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ABSTRACT

Dual inflation occurs when prices raises in non-tradable goods are higher than those tradable goods.
In general, economic literature gives two explanations for dual inflation: Differences in productivity
between the two sectors -tradable an non tradable- and the growth of public spending that expands
non-tradable goods demand. In this paper, we develop a simple model of public spendig where fiscal
policy has a positive externality on the production of both sectors. The main results suggested by the
paper are the following: i} that an increase in non-productive public spending (public expenditure)
does not generate dual inflation and ii) that an increase of productive public spending can change the
relative prices between the two sectors. In the latter case, dual inflation only takes place when the
productivity rise in the tradable sector -due to an expansion of public spending- is higher than the rise
in the non-tradable sector.

RESUMEN

El fenémeno de la inflacidn dual tiene lugar coando el crecimiento del precio de los bieres no
comerciables es mayor que el de los comerciables. La literatura econdinica pone de manifiesto, en
general, dos lineas explicativas de este fendmeno: ia diferencia de productividad entre ambos sectores
y el aumento del gasto piiblico que expande la demanda de bienes no comerciables. En este articulo
se presenta un modelo de gasto piblico productivo donde la politica fiscal expansiva altera la
productividad relativa de los sectores, Los resultades méds importantes del trabajo son dos: i) el
aumento del gasto piiblico improductivo -consumo piiblico- no genera inflacién dual y ii) si el pasto
piiblico es productivo, una expansién del mismo puede aiterar el precio relativo de ambos bienes.
Unicamente cuando el incremento de la productividad del sector comerciable -originada por wna
expansion del gasto pidblico- sea mayor que la del no comexciable tendrd Tugar el fendmeno de la
inflacién dual. :

* Queremos agradecer los valiosos comentarios y sugerencias de Miguel Sebastifin, Juan Carles
Berpanza, Raguel Carrasco, Baltasar Manzano y Jests Rufz, asf como los de los participantes en et 2° Encontro
de Y6venes Investigadores Gallegos en Andlisis Econdmico y a los asistentes a la presentacidn de una versién
del trabajo en el XXI Simpesio de Andlisis Econdmico {Barcelona 1996). Cualquier error es de nuestra
exclusiva responsabilidad.




1 TIntroduccién

La alta tasa de inflacién es uno de los principales problemas que tiene la economia espafiola.
El crecimiento excesivo de los precios estd asociado, en muchos casos, a lo que se denomina
inflacién dual, es decir, un mayor crecimiento de los precios del sector servicios -bienes no
comerciables- que de los precios del sector industrial -bienes comerciables-. De Gregorio et
al{1993) pone de manifiesto que, en la mayorfa de los pafses de la OCDE, el buen compor-
tamiente de los precios de los bienes comerciables -que estdn sujetos a competencia exterior-
tienen come contrapunto un excesivo crecimiento de precios en el sector no comerciable. En et
grafico 1 se muestra cudl ha sido la evolucidn de ambos precios en el periodo 1970-1994 para la
econemia espafiola.

(Gréficol)

Desde otro punto de vista, Edwards {1989) considera que ia inflacién dual es la causante de
Ia. pérdida de competitividad de algunas econemfas. La reduccién en el precio relativo - definido
como precio bienes comerciables/precio bienes no comerciables- implica que la produccién de
los bienes no comerciables es mds beneficiosa y, por lo tanto, se desplazan recursos del sector
comerciable al no comerciable con la consiguiente desincentivacidén del sector exportador. Wy-
plosz v Laszlo {1995) y Froot y Kenneth (1994) consideran que la inflacién dual también puede
entenderse como una apreciacién del tipe de cambio real.

La literatura existente presenta explicaciones diferentes al fendmeno de la inflacién dual.

: | En el modelo australiano, el precio relativo de ambos bienes se determina en funcién de las

l productividades, de [as demandas relativas y de la presién salarial. Dornbusch {1980) recoge,

. en una aplicacién empirica, los principales resultados del modelo australiano. Por otra parte,

i el modelo escandinavo sugiere gue el comportamiento a largo plazo de #a inflacién nacionat estd

l determinado por la inflacién exterior, por la evolucidn del tipo de cambio y por la diferencia en

| el crecimiento de la productividad de ambos sectores. ¥iste modelo ha sido desarrollado entre

otros por Frisch (1977}, Kierzkowski (1976) y Lindbeck (1979). Para De Gregorio et al.(1933), el

mayor crecimiento de la productividad total de los factores en el sector industrial y el aumento

de la demanda de los servicios generan el fenémeno de la inflacién dual. Otra linea de trabajo es

la mantenida por De Gregorio y Welf {1994) ¥ Alogoskoufis (1990) que consideran el crecimiento

del gasto piiblico no produetivo como el elemento determinante de la inflacién dual. Finalmente,

De Gregorio y Wolf (1994) consideran gue son los movimentos en los términos de comercio los
causantes de la inflacién dual.

Las soluciones mis comunes al problema de la inflacién dual o pérdida de competitividad de
una economia son tres: la reduccidén del consumo piiblico, el aumento de la competencia en el
sector protegido de la economia y la disminucién de los costes laborales.
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En este trabajo se llega a la conclusién de que, en un contexto competitivo, el gasto piblico
no productivo o consumo piiblico no es ef causante de inflacién dual., Una expansién del gasto
piiblico traslada recursos productivos del sector comerciable al sector de bienes no comerciables,
pero no implica necesariamente un aumento del precio de estos dltimos. Sin embargo, una
politica fiscal expansiva que presente efectos sobre la produccién de ambos sectores, puede

g

net.r xeed 761699




generar inflacién dual. En este caso se considera que €l gasto piblico es, un input produactivo
en la economial en otras palabras, presenta una externalidad positiva sobre la produccién de
ambos sectores. Aschaner (1989) demuestra que la inversién piiblica, (capital piblico} tiene un
papel muy relevante en este sentido.

Un aumento de} gasto piblico productivo altera ta productividad de la economia de una doble
forma: por un lado, aumenta la productividad total de la misma; pero por otro, puede producis
un mayor efecto en un sector que en otro. Cuando este mayor aumento de la productividad tiene
Ingar er el sector de los bienes comerciables se genera inflacién dual. El motivo es el siguiente: el
aumento de la productividad del trabajo en e} sector comereiable implica un aumento del salario
nominal y, por consiguiente, anmenta el coste del sector de bienes no comerciables, Como el
anmento de la productividad en este sector ha side menor, las empresas no pueden absoreber &
anmento del salario y lo trasladan a precios, generdndose por tanto inflacién dual,

El resto del articulo se estructura de ia signiente forma: en la seccién 2 se presenta el modelo,
en la seccidn 3 se estudia el equilibrio de la economia y en la seccién 4 se exponen las conclusiones.

2 El Modelo

2.1 Descripcién general

Se considera un pais peguefio con las siguientes caracteristicas: i) se trata de una economia
abierta, cot tipo de cambio fijo y perfecta movilidad internacional del capital privado; i) hay dos
sectores preductivos competitivos, uno de bienes comerciables y otro de bienes no comerciables.
El sector comerciable se encuentra expuesto a competencia exterior ¥ ofrece su producto a un
precio internacional dado. Por el contrario, el sector de bienes no comerciables estd cerrado a
la. competencia internacional y, por tanto, ef precio de dicho bien se determina en el mercado
doméstico y iii} el gobierno financia ol gaste péblico con un dnico impuesto sobre la produccién.
Dicho gasto piblico es utilizado en ef proceso productive de ambos sectores a coste cero. Supo-
nemos, para simplificar, que el gobierno demanda bienes diricamente al sector no comerciable,
es decir, el gasto piblico se localiza finicamente en este sector?,

2.2 Las empresas
2.2.1  Sector de bienes comerciables

of
Existe una inica é;npresa. representativa precio-aceptante con una tecnologfa de produccién
Cobb-Douglas con rendimientos constantes en los factores de produccién privados pero con
rendimientos crecientes en Jos factores de produccién tomados conjuntaments, capital privado,
trabajo y gasto piblico: :

Barro (1980) entre otros utiliza & gasto piblico productivo en un modelo de crecimiento endégeno,

?De Gregorio, Giovannini ¥ Krueger (1893) entre otros stilizan dicha simplificacién. Suponer 'q't.!e ¢l gobierno
demanda bienes a ambos sectores ~camerciable ¥ ne comerciable- no implica ninguns diferéncia’ cualitativa en los
resultados del modele, n l

Yis = Ar(GOPT (Lre) (K1) (L

donde: Y7, es la produccién del sector de bienes comerciables, A7 es un parimetro tec-
nolégico, Gy es el gasto piiblico de 1a economia en el periodo t, K1y ¥ L1, son el capital privado
y €l trabajo empleado por la empresa del sector comerciable y f7. o y (1—a) son las elasticidades
del gasto piiblico, trabajo ¥ capital privado.

La empresa maximiza beneficios:

max Pr¥rs — Wilr - Relcre (2}

Kyl

donde: Pr; es el precio internacional de los bienes comerciables y £, es el precio def capital
privado. La perfecta movilidad internacional del capital garantiza que dicho precio se determina
exégenamente, es decir, By estd dado. Findlmente, W, es el salario nominal.

Del proceso de maximizacién de beneficios, obtenemos demandas de trabajo y capital pri-
vado:

Pr Yy, (3

LT{, o Wf i )
Pr, ¥,

Kre = (1-aj=gtt @

Como se observa, la empresa utiliza (7; unidades de gasto piblico de forma gratuita. Puede
pensarse en gasto en infraestructuras, educacién e investigacion y desarrolle entre otros, que
mejoran la productividad del sector sin que la empresa pague por los mismos. Dados los rendi-
mientos constantes a escala de los inputs privados, el beneficio en este sector es cero.

2.2.2 Sector de bienes no comerciables

Este sector estd compuesto por una tnica empresa representativa y precio-aceptante que
no est4 sometida a la competencia exterior -¢l precio de este sector se determina en el mercado
doméstico-. Como en el otro sector, la tecnologia presenta rendimientos constantes en los factores
de produccién privades -capital privado y trabajo- pero con rendimientos crecientes en los tres
factores tomados conjuntamente:

Yive = An(Ge)® (Lneg)™ (K} (5)




donde: Ay es un pardmetro tecnolégico, Ky, ¥ Ly, son las dotaciones de capital y trabajo
empleados en este sector. El gasto piblico que emplea este sector es el mismo que el utilizado
pot el sector comerciable®. La empresa maximiza beneficios y de 12s condiciones de priner orden
se obtienen las funciones de demanda de los factores de produccicn privados:

_ PreYive

Iyt = «a W, (6)
P Y;

e = (1- @)= )

donde, Py, es el precio de los bienes no comerciables. Nétese que el salario (W) es el mismo
para ambos sectores, ya que existe un dnico mercada de trabajo en la economia. Come en el
caso anterior, la empresa utiliza G; unidades de gasto piblico de forma gratuita.

2.2.3 El gobierno

El gobierno financia su gasto mediante un vinico impuesto sobre la produccién. Ademis,
mantiene el presupuesto equilibrado en cada petfodo, es decir, no genera deuda. La recaundacin
del gobierno en el perfodo t (T3) es la siguiente:

T, = (Pr¥r, -+ Py, Y, )0, (8

donde 6 es el tipo impositivo al que se gravala produccién. Como se menciond anteriormente,
el gobierno localiza su gasto dnicamente el sector de bienes no comerciables y, ademds, suponemos
que dicho gasto piblico se incorpora al proceso productivo en el periodo siguiente:

& - (Pr:¥r: + PreY: )6, ©
Nt

Gora = F Pry

Destacar que un aumento de 8; implica un incremento instantdnen de la recandacidn, pero el
gasto piblico productive crece al periodo siguiente que es cuando se incorpora a la produccién.
4
i

2.3 La demanda

Para simplificar el modelo, suponemos que Ias demandas privadis :&e_é_'la.:économfa. para cada
tipo de bien son una proporcién constante de {airenta nacional disponible. Tn particular, ia
demanda privada de ambos bienes se Tecoge #n las siguier tes expresiones:

*Destacar que en este modelo, el gasflb'pli.b.]i.éo:

UBECO 1O &5 ; es decir, ambas enipresas utilizan
el gasto publico sin alterar sn capacidad prodiictiva,

e p(L = s)[Pr Y7y + Pr ¥n il — 64 10)
Pre )
Cre (1-p)}l- 3){1’1":11:? + PrYel[l — 8] (an
k3

donde, p recoge el porcentaje de gasto privado en el sector no comerciable y {1—p} en el sector
comerciable; s recoge la proporcién de la renta que se ahorra en esta economfa. Como puede
observarse aumentos del tipo impositivo reducen la renta dispenible y, por tanto. la demanda

privada.
Sin embargo, la demenda nacional total de bienes no comerciables es ia suma de las demandas

pliblica y privada, es deeir:

- Tt + Civy - [o(L = 8) + (1 — p(1 — s))84]{Prs¥ive + ProYr (12)
Prey Pry

Dy

En este modelo un anmento del gasto piiblico {aumento de 8;) lleva asociado una disminucidn
de la demanda privada de bienes no comerciables, pere un aumento de la demanda agregada.

Finalmente, se considera como un indice de competitividad de la ecoremfa la Relacién Real
de Intercambio (RRI)® definida como:

P
RRI, = —Pi* (13
£

Aumentos de este indice suponen una mejora de la competitividad. Esta definicidn recoge
los incentivos gue orientan la localizacidén de recursos entre ambos sectores: un incre_mento en
el precio relativo significard que Ya produccién de bienes comerciables es mas ber}eﬁmosa., de.5~
plazando recursos del sector no comerciable al comerciable. Por otro lado, una caida del precio
relativo hace comparativamente mds rentable dedicar recursos a la produccién de bienes no co-
metciables, con el estimulo a este sector y la subsiguiente desincentivacién del sector exportador.
En consecuencia, esta calda representa un deterioro del grado de competitividad internacional
del pais - el pais produce ahora bienes comerciables de una manera relativamente menos eficiente

que antes-.

*3e puede suponer que s = 0 sin que se modifique ningln 1esuliado del modelo.

5Edwards, 5.{1989) considera este fndice como una definicién del tipo de cambio real, identificando las varia-
ciones de este con ganancias o pérdidas de competitividad,




3 El equilibrio

3.1 Determinacién de precios y salarios

Bajo competencia perfecta, se obtienen las condiciones de equilibric de los precios de ambos
bienes:

¢ 1-
Pry= — Wit R° 14)
Tt ATG:‘GT t A (14)
¥
¢ - .
Py = ———W* « 15
Ne= s R (15)

donde ¢ = a~*(1 — a)~(1~%),

Al tratarse de una economfa pequefia y dado que a largo plazo suponemos que se mantiene
la Paridad del Poder Adquisitivo (PPA) los precios del sector comerciable sor una variable
exdgena,

Como puede observarse, ¢l precio de los bienes no comerciables ( Pyy,) decrece con aumentos
del gasto phblico productive. En una econonifa donde salario y tipo de interés fueran exégenos
un aumento del gasto piblico reducirfa el precio de los bienes no comerciables y, por lo tanto,
aumentaria la competitividad o la RRI. Un aumento del gasto piblico lleva asociado un aumento
de la preducitividad en la econamia que, en principio, genera una mejora de la competitividad.

Combinando las ecuaciones de precios {14} ¥ (15), obtenemos la siguiente expresién para el
precio de los bienes no comerciables:

4 -
Py, = Pr‘ﬁ-{gt)ﬂn" Bu (16)

Bajo la hipdtesis de economia pequefia y abierta, el precio de los bienes no comerciables
estd determirado por las condiciones tecnoldgicas y de politica fiseal -que determinan Gy La
ecuacién (16} matiza el resultado de Harrod-Balassa-Samuelson en el cual las diferencias de
productividad entre los sectores generan los cambios en el precio relativo de ambos bienes. En
esta economia, un cagbio en la polftica fiscal cambia ¢l nivel de gasto piiblico ¥ esto modifica la
relacién de precios e:)Elstente en la economia, ya que cambia la prodactividad relativa de ambos
sectores. Un aumento del gasto publico presenta tres efectos posibles sohre el nivel de precios
de los bienes no comeciables: i) §i fr > fy, aumenta el precio de los bienes no comerciables.
i) 8i fr < Py, disminuye Py, y iii) 8i fr = A, la politica fiscal 5o afecta al nivel de precios,
¥a gue no altera la productividad relativa de los sectores:’ Finalmente; existe el caso especial en
que At = By = 0, es decir, ¢l gasto piiblico es ifnproductivo:-constmo piblico-: "En este caso,
la, politica fiscal no afecta al nivel de precios y'nio'generd 1o que se ha lamado inflacién dual.
Este hecho, que contradice algunos resiltados anterjores®; se debe a que el modelo presenia en

SEntre otros los de Dixon; H..(1.994) y'Dé.Gxé'gni;o

el sector no comerciable rendimientos constantes a escaia et los factores de produccién privados

¥ a que existe competencia perfecta.

Dado Ry la ecuacién {14) determina los salarios nominales de equilibrio de esta economfa:

1
W, = [———M—ATG{TP ’“] ’ an
Rtl aqs
Fs importante destacar que el salario se determina dnicamente en el sector come.rciable.
Un aumento del precio de tos bienes comerciables (Ppy) o un aumento de ia prt-Jductiwdad de
este sector {Ar) hace subir Jos selarios nominales. Un aumento del gasto p‘ﬁbhco aumenta la
productividad del factor trabajo ¥, por lo tanto, también hace crecer el salario.

3.2 Determinacién del gasto piiblico

§i en la restriccién presupuestaria del gobierno dada en (9) se sustituye Pr¥r, ¥ Yo
por sus Tespectivas expresiones recogidas en (3) ¥ (6) podemos eseribir:

WLz + Wil

G = ﬂtﬁ—WW (18}
Suponemos gue el mercado de trabajo es competitivo y que en cada perfodo se vacia. Se

impone sin pérdida de generalidad, que Ly, + Ly, = 1. Entonces de {18} se obtiene que:

bW (19)
a Py

Gt+1 =

Si en (19) sustituimos Wy y Pyy por sus correspondientes expresiones (16} y (17) y tomamos
logaritmos obtenemos:

- - 1o
i+t = Inbe + Pr a(iT ﬂN)Q‘: + aa’PT: + k1 {20}

1-

“ltnAr — InR: + In(1 — @)] + Indy
o

k1=

donde las letras en mintseulas (g ¥ pry) representan el logaritmo del gasto piblico y precio
de los bienes comerciables en t, y donde & es una constante que depende de factores tecnolégicos

y del precio del capital que hemos supuesto exdgenos.

Para que ¢l gasto piblico, dado por {20), tenga ur estado estacionario debe verificarse que

_| < fr=o(fe=Bn) ) con < e <1y 0< fr,Bn < 1. Esta condicién de estacionariedad del
AR(1) que define el gasto piblico determina un rango admisible de pardmetros sobre {fr. 3w .at.
Sin embargo, vamos a imponer una condicién adicional al modelo que es que Ay < a. Esta es
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una condicién que, desde el punto de vista ecorémico creemos gue no es muy relevante, dado
que los estudios empiricos realisados siempre sitdan la elasticidad del gasto piiblico productivo
Ppara toda la economfa por debajo de la del empleo. Fs importante destacar que el gasto piblico
del periodo £ + 1 crece siempre con el tipo impositivo.

3.3 El estado estacionario

El estado estacionario de ta economia se obtiene manteniendo constante las variables exdgenas,
en particular, el tipo impositivo (#) y precio de los bienes comerciables (Pr).

El gasto piblico de estado estacionario lo obtenemos a partir de (20), de forma que:

g=%ln9+-1_TapT+k2 con a=a—fr+alfr— ) >0 (21}

donde k; es ura constante. Es necesario destacar que @ > 0 es un resultado que no se impone,
sino que surge de las condiciones que hemtos supuesto al analizar Ja estacionariedad del modela,

La funcién del gasto piiblico resultante contradice los resultados obtenidos por Blazquez y
Sebastidn (1994) y Gonzdlez-Piramo (1993) para una economfa cerrada donde el tipo impositivo
¥ gasto piblico productivo estdn ligados por una curva de Laffer. Esto se debe a que el tipo
de interés es exdgeno, es decir, estamos impaniendo que el gobierno no puede alterar al ahorre
muzdial disponible con cambios en su polftica fiscal ¥, por tante, no cambia el stock mundial de
capital privade. Por oiro lado, un aumento del precio de los bienes comerciables hace aumentar
la recandacién y, por consiguiente, el gasta piiblico ya que aumenta el valor de ia produceidn.

Para obiener el estado estacionario del precio de los bienes no comerciables, salario, RRI,
stock de capital privado y output en ambos sectores, sustituimos ¢l gasto piblico por su valor
expresado en (21Y.

on = “(ﬁTa‘ ) g 1. @ _aﬁ ¥pr +ka (22)
w= wﬂllnﬁ + 1= 'BNPT + k4 (23)
J a e
ri= o bNNLz) rP), (24)
EACEL A TR s Sbr-+ (o1~ )+ (1~ o1~ ) + b (28)

"Para ver el desarrallo del ‘estado estacionaric veass Apéndice 1

yT=£T_1n9+G;°‘.).(1_;@ﬂ_@W%zn(1_a)+ks (26}
a
fpm 1PN %‘ilne +in(l—8)+ ky (27
a
by = irflpw %Elnawn(pu—s)ﬂi—p(l—s))9)+ks (28)

donde, las letras mimisculas corresponden a los logaritmos de las correspondientes variables
en niveles y k; representa una constante diferente en cada caso.

Los resultados de estado estacionario que presentamos a continuacién esidn determinados
por la condicién impuesta anteriormente (fy < o). De no verificarse esta cond.ici‘én, ndtese que
un aumento de Pr lleva asociado una caida de Py, lo cual es sorprendente. Sin emba,rg'o, la
elevada elasticidad del gasto piblico en el sector no comerciable que implica que fx de?)ena ser
mayor que 2/3 - que es, para un gran nimero de paises, la participacidn de los salarios en el
total de la economia- la hace irrelevante desde el punto de vista econdmico.

3.4 La estdtica comparativa, Anilisis de estado estacionario.

En esta seccién analizamos cual es el efecto final que tienen las variables endédgenas frente
a cambios en politica fiscal (#) y devaluaciones exdgenas (Pr). En la estdfica comparativa
diferenciamos cuatro casos cuyos resultados se resumen en las tablas 1, 2, 3 y 4.

Caso 1. Gasto piblico no productivo o consumo piblico. fr = By = 0.

En este caso la polftica fiscal no afecta a la productividad de ningin sector. Es lo que
hemos denominado "eonsumo piblico”. Este el caso que ha sido estudiado, por autores como
De Gregerio et al.{1993) ¥ Dixon (1994) entre otros.

Tabla t

Signo de la derivada parcial con respecto 8 y Pp

G Py W Yy Yr Ky Ky RRI




1.1 Politica fiscal expansiva:

La relacidn entre el tipo impositivo y el gasto piblico es siempre positiva. Este hecho refleja
que en esta economfa no existe una curva de Laffer que relacione tipo impositivo y recandacién
de forma no monoténica. Aumentos del tipo impositivo hacen aumentar la recaudacién y, por
tanto, ¢l gasto piblico. Sin embargo, este autnento del gasto piblico no presenta efectos sobre
los precios de los bienes no comerciables, es decir, no genera inflacién dual. Esto se debe a que
el sector de bienes no comerciables presenta competercia perfecta y rendimientos constantes
a escala en los factores privados de produccidn. Los cambios en el precio de los bienes no
comerciables estdn determinados dnicamente por camnbios en los costes de produccidn, de forma
que, un aumento de la demanda, que no altera el coste de produecién ro genera cambios en los
precios. Este resultado contradice los resultados como los de De Gregorio, Giovannini y Krueger
(1993), Alogoskoufis (1990) y de De Gregorio, Giovannini y Wolf (1994).

La polftica fiscal tampoco afecta a los salarios, ya que la, productividad del sector de bienes
comerciables que es donde se determina el salazio no se ve modificada.

Er esta economia, donde el sector no comerciable es competitivo, el gasto piblico no genera
inflacién dual aunque aumenta la demanda ¥ la produccién de los bienes no comerciables. Esto
es debido dnicamente a que una politica fiscal expansiva genera un aumento de la demaada de
estos bienes, sin modificar los costes de produccidn.

Una politica fiscal expansiva reduce la produccién del sector comerciable como consecuencia
dela caida de la demanda privada nacional originada por el aumento del tipo impositivo necesario
para financiar la expansién fiscal. Podemos concluir la seccién afirmando gue la expansién del
gasto piiblico desplaza los recursos del sector comerciable al sector de bieres no comerciables
sin presentar efecto sobre el nivel de precios.

Finalmente, el efecto de un aumento de # sobre la RRI y, por tanto, sobre el fndice de
competitividad es nulo, dado que no altera los precios relativos,

1.2 Devaluacidn exdgena:

Entendemos por devaluacién exdgena an aumento de Pr. Esto es debido a que estamos
en un sistema de tipg de cambio nominal fijo y inicamente varfa el tipo de cambio real con
cambios en el precio de los bienes comerciables 8. Una devaluacién exégena implica un aumento
de la demanda de tr3bajo del sector comerciable. Debido a que hay pleno empleo, este exceso
de demanda genera un aumento del salario Rominal gue se traduce en anmento de costes del
otzo sector. Fl sector no comerciable al no sufrir competencia internacional, puede trasladar

aumentos de costes a precios®.

®Nétese que el tipo de cambio real en esta economia es TOR = % = E—;NL' donde E es el tipo de cambio
nominal y Pr* es el precio internacional de los bienes comerciables.

°En esta economia con plenc emplec, el salario real debe ser siempre el mismo { si 1a productividad de la
ecenomia no cambia) para que se vacie ¢l mercado de irabajo- Un aumento de Pr debe it acompafiado de un
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Un aumente de Pr presenta un efecto positive sobre el output en ambos sectores. El in-

to de Pr implica que el precio del capital privado (R) es menor que antes en términos

cremen ; .
relativos, ¥ esto supone un aumento del stock de capital privado en este sector ¥, por tanto, dela

Fn el sector no comerciable es el aumento del precio de los bienes no comerciables lo

S precio del capital se ha reducido

gue hace avmentar el output, ya que como en ¢l otro sector, el .
en términos relativos y, pot consiguiente, aumenta. la dotacién del mismo.

§in embargo, aungue un aumento de Pr hace aumentar Py, esto no afecta al indice de
competitividad, ya que la subida de precios es la misma en ambos sectores y no altera la RRI.

Caso 2. Igual elasticidad en ambos secloves. Br = fn #0.

Fn este caso, el gasto piblico presenta la misma elasticidad sobre ambos sectores'. Como
en todos los casos, la politica fiscal tiene efectos expansivos sobre la demanda de bienes no

comerciables.

Tabla, 2

Signo de la derivada parcial con respecto 0y Pr

G Py W Yn Yr Ky Er REI

& + 0 + + ! + T 0

P+ o+ + 4+ + + o+ 0

2.1 Politica fiscal expansiva:

Un aumento del tipo impositivo hace aumentar la recaudacion y, por tanto, €l gasto ptiblico.
Fsto permite referirse indistintamente a aumentos del tipo impositivo o del gasto piblico pro-

ductivo.

Un aumento de} gasto ptiblico implica un aumento de la productividad en ambos sec‘tores,
que podria trasladarse a una reduccidn de precios. Sin ‘emb argo, el se(’:tor de bienes comerciables
no puede reducir el precio ya gue estd fijado internacionalmente, asf que trata de :la,umentar el
némero de trabajadores ¥, por lo tanto, presiona el galario al alza. Por el contrario, el. sector
de bienes no comerciables puede reducir sus precios ya que, p‘uede trasla.d.a.r a P{v laz mejora de
la productividad que ha experimentado. Sin embargo, la subida del salario I‘Lofnma.l provoua.d.a
por el sector comerciable, absorbe completamente la mejora d:?, la productividad del trabajo
y no permite la reduceién en Py. El aumento del salario nomm?l compensa {ntegramente el
aumento de la productividad en este sector, manteniendo los precios constantes. En este casoe,

aumento de Py v W para garantizar que se mantiene constante el salaric real.

1




un aumento det gasto piblico no altera la productividad relativa, y en consecuencia, tampoco
Jos precios relativos de ambos hienes aunque mejora ia productividad total de la economia. Este
resultado estd en la linea de Balassa (1964) donde son los cambios en la productividad relativa
de ambos sectores los que provocan la inflacién dual.

El efecto positivo sobre la produccién det sector no comerciable es debido a la expansién de
Ia demanda por el aumento del gasto piblice,

El efecto de una expansion fiscal sobre la produceidn de bienes comerciables ests indetezmi-
nada, Un anmento del gasto piiblico supone un aumento de la productividad y, en principio, esto
debe suponer mayor produccién. Sin embargo, el aumento del tipo impositivo reduce la renta,
disponible del sector privado y esto implica una caida de la demanda de bienes comerciables.
De esta forma es posible distinguir dos casos:

i) Un aumento de # produce un aumento en ¥7. Esto es clerto siempre y cuando se verifique
que 0 < # < Br/e. Esto se debe a que para tipos impositivos pequefios (que verifican la
condicién anterior), el aumento de la productividad debido al aumento del gasto piblico supera
la caida de la demanda nacional de dichos bienes como consecuencia del aumento del tipo
impositivo.

il) Un aumento de ¢ produce una disminucién en Y. Esto se produce cuando fr/a < § < 1.
En este caso, el anmento de la productividad es menor que la caida de la demanda, ¥, por lo
tanto, se reduce la produccién. Es interesante destacar que una mejora de la productividad del
sector comerciable no siempre supone una mayor produccién del mismo.

La mayor productividad, que en principio implica una mejora de la competitividad, es ab-
sorbida completamente por el anmento del salario, de forma que la RRI se mantiene constante,

2.2 Devaluacion exdgena:

Un aumento en el precio de los blenes comerciables tiene dos efectos sobre el njvel de precios
del otro sector. El primer efecto tiene como origen el aumento de Ia demanda de trabajo del
sector comerctable. Esto provoca que el salario nominal suba, trastadandose este incremento de
costes a un aumento de Py. El segundo efecto estd asociado con el aumento del gasto pdblico,
Ante aumentos de Pp ¥ P, la demanda del capital privado aumenta ¥a que hay una calda del
precio relativo del capital (R/Pr). Este aumento de capital supone ana rayor produccidn y
ese implica un mayor nivel de gasto pdblico para el mismo iipo impositivo, lo que mejora de
la productividad de ambos sectores en ignal medida. Esta mejora de la productividad no se
traduce en una may_gff competitividad (aumento de RRI), ya que el precio relativo permanece
constante -la peoducividad relativa de ambos sectores no cambia-.

En este caso una devaluacién exégena (aumentos de Pr) aumenta. la productividad de la
economfa sin mejorar el fndice de competitividad.

s
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Caso 8. Mayor clasticidad del sector de bienes comerciables. fr > fn.

En este caso una expansién del gasto piblico no afecta por igual la productividad de ambos
sectores, crece mas la productividad de] sector comerciable que la del otro sector.

Tabla 3

Signo de la derivada parcial con respecte § y Pr

G Pv W Yy Yr Ky Kr RRI

8+ + 4+ + 1 o+ 1 -

Pr+ + 4+ + + + + -

8.1 Politica fiscal expansiva:

La diferencia significativa respecto al caso anterior es que un aumento del tipo impositi_w.m
hace aumentar el precio de los bienes no comerciables, La explicacién es la siguiente: el salario
nominal se determina completamente en el sector comerciable, por tanto, el aumento de la
productividad en este sector hace awmentar el salaric nominal de la ecoromia, Este aum'ento
salarial es mayor que el incremento de la, productividad experimentado en el sector de los bienes
no comerciables, Este sector, que no est4 sometido a competencia exterior, repercute e.l aumento
del salario intrementando los precios (Py). En este caso, una expansién del gasto piblico genera
inflacién dual, ya que, aunque mejora la productividad del sector no comer(:.i’a,ble, esta no es capasz
de compensar el aumento de los salarios nominales gue implica la expansion fiscal.

Destacar que el efecto de una politica fiscal expansiva sobre la produccién de bienes comer-
ciables estd indeterminada. Como en el caso anterior, podemos destacar dos situaciones:

i) Un aumento de # o del gasto piblico, produce un anmento en ¥7. Ef;to es cierto si
0 < @ < fp/la(1+ 87 — Bw)]. La explicacion es la misma que en el caso anterior: el aumento
del gasto piiblico genera un aumento de la productividad en este sector que hac'e aumentar la
produceién. Por otra parte, ¢l aumento del tipo impositivo necesario para financiar el aumento
de] gasto piblico reduce la demanda de estos bienes, Sin embargo, el efecto final es un aumento
neto de la produccidn debide a que el primer efecto domina al segando.

ity Un anmento de 8 produce una disminucién en Yr. Esto se verifica si fr/[a(1+8r—fn)] <
# < 1. La explicacién es que la caida de la demanda de bienes comerciables supera el efecto
expansivo asociado a la mejora de la productividad.

TLa politica fiscal expansiva implica un empeoramiento de ia competitividad (la RRI cae).
En este caso, el aumento de los salarios nominales supera la mejora de la prodactividad en el
sector no comerciable y como consecuencia suben los precios de estos bieres. Cabe destacar que
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una politica con efectos positivos sobre la productividad del sector de bienes no comerciahbles
conduce a un empeoramiento de la competitividad.

3.2 Devaluacién ezdgena:

Una devaluacién exdgena implica un aumento de P La explicacién es la siguiente: Por un
lado, un aumento de Py genera un incremento de los salatios nominales debido a la e}; ansitn
j:le la demanda de trabajo en dicho sector. El sector de bienes no comerciables trasliada el
incremento del salario nominal completamente a. Py, que en consecuencia aumenta Por otzo
fado, .el aumento de Pr supone un aumento del gasto piblice por las mismas razo;nes ue se
expusieron en el apartado anterior. Este aumento de @ implica un aumento de la prodnct(ilvidad
de ambos sectores que van a demandar mds trabajo. Sin embargo, la productividad crece mas
en el sector de bienes comerciables y esto implica una subida excesiva del salario paza el otre
sector. El excesivo aumento del salario es trasladado a Pn, que crece, El resultadcnr;inal .
Py crece mis que Pp y se geners inflacién dual. o

Caso 4. Mayor elusticidad del sector de bienes no cornerciables. Br < By.

“ Al 1;gua.l que en % caso anterior, el gaste piblico no afecta del mismo modos ia productividad
ambos sectores. {/n aumento de] gasto piiblico hace aumentar 1 ivi
: ; a productividad
comerciable mds que la del otro sector. ’ el setorno

Tabla 4

Signo de la derivada parcial con respecto 8 y Pr

d Py W Yy ¥r Ky Kv RRI

&+ - o+ o+ T 4+ g

Pro+ + + + 4+ + o+ 4

4.1 Politica fiscal eziéuansivﬂ:

En e.ste caso un aumento del tipo impositivo hace caer el precio de los bienes no comerciabl
La explicacién es la siguiente: el aumento de la productividad en el sector comerciable h "
aumentlar el salario nominal de toda la economta. Sin embargo, el aumento del salari menor
que el incremente de la productividad experimentado en sector no comerciable. F o case.
diche sector puede reducir sus precios {Pn). o este cas.

. ﬂDc?sitacar que, en este caso, la politica fiscal 10 sdlo no genera ipfacién dual, sino que genera
eflacton dual, Como consecuencia la RRI aumenta, es decir, se gana competitividad
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El efecto de una politica fiscal expansiva sobre la produccidn de ambos bienes son los mismos
que en el Caso 3. Sin embargo, el aumento de la productividad en el sector no comerciable es
mayor que el aumento del salario rominal, por lo que se reducen los precios.

4.2 Devaluacidn exdgens:

El aumento de Pr provoca una ganancia neta en el indice de competitividad, es decir, au-
menta la RRL Fl motivo es que del aumento de gasto piblico asociado a una devaluacién exdgena
hace crecer la productividad del sector no comerciable por encima de la del otro sector. Como
se explicé anteriormente, el aumento de la productividad en el sector de bienes comerciables
provoca, una expansién de la demanda de trabajo por parte de este sector lo que genera un
incremento del salario nominal, Sin embargo, el efecto final es un aumento de la RRI aun-
que ambos precios suben. Este es el dnico caso en que un aumento de la productividad en la
economia mejora el indice de competitividad de la misma.

En resumen, los resultados de los cuatro casos estudiados demuestran gue en economias
competitivas una expansion fiscal no siempre genera inflacién dual. En el caso particular, del
consumo piblico (r = fn = 0) que ba sido estudiado extensamente por la literatura, un au-
mento del mismo simplemente desplaza los recursos del sector comerciable al no comerciable, sin
alterar los precios relativos. Sin embargo, en el caso del gasto piblico productivo los resultados
son diferentes. Una politica fiscal expansiva genera inflacién dual vinicamente cuando el efecto
sobre 1a productividad en el sector comerciable sea mayor que en el sector o comerciable. Esto
es debido a gue la mejora en la productividad del sector comerciable implica una subida er los
salarios nominales que el otro sector no puede absorber. En el caso contrario el resultado es el
opuesto: un aumento del gasto piblico reduce el precio de los bienes no comerciables.

Se puede afirmar que las polfticas destinadas a aumentar la productividad de la economia me-
diante la expansién de gasto piblico productivo (por ejemplo, aumento de la inversién piblica)
no siempre implican una mejora en términos del indice de competitividad o precios relativos.
Los aumentos de los salarios que acompafian una mayor productividad son ur freno a dicha

mejoral®.

3.5 Dindmica del modelo

En esta seccién nos prescupamos por especificar la dindmica transicional de la economia, es
decir, analizamos las sendas de las varlables endégenas frente a cambios ex polftica fiscal (#)
y devaluaciones exégenas (Pr) hasta alcanzar el nuevo estado estacionario. Nos centramos en
la dindmica de los precios de los bienes no comerciables, gasto piiblico, RRI y produccidn de
ambos sectores.

Partimos de una situacién de estado estacionario, determinada por una politica fiscal 6y y
un precio de bienes comerciables Pro. El gobierno decide llevar a cabo un cambio en la polfiica

187 o2 resultados en un modelo con desempleo pueden ser diferentes, ya que el aumento de a productividad del
trabajo pueds suponer mds emplec en ugar de mayores salarios.
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fiscal y su 1.:ipo impositivo pasa de fly a 61 (con 8y < ¢4). Al mismo tiempo, se produce un cambioc
en los precios de los bienes comerciables de Pry a Pr, con (Ppy < Pr,}.

La tabla & recoge cuales son las tasas de crecimiento de las variables mencicnadas hasta
alcanzar s nuevo estado estacionario.

Tabla 5

Tasas de crecimiento de las variables endégenas frente a cambios en politica fiscal y
devaluaciones exdgenas

Tasas de crecimiento t=10 t=1,2..
G 0 Wiy
RRIL 0 ~(8r - Bl
Py, P13 - Pro (Br — )~
Yivy {1-alprs —pro}/e+T Pty
Yo, (1-a)pri — pro)fe+ @ iy

) donde las mindiscalas representan las variables en logaritmos, siendo las demds variables lo
signiente:

i) =(Br(1 - @) + afn)/atl,
ii)y=tndy — Infy + (1 — o)(pry —~ pro)fa > 0.
) T = In{p(1 - &) + (1 — p(1 - #))81) — In{p(1 — 5) + (1 p(1—8))6a) > 0.

i) & = In(1 - 8,) — In{1 — ) < 0.

Efectos de la politicd fiscal capansive (sin devaluacion evdgena). Pro = Py

Una politica fiscal expansiva (de fp a 61) presenta en el primer instante (t=0) efectos claros
sobre Ia.s. variables. El gasto piiblico productivo no experimenta ninguna variacién, aunque la
Iecaudac_lc‘m aumenta, ya que este se incorpora al proceso productivo en el period; siguiente
Por consiguiente, el precio de los hienes no comerciables no cambia en un primer instante Siri
embargo, el aumento del tipo impositivo sepone una expansién de la demanda de biene.s no
?

1

1 £ I
Recordar que esie es el pardmetro del AR(1) asociado a Ja dirdmica del gasto piiblico.
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comerciales {T > 0) y una reduccién de la demanda de bienes comerciables (& < 0). En este
primer perfodo tienen lugar los efectos directamente relacionados con el aumento del consumo
piiblico o gasto piiblico no productivo,

En los perfodos siguientes (¢ = 1,2,3...} tienen lugar los efectos sobre la economia relacio-
nados con el incremento del gasto piblico productivo. Podemos distinguir, obviamente, dos
cases:

i) Si el gasto piblico es no productivo (S = fr = 0}, la expansién fiscal hace aumentar e}
consumo piiblico, pero no hay efectos sobre ninguna otra variable. Los precios de los bienes no
comerciables ¥ Ja produccién de ambos sectores no se ven alterados. Ts ficil ver que, en este
caso, ¥ = 0 ¥, por lo tanto, no hay efectos dindmicos en esta economia.

ii) 8i el gasto piiblico es productivo, la expansidn fiscal tiene efectos positivos sobre todas las
tasas de crecimiento, es decir # > 0. Este crecimiento es consecuencia de la mayor productividad
de la. economfa. Sin embargo, este crecimiento es cada vez menor y termina siendo cere (cuando
se alcanza, el nuevo estado estacionario). Cuando 5 es grande, el crecimiento de la preduccién de
los bienes comerciables termina superando la reduccién inicial de la demanda y se produce un
crecimiento neto de dicha variable. Si 5 es pequefio, el erecimiento de la preduccién no compensa
1a caida de la demanda inicial ¥ la produccidn final de bienes comerciables decrece con respecto
a su valor inicial de estado estacionario.

El efecto sobre el precio de los bienes no comerciables estd indeterminade: Si fr > By ¢
precio de estos bienes crece y si Bt < fn ocurre lo contrario. Este resultado determina cuando
una politica fiscal expansiva genera inflacién dual. Si la productividad del sector comerciable
crece mas que la del otro sector {fr > fn) entonces un awmento del gasto piblico genera
procesos de inflacién dual que se amortiguan a lo largo del tiempo. 8i fr < B entonces se
genera deflacién dual. Ta RRI de la economia o en el indice de competitividad decrece a la
misma tasa que crece el precio de los bienes ne comerciables.

Devaluacion exdgena (con politica fiscal constante: th = 8;)

Un aumento de los precios internacionales (de Prg a Pr;} hace crecer todas las variables en
un primer momento {t = 0}, a excepcién del gasto piblico, ya que, se incorpora en el periodo
siguiente y de la RRI, ya que Pr y Py crecen al mismo ritmo. El aumento de la produccién en
ambos sectores estd asociado al incremento del capital privado que se produce como consecuencia
de la caida del precio relativo de dicho capital (R/Pr). Esta mayor produccion supone un mayor
gasto piiblico para ¢l mismo # y esto se traduce en una mayor productividad en ambos sectiores.
En o caso de fr = By = 0 (gasto piblico no productive) no existen mds efectos, es decir, no
tiene mas dindmica (¢ = 0). Por el contrario, si el gasto piblice es productivo existen més
efectos dindmicos asociados al aumente de dicho gasto. El aumento del gasto piblice tiene
efectos positivos a largo plazo en la produccién de ambos sectores, sin el efecto negativo de
reducir la demanda de bienes comerciahles,

Ta tasa de crecimiento positiva de Py, que se produce cuando Sy > Sy (o negativa cuando

Br < Bw), tiene su origen en el diferente crecimiente de la productividad de ambos sectores
generados por aumentos del gasto piblico. Finalmente, la tasa de crecimiento de la RRI es
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de signo contrarlo e igual magpitud que la tasa de crecimiento de los precios de los bienes no
comerciables.

Los grificos 2, 3 v 4 recogen [a evolucién de la produccidn en el sector comerciable y ne
comercjable ¥ de la RRI ante una expansién fiscal o una devaluacién exdgena.

3.6 Evolucién de la inflacién
Para estudiar la inflacién es necesario definir un indice de precios, .P;, para esta economia:

Fy = Py Pri~* (29}

donde p y 1 — p representan los porcentajes de gasto de cada bien sobre el gasto total de ia
economta. Hay que destacar que el porcentaje de gasto de bienes no comerciables es mayor que
£, ¥a que este pardmetro finicamente recoge el consumo privado de dichos bienes. Sin embargo,
se puiede suponer gue el consumo piblico es relativamente pequefic comparado con el privado,
de esta manera, el error que se comete al ignorar el consamo piiblico es pequefo.

La tasa de inflacién er el perfodo t es:

P Pr*~" .
=nj———[=(1~- - _ - _ 30
Ty = i [PNt_lpPTt_limp (1 p)(pre — Pre1) + P(PNs — Py (30)

En el estudio de la evolucién de la tasa de inflacién se pueden distinguir dos casos: urpa
politica fiscal expansiva y un anmento de los precios de los bienes internacionales.

En el caso de una polftica fiscal expansiva (fp < #1) en un primer momento (¢ = 0) la tasa de

inflaciéa no varia. Sin embargo, en los periodos siguientes, la tasa de inflacién sigue la evolucién
de los precios de los bienes no comerciables, es decir:

i)sifr=fn=>m=0
ii)sifir>pfy = m >0
iii)st fr < v = m <0

La tasa de inﬂaciénﬁe amortigua en cada periodo hasta alcanzar e} estado estacionario con
7wy = 0. &

el

En el caso de un incremento de los precios de los bienes internacionales, en el primer perfodo
(t = 0}, la tasa de inflacién aumenta en la misma magnitud que el aumento de dichos precios, ya
que Pr vy Py crecen a la misma tasa. En los perfodos sucesives, la inflacidn signe ¢l movimiento
de los precios de los bienes no comerciables. En el grafico 5 representamos la evolucién de la
inflacién para un cambio en Pr.

(Gréfico 5) !
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4 Conclusiones

El fenémeno de la inflacién dual tiene Iugar cuando el crecimienio del precio de los bienes
no comerciables -sector servicios- es mayor que el de los bienes comerciables -sector industrial-.
El fuerte ritmo de crecimiento de los precios de los bienes no comerciales en algunas economias
como la espafiola, es el origen tanto de una alta inflacién como de la pérdida de competitividad.
Diversos estudios previos consideran la expansién del consumo piiblico como uno de los culpa-
bles del excesivo crecimiento de estos precios, El motivo es gue un aumento del gasto piblico
incrementa la demanda de bienes no comerciables y esto origina una subida del precio de estos
bienes generando inflacién dual.

En este trabajo se analiza un modelo muy sencillo donde el gasto piblico presenta una
externalidad positiva sobre la produccién de ambaos sectores -comerciable y no comerciable-
en un contexto competitivo. Se pone de manifiesto que una expansién de gasto piblico no
prodactivo -corsumo piiblico- desplaza recursos del sector comerciable al no comerciable, sin
embargo, ditha expansidn no siempre estd acompafiada de un aumento del precio de los bienes
no comereiables.

Sin embargo, cuando el gasto piblico es prodactive, un aumento del mismo incrementa la
productividad en la ecoromia; pero puede tener més impacto en un sector que en otro. Cuando
el anmento de la productividad es mayor en el sector comerciable se genera inflacién dual. Fsto
se debe a que el aumento de la productividad en el sector de bienes comerciables se traslada a
incrementos del salario nominal y, por consiguiente, aumenta el coste del otro sector. Como el
aumento de la productividad ha sido menor en el sector de bienes no comerciables, las empresas
de dicho sector trasladan el aumento de salario a precios originando inflacién dual. Lo contrario
ocurre ctiando el aumento de la productividad es mayor en el sector de bienes no comerciables.

Los resultados obienidos parecen indicar que son los cambios en las productividades relativas
de ambos sectores -que pueden tener su origen en aumentos del gasto piiblico productivo- las
causantes del fendémeno conecido como inflacién dual. Sin embargo, aumentos del consumo
pitbiico desplazan recursos de un sector a otro pero no simepre generan inflacién dual,

Los resultados tedricos del presente trabajo parecen sugerir que para mejorar la compe-
titividad de la ecoromia y controlar su inflacién serfa conveniente combinar una. politica fiscal

restrictiva junto con una moneda fuerie; siempyre y cuando un aumento del gasto piiblico presente
un mayor incremento de la productividad en el secter comericable,
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APENDICE 1. Resolucién del estado estacionario

Fl estado estactonario de esta economfa lo chbienemos manteniendo constantes para todo

perfodo ¢ las variables exdgenas.

Para obtener e} gasto piiblico de estado estacionario, sustituimos W; y Fiy; en la ecuacién
(19) por sus correspondientes expresiones (15) ¥ (17} y obtenemos:

s 1aq®
o |earkr) an__f:u—w : 1)

¢ =o-fr+e(fr—On)

Tomando logaritmos en la expresién {31):

o l-a
g= Elnﬂ + —Pr + k3 (32

1-a

—Z{indr + In(1 — a) ~ InK] + %mAN

ke =

Para obtener el salario nominal de estado estacionario, sustituimos en la ecnacién (17) el
gasto de piiblico dado por la expresién (31):

(A—a)sp —a (1-a}Bp 8
_ ap PR - a) BT

W PSR (33)
Tomamos logaritmos en la expresién anterior:
w= ﬁ—Ttn9+}:Eﬂ—"i+k4 (34)
a

i —
§ k= (i-@—)[lnfbp + {1l — &) — InR] + Ina
a

Sustitwyendo (31} y (33) en la ecuacién (15) obtenemos el precic de los bienes no comerciables
de estado estacionario:

i—afdp—py)  2EP—EN)_4 (1—a)8p—Py) alfr—5Fn)
(ATPT)1+( oy = (1~ gy (=sAE=2id g 2loroen)

Fn= BT {38)

F
¥
4

81 tomamos logaritmos en la expresién (35), podemos eseribir:

T ooy

_ Q(ﬁ:r'—ﬁzv)lne+a—,ﬁ

N
p 2 Tt k3 (36)

PN

1-— - —
ks = ( C!)(f?" ﬁN)[ln(l— Q’)*—IRR]+ o aﬁanAT+ "BTG_O[ZRAN

Por otra parte, sabemos que la recandacién del gobierno es:

Ty = [Pre¥re + PrcYij6e = [Welr, + WLy, + BeHr: + B K] (37)

Sin perdida de generalidad, suponemos que Ly, + Ly, = 1, y sustituimos Kty y Ky por
sus correspondientes expresiones {4) y {7) tenemos que:

[PTtYTr -+ PNtYthet =

0, W
a (38)

A partir de (11}, utilizando (38) obtenemos el consumo privado de bienes no comerciables:

CnePr = Zto(1 - o)1 - 8] (39)

Por otra parte, sabemos que el consumo de bienes no comerciables por parte del gobierno es:

{40)

El consumo agregade de bienes no comerciables es la suma de Jas demandas piblica y privada,
es decir la suma de (39) y (40): :

W,
Do = plp(1= 8+ (1= pl1 ~ 5)8)q {41)

En estado estacionario y tomando logaritmos teremos la siguiente expresidn:

In¥y = Infp(1 - 5)(1 — p(1 - 5)0)] + InW — Ina — InPy (42)

Sustituimos W y Py por las expresiones (36) y (34

N = Br{l - :)4— ofy

1
ing + p QPT Hinlp(l —8) + (1 = p(1 — 3))0] + ks (43}

oo -
- InAgp - 'BTa 0ttanN + ino

n{l —a)—Inkj +

ks = & - Br) +;1(»GT —.BN)E
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Para obtener el output del sector comerciable, sabemos que:

LiZ
[Pr Y7 + PriYo) = ?ﬁ {44)
¥ usando la expresién (39):
Wi - (45)
=—L0{1-p(1—-sN(1-# {
Vi = o l(1 = p(1 = (1= 0)

En estado estacionario, tomanda logaritmos y utilizando la expresion {34), tenemos que:

(=) =Brt B o pais g4 ke (46)

Br
yr = Tl'nﬁ + p

ke = L7800y o) 4 nAg — InB] + In{1 — p(1 - 5]
a
De (4) obtenemos €l stock de capital privado en el sector de bienes comerciables en estado

estacionario como:

Kr=(1- )X (47)

Tomando logaritmos en esta expresién y utilizando (46) tenemos:

kp= 12PN, ?;Trne +in(1—8) + ks (48)
12

1-fn
a

kr = [1 + ila-ﬁﬂ] [in(l — ) — InRB] + InAr + [l — p(1 — s)]

En la expresién (7) tomamos logaritmos para obtener el stock de capital privado en el sector

de bienes no comerciables:

b = L Pk tnfo(1 — s+ (1= p(1 = )] + b (49)
a

ko = (1-8r ?_’;-',GN) + a1 4 fr — fw) (1 - &) — InE] + 1- ﬁNInAT +Ina

H a @
*

Por 1iltimo, sabemos que en estado estacionasio la RRI es:

_Fr 50
RRIHPN (50}

tomando logaritmos y usando (36) escribimos:

i

Bn=prii=a), p @B Bn) g (s51)
a a

InRRI =

799

{
i
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