TEMA 4

Los mercados de bienes y financieros:
el modelo IS-LM
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Hay equilibrio en el mercado de bienes cuando el
nivel de produccion, Y, se iguala a la demanda de
bienes. A esta condicion le llamamos relacion IS.

En el modelo simple desarrollado en el capitulo 2, el
tipo de interés no tenia ninguna influencia en el
mercado de bienes. La condicion de equilibrio venia
dada por la siguiente expresion:

Y=C(Y-T)+1+G
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La inversion, las ventas y el tipo de interés

En este capitulo la inversion depende de dos
factores:

= El nivel de ventas (+)
= Eltipo de interés (-)
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Determinacion de la produccion

| = I(Y,i;

(+ ’

Teniendo en cuenta la expresion de la inversion
anterior, se puede escribir una nueva condicion
de equilibrio en el mercado de bienes:

Y=CY-T)+I(Y,1)+ G
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Determinacion de la produccion

Para un valor dado del tipo de interes ,i, la demanda
de bienes es una funcion creciente de la produccion
por dos razones:

= Un aumento del produccion aumenta la renta y
eso hace gque la renta disponible sea mayor.

5de 35



La curva IS

Equilibrio en el mercado
de bienes

La demanda de bienes es
una funcion creciente de
la produccion. El
equilibrio requiere que la
demanda de bienes se
iguale a la produccion.

Demand, Z

Output, Y
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La curva IS

Hay que destacar dos
caracteristicas de ZZ:

Hemos asumido que las
funciones de consumo e
inversion son lineales
(ecuacion 5.2), pero en
general ZZ es una curva
mas que una linea.

ZZ se dibuja de forma que
es mas plana que la recta
de 45° porque hemos
supuesto que cuando
aumenta la produccion la
demanda aumenta en una
cuantia menor.

Demand, Z

Output, Y

7 de 35



La curva IS

El efecto de un
aumento del tipo de
interés en la
produccion

Una subida del tipo de
interés reduce la
demanda de bienes
cualquiera que sea el
nivel de produccion.

Demand, Z
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La curva IS

Obtencion de la curva IS

El equilibrio en el mercado  ®

de bienes implica que la
produccién es una funcion
decreciente del tipo de
interes. La curva IS tiene
pendiente negativa

Demand, £

(fori* =i

=
Interest rate, |

T

IS curve

-1; - -
_{_—_
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La curva IS

Utilizando la figura 3, podemos hallar el valor de la
produccion de equilibrio correspondiente a cualquier
valor del tipo de interes.

= La figura 3(a) reproduce la figura 2. El tipo de
Interés i implica un nivel de produccion igual a Y.

= La figura 3(b) muestra la relacion que existe
entre la produccic’)n de equilibrio Y representada

nl nin Ao nhe |ooo v al t N Ao 1Iinto
CII CI CJC UC GllJDb SO y CI LI|JU UC IIILCICD

representada en el eje de ordenadas.

= Esta relacion entre el tipo de interés y la
produccion se representa por medio de la curva
de pendiente negativa IS.
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Desplazamientos
de la curvalS

Un aumento de los
impuestos, T,
desplazan la curva IS
hacia la izquierda

La curva IS

Interest, i

—

IS (for taxes T)

IS"(for T">T)

Y
Output, Y
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Desplazamientos de la curva IS

En resumen:

= El equilibrio de mercado de bienes implica que
la produccion es una funcion decreciente del
tipo de interés. Esta relacion se representa por
medio de la curva IS de pendiente negativa

2

-

s de los factores

I1\J 1 AW LW

| as variacione

\JI
aumentan la demanda de blenes dado el tipo
de interés, desplazan la curva IS hacia la
Izquierda o hacia la derecha.
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El tipo de interés es determinado por la igualdad
de la oferta y la demanda de dinero.

M = $YL(i)
M = cantidad nominal de dinero

$YL(i) = demanda de dinero

$Y = renta nominal
| = tipo de interés nominal
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La cantidad real de dinero, la renta
real y el tipo de interés

La relacion LM: En equilibrio , la oferta real de
dinero debe ser igual a la demanda real de dinero, la
cual depende de la renta real, Y, y del tipo de interes,

M :
F = YL(I)

Como vimos en el capitulo 2, el PIB nominal = PIB
real multiplicado por el deflactor del PIB.

$Y = YP
Equivalentemente: $Y

—_Y
P
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El efecto de un
aumento de larenta
sobre el tipo de
interés

Un aumento de la
renta, dado el tipo de
interés, eleva la
demanda de dinero, lo
que dad la oferta
monetaria, provoca
una subida del tipo de
interés de equilibrio.

La curva LM

Interest rate, i

o

M’
----------------- % (for Y'> Y)
M? (for income YY)
M/P

(Real) money, M/P
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La curva LM

Obtencion de la curva
LM

El equilibrio de los o 'y

mercados financieros
implica que el tipo de _ A
interés es una funcion o T

¥

Interest rate, /

Interest rate, i

creciente del nivel de M (for income )
renta. La curva LM tiene M/P

(Real) money, M/P Income, Y

pendiente positiva (@) (b)
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La curva LM

De la figura 6 podemos concluir que:

= La figura 6(a) reproduce la figura 5

= La figura 6(b) representa la relacion entre el tipo
de interés i, representado en el eje de ordenadas,
y la renta, representada en el eje de abscisas

= Esta relacion entre la produccion y el tipo de
Interés esta representada por la curva de
pendiente positiva de la figura 6(b) a la que
llamamos curva LM
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Desplazamientos de la curva LM

Desplazamientos LM
de la curva LM (for M/P)
Unaumentodela ¢ .| o
cantidad de o . |
dinero provoca un ‘%‘ | LM’
desplazamiento g ;| ..l Y (for MYP > M/P)
haclaabajodela € |
curva LM |
Y
Y
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Desplazamientos de la curva LM

En resumen:

= El equilibrio de los mercados financieros implica
gue el tipo de interés es una funcion creciente del
nivel de renta. Esta relacion se representa por
medio de la curva LM, de pendiente positiva

Los aumentos del dinero desplazan la curva LM
hacia abajo y las reducciones del dinero la
desplazan hacia arriba
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1 modelo 1S-LM ISrelation: Y=C(Y-T)+ I(Y,)+ G
El equilibrio en el mercado de LM relation: M YL(i)
bienes implica que la
produccion es una funcion
decreciente del tipo de intereés.
El equilibrio en los mercados
financieros implica que el tipo
de interés es una funcion
creciente de la produccion. El
punto A es el Unico en gl que
estan en equilibrio tanto el
mercado de bienes como los
mercados financieros

Interest rate, /

Qutput (Income), Y
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La politica fiscal, la actividad
econdmica y el tipo de interés

Una contraccion fiscal o consolidacion fiscal se
refiere a las politicas fiscales que reducen el deficit
publico

Un aumento del déficit puablico se llama expansion
fiscal

Los impuestos afectan a la curva IS pero no a la LM
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La politica fiscal, la actividad
econdmica y el tipo de interés

Interest rate, i

Efectos de una subida .
de los impuestos NS (for T)

(for T" = T)

Una subida de impuestos T oupe v
desplaza la curva IS
hacia la izquierda y
provoca un descenso del
nivel de produccion de
equilibrio y del tipo de
interés de equilibrio.

L AT

ie

Interest rate, i

LT

Interest rate, i

1
s |

I
|
|  (for|T"=T)

b ¥
Output, ¥
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Inversion= Ahorro privado+Ahorro publico

|1=S + (T -G)
Una contraccion fiscal puede reducir la inversion.
O, de forma contraria, una expansion fiscal — una

reduccion en los impuestos o0 aumento del gasto
publico — podria aumentar la inversion
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La politica monetaria, la actividad
econdmica y el tipo de interés

Una contraccion monetaria, 0 una restriccion
monetaria, se refiere a una reduccion de la oferta
monetaria

Un aumento de la oferta monetaria se llama
expansion monetaria

La politica monetaria no afecta a la curva IS, solo a la
curva LM. Por ejemplo, un aumento de la oferta
monetaria desplaza la curva LM hacia abajo
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La politica monetaria, la actividad
econdmica y el tipo de interés

LM

Ef
ectos de una (for M/P)

expansion monetaria
LM

una expansion monetaria
provoca un aumento de la & :
produccion y una E ] —— (for M7P> M/P)
reduccion del tipo de 3
interés. O ol
= :
E IS
Y Y'
Output, Y
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Los efectos de la combinacion de politicas
monetarias son los siguientes.

Efectos de las politicas fiscal y monetaria

Desplazamiento  Desplazamiento Variacion de la Variaciéon de

delalS de la LM produccion los tipos de
Interes
Subida de impuestos lzquierda Ninguno Baja Baja
Reduccion de impuestos Derecha Ninguno Sube Sube
Aumento gasto publico Derecha Ninguno Sube Sube
Reduccién gasto publico lzquierda Ninguno Baja Baja
Expansion monetaria Ninguno Descendente Sube Baja
Reduccidén monetaria Ninguno ascendente Baja Sube
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Figura 1

Tasa de
crecimiento de
EEUU, 1999:1-
2002:4

Parcent
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Larecesion de EEUU en 2001

Figura 2

Fondos de la
Reserva Federal,
1999:1-2002:4

I | | | |
2004

| | | I
2002
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Figura 3 T
290 —
Ingresos y gastos
publicos del 208 —
Gobierno Federal 20,0 —
EEUU (%PIB), }
1999:1-2002:4 3
': 18.0 —
185 —
18.0 —
176 —
17.0
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Larecesion de EEUU en 2001

Figura 4

Larecesion de
EEUU de 2001

Interest rate, i
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Lo que sucedio en EEUU en 2001 fue lo siguiente:

= La reduccion de la inversion desplazo la IS hacia la
izquierda de IS a IS'.

= El aumento de la oferta monetaria desplazo hacia
abajo la LM, de LM a LM'.

= La reduccion de las tasas impositivas y el aumento
del gasto publico desplazaron la IS hacia la
derecha, de IS” a IS'.
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Introducir formalmente aspectos dinamicos resulta
muy complicado, pero si puede describirse lo que
sucederia

= Los consumidores pueden tardar un tiempo en
responder a la disminucion de la renta.

= Las empresas tardan en ajustar su inversion a

las variaciones en las ventas

Wt Wil ITVAW V wil iIltAWwY

= |Las empresas tarden en ajustar su gasto en
Inversion a variaciones en los tipos de interes.

= Las empresas tardan en ajustar su nivel de
produccion a variaciones en las ventas.
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Efectos empiricos de
una subida del tipo de
los fondos federales en
EEUU

A corto plazo, una
subida del tipo de los
fondos federales
provoca una reduccion
de la produccion y un
aumento del desempleo,
pero apenas afecta al
nivel de precios
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Las lineas del tramo discontinuo representan el intervalo
de confianza dentro del cual se encuentra el verdadero
valor del efecto con una probabilidad del 60%
= Lafigura 11(a) muestra el efecto de un aumento del
tipo de los fondos federales en un 1% sobre las ventas
a lo largo del tiempo
= La figura 11(b) muestra como menores ventas llevan a
un menor nivel de produccion
= La figura 11(c) muestra como la menor produccion
lleva a un menor nivel de empleo
= La figura 11(e) muestra la evolucion de los precios
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Términos clave

Curva lS
Curva LM

Contraccion fiscal
consolidacion fiscal

Expansion fiscal

Expansion monetaria
Restriccion monetaria
Combinacion de politicas
Intervalo o bandas de confianza
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