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Franco Modigliani  

(precursor) 

Enfatiza que cada 
persona cumple con su 
ciclo de vida económica  

El individuo ajusta su consumo 
en su vida para mantener un 
nivel constante considerando 
sus ingresos actuales y futuros  

Ciclo de vida  

1, no percibe ingresos  

2. trabaja 

3. se jubila  

planificación de consumo 
tomando en cuenta toda 
la trayectoria de ingresos  

Ahorro y consumo 
agregado  

Cuando la población no crece el 
ahorro agregado es 0  

Economía crece el ahorro aumenta 
por la importancia de población joven  

Crecimiento de la población: 
aumento del ahorro 

Crecimiento de 
productividad: aumento de 
ahorro  
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Seguridad social 
(sistemas de pensiones) 

Permite a personas 
jubiladas tener 
ingresos  

Proporcionar 
ingresos   jubilados  

Sistemas de jubilación  

Sistema de reparto (SR):  

Los trabajadores pagan 
impuestos que se entregan a 
los jubilados  

Sistema de capitalización 
individual (SCI): 

Los trabajadores ahorran en una 
cuenta individual que se invierte 
en el mercado financiero  

Los sistema 
pueden obligar a la 
gente a retirarse de 
la fuerza de trabajo 

Una parte no 
planifica en 
ahorro durante 
su vida 
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Razones por la 
existencia  

No hay incentivos para 
ahorro de la vejez 
debido al gobierno que 
proporciona recursos 

Problemas de 
los sistemas  

Diferencias en edades de 
jubilación y beneficios  



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

Milton Friedman 

(desarrollador) 

Reacciones diferentes de cada 
individuo a cambios transitorios 
o permanentes en el ingreso  

Ingreso 
permanente  

Es considerado permanente 
y también para determinar el 
consumo  

Cambios  

Transitorio 

Consumos aumenta en una 
fracción de cambio en el 
ingreso (x/N) 

Permanente 

Consumo aumento en la 
misma cantidad que el 
cambio en el ingreso (x) 

Función de consumo  

Ct=cYpt: el consumo es una fracción 
del ingreso permanente, existe corto 
plazo (cu), largo plazo © 

Consecuencia  

El ingreso pasado afecta 
al consumo presente 
poque predice el futuro 

La propensión al 
consumir es creciente 
en p, la permanencia del 
cambio del ingreso  
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Consumo, 
incertidumbre y 
precios activos  

Teoría de consumo 

Es donde los individuos 
demanda activos financieros 
para ahorra y pedir prestado 
(mercado financiero) 

Incertidumbre  

Es un factor inherente al 
humano que esta afecta 
a las decisiones que 
ellos pudieran tomar  

Precios activos  

Están determinados por la 
disposición de los 
individuos a pagar por 
combinación de riesgo y 
retorno  

Temas 
importantes  

Equity premium puzzle: nos 
dice sobre la dificultad de 
explicar las diferencias en 
rendimientos en acciones y 
bonos  

Modelos CAPM: es modelos de 
precios activos que relaciona el 
riesgo y el retorno de los activos  

Existencia de incertidumbre  

(economía) 

Está presente en la toma de 
decisiones en política económica 
y inversión empresarial  

Presente en otras 
diciplinas:  

- Psicología  
- Estadística  
- Sociología 
- Informática  
- Filosofía  
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Demanda de 
capital  

Cantidad de capital de una 
empresa que está dispuesta 
arrendar para la producción  

Precio de arriendo de c 

La empresa paga por arrendar capital 
en un periodo, denotado por R 

Teorías 
microeconómicas  

Objetivo empresarial: 
maximización de 
utilidades  

Condición de primer orden:  

Se arrienda capital hasta que 
sea igual a la productividad 
marginal de capital (PMgK) 

Tipos  
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R/P < PMgK 

Se cuenta con incentivos 
para arrendar más capital 
(beneficio mayor que el 
costo) 

R/P > PMgK 

Se cuenta con incentivos para 
arrendar menos capital (el 
costo es mayor que el 
beneficio) 

 

Equilibrio 

La empresa arrendara 
capital hasta que 
R/P=PMgK 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tasa de interés  

Nominal: costo del dinero en términos 
monetarios, sin considerar la inflación  

Real: costo del dinero en términos de 
bienes considerando la inflación  

Nominal: non considera la inflación solo 
interés acordado, refleja utilidad por el 
préstamo 

Real: resta inflación a tasa nominal. Refleja 
rendimientos netos del capital  

relación 
Aproximación de valores 
bajos de r (i=r+ñ) 

Tasa de interés real 
expost C 

Tasa de interés 
exante (i=r+ñe) 

Importancia  Conocer tasa de 
interés real 

Permite saber costos reales 
de un préstamo o 
rentabilidad de un ahorro  
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Definición y 
efectos  

Restricción de liquidez que es la 
limitación de acceso a mercado 
de capitales que enfrentan las 
empresas 

Efectos sobre la inversión  

- Dependencia del nivel de actividad 
económica 

- Sensibilidad al ciclo económico  

Teoría del 
acelerador  

La inversión depende del capital 
pasado y en aumento de la 
actividad económica genera que la 
inversión persista en el tiempo  

Implicaciones  

1. Inversión depende del nivel de actividad económica y su 
tasa de crecimiento  

2. Importancia de la inversión en inventarios  
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Política fiscal  
Gestión de recursos 
del estado y su 
administración  

importancia  

- Estabilizador de las fluctuaciones de 
la economía  

- Impacto sobre la demanda agregada  

Objetivos  
- Estabilizar la economía y el ciclo 
- Incrementar la capacidad de crecimiento  
- Equidad y redistribución de la renta  

Tipos  

Existen tipos de políticas 
fiscales, se mencionan a 
continuación  

- Política fiscal expansiva 

Reducción de impuestos, 
aumento de gasto de gobierno, 
estimulo ala inversión privada. 

- Política fiscal 
contractiva  

Aumento de impuesto, 
reducción de gasto publico 

Gobierno  
Responsable de 
implementaciones de 
políticas publicas  

Existen los Niveles 
de gobierno que se 
presentan a 
continuación  

- Gobierno central y general  
- Sector público no financiero 
- Relación con la política no 

monetaria  
- Sostenibilidad de las cuentas 

fiscales  
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Fluctuaciones del pib alrededor 
de su tendencia de largo plazo  

Ciclo económico  

El pib de tendencia se 
conoce como pib 
potencial o de empleo  

Efectos en cuentas 
fiscales  

- Estabilizadores 
automáticos  

- Impuestos  
- Programas sociales  
- Balance estructural  
- Medición  

Balance estructural  

Corrige efectos cíclicos sobre 
ingresos y gastos  

Consideraciones  

- Ingresos de recursos 
naturales  

- Desestabilizadores 

 

 

Permiten comprensión de riesgos y desafíos 
asociados por los ingresos de recursos 
naturales y los desestabilizadores y a su vez 
informar decisiones más efectivas y 
sostenibles  
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