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ÀCu‡les son los efectos de una subida del tipo de 
interŽs  sobre la producci—n? Observando la relaci—n IS 
vemos que: 

i)  hay un efecto directo sobre la inversión. Cae la 
 inversi—n y la demanda de bienes interiores;  

ii)  hay un efecto en el tipo de cambio. Se provoca 
 una apreciaci—n de la moneda. Se encarecen los 
 bienes interiores (domŽsticos), caen las 
 exportaciones netas y por tanto la demanda de 
 bienes interiores.   

Ambos efectos actœan en el mismo sentido: un 
aumento del tipo de interŽs provoca una reducci—n  de 
la demanda y, a travŽs del multiplicador, de la 
producci—n. 
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!         La relaci—n  LM  es exactamente   igual  que  en 
 econom’a cerrada. Un aumento de la producci—n  
 provoca un aumento de la demanda de  dinero   y 
 una subida de los tipos  de interŽs  de equilibrio.  

!  La relaci—n IS es m‡s compleja: una subida del 
 tipo  de  interŽs  provoca   una  reducci—n de la 
 producci—n. El  tipo  de  interŽs  afecta  no solo 
 directamente  sino  tambiŽn  indirectamente  a 
 travŽs del tipo de cambio .  

Una observaci—n importante es que para la misma ecuaci—n 
(por ejemplo inversi—n o consumo) hay variables que 
actuan en sentidos contrarios  (nivel de producci—n o renta 
versus tasa de interŽs). 

Por ejemplo un aumento de los Gastos del gobierno 
provocar‡ un aumento de la renta  y por lo tanto del 
consumo y la inversi—n. Sin embargo este desplazamiento a 
la derecha de la IS (con una LM constante) traer‡ como 
consecuencia un aumento de la tasa de interŽs . 

Este aumento “amortiguará” el efecto puro que tendr’a un 
aumento de los gastos de gobierno. De todos modos el 
efecto ser‡ de aumento del nivel de producto . 
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A este efecto algunas veces se le denomina efecto 
“rebote”, dado que la IS avanzar’a  en una direcci—n hasta 
un cierto “techo” para luego retroceder.  
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1.! En funci—n de sus objetivos  de pol’tica econ—mica el 
gobierno puede dise–ar un conjunto de instrumentos 
que, juntos, conforman la Pol’tica Fiscal  y Monetaria . 

3.! Entre las decisiones m‡s importantes en relaci—n a la 
Pol’tica Fiscal est‡ el nivel de gasto pœblico y la forma 
de financiarlo, a travŽs de impuestos o deuda pœblica. 

3.   En relaci—n a la Pol’tica Monetaria, las decisiones m‡s 
importantes refieren al rŽgimen cambiario  (fijo, 
flexible, intermedio), a la emisi—n monetaria  y control 
del crŽdito de la banca privada y al manejo de la tasa 
de interŽs . 

N X = X (Y*, !  ) -  !  Q (Y, !  ) 

Tres efectos: 

1)      Aumentan las exportaciones (X)  
2)     Disminuyen las importaciones (Q)  
3)     Sube el precio relativo de las cantidades 
importadas (Q)  

1. Dado que la competitividad en el exterior est‡ 
afectada por el valor relativo de los bienes nacionales, 
una reivindicaci—n permanente de los sectores 
exportadores es el de devaluaci—n de la moneda. ÀQuŽ 
efectos tiene en el corto plazo?  

Una depreciaci—n provoca un desplazamiento de la demanda, 
tanto extranjera como interior, a favor de los bienes 
interiores , lo cual provoca, a su vez, un aumento de la 
producci—n interior y una mejora de la posici—n comercial. 

En el corto plazo se puede observar cierta rigidez de las 
importaciones en ajustarse al nuevo tipo de cambio. Por lo 
tanto puede predominar el efecto 3 , por lo que empeora el 
saldo neto de exportaciones (balanza comercial).  

En el mediano plazo disminuyen las  cantidades importadas  y 
aumentan las cantidades exportadas . El saldo neto mejora, 
produciendo el efecto conocido como ÒCurva JÓ (ca’da inicial 
con posterior recuperaci—n). 



11/8/08 

4 

B
al

an
za

 c
om

er
ci

al
 

Tiempo 

(meses) 

1 4 10 

Existe una diferencia importante en el efecto 
provocado por un aumento de la demanda extranjera  
y una depreciaci—n. En este œltimo caso aumenta el 
precio de los bienes importados deteriorando el 
poder de compra de los salarios. 

En el mediano y largo plazo, la inflaci—n puede 
absorber parte de las ventajas de competitividad 
logradas. Por otra parte la inflaci—n produce un 
conjunto de efectos secundarios indeseables sobre el 
sistema econ—mico. 
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!!!        i)  Un incremento  de  G  provoca   un  aumento     
  de  la  demanda y de la producci—n 

             ii)   Al   aumentar   la   producci—n  tambiŽn     
 aumenta  la   demanda de dinero presionando al  
 alza  los  tipos de  interŽs  
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          iii) El aumento de  i  aumenta  el  atractivo   de  los 
 bonos nacionales,  provocando  una   

apreciaci—n  de la moneda 

iv)       La subida  e  i  y  la  apreciaci—n   reducen   
ambos la demanda interior de  bienes,   
contrarrestando  en parte  la  influencia  del gasto  
pœblico  en  la demanda y en la producci—n.  

v) Este Òefecto reboteÓ (ya visto anteriormente) 
nunca es de tal magnitud que anule el efecto inicial.  
 ! 

i)!!!!!! la contracci—n monetaria provoca una subida del 
 tipo  de  interés, aumentando el atractivo de los 
 bonos     nacionales   y    desencadenando      una 
 apreciaci—n 
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ii)  el aumento de i y la apreciaci—n reducen la 
 demanda y la producci—n 

iii)        al disminuir la producci—n , el descenso inducido 
 de la  demanda de  dinero   reduce    el  tipo de 
 interŽs,      contrarrestando  parcialmente 
 subida inicial y parte de la apreciaci—n  inicial .     
 (efecto “rebote”, ya comentado) 
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La combinaci—n de las pol’ticas monetaria y fiscal, en un 
rŽgimen de econom’a abierta con intercambios comerciales 
importantes con el resto del mundo, afectan en forma 
significativa  las posibilidades de importaci—n y exportaci—n 
de los agentes econ—micos. 

Las ecuaci—n  b‡sica que determina la balanza comercial es 

 N X = X (Y*, !  ) -  !  Q (Y, !  ) 
La renta mundial es dada, mientras que la renta interna y 
el tipo de cambio  pueden ser alteradas por las pol’ticas. 
Algunas combinaciones producir‡n resultados previsibles 
mientras que otras no, ya que dependen de la magnitud de 
los cambios. 
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