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Característiques

• Optimització per part d’empreses i consumidors
• Competència perfecta
• Equilibri general
• Absència d’un sector monetari o de variables nominals

Organització:

•Model sense capital
•Model amb acumulació endògena de capital
• Política fiscal



Model Real Sense Capital
Consumidors

• Preferències
E0

∞∑
t=0

βtU(Ct, Nt)

on β ∈ [0, 1], Uc > 0, Un < 0, Ucc ≤ 0, i Unn ≤ 0

• Restricció pressupostària
Ct + QtBt = WtNt + Bt−1 + Dt

per a t = 0, 1, 2, ...El tipus d’interès (brut) és Rt = Q−1t

• Condicions d’optimalitat
- intratemporal

Un,t + WtUc,t = 0

- intertemporal
QtUc,t = βEt{Uc,t+1}



Exemple

U(Ct, Nt) =
C1−σt

1− σ −
N 1+ϕ
t

1 + ϕ

Condicions d’optimalitat:

Wt = Cσ
t N

ϕ
t

1 = βRtEt

{
(Ct+1/Ct)

−σ}
Versió log-lineal:

wt = σct + ϕnt

ct = Et{ct+1} −
1

σ
(rt − ρ)

on xt ≡ logXt i ρ ≡ − log β
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Empreses

• Funció de producció
Yt = AtF (Nt) (1)

on F ′ > 0, F ′′ ≤ 0 i At ≡ exp{at} és un paràmetre tecnològic estocàs-
tic que evoluciona d’acord amb:

at = ρaat−1 + εat

on ρa ∈ [0, 1), and {εat} és soroll blanc mitjana zero i variància σ2a.

• Problema de l’empresa
maxYt −WtNt

subjecte a (1).

• Condició d’optimalitat
Wt = AtFn,t



Exemple
F (Nt) = N 1−α

t

Condició d’optimalitat

Wt = (1− α)AtN
−α
t

= (1− α)(Yt/Nt)

Versió log-lineal:
wt = at − αnt + log(1− α)
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Equilibri

•Mercat de béns
yt = ct

•Mercat de treball
σct + ϕnt = wt = at − αnt + log(1− α)

•Mercat d ’actius
bt = 0

rt = ρ + σEt{∆ct+1}
• Valors d’equilibri (ignorant constants):

nt =
1− σ

σ(1− α) + ϕ + α
at ; yt =

1 + ϕ

σ(1− α) + ϕ + α
at

wt = yt−nt =
σ + ϕ

σ(1− α) + ϕ + α
at ; rt = ρ− σ(1 + ϕ)(1− ρa)

σ(1− α) + ϕ + α
at

• Prediccions vs. Evidència
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Assignació Òptima: El Problema del Planificador Social

maxU(Ct, Nt)

subjecte a la restricció
Ct = AtF (Nt)

Condició d’optimalitat:

−Un,t
Uc,t

= AtFn,t

Sota el supòsit de preferències de més amunt:

σct + ϕnt = at − αnt + log(1− α)

=⇒ Equivalència amb equilibri competitiu
=⇒ Optimalitat de les fluctuacions, polítiques d’estabilització no jus-
tificades.



Política Fiscal en un Model Real Sense Capital

Dimensions i Objectius de la Política Fiscal
(a) despesa pública

- compres de béns i serveis: provisió de béns públics.
- transferències: redistribució (subsidi d’atur, pensions)
- subsidis: incentius per a certes activitats (externalitats)
- interès sobre deute públic

(b) ingressos públics (impostos)
- finançament despesa pública o amortitzar el deute públic.
- desincentiu de certes activitats.

Diferència entre (a) i (b): dèficit a finançar a través d’emissions de
deute

Decisions de política fiscal=⇒ Efectes sobre el nivell d’activitat econòmica.
→ font independent de fluctuacions
→ instrument d’estabilització.



Model amb Despesa Pública
Restricció pressupostària del govern en el període t:

Gt + Bg
t−1 = τntWtNt + Tt + QtB

g
t

Restricció pressupostària del consumidor en el període t (modificada):

Ct + QtBt = (1− τnt )WtNt + Bt−1 + Dt − Tt

Definicions:

Bg
t : deute del govern (un periode, sense risc)

τnt : impost sobre les rendes del treball
Tt: impost de suma-fixa (no distorsionador).



Com es veu afectat el problema del consumidor? Condició optimalitat
intratemporal:

Un,t + (1− τnt )WtUc,t = 0

per a t = 0, 1, 2, ...

Exemple + Versió log-lineal:

wt = σct + ϕnt − log(1− τnt )



Equilibri

•Mercat de béns
Yt = Ct + Gt

Versió log-lineal:

yt = (1− sg)ct + sggt

on sg ≡ G/Y .

•Mercat de treball
σct + ϕnt − log(1− τnt ) = at − αnt + log(1− α)

•Mercat d ’actius
bt = bgt

rt = ρ + σEt{∆ct+1}
• Tecnologia

yt = at + (1− α)nt



• Valors d’equilibri (ignorant constants i log(1− τnt ) ' −τnt ):

nt =
(1− sg − σ)at − (1− sg)τnt + σsggt

σ(1− α) + (1− sg)(α + ϕ)

yt =
(1 + ϕ)(1− sg)at − (1− α)(1− sg)τnt + (1− α)σsggt

σ(1− α) + (1− sg)(α + ϕ)

ct =
(1 + ϕ)at − (1− α)τnt − sg(α + ϕ)gt

σ(1− α) + (1− sg)(α + ϕ)

wt = yt − nt =
(σ + ϕ(1− sg))at + α(1− sg)τnt − ασsggt

σ(1− α) + (1− sg)(α + ϕ)

rt = ρ + σEt{∆ct+1}
• Discussió
- efectes xocs fiscals (τnt , gt)
- equivalència Ricardiana
- polítiques anticícliques
- dèficit estructural



Dinàmica del Deute i Dèficit: Relacions Bàsiques
Restricció pressupostària:

QtB
g
t = Bg

t−1 + (Gt − τntWtNt − Tt)

Definicions:
DEUt ≡ QtB

g
t

DEF p
t ≡ Gt − τntWtNt − Tt

Dinàmica del Deute (I):

DEUt = (1 + rt−1)DEUt−1 + DEF p
t

Dinàmica del Deute (II)

DEUt = DEUt−1 + (rt−1DEUt−1 + DEF p
t )

⇒ ∆DEUt = DEFt



Definicions:

deut ≡
DEUt
Yt

; def pt ≡
DEF p

t

Yt
;

Yt
Yt−1

≡ 1 + gt

Dinàmica del Deute (III):

deut =

(
1 + rt−1
1 + gt

)
deut−1 + def pt

Equivalentment:

∆deut =

(
rt−1 − gt

1 + gt

)
deut−1 + def pt

Cas estacionari: rt = r, gt = g, i def pt = def p:

∆deut =

(
r − g
1 + g

)
deut−1 + def p

Condició d’estabilitat:
r < g



deut-1

Δdeut

Dèficit i Dinàmica del Deute: r<g

11
p

t
r g deu def

g −

 −
+ + 

defp

>  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >     <  <  <  <  <  <  <  



deut-1

Δdeut

Dèficit i Dinàmica del Deute: r<g

11
p

t
r g deu def

g −

 −
+ + 

Def p
0

>  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >     <  <  <  <   

Def p
1



deut-1

Δdeut

Dèficit i Dinàmica del Deute: r>g

11
p

t
r g deu def

g −

 −
+ + 

defp

>  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >  >   <  <  <  
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