Uns exemples amb diner
1. Descripcio de I’economia

e Hi ha un tnic bé que no es pot produir ni acumular. Cada periode neixen n individus identics
que viuen dos periodes consecutius. Els individus només tenen dotacio del bé en el seu primer
periode de vida: una unitat del bé. Les funcions d’utilitat d’'un individu nascut en t sén: en t, u, =

Ce Cepsent + 1, Upyq = Cppq.

¢ Ates que hom és identic, en aquest economia no hi ha cap intercanvi. Suposem que els grans de
la primera generacid creen un instrument, anomenat ‘diner’ (del qual no se’'n crea més). Aquest
instrument no té cap valor intrinsec: no és un bé que es pugui consumir. L'tnic tret que el defineix

és que els seus posseidors el poden canviar per bé.

2. Analisi amb diner

e Mercat de diner. Els primers grans creen una quantitat M de diner, que hom accepta sempre a
canvi del bé. El preu (en bé) del diner es determina en un mercat competitiu de diner. Ates que la
possessid del diner no proporciona utilitat, els individus que n’adquireixen en un periode posen a
la venda en el seglient periode tot el diner que han comprat en el periode anterior. Per aquest
motiu, cada periode, I'oferta de diner és el valor fix M. Les funcions de demanda es determinen a

continuacio.

¢ Decisio de comprar diner. Els grans no tenen dotaci6. Per aquest motiu tenen incentiu en

adquirir diner de joves i intercanviar de grans el diner per bé. Aixi, cada jove vol

maximitzar u=c-c
sotmes a c+p-m=1 (restriccid present, de jove)

c'=p'-m (restriccid futura, de gran)

on c¢ és el consum present de I'individu (de jove), ¢’ és el consum del periode segtient (de gran), m
és la quantitat de diner que l'individu demanda, p és el preu corrent (en unitats de bé) d'una
unitat de diner i p’ és el preu futur (en unitats de bé) d’una unitat de diner. El mateix valor m
apareix a les dues restriccions pressupostaries perque, de gran, cap individu no té interes en
conservar cap fraccio del diner adquirit de jove. Com en el cas del bons publics, el diner és, per als

individus, un instrument d’estalvi.

Un aspecte estrany del problema anterior és que p és el preu del diner en bé, quan I'habitual és

expressar el bé en termes de diner. En concret, en aquest model, p expressaria el poder adquisitiu
del diner (unitats de bé per unitats de diner). El nivell de preus de 'economia seria 1/p: unitats de

diner per unitat de bé (o preu del bé en diner).
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Introduint les dues restriccions en la funcio6 objectiu, el problema esdevé
maximitzar u=(1—p-m)-(p'-m) respected' m
on, assumint el mercat competitiu, I'individu pren p i p’ com a parametres.

La solucid és la funcié de demanda de diner d'un jove:

e Equilibri en el mercat de diner. En equilibri, oferta i demanda de diner son iguals. L’oferta de
diner és la mateixa cada periode (per la hipotesi que el diner només es crea un cop): M. La
demanda total de diner cada periode és n - m = n/2p. Aillant p de I'equacié M = n/2p,

En el periode segiient, el resultat seria el mateix: p’ = n/2M. En conseqiiencia, p = p’. D’aqui, p -
m=p' -m.Atesquem = 1/2p, p-m = 1/2. El lot de consum en equilibri és (c,c") = (1/2,1/2).

¢ Solucio Paretoeficient. Les assignacions Paretoeficients de ’economia son el parells (c,c") que
solucionen el problema de
maximitzar u=c-c

sotmésa c+c' =1.

L’tinica solucié d’aquest problema és el lot (¢,c’) = (1/2,1/2), que és lot que s’ha obtingut amb la

introduccid del mercat de diner.

3. Diner en la funcio d’utilitat

* Quan el diner dona la felicitat. S’analitza a continuacié una variant on els joves obtenen utilitat

d’adquirir diner. En particular, tot jove pretén
maximitzar u=c-c’'-m
sotmes a ctp-m=1 (restriccid present, de jove)
c'=p' -m. (restriccid futura, de gran)
Un cop introduides les restriccions en u, cal

maximitzar u=(1-p-m)-(p’'-m)-m respecte d'm.
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El resultat:

2
m= %
D’aqui i la primera restriccid,
c=1/3.

En l'equilibri del mercat de diner:
oferta de diner = demanda de diner

M=n-m=n-(2/3p)

d’on s’obté

P=3TM

Com en el cas anterior, el valor de p en el segiient periode és el mateix. En suma, p = p’ i el lot de
consum és (c,c’) = (1/3,2/3).

e Exercici 1. I si son els grans qui deriven utilitat del diner? Per exemple, amb la funcié u’ = ¢’ - m.
e Exercici 2. I sijoves i grans deriven tots dos utilitat del diner?
e Exercici 3. I si el 50% dels joves tenen la funcié d'utilitat u = ¢ - ¢’ - m i I'altre 50% té la funcio

u=c-c'.

4. Diner legitim i diner fals

e Una economia amb falsificadors de diner. En aquesta variant, hi ha un periode on la meitat dels
grans fan circular diner fals (sense que ningtt més no se n’adoni). Especificament, la meitat dels
joves d'un cert periode t decideix que falsificara el diner que vendra de gran i, per consegiient, no
adquireix diner de jove. De grans, falsifiquen la mateixa quantitat de diner que els altres grans

posen en circulacid. En el segiient i altres periodes hom és honest i no falsifica més diner.

e Analisi. El model és el descrit en §1. En ¢ la meitat n/2 d’individus joves no compra el bé i, per
tant, consumeix tota la seva dotacio. L'oferta de diner en t és M: el diner que venen els que son
grans en t. En canvi, la demanda total de diner és la meitat de la calculada en §2: la funcié de
demanda dels individus que demanden diner continua essent m = 1/2p, perd ara només n/2

individus joves van al mercat a comprar diner. En resum, en I'equilibri del mercat de diner en t,

n 1
M=755
El preu d’equilibri és
n
P4 m
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Sigui m = M /n la quantitat de diner per capita (grans exclosos): el diner que correspondria a cada

jove si es distribuis entre tots ells. El resultat anterior seria

1
P=am
El resultat en §2 era
1
P=om

La conclusi6 és que la reduccid a la meitat del nombre de demandants de diner redueix a la meitat
el valor del diner (cau el preu del diner pero puja el preu del bé en diner: inflacié del nivell de

preus del bé).

En el periode segiient, tots els joves son honestos i demanden la quantitat de diner 1/2p’. A l'altra
banda del mercat hi ha els grans honestos i els grans deshonestos. Els primers (que son n/2) venen
la quantitat total M de diner que van comprar de joves; els segons (que també sén n/2) venen la
mateixa quantitat M de diner fals. Aixo fa que la nova oferta de diner sigui 2 - M. En I'equilibri del

mercat de dinerent + 1

n
2-M= Z_p'
Conclusio:
, 1
V= a
i, aixi,
p="p"

Aquest resultat indica que la falsificacié que es produeix en t + 1 causa una caiguda del valor del
diner previament en t, abans que la falsificacio es produeixi. En ¢, el diner perd valor (en termes

del bé) perque se'n demanda menys; en t + 1, perque se n’ofereix més.

L’analisi clou amb la determinacio dels lots de consum. Els joves deshonestos consumeixen, en ¢,
tota la seva dotacié (perque no compren diner): ¢ = 1. De grans, falsifiquen la mateixa quantitat
que venen els grans honestos: M. Aixi, cada gran deshonest ven 7 unitats de diner a preu p’ = % .
El consum d’un gran deshonest resulta ser % . En resum, el lot de consum dels deshonestos és

(c,c") = (1, i).

Els joves honestos consumeixen ¢ = 1/2 (com en I’analisi de §2). Pero de grans no poden vendre la
quantitat de diner a preu p’ = —sind a preup’ = — . El seu consum és també ~. En suma, el lot de
2m 4m 4

, 11 . , . . , 1
consum dels honestos és (¢, c’) = (E’Z)' Aixi doncs, és com si cada jove deshonest hagués robat >

unitats del bé d’algun jove honest.

La falsificaci6 té un efecte permanent (perque el diner fals no es destrueix): el valor del diner cau

per sempre a la meitat del valor abans de la falsificacio.
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5. El poder destructiu del diner

e Diner bo vs diner dolent. L’analisi en la seccio §2 il-lustra els efectes beneficiosos de la creaci
de diner. L’exemple analitzant a continuacid6 mostra el costat fosc del diner: la seva capacitat

desestabilitzadora.

¢ Descripcid de 1’economia. Torna 1'exemple del model basic. Hi ha un tnic bé que no es pot
produir ni acumular. Cada periode neixen dos grups d’individus, G1 i G2, cadasci amb n
membres. Hom viu dos periodes consecutius. Tot consumidor jove té la funcié d’utilitat u = ¢ - ¢/,
on és c el consum del bé de jove i ¢’ el consum de gran. Tot consumidor gran té la funcié d’utilitat
u’ = ¢'. La dotaci6 de cada membre de G1 és (1, 0): una unitat de jove i cap de gran. La dotacio6 de
cada membre de G2 és (2, 2): dues unitats de jove i dues de gran. No hi ha mercat de préstecs

privats pero es disposa d"una quantitat fixa M de diner, creada en temps immemorial.
e Demandes de diner. Els joves de G1 volen
maximitzar u; =c¢; ¢’
sotmes a c+p-m =1 (restriccio present, de jove)

' =p' -my . (restriccio futura, de gran)

La solucio queda expressada per la funcié de demanda de diner

m1=5.

Els joves de G2 volen
maximitzar u, =c¢, ¢’
sotmes a C+p-my, =2 (restriccid present, de jove)
c;' =2+p'-m,. (restriccio futura, de gran)
Equivalentment, es tracta de

maximitzar U, = (2—p-my)-(2+p’-m,) respecte d'm,.

La solucidé queda expressada per la funcié de demanda de diner

Segons m,, els joves de G2 no demanden diner (i, per tant, consumeixen la seva dotacio) si p’ = p.
Aix0 fa que calgui un increment del valor del diner (p’ > p) per a induir als membres de G2 a
demandar diner (si els joves de G2 no participen en el mercat de diner, la soluci6 és la calculada en
§2; en particular, p’ = p).
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¢ Equilibri en el mercat de diner quan participen els membres de G2. Cada periode, I'oferta de

diner és la constant M. La demanda total és n - m; + n - m,. En conseqiiencia, en equilibri,

n n. ,_
M=y (1? p)
2:p p'-p

M _1/2 1 1 3/2 1

n p pp p p

Definint m =M/n,v=1/piv' =1/p’,

3 ,
m=z-v-v.
Un resultat similar és cert el periode segiient:
3
m=o-v-—v.
Per consegiient,
3 ., 3, .,
SV V =5V =
i, finalment,
, 5 3
vl +§-v= : (1)

. . iy e 5 3 o
L’equacio (1) és una equacié en diferencies lineal: vy, — S Vet v = 0. La solucio és del
tipus

ve=a-L'+b-A,"

on a i b sén constants i 4;i 1, sén les solucions de I'equacié caracteristica

2 2432
A > /1+2—O.

Atesque Ay =111, = ;, la solucio d’(1) és

t 3 t

= -1f+b-(§) = +b-(—)
Ve =a > =a 5)

Condicions inicials sobre v; determinen els valorsaib. Ent = 0,

v0=a-1°+b-(§)0=a+b.
Ent =1,
v1=a-11+b-(§)1=a+3-b/2.
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D’aqui, donats vy i vy,

a=3-v9—2-1;
b=2(vl_vo).

Recordant que m, > 0 requeria p’ > p, es conclou que p; > py. Com que v = 1/p, v; < v,. De tot
plegat es dedueix que
b <O0.

Per la presumpcid que el preu p del diner en bé és sempre positiu, v > 0. En particular, 0 < vy, =
a+b. Amb b < 0, la conclusid és que
a > 0.

Recapitulant,
t

=a+o:(3)
vV, =a >

t
defineix una seqiiencia decreixent: el terme (E) creix exponencialment (tendeix cap a infinit,
t
s . . \ 3\, .
perque la base és superior a 1), pero, com b < 0, el terme b - (5) és un valor negatiu que es fa cada

cop més gran. D’aquesta manera, el valor a sobre el qual es defineix v va sent minorat amb el

temps i v, s’apropa a zero (no pot baixar per sota de zero).

A la inversa, la disminucié exponencial de v equival a l'increment exponencial de p. La
disminucié de v representa una deflacié (les unitats de diner que es canvien per unitat de bé
minven), en tant que 'augment de p indica que el diner cada cop val més en termes de bé (cada
cop cal pagar més bé per unitat de diner). En aquesta economia, el diner ‘devora’ els béns: la part

financera de 'economia cada periode es fa més gran en relacié amb la part real de I'economia.

N t
Obviament, la deflacio no pot continuar al ritme que estableix la dinamicav, =a + b - G) , perque

aquesta dinamica portaria a un valor negatiu de v i, per extensid, de p. La conclusi6 final és que

aquesta economia col-lapsa: permetre que el grup G2 s’incorpori al mercat de diner desestabilitza

el mercat i fa inviable I’economia construida sobre la base del diner.
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