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[) MODELO MUNDELL-FLEMING CON TIPO DE CAMBIO FLEXIBLE

v' Economia pequefa y abierta.
v Perfecta movilidad de capitales.
v Precios fijos.

v" Tipo de cambio flexible.

Y =C(Y-2Y)+1(r)+G+ XN(Y,Y*, R*)
. H

D=5

I=1*+0

Hay recursividad, ya que el nivel de produccién puede hallarse en el mercado
monetario pues la tasa de interés nacional se iguala a la suma del riesgo pais y la
tasa de interés internacional, es decir no hace falta la IS.

Matematicamente la afirmacién anterior con la ecuacion de la BB

BP = 0= XN(Y,Y*,R*) + BF (i —i*-6)

Diferenciando totalmente.

XN, 3Y + BF )01 + XNz0R = —XN,.0Y * +BF,,di * + BF ,00

despejamos di
o XN, 0Y — XNgoR— XN,.0Y * +BF,di * +BF,00
| =

BF,

Tomamos limites cuando BF, —
= XN,dY - XNzoR— XN,.0Y * +BF,di * +BF ,00
0= Lim : :
BF()—>OO BF()
y obtenemos la forma reducida de la tasa de interés, llamada paridad de intereses:

Ol =0i*+00
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Ahora bien, se puede obtener la forma reducida del diferencial del nivel de
produccion y la tasa de interés nacional con la ecuacién de la LM y la paridad de
intereses. Para ello se reemplaza la paridad de intereses en la LM y finalmente se
despeja el diferencial de la produccién.

L,dY +Ldi = %dH (LM)
di=ai*+00 (Pl)
L, dY + L, (di * +06 ):%dH

1 oH —iﬁi * —iﬁﬁ
PL, L, L,

oY =

El nivel de produccion esta afectado unicamente por la tasa de interés
internacional, el riesgo pais y la politica monetaria.

Del mismo modo, para hallar el diferencial del tipo de cambio recurrimos a la IS,
despejando esta ultima variable (R) y reemplazando las otras dos (Y, i), para
finalmente obtener la forma reducida.

OY(1-C,p([1-7)— XN, )—1,0i = XN,OR=0A + XN,.0Y * (IS)
XNiOR=0Y(1-C,,(1—17)— XN,) —I,0i — 0A — XN,.0Y *

A continuacion, se reemplaza el nivel de produccion y la tasa de interés halladas
anteriormente.

L., L . _
XNLoR = 1 ogn-Liaiv-bioe (Sp = XN,) — 1, (0i * +86) — OA — XN,.0Y *
PL, L, L,
R (Sp = XNy)| 5 dH _Ligie b —1,(6i * +00) — A — XN,..0Y *
T XN, L, y

l11.1.-POLITICA FISCAL EXPANSIVA

oY -0 POLITICA FISCAL EXPANSIVA CON PERFECTA MOVILIDAD DE
— = CAPITALES

OA

Oi i LM

E<Eq

\ BB (Eo Ey)
1S(Go E) 1S(Gy, Eg)
IS(G,, Ey)

> v




11.2.-REACTIVACION INTERNACIONAL
aY i

Ya que, el nivel de produccién del resto del mundo no afecta a la tasa de interés ni

al nlvel de prOdUCCIén REACTIVASCION INTERNACIONAL CON PERFECTA MOVILIDAD

aY* oY+
aR:—XNY*aY |
XN,
— A
R _=XNy. _g
aY* XN,

DE CAPITALES

LM

E<E,
Yr<Y*

/\\BB (BoBaY*o Y*2)

IS(Eq Y*1)
IS(E, Y*1)

[

» Y

111.3.-POLITICA MONETARIA EXPANSIVA

dy=—2 daH-tio-bg
L L L

N1,

Ahora que obtuvimos el nivel de produccion
y la tasa de interés procedemos a hallar el
tipo de cambio en la ecuacién (IS”):

1 [ 1
== 1 = (S — XN,)dH
XNR{PLY(SYD v) }
OR _Sp—XNy g
oH  XNgPL,

POLITICA MONETARIA EXPANSIVA CON PERFECTA MOVILIDAD

DE CAPITALES

LM (Ho)

LM (H) Eo<E;
.o" Ho<H;
BB (Eq Ex)
.,
*s, IS(E2)
1S (Eo)
> v




l1l.4.-CAMBIO DEL RIESGO PAIS
di =06

dY:—iae

Y

ay

o__ b
00 L,
o

0

>0 io

Obtenido el nivel de produccion y

LM

IS (Eo)

BB (Eo,i1*, E1)

BB (Eo, i)

IS(El)

»

» Y

INCREMENTO DE LA TASA DE INTERESINTERNACIONAL CON
FLEXIBLE PERFECTA MOVILIDAD DE CAPITALES

Eo<E:
ig*<ir*

la tasa de interés, se reemplaza en
la IS:

R=_1 K—Liaej(sm—xm)—lrae}

XN L,
S (S — XN, ) -
- - v/ Uy
R__L >0
00 XN,

Se obtienen resultados similares si Unicamente cambia la tasa de interés

internacional.

1) MODELO DE SOBREREACCION DEL TIPO DE CAMBIO

Dornbusch (1976)
SUPUESTOS

v' Economia pequefa y abierta con un régimen de tipo de cambio flexible.

Perfecta movilidad de capitales.

Ajuste lento de produccion.

v
v" Los mercados financieros siempre estan en equilibrio.
v
v

El mercado monetario esta en continuo equilibrio.

MODELO DEL OVERSHOOTING CAMBIARIO CON PRECIOS FIJOS

(1))./=06(yd—Y) a>0

2 L' =L°

3 Y =cy+g-bi+d(e-p)
(4)L* = ky —hi




(6L =m-p

(e)i =i* + e

Donde:

Variables enddgenas: y, e.
Variables exégenas: g, m,i*y p
Estado estacionario.- implica que

my=¢€= 0
Reemplazando (7) en (6)

@i =1
Igualando (4) y (5)

@Ky—hi=m-p

(8) en (9) y despejando y de estado estacionario

Despejando e de (3) al introducir (8) y (10)

é——lg+ p+Ei* +E§/
=" 4 d d

DINAMICA

c-1 1 d d )
Y Jyt+g+—e——p=i
b Y p? T pPT

Reemplazando (3) en (1), despejando i en (9) e introduciéndola en (1)
. Kk 1 1

(12)y=a —Sy+ g —b Ey_ﬁm-i-ﬁ p +d(e— p)

Despejando i en (9) e introduciéndola en (6)

- k11 .
13€=p Y- mE P

Obtengo el sistema de ecuaciones de brazo estable reemplazando (10) y (11) en
(12) y (13)

(14)5/: —as(y—§)+ad (e—é)



mmé=5(y—§)

h
Formulando el sistema matricial:
. -aS «ad —
YI_| y—-y
(16) | * — 0 _e
e h e—e

El equilibrio es un punto de silla dado que la traza es negativa y el determinante
negativo, sélo habra una senda que me llevara al punto de silla (saddle path):
Pendiente cuando y' =0, de (11):

oe s
—=—>0
(17)§y d
En (14):

Si e>e entonces y|, pues nos encontramos debajo de la curva de demarcacién
entonces y cae dado que:

(18)ﬂ= -as<0

oy
Si e<e” entonces y1, pues nos encontramos encima de la curva de demarcacion
entonces y aumenta por que la relacion es inversa.

En el siguiente dibujo se muestra lo mencionado:

e
A y‘:o
e<e’
E—
<_
—> 4—
e>e’
> y




Pendiente cuando e’ =0

De (10) se obtiene que la pendiente es infinita por lo que la curva de demarcacion
es una vertical en el ortante (e, y)

En (15):

Si y>y entonces ef, en este caso nos encontramos a la derecha de la curva de
demarcacion.

Si y<y entonces e|, nos encontramos a la izquierda.

(D

e=0

v
<

y*
SENDA DE ENSILLADURA

e =0
A ‘=0
o y=
*
* “
0.“
0.“

>

»
»

y
Ejemplo numérico.
PARAMETROS h=0.5
a=0. 3 s=1-c
b=1.1 VARI ABLES
c=0.8 g=20
d=1.5 p=0
k=0. 25 m=100
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En el grafico del campo vectorial, las dos lineas negras que representan las curvas
de demarcacion, la linea roja que representa SENDA DE ENSILLADURA.

[1) MODELO CON EXPECTATIVAS RACIONALES
Este modelo necesitamos la ecuacion de arbitraje y la LM
LM nacional
M — Ykeﬁo—ﬂli
P
LM Internacional

M~ — Y *K oA
p*

Ello suponiendo que los parametros estructurales son iguales para la economia
doméstica y el resto del mundo:

La ecuacioén de arbitraje viene dada por:

| =1*+de



de= LnEtil — LnE[ = e(e+1 —Q

Asumiendo que se cumple la ley del precio unico, en este caso la version absoluta
de la paridad de poder de compra:

L

R
Tomando logaritmos neperianos a las ecuaciones LM:
m—p=ky-Al

m*_p*:ky*_ﬂi*

Tomando logaritmos neperianos al tipo de cambio real en el momento t:

e+p —p=0

* _ * e
- TVt t +1
m - —-m =ky, —ky, -1&,, + 1§
Despejando e en el periodo t:

_i<m_m*) +L( * )_|__ e
. 1+ A 1+ A Yo Y 1+/1e‘+1

Si los agentes forman sus expectativas de manera racional, para el periodo t+1
tendremos:

e =i(m—m’k)e T Sy
Y1+ A w1+ A S

sucesivamente...

1 Y K * A 1 *\€ k * o
& =M i yt’*ﬁ[m(m—m ) T W +(---)}

t+1

t

Forward looking:
e

1 & A4 e k& A,
. :mio(mj (m—n ). +1+z;(1+zj (v-y)

T+l

Steady state cuando la tasa de crecimiento monetario y el crecimiento de la
produccion es igual en la economia doméstica e internacional.

e=k(y -y)+(m-m)=p-p*



Steady state cuando la tasa de crecimiento monetario es igual en la economia
doméstica y en el resto del mundo, mas no los niveles de produccién:

e=k(y -y)

Steady state cuando la tasa de crecimiento econdémico es igual en la economia
doméstica y en el resto del mundo, mas no la tasa de crecimiento monetario:

e=m-m

Incremento transitorio de la tasa de crecimiento monetario esperado en el periodo
t+1, cuando el crecimiento econémico es igual en ambas economias.

0< % = ! 4 <1
om 1+ A\1+ 2

t+1
Incremento permanente de la tasa de crecimiento monetario de la economia
doméstica, cuando el crecimiento econdmico es igual es igual en ambas
economias en el largo plazo:

og 1 i( A j 1
om 1+Ai5\1+A4
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