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El Modelo Dinamico de la Economia Espanola

El equipo:
Gonzalo Fernandez de Cordoba
Timothy Jerome Kehoe

La pregunta:

Durante el periodo 1987-1992 Espana experimentd un boom en
el consumo y en la inversion. Hubo grandes déficits comerciales
y apreciaciones substanciales del tipo de cambio real. A partir de
1992 el proceso se invirtid: La inversion y el déficit comercial
cayeron mucho. El tipo de cambio real se deprecio. ;Se puede
entender esta experiencia como resultado de un modelo de
equilibrio general aplicado dinamico en el cual un pais pobre se
abre a la entrada de capital de unos vecinos ricos?



La respuesta:

Un modelo calibrado con fricciones a la mobilidad de los
factores—tanto trabajo como capital—puede explicar bien la
experiencia espanola.



Consumidores

max Y B'(ech + (1 - €)ch)/p
=0

sujeto a

CTy +ptCNt + A = WtQ + (1 +I"t)Clt

ClzZ—A
donde

a; — qr—lkt + bt.



Restricciones de factibilidad

cne +zne = Ak 03"
kri + ke = ke
0+ 0y = 0
ki1 — (1 —0)k; = szywle;y

CTt+ZTNt+bl‘+l ATk _aT+(1 +V¢)bt



La calibracion

yy = 1.0481k4286900.7131
yr = 1.0214k%310900.6891
X = 1.9434703802,0.6198
o = (0k/y)/(kly) = 0.0576
(C‘N/C'T)l_p __0.5830!-~

© T T4 (enler) P 1+0.583017
B =1/(1+r*) =0.9463
(V — aAalekale 5)



Fricciones a la mobilidad del trabajo

U1 < Al

U1 < Al

A>1
(En las simulaciones, A = 1.01.)



Fricciones a la mobilidad del capital

y 1=y
Xneel F X111 < Gzyz gy

by < QXN ke )kne + (1 — 0) ke
k1 < OCcrr 7kr )bk + (1 — 0)kry

¢ (x/k) > 0, ¢"(x/k) < 0, $(8) =6, ¢'(5) =1
(@(x/k) = (6" (x/k)" = (1 =m)8)/m, 0 < < 1)

(En las simulaciones n = 0.9.)



El tipo de cambio real

P ale

RER = NER x Prosy

pesetas
deutsche marks

unidades:

deutsche marks/cesta alemana

X
pesetas/cesta espanola

cestas espanolas
cesta alemana




Suponer PL, = NER x P!, (ley del precio unico)

esp ale

RERYN = Pey  Lae _ (Peer/Pse)
pr Pesp (Pesp/PT

ale esp

RER es la parte del tipo de cambio real explicada por el precio
relativo de bienes no comerciables.



El residuo en RER es la parte explicada por los terminos de
iIntercambio — el tipo de cambio real de nienes comerciables.
NER X Pgle
PT

esp

RERT =

Darse cuenta de que
RER = RER" x RERY

Comerciable
Agricultura e industria

No Comerciable
Construccion y servicios



Flujos de capital a Espana

¥) = AN} KS

yj = Akj
(rj = aAky™ = 6)
Vesp = 21,875 (1986)
Vale = 27,879
kesp = 45,528
kae = 73,618

Vesp _ kesp ¢
Vale kale



Suponer que a = 0.3020

Yesp

Ve = 0.8649
en los datos

Yesp

Ve 0.7847

La diferencia en capital por trabajador explica el 63 por ciento
de la diferencia en producto por trabajador entre Espana y
Alemania.



¢ Queé tamano deberian tener los flujos de capital a Espana?

Calibrar

Aesp = Vesp/k%, = 857.3298

esp

Aaie = Yalk®, = 945.0353

ale

Ilgualan los productos marginales:

aAespka_l — aAale ka I

esp ale

kae = 73,618 Implica k., = 64,030



El stock de capital espanol tendria que aumentarse por 18,502,
lo cual es 85 por ciento del PIB espanol, 41 por ciento del stock
de capital espanol.

(rare = 0.057 implica r.; = 0.088)



Version del modelo en lo cual la ley del precio unico no se
cumple

Consumidores

max Z,Bt(ec’}t +(1—e€)ch, —1)/p
=0

sujeto a
PTiCTr + PNtCNe + A1 = Wil + (1 +r)a;+ T,



Factibilidad - condiciones de equilibrio

Bien comerciable doméstico

Xpt + X = Apkp) Qzl)_taD
Agregador de Armington
cri+zn = M(pxp, + (1= ymy) '
Bien no comerciable
cne +zne = Anky; Qzl\f;aN
Balanza de pagos
my+ b1 = ppixr+ (1 +1,)by

Inversion
1_



Demanda extranjera
=
xrr = D((1 + tr)ppi) ¢

Mercados de factores
kp: +kne = kiy Upr+ Uy = 0_

Transferencia de recuadacion arencelaria

T = Tpim;



Maximizacion de benificios

w: = ppiAp(l — ap)(kpdlp,)”
= pnAN(L — o) (ke Oy,) ™Y

1 + 7 = (ppiApapUpidkp:) ™ + (1 = 6)q:)/q i
— (pNtANOKN(QNt/th)I_aN + (1 - 5)%)%—1

por = qiyGndzp) '™
pne = q.(1 = V)G(ZDt/ZNt)y



] ¢ 1
Xpr = WM< (pr/ppe) Y (e + z11)
1 ¢ 1
pyve =1 —p) =M= (pr/(l +7p)) = (crr +2z11)

donde
- —(1-=0)

1 =5 1
pr = (/M)[pu~pp = +(1—pw) =1 +7p) ] ¢



EL TIPO DE CAMBIO REAL PESETA-DEUTSCHE MARK
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tipo de cambio real

1.06

El MODELO BASICO - TIPO DE CAMBIO REAL
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balanza comercial (%PIB)

EL MODEL BASICO - BALANZA COMERCIAL
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tipo de cambio real

1.06

EL MODELO CON FRICCIONES - TIPO DE CAMBIO REAL
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balanza comercial (%PIB)

EL MODELO CON FRICCIONES - BALANZA COMERCIAL
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1.05

EL TIPO DE CAMBIO REAL EN EL MODELO
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balanza comercial (% PIB)

LA BALANZA COMERCIAL
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