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10.1 Introduccién

Tras un relativo olvido en los sesenta, en que el interés por la dinamica se centrd en
el crecimiento, el ciclo econémico volvio a atraer la atencibn como consecuencia de
los trabajos de Lucas y Barro: la nueva teoria clasica del ciclo econdmico, cuyo
proposito era ofrecer una teoria de equilibrio del ciclo, en la que se supusiera que
todos los mercados estaban permanentemente en equilibrio y en la que las
expectativas fueran racionales.

Modelo de ciclo de equilibrio de Lucas

El modelo de ciclo de equilibrio de Lucas, conocido como el modelo de las islas,
supone que los agentes operan en N mercados separados (islas), en cada uno de
los cuales se toman las decisiones de oferta y demanda del Unico bien que se
produce. En cada mercado, consumidores y productores sélo observan el precio
corriente de su producto. Ese precio, junto con los niveles anteriores de precio y las
tasas de interés, son los medios de que disponen los agentes para inferir, entre otras
variables, el nivel general de precios corriente. Dado que los agentes econémicos
tienen informacidn imperfecta, las fluctuaciones se atribuian a los errores de las
expectativas inflacionarias, los cuales se debian, a su vez, a las variaciones
imprevistas de la tasa de crecimiento de la oferta monetaria —el ruido monetario.

El modelo de las “islas” y sus variantes tuvieron un corto periodo de vigencia, debido
a la contundencia de las criticas dirigidas al mismo, las cuales llevaron al abandono
del modelo neoclasico con informacién incompleta, sustituyéndolo por los de raiz
neokeynesiana o por los modelos de ciclo real.

Caracteristicas

e Modelo de ciclo de equilibrio (Agente representativo, Expectativas racionales,
Mercados competitivos, Hipoétesis de tasa natural, Modelos de equilibrio general.)

e Los agentes operan en mercados separados (islas), en cada uno de los cuales
se toman las decisiones de oferta y demanda del Unico bien que se produce.

e Algunas variables relevantes de cada mercado (salario nominal) depende de
magnitudes agregadas, de perturbaciones globales, y de perturbaciones
especificas.

e La falta informacién sobre variables agregadas ocasiona confusién entre
perturbaciones agregadas y especificas.

e Los consumidores y productores representativos operan en N islas iguales.
e Lainformacién de los demas mercados llega con retraso.

e Entodos los mercados se produce y comercializa el mismo bien, pero debido a la
informacion imperfecta, el resultado es similar a la existencia de bienes
diferentes, uno por cada mercado.

Modelos de ciclo real

La vertiente real del ciclo de equilibrio economico dentro de la nueva
macroeconomia clasica, considera que los ciclos son endémicos y que se mantienen
incluso con un stock monetario creciente a una tasa constante. La fuente de las
fluctuaciones ciclicas son los shocks en la economia real. A este respecto, el modelo
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de Kydland y Prescott (1982) —el cual es reconocido como el precursor de esta
corriente- considera shocks reales en forma de variaciones en la tecnologia, y dado
que la informacion sobre los shocks es imperfecta, los problemas de extraccion de
sefial de los agentes son de nuevo el detonante de las fluctuaciones ciclicas. Con
posterioridad, ha aparecido una gran cantidad de trabajos que mejoraban la
aportacion inicial de Kydland y Prescott, destacando por su relevancia los de Long y
Plosser (1983), King y Plosser (1984), y Hansen (1985).

Caracteristicas de los modelos

e Modelos de ciclo de equilibrio.

e Elevado nimero de agentes idénticos, con vida finita o infinita, segun modelos.
e Preferencias basadas en el consumo y el ocio.

e Los agentes toman sus decisiones sobre variables reales, son optimizadores
consistentes y tienen expectativas racionales.

e Los agentes tienen conjuntos de informaciéon comunes.
e Los mercados se vacian continuamente.

e Todos los agentes tienen acceso a la misma tecnologia, en la que se dan
perturbaciones transitorias 0 permanentes.

e Los agentes no conocen ni el tamafio de las perturbaciones, ni si son transitorias
0 permanentes, existiendo un problema de extraccion de la sefal.

El modelo en funcionamiento
Mecanismo de impulso: Perturbacion (permanente o transitoria) de la tecnologia.
Mecanismo de persistencia o propagacion: Costes de ajuste de la inversion

Mecanismo de ampliacion y difusion: Sustitucion intertemporal trabajo — ocio,
sustitucion intertemporal consumo presente — consumo futuro.

Problema extraccion de la sefal: Los trabajadores y las empresas no saben si las
perturbaciones son permanentes o transitorias:

Ejemplo de ciclo
1. Perturbacién tecnoldgica transitoria.

2. Las empresas la consideran permanente — aumento de la inversibn — aumento
del capital fisico - aumento del empleo — aumento de la produccion.

3. Pero como la perturbacién era transitoria, deberan reducir la inversion —
reduccion del capital fisico — reducciébn del empleo — reduccion de la
produccion.
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10.2 El modelo de Lucas (1972) con expectativas racionales

La funcién de oferta del bien j es el resultado de la suma de dos componentes, uno
comun a todos los mercados, y el ciclico que varia de mercado a mercado:

Yii = ytp + y(j:t [1]
v, = Alpy —Efp/1,(0))] 2)

donde B >0, y I() es la informacion corriente existente en cada mercado j.

p: es el nivel agregado de precios, no conocido ya que es inobservable.
La distribucién de precios es tal que:

Pjr = Py T & [3]
donde ¢ es el shock relativo.
Sabiendo que:
1 18
WZ P = Py +W28n [4]
= j=1

y asumiendo que existe un contorno de mercados (de forma que N tiende a infinito)
puede suponerse gue el shock relativo es nulo, de manera que se cumple:

1 N
P, = W 2 , pjt [5]
i1

es decir, el nivel de precios agregado es un promedio simple del nivel de precios de
todos y cada uno de los mercados.

Por otro lado:

L(D) = 1P e (i) 6]

donde

1 (3) = {Peas Pegrs Yews Yeoreof [7]

Se supone igualmente que no se produce busqueda de informacion entre mercados
en tiempo presente, aun cuando se admite en tiempo pasado. Los sujetos conocen
informacion no de presente del resto de mercados. Esto permite suponer que no se
conoce p: Las expectativas del nivel general de precios las supondremos
distribuidas normalmente:

- = 2
E{p./1,())}~ N(P,o?) [8]
presentando cada mercado una distribucion pareja.
Los shocks se distribuyen a lo largo de los mercados de acuerdo a una distribucion:
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&y ~N(0,07) 9]
tal que
0 s=#0
E(é‘jt,é‘jts)={0_§ s=0 [10]
Volviendo a los precios, si tomamos la esperanza matematica en
Pjt = Py + &5 [11]
obtenemos

Cov(p,, Py)
Var(p;,)

E(p. /Py, la) =E(p /1,(J)) =P+ (P —E(Pi/114)) [12g

como
2

COV( pt’ pjt) _ Gp
Var(p,) o, +0;

E(pjt / It—l) =P
Operando se obtiene:
. o o,
E(p./1:(1)) = = ;0_82 p+0§ ot P =9P+1-9)p; 13
Por otra parte sabemos que:
09 o, 09 2
2 = 2p22>0 2 =~ 20622<O
do, (Gp+0£) oo, (ap+0£)

Ambas expresiones y sus signos presentan una importancia crucial desde el punto
de vista de la curva de Phillips subyacente, como se vera mas adelante.

Volviendo a la curva de oferta:

vs = Blpy — Elp /1.(0)}]= 98], - 7] [14]
Como:
pjt = P T &
Entonces:
y;:t = Sﬂ[pt - p]"‘ Sﬂgjt [15]
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Esta expresidon es una curva de Phillips en términos del componente ciclico.

Su pendiente:

a[pt_ﬁ]: 1 :O'i—i-o'j 16
o, 9 po? L16]

&

Puesto que ch es la varianza del nivel general de precios respecto a su nivel

esperado, a medida que ch aumenta la cuasi curva de Phillips tiende a hacerse
vertical. Lo mismo sucede si ¢ tiende a cero. Esto implica que los cambios de los
precios individualizados reflejan certeramente los cambios generales.

De acuerdo con esta teoria, Lucas intenta explicar las diferencias en los efectos de
las politicas monetarias (o lo que es lo mismo, las diferencias en las pendientes de
las respectivas curvas de Phillips) en funcién del grado de dispersién de los precios
entre los diferentes mercados.
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10.3 El modelo de ciclo real (Long y Plosser, 1983)
Todas las variables expresadas en términos per capita.

Todos los agentes son idénticos.

La poblacién es constante.

Sector productivo

El punto de partida es una funcion de produccién Cobb-Douglass:
Y, = K*(AL)"™
Donde L: namero de horas de trabajo
L =N x | (n° trabajadores x horas trabajo por trabajador)
Divido por N:
Ve =k (Al)™ [1]

Tecnologia

La tecnologia A, que no estd expresada en términos per capita, crece a una tasa
constante g,:

A[ — Aoe gt+a, [2]

y experimenta perturbaciones aleatorias que siguen un proceso autorregresivo de
primer orden:

a, =8, +é, 1<5<1 3]

Equilibrio mercado de bienes

Suponiendo que la tasa de depreciacion es la unidad, la ecuacién ahorro igual a
inversion se puede expresar como:

St = kt+l [4]
Consumidor

El consumidor representativo maximiza su funcion de utilidad intertemporal sujeto a
la correspondiente restriccion intertemporal:

o0

U=E> e"*[inc, +bIn-1,)]

t=0

sa Y c(l+n)t=>wl@+r)"
t=0 t=0

Eligen una tasa de ahorro y un niumero de horas de trabajo que maximizan su
funcién de utilidad.

Supuesto simplificador: constancia de la tasa de ahorro y de la oferta de trabajo
S*

=

[5]

Il
— o
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Resolucion del modelo

Tomando logaritmos en [1], y a partir de [2], [4] y [5] se obtiene la expresion de la
evolucion de la produccion en el instante t:

Iny, =aIny,, +aInS+@-a)Inl +1-a)In A, +(1-a)gt+ (1-a)a,

Teniendo en cuenta los elementos sin trayectoria determinista, se obtiene la
expresion de la tendencia:

Iny=aIny+ains+1-a)Inl +(1-a)In A, + (1-a)gt
Y como diferencia de ambas, la expresion del ciclo
(Iny,=Iny)=a(lny,_, -Iny)+1-a)a,
ye =y +(l-a)a,

La expresion del ciclo econdmico

[6]

Teniendo en cuenta [3] y [6], operando se obtiene:
c c c
Y =(@+0)y, —ady , +(L-a)e,

Se observa que, cuando se produce una perturbaciéon de primer orden AR(1) en la
tecnologia, el producto se desvia de su trayectoria determinista siguiendo un
proceso autorregresivo de segundo orden AR(2).

Como el segundo coeficiente es negativo, las desviaciones de y seguirdn un proceso
primero creciente (durante varios periodos) y luego decreciente, esto es, un ciclo,
sobre todo si la perturbacién es suficientemente duradera (6 cercano a la unidad).
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