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UNIVERSITY OF WARWICK 
 
Summer Examinations 2018/19 
 
Macroeconomics 2 
 
 
Time Al owed: 3 hours. 
 
Answer ALL TEN questions in Section A (3 marks each), ALL FOUR questions in Section B (10 

marks each) and ONE of the TWO questions in Section C (30 marks). Answer Section A 
questions using the YELLOW SECTION A ANSWER SHEET, Section B questions in a separate 
booklet; and Section C questions in a separate booklet. 
 
Approved pocket calculators are allowed. 
 
Read carefully the instructions on the answer book provided and make sure that the particulars required 

are entered on each answer book. If you answer more questions than are required and do not indicate 
which answers should be ignored, we will mark the requisite number of answers in the order in which 

they appear in the answer book(s): answers beyond that number will not be considered.  

 
 

Section A: Answer ALL TEN questions using the yellow answer sheet 

 

 
1.  Which is the best measure to assess free capital mobility?  (3 marks) 

 

(a)  Nominal interest rate differentials among countries. 

 

(b)  Real interest rate differentials among countries. 

 

(c)  Inflation differential among countries.   

 

(d)  Deviations from the uncovered interest rate parity among countries. 

 

(e)  Deviations from the covered interest rate parity among countries. 
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2.  Consider the two-period model studied in class. Which of the following statements is 

correct?  (3 marks) 

 

(a)  The twin deficits can arise only if Ricardian Equivalence does not hold. 

 

(b)  The twin deficits cannot arise if Ricardian Equivalence holds and the fiscal deficit is due 

only to increased government spending. 

 

(c)  The twin deficits cannot arise if the Ricardian Equivalence holds and the fiscal deficit is 

due only to a decrease in current taxes.   

 

(d)  Ricardian equivalence implies that fiscal deficits can never occur. 

 

(e)  Ricardian equivalence is a concept unrelated to twin deficits. 

 

 

3.  A terms-of-trade shock is:  (3 marks) 

 

(a)  equivalent to an interest rate shock. 

 

(b)  equivalent to an uncertainty shock. 

 

(c)  equivalent to an endowment shock.   

 

(d)  equivalent to an investment shock. 

 

(e)  None of the above. 
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4.  The country Pancraziland exports a large quantity of pizzas and does not import any goods 

or services. Also, Pancraziland has issued a large quantity of government bonds, which are 
held by international investors. Finally, Pancraziland does not hold any gross foreign assets, 

its net international compensation of employees is zero, and its net unilateral transfers are 
zero. Which of the fol owing statements is true?  (3 marks) 

 

(a)  Pancraziland has a positive current account and a positive trade balance. 

 

(b)  Pancraziland’s current account is surely negative. 

 

(c)  Pancraziland’s current account is, in absolute value, larger than its trade balance. 

 

(d)  Pancraziland’s current account is surely equal to zero.   

 

(e)  None of the above. 

 

 

5.  Consider an infinite horizon model in which in each period the country can lend/borrow in 

the international market. Which of the following statements is false?  (3 marks) 

 

(a)  If the country starts with a negative net foreign asset position, it cannot run perpetual 

trade balance deficits. 
 

(b)  If the country starts with a negative net foreign asset position, and its endowment 

grows enough, it could potentially run perpetual current account deficits. 

 

(c)  The no-Ponzi game condition states that the level of assets has to be strictly positive 

when time goes to infinity. 

 

(d)  The current account in this economy, at a given time t, is equal also to savings minus 

investment. 

 

(e)  The trade balance of the country could be positive in some periods and negative in 

others. 
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6.  Which of the following statements on GDP convergence across countries is true?  (3 marks) 

 

(a)  According to the Solow model, GDP in countries with a low investment rate will 

eventually converge to GDP in countries with a high investment rate, everything else 
equal. 
 

(b)  The Romer model predicts GDP divergence across countries with different population 

sizes, everything else equal. 

 

(c)  While the Solow model predicts conditional convergence, the Romer model predicts 

unconditional convergence. 

 

(d)  All of the above. 

 

(e)  None of the above. 

 
 
7.  The calibrated RBC model:  (3 marks) 

 

(a)  successfully replicates the fact that investment is more volatile than output. 

 

(b)  generates more volatility in hours worked compared to the data. 

 

(c)  predicts that consumption is more volatile than GDP. 

 

(d)  does not match the empirical volatility of the Solow residual. 

 

(e)  generates less pro-cyclical wages than in the data. 

 
 
8.  Consider a standard RBC model with flexible prices. Assume that the demand for money, 

, satisfies 

= 

, where   is the (exogenous) velocity of money,   is the price 

level and   is real GDP. Assume moreover that the supply of money is exogenously set by 
the Central Bank. In the context of this model, which of the following statements is 
correct?  (3 marks) 

 

(a)  An increase in the velocity of money increases real GDP. 

 

(b)  An expansion in the money supply has no impact on real GDP. 
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(c)  Lower inflation necessarily comes at the cost of lower real GDP growth. 

 

(d)  All of the above. 

 

(e)  None of the above. 

 

 

9.  In  the  Keynesian  AS-AD  model  with  adaptive  expectations,  a  temporary  increase  in 

government purchases:  (3 marks) 

 

(a)  has no real effects unless the nominal interest rate is zero. 

 

(b)  temporarily increases inflation. 

 

(c)  induces the Central Bank to cut interest rates. 

 

(d)  represents a negative supply shock. 

 

(e)  None of the above. 

 
 
10.  In the two-sided search and matching model with Nash bargaining, the equilibrium wage is:  

(3 marks) 

 

(a)  increasing in the matching efficiency. 

 

(b)  not a function of labour productivity. 

 

(c)  decreasing in the cost of posting a vacancy. 

 

(d)  increasing in the level of unemployment benefits. 

 

(e)  equal to the total surplus of the match between the firm and the worker. 
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Section B: Answer ALL FOUR questions 

Please use a separate booklet 

 

 
11.  Paul Romer was awarded the 2018 Nobel Prize in Economics for showing how the discovery 

of new “ideas” can function as a driver of sustained economic growth. Discuss the key 
difference between ideas and other factors of production and highlight intuitively why this 

difference is important to understand the process of growth.  (10 marks) 

 
 
12.  In the 1970s, following a sudden increase in oil prices, several Western countries entered 

into a period of stagflation (temporarily high inflation and low growth). Based on the 
models studied in this course, illustrate how the oil price shock might have contributed to 

this development.  (10 marks) 

 

 

13.  Discuss the Twin-Deficits hypothesis. Specifically, you should comment on: (i) what it refers 

to; (ii) what are the historical facts related to this phenomenon; (iii) what are the main 
theoretical results related to this issue.  (10 marks) 

 

 

14.  Describe in words the Balassa-Samuelson model. Specifically, you should comment on: (i) 

which economic question it aims to address; (ii) what are the driving assumptions of the 
model; (iii) what are the main results; (iv) how you can test its implications in the data.   
(10 marks) 

 
 

Section C: Answer ONE question 

Please use a separate booklet 

 

 
15.  Consider a two-period model of a small open economy with a single good each period and 

no investment. Let preferences of the representative households be described by the 
following utility function: 

 

,

= ln

+ ln(

), 
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The representative household has initial net foreign wealth equal to 0, i.e. 

= 0, where 

 denotes net foreign wealth of private agents. The household is endowed with 

= 10 

units of good in period 1 and 

= 10 units of good in period 2. The world interest rate 

paid on assets held from period 1 to period 2 is 10%, that is  ∗ = 0.1, and there is free 

international capital mobility. 

 

(a)  Calculate the equilibrium levels of consumption in period 1, 

,  consumption in 

period 2, 

, the trade balance in period 1, 

, and the current account in period 1, 

. Provide an intuition for the results.  (7 marks) 

 

(b)  Suppose now that the government imposes capital control that requires the country’s 

net foreign asset position at the end of the period 1 to be non-negative, i.e. 

≥ 0. Is 

the representative household’s optimal choice affected? If yes, why? If no, why?         
(3 marks) 

 

(c)  Now assume that instead there is uncertainty on period 2 endowment. Specifically, 

period 2 endowment is uncertain, with an expected value that is the same as in parts 
(a) and (b). Is the trade balance in period 1 affected? If yes, why? If no, why?  (3 marks) 

 

Now let’s go back to the case with no uncertainty, that is 

= 10, but we introduce fiscal 

policy. Let   and   denote the consumption tax rates in period 1 and 2, respectively. The 
government starts period 1 with no outstanding assets or liabilities, i.e. 

= 0. It taxes 

consumption at the same rate in both periods, i.e.  = , and consumes 1 units of goods in 

each period. That is,  =

= 1, where   and   denotes government consumption in 

period 1 and 2, respectively. Like the household, the government has access to the world 
financial market. 

 

(d)   Compute the equilibrium tax rate and the equilibrium level of consumption, trade 

balance, private savings, the primary and secondary fiscal deficits, and the current 
account in periods 1 and 2.  (9 marks) 

 

(e)  Suppose now that the government implements a stimulus package consisting of 

reducing the tax rate by half in period 1, with government consumption unchanged in 
both periods. How does this expansionary fiscal policy affect private consumption, the 
trade balance, the current account, and the primary and fiscal deficits in period 1 and 
the tax rate in period 2? Briefly explain your results.  (8 marks) 
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16.  Consider the Solow model without population growth. The production function is:  

 

=  

 

 
where   is an exogenous constant. Physical capital   is accumulated through investment, 

assumed to be a constant fraction   of total income, and depreciates at rate  . For this 
question we focus on a relatively poor country transitioning to the steady state. 
 
(a)  Write down an equation characterizing the accumulation of physical capital and 

illustrate both graphically and intuitively why capital will eventually converge to a 
constant level  ∗. (6 marks) 

 

(b)  Write down the expressions for the equilibrium wage rate and rental rate of capital. 

How do factor prices evolve along the transition to the steady state?  (4 marks) 

 

(c)  At time  , the World Bank implements an aid project which consists of the donation of 

some physical capital   to this country, where  +  <   ∗ (  denotes the level of 

capital accumulated through internal investment). Illustrate graphically and intuitively 
the time evolution of GDP and factor prices, comparing it with what would have 
happened in absence of the aid project.  (6 marks) 

 

(d)  Suppose instead that  +  >  ∗. Illustrate graphically and intuitively the time 

evolution of GDP and factor prices, comparing it with what would have happened in 

absence of the aid project.  (6 marks) 

 

(e)  In practice, several aid schemes are conditional on the receiving country meeting some 

set criteria. Suppose that the World Bank, in exchange for the donation of a stock of 
capital    (where we assume again that  <   ∗ −  ), requires the implementation 

of an institutional reform that improves the level of productivity. Illustrate graphically 

and intuitively the effects of this aid package on GDP.  (4 marks) 

 

(f)  Consider the following statement: “The Solow model predicts that international aid in 

the form of capital donations does not improve welfare in developing countries, unless 
it is conditional on the implementation of institutional reforms.” Based on your 
previous answers, do you agree with this statement? Explain why or why not.               

(4 marks) 
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