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1 Leccion quinta

En esta leccion vamos a cambiar la de..nicién del entorno con la ..nalidad
doble de por un lado poder de..nir el tipo de cambio real y por otro tratar
de frenar el ajuste de nuestra economia desde un estado inicial al estado
estacionario ..nal. Como hemos visto en la leccion anterior el ajuste de nues-
tra economia abierta es demasiado intenso y demasiado veloz. Tanto que
debemos pensar que existe una diferencia radical entre la manera en la que
hemos concebido nuestra economia y el comportamiento en la realidad de
las variables modelizadas. Para disminuir la intensidad y la velocidad del
ajuste vamos a introducir en este capitulo bienes comercializados y bienes no
comercializados. Las variables contables que se asocian a unos y otros seran
productos agricolas e industriales en el primer grupo y construccion y servi-
cios en el segundo. Es evidente que los edi..cios, los puentes, las estaciones de
ferrocarril, los embalses, los aeropuertos etc, no pueden ser transportados de
un pais a otro. Los servicios de pelugueria y manicura, de consultoria ..scal
y de agencia en general, ni los turisticos ni hosteleros y un largo etcétera
pueden ser llevados de un lugar a otro y por ellos los vamos a identi..car en
nuestro modelo con los bienes no comercializados. Esto nos permitira dos
cosas, por un lado de..nir el tipo de cambio real y asi comprobar si nuestro
modelo de una economia abierta tiene algo razonable que decirnos en relacion
con la otra gran variable de una economia abierta; el tipo de cambio real.
Por otro lado podemos albergar la esperanza de que al tener algunos bienes
gue no son comercializados, la velocidad de ajuste al estado estacionario sea
menor, ya que ahora no podremos importar tantos bienes como deseemos
corriendo un dé...cit por cuenta corriente tan grande como queramos. Ahora
tendremos dos tecnologias en nuestra economia con la que se produciran
bienes comercializados con una de ellas y bienes no comercializados con la
otra.

Los bienes comercializados seran denotados por cr; y seran producidos
con el capital disponible en ese sector, por tanto ¢y = Fr(kr:). Anéloga-
mente los bienes no comercializados seran, denotados por cy; y producidos
con la tecnologia ¢y = Fn(kn:). Adicionalmente a estas dos novedades de
nuestro modelo tendremos que incluir una restriccion de factibilidad que nos
impida usar mas capital en un sector y otro del que hay disponible en la
economia, por tanto debe suceder que k, < k7, + ky. A continuacion vamos
a de..nir el tipo de cambio real y después pasaremos a describir el modelo
del plani..cador social, encontrar las condiciones de primer orden, y resolver



el modelo escribiendo un cédigo de ordenador que nos permita computar las
trayectorias de equilibrio y compararlas con la realizacion del mundo.

1.1 El tipo de cambio real

Al igual que hiciéramos en la leccion cuarta vamos a asumir que la economia
que estamos estudiando es una economia pequefia. Es decir, no estamos
estudiando ni la economia de los Estados Unidos ni la economia de Ale-
mania que son las dos Unicas economias consideradas en la profesion como
grandes. Para nuestra economia sélo existe otra economia gigante a la que
denominaremos resto del mundo. En el resto del mundo también se producen
bienes transables y bienes no transables, y cada uno de estos bienes tiene un
precio. Vamos a aplicar la ley de un precio para el bien comercializable, ya
que si existieran diferencias de precio entre nuestra economia pequefia y el
resto del mundo una operacion de arbitraje los acabaria igualando. Con el
bien no comercializable no sucedera los mismo puesto que por nuestra con-
struccion no sera posible realizar esas operaciones de arbitraje que aseguran
la operatividad de la ley de un precio.
El tipo de cambio real se de..ne como:

p’I’OUJ

DPesp

RER; = NER;

El término N ER; sera el tipo de cambio nominal entre la peseta y el resto del
mundo. Como resto del mundo podemos considerar Alemania, una cesta de
tipos de cambio nominales de los principales paises europeos, una cesta que
incluya a los Estados Unidos, etc. p,.», €5 un indice de precios del resto del
mundo que al igual que el tipo de cambio nominal puede corresponderse con
Alemania, con los principales paises europeos, etc, siempre en concordancia
con la de..nicion de tipo de cambio nominal. p.,, sera un indice de precios
para Espafia (si es Espafia el pais que estamos estudiando). Las unidades en
las que el tipo de cambio real RE R, esta expresado es:

unidades pesetas moneda,. g,/ cesta, g, cesta-espanola

monedaroy — pesetas/cesta-espanola cestarow

Una disminucion de RER; se corresponde con una apreciacion real de la
peseta frente al resto del mundo, ya que son menos cestas espafiolas las
necesarias para comprar un cesta del resto del mundo. Supongamos que la



ley de un precio se sostiene para los bienes comercializados, de modo que
PTesp = NER x PTrow

Sustituyendo esta expresion en la de..nicion de tipo de cambio real obtenemos

pT,row pesp (pesp/pT,esp)

Esta expresion nos indica que las fuctuaciones en el tipo de cambio real
pueden ser explicadas a través de las fuctuaciones en los precios de los bienes
gue no son comercializados.

RE\Rt _ PTesp o Prow _ (Prow/PTrow)

1.2 EIl modelo con dos bienes

La novedad incorporada al modelo tendra un retejo en la funcién de utilidad,
gue ahora dependera de los dos bienes de la economia. Habra dos tecnologias
con las que se producirédn cada uno de los bienes, y tendremos una condicion
de factibilidad sobre la cantidad de capital disponible. Vamos a considerar
al bien comercializable como el numerario de la economia, y tanto el capital
fisico k; y la inversion 4, como la posicion neta de activos frente al extranjero
b, estaran expresadas en términos del numerario. El bien no comercializado
tendrd, sin embargo, su propio precio. Introduciendo estas modi..caciones
sobre nuestro modelo de la leccion cuarta tenemos un nuevo problema para
el plani..cador central:
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s.a e+ i +b1 < yre+ (1+1r)be
vt < Yne
yre < Fr(kr)
yne < Fn(knt)
ki1 < i+ (1 —0)k
kpi+kne < ky
ko, bp dados

Notese que una particularidad de este modelo es que para construir nuevo
capital basta con ahorrar parte del bien comercializado, o dicho de otra man-
era, para tener inversion que se transforme en nuevo capital ésta puede ser
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obtenida del extranjero con la sola condicion de que se corra el correspondi-
ente dé..cit por cuenta corriente. No es necesario, por tanto, ahorrar nada
del bien no comercializado para incorporar este ahorro al stock de capital.
Para resolver este problema primero especializamos el modelo introduciendo
unas formas funcionales especi..cas para la funcién de utilidad y las dos fun-
ciones de produccion. Después sustituimos estas formas funcionales de las
restricciones dos y tres en la primera restriccion para obtener ..nalmente:
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Podemos simpli..car més aun el problema y sustituir el valor de &, en la
primera restriccion por su descomposicion en kr, + ky,. Para resolver este
problema construimos la funcion auxiliar de Lagrange como ya hemos hecho
en el capitulo anterior para obtener
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e (Arkyy + (L4 7)by — et — kresr — kv + (1 — 6) (ke + kne) — beg1)+
.. + PNt (ANk%]X - CNt)]

Como vemos, a la primera restriccion le hemos asociado un multiplicador
de Lagrange pr: que es el precio de los bienes transables, y a la segunda
restriccion le hemos asociado el multiplicador de Lagrange py: que es el precio
de los bienes no transables. Si realizamos las correspondientes derivadas
parciales para obtener las condiciones de primer orden nos encontramos con
el siguiente conjunto de ecuaciones:
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y dos condiciones de transversalidad. Tras inspeccionar las condiciones de
primer orden observamos que en un estado estacionario el nimero de variables
que tenemos que determinar es (cr, ey, kr, kn, b, pr, pv, ) Que hacen un total
de 8 incognitas. Al contar el nimero de ecuaciones vemos que disponemos
de 4 condiciones de primer orden y 2 restricciones de factibilidad, es decir,
de 6 ecuaciones. Esto no debe resultar sorprendente puesto que hay dos
precios (r,pr) que quedan determinados fuera de nuestro modelo. El tipo
de interés internacional » esta dado por la cantidad de capital existente en
el resto del mundo, asi como el precio del bien comercializado pr, que viene
dado por el resto del mundo y la operatividad de la ley de un precio. Por
tanto el tipo de interés internacional sera funcién de la cantidad medida de
capital en nuestra de..nicion de resto del mundo y es por tanto una variable
gue podemos observar. El precio del bien comercializado podemos suponerlo
arbitrariamente igual a 1. Puestas las cosas de esta manera ya estamos en
condiciones de realizar un nuevo programa que nos permita resolver este
modelo ampliado. Con él seremos capaces de generar secuencias arti..ciales
para la cuenta corriente y para el tipo de cambio real, compararlas con las
secuencias que fueron observadas en el periodo de tiempo de nuestro interés
y estudiar las posibles paradojas que surjan de esta comparacion.

Lo primero que tenemos que observar antes de plantearnos hacer un pro-
grama para este modelo con dos bienes es que di..ere demasiado poco del
modelo estudiado en el capitulo anterior. El dé..cit por cuenta corriente nos
permite introducir tanto capital como deseemos en esta economia. Por tanto
el argumento ya utilizado que nos sugiere que el dé..cit por cuenta corriente
sera tan alto como fuera necesario para introducir la cantidad de capital de
estado estacionario sigue siendo valida. Para ver que el argumento funciona
del mismo modo vamos a escribir las ecuaciones de factibilidad y las condi-
ciones de primer orden en el estado estacionario (denotando las variables en
estado estacionario por wvss), asi como las condiciones de factibilidad en el
primer periodo como ya lo hiciéramos en la lecciéon anterior:

Crss T+ kss - (1 - 6)k0 + bss = ATk%g (1)
cnvo = Anky @3]
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seria la primera condicion de factibilidad en el momento ¢ = 0. Las condi-
ciones de factibilidad y las condiciones de primer orden en el estado esta-
cionario serian:

crss + O0kss = Arkpl, +1bss (6)
CNss = ANk ()
krss +knss = Fss ®)

p—1
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ArarkST P4 (1—=6) = (1+7) (10)
pNssANONESE T H(1-68) = (1+7) (11)

Los valores de ko, k1o Y by son conocidos. Imaginemos momentaneamente
que el valor del stock de estado estacionario también es conocido, entonces
podriamos realizar la siguiente operacion: de la ecuacion 10 podemos obtener
el valor de estado estacionario para k7, con él y dado que estamos suponiendo
k conocido podriamos obtener & de la ecuacion 8. Con este valor podriamos
acudir a la ecuacion 11 y a la ecuacion 7 para obtener los valores de py Y cn
respectivamente. Con estos valores calculados podriamos acudir a la ecuacion
9 para hallar el valor de ¢ y ..nalmente, acudiendo a la ecuacion 6 obtener
el valor de b. Para veri..car si nuestro valor de & que se asumid conocido era
correcto vamos a la ecuacion 1y comprobamos si se produce la igualdad. En
caso de no ser iguales acudimos al método de Newton-Raphson y obtenemos
un nuevo valor para k.

Como se puede ver, la trayectoria de equilibrio de esta economia arti..cial
no va a ser muy distinta de la ya vista en la anterior leccién. En un solo
periodo podemos construir todo el stock de capital corriendo un dé..cit por
cuenta corriente adecuado en el primer periodo y cancelandolo en el siguiente
con un superavit comercial. En relacion al tipo de cambio real las cosas no
van a ser muy distintas. Para verlo podemos combinar las ecuaciones 10, 11



y 4 para obtener:
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Es decir, la relacion de precios entre bienes transables y no transables cam-
biara en la medida en la que el stock de capital de bienes no comercializados
en el periodo de la apertura di..era del stock de capital de estado estacionario
de los bienes no comercializados. Lo importante de esta expresion es que la
dinamica del tipo de cambio real no serd muy distinta de la dinAmica de
la cuenta corriente en el sentido de que en un sélo periodo, después de un
impacto inicial se llega al tipo de cambio real de estado estacionario.

1.2.1 La necesidad de introducir la inversion de un modo distinto

Como hemos visto nuestro intento de obtener series arti..ciales para nuestras
variables con la Unica introduccion de bienes comercializados y no comer-
cializados ha sido un fracaso. No obstante hemos aprendido algo y es que
en la medida en la que el stock de capital pueda ser construido en tan sélo
un periodo nos encontraremos en di..cultades para explicar de una manera
satisfactoria la variacion en la cuenta corriente y en el tipo de cambio real
de una economia pequefia que subitamente se abre al mercado de capitales.
Para remediar esta di..cultad podriamos introducir una funcién de inversion
en la que para construir nuevo capital sea necesaria la concurrencia de ambos
bienes, el comercializable y el no comercializable. Pensemos en esta posibil-
idad un momento. Si la incorporacion de la inversion al stock de capital
requiere la participacion de un bien no comercializable entonces es seguro
que el proceso de acumulacion debe frenarse. La razon es simple: el pais sélo
puede importar bienes comercializados, pero no puede hacerlo con los bienes
no comercializados, entonces si la incorporacion de una unidad de capital al
proceso productivo requiere que se transformen una unidad de bien comer-
cializado y una unidad de bien no comercializado para obtener esa unidad de
capital incorporada, entonces no sera posible construir el stock de capital en
un solo periodo puesto que las cantidades de bien no comercializado existen
en cantidades limitadas y el defecto no puede ser importado sin limites. En la
siguiente leccion exploramos esta nueva posibilidad y veremos que podemos
aprender



