inversién en equipos y tecnologia mas eficientes. Ademas, la empresa puede negociar precios de
insumos mas bajos con los proveedores a medida que aumenta de tamafo y compra mas recursos.
Una empresa que opera con economias de escala puede aumentar su competitividad mediante la
expansion de la produccién y la reduccién de costos.

El segmento con pendiente ascendente de la curva LRATC indica que existen deseconomias de
escala. Pueden producirse deseconomias de escala, ya que la creciente burocracia de las empresas
mas grandes conduce a la ineficiencia, a problemas para motivar a una fuerza laboral mas numerosa
y a mayores barreras a la innovacién y la actividad empresarial. Una empresa que opera bajo
deseconomias de escala querrd disminuir la produccién y volver a la escala minima eficiente. La
industria automotriz de Estados Unidos es un ejemplo de una industria que ha exhibido
deseconomias de escala.

Puede haber una porcidn relativamente plana en la parte inferior de la curva LRATC que exhiba
rendimientos constantes a escala, o costos relativamente constantes en un rango de tamafios de
planta.

MODULO 12.2: CARACTERISTICAS DE LAS ESTRUCTURAS DE MERCADO

LOS 12.b: Describa las caracteristicas de la competencia perfecta, la ¢ (peterg@npusnca el

oligopolio y el monopolio puro.
eSS

Recordemos de las lecturas previas que la pengecta ﬂo resultado una demanda
firme que es horizontal (perfe taﬁa ca) al recnﬁ% as curvas de demanda
firmes para las oﬁ\@d\ic sde merc % os tienen una pendiente descendente.
Cuand? clrva de demanda de uEempresa tiene una pendiente descendente, el ingreso marginal
(MR) es menor que el precio. Tanto para las curvas de demanda horizontales como para las de

pendiente descendente, una empresa maximizara los beneficios produciendo la cantidad para la que
la TM es igual al coste marginal.

Si bien puede no ser cierto en todos los casos, puede ser Util pensar que las empresas bajo
monopolio puro tienen las curvas de demanda mas pronunciadas. Las empresas sometidas a
competencia monopolistica suelen tener curvas de demanda relativamente elasticas con pendiente
descendente, mientras que las empresas en un mercado oligopdlico se enfrentardn a curvas de
demanda con pendiente descendente en algun lugar entre estos dos extremos.

Podemos analizar dénde se encuentra un mercado a lo largo del espectro que va desde la
competencia perfecta hasta el monopolio puro examinando cinco factores:

1. Numero de empresas y su tamaiio relativo

2. Grado de diferenciacion de los productos por parte de las empresas

3. Poder de negociacién de las empresas con respecto a la fijacion de precios

4. Barreras de entrada o salida de la industria

5. Grado en que las empresas compiten en factores distintos del precio



El monopolio se caracteriza por lo siguiente:
e Una sola empresa que engloba todo el mercado
® Barreras muy altas para entrar o salir de la industria
e Publicidad utilizada para competir con productos sustitutivos
e Importante poder de fijacién de precios

La competencia monopolistica se caracteriza por lo siguiente:
® Muchas empresas
e Bajas barreras de entrada o salida de la industria
o Productos diferenciados; Fuertes gastos de publicidad y marketing
e Cierto poder de fijacion de precios

Los mercados oligopdlicos se caracterizan por lo siguiente:
® Pocos vendedores
e Altas barreras de entrada o salida de la industria
® Productos que pueden ser homogéneos o diferenciados por el branding y la publicidad
e Empresas que pueden tener un poder de fijacidn de precios significativo

LOS 12.c
En el marco de la competencia monopolistica, las empresas se enfrentan a curvas de d a con
pendiente descendente, de modo que el ingreso marginal es menor que el prget @I io dela

curva de demanda en la cantidad que maximiza la ganancia es e I-n el dptimo (que
maximiza la ganancia) de la produccion. Los recurso @:‘{ erenC|aC|on de productos
pueden aumentar el ATC, de modo que n % s econod t@n equilibrio a largo plazo.
No existe una curva de of({ia\f ﬂ @mm m’(
Comp 1 @MJXQ 96

° ?e io > ingreso margm:P @' arginal (en equilibrio)

e Beneficio econdmico cero en equilibrio a largo plazo

LOS 12.d

En el oligopolio, la estrategia de precios no esta clara. Debido a que las decisiones de las empresas
son interdependientes, la estrategia éptima de fijacidn de precios y produccién depende de las
suposiciones hechas sobre las estructuras de costos de otras empresas y sobre las respuestas de los
competidores a los cambios de precios de una empresa.

Los modelos de fijacidn de precios de oligopolio incluyen los siguientes:

® Cournot. Las empresas con un MC determinado que toman decisiones de precios
simultdaneamente comparten el mercado por igual en equilibrio LR.

e Stackelberg. Cuando las decisiones de fijacién de precios de las empresas son secuenciales,
la primera empresa en fijar su precio (lider de precios) mantendrd una mayor cuota de
mercado, incluso a largo plazo.

® Empresa dominante. Una empresa con un costo de produccidn significativamente mas bajo
ganara una participacion desproporcionada en el mercado y, esencialmente, fijard el precio
gue otros competidores pueden cobrar.



LOS 14.a: Compara la politica monetaria y la fiscal.

La politica fiscal se refiere al uso que hace un gobierno del gasto y los impuestos para influir en la
actividad econdmica. Se dice que el presupuesto estd equilibrado cuando los ingresos fiscales son
iguales a los gastos del gobierno. Un superavit presupuestario se produce cuando los ingresos
fiscales del gobierno superan los gastos, y un déficit presupuestario se produce cuando los gastos
del gobierno superan los ingresos fiscales. Un aumento del déficit (o una disminucion de un
superavit) se considera expansivo en el sentido de que tiende a aumentar el PIB. Una disminucidn de
un déficit (o aumento de un superavit) se considera contractiva en el sentido de que tiende a
disminuir el PIB.

La politica monetaria se refiere a las acciones del banco central que afectan la cantidad de dinero y
crédito en una economia para influir en la actividad econdmica. Se dice que la politica monetaria es
expansiva (o acomodaticia o facil) cuando el banco central aumenta la cantidad de dinero y crédito
en una economia. Por el contrario, cuando el banco central reduce la cantidad de dinero y crédito en
una economia, se dice que la politica monetaria es contractiva (o restrictiva o restrictiva).

Los responsables de la formulacién de politicas utilizan politicas monetarias y fiscales con el objetivo
de mantener precios estables y producir un crecimiento econdmico positivo. La politica fiscal
también puede utilizarse como herramienta para la redistribucién de los ingresos y la riq\tf\(

LOS 14.b: Describa las funciones y los objetivos de la politica ﬁscali E fo) rgumentos sobre si

el tamafo de la deuda nacional en relacién con elﬁb‘-@
Los objetivos de la poI|t|ca fiscal ﬁc(rbmlos siguje Qa ’l 0
tivi A&m

o Influiren eI econdmica agregada
° j e\, la riq a tre segmentos de la poblacion
° sighacion de recursos € ntes econdmicos y los sectores de la economia

En general, la disminucién de los impuestos y el aumento del gasto publico aumentan el déficit
presupuestario, la demanda general, el crecimiento econdmico y el empleo; El aumento de los
impuestos y la disminucion del gasto publico los disminuyen. Los déficits presupuestarios aumentan
en respuesta a las recesiones, y los déficits presupuestarios se reducen para frenar el crecimiento
cuando la inflacién es demasiado alta.

Los economistas keynesianos creen que la politica fiscal, a través de su efecto sobre la demanda
agregada, puede tener un fuerte efecto sobre el crecimiento econédmico cuando la economia esta
operando a un nivel inferior al pleno empleo. Los monetaristas creen que el efecto del estimulo
fiscal es solo temporal, y que la politica monetaria debe utilizarse para aumentar o disminuir las
presiones inflacionarias a lo largo del tiempo. Los monetaristas no creen que la politica monetaria
deba utilizarse en un intento de influir en la demanda agregada para contrarrestar los movimientos
ciclicos de la economia.

La politica fiscal discrecional se refiere a las decisiones de gasto e impuestos de un gobierno
nacional que tienen por objeto estabilizar la economia. Por el contrario, los estabilizadores



e Sila economia funciona por debajo de su plena capacidad, los déficits no desvian el capital
de los usos productivos y pueden ayudar a aumentar el PIB y el empleo.

MODULO 14.2: HERRAMIENTAS E IMPLEMENTACION DE LA POLITICA FISCAL
LOS 14.c: Describa las herramientas de la politica fiscal, incluyendo sus ventajas y desventajas.
Las herramientas de politica fiscal incluyen herramientas de gasto y herramientas de ingresos.

Herramientas de gasto

Los pagos de transferencia, también conocidos como programas de derechos, redistribuyen la
riqueza, gravando a algunos y haciendo pagos a otros. Algunos ejemplos son los planes de ingresos
de jubilacién administrados por el gobierno (como el Seguro Social en los Estados Unidos) y los
beneficios del seguro de desempleo. Los pagos por transferencia no se incluyen en los calculos del
PIB.

El gasto corriente se refiere a las compras de bienes y servicios por parte del gobierno de forma
continua y rutinaria.

El gasto de capital se refiere al gasto publico en infraestructura, como carreteras, escu \Wntes
y hospitales. Se espera que el gasto de capital impulse la productividad futuraC@co

Las herramientas de gasto se justifican cominment &eﬁa’a perseguir los siguientes
objetivos: Q
® Prestar servicios como Iaﬁt@mnal q m 1 s los residentes de un pais.
urabpara éi)ﬁle

e Invertireni meJorar econdémico.
n&eaos de pleo del pais afectando directamente a la
?inda agregada. @
® Proporcionar un nivel de vida minimo.
e Subsidiar la inversion en investigacidon y desarrollo para ciertas empresas de alto riesgo
consistentes con el crecimiento econémico futuro u otros objetivos (por ejemplo, tecnologia
verde).

Herramientas de ingresos

Los impuestos directos se aplican sobre la renta o el patrimonio. Estos incluyen impuestos sobre la
renta, impuestos sobre la renta para el seguro nacional, impuestos sobre el patrimonio, impuestos
sobre el patrimonio, impuestos corporativos, impuestos sobre las ganancias de capital e impuestos
sobre el Seguro Social. Algunos impuestos progresivos (como los impuestos sobre la renta y los
impuestos sobre el patrimonio) recaudan ingresos para la redistribucion de la riqueza y los ingresos.

Los impuestos indirectos gravan los bienes y servicios. Estos incluyen impuestos sobre las ventas,
impuestos sobre el valor agregado (IVA) e impuestos especiales. Los impuestos indirectos pueden
utilizarse para reducir el consumo de algunos bienes y servicios (por ejemplo, alcohol, tabaco, juegos
de azar).



® Retraso en el reconocimiento. Es posible que las autoridades no reconozcan de inmediato
cudndo se necesitan cambios en la politica fiscal.

e Retardo de accidn. Los gobiernos tardan en promulgar los cambios necesarios en la politica
fiscal.

e Retraso de impacto. Los cambios en la politica fiscal tardan en afectar a la actividad
econdmica.

En general, las politicas fiscales que aumentan el déficit publico a menudo se consideran expansivas,
y las politicas que disminuyen el déficit se consideran contractivas. Sin embargo, debido a que un
déficit aumentara naturalmente durante una recesion y disminuira durante una expansion, el

impacto de un déficit corriente a menudo se juzga en relacidn con un déficit estructural (ajustado
ciclicamente).

LECTURA 15 POLITICA MONETARIA

MODULO 15.1: OBJETIVOS Y HERRAMIENTAS DE LOS BANCOS CENTRALES

LOS 15.a: Describa las funciones y objetivos de los bancos centrales. uK

Hay varias funciones clave de los bancos centrales: }

1. Proveedor unico de moneda. Los bancos centrale &%’ exclusiva para suministrar
dinero. Tradicionalmente, ese dinero estab VA oro; ﬁ central estaba listo para
convertir el dinero en una can‘udﬁl{ ada d oro taa7 eliming el respaldo de oro

y el dinero suministr central se c% urso legal por ley. El dinero que no
estar t 3 n valo, a@ Ina dinero fiduciario. Mientras el dinero
ﬁduci:P ntenga su valor a Iogn empo y sea aceptable para las transacciones, puede
seguir sirviendo como medio de intercambio.

2. Banquero del gobierno y otros bancos. Los bancos centrales prestan servicios bancarios al
gobierno y a otros bancos de la economia.

3. Regulador y supervisor del sistema de pagos. En muchos paises, los bancos centrales pueden
regular el sistema bancario imponiendo normas de asuncidn de riesgos permitidos y requisitos de
reservas de los bancos bajo su jurisdiccidon. Los bancos centrales también supervisan el sistema de
pagos para garantizar la fluidez de las operaciones de compensacién a nivel nacional y en
colaboracidn con otros bancos centrales para las transacciones internacionales.

4. Prestamista de ultima instancia. La capacidad de los bancos centrales para imprimir dinero les
permite suministrar dinero a los bancos que estan experimentando escasez. Este respaldo del
gobierno tiende a evitar corridas bancarias (es decir, retiros a gran escala) al asegurar a los
depositantes que sus fondos estdn seguros.



5. Tenedor de reservas de oro y divisas. Los bancos centrales son a menudo los depositarios del oro y
las reservas de divisas extranjeras de la nacién.

6. Conductor de la politica monetaria. Los bancos centrales controlan o influyen en la cantidad de
dinero que se ofrece en una economia y en el crecimiento de la oferta monetaria a lo largo del
tiempo.

El objetivo principal de un banco central es controlar la inflacién para promover la estabilidad de
precios. La alta inflacién no es propicia para un entorno econémico estable. La alta inflacién conduce
a los costos del ment (es decir, el costo para las empresas de tener que cambiar constantemente
sus precios) y los costos de cuero del calzado (es decir, los costos para las personas de hacer viajes
frecuentes al banco para minimizar sus tenencias de efectivo que se deprecian en valor debido a la
inflacion).

Ademas de la estabilidad de precios, algunos bancos centrales tienen otros objetivos declarados:
e Estabilidad de los tipos de cambio con las monedas extranjeras
® Pleno empleo
e Crecimiento econdmico positivo sostenible
e Tipos de interés moderados a largo plazo

La tasa de inflacidn objetivo en la mayoria de los paises desarrollados oscila e% & No
se utiliza un objetivo de inflacién cero porque eso aumenta el rlga 167, lo que puede ser
perjudicial para una economia.

Si bien la mayoria de los paise dﬁ r@g\en%g ﬁ ln’L Q objetivo explicita, la
|d en

Reserva Federal d \ y el Banc en. En Estados Unidos, esto se debe
a que bjetlvos aximo empleo y tasas de interés moderadas a largo
pIazo Japon, se debe a que la I ' 7 mas que la inflacidn, ha sido un problema persistente en

los ultimos afios.

Algunos paises desarrollados, y varios paises en desarrollo, eligen un nivel objetivo para el tipo de
cambio de su moneda con el de otro pais, principalmente el délar de los Estados Unidos. Esto se
conoce como vincular su tipo de cambio con el ddlar. Si su moneda se aprecia (es decir, se vuelve
relativamente mas valiosa), pueden vender sus reservas de moneda nacional por ddlares para
reducir el tipo de cambio. Si bien estas medidas pueden ser efectivas a corto plazo, para que el tipo
de cambio se mantenga estable a lo largo del tiempo, las autoridades monetarias del pais de paridad
deben administrar las tasas de interés y la actividad econdmica para lograr su objetivo. Esto puede
conducir a una mayor volatilidad de su oferta monetaria y tasas de interés. El pais que establece la
vinculacion se compromete esencialmente a aplicar una politica destinada a igualar su tasa de
inflacién a la tasa de inflacién del pais al que vincula su moneda.

LOS 15.b: Describa las herramientas utilizadas para implementar las herramientas de politica
monetaria y el mecanismo de transmisién monetaria, y explique las relaciones entre la politica
monetaria y el crecimiento econdmico, la inflacién, los tipos de interés y los tipos de cambio.



a corto plazo cayeron. Con tasas a corto plazo cercanas a cero, un crecimiento econémico aun pobre
y una amenaza de deflacién, los bancos centrales comenzaron una politica denominada
flexibilizacion cuantitativa.

En el Reino Unido, la flexibilizacidn cuantitativa implicé grandes compras de bonos del gobierno
britanico en el rango de vencimiento de tres a cinco afios. La intencidn era reducir las tasas de
interés para alentar el endeudamiento y generar un exceso de reservas en el sistema bancario para
alentar el crédito. La incertidumbre sobre el futuro de la economia hizo que los bancos se
comportaran de manera bastante conservadora y voluntariamente mantuvieran mas exceso de
reservas, en lugar de otorgar préstamos.

En Estados Unidos, se pusieron a disposicién miles de millones de ddlares para que la Reserva
Federal comprara activos distintos de los valores del Tesoro a corto plazo. Se compraron grandes
cantidades de titulos hipotecarios a los bancos para alentar los préstamos bancarios y reducir las
tasas hipotecarias en un intento de reactivar el mercado de la vivienda, que se habia derrumbado.
Cuando este programa no tuvo el efecto deseado, se inicid una segunda ronda de flexibilizacién
cuantitativa (QE2). La Fed compro bonos del Tesoro a largo plazo en grandes cantidades (cientos de
miles de millones de ddlares) con el objetivo de reducir las tasas de interés a largo plazo y generar
un exceso de reservas para aumentar los préstamos y el crecimiento econdmico. La Fed también ha
comprado valores con riesgo crediticio como parte de su flexibilizacién cuantitativa, mej w los
balances de los bancos, pero tal vez trasladando el riesgo del sector privado a@’ R

La politica monetaria en las economias en desarrol{o E
I|carc n

Q politica monetaria. Sin un
mercado liquido de su deuda i aC|on re@{ -OL terés puede verse
distorsionada vy las \& mercado @1 er dificiles de implementar. En una
econo Njfrr%la mu idark

intere?ﬁal a efectos de poli

Los paises en desarrollo tropiezan con pr

or- @ uede ser bastante dificil determinar la tasa de

rapfda innovacion financiera puede cambiar la demanda de
mantener agregados monetarios. Es posible que los bancos centrales carezcan de credibilidad
debido a que en el pasado no hayan logrado mantener las tasas de inflacién en una banda fijada
como objetivo y es posible que la autoridad politica no les otorgue independencia.

LOS 15.d: Explique la interaccion de la politica monetaria y fiscal

Tanto la politica monetaria como la politica fiscal pueden ser expansivas o contractivas, por lo que
hay cuatro escenarios posibles:

1. Politica fiscal y monetaria expansiva. En este caso, el impacto serd altamente expansivo, en
conjunto. Las tasas de interés generalmente seran mds bajas (debido a la politica monetaria) y tanto
el sector privado como el publico se expandiran.

2. Politica fiscal y monetaria contractiva. En este caso, la demanda agregada y el PIB serian mas
bajos, y los tipos de interés serian mas altos debido al endurecimiento de la politica monetaria.
Tanto el sector privado como el publico se contraerian.

3. Politica fiscal expansiva y politica monetaria contractiva. En este caso, es probable que la
demanda agregada sea mayor (debido a la politica fiscal), mientras que las tasas de interés seran



Tal vez la mejor manera de comprender las funciones de las organizaciones destinadas a facilitar el
comercio sea examinar sus propias declaraciones.

Lo siguiente es de acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI) (mds informacién disponible
en www.IMF.org):

El Articulo | del Convenio Constitutivo establece los principales objetivos del FMI:
® Promocién de la cooperacién monetaria internacional
Facilitar la expansidn y el crecimiento equilibrado del comercio internacional
Promover la estabilidad cambiaria
Asistencia en el establecimiento de un sistema multilateral de pagos

Poner recursos a disposicion (con salvaguardias adecuadas) de los paises miembros que
atraviesan dificultades de balanza de pagos

Segun el Banco Mundial (www.worldbank.org):

El Banco Mundial es una fuente vital de asistencia financiera y técnica para los paises en desarrollo
de todo el mundo. Nuestra misidn es luchar contra la pobreza con pasion y profesionalismo para
obtener resultados duraderos y ayudar a las personas a ayudarse a si mismas y a su medio ambiente
proporcionando recursos, compartiendo conocimientos, desarrollando capacidades y f“\@

alianzas en los sectores publico y privado. \ CO

No somos un banco en el sentido comun; estamos G r@‘{ os instituciones de desarrollo
Unicas propiedad de 187 paises miembros; nacio aIdT ‘Onstrucuon y Fomento
(BIRF) y la Asociacion Inte\nla\c‘ rﬁv ehto (AIF) '{

Cadai f@, pefia un ea-% pero coIabora‘nvo en el avance de la visién de una
global:? inclusiva y sosteth ene como objetivo reducir la pobreza en los paises de
ingreso mediano y mds pobres con solvencia crediticia, mientras que la AIF se centra en los paises
mas pobres del mundo.

[...] Juntos, proporcionamos préstamos a bajo interés, créditos sin intereses y donaciones a paises en
desarrollo para una amplia gama de propdsitos que incluyen inversiones en educacion, salud,
administraciéon publica, infraestructura, desarrollo financiero y del sector privado, agriculturay
gestion ambiental y de recursos naturales.

Lo siguiente es de acuerdo con la Organizacién Mundial del Comercio (OMC) (mds informacidn
disponible en www.WTO.org):

La Organizacion Mundial del Comercio (OMC) es la Unica organizacidn internacional que se ocupa de
las normas mundiales del comercio entre las naciones. Su funcién principal es garantizar que el
comercio fluya de la manera mas fluida, predecible y libre posible.

[...] Las fricciones comerciales se canalizan en el proceso de solucion de diferencias de la OMC, en el
que la atencion se centra en la interpretacién de los acuerdos y compromisos, y en la forma de



LOS 16.e: Describir las herramientas de la geopolitica y su impacto en las regiones y las economias.

Podemos considerar que las herramientas de la geopolitica, los medios por los cuales los actores
estatales (principalmente) promueven sus intereses en el mundo, se dividen en tres grandes
categorias de seguridad nacional, econémica y financiera.

Las herramientas de seguridad nacional pueden incluir conflictos armados, espionaje o acuerdos
bilaterales o multilaterales disefiados para reforzar o prevenir conflictos armados. Podemos decir
qgue una herramienta de seguridad nacional estd activa si un pais la esta utilizando actualmente o
amenazada si un pais no la esta utilizando actualmente pero parece probable que lo haga. Los
conflictos armados afectan a las regiones y a las economias destruyendo el capital productivo y
provocando la migracion fuera de las zonas de conflicto.

Las herramientas econdmicas pueden ser cooperativas o no cooperativas. Algunos ejemplos de
herramientas econémicas cooperativas son las zonas de libre comercio, los mercados comunes y las
uniones econdmicas y monetarias (cada una de las cuales describimos en nuestra lectura sobre el
comercio internacional y los flujos de capital). Entre los ejemplos de instrumentos econémicos no
cooperativos figuran las prescripciones en materia de contenido nacional, las limitaciones
voluntarias de las exportaciones y la nacionalizacién (es decir, la toma de control por el Estado) de

empresas o industrias. }\4

Las herramientas financieras incluyen la inversion extranjera yelc (@ Qedas Podemos
considerar que los paises utilizan estas herramienta ratlva si permiten la inversion
extranjera y el libre intercambio de mone a va cu

stringen estas actividades
Las sanciones, o restricciones a Iﬁo anC|e olitico especifico, son una
actores estata

herramienta ﬁnagilf‘\aeq\l és P, d nu arJunto con las herramientas de
e oag

LOS 16.f: Describa el impacto del riesgo geopolitico en las inversiones.

Dado que el analisis de los riesgos geopoliticos requiere esfuerzo, tiempo y recursos, los inversores
deben considerar si es probable que el impacto del riesgo geopolitico sea alto o bajo, y centrar su
analisis en los riesgos que podrian tener un alto impacto. Con respecto a esos riesgos, los inversores
deben determinar si es probable que tengan impactos discretos en una empresa o industria o
impactos amplios en un pais, una regién o el mundo. Los ciclos econédmicos pueden afectar el
impacto del riesgo geopolitico, en el sentido de que estos riesgos pueden tener un mayor impacto
en el valor de la inversidon cuando una economia esta en recesion que durante una expansion.

Los inversores pueden utilizar el andlisis cualitativo o cuantitativo de escenarios para medir los
efectos potenciales de los riesgos geopoliticos en sus carteras. Para ayudar a identificar los riesgos
geopoliticos a lo largo del tiempo, los inversores pueden identificar sefiales o datos que pueden
indicar cuando la probabilidad de que se produzca un evento aumenta o disminuye, como los
indicadores de volatilidad en los mercados financieros.

CONCEPTOS CLAVE



Los instrumentos econdmicos cooperativos incluyen las zonas de libre comercio, los mercados
comunes y las uniones econdmicas y monetarias. Entre los instrumentos econdmicos no
cooperativos figuran las prescripciones en materia de contenido nacional, las limitaciones
voluntarias de las exportaciones y la nacionalizacion.

Las herramientas financieras incluyen la inversién extranjera, el cambio de monedas y las sanciones.

LOS 16.f
Los inversores deben analizar la probabilidad de un riesgo geopolitico, el impacto en los valores de
inversion de un evento si se produce, y la velocidad con la que afectaria a los valores de inversion.

LECTURA 17 COMERCIO INTERNACIONAL

MODULO 17.1: COMERCIO INTERNACIONAL

LOS 17.a: Describa los beneficios y costos del comercio internacional.

Histéricamente, los modelos econdmicos de comercio se han centrado en las ?laswe\&sultan
u

cuando los paises con menor costo relativo de (una ventaja comg aﬁ ccién de un

bien se especializan en producir ese bien y exportarlo, ?
paises tienen un costo relativo o produccio &@t aume \D roduccidn total de bienes y
la riqueza de ambos paises. La vﬂ par tlva es elre D‘? diferencias en la dotacién

de tecnologiay recui ises.

Los nug Kw gelos de comeruQ @%aple en los beneficios de las economias de escala que

reducen los costos de los bienes de exportacidon, una mayor variedad de bienes producidos, la

es para Ios cuales otros

disminucién de los costos y la mejora de la calidad de la competencia adicional, y una asignacion
mas eficiente de los recursos productivos.

El libre comercio también puede beneficiar a los consumidores al reducir el poder de fijacion de
precios de los monopolios nacionales. Los paises que producen el mismo bien también pueden
operar en un mercado de competencia monopdlica con productos diferenciados. Consideremos el
mercado global de automoviles. Varios paises exportan un tipo de automoviles e importan otros
tipos. Los consumidores se benefician de la mayor variedad ofrecida, asi como de la reduccion de los
costes derivados de la especializacion.

Si bien los consumidores nacionales de bienes importados y los productores nacionales de bienes
exportados ganan, el comercio internacional también impone costos. Los costos mas citados del
libre comercio son la pérdida de empleos nacionales en una industria importadora y el aumento de
la desigualdad econémica. Consideremos un pais con una ventaja comparativa en la produccién de
acero que exporta a otro pais con un costo relativo de produccién de acero mds alto. Cuando se
permite el libre comercio, los consumidores de acero del pais importador ganan y los trabajadores y



Los participantes en los mercados de divisas se denominan hedgers si realizan transacciones que

disminuyen el riesgo cambiario existente, y especuladores si realizan transacciones que aumentan su

riesgo cambiario.

LOS 18.b
Regimenes cambiarios para paises que no tienen moneda propia:

Con la dolarizacién formal, un pais utiliza la moneda de otro pais.
En una unidon monetaria, varios paises utilizan una moneda comun.

Regimenes cambiarios de los paises que tienen moneda propia:

Un acuerdo de caja de conversion es un compromiso explicito de cambiar la moneda

nacional por una moneda extranjera especifica a un tipo de cambio fijo.

En un acuerdo convencional de paridad fija, un pais vincula su moneda dentro de margenes

del £1% frente a otra moneda.

En un sistema de tipos de cambio fijos dentro de bandas horizontales o de una zona objetivo,

las fluctuaciones permitidas en el valor de la moneda en relacién con otra moneda o canasta

de monedas son mas amplias (por ejemplo, +2%).

Con una paridad movil, el tipo de cambio se ajusta periédicamente, normalmente para

ajustarse a una inflacion mas alta en comparacidn con la moneda utilizada en la paridad.

Con la gestion de los tipos de cambio dentro de las bandas de rastreo, la anchur\j\&

bandas que identifican los tipos de cambio permitidos aumenta con eg

Con un sistema de tipos de cambio flotantes administra monetaria intenta

influir en el tipo de cambio en respuesta g‘@e& cos, como la balanza de

pagos, las tasas de inflacion o el e ﬂ un ﬂo objetivo especifico.
@m%en teﬁﬁldﬁl bio estd determinado por

Cuando una moneda ot
el mercado
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Entre los objetivos comunmente citados de las restricciones de los flujos de capital se incluyen los

siguientes:
® Reduccion de la volatilidad de los precios de los activos nacionales
e Mantenimiento de tipos de cambio fijos
e Mantener bajos los tipos de interés internos y permitir una mayor independencia en materia
de politica monetaria
® Proteccidn de las industrias estratégicas frente a la propiedad extranjera



