Macroeconomia Avanzada Il

Capitulo 3
Modelo de generaciones sucesivas

INTRODUCCION

» El modelo de Ramsey nos permitia analizar las
consecuencias que para el crecimiento del producto y
del consumo tiene el progreso técnico y la politica
fiscal.

¢ El modelo de Ramsey se basa en el supuesto de
agentes que viven un numero infinito de periodos.
Este supuesto es equivalente a considerar dinastias
que estan ligadas unas a otras por altruismo.

¢ El modelo de generaciones sucesivas supone que el
horizonte temporal de optimizacién es finito.




INTRODUCCION

¢ El modelo de Ramsey se puede representar como:

periodo ()
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El modelo de generaciones sucesivas se puede
representar como:

periodo ()
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AGENTES: CONSUMIDORES

e La unidad de decision es el /ndividuo. El nimero de
individuos crece a la tasa ».

e (Cada individuo quiere maximizar su bienestar.
e Para ello, eligen la mejor asignacién de recursos
entre todas las que pueden financiar (restriccion

presupuestaria)

Restriccion presupuestaria
usos de renta = fuentes de renta

AGENTES: CONSUMIDORES
» Restriccion presupuestaria

 Cada individuo vive dos periodos. En el primero el
agente trabaja. Con su renta el agente consume y
ahorra. En el segundo el agente no trabaja y
consume su ahorro.

Crt s =WE 5 o = (1+ Ryy)s,

« w, = salario por unidad de eficiencia

- E,= unidades de eficiencia per capita

* ¢,,= consumo en primer periodo de vida

* ¢,,,, = consumo en segundo periodo de vida
* 5., = ahorro

* R,,, = tipo de interés que remunera el ahorro




AGENTES: CONSUMIDORES
e Preferencias

¢ Cada individuo tiene unas preferencias:

u(cy,) + Pu(cyy) 5 0<pB<l1

— maximizar el bienestar del individuo

AGENTES: CONSUMIDORES

e Problema: Dado w, R,., cada individuo decide c,,, c,,.,
para maximizar su bienestar

u(cy,) + Pulcyyy)

sujeto a
C1 T8 =Wk,
Copr = (L + Ry ))s

¢1;20; ¢4y 20




AGENTES: CONSUMIDORES

e Problema: Dado w, R,., cada individuo decide c,,, c,,.,
para maximizar su bienestar

u(cy,) + Pulcyyy)

sujeto a
_ Corel
Cit + Sp1 = Wth EE—— ¢t = WtEt
I+R,,
_ Coun
Coyp1 =L+ RSy — St = 1+ R

;20530 20

AGENTES: CONSUMIDORES

e Problema: Dado w, R,., cada individuo decide c,,, c,,.,
para maximizar su bienestar

u(cy,) + Pulcyyy)

sujeto a

c
o+ =wE
1+R

t+1

1,205 ¢y, >0

10




AGENTES: EMPRESAS
e Problema: Las empresas observan la secuencia de

precios {w, r,} y deciden la secuencia de demandas
de factores {N, K,} para maximizar beneficios

F(]vz’ Kt)_tht_rth

* N,= demanda de trabajo
K, = demanda de capital
« r,= coste del capital

11

EQUILIBRIO COMPETITIVO: DEFINICION

e Definicion. un equilibrio competitivo es una secuencia
de precios {w, r, R,} y de asignaciones {c,,, ¢,,.;, k,}
tal que

e dados los precios, la secuencia {c,,, c¢,,.,} resuelve
el problema de cada consumidor nacido en ¢

e |os viejos en ¢ =0 maximizan su utilidad

e dados los precios, la secuencia {N, K,} resuelve el
problema de las empresas

e los mercados se vacian

e no hay oportunidades de arbitraje entre distintas

formas de inversion
12




EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

o (Cudl es la secuencia {c,,, c,,.,,5,+, que resuelve el
problema del consumidor?

max u(cy,) + Pulcyyy)
sujeto a

C
2t+1
o+ ——=wk,

1+R

t+1

¢,20; ¢, =0

S T WrEt_clz 13

EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

o (Cudl es la secuencia {c,,, c,,.,,5,+,} que resuelve el
problema del consumidor?

c
L(cy,cypps M) =uley,) + Pulcy ) =M ¢ + —2H——w,E,
I+R,,

t+

Condiciones de primer orden

u'(c,)=»x
. A
Bu'(cyyn) = F
1+1
ST “ael w,E,

1+R, 14




EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e [a secuencia {c,, c,.-S,,,} que resuelve el problema
del consumidor ha de cumplir

u'(e,) =Pu'(crp)A+ Ryyy)

c
o+ =wE,
1+R,,
c
S =Wk, —¢, = 2t
1+R

t+1
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e Ejemplo

-1

u(c) = [=In(c),si0=1]

1-0

! ' 5 .6 -6
u'(c;,) =Pu'(cy)A+R,,) ¢, =Bey(1+ R,

.
Corn = 0 [BA+ Rt+1)]l/e
.
ot 2w E s +clt[B(1+Rt+l)]l/e —wE

t 1t -
+ Rt+l 1+ Rt+1
16




EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e Ejemplo

e, [Ba+Rr, H]"°
1t+ 1t[ 1+Rz‘+l ] :WtEt
1+1

v

1/6
cl[ l_l’_M :W[E[
1+Rz+l

v

1+R
Cy = |: el 170 :|W1Et
1+ Rt+1 + [B(l + Rt+1 )]
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e Ejemplo

1+R
Cy = |: el 1/0 :|tht
1+ Rz+l + [B(l + Rz+1)]

1+ R
t+1 1/9:|tht
1+ Rz+l + [B(l + Rz+1)]

Sp =WE, —¢, =w,E, _|:

=[1- IR l/G}WIE,
L 1+ Rt+1 + [B(l + Rt+1)]

[ Basr ! ],
_1+Rt+1+[B(1+Rt+l)]l/e W[ t

18




EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e Ejemplo

1+R 1
t+1 o wE
_1 + Rt+1 + [B(l + Rt+1)] _

Ba+r. DI |
_1+Rt+1 + [B(1+Rt+l)]l/e_w E

[B(+R,)]"
Croy =(A+R. )s. =A+R)) e wE
2¢+1 t+1/°¢+1 t+1 1+ RH] 4 [B(l +R[+1)]1/e tt
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e [a secuencia {c,, c,.-S,,,} que resuelve el problema
del consumidor ha de cumplir
8141 = O (R IWE,
i = [1 - G(RHI)]WtEt

Cop1 = (I+ R, )G(Rt+1 )tht

20
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e ¢Cudl es el valor c,, que maximiza la utilidad de los
viejos ent=07?

K
Cy = (1+RO)L70

-1

21

EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e (Cudl es la secuencia {K, N,: que resuelve el
problema de las empresas?

k) —w,—rk,

Condiciones de primer orden
f'(k)=r,
w, = f (k)= f'(k)k,
Sk)=yi; Ny = EL; K, = kN,

22
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION
e JCuando se vacian los mercados?

Mercado de bienes

Ly, +Lycy +1,=FIK, NJ]

Ltclt + Lt-lczz + Kt+1 - (1 - B)Kt = F[Kn Nt]

Mercado de capitales
Ky = LS

23

EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e ¢Cuadndo no existen oportunidades de arbitraje?

R,=r,—d

24
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e ¢Como evoluciona el capital en esta economia?

Vaciado del mercado de capitales

Ky = LS

Optimizacion consumidor i S = O(R)WE,

K, =0(R.WE,L,

t+1

Et+1Lt+l Kt+1 :G(RHI)WtEtLt
EL E,.L E.L,

t+1-t+1

25

EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e ¢Como evoluciona el capital en esta economia?

E L

t+1-+1 Kt+1
EL E,.L

t+1-+1

_ o(R. )W E L,
EL,

(I+g+ n)kz+1 =o(R,,)w,

No arbitraje l R.,=r,-96

(+g+n)k, , =o(r,, —0)w,

26
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K
e ¢Como evoluciona el capital en esta economia?

(1 t+tg+ n)kt+l = G(rt+1 - 8)Wt

Optimizacion empresas l lin = ' (ki)
w, = f(k)— 1" (k)k,

(I+g+ n)kz+1 = G[f'(ktﬂ) - 6][f(kz) - f' (kt )kt]

l

_ olf" (k;y)—3]
T (l+g+n)

Lf (k)= f" (kK]

27

EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e ¢Como evoluciona el capital en esta economia?

_ oL/ (k1) =]

T (l+g+n)

Lf (k) - £ (kK]

e El equilibrio competitivo se caracteriza por una
ecuacion en diferencias en el capital por unidad
de eficiencia. Esta ecuacion determina la
secuencia optima {k,} a partir del capital inicial ,.

e El resto de variables pueden generarse a partir de
la secuencia para el capital por unidad de

eficiencia.
28
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CALCULO

¢ A partir de la secuencia para el capital por unidad de

eficiencia {kt} se puede calcular:

® precios:

7 :f,(kt) wy :ﬂkz) 'f’(kz)kt Rz =N 0

e CONSUMO per capita jovenes

¢, = [1+o(I+R,, )Iw,E,

e CONSUMO per capita viejos

Cor — ( 1+Rt)0( 1 +Rt)wt-lEt-1

29

EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e Ejemplo
u(c) =1In(c) f(k)=k*
_ o(R) o
= (1+g+n)[f(kt) [ (k)k,]
1/6
G(RH—I) — [B(l + Rt+1 )] B

1+Rz+l + [B(1+Rt+1)]l/e B 1+B

S k)= k), = kY —aky ™k, = (1— o)k

30




EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K
e Ejemplo

u(c) =1In(c) f(k)=k*

k=P ap
(I+g+n)(1+P)
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e Ejemplo  u(c)=In(c); f(k)=k*

1 B
ki =
(1+g+n)(1+P)

(I-a)k’

ki

S

\45" k,

SS

32
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CAMBIO EN

e Ejemplo  u(c)=In(c);  f(k)y=k*  B'>PB

» |

ks T e P o

(1+g+n)(1+B)

k, - —

ki = (1- o)k

(1+g+n)(1+P)

A 450 k,
k k’ 33

EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e Ineficiencia dinamica

e Ahora nos podemos preguntar si el equilibrio
competitivo es eficiente. Para responder a esta
pregunta es necesario tener una idea de las
caracteristicas de las asignaciones eficientes en
esta economia.

 Dado que hay distintos agentes en cada periodo,
en vez de caracterizar las asignaciones eficientes,
vamos a calcular una condicidon necesaria para
gue una asignacion sea eficiente.

 Después demostraremos que la asignacién del
equilibrio competitivo puede violar esta condicion 5,

17



EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

¢ Ineficiencia dinamica

e Primero calculamos el capital de la regla de oro.
Para ello supondremos que no hay progreso
técnico (g=0).

e La condicion de factibilidad es

Ley+ Ljcy + Ky —(1-0)K, = FIK, N|

ey + (1)
Lt Ll Ll

F[K,,N,]
L

t

35

EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e Ineficiencia dinamica

o+t ey 1 Bty Ko _FIRL N
Lt Ll Ll Lt
1 I

Ut o 0 =8k, = £ k)

e El término ¢, + ¢,/(1+n) es el consumo que genera
cada trabajador para los jovenes y viejos. Lo
vamos a llamar ct e indica cuantos recursos
dedica a consumo la economia en su conjunto.

¢+ (I+ n)kz+l -(1- S)kt = f(kt)

36
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

¢ Ineficiencia dinamica

¢ +(+n)k, —(1-8)k, = f(k,)

e En el estado estacionario &, = k,,,. Sustituyendo...
¢, = f (k)= (& +nk,

e Ahora podemos calcular el valor de %, que
maximiza el consumo en el estado estacionario
(regla de oro), derivando respecto a k e igualando
ao.

S'(kgo)=08+n

37

EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e Ineficiencia dinamica

e Por otro lado, en el ejemplo anterior con utilidad
logaritmica y funcién de produccién Cobb-Douglas
la evolucién del capital venia dada por

1 a

i = s
(1+g+n)(1+P)

e Imponiendo nuevamente k, = k,,,, podemos

calcular el estado estacionario del equilibrio

competitivo
1

kss = |: 1 B (1 - a)j|1_a
(1+g+n)(1+P)

38
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

¢ Ineficiencia dinamica

e Comparando el capital de la regla de oro...
1

a \-a
kp,=| ——
ko (8+nj

e ...con el capital del estado estacionario en el

equilibrio competitivo...
1

kss:|: 1 B (l_a):|1a
(I+g+n)(1+P)

e ...vemos que no necesariamente uno es siempre
mayor que el otro. 39

EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e Ineficiencia dinamica

e Por ejemplo, cuando o es pequefo...
1

1
[ o Yo 1 B _ Ez
kRO_(am) <{(1+n)(1+[3)(1 “)} K

* Esta asignacion del equilibrio competitivo es
ineficiente. Un planificador haria que la
generacion vieja de un periodo consumiese la
diferencia k,, — k,, y la economia podria mantener
niveles de consumo permanentemente mas altos.

40
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e Caso general

— 1 ' _ [f(kt)_f'(kz)kz]
kt+1 _(1+g+n) G[f (kz+1) 6] f(kt)

f (k)

= ki = 0(k)
«(0)=0
o (k) <k, sik, —> oo

—kq < f(k)
— f(k)<k, sik, —>»

41

EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e Caso general

L P ks
ke s o0k
(k)
ks k, k,
kit . ks .
kYY g - . - k
b 7 ok) ks 4(k)
kSS kSS
k.“.“
ke Kk, Kk k kK,

42
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POLITICA FISCAL: SEGURIDAD SOCIAL

¢ Ahora analizaremos las consecuencias sobre la
asignacion de recursos de introducir un gobierno que
lleva a cabo una politica fiscal.

e Dadas las caracteristicas del modelo de generaciones
solapadas, esta politica fiscal tendra la forma de un
sistema de pensiones.

¢ El sistema de pensiones de la Seguridad Social en la
mayoria de los paises consiste en transferencias
intergeneracionales de jovenes a viejos. A este
sistema se le denomina de reparto.

43

POLITICA FISCAL: SEGURIDAD SOCIAL

¢ En un sistema de reparto se recaudan impuestos de
los trabajadores que se reparten entre los jubilados.
La idea es prometer a los trabajadores que cuando
se jubilen se recaudaran impuestos a los
trabajadores en el futuro para devolverles lo que han
pagado en la actualidad.

¢ Evidentemente, este sistema funciona si la fuerza
laboral no disminuye mucho en el tiempo. Si
disminuyese mucho el niUmero de personas que
contribuye al sistema caeria en relacion al niUmero de
personas que reciben fondos del sistema.

44
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POLITICA FISCAL: SEGURIDAD SOCIAL

¢ En nuestro modelo vamos a suponer que cada
trabajador ha de pagar un impuesto de suma fija de
T unidades.

e El gobierno recauda este impuesto y lo reparte de
forma igualitaria entre los viejos que viven en el
mismo periodo. Por lo tanto, el gobierno no incurre
en déficits ni superavits. Esto quiere decir que cada
viejo recibe en su segundo periodo de vida una
transferencia igual a:

transferencia = (1 + n)T

45

EQUILIBRIO COMPETITIVO: SEGURIDAD SOCIAL

e Definicion. un equilibrio competitivo con seguridad
social es una politica fiscal, T, secuencia de precios
{w, r, R} Yy de asignaciones {c,, c,.,, k,} tal que

e dados los precios y la politica fiscal, la secuencia
{c,» C2+1} FESUelve el problema de cada
consumidor nacido en ¢

e |os viejos en ¢ =0 maximizan su utilidad

e dados los precios, la secuencia {N, K,} resuelve el
problema de las empresas

e los mercados se vacian

¢ no hay oportunidades de arbitraje entre distintas
formas de inversion 46
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e (Cudl es la secuencia {c,,, c,,.,,5,+, que resuelve el
problema del consumidor?

max u(c,,) + Bu(cy)

sujeto a
Clyt S =wk —T

Co1 = (L + Ry )spy + (1 +m)T

¢1;20; ¢4 20

47

EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

o (Cudl es la secuencia {c,,, c,,.,,5,+,} que resuelve el
problema del consumidor?

max u(c,,) + Pulcy.y)

sujeto a
(1+m)T

C
Clt + 2041 = WZEI _T+ 1 R
+

1+R

t+1 1+1

;2 0; ¢4, 20

St = WrEt_ T_clt 48
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e (Cudl es la secuencia {c,,, c,,.,,5,+, que resuelve el
problema del consumidor?

L(cy»¢00150) = uley,) +Pulcy) —

DY PR T HHY Y B Gt
R 1+R

t+1 t+1

Condiciones de primer orden

u'(e) =M
, A
Bu'(cyyy) = m
(1+n)T

1+R

c
cll+%:let—T+
+

t+1 t+1 49

EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e [a secuencia {c,, c,.-S,,,} que resuelve el problema
del consumidor ha de cumplir

u'(e;) = Bu' (o )+ Ry )

A+mT _ o (n=R)T

C
clﬁA:WtE’_TJrHR I T

t+1

t+1 t+1

S =W E, -T—¢, = Czt+11;§i+ )T
t+1

50
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION
e Ejemplo

u)=In(e)  f()=k%  E =1

u'(c;,) =Pu'(cy)A+R,,)) ’ Cl_tl = BCZ_tI-H (I+R.)

/

Corp1 =B+ R, )

51

EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION
e Ejemplo

u(c)=1In(c);  f(k)=k%; E =1

u'(e,)=pu'(cy ) )A+R) —> 2= e f+R,)

c, + Cors1 =Wt+(n_RH1)T
1+ R 1+ R

t+1

t+1

+ cltB(l + Rt+l) =w, + (n B Rt+l )T
1+ R 1+ R

t+1

1t
t+1
52
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e Ejemplo

+ clzB(l + Rt+l) —w + (n - Rt+l)T

1t t

1 + Rt+1 1 + Rz+1
1+ =+ =)l
+ t+1

o <[ 1., L RT
1+ I+ R,

53

EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e Ejemplo

. =(1jw+(”_Rt+1)T
"l T 1+R,
+(n—RM)T}

1
S =w,—T —¢y, :WI_T_(I—O—BJ[W[ 1+ R

GO ]
1+p) * 1+B N\ 1+R,,,

t+1

54
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e Ejemplo
cl,=( R j{wt+(”_Rt+1)T}
1+ 1+R,
R L )
1+ I+BAN1+R,,

=B+ Ry, = (14 Ry, )(fsj{w +

(n—R,)T
1+R

t+1

55

EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e ¢Cudl es el valor c,, que maximiza la utilidad de los
viejos ent=07?

-1

56
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e (Cudl es la secuencia {K, N,: que resuelve el
problema de las empresas?

kzafwz*rrkz

Condiciones de primer orden

f'(kt) :akta =rn

w, = f (k)= f'(k)k, = 1 -k

57

EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION
e JCuando se vacian los mercados?

Mercado de bienes

Ly, +Lycy +1,=FIK, NJ

Ltclt + Lt-lczz + Kt+1 - (1 - B)Kt = F[Kn Nt]

Mercado de capitales
Ky = LS

58
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: CARACTERIZACION

e cCuadndo no existen oportunidades de arbitraje?

59

EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e ¢Como evoluciona el capital en esta economia?

Vaciado del mercado de capitales

Ky = LSy

(1+I’l)k =S :[ij -T 1+(1j LRH-I
t+1 t+1 1+B t 1+B 1+RH1

60
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e ¢Como evoluciona el capital en esta economia?

(I+n)k,,, = [BJW, —T|:l+(lj(n_Rt+lj:|
1+B 1+B 1+RH—]
|
(1+n)k,,, =(ijt _ T[l J{ 1 j{n—r,ﬂ +5ﬂ
1+ 1+ N\ 1+7,, -8

|

(1+n)k,,, = (IEBJQ —a)k® —T{l + [1 +1 Bj[’f;zkgl jgﬂ
t+1

61

EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e ¢Como evoluciona el capital en esta economia?

(+n)k,,, = (IEBJ(I_G)]{’Q _T{l-'_(l-il-ﬁj(’li-:zk;ﬂ +§ﬂ
+1 7

e Podemos calcular el capital en el estado estacionario
haciendo %, = k,,, =k,

(1+n)k,, :(Bj(l_a)kg —T{l%—( 1 j(n—(xkg +8j:|
1+B 1+B N\ 1+ak® —8

e VVemos que i, depende del impuesto

62
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EQUILIBRIO COMPETITIVO: DINAMICA DE K

e ¢Como evoluciona el capital en esta economia?

(1+n)k,, = [B](l—a)k;f; —T{l { ! ][” - ks, +5H
1+B 1+B N 1+ 0k -8

» Vemos que k,, depende del impuesto: el gobierno
obliga a los individuos a invertir en un activo
(pensiones de la Seguridad Social) que producen

una rentabilidad igual a » cuando el mercado paga
Ry

63
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