Cap. 16. El modelo de Oferta y Demanda Agregada (Continuación)

1. Los efectos de una expansión monetaria.

¿Cuáles son los efectos a corto y largo plazo de una política monetaria expansiva?.

Supongamos que la economía se encuentra en su nivel de pleno empleo. Nos encontramos en un punto como el A en el siguiente gráfico.
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Si suponemos que se implementa una política monetaria expansiva, entonces va a aumentar la cantidad nominal de dinero en la economía 
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. El aumento de la cantidad de dinero afecta a la demanda agregada, cuya especificación matemática es:
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Dado el nivel de precios 
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 , el aumento de la cantidad de dinero provoca un aumento de la cantidad real de dinero 
[image: image4.wmf]÷

ø

ö

ç

è

æ

P

M

, que aumenta la demanda agregada y  la producción. 
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Gráficamente, la política monetaria expansiva implica un traslado hacia la derecha de la curva de demanda agregada (para el mismo nivel de precios, un aumento de la cantidad de dinero en la economía lleva a un nivel de ingreso mayor). 

El equilibrio ahora se traslada del punto A al punto A’. Observamos que en el punto A’ el nivel de producción es mayor pero el nivel de precios también lo es. Vemos que ya no estamos bajo el supuesto de precios constantes ni siquiera  en el corto plazo. Observemos que si el nivel de precios permaneciera constante, tendríamos un exceso de demanda agregada que empujaría al alza los precios.

Pero el punto A’ no es el culminante en la dinámica generada por una política monetaria expansiva. Con el paso del tiempo, mientras la producción se sitúa por encima de su nivel de pleno empleo, los salarios comienzan a ajustarse al alza (a medida que van venciendo los contratos laborales). Este incremento de los costos para los empresarios hace la curva de oferta se contraiga (se traslada hacia la izquierda y arriba), y que el nivel general de precios se eleve aún más. Recordemos la expresión analítica de la curva de oferta agregada:
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Al estar produciendo más del nivel de pleno empleo 
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El proceso de ajuste se detiene cuando la producción ha retornado a su nivel natural. A largo plazo la economía se sitúa en el punto A’’: la producción vuelve a su nivel natural y el nivel de precios es más alto. Incluso podemos conocer el aumento total del nivel de precios que va a ser exactamente igual al aumento inicial de la cantidad nominal de dinero. Esto es así porque para que la producción retorne a su nivel de pleno empleo, se requiere que la cantidad real de dinero se mantenga constante.

Veamos los movimientos que se dan en el modelo IS-LM, que es el modelo subyacente al enfoque de OA-DA. 

Gráficamente:
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El equilibrio se encuentra inicialmente  en el punto A: la producción es igual a su nivel natural y la tasa de interés es i. El efecto a corto plazo de la expansión monetaria es una traslación de la curva LM hacia abajo y a la derecha (se pasa a LM’), lo que traslada el equilibrio del punto A al A’.  En el punto A’ la tasa de interés es más baja y el nivel de producción es mayor. Esto es así porque:
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Sin embargo, hay dos efectos tras el desplazamiento de la curva LM:

1. El aumento de la cantidad nominal de dinero desplaza la curva LM hacia abajo hasta LM’’. Si el nivel de precios no variara (como supusimos cuando introducimos el modelo IS-LM), la economía se trasladaría al punto B.

2. Pero incluso a corto plazo, el nivel de precios aumenta con la producción cuando la economía se mueve a lo largo de la curva de oferta agregada. Este aumento del nivel de precios provoca un desplazamiento hacia arriba de la curva LM, de LM’’ hasta LM’, contrarrestando parcialmente el efecto del aumento de la cantidad nominal de dinero. 

A largo plazo, sucede que aumenta el nivel de precios (por aumento de los salarios) reduciendo la cantidad real de dinero, y por ende, trasladando de nuevo la curva LM hacia arriba. La economía se mueve a lo largo de la curva IS: la tasa de interés sube y la producción disminuye:
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Finalmente la curva LM retorna a la posición en que se encontraba antes del aumento de la cantidad nominal de dinero y la economía vuelve al punto inicial en el diagrama (i,Y). El aumento de la cantidad de dinero es contrarrestado exactamente por una subida proporcional del nivel de precios. Además, los efectos de corto plazo son menores bajo el supuesto de que los precios varían ya que el aumento de la cantidad real de dinero es menor al de la cantidad nominal.

A largo plazo, el aumento de la cantidad de dinero se traduce totalmente en un aumento proporcional del nivel de precios y no influye en la producción y en la tasa de interés. A este fenómeno se le conoce como neutralidad del dinero. No significa que la política monetaria no pueda o no deba implementarse: una política monetaria expansiva puede ayudar a la economía a salir de una recesión y a retornar más deprisa a su nivel natural. Lo que se subraya es que la política monetaria no puede mantener indefinidamente un nivel de producción más alto.

2. Los efectos de una reducción del déficit presupuestario.

Consideremos una reducción del déficit presupuestario provocada, por ejemplo, por una caída del gasto público (
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). Supongamos que el gobierno, que ha venido incurriendo en un déficit presupuestario, decide eliminarlo reduciendo el gasto sin alterar los impuestos. ¿Cómo afecta esta medida en el corto y largo plazo?

Supongamos que la producción se encuentra inicialmente en su nivel natural. Gráficamente nos encontramos en el punto A del modelo de oferta y demanda agregada.
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La reducción del gasto público desplaza la curva de demanda agregada hacia la izquierda. Al bajar la demanda agregada se da una caída del producto y del nivel de precios (nos ubicamos en el punto A’) Recordemos que la curva de demanda agregada se define como:
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El efecto inicial de una reducción del déficit presupuestario es, entonces, inicialmente, una recesión.

Como ahora la producción es inferior a su nivel natural, la curva de oferta agregada se desplaza hacia la derecha y hacia abajo (curva OA’’). Esto es así porque en el mercado laboral hay desempleo, que puja a la baja de los salarios reales. Recordemos que la oferta agregada es:
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Esto ocurre hasta el punto en que se retorna al nivel de pleno empleo (punto A’’).


[image: image14.wmf]P

OA

W

Y

Y

n

Ñ

Þ

Ñ

Þ

Ñ

Þ

<

 

Como


En el largo plazo, entonces, la economía regresa al pleno empleo luego de un ajuste presupuestario. Por lo tanto, al igual que ocurre con aumento de la cantidad nominal de dinero, la influencia de una reducción del déficit presupuestario en la producción no dura indefinidamente. Pero existe una importante diferencia entre los efectos de una variación del dinero y una variación del déficit: en el punto A’’, no todo es igual que antes. En el caso de la expansión monetaria teníamos un aumento de los precios. En el caso de la reducción del déficit tenemos una caída de los precios y una caída de la tasa de interés.

Analicemos esto mediante el modelo IS-LM:
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Partimos del punto A. Cuando el gobierno reduce el déficit presupuestario, la curva IS se desplaza hacia la izquierda a IS’. Si los precios estuviesen fijos, el equilibrio se  trasladaría desde el punto A al B. Pero como los precios bajan en respuesta a la caída de la producción, la cantidad real de dinero aumenta, con lo cual se traslada de manera parcialmente compensatoria la curva LM hacia la derecha (se pasa a LM’):
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Sin embargo lo que sucede con la inversión es ambiguo ya que por un lado la caída de la tasa de interés la aumenta, la caída del producto (como consecuencia de la reducción del gasto público) la hace disminuir.

En conclusión, en el corto plazo, tanto la producción como la tasa de interés son menores que antes de la reducción del gasto.

Con el paso del tiempo, la reducción de los precios acarreada por la mayor tasa de desempleo (porque al caer la producción se genera desempleo 
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) lleva a una reducción sostenida de los precios que hace aumentar la cantidad real de dinero y desplaza aún más la curva LM hacia la derecha y abajo (se pasa a LM’’). La producción retorna a su nivel natural en el punto A’’.  Pero la tasa de interés es ahora mucho menor que inicialmente. Es decir que retornamos a un nivel de producción idéntico al inicial, pero con una composición de esa producción diferente. Analicemos la composición de la producción:
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Sabemos por hipótesis que cayó el gasto público. Lo que ocurre es que la caída del gasto público se compensa a largo plazo con el aumento de la inversión privada que se da a consecuencia de la caída de la tasa de interés. Lo que estamos diciendo es que a largo plazo no hay una variación del ahorro total de la economía: si el ahorro público aumenta, entonces disminuye el ahorro privado en igual proporción.

Conclusiones.

La diferencia entre los efectos de corto y largo plazo de las políticas generan distintas recomendaciones por parte de los economistas. Aquellos que creen que la economía se ajusta rápidamente a su equilibrio de largo plazo, harán hincapié en las implicaciones a largo plazo de las políticas. Otros creen que el mecanismo de ajuste por el que la producción retorna a su nivel natural es lento en el mejor de los casos y ponen más énfasis en los efectos de corto plazo de la política. Están más dispuestos a utilizar la política monetaria activa o los déficit presupuestarios para salir de una recesión, aún cuando el dinero sea neutral a largo plazo y los déficit presupuestarios tengan implicaciones negativas a largo plazo
.  

� Esto último lo veremos cuando demos el capítulo 28 y 29 (las próximas clases).
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