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Ejercicios 1
1 Utilizando la siguiente identidad contable:
Y=C+I+G+CC
diga si las siguientes proposiciones son verdaderas o falsas. Fundamente sus respuestas.

a) En una economia cerrada (es decir, sin sector exterior), si el presupuesto del gobierno
esta equilibrado, el ahorro privado debe ser igual a la inversion privada.

b) En una economia abierta (es decir, con sector exterior), si el ahorro privado es igual a la
inversion privada, el gobierno no puede tener déficit.

¢) Si la inversion privada es mayor al ahorro privado, y el presupuesto del gobierno esta
equilibrado, el saldo en la cuenta corriente debe necesariamente ser negativo.

2 Considere los siguientes datos de una economia imaginaria: Y = 2.000; YD=Y-T =
1.700; G - T = 250; C = 1.000; CC = 100.

Obtenga los valores de:

a) S (ahorro privado)

b) I (inversion privada bruta)

¢) G (compras del gobierno)

d) Si el stock de capital era de 5.000 en el periodo previo y es de 4.900 ahora, ¢cuél es la
depreciacion y cudl es la inversion neta en el periodo?

3 Considere una economia en la cual tanto el déficit fiscal como el saldo de la cuenta
corriente de la balanza de pagos son inicialmente cero. Repentinamente, debido a una
expansion del crédito, el consumo privado aumenta en forma significativa. ;Cuéles son los
efectos previsibles sobre la cuenta corriente de la balanza de pagos?

4 En la primera mitad de los noventa, se produjo un importante ingreso de capitales a la
region. A la luz de esta informacion, ¢qué movimientos esperaria usted ver en los saldos de
cuenta corriente y en la variacion de reservas de las balanzas de pagos latinoamericanas en
ese periodo?
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Ejercicios 2

1. Un ddlar de los EEUU cuesta 25 pesos uruguayos y 10 reales. Dada esta informacion
¢cual es el tipo de cambio del real frente al peso uruguayo?

2. Calcule la tasa de rentabilidad en pesos de los siguientes activos:

a) Una pintura cuyo precio pasa de 200.000 a 250.000 pesos en un afio.

b) Una botella de un vino francés, cuyo precio aumenta de 180 a 216 pesos entre 2004 y
2005.

¢) Un deposito en dolares en un banco durante un afio en el que el tipo de interés en délares
es 5% vy el tipo de cambio del peso respecto al dolar vari6 de 25 a 30 pesos por dolar.

3. Suponga que rige la paridad de tasas de interés entre los activos en dolares y los activos
en libras esterlinas.

a) Suponga que el tipo de interés de los dolares y de las libras esterlinas es el mismo, un 5%
anual. ¢Cual es la depreciacion esperada del dolar en términos de libras?

b) Suponga que el tipo de cambio futuro esperado, 1,52 ddlares por libra, permanece
constante a medida que el tipo de interés en el Reino Unido sube hasta el 10%. Si el tipo de
interés en los Estados Unidos permanece constante, ;cual es el nuevo tipo de cambio de
equilibrio del délar respecto a la libra?

4. ;Cual fue la rentabilidad en dolares de un depdsito en moneda nacional a un afio con una
tasa de interés del 45%, cuando la moneda nacional se deprecid un 40% respecto al dolar en
el mismo periodo?

5 Considere una economia que opera con tipo de cambio flotante. ¢ Cudl piensa que puede
ser el efecto sobre el tipo de cambio de una reduccién en la tasa de interés en moneda
nacional? (Suponga que el tipo de cambio esperado no se ve modificado).

6 Considere una economia que opera con un tipo de cambio flotante y en la cual rige la
paridad de tasas de interés. ;Qué pasaria en el mercado cambiario si el ministro de
economia anunciara que dentro de un mes el Banco Central empezard a intervenir
activamente fijando el tipo de cambio al doble de su valor actual de mercado? (Suponga
que las tasas de interés no se modifican por este anuncio).

7 Considere una economia en la cual la demanda de dinero viene dada por la siguiente
expresion:

L(R,Y):YE

Se sabe que la tasa de interés es 0,25 y que el producto es 1.000.
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a) ¢Cual es la demanda real de dinero?

b) ¢Coémo se modifican las demandas real y nominal de dinero si se duplica el nivel
general de precios y permanecen inalterados el producto real (Y) y la tasa de interés
nominal (R)?

¢) ¢Como se modifica la demanda real de dinero si se duplica el producto real?

Ejercicios 3

1. Considere una economia que opera con tipo de cambio flotante. La moneda de este pais
se llama peso ($). La demanda de dinero viene dada por la siguiente expresion:

Y
d —

M P. R
Se sabe que el precio es $1 y que permanece constante en el corto plazo (analisis de corto
plazo). El producto real (Y) es 1.000 y se supondra que no se modifica (analisis de
equilibrio parcial). EI Banco Central ha fijado la cantidad de dinero en $10.000. Rige la
paridad de tasas de interés entre las colocaciones en pesos y en dolares norteamericanos
(US$S) . Latasa de interés en ddlares es 0,05.
a) Determine la tasa de interés en pesos.
b) Determine el ritmo de depreciacion esperado del peso respecto al dolar.
c) Si el tipo de cambio esperado fuera 10 $/U$S, ¢cudl seria el tipo de cambio de hoy?
d) ¢Cual sera el efecto sobre el tipo de cambio de hoy de un aumento de la cantidad de
dinero a $11.000? Suponga que este aumento es considerado transitorio y que, por lo tanto,
no afecta el tipo de cambio esperado.
e) ¢Cudl seria la situacion del mercado cambiario si la cantidad nominal de dinero
aumentara a $11.000, como se considerd en el punto anterior, pero el tipo de cambio no se
modificara? ¢, Habria todavia igualdad de oferta y demanda de divisas o, por el contrario, se
observaria un exceso de demanda o de oferta?

2. ¢Cual es el efecto a corto plazo sobre el tipo de cambio de un incremento en el producto
(YY), dadas las expectativas acerca de los tipos de cambio futuros?

3. Considere nuevamente la economia presentada en el punto 1. La cantidad de dinero es
$10.000 y el tipo de cambio esperado es 10$/U$S. Suponga que la Reserva Federal de los
EUA endurece la politica monetaria y, como consecuencia, la tasa de interés en ddlares
aumenta a 0,07. Analice los efectos en la economia doméstica, en particular sobre:

a) Tasa de interés de las colocaciones en moneda nacional

b) Ritmo de devaluacién esperado

c) Tipo de cambio actual

4. Analice los efectos de un aumento del tipo de cambio esperado sobre:
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a) Tasa de interés de las colocaciones en moneda nacional
b) Ritmo de devaluacién esperado
¢) Tipo de cambio actual

5. ¢Cuales piensa usted que seran los efectos de una reforma monetaria consistente en
quitar tres ceros a la moneda? (Ejemplo: hace unos afos, en Uruguay el "nuevo peso™ fue
sustituido por el "peso uruguayo” segun la relacion 1.000 nuevos pesos = 1 peso uruguayo).
Analice los efectos sobre:

a) Cantidad nominal de dinero, precios y cantidad real de dinero.

b) Tasas de interés.

Ejercicios 4

1. El pais A tiene una inflacion de aproximadamente 12% anual mientras que el pais B
tiene una inflacion de aproximadamente 6% anual. Si se cumpliera la paridad del poder de
compra, ¢cémo deberia evolucionar el tipo de cambio de B respecto a A?

2. Analice por qué se afirma a menudo que los exportadores se resienten de las
apreciaciones de la moneda nacional en términos reales en relacion a las demas divisas y se
ven favorecidos cuando su moneda se deprecia en términos reales.

3. Analice la siguiente afirmacion: "la depreciacion de la moneda local aumenta la
competitividad de las exportaciones y de la produccion doméstica de sustitutos de las
importaciones fundamentalmente a través de la reduccién del poder adquisitivo de los
salarios™.

4. Analice la siguiente afirmacion: "una disminucion de la tasa LIBOR de interés es una
buena noticia para los gobiernos endeudados a tasas de interés variables (es decir gobiernos
que han emitido bonos que pagan la tasa LIBOR mas, por ejemplo, 3%) y es una mala
noticia para los exportadores".

5. Suponga que se cumple la paridad de tasas de interés entre los paises Ay By que, en el
largo plazo, se cumple también la paridad de poder de compra.

a) ¢Cudl sera la diferencia a largo plazo entre las tasas de interés nominales en Ay B, si el
pais A tiene una inflacion del 30% anual y el pais B tiene una inflacién del 5% anual?

b) ¢Cual piensa usted que puede ser el efecto a largo plazo sobre el diferencial de tasas de
interés de un aumento en la cantidad de dinero en el pais A por Unica vez? Al decir “por
Unica vez”, estamos considerando un aumento de, por ejemplo, 100 a 120 en la cantidad de
dinero, sin que se modifique la tasa de crecimiento de la cantidad de dinero a largo plazo.

c) ¢Cual piensa usted que puede ser el efecto a largo plazo sobre el diferencial de tasas de
interés de un aumento en la tasa de crecimiento de la cantidad de dinero en A, pasando del
30% anual al 40% anual?
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6. Suponga que, a largo plazo, se cumple la paridad del poder adquisitivo entre Uruguay y
los Estados Unidos. Suponga ademas que las demandas de dinero en Uruguay y en Estados
Unidos responden a las siguientes expresiones:

Y uru Y eua

; L(Russ Y eun)=
$ Us$s

L(Rs,Yuru )=

De acuerdo con el enfoque monetario de la determinacion del tipo de cambio,

a) ¢Cual seré el efecto a largo plazo sobre el tipo de cambio del peso respecto al dolar
(Esiuss) de un aumento del 20% en la cantidad de pesos en circulacion? (EI aumento en la
cantidad de dinero es por Unica vez).

b) ¢Cual sera el efecto sobre el tipo de cambio del peso respecto al délar (Eguss) de un
aumento del 5 % en el producto real de Uruguay (Yuru crece 5%)?

Ejercicios 5

1. Considere una economia que se encuentra en un equilibrio macroeconémico de corto
plazo y en la cual el producto es inferior al nivel de pleno empleo. El Banco Central deja
flotar libremente el tipo de cambio. Analice los efectos en el equilibrio macroeconémico
general de corto plazo de un aumento de la cantidad de dinero. Considere
especificamente los efectos sobre: (i) el tipo de cambio, (ii) el producto, (iii) el empleo y
(iv) la tasa de desempleo.

2. Considere una economia que se encuentra en un equilibrio macroeconémico de corto
plazo y en la cual el producto es inferior al nivel de pleno empleo. El Banco Central deja
flotar libremente el tipo de cambio. Analice los efectos en el equilibrio macroecondémico
general de corto plazo de un aumento (transitorio) del gasto publico. Suponga que el
mayor gasto se financia con endeudamiento del gobierno, por lo cual la cantidad de dinero
no se modifica. Considere especificamente los efectos sobre: (i) el producto; (ii) el empleo;
(iii) la tasa de desempleo; (iv) el tipo de cambio.

3. Una economia pequefia y abierta que opera con tipo de cambio flotante ha sufrido un
shock externo desfavorable, generado por una recesion en un pais vecino. ¢Cuales son los
efectos previsibles de este shock en: a) el producto, b) el tipo de cambio nominal, c) el tipo
de cambio real?

4. Considere una economia que se encuentra en un equilibrio macroeconémico de corto
plazo y en la cual el producto es inferior al nivel de pleno empleo. El Banco Central deja
flotar libremente el tipo de cambio. Describa el proceso de ajuste "automatico™ hacia el
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equilibrio de largo plazo. ¢Existe alguna razon por la cual el gobierno pudiera querer
intervenir en este proceso? ¢Qué tipo de politicas podria considerar?

5. Considere una economia que se encuentra inicialmente en un equilibrio de largo plazo.
El producto esta en su nivel de pleno empleo. El Banco Central deja flotar libremente el
tipo de cambio. ¢(Cuales seran los efectos a corto y a largo plazo de un aumento
permanente en la cantidad de dinero?

Ejercicios 6

1. Considere un pais que opera con tipo de cambio flotante. En cierto momento, la
autoridad monetaria aumenta la tasa de crecimiento de la cantidad de dinero, sin provocar
un aumento en escaldon del stock de dinero. ;COmo espera que sea afectada la tasa de
interés en moneda nacional? Diga si cabe esperar un aumento o una disminucion.
Fundamente su respuesta.

2. Una economia pequefia y abierta que opera con tipo de cambio flotante ha sufrido un
shock externo desfavorable, generado por una recesion en un pais vecino. ;Cuales son los
efectos previsibles de este shock en: a) el producto, b) el tipo de cambio nominal, c) el tipo
de cambio real?

3. Las recientes crisis cambiarias de varios paises en vias de desarrollo han reavivado el
debate sobre cuél es el régimen cambiario mas apropiado para estos paises. Algunos
defensores del régimen de tipo de cambio fijo han sostenido que la demanda de dinero en
estos paises es muy inestable y que, en consecuencia, el tipo de cambio resultaria muy
volatil si el Banco Central no interviniera para estabilizarlo. Desarrolle este argumento,
indicando como y por qué las fluctuaciones de la demanda de dinero pueden reflejarse en
inestabilidad del tipo de cambio (sugerencia: use el diagrama de equilibrio parcial en los
mercados de activos financieros, dinero y depositos).

4. Suponga que se cumple la paridad de tasas de interés. En ese contexto, ¢es posible que
un pais que opera con tipo de cambio fijo y constante tenga una tasa de interés nominal en
moneda nacional mayor a la tasa de interés en moneda extranjera? Fundamente su
respuesta.

5. Frecuentemente se afirma que la adopcién de un tipo de cambio fijo tiene un efecto
“disciplinador” sobre la politica fiscal porque limita la posibilidad del gobierno de
financiarse recurriendo al crédito del Banco Central. Explique esta afirmacion, indicando
cudles serian los efectos sobre las reservas internacionales del Banco Central de una
politica de expansion sostenida del crédito del Banco Central al gobierno en un contexto de
tipo de cambio fijo y constante.
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