Capitulo 10
El dinero, € tipo deinterésy larenta



| ntroduccion

m Estudiamos dos mercados -el de bienesy €l de
dinero- y su relacion atraves de dos variables
econdmicas. lostipos deinterésy larenta

m En € capitulo anterior hemos examinado un
sencillo modelo del mercado de bienesy hemos
hallado el valor del PIB con el que |la produccion
de equilibrio esigual ala DA

m  Teniamos un mercado -de bienes- equilibrado por
unavariable, que erael PIB (Y)
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m Lo primero gue hacemos en este capitulo esintroducir €
tipo de interes en el mercado de bienes (atravésdela
demanda de inversion), por 1o que tenemos un mercado y
dos variables. el PIB y €l tipo de interés (i)

m  Finamente llamaremos curva IS alaecuacion del mercado
de hienes

m A continuacion introducimos e mercado de dinero, en €
gue se determina el equilibrio cuando la demanda de dinero
esigua alaofertadedinero

m Lademandade dinerdepende de larentay de los tipos de interes
m Laofertadedinero esfijadapor e banco central (laReserva
Federal en Estados Unidos)

m Hallando & equilibrio del mercado de dinero, obtenemos
de nuevo un mercado y dos variables: € PIB y € tipo de
Interes

m  Finalmente llamaremos curva LM ala ecuacion del
mercado de dinero
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Mercado de bienesy lacurvalS

La curva IS muestra las combinaciones de tipos
de interés y niveles de produccion con los que
el gasto planeado es igual a la renta

m  Se obtiene siguiendo dos pasos

1. Explicaremos por qué lainversion depende de los
tipos de interés

2. Introducimos lafuncion de demanda de inversion en
laidentidad de la DA -exactamente igual que hicimos
con lafuncion de consumo en el capitulo anterior- y
hallamos |as combinaciones de rentay tipos de
Interés que mantienen el mercado de bienes en
equilibrio
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Curva de demanda de inversion

m Habiamos considerado que € gasto de
inversion (1) era exdgeno o autonomo

el gasto de inversion se vuelve endogeno

menor cuanto mas alto sea €l tipo de
Interes.

m Ahora, introduciendo los tipos de interese,

m L atasadeseada o planeadade inversion es
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m Esfacil demostrarlo con un sencillo argumento

m Lainversion es € gasto dedicado a aumentar €l
capital de laempresa, como las maquinas o los
edificios

m  Normamente, las empresas piden préstamos para
comprar bienes de inversion

m  Cuanto masalto es € tipo de interés de esos
préstamos, menores son |os beneficios que pueden
esperar las empresas pidiendo préstamos para
comprar nuevas maguinas o edificiosy, por |o tanto,
menos estaran dispuestas a pedir préstamosy a
Invertir

m  Encambio, cuando los tipos de interés son mas bajos,
|as empresas desean pedir mas préstamos e invertir
mas.
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Inversion y €l tipo de interes

m Lafuncidon de gasto deinversion es:
I=1-bi (1)
donde b>0

m |esdtipodeinterésy el coeficiente b mide la
sensibilidad del gasto de inversion al tipo de
interes

m Ahoral representa el gasto autbnomo de
Inversion, es decir, €l gasto de inversion que es
Independiente tanto de la renta como del tipo de
interées
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m Laecuacion (1) establece gue cuanto mas
bajo es € tipo de interes, mayor esla
inversion planeada

m S e valor deb esalto, unasubida
relativamente peguena del tipo de interés
provoca unagran disminucion del gasto de
Inversion
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Curvadeinversion

Interest rate

Planned investment spending
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m Muestrala cantidad que planean gastar en
inversion las empresas en cada nivel del
tipo de interés

m Tiene pendiente negativa parareflgar €
supuesto de que una reduccion del tipo de
Interés eleva la rentabilidad de los
aumentos del acervo de capital vy, por lo
tanto, elevalatasa de gasto de inversion
planeado
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la pendiente -del coeficiente b - y del nivel de
gasto autonomo de inversion, |

pequeia bajada de los tipos de interés provoca un

casl plana

m  Encambio, s lainversion apenas responde alos
tipos de interés, la curva es mas vertical

|, desplazan la curva de inversion

delalacurvadeinversion haciala derecha

m Laposicion delacurvadeinversion depende de

m Silainversion es muy sensible a tipo de interés, una

gran aumento de lainversion, por lo que lacurvaes

m Lasvariaciones del gasto autbnomo de inversion,

m  Unaumento de | significa que las empresas planean
Invertir mas en todos los niveles del tipo de interés,
|0 que se representa por medio de un desplazamiento
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El tipo deinterésy laDA: lacurvalS

m LaDA sigue estando formada por la

Inversion depende del tipo de interés.
DA= C+HI+G+NX

=A+c(1-t)Y-bi

funcion de consumo, lade inversion, €
gasto publico en bienesy serviciosy las
exportaciones netas, pero ahora el gasto de

=[C + ¢TR +c(1-t)Y] +(I-bi) + G + NX]

(2)
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Vemos en la ecuacion (2) que una subida del tipo
de interés reduce la DA dado €l nivel derenta, ya
gue reduce € gasto de inversion

Obsérvese que A, que es la parte de la DA que no
es afectada ni por €l nivel derentani por € tipo
de interés, comprende parte del gasto de
inversion, |

Dado € tipo de interés, podemos hallar el nivel
de rentay de produccion de equilibrio

Sin embargo, cuando varia € tipo de interés, €
nivel de renta de equilibrio también varia
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Derivation of the IS Curve

Mishelle Segui

Aggregate demand

Interest rote

-1

Bl

1ik=¥

Y, Y, Y

Income, cutput
fa)

Income, oultput

ITAM, 2007

A+l -NY -l

A v ol = 0¥ = B,

Economia I1

14



m Podemos utilizar el mismo procedimiento
gue acabamos de ver con todos los niveles
Imaginables del tipo de interésy obtener
asl todos los puntos que constituyen la
curvals

m Todos tienen en comun la propiedad de que
representan combinaciones de los tipos de
interés y de larenta (produccidn) con las
gue se vacia el mercado de bienes

Esa es la razon por la que la curva IS se
curva de equilibrio del mercado de
bienes.
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m Podemos obtener lacurvalS utilizando la
condicion de equilibrio del mercado de
bienes, es decir, que larentaesigual al
gasto planeado:

Y=DA=A+c(1-t)Y-bi (4)
ac= 1
1-c(1-t)

En la ecuacion (5) podemos ver que que una
subida del tipo de interés implica una
reduccion del nivel de renta de equilibrio,

dado 4
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Pendientede lacurvalS

m Lainclinacion delacurvadepende delo sensible
gue sea €l gasto de inversion alas variaciones del
tipo de interes, asi como del multiplicador, a, de
la ecuacion (5).

m  Supongamos que el gasto de inversion es muy
sensible al tipo de interés, por lo que €l parametro
b delaecuacion (5) es grande

m  Enesecaso, unadeterminada variacion del tipo de
Interés provoca unagran variacion delaDA vy, por lo
tanto, un enorme desplazmiento ascendente de la
curvade DA
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m Un gran desplazamiento de la curva de DA altera
significativamente el nivel de rentade equilibrio

m S unavariacion dada ddl tipo de interés atera
significativamente larenta, lacurvalS es muy
plana

m Esoesloqueocurres lainversion esmuy sensible al
tipo de interés, es decir, sl €l parametro b es

m Encambio, sl esbgoy el gasto de inversion no
es muy sensible al tipo deinteres, lacurvalS es
relativamente inclinada.
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Papel del multiplicador

m VVamos aver ahora gue pasa con cambios
en e multiplicador a
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20

Effect of the Multiplier on the Slope of the IS Curve

AD

Aggregate demand

s rate

Intera

Rl

Income, sutput
(&)

Mishelle Segui

ITAM, 2007 Economia 11



m Lavariacion delarentade equilibrio
correspondiente a una determinada
variacion del tipo de interés es mayor
cuando lacurvade DA es masinclinada; es
decir, cuanto mayor es el multiplicador,
mayor es el aumento de larenta

m Como vemos en € pane (b), cuanto mayor
es el multiplicador, méas plana eslacurva
|S, es decir, cuanto mayor es €l
multiplicador, mayor eslavariacion de la
renta provocada por una determinada
variacion del tipo de interés
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Cuanto menor es la sensibilidad del gasto
de inversion al tipo de interés, menor es
el multiplicador, mas inclinada es la
curva IS

m Estaconclusion se confirma utilizando la
ecuacion (5)

m Podemos dar |a vuelta a esta ecuacion para
expresar € tipo de interés en funcion del

nivel de renta
Y

a i h (59)

l

A4
b
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Dada una variacion de Y, la variacion
correspondiente de i sera mayor cuanto
menor sea b y menor sea a .

m Dado que lapendiente delacurvalS
depende del multiplicador, la politicafiscal
puede influir en dicha pendiente

m El tipo impositivo influye en e multiplicador,
a : unasubidadel primero, reduce €l

— segundo

Por |o tanto, cuanto mas alto sea d tipo
Impositivo, méas inclinada seralacurvalS
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Posicion delacurvalS
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Aggregate demand
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m /Cuanto se desplaza?

m End panel (a) se observaque lavariacion
de larenta provocada por una variacion del
gasto autonomo es exactamente e producto

del multiplicador y lavariacion del gasto
autonomo

m Eso significaquelacurvalS se desplaza
horizontalmente en una distanciaigual al
producto del multiplicador y la variacion
del gasto autonomo

m El nivel de gasto autbnomo es
A=C+cTR+I+G+NX
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Un aumento de las compras del Estado o de
sus transferencias desplaza la curva IS a
la derecha; el grado de desplazamiento
depende de la magnitud del
multiplicador

Una reduccion de las transferencias o de las
compras del Estado desplaza la curva IS
hacia la izquierda

Mishelle Segui ITAM, 2007 Economia

27



Resumen

LacurvalS eslacurvade combinaciones detipo de
interés y nivel de renta con las que el mercado de bienes
se encuentraen equilibrio

Tiene pendiente negativa porgue una subida del tipo de
Interés reduce e gasto de inversion planeado y, por lo
tanto, laDA, reduciendo asi € nivel de renta de equilibrio

Cuanto menor es el multiplicador y menos sensible es €l
gasto de inversion alas variaciones del tipo de interes,
masinclinadaeslacurvalS

LacurvalS se desplaza cuando varia €l gasto autbnomo.
Un aumento del gasto autononomo, incluido un aumento
de las compras del Estado, desplazalacurvalS haciala
derecha
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