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(a) Cuenta corriente, CA;
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(c) Tipo de cambio real, g;
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(b) Stock de bonos extranjeros netos, b}’
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(d) Cuenta corriente, CA; (linea continua), stock de
bonos extranjeros netos, b (linea discontinua) y tipo
de cambio real, ¢; (linea punteada)

Figure 1: Modelo de flujos de divisas sin deuda externa. Fuente: Calculos del autor.

1. Considera el modelo de flujos de divisas con las siguientes ecuaciones:

CA; = AZ{IF

= Ae}" + A" + Amji" + AT,

ey

Se supone que Aell® = ABIF = 0, por lo cual la ecuacién |1]es equivalente a:

AmyT = ca, — AbT.

2)

El stock de dinero extranjero neto evoluciona de acuerdo con la siguiente ecuacion:

my" =m", + Amy"

3)

El tipo de cambio nominal se determina de la siguiente manera:

sy = —(p} — pp) +Em*.

El tipo de cambio real es:

@G =S+ — Dy

“)

&)

Los niveles de precios doméstico y extranjero son iguales:

Py = pi-

(6)
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(c) Tipo de cambio real, g; (d) Cuenta corriente, CA; (linea continua), stock de

bonos extranjeros netos, b (linea discontinua) y tipo
de cambio real, ¢; (linea punteada)

Figure 2: Modelo de flujos de divisas con deuda externa. Fuente: Cdlculos del autor.

La cuenta corriente se ve afectada por el tipo de cambio real de la siguiente manera:
CA; = max[min(CAy_1 — ¢qr—1,1), —1]. 7

Equacion [7| implica que la cuenta corriente, CA, depende negativamente del tipo de cambio
real, q;, pero que nunca cae por debajo de un minimo de —1 y tampoco sube nunca por encima
de un maximo de +1.

Lo que falta ahora es el stock de bonos extranjeros netos. Aqui distinguimos dos casos o
modelos:

1. En el modelo 1, el pais doméstico ni da préstamos ni se endeuda:
b" = 0. €))

2. En el modelo 2, el pais "financia” su cuenta corriente temporalmente, manteniendo un
stock de bonos extranjeros equivalente a la cuenta corriente en cada momento:

b = CA;. ©)

En cuanto a los pardmetros, suponemos que £ = ¢ = 1, que son valores diferentes a los que
usdbamos en clase, que eran £ = 0.01y ¢ = 100.
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Ahora contesta las siguientes preguntas:

(a) 1) Dibuja un diagrama que resume las relaciones entre las variables en el caso del mod- [2]
elo 1. Incluye soélo las variables, flechas etc. que forman parte del modelo 1.
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ii) Ahora comenta verbalmente la dindmica conjunta de las variables que se ven en el [2]
grafico. En otras palabras, explica en términos econdmicos (es decir, no simplemente
matemadticos) como la cuenta corriente, el stock de bonos extranjeros netos y los
tipos de cambio nominal y real interactian y por qué. En particular, explica como
la cuenta corriente afecta al tipo de cambio y viceversa y por qué ambas variables
oscilan a través del tiempo.
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(b) 1) Dibuja un diagrama que resume las relaciones entre las variables en el caso del mod- [2]
elo 2. Incluye soélo las variables, flechas etc. que forman parte del modelo 2.
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ii) Ahora comenta verbalmente la dindmica conjunta de las variables que se ven en el [2]
grafico[2] En otras palabras, explica en términos econémicos (es decir, no simple-
mente matematicos) como la cuenta corriente, el stock de bonos extranjeros netos y
los tipos de cambio nominal y real interactian y por qué. Céntrate en los aspectos
que son diferentes del grafico|l} En particular, compara el perfodoE] y la amplitucﬂ
de las oscilaciones de las variables en el grafico [2| con los del gréfico 1|y explica la
intuicién econdmica de las diferencias que observas.

Total de pregunta 1: [8]

'El perfodo de una oscilacién u onda es el tiempo transcurrido entre dos puntos equivalentes de la onda. En otras
palabras, es el tiempo que dura un ciclo de la onda en volver a comenzar.

2La amplitud de un movimiento oscilatorio o ondulatorio es la distancia entre el punto ms alejado (alto o bajo) de
una onda y el punto de equilibrio o medio.
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(a) Stock o flujo? (b) Stock o flujo?

Figure 3: Flujo y stock, en orden aleatorio. Fuente: Calculos del autor.

2. (a) 1) Los dos subgraficos del grafico [3| muestran, en orden aleatorio, un flujo y un stock [1]
asociado. Decide cudl es el flujo y cudl es el stock y explica tu respuesta brevemente.
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(a) Stock o flujo? (b) Stock o flujo?

Figure 4: Flujo y stock, en orden aleatorio. Fuente: Célculos del autor.

ii) Los dos subgréficos del grifico ] muestran, en orden aleatorio, un flujo y un stock [1]
asociado. Decide cudl es el flujo y cudl es el stock y explica tu respuesta brevemente.
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(c) Stock o flujo? (d) Stock o flujo?

Figure 5: Dos flujos y dos stocks correspondientes, en orden aleatorio. Fuente: Célculos del autor.

iii) Los cuatro subgrificos del grafico[5|muestran, en orden aleatorio, dos flujos y los dos [2]
stocks asociados. Decide cudles son el flujo 1 y el stock 1 asociado y el flujo 2 y el
stock 2 asociado. Explica tu respuesta brevemente.
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(b) 1) (Qué dos ecuaciones se utilizan para demostrar que ¢; = {my'" en el modelo de flujos
de divisas? (No hace falta entrar en el tema de falacia de la PPA.)

ii) ¢La ecuacién ¢, = &my"™ se cumple siempre, incluso si el tipo de cambio nominal
estd fijo? Explica brevemente.

(c) En el modelo de economias de escala, hemos visto que:

Pect b (10)
bn
C’M:c—l—gn. (11)

Dibuja ambas funciones en un grafico con n en el eje horizontal y Py CM en el eje
vertical. Demuestra graficamente como se giran o desplazan las curvas cuando S aumenta
y como cambia el equilibrio (no hace falta ni una explicaciéon verbal ni tampoco una
demostracién matematica).

[1]

[1]

(2]

Total de pregunta 2: [8]
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3. (a) Anota el balance de un tipico banco comercial.

(b) Anota el balance de un tipico banco central.

(c) Con las diferentes categorias de activos y pasivos mostradas en los balances que acabas de
anotar, ;como se determinan (1) la base monetaria (o dinero de alta potencia) de la eco-
nomia y (2) el stock de dinero M2 (o oferta de dinero) de la economia? En tu respuesta,
puedes suponer que el banco comercial del apartado [a representa todo el sector bancario.

(d) (En qué consisten principalmente los activos de un banco comercial? ;Y por qué es im-
portante que la ratio entre los activos y el capital de un banco comercial no sea demasiado
alta?

(2]

(2]

(2]

(2]

Total de pregunta 3: [8]
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4. Supdn que haya dos paises, un pais doméstico y un pais extranjero. Ambos paises tienen 1000
horas de trabajo a su disposicion. Pueden producir dos bienes, manzanas (A) y platanos (B).
Para producir manzanas el pais doméstico requiere 2 horas de trabajo (ap 4 = 2h/kg), y para
producir platanos 1 hora (a5 = 1h/kg). Los correspondientes valores para el pais extranjero
sonaj 4 =b5h/kgy a;p = 10h/kg.

(a) Dibuja la curva de la oferta mundial relativa (que tiene la producciéon mundial de man-
zanas dividido por la produccién mundial de platanos en el eje horizontal y el precio
relativo de manzanas, P*/P?, en el eje vertical).
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Ahora supdn que la demanda mundial relativa (la demanda mundial de manzanas dividido por
la demanda mundial de platanos) tome la siguiente forma: demanda de manzanas / demanda
de platanos = precio de platanos / precio de manzanas.

(b) Dibuja la curva de demanda relativa junto con la curva de oferta relativa. [3]
(c) (Cudl es el precio relativo de manzanas, P“ /PP, en el equilibrio? [1]
(d) Describe el patron de comercio entre los dos paises. Es decir, ;quién exporta qué a quién? [1]

Total de pregunta 4: [8]
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5. Supén que un inversor financiero quiere maximizar su rendimiento invirtiendo en la moneda

doméstica, la moneda extranjera o en ambas monedas:

1
MQHC + —M;C,

max
MEC, MEC BHC bFC X i S
sujeto a:
bi¢ = MJ© — 2%, LM: A€,
FC _ HX . \FC
bl — Slxl 9 LM. Al 9

M€ = (14 R")BC — 2%, LM: A5,
MES = (1+ RO)DEC + Spzl™,  LM: AIE,

donde las variables M'°, R" y R" vienen dadas.

(a) Describe brevemente lo que las variables del modelo representan.

(12)

(13)
(14)
(15)
(16)

(b) (Cudl es la funcién lagrangiano £ de este problema de maximizacién con restricciones?
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(c) ¢Cuales son las condiciones del primer orden? [2]
(d) Deriva la relacién entre Sy, So, R" y R". ;Cual es el nombre de esta relacion? [2]
(e) Demuestra como se puede simplificar la relaciéon que acabas de derivar en el apartado [1]

anterior tomando logaritmos en ambos lados de la ecuacion.

Total de pregunta 5: [8]
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