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% Recordemos

O = En la clase anterior derivamos en equilibrio, el producto
Derivacion de a curva 1S estaba determinado por la demanda agregada
La politica monetaria - En equ”lrblo’
A
Y

1 [Cy(1—t) = M,

El gasto autonomo esta dado por,

A=Co+1Io— Lr+ G+ X; YT + Xee

Hoy veremos de qué manera flutuaciones en la tasa de
Interés afectan al producto (curva IS) y su determinacion
(politica monetaria)
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| ﬁ ¢, Qué componentes dependen de r?

= En el gasto autbonomo dos componentes dependen de r

O La inversion

0 Las exportaciones a traves del tipo de cambio

= Sjlatasa de interés cae r |:

1. Proyectos que antes no era rentables se vuelven
rentables, y el costo de prestarse disminuye lo que
aumenta la inversion

2. Invertir en el extranjero es mas atractivo que en el pais —

los inversionistas aumentan demanda de doélares
(moneda extranjera) para invertir fuera — ¢ T— X 1

= Un aumento en I y X llevan a aun aumento an al gasto

autonomo A
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Efectos de una caidaen r

DA
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" Efectos de una caidaen r
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La curva IS

La curva IS relaciona la tasa de inteés de la economia con el

producto

Algebraicamente, sabemos que si Y = DA entonces,

Y

CCo+ (Lo —Lr)+ G+ (XsYT + Xeeg — Xeer + Xeepr))

1—(Cy(1—1t)— My)

Si denominamos Ag = Co + Io + G + XY/ + Xceg + Xeepr!
La curva IS se puede escribir como,

Y =

Ag

1—(Cy(1—1t)— My)

(I + Xeer)r

1—(Cy(1—t)— My)
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| g La pendiente de la curva IS

BT = El cambio en el producto ante cambios en la tasa de interés
Derhacin de i 0 la reciproca de la pendiente de la IS es igual a,
e ;/Que componentes

dependen de 7? 8Y 1
e Efectos de una caida en 7
et o - 1o Ay U+ Xeer)
e Efectos de una caida en 7 r o ( Y( o t) - Y>
e LacurvalS

e = Por lo que la sensibilidad del producto a cambios en r
nmiacass. dependen de

Gobierno 1 1 1

e Ajuste hacia el equilibrio 1 El mU|t|p|ICadOr 1_(CY(1_t)_MY)

-2 polfica monetara 2. La sensibilidad de la inversion a la tasa de interés I,

3. La sensibilidad de las exportaciones a los cambios al tipo
de cambio que depende de X, vy ¢,

= Mientras mayores sean estos tres parametros mas plana
seralalS
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Un aumento en el multiplicador

IS//

IS’
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| g Movimientos de la curva IS

« Recordemos = |La curva IS cuando cambia cualquier elemento de,
Derivacion de la curva IS
e ;Qué componentes AO

dependen de 7?

e Efectos de una caida en 7 ]_ — (Cy(l — t) - MY)

e Efectos de una caida en 7

e Efectos de una caida en 7

s donde Ag = Co + lo + G+ XY + Xeeo + Xeeyr!
e La pendiente de la curva IS

T —— = Por |lo que la IS se traslada cuando cambia:

multiplicador . . 1
Y de la curva IS El multiplicador Ry Cowy g v vy

Sy e e e
o Ajuste hasia el equilbro El consumo auténomo Cj

La inversion autbnoma I

El gasto del gobierno &G
El tipo de cambio de equilibrio ¢
La tasa de interés externa r/
El ingreso del resto del mundo Y/

La politica monetaria

N o ok~ wbd P
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Ajuste hacia el equilibrio

A
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Pl
& ) . ,
o ¢,Cual es el valor de la tasa de interés?

= | atasa de interés r la fija el Banco Central a travées de
aumentos/disminuciones de la oferta monetaria

1 =1r+m7°
A

=
w0
sz Y
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¢, Cual es el valor de |la tasa de interés?

= | atasa de interés r la fija el Banco Central (BC) a traves de

aumentos/disminuciones de la oferta monetaria

s Cambios en en la oferta monetaria tienen efecto sobre la

tasa de interés nominal de la economia

= ; Cual es el efecto de una politica monetaria expansiva o

una aumento en la oferta monetaria?
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Un aumento en la oferta de dinero

Si la oferta de dinero M*° aumenta:

- —-

MBS
PP
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Efectos de la politica monetaria en la economia

= | os canales por los que la que la politica monetaria afecta a
la economia se denominan ‘mecanismos de transmisiom '

s Una caida en la tasa de interés real lleva a un aumento de la
Demanda Agregada

= | os canales por los que una expansion de la politica
monetaria afectan la economia:
1. Disminuyen el costo del capital aumentando la inversion
de las empresas, la inversion en bienes raices, y bienes
durables

2. El portafolio de los hogares cambia en valor — el valor de
sus bienes raices sube mientras que el precio de sus
bonos cae

3. Las familias ven disminuidos sus ingresos por intereses
(efecto ingreso negativo), pero el valor presente de su
Ingreso futuro aumenta - ingreso permanente aumenta
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.. g Funcion de reaccion del BC

i = ;Como decide el BC el nivel de la tasa de interés que desea
Derivacion de la curva IS fIJ ar?

-~ ® El objetivo de la mayorria de los BCs es “mantener la

o ¢Cudl o5 ol valor de I tasa estabilidad de precios”

EJm'fd = Si el BC tiene como objetivo mantener la tasa de inflacion

" Flecosdelapoliica igual 7, y el BC cree que la tasa de interés real a la que
existe pleno empleo es 1, tiene la siguiente funcion de

« Pefronaas de  atoridad reacion,

monetaria

r=ro+r.(m —7)

= Esta funcion de reaccion se conoce como Regla de Taylor |,
en honor al economista de Stanford John Taylor.

= Por ejemplo en Chile, nt = 3%
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e o e = Sit > 7! la Regla de Taylor nos dice:

r=To
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e Funcion de reaccion del BC

t
monetaria r = /r-O _|_ /r:ﬂ_ (7(- — T ) > TO

e Preferencias de la autoridad
monetaria

» Sim < 7t latasa de interés bajara por debajo se nivel
natural:
r=r1ry+re(r—7") <rg
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Preferencias de la autoridad monetaria

= E| parametro r, representa cuanto cambia la tasa de interes
ante desviaciones de la tasa inflacion de su meta

= Si la inflacion aumenta por encima de la meta — la
autoridad monetaria lleva a cabo una politica monetaria
contractiva r T — disminuye el producto (IS)

= Sji la autoridad monetaria cree que la disminucion en el
producto es muy costosa con relacion a una disminucion en
el producto entonces no reaccionara con un cambio muy
alto en la tasa de interes

= Por lo tanto, el parametro r, reflejara las preferencias del BC
(o el Presidente del BC)

= Un BC mas comprometido con la meta de inflacion tiene un
valor de r.. mas alto
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