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Quiz 1 — Microfundamentos: consumo, ahorro e inversion

Mbddulo I - Capitulo 7. Modelo de Fisher, ecuacion de Euler, ingreso permanente y deuda
publica.

Duracién: 1 hora 15 minutos. Puntaje total: 100 puntos. Sin apuntes ni calculadora
programable. Justifique todo desarrollo algebraico: las respuestas sin derivacién no reciben
puntaje completo.

Nombre: Rol:

1. Comente y justifique (verdadero, falso o incierto). Una afirmacién sin fundamento no
vale puntaje. (20 puntos)

«Si todos los hogares son ricardianos, una rebaja de impuestos financiada con deuda
estimula el consumo agregado.»

SOLUCION.

Falso. Por la restriccion intertemporal del gobierno, t, = (1 + r)(g; — 71) + g2-
Sustituyendo en la restriccion del hogar, 7, se cancelay queda
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El conjunto factible no cambia: el hogar ahorra integramente la rebaja para pagar

el impuesto futuro (4s; = —At,, Ac; = 0). Sélo el valor presente del gasto altera
el consumao.
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2. Problema de eleccion intertemporal. Un hogar vive dos periodos, tiene dotaciones
v, = 120 e y, = 90, enfrenta una tasa real r = 10% y sus preferencias son U = Inc; +
Blnc, con = 0,9. (40 puntos)

(a) Escriba la restriccidon presupuestaria intertemporal y calcule la riqueza .
(b) Plantee el Lagrangiano y derive la ecuacion de Euler.

(c) Obtenga cj, c; vy s;. (El hogar es acreedor o deudor?

SOLUCION.



(@) ¢, +Z=120+2=20182=W.
1,1 1,1
(b) £ =1Incy +BIncy, + A[W — ¢y —c,/(1 +1r)].LasCPOson1/c; = Ay B/c, =
A/(1 + 1), de donde
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(c) Sustituyendoc, = (1 +r)c;enlaRPLc;(1+ B) = W,luego c; =
201,82/1,9 = 106,22; ¢; = 0,9(1,1)(106,22) = 105,16; s; = 120 — 106,22 =
13,78 > 0. El hogar es acreedor, porque su ingreso presente supera al futuro.

3. Sostenibilidad de la deuda publica. Un pais tiene deuda equivalente al 70% del PIB,
paga una tasa real r = 4%, crece a g = 2% y mantiene un déficit primario de 1% del PIB.
(40 puntos)

(a) Derive la ecuacién de movimiento de la razén deuda/PIB a partir de la restriccion de
fIU]O Bt = (1 + T)Bt_l + Gt - Tt'

(b) Calcule 4b y la razéon deuda/PIB del periodo siguiente.
(c) ¢Qué balance primario estabilizaria la deuda en 70%?

(d) Siel crecimiento subieraa g = 5%, ;cambia su respuesta a (c)? Interprete
econdmicamente.

SOLUCION.
(a) Dividiendo porY; yusandoY; = (1 + g)Y;_;:

1+r
be = (g Boma +

~ 1+r
Para tasas pequeinas, g~ 1+ r — g; restando b;_; a ambos lados:

Ab, = (r — g)by_y + d,
(b) 4b = (0,04 —0,02)(0,70) + 0,01 = 0,014 + 0,01 = 0,024. La deuda pasa de

70,0% a 72,4% del PIB.

(c) Imponiendo 4b = 0: d* = —0,014, es decir un superavit primario de 1,4%
del PIB. Como el pais corre un déficit de 1%, el ajuste requerido es de 2,4
puntos del PIB.

(d) Si.Cong =5% > r:(0,04 —0,05)(0,70) = —0,007, luego d* = +0,7%: el pais
podria sostener un déficit primario permanente de 0,7% del PIB con deuda
constante. Cuando r < g el crecimiento licia la deuda mas rapido de lo que los
intereses la acumulan (debate de Blanchard, 2019). Advertencia: r < g no
implica deuda gratis — hay desplazamiento de la inversion y riesgo de
reversion del diferencial.
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