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Objetivo:
El objetivo del curso es presentar los elementos fundamentales del análisis macroeconómico, en 
especial (aunque no únicamente) los que suelen utilizarse en el estudio del comportamiento de corto 
plazo de la economía. Se abordará, por una parte, la descripción de los principales indicadores 
económicos (el producto, el gasto agregado y sus componentes, precios e inflación, empleo, 
desempleo; indicadores monetarios y financieros, del balance de pagos, indicadores fiscales, etc.). 
Paralelamente se desarrollarán los elementos básicos para el análisis de la determinación del nivel 
de actividad, del empleo y de los precios, entre otras variables, en una economía comercial y 
financieramente abierta. El enfoque del curso privilegiará el análisis aplicado, aunque sin descuidar 
el planteo de herramientas teóricas básicas. El análisis de políticas macroeconómicas se nutrirá 
principalmente de ejemplos de la economía argentina y de la región latinoamericana. Se examinarán 
algunos episodios históricos de gran importancia, como la crisis de la deuda de inicio de los años 
ochenta y sus consecuencias, aunque se pondrá énfasis en el análisis de los problemas del presente y 
del pasado reciente. Se discutirá especialmente la experiencia argentina de la convertibilidad, su 
crisis y la evolución posterior. Se caracterizarán también, en sus líneas generales, los diferentes 
abordajes que surgen desde distintas perspectivas teóricas. Finalmente, dada su relevancia para la 
discusión actual acerca de las políticas macroeconómicas nacionales y su eficacia, se pasará 
también revista a las principales cuestiones en debate en torno al tema de la "nueva arquitectura 
financiera internacional". El programa a desarrollar y la bibliografía básica del curso se presentan a 
continuación.

PROGRAMA

1. Introducción. Visión general del análisis macroeconómico y de las políticas 
macroeconómicas.

• El enfoque macroeconómico. Fluctuaciones y tendencias. El problema de coordinación en 
las economías de mercado, su naturaleza. Autorregulación y amplificación. Fallas de 
coordinación: distintas visiones y consecuencias de política. Shocks, shocks externos.

• Tendencias y fluctuaciones en la economía argentina. Una visión sintética del desempeño de 
largo plazo y del pasado reciente, y de la gravitación del contexto externo en la evolución 
económica.

2. Algunas definiciones básicas y el marco de consistencia del análisis macroeconómico.

• Las nociones básicas acerca del cómputo del producto y el ingreso.
• El sector externo y las cuentas nacionales: ingreso nacional, ahorro nacional, superávits 

sectoriales.

3. Política económica en las economías semicerradas de la segunda posguerra.

• El caso de una economía pequeña: un esquema simple de determinación del equilibrio 
interno.

• Equilibrio externo con precios dados, sin movimientos de capitales y haciendo abstracción 
del dinero y el crédito.

• Política fiscal y conflicto de objetivos. La recesión como mecanismo de ajuste del balance 
de pagos.

4. El sistema de pagos internacionales y los regímenes cambiarios: tipos, características y 
evolución



• Regímenes cambiarios y sistema monetario internacional. Breve revisión de las grandes 
etapas de la evolución de las relaciones financieras y comerciales mundiales.

• Tipos flotantes, fijos, flotación sucia, flotación con bandas. Crawling peg. Convertibilidad.

5. El problema del ajuste del balance de pagos en la economía pequeña.

• Política comercial.
• Devaluación.
• El papel del FMI y los planes de ajuste tradicional del Fondo.
• Efectos recesivos, distributivos e inflacionarios de la devaluación. Las críticas 

estructuralistas a los programas de ajuste tradicional. El modelo de stop-go
• Los modelos de dos brechas.
• Tipos de cambio fluctuantes.

6. El dinero y el crédito en la economía pequeña, abierta al comercio, con tipo de cambio 
fijo y precios dados.

• Nociones básicas sobre el papel del dinero en el proceso económico.
• El papel del Banco Central y de las instituciones bancarias. Determinación de la tasa de 

interés en ausencia de movimientos de capitales. Política monetaria y nivel de actividad.
• Relación entre el sector externo, las cuentas monetarias y el crédito interno bajo diferentes 

regímenes cambiarios. Intervención esterilizada y no esterilizada.
• Ajuste automático: primera versión del enfoque monetario del balance de pagos.

7. La economía pequeña y los movimientos de capital, con precios nominales dados.

• Arbitraje en los mercados de activos. Determinación de la tasa de interés.
• Equilibrio macroeconómico y política monetaria y fiscal con movilidad de capitales, bajo 

diferentes regímenes cambiarios.
• Eficacia de las políticas. Segunda versión del enfoque monetario del balance de pagos.

8. Variaciones de precios nominales y equilibrio macroeconómico.

• Los mecanismos de ajuste “clásicos” . La llamada “síntesis neoclásica”. Visiones 
alternativas: “trampa de liquidez”, efecto Fisher.

9. Determinación del empleo y los salarios y su interacción con el equilibrio 
macroeconómico.

• Producto y demanda de trabajo. Oferta de trabajo.
• Distintas visiones de la determinación de salarios.
• Oferta agregada y demanda agregada.
• Salarios e inflación: la curva de Phillips

10.Precios e inflación en economías abiertas (1).

• Tipo de cambio y precios. La paridad del poder de compra (PPP).
• Políticas de estabilización de precios bajo diferentes regímenes cambiarios.
• Apertura y política de estabilización con anclaje cambiario (los casos de “la tablita” y la 

convertibilidad).

11.Precios e inflación en economías abiertas (2).

• Otras visiones del proceso inflacionario. Decisiones de precios y salarios. Rigideces 
nominales y reales. Inflación inercial.

• Políticas de estabilización de precios en presencia de rigideces nominales y reales, en la 
economía abierta.

12.América Latina antes de los años noventa.



12.1 Las experiencias de políticas de estabilización con apertura y liberalización de 
fines de los setenta en América Latina.

• Las economías del Cono Sur.
• Distintas estrategias de inserción internacional: integración versus complementación.
• La evolución del endeudamiento en América Latina desde mediados de los setenta.
• Ancla cambiaria, inercia inflacionaria y apreciación. Fragilidad externa, expectativas y 

prima de riesgo.
• Ataque especulativo, crisis cambiaria.
• La suba de las tasas de interés internacionales en 1979. Efectos diferenciales de la política 

monetaria y la política fiscal de las economías desarrolladas sobre la periferia.

12.2 Las economías de América Latina entre 1979 y 1982.

• De los desequilibrios crecientes a la cesación de pagos de México en 1982 y la crisis de la 
deuda.

• Racionamiento del crédito y replanteo del problema del ajuste del balance de pagos.
• El modelo de tres brechas.

12.3 Políticas y procesos de ajuste de los años ochenta en las economías de América 
Latina.

12.4 América Latina en los años noventa

12.4.1 Causas y consecuencias del cambio de las condiciones financieras externas a 
comienzos de los años noventa.

• Movimientos de capitales, factores de atracción y factores de expulsión.
• Las distintas respuestas de política de las economías latinoamericanas. La expansión de 

comienzos de la década y los problemas del manejo de flujos significativos de capitales. La 
reaparición del problema de fragilidad externa. El problema de la sostenibilidad del 
crecimiento.

12.4.2 La crisis mexicana de 1994 y después

12.4.3 Efectos de largo plazo: empleo y distribución

12.4.4 Un balance de diez años de reformas en América Latina

13.Argentina.

• Discusión del caso argentino en los noventa. Los debates acerca del régimen de 
convertibilidad.

• Estabilización y crecimiento.
• Empleo y distribución.
• La crisis final de la convertibilidad.
• El proceso macroeconómico posterior.
• Reestructuración de la deuda.
• Perspectivas

14.Procesos de liberalización financiera y crisis.

• Los problemas asociados a la volatilidad de los capitales en los años noventa. Pánicos 
financieros, contagio, crisis.



• Las crisis de los años noventa.
• El debate torno a la “nueva arquitectura financiera internacional” y su relevancia para las 

discusiones de política económica.
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