Curso de Teoria Economica- 2008

Clase # 15: El Modelo IS-LM en una
Economia abierta (I)

1- El efecto del tipo de cambio
2- Demanda agregada y balanza comercial
3- Cambios en la demanda agregada

4- Demanda por bonos y por dinero
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1- El efecto del tipo de cambio

1. Las economias modernas tienen un grado de apertura
significativo al exterior. Esta integracién se hace a través
de la importaciény exportacion de bienes y servicios. El
nivel de estas variables estard dado, fundamentalmente,
por el tipo de cambio real.

2. El tipo de cambio real es el precio relativo de los bienes
extranjeros expresado en bienes interiores. Es igual
al tipo de cambio nominal multiplicado por el nivel de
precios extranjeros dividido por el nivel de precios

interior.
Real Nominal
€ = E o Hexterior

Hinterior

¢Qué sucede con el tipo de cambio real, € ?

Caso 1- T[exterior = Tfinterior y E gumenta

Caso 2- Hexferior > Hin‘rer‘ior y E fIJO

¢ Cudndo se benefician los exportadores?




2- Demanda agregada y balanza comercial

z = C+ I+ G - EQ + X
Demanda  Demanda hacional Sector
externo
por bienes de bienes
interiores

€Q - Valor de las importaciones expresado en bienes
interiores.

X - Valor de las exportaciones
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¢ Como afecta la apertura de la Economia las
variables fundamentales ?

C, I, G- No son afectadas en su nivel. Puede ser
afectada la composicién del gasto
(interiores vs exteriores), pero eso ho
lo analizaremos en primera instancia.

C - Depende de la renta nominal
| - Depende de la rentay de la tasa de interes real

G - Es exdgeno para nuestro modelo (se estudia en
diversos campos de la economia)

¢ QUé factores determinan las importaciones ?

Q=Q(Y, €)

+ -

Y - A mayor nivel de renta, mayor nivel de
importaciones. Esta regularidad empirica es
fdcilmente verificable entre sectores sociales o

entre paises.

€ - Cuanto mds alto es el precio de bienes
extranjeros en relacién con los interiores,
menores son las importaciones.




¢ QUé factores determinan las exportaciones ?

X=X(Y*,€) Y*- Nivel de produccién del
+ o+ resto del mundo
Ndemanda)

DD - (C + 1+ G) Dem. Nacional

ZZ - Dem. de bienes interiores
AA

— -
—

Demanda, Y

DD - pendiente < 1
AA - como Q aumenta
conla renta, la
distancia aumenta
Produccién, Y coplarontas
ZZ - la diferencia con
AA son las export.
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La demanda relevante es la ZZ, o sea la demanda de
bienes interiores (nacionales).

Esta demanda es la que generard empleo y renta en
nuestro pais. Esto es lo que registra el PBL.

En un pais pequefio como el nuestro las exportaciones
(o sea la compra de productos nacionales fuera del
pais) cumplen un rol clave en la determinacién del
nivel de actividad econdmica.

A medida que aumenta la renta “per capita” de una economia
aumenta el consumo de importados, por una mayor preferencia
por la variedad.

La diferencia entre las exportaciones y las importaciones nos
da el saldo de la balanza comercial. Este podrd ser positivo
0 negativo y dependerd fundamentalmente del tipo de cambio.

El exceso de importaciones deberd ser financiado de alguna
forma: ingreso divisas por furismo o venta de servicios,
inversién extranjera directa, remesa de capitales de
uruguayos al pais, o préstamos de diversa naturaleza.
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cEn el nivel de producto de equilibrio el saldo de la
balanza comercial es siempre igual a cero?

Y=Cuymtlyn*G-EQ g+ Xy g
Y* - Renta mundial

Demanda,Y

\ 45°

e Producto Y

\\Qéficit comercial

El equilibrio puede darse con déficit (o superavit) comercial.

y

Balanza (X-Q)

3- Cambios en la demanda agregada

v AT

‘~§ L~ @ G

g Efectos en la balanza
] de un aumento del
Q gasto publico

—A—
Y Produccién

[}

N

S
8
@ Y

Déficit

Aumenta la produccién mds que el gasto piblico (por
efecto del multiplicador)

Aumenta el déficit comercial

El efecto multiplicador es menor que en la economia
cerrada (la recta ZZ es mds horizontal), porque las
familias destinan proporciones crecientes de su
renta al consumo de importados.

Conclusion: Cuando mds abierta es una economia, un
aumento del gasto produce un efecto multiplicador
menor, y empeora la balanza comercial. Necesidad de
coordinar las Politicas Macroecondmicas.




¢ Cémo afecta un aumento de la demanda extranjera?

N o2z

gl ~C PP ¢p. b. Nacional

§ TAx A 2Z  DA-D. Bienes interiores

3 CA’- Exportaciones Netas
D

H Produccién, Y

§ s Nx’

g N

Lﬁ X

* Aumenta la produccién (y la renta) extranjera, aumenta la
produccién nacional (y la renta).

* Mejora la balanza comercial; aumentan las importaciones
pero las exportaciones aumentan mds

4- Demanda por bonos y por dinero

1. Las familias tienen su riqueza en dinero (liquido,no rinde
intereses) o bonos (iliquido, rinde intereses)

2. Al estar en una economia abierta, asi como hay intercambio
de bienes y servicios hay intercambio de capital financiero.
Por lo tanto las familias pueden elegir entre bonos nacionales
(deuda del gobierno uruguayo, en moneda nacional) o
extranjeros (deuda de los otros paises, en délares).
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3. La relacién de equilibrio en el mercado financiero
sigue valiendo, por lo que la oferta monetaria debe ser
igual a la demanda monetaria.

M/P Y®L (i)
Oferta = Demanda

4. ¢ Como elegir entre bonos nacionales o extranjeros?
Ambos deben tener la misma tasa de rendimiento
esperada o sean deben cumplirse condiciones de

arbitraje o equivalencia.




1. Hay una relacién inversa entre el tipo de interés
nacional y el tipo de cambio. Dado el futuro tipo de
cambio esperado y el tipo de interés extranjero,
un aumento del tipo de interés nacional provoca
una reduccidn del tipo de cambio y, por tanto, una
apreciacién de la moneda.

2. Simétricamente, una reduccién del tipo de interés
provoca una subida del tipo de cambio y, por tanto,
una depreciacién de la moneda.
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¢Cémo se entiende la relacién entre la tasa de interés y
el tipo de cambio?

Paso 1- Inicialmente asumimos que la tasa de interés interna y
la externa son iguales por lo que

i=i*
Paso 2- ¢qué sucede si sube la tasa interna (i) ?

Los inversores venden bonos extranjeros (délares), cambian
los délares por pesos y compran bonos nacionales. El peso se
aprecia y por tanto el tipo de cambio, E, baja.

Esto perjudica doblemente a las empresas (sectores)
exportadoras: aumenta la tasa de interés y baja el tipo de
cambio.

Relacién de paridad de los
Tipos de interés (dados i*, E®)

N

Tipo de cambio, E

Tipo de interés, i

~— Apreciacioh  Depreciacién —

" Una reduccién del tipo de interés provoca una subida del
tipo de cambio, o sea, una depreciacion. Una subida del
tipo de interés provoca una reduccion del tipo de cambio,
0 sea, una apreciacion”.




