesivamente — el impacto total en la cantidad demandada de bienes y
servicios puede ser mucho mds grande que el impulso inicial del incremento en el gasto del gobierno

También puede ser un acelerador de inversidon

Son desplazamientos adicionales de la demanda agregada que se producen cuando la politica fiscal de
expansién incrementa el ingreso vy, por tanto, aumenta el gasto de consumo.

Efecto de desplazamiento: efecto g contrarresta al multiplicador— asi como este aumentaba el ingreso de
muchos, incrementando asi, la demanda de bienes y servicios, lo que desplazaba la curva de dinero hacia
la derecha (aumenta la demanda de dinero, + liquidez). Y esto genera que la tasa de interés deba
aumentar para alcanzar el nuevo punto de equilibrio (aumenta porque la gente tiene + disponibilidad de
dinero) y asi, comienza el efecto de desplazamiento— aumenta la tasa de interés, se reduce el gasto de
inversion y la demanda agregada de bienes vy servicios disminuye, volviendo a desplazar la curva g habia
aumentado anteriormente.

Compensacién en la demanda agregada que resulta cuando la politica fiscal de expansion incrementa la
tasa de interés y, por tanto, reduce el gasto de inversién

El modelo de oferta y demanda de fondos prestables también proporciona una explicacién a la variacion
de la tasa: a tasas de interés por encima del equilibrio, sobran fondos y todo el mundo quiere prestar a tasas
mds bajas; con tasas por debajo del equilibrio hay exceso de demanda de dinero y poca oferta de crédito
y, por lo que los préstamos se hardn a tasas de interés mds elevadas.

Cambios en la oferta de dinero u oferta monetaria

Cuando la cantidad total demandada de bienes y servicios en una economia cambia al variar el nivel de
precios, se origina un movimiento a lo largo de la curva de demanda agregada. Esto determina su pendiente
negativa.

El valor absoluto de la pendiente va a depender de la intensidad de este mecanismo indirecto (con elevada
preferencia por liquidez y animal spirits” deprimidos” la curva de oferta agregada va a tender a ser muy
vertical).

No hay que confundir movimientos a lo largo de la curva con desplazamientos de la curva de demanda
agregada. Mientras que cuando varia la cantidad demandada de bienes y servicios para cualquier nivel
de precios, la curva de demanda agregada se desplaza.

La politica monetaria es una variable importante que desplaza la curva de demanda agregada.

Para entender cdmo la politica monetaria afecta la economia a corto plazo, suponga que el banco central
aumenta la oferta de dinero mediante la compra de mds bonos gubernamentales en operaciones del
mercado abierto. Dicho incremento en la oferta de dinero desplaza la curva de oferta de dinero hacia la
derecha. Debido a que la curva de demanda de dinero no ha cambiado, la tasa de interés disminuye, para
equilibrar la oferta y la demanda de dinero (la tasa de interés debe disminuir para inducir a las personas a



mantener el dinero adicional que el banco central ha creado y restablecer el equilibrio en el mercado de
dinero). La tasa de interés menor reduce el costo de pedir prestado y los rendimientos del ahorro, o que
estimula la demanda de inversidon y consumo, desplazando la demanda agregada a la derecha



CAPITULO 30: DINERO E INFLACION

Conceptos

Generalmente, los paises registran que la mayoria de los precios de sus economias tienden a aumentar con
el tiempo. Al incremento en el nivel general de precios lo denominamos inflacién.

La medicién de la evolucién del nivel general de precios se computa utilizando algun indicador de precios
(IPC, el deflactor del PIB u otros)

Existen periodos donde los precios pueden crecer rdpidamente, otros de manera moderada, etapas donde
los precios permanecen relativamente estables o incluso periodos donde la tasa de crecimiento del nivel
de precios es negativa, esto es, se producen procesos deflacionarios.

Hay otra forma de considerar el nivel de precios de la economia (g no es el IPC) — podemos considerar el
nivel de precios como una medida del valor del dinero — Un incremento en el nivel de precios significa un
valor mds bajo del dinero, debido a que cada ddlar en su billetera compra ahora una menor cantidad de
bienes y servicios

Asi como la oferta y demanda de bienes y servicios determinan el precio de un bien, la oferta y demanda
del dinero determinan su valor

Nivel de precios y el valor del dinero:

Por un lado, podemos considerar el nivel de precios como el precio de una canasta de bienes y servicios.

Cuando el nivel de precios aumenta, las personas tienen que pagar mds por los bienes y servicios que
adquieren.

Alternativamente, podemos considerar el nivel de precios como una medida del valor del dinero.

Un incremento en el nivel de precios significa un valor mds bajo del dinero, debido a que cada unidad
monetaria compra ahora una menor cantidad de bienes y servicios.

Teoria cldsica de la inflacion

La teoria cuantitativa del dinero suele denominarse la teoria “cldsica” de la inflacién.

Suele ser un elemento importante en la literatura econdmica para explicar los determinantes del nivel de
precios y de la tasa de inflacién a largo plazo.

Oferta- demanda de dinero y equilibrio monetario:

Oferta de dinero:

En particular, podemos distinguir entre aquella parte asociada a la creacion primaria de dinero, lo que
denominamos base monetaria. El Banco Central, ademds, puede realizar distintas operaciones (como
operaciones de mercado abierto) a los efectos de modificar los niveles de base monetaria en el sistema.

Por ofro lado, si infroducimos el accionar de los bancos comerciales, la oferta monetaria se incrementa,
apareciendo los conceptos de multiplicador bancario y creacién secundaria de dinero.

No obstante, para los propdsitos de este capitulo, ignoramos las complicaciones introducidas por el sistema
bancario y simplemente tomaremos la canfidad de dinero ofrecida (y confrolada) por el Banco Central



Demanda de dinero:

La demanda de dinero refleja cudnta riqueza desean guardar las personas en forma de activos liquidos.
Existen potencialmente numerosos factores que influyen en la cantidad demandada de dinero:

o Eluso de tarjetas de crédito.

o Disponibilidad de cajeros automdticos.

o Latasa de interés (retorno) de otros activos cercanos.
Las personas pueden utilizar el dinero para comprar los bienes y servicios.

Mientras mds altos sean los precios de estos bienes, requieren de mds dinero para realizar las mismas
fransacciones.

Es decir, un nivel de precios mds alto (un menor valor del dinero) incrementa la cantidad (nominal)
demandada de dinero

Equilibrio monetario:

A largo plazo, el nivel general de precios se ajusta al nivel en el cual la demanda es igual a la oferta de
dinero.

Si nivel de precios estd por encima nivel de equilibrio, las personas deseardn guardar mds dinero del gue ha
creado el Banco Central, vy el nivel de precios disminuye para equilibrar la oferta vy la demanda.

Si nivel de precios es mds bajo que él nivel de equilibrio, las personas deseardn guardar menos dinero del
que ha creado el BC vy nivel de precios se incrementa para equilibrar la oferta y la demanda.

Si nivel de precios = nivel de equilibrio, Ia cantidad de dinero que las personas quieren conservar equilibra
exactamente la cantidad de dinero ofrecida por el BC

La curva de demanda de dinero tiene pendiente negativa debido a que las personas desean
guardar una mayor cantidad de dinero cuando cada unidad monetaria compra menos

Inyeccion monetaria

Desplaza la oferta a la derecha: Entonces, un incremento en la oferta de dinero tiene como resultado un
incremento en el nivel de precios gue hace gue ahora cada unidad monetaria sea menos valiosa.

Esta explicacién de la forma en la cual se determina el nivel de precios y por qué podria cambiar a lo largo
del tiempo se llama teoria cuantitativa del dinero.

Segun la teoria cuantitativa del dinero la cantidad de dinero disponible determina el nivel de precios y la
tasa de crecimiento en la cantidad de dinero disponible determina la tasa de inflacién.

El efecto inmediato de una inyeccidon monetaria es crear un exceso de oferta de dinero. Al nivel de precios
prevaleciente, la cantidad ofrecida excede ahora la cantidad demandada de dinero.

3Qué pueden hacer con ese exceso de dinero?

o Demandar bienes o servicios, o prestarlo (ej: bonos, depdsitos). Lo cual también implicaria una
demanda posterior de bienes y servicios.



Proceso de qgjuste:

La produccion de bienes y servicios de la economia estd determinada por el trabajo disponible, el capital fisico, el
capital humano, los recursos naturales y el conocimiento tecnoldgico.

Por consiguiente, se produce un exceso de demanda de bienes que presiona para que los precios de los mismos se
incrementen.

El incremento en el nivel de precios, a su vez, incrementa la cantidad (nominal) demandada de dinero, debido a
gue las personas estdn utilizando mds dinero para cada transaccion.

Finalmente, la economia llega a un nuevo equilibrio en el cual la cantidad demandada de dinero nuevamente es
igual a la cantidad ofrecida de dinero.

De esta manera, el nivel general de precios de los bienes y servicios se ajusta para llevar a un equilibrio la demanda
y la oferta de dinero.

sComo afectan los cambios monetarios a otras variables econdmicas?

* Seguln el esquema que venimos desarrollando, los cambios monetarios sélo afectardn la determinaciéon de
variables nominales (aquellas que se miden en unidades monetarias).

Mientras que, por el contrario, no tendrdn efecto sobre las variables reales (aquellas que se miden en unidades
fisicas). Precios relativos (salario real), empleo, produccion, tasa de interés real.

En este contexto, la separacion entre variables nominales y reales suele denominarse dicotomia clasica, y presupone
que la existencia de factores diferentes para la determinacion de las variables nominales y reales.

La dicotomia cldsica y la neutralidad monetaria

Los cambios en la oferta de dinero, con base en el andlisis cldsico, afectan a las variables nominales, pero no a las
reales.

Cuando el Banco Central duplica la oferta de dinero, también se duplica el nivel de precios, los salarios nominales y
otras variables monetarias.

Mientras tanto, variables reales, como la produccién, el empleo, los salarios reales y las tasas de interés reales, no
cambian.

Neutralidad monetaria: Proposicion de gue los cambios en la oferta de dinero no afectan a las variables reales.

¢La neutralidad monetaria es realista? No completamente. Usualmente, se sostiene que en el corto plazo (uno o dos
anos), los cambios monetarios afectan a las variables reales. * Sin embargo, estos efectos no se sostienen a largo
plazo.

Velocidad de circulacion del dinero.

= La velocidad del dinero refiere simplemente a la rapidez con la cual una unidad monetaria tipica vigja
alrededor de la economia, de mano en mano.

= Esto es, cudntas veces (al aio) se utiliza un billete tipico para pagar por un bien o servicio nuevo.
= Esto puede ser expresadocomoV=P.Y M
= Donde

o P eselnivel de precios (deflactor del PIB),



o Yla cantidad de produccién (PIB real) y
0o Mla cantidad de dinero
o V=velocidad del dinero.

P.Y=MYV

La ecuacion nos dice que el valor de produccién o del ingreso agregado debe igualarse a la oferta de dinero
multiplicada por la frecuencia promedio que el dinero cambio de manos.

Un incremento en la cantidad de dinero en una economia se debe reflejar en alguna de las otras tres variables: el
nivel de precios debe aumentar, la cantidad de produccion debe aumentar o la velocidad del dinero debe disminuir.

Teoria cuantitativa del dinero

= La velocidad de circulacién depende de factores culturales y que es estable en el tiempo (V). — cuando el
banco central modifica la cantidad de dinero (M) causa cambios en el valor nominal de la produccion (PXY)

El nivel de produccidn, Y, estd determinado por cuestiones estructurales y la tecnologia, cuando el banco modifica
la oferta de dinero e induce cambios proporcionales en el valor nominal de la produccion, estos se reflejan en
cambios en el nivel de precios.

Por lo tanto, segun la TCD la ecuacidén anterior resulta en: PY = Mv

Para la TCD, entonces, cualquier variacion en la cantidad en la cantidad de dinero tiene que reflejarse
proporcionalmente en el nivel de precios.

AM M =APP

Asimismo, se presupone que existe una relacién causal directa entre dinero y precios, donde la tasa de variacion del
dinero determina la tasa de inflacion M = P

Para explicar el nivel de precios de equilibrio y la tasa de inflacion la TCD supone que:
o Lavelocidad del dinero es relativamente estable a lo largo del tiempo (V).

o Debido a V, cuando el banco central modifica la canfidad de dinero (M), causa cambios
proporcionales en el valor nominal de la produccién (P. Y).

o LaproducciénY estd determinada por las ofertas de factores (trabajo, capital fisico, capital humano
y recursos naturales) y la tecnologia de produccidn disponible. En particular, debido a que el dinero
es neutral, no afecta a la produccion (Y).

o ConY, cuando el banco cenfral modifica M, induce cambios proporcionales en el nivel de precios
(P).

o Por consiguiente, cuando el banco centralincrementa répidamente la oferta de dinero, el resultado
es una alta tasa de inflacién.

Impuesto inflacionario

= La captaciéon de recursos por parte del sector publico por el hecho de tener la potestad de emitir dinero se
conoce como senoreaqje.

= El sefioreaje estd compuesto por dos elementos: uno asociado a la demanda real de dinero y otro que
usualmente se denomina impuesto inflacionario.

* Elimpuesto inflacionario no es un impuesto propiamente dicho, no se cobra. Es una reduccién del valor de
un pasivo del sector publico (del dinero), por el hecho de que hay inflacién.

= Esto es, es la pérdida de poder de compra de aquellos que poseen el dinero.



= El aumento del nivel de precios reduce el valor del dinero que poseen los agentes

= Cuando el gobierno incrementa el ingreso imprimiendo mads dinero, se dice g crea un impuesto
inflacionario— cuando el gobierno imprime dinero, el nivel de precios aumenta y el dinero en la billetera de
usted tiene menos valor. Por consiguiente, el impuesto inflacionario es un impuesto sobre todos los que
guardan dinero

= Efecto Fisher: para que la tasa de interés real no se vea afectada por el crecimiento de la oferta de dinero,
la tasa de interés nominal se debe ajustar, en unarelaciéon de uno a uno, alos cambios en la tasa de inflacion
— Sila tasa de interés nominal no acompana a la inflacién se pierde plata— por €j. Si yo saco un préstamo
con 20% de tasa nominal anual y la tasa de interés real anual fue del 40% debido a g hubo una inflacién del
40%, pierdo plata.

Costos de la inflacion:

= Lainflacién tiene asociada costos reales.
= Estos costos, a su vez, dependen del tipo de proceso inflacionario.

Costos de suelas de zapatos:

o0 Hace referencia a los recursos desperdiciados por el hecho de que las personas desean reducir
constantemente sus tenencias de dinero, dado que las mismas pierden valor con la suba de precios.

o Lainflacién implica una transferencia de recursos de los hogares al gobierno.

o0 Esto genera cambios en los comportamientos y distorsiona los incentivos de los hogares a mantener
dinero en el bolsillo.

o Por lo tanto, llevan adelante medidas para evitar la pérdida de poder de compra. En particular,
reduciendo sus saldos de dinero en efectivo.

o Ladenominacion “costo de suelas de zapatos” se debe al hecho de hacer mds vigjes al banco hace
que sus zapatos se desgasten con mds rapidez.

o Conuna alta tasa de inflacidon, la moneda local no cumple su funcidn como depdsito de valor. Por
lo tanto, nos podemos ver obligados, por ejemplo, a cambiar rdpidamente pesos por bienes o
délares, que ofrecen un depdsito de valor mds estable.

o Eltiempo vy el esfuerzo que dedicado a reducir las tenencias de dinero son una pérdida de recursos.

Costos de menu

o0 Refiere al alos costos propios de modificar los precios.

o Generalmente, los vendedores intentan modifican sus precios en forma esporddica debido a que
modificar los precios puede implicar costos:

v' Decidir los nuevos precios

v Imprimir nuevas listas y catdlogos de precios

v" Enviar a los proveedores y consumidores esas nuevas listas de precios y catdlogos
v" Publicarlos nuevos precios

v' Lidiar con la inconformidad del cliente por los cambios en el precio.

La variabilidad del precio relativo y la mala asignacién de recursos

o Cuando la inflacion distorsiona los precios relativos, se distorsionan las decisiones del consumidor y los
mercados son menos capaces de asignar los recursos escasos para su mejor uso.



(0]

Los consumidores no logran comparar eficientemente los precios del mercado al momento de llevar
adelante decisiones de gasto.

Redistribuciones arbitrarias de la rigueza

(0]

(o]

Cambios inesperados en los precios redistribuyen la riqueza entre deudores y acreedores.

Las deudas prefijadas en moneda local reducen su valor real, por lo tanto, se produce una transferencia
de recursos implicita de los acreedores a los deudores.

Preferencia por flexibilidad y achicamiento de los horizontes de decisidn

(o]

(o]

Cuanto mds alta y voldtil es la inflacion esto genera fuerte incertidumbre acerca del futuro.

Los individuos valoran posiciones flexibles y evitan inmovilizar recursos por periodos prolongados de
tiempo, por lo que deciden postergar inversiones de lenta maduracion.

Se acortan los periodos de renegociaciones contractuales.

Los mercados de activos financieros a largo plazo se ven danados y, por lo tanto, también el ahorro y
las decisiones de inversién de la economia.



CAP 31: MACROECONOMIA DE LA ECONOMIA ABIERTA

= Economia cerrada— Una economia que no interactda con otras economias del mundo

= Economia abierta— Una economia que interactia libremente con otfras economias del mundo. Y esto lo
hace de dos formas, con las importaciones y las exportaciones.

= Exportaciones— Bienes y servicios que se producen en la economia doméstica y que se venden en el
extranjero

= Importaciones— Bienes y servicios que se producen en el extranjero y que se venden en la economia
domeéstica.

= Exportaciones netas— Valor de las exportaciones de una nacidn menos el valor de sus importaciones;
también llamada balanza comercial.

= Superdvit comercial— Si las exportaciones netas son positivas, las exportaciones son mayores que las
importaciones, lo que indica que el pais vende mds bienes y servicios en el extranjero de lo que les compra
a otros paises.

= Déficit comercial— si las exportaciones netas son negativas, las exportaciones son menores que las
importaciones, lo que indica que el pais vende menos bienes y servicios en el extranjero de lo que les compra
a otros paises.

= Intercambio comercial equilibrado— Si las exportaciones netas son cero, sus exportaciones y sus
importaciones son exactamente iguales

Factores que influyen en las importaciones y exportaciones

¢ Los gustos de los consumidores respecto a los bienes nacionales y exfranjeros.
¢ Los precios de los bienes en el propio pais y en el extranjero.

¢ Los tipos de cambio a los cuales las personas puede utilizar la moneda nacional para comprar monedas
extranjeras.

¢ Los ingresos de los consumidores en su propio pais y en el extranjero.
* El costo de transportar los bienes de un pais a otro.
¢ Las politicas gubernamentales hacia el comercio internacional.

* Debido a que todas estas variables cambian, también lo hace el comercio internacional.

Flujos de capital

— en una economia abierta tmb se dan los intercambios de activos de capital, ya que en ella los paises
participan en el mercado financiero mundial

Flujo de salida neta de capital (o inversidon extranjera neta) — Compra de activos extranjeros por residentes
nacionales — Compra de activos nacionales por extranjeros

— Cuando es positivo, los residentes estdn comprando mds activos extranjeros, que los extranjeros estdn
comprando activos nacionales— salida de capitales (malo). Cuando, entonces, el flujo de salida neta de
capital es negativo, un pais estd experimentando un flujo de entrada de capital (bueno).

—El flujo de capital entre la economia de Estados Unidos y el resto del mundo adopta dos formas. Si McDonald’s
abre una sucursal de comida rdpida en Rusia, este es un ejemplo de inversion extranjera directa. En forma
alterna, si un estadounidense compra acciones en una corporacion rusa, este es un ejemplo de inversiéon
extranjera de portafolio o de cartera. En el primer caso, el propietario estadounidense (McDonald’s Corporation)
administra en forma activa la inversidén, mientras que, en el segundo caso, el propietario estadounidense (el
accionista) tiene un rol mdas pasivo.



variables g influyen en el flujo de salida neta del capital

e Las tasas de interés real pagadas sobre los activos extranjeros

¢ Las tasas de interés real pagadas sobre los activos nacionales

¢ Los riesgos econdmicos y politicos percibidos de tener activos en el extranjero.

* Las politicas gubernamentales que afectan a la propiedad extranjera de activos nacionales

— A los inversionistas les conviene comprar bonos en aquellos paises que le ofrezcan la tasa de interés real
mds alta, pero generalmente, los paises que ofrecen mayor tasa de interés real son los mds inestables y con
mayor tasa de inflacion, por lo que, asi como conviene comprar bonos a ellos, tmb se corre el riesgo de g no
sea capaz de pagdrtelo devuelta

— el flujo de salida neta del capital debe serigual a las exportaciones netas NCO=XN— es la identidad contable
de la economia abierta— Representa la equivalencia que se debe presentar entre el ingreso de bienes/servicios
o activos y la correspondiente salida de alguno de estos tres elementos. (Tienes que balancear los ddlares que
estdn saliendo en la compra de activos con los délares que ingresan por las exportaciones, para equilibrar)

— Cuando una nacidn tiene un superdvit comercial (XN > 0), le estd vendiendo mds bienes y servicios a los
extranjeros de los que les estd comprando. sQué estd haciendo con la moneda extranjera que recibe de la
venta neta de bienes y serviciose La debe estar utilizando para comprar activos extranjeros. El capital estd
fluyendo fuera del pais (NCO > 0)

— Cuando una naciéon tiene un déficit comercial (XN < 0 le estd comprando mds bienes y servicios a los
extranjeros de los que les estd vendiendo. 3Como estd financiando la compra neta de esos bienes y servicios
en los mercados mundiales? Debe estar vendiendo activos en el extranjero. El capital estd fluyendo hacia el
pais (NCO < 0).

Ahorro e inversion

En una economia cerrada el ahorro e inversidon son iguales

PBI= C + 1+ G = XN— El producto interno bruto de la economia (Y) se divide entre cuatro componentes: consumo
(C), inversion (1), compras del gobierno (G) y exportaciones netas (XN).

El ahorro nacional es el ingreso de la nacién que queda después de pagar el consumo y las compras actuales
del gobierno. El ahorro nacional (S) esiguala Y - C - G.

Y-C-G=1+ XN
S=1+XNoS=1+NCO

Esta ecuacidon muestra que el ahorro de un pais debe ser igual a su inversidn nacional (o0 doméstica) mas el
flujo de salida neta de capital.

En una economia cerrada el NCO es 0. En contraste, una economia abierta tiene dos formas de utilizar su ahorro:
inversién nacional y flujo de salida neta de capital.

Cuando el ahorro de un pais excede su inversidon nacional, el flujo de salida neta de capital es positivo,
indicando que el pais estd utilizando parte de su ahorro para comprar activos en el extranjero. Cuando la
inversion nacional de un pais excede su ahorro, su flujo de salida neta de capital es negativo, indicando que los



extranjeros  estdn  financiando parte de esta inversion comprando  activos  nacionales.
Déficit comerdial Intercambio comercial equilibrado Superavit comercial

Exportaciones < Importaciones  Exportaciones = Importaciones  Exportacones = Importacones

Exportaciones netas < 0 Exportaciones netas = 0 Exportaciones netas = 0
Y=L+ I+ 6 F=C+ 4+ 0 ¥=C+ 1+ 0
Ahorro < Inversian Ahorro = [nversion Ahorra = Inversion
Flujo de salida neta de Flujo de salida Flujo de safida neta de
capital < 0 neta de capital = 0 capital = 0

Tipo de cambio real y nominal
Los macroeconomistas también estudian las variables que miden los precios a los cuales tienen lugar esas
transacciones internacionales y discutiremos sobre los dos mas importantes:

Tipo de cambio nominal (TCN)

— Tipo de cambio al cual una persona puede cambiar la moneda de un pais por la de otro— por €j. Si vos vas
a un banco y le das 150% te van a dar 1 ddlar.

— expresa el precio de una moneda en términos de otra

— El délar es la moneda de referencia mds comun por lo que las monedas suelen compararse con él y se
expresa la cantidad de la moneda extranjera por 1 ddélar (150$— 1 ddlar)

Apreciacion— Un incremento en el valor de una moneda, medido por la cantidad de moneda extranjera que
puede comprar.

Depreciacion— Una disminucién en el valor de una moneda, medido por la cantidad de moneda extranjera
que puede comprar

Tipo de cambio real (TCR)

— El fipo al que una persona puede cambiar los bienes y servicios de un pais por los bienes y servicios de otro.

— Los tipos de cambio real y nominal estdn estrechamente relacionados. Para ver cémo, revisemos un ejemplo.
Suponga que un bushel de arroz estadounidense se vende en $100 y un bushel de arroz japonés se vende en 16
000 yenes. 3Cudl es el tipo de cambio real entre el arroz estadounidense vy el arroz japonés? Para responder a
esta pregunta, primero debemos utilizar el tipo de cambio nominal para convertir los precios a una moneda
comun

Tipo de cambio nominal 3¢ Precio nacional Se incorporan los precios de cada

lipo de cambio real = g
Precio extranjero economidq.

Utilizando los mimeros en nuestro ejemplo, la formula se aplica como sigue:

(80 yenes/dolar) x (S100/bushel de arroz estadounidense)

lipo de cambio real = — es un factor clave para la exportacion e

importacion de un pais

16 000 yenes,/bushel de arroz japonés

8000 yvenes /bushel de arroz estadounidense ]

- 16 (00 venes /bushel de arroz japonds El tipo de cambio real mide el precio de
una canasta de bienes y servicios
disponible nacionalmente en relacién con

= 14 bushel de arroz japondés/bushel de arroz estadounidense.

una canasta de bienes y servicios disponible en el extranjero

TCR= (e. p) / p' — e: moneda exiranjera, p: canasta de EE.UU., p': canasta exiranjera



Una depreciacion (caida) en el tipo de cambio real de Estados Unidos significa que los bienes de Estados Unidos
se han vuelto mds econdmicos en relacién con los bienes extranjeros. — Sus XN aumentan. Una apreciacion
(aumento) en el tipo de cambio real de Estados Unidos significa que los bienes de dicho pais se han vuelto mds
costosos en comparacion con los bienes extranjeros, de manera que las exportaciones netas de Estados Unidos
disminuyen

Primera teoria de la determinacion del tipo de cambio

Paridad del poder de compra (PPP) — Teoria del tipo de cambio segin la cual una unidad de cualquier moneda
determinada deberia ser capaz de comprar la misma cantidad de bienes en todos los paises

—Su légica— La teoria de la paridad del poder de compra se basa en un principio llamado ley de precio Unico.
Esta ley asevera que un bien se debe vender al mismo precio en todas las ubicaciones. De lo contrario, habria
oportunidades de utilidades que se dejan sin explotar. El proceso de aprovechar las diferencias en el precio del
mismo articulo en diferentes mercados se llama arbitraje.
El ajuste de precios entre los paises se hace via tipo de cambio nominal

. . . . . Hardar dea Prodler de loarnnras (PR
e = P*/P. Es decir, el tipo de cambio nominal (e) es igual aridad de Poder de Compra (PPP) ¢ la
razédn entre el nivel del precio extranjero (medido en i TN

unidades de la moneda exfranjera) y el nivel de precios
nacional (medido en wunidades de la moneda i P e b
nacional). Segun la teoria de la paridad del poder de  ===ms seens compra,
el fipo de cambio nominal entre las monedas de los dos
paises debe reflejar los niveles de precio en esos paises i T i L it s i ot Elnti
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A ki oy, &l o 1 ! lipn aa crmhies sl

NG oon kel pcde . peecing. ThIO) oo koa precHss, no
El nivel de precios en cualquier pais se ajusta para SOl EHS moiatia llevar al

e . . A prresd] Aptkeacdn dal PPF &5 @ oortpar sca (e o PE
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cantidad de la demanda de dinero. Debido a que el tipo de cambio nominal depende de los niveles de precios,
también depende de la oferta y la demanda de dinero en cada pais. —cuando el banco central aumenta la
oferta de dinero, ese dinero pierde valor en términos de los bienes y servicios que puede comprar y en términos
de la cantidad de otras monedas que puede comprar

Limitaciones de la PPP— 2 razones por la cual no siempre se cumple

La primera razdn es que muchos bienes no se comercializan faciimente.

La segunda razén por la cual la paridad del poder de compra no siempre es vdlida es que incluso los bienes
comercializables no siempre son sustitutos perfectos cuando se producen en diferentes paises. Ademds, los
gustos de los consumidores varian a lo largo del tiempo. Hay diferencias en las preferencias de los consumidores
de un lugar a ofro.



ECONOMIA EN PANDEMIA

Consecuencias de la pandemia en la economia mundial

- Desempleo
- Pobreza
-Desigualdad- los g mds sufrieron la crisis fueron los trabajadores menos calificados, jovenes y las mujeres

- Los sectores de servicios g suponian contacto personal fueron los mds afectados (hoteleria, gastronomia y
turismo)

Causé incertidumbre- hubo épocas de recesion en todos los paises

-shocks de oferta y demanda agregada simultaneo- cae la inversién y el consumo. Caen las exportaciones e
importaciones. Un componente de la demanda agregada que intenta compensar fue la politica fiscal (el gasto
del gobierno) g fue muy expansiva, intentaron reducir los impuestos y aumentar la asistencia gubernamental.

Se crearon acciones monetarias por parte de los bancos, subieron tasas de interés con la intencidon de que
depositen en los bancos para g inviertan en bonos argentinos y no en el exterior.

Los inversores g financian la economia en desarrollo dejaron de hacerlo y se refugian en bonos del exterior mds
sélidos, lo g produce salida de capitales

Crisis en la balanza de pago- devaluaciones

Muchos paises llevaron a cabo medidas proteccionistas- restricciones a las exportaciones de vacunas,
restricciones en los planos sanitarios e insumos médicos

Ingenio de la Comunidad cientifica eficiente, realizaron vacunas en 10 meses desde g se desarrollé la
pandemia. - volviendo asi mds rdpido a una precaria normalidad

La politica econdmica y de salud es una necesidad para la supervivencia de orden globall

Se requiere de una inversion publica para una accién colectivo que tendria el mayor retorno de la historia
(invertir 50 mil millones de ddlares para saldar problemas de 8 billones)

El cierre de negocios generd una amplia baja en la oferta agregada ya que el estado se vio obligado a frenar
el funcionamiento de la economia, y, consecuentemente, la reduccién en los empleos, genero una baja en los
ingresos de los hogares y asi, una disminucién de la demanda agregada

Otra consecuencia de la caida de la oferta agregada- destruction de las capacidades (o del capital humano)
laboral o académica

Relacion de la pandemia con la economia

1. La economia es una ciencia social y estd determinada por las experiencias y vivencias g pasa la sociedad-
son experimentos a escala

2. La FPP- al principio no habia posibilidades de produccion de las vacunas porque teniamos los recursos, pero
no el conocimiento. Cuando si se describid cdmo hacerlo, se pudo armar una FPP donde se armaron
combinaciones de produccién para cubrir por lo menos a parte de la poblacion, ya que ahora tenemos el
conocimiento, pero limitaciones de recursos.



3 las cadenas de ofertas globales y los riesgos del proteccionismo sanitario- tiene g ver con la difusion de este
virus en una economia tan interconectada. Entonces un mundo tan integrado se ve muy afectado por acciones
proteccionistas.

4. Mecanismos de asignacién de una escasez- por ej. La asignacion de vacunas (bien publico) no fue asignado
por mercados sino g fue asignado por el estado

5 provision de un bien publico- contratos, compras anticipadas, patentes (derechos de monopolio para
asegurarse q vale la pena invertir) y transferencia de tecnologia (necesidad de altas capacidades para la
produccidn)- asegurarse de tener demanda

6. Externalidades (conducta individual y resultados agregados)- rumores sobre los resultados de las vacunas
hace g muchos no quieran vacunarse y generan riesgos

7. Economia politica y problemas de accién colectiva (falla de coordinacién)- estd disponible esta inversion
colectiva tan rentable pero aun asi no podemos ponernos de acuerdo para realizarlas- dejan de lado lo racionall
a nivel global para cubrirse a uno mismo (y vacunar a toda su propia poblacién)

8. Respuesta de politica macroecondémica frente a un shock y capacidades naturales diferenciales entre los
paises- Argentina sufre mucho mds la crisis por menores capacidades que EE.UU. por ejemplo

Los servicios sufrieron mas que los bienes

Respuesta fiscal y monetaria a la pandemia

Hubo politicas monetarias y fiscales expansivas

Las monetarias- aumentaban la disponibilidad de crédito, intentando bajar la tasa de interés y g el dinero sea
mds abundante

Los bancos centrales bajaron las tasas nominales a 0 asi el costo del crédito es lo mds barato posible.

(Cuando hay dinero en efectivo las tasas de interés nominales no pueden ir muy bajas porque si no el publico
prefiere quedarse el efectivo g invertir en bonos y préstamos.

Empezaron a inyectar dinero (liquidez) comprando bonos para financiar las politicas de gasto publico -
beneficio a las economias emergentes.

3- fueron dirigidas a g no cayera tanto la demanda agregada - intentaron mantener los ingresos de las familias
g habian sido afectados por la baja de oferta. Y asi, sostener las empresas g no estaban pudiendo funcionar. -
fueron programas de transferencias del gobierno a las familias y empresas para subsidiar las néminas salariales

Este tipo de enfoques se dieron en los paises europeos. EE.UU. hizo mds transferencias a las familias.
Se les dieron permisos a los bancos Para g hagan lo g sea para mantener los créditos de las familias

Cuando las economias avanzadas comienzan a recuperarse, se recuperan los precios de las materias primas g
comienzan a poder volver a exportarse

Consecuencias: la deuda pUblica alcanzd niveles sin precedentes y las tasas de intereses se encuentran en
minimos histéricos. - Pra las economias es mds facil saldar las deudas y los inversores estdn dispuestos a financiar
las deudas sin inquietarse.

Se recomienda g los bancos de las economias avanzadas suban las tasas de interés

Efecto del confinamiento en la actividad

La actividad econdmica se volvid menos sensible a las restricciones de movilidad hacia finales de anos



La recuperacion de la recesion del 2020 fue una de las mds intensas de todas las anteriores

La recuperacioén del nivel de PBI de los diferentes paises es muy asimétrica. - argentina es uno de los g mds
tardard (5 anos) y china por ejemplo medio ano

Riesgos

1 no lograr vacunar a lo necesario y g se desarrolle una nueva cepa (evolucién de la pandemia). El fondo
monetario se plantea cubrir el 60% del mundo para abril del 2022. - fraeria como consecuencia g las economias
avanzadas en recuperaciéon intensa detengan las mismas y haya tensiones en los sectores productivos g ss
fraduzcan con nuevas cuarentenas.

2. Recuperacion a diferentes velocidades- las economias avanzadas obligan a las autoridades a salir del modo
crisis y terminar con las politicas expansivas

Riesgos: 1 g evolucione la pandemia (aparicidn de nuevas cepas resistentes a las vacunas y reversidén de la
mejora econdmica) 2 recuperacién divergente (economias avanzadas salgan de la crisis, actien con
normalidad y g sus bancos centrales sean menos expansivas provocando dificultades en las economias en
desarrollo)



