Unidad 4: El Mercado de Dinero

A la suma del efectivo en circulación y los depósitos a la vista en el sistema bancario se denomina agregado monetario M1 y se considera la oferta monetaria.
Otro agregado es M2, formado por la suma de la oferta monetaria y los depósitos de ahorro que el público mantiene en el sistema bancario.

La cantidad de dinero u oferta monetaria Ms se define como la suma del efectivo en manos del público más los depósitos en los bancos.

Las instituciones bancarias mantienen en el Banco Central un cierto volumen de depósitos (encaje). Este agregado, junto con el efectivo en manos del público y el efectivo en manos del sistema crediticio determina la base monetaria.

Funciones del dinero:

1. Unidad de medida.

2. Medio de cambio.

3. Depósito de valor.

Se considera saldos reales al valor del dinero que se posee, medido en función de su poder adquisitivo.

La curva de demanda de dinero relaciona la cantidad demandada de saldos reales con la tasa de interés y tiene pendiente negativa. Md
Md o demanda monetaria es una función de la tasa de interés y de la renta.

Los bancos comerciales son instituciones financieras que tienen autorización para aceptar depósitos y para conceder créditos. Sus reservas son activos disponibles inmediatamente para satisfacer los derechos de los depositantes de los bancos. El coeficiente de reservas es el cociente entre las reservas y los depósitos.

El proceso de expansión multiple de los depósitos bancarios consta de dos partes:

1. El Banco Central determina la cantidad de reservas que deben mantener los bancos comerciales.

2. Tomando estas reservas como punto de partida, el sistema bancario las transforma en una cantidad mucho mayor de dinero bancario. El dinero en efectivo más este dinero bancario constituyen la oferta monetaria.

El multiplicador del dinero bancario es igual al cociente entre los nuevos depósitos y el aumento de las reservas, o bien la unidad dividida por el coeficiente de reservas.

Los bancos pueden expandir el volumen de depósitos bancarios mediante el proceso de expansión múltiple de los depósitos bancarios por medio de la concesión de nuevos créditos. La explicación del proceso radica en que los bancos mantienen como liquidez solo un porcentaje de los depósitos.

En el proceso de creación de dinero intervienen tres agentes:

1. El Banco Central, que impone el encaje bancario.
2. El sistema bancario.

3. El público.

La demanda de dinero Md se debe fundamentalmente a la necesidad de tener un medio de cambio, es decir, a la demanda para transacciones. Normalmente tenemos efectivo y cuentas corrientes para comprar bienes y para pagar facturas. Cuando se incrementan el ingreso y el valor monetario de los bienes que compramos, se incrementan también las transacciones por lo tanto demandamos más dinero. La demanda de dinero para transacciones también es sensible al costo de tener dinero. Cuando las tasas de interés de otros activos suben en relación con el de éste, los individuos y las empresas tienden a reducir sus saldos monetarios.
Las autoridades económicas, a través de los bancos centrales, controla cantidad de dinero. De esta forma determinan el nivel de las tasas de interés a corto plazo e inciden en la producción y el empleo, también a corto plazo.

El objetivo fundamental del banco central es procurar la estabilidad de los precios a la vez de propiciar un crecimiento sostenido de la producción y del empleo, en un contexto financiero ordenado y eficiente.

Las autoridades monetarias (a través del control de las variables financieras, fundamentalmente la cantidad de dinero y la tasa de interés) suelen actuar sobre la DA.
Si ésta se considera excesiva y hay una fuerte presión al alza sobre los precios, el Banco Central puede reducir el crecimiento de la cantidad de dinero, de esta forma se reducen las presiones inflacionarias.

Si la economía atraviesa una fase recesiva, el ritmo de la actividad económica es débil, y el Banco central puede considerar la posibilidad de elevar la oferta monetaria y de esta forma estimular la demanda y reducir el desempleo.
La misión primaria y fundamental del Banco Central es preservar el valor de la moneda.

Funciones del banco central:

1. Custodio y administrador de las reservas de oro y divisas.

2. Agente financiero del gobierno nacional.

3. Responsable de la política monetaria.

4. Banco de bancos.

5. Proveedor de dinero de curso legal.

6. Superintendente de entidades financieras.

7. Ejecutor de la política cambiaria.

La misión fundamental del Banco Central es controlar la estabilidad de precios y el tipo de cambio. Para ello se ocupa de la oferta monetaria y de las condiciones crediticias.

Una de las formas de ejecutar la política monetaria es comprando y vendiendo título de deuda pública.

Vendiendo o comprando títulos del Estado en el mercado abierto, el Banco Central puede reducir o aumentar las reservas de los bancos. Estas operaciones de mercado abierto constituyen el instrumento estabilizador más importante de que dispone el Banco Central.

BM = E + e

OM = E + D

La oferta monetaria es igual a la base monetaria multiplicada por el multiplicador.

El multiplicador monetario indica cuanto varía la cantidad de dinero por cada peso de variación en la base monetaria.

El mercado de dinero viene determinado por el deseo del público de tener dinero (Md) y por la política monetaria del Banco Central (Ms). Su interdependencia determina la tasa de interés.

La curva de demanda de dinero (Md) o de preferencia por la liquidez relaciona la cantidad demandada de saldos reales con la tasa de interés y tiene pendiente negativa.


El equilibrio en el mercado de dinero se alcanza cuando la cantidad demandada de saldos reales es igual a la ofrecida.

Cuando aumenta el ingreso real, los individuos desean poseer mayores saldos reales, ya que el nivel de gasto en bienes y servicios se incrementará. Este aumento en la demanda de saldos reales implicará un desplazamiento hacia la derecha de la demanda real de dinero. De esta forma, y cualquiera sea la tasa de interés vigente en el mercado, el incremento en la demanda de saldos reales provocará un exceso de demanda de dinero.
Por lo tanto, un aumento de la producción o del nivel de precios del país desplaza la curva de demanda de dinero hacia la derecha y eleva la tasa de interés.

Si el ingreso real se redujera, en vez de experimentar un incremento, el efecto sobre el mercado monetario, y en particular sobre la tasa de interés, se concretaría en una disminución.

La política monetaria se refiere a las decisiones que las autoridades monetarias toman para alterar el equilibrio en el mercado de dinero, es decir, para modificar la cantidad de dinero o la tasa de interés.

Si a un nivel de precios, el Banco Central sigue una política monetaria expansiva (comprando títulos en el mercado abierto, reduciendo los coeficientes legales de reservas o concediendo a los bancos nuevos créditos) determinará que la cantidad de dinero se incremente en forma tal que la función de oferta de dinero se desplazará hacia la derecha y la tasa de interés se reducirá.

Entonces, un aumento de la oferta monetaria crea un exceso de dinero a la que se ajusta el público tratando de comprar activos. Baja la tasa de interés y aumenta la inversión. 

Si siguiera una política monetaria contractiva (venta de títulos públicos, incrementos de los coeficientes legales de reservas o reducción de préstamos concedidos a los bancos) y suponiendo constantes los precios, la curva de oferta de dinero se desplazaría hacia la izquierda y las tasas de interés se incrementarían.

La variable bisagra entre la economía real y la monetaria es la tasa de interés, que actúa a través de la demanda de inversión. (Mecanismo de transmisión monetaria).
En el mercado de dinero se determina la oferta monetaria y la tasa de interés de equilibrio. Esta a su vez, determina la inversión y el nivel de ingreso de equilibrio para un nivel dado de precio.

Si se deja cambiar los precios, obtendremos la función de demanda agregada, en la que están en equilibrio los mercados de bienes y de dinero. Una reducción del nivel de precios supone una disminución de la tasa de interés de equilibrio y un aumento de la demanda de inversión. Tiene pendiente negativa.

La demanda agregada relaciona los niveles de precios que han ido alterando con los subsiguientes niveles de ingreso de equilibrio. Relaciona los niveles de precios con los niveles de renta, relación derivada  del equilibrio conjunto de los mercados de bienes y dinero.

Las alteraciones en los mercados de bienes o dinero, vía política fiscal o monetaria, por ejemplo, provocan desplazamientos de la curva de demanda agregada.
Las alteraciones de los precios provocarán movimientos sobre la curva de demanda agregada.
Los tipos de interés desempeñan un importante papel en la determinación de la demanda de bienes y por lo tanto, en la de la producción. Y son fijados en parte por el Banco Central, lo que implica que la política monetaria tiene un papel fundamental en la determinación de la producción.

Características del dinero:

1. Medio de cambio.

2. Deposito de valor.

3. Unidad de cuenta.

· La demanda de dinero aumenta en proporción a la renta nominal.

· La demanda de dinero disminuye cuando sube el tipo de interés.

La curva Md representa la demanda de dinero correspondiente a un determinado nivel de renta nomina. Tiene pendiente negativa porque una reducción del tipo de interés provoca un aumento de la demanda de dinero. 
Md (+Y,-i)

Al analizar la creación de dinero hay que distinguir entre la creación primaria y la secundaria:

· La creación primaria está a cargo del Banco central

· Compra de divisas.

· Aumento de créditos al sector privado o público.

· Compra de títulos.
· La creación secundaria está a cargo de los bancos privados. 
· Préstamos bancarios hasta la tasa de encaje impuesta.

Índices de precios
Un número índice es una estimación estadística que se utiliza para mostrar los cambios cuantitativos en una variable o en un grupo de variables relacionadas, con respecto al tiempo o a otra característica observable. El conjunto de las observaciones se denomina serie.

Los índices de precios se refieren a la variación del valor monetario de distintos productos en referencia al tiempo.

Los índices de precios simples comparan el precio de un producto en diferentes períodos.

Los índices de precios compuestos o ponderados son aquellos en los que se toman varios productos (canasta) y referimos sus variaciones con respecto al tiempo.
I = P1.Qo / Po.Qo  

I = P1.Q1 / Po.Q1

