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Introduccion: Funciones del dinero

» Papel fundamental en la economia. No hay una degfimide dinero
generalmente aceptada, aungque sus funciones bagicas so

» Deposito de valor
» Medio de cambio
» Unidad de cuenta

» Distincion entre variables reales y nominales

» Concepto de inflacién p:(Pl;P—l)
-1

» Tipo de intereés real y nominal  =j-p,



Introduccion: Funciones del dinero

> Motivos para demandar dinero.

1.- Motivo de transaccion (para hacer frente a lo®gag

2.- Motivo de precaucion (evitar desfase entre pagmdbyos).

3.- Motivo de especulacion (forma de mantener rigugeate a otras
alternativas)

El dinero no es una buena forma de mantener riqueza
> Inflacion.
» Coste de oportunidad.

Error: mantener dinero liqguido no significa espacuton él, porque a
mayor tipo de interés no se demanda mas dinero.
L=Kky —hr



El modelo de Seleccion de Cartera de Tobin

Modelo que ha dado origen a gran parte de la Taodderna de las
Finanzas.

Supuesto basic@l dinero como deposito de valor.

ldea clave los agentes mantienen una cartera de activos y éstos s
seleccionan en funcion de su riesgo y de su rendimiddno de los
componentes de la cartera es el dinero (no riesg@naomiento).

Problema qué porcentaje de la cartera se dedica a dingrodt. Se
resuelve mediante un mapa de curvas de indiferencia.

Conclusion final i

(5] =

(M/p)¢



El modelo de Seleccion de Cartera de Tobin

Valoracion critica de la teoria.

> Ya no se utiliza para explicar la demanda de dirgireero como activo
dominado. Hay activos que realizan mejor sus funcicoas depdsito de
valor y tienen riesgos bajos algun rendimiento (deudép)

» EXxplica bien las causas del mantenimiento de laemgLcomo dinero
liquido:

e Mantenimiento del anonimato.
. Paises de alta inestabilidad financiera: “dolarizaciéria economia”
o “sustitucion de moneda”.

 Desconfianza en las entidades financieras en perdelossis 0 por
la incultura financiera.



El modelo de Baumol

Supuestodinero como instrumento de pago, por lo tanto seamela dinero
para transacciones.

Problema si la rigueza se mantiene en activos financierosximsieecoste de
oportunidad. Existird un coste de conversion de lds/aac financieros en
dinero. Se incurre en un coste cada vez que seagq@@lizar una transaccion.

Coste de oportunidad (dinero liquido)
Disyuntiva

Coste de transaccion (activos financieros)

Obijetivo: el problema que se plantea se tiene gue resolveragerm que el
agente optimice sus tenencias de dinero.




El modelo de Baumol

Supuestos:

1.- El agente dispone de una renta mensual Py.

2.- El agente deposita Py en una cuenta o depdsitolegyeoporciona
Intereses al tipo “I".

3.- El agente consume toda su renta: Consumo = Ryprisimo es un flujo
constante a lo largo del periodo.

4.- El agente no puede disponer libremente del deppara hacer pagos.
Existe un coste fijo que cada vez que tiene gque hatgrago y necesita
disponer del dinero de la cuenta (coste de suetapktos). Coste = Pb



El modelo de Baumol

El agente debe plantearse dos decisiones:
1.- ¢ Cuantas veces convierte la cuantia del depostmero liquido?
2.- ¢, Cuanto dinero liguido convierte cada vez?

El gasto en consumo es constante, por lo tanto elteagesita el banco en
Intervalos regulares y saca una cantidad cada vez:

M

M*[2 e A — ,-E._...____=-._._.. o e o e e e e e e

L_—_ - B —~ Tiempo



Modelo de Baumol

» Demanda de dinero = (M*/2) Tenencia media de dinero

» ¢ Como determinar M*?

» Funcion de costes: @e oportunidad

TC = Pb(PY/M¥*) + i(M*/2)
» He de elegir el valor M* que minimice es funcion de costes
» Operando:

1/2
M *= P(Zt.’Yj



cT
CO = {(M*/2)

o - o o i S

CG = Pb(PQIM*)
M*




Modelo de Baumol

> Demanda de dinero:

MD:M*:P(Zijl/Z

2 20 |

» Demanda de dinero real:

M ¢ 1 |2b
2P 2 i
Evidencia empiricase corrobora empiricamente el modelo, hay relacion

positiva entre demanda de dinero y renta, e in@irectre demanda de
dinero y tipo de interés.




Teoria cuantitativa del dinero

» La demanda de dinero es una funcion proporcion& denta

» Se define el concepto de velocidad-renta del difyawomo el numero
de veces que una unidad monetaria circula (cambianaeos) en la
economia por unidad de tiempo

» Segun los monetaristas, V es constante y la inflad@pende
unicamente de la cantidad de dinero

M*V=P*Y

» La mejor forma de estabilizar la economia es mamdnien incremento
de la oferta monetaria constante y reducido



Teoria cuantitativa del dinero

Interpretaciones

« Segun Marshall o Pigou: v es cte y la renta se encen pleno empleo.

v TP » La inflacion siempre se produce por M

» Keynes critica la teoria cuantitativa ya que considgv no es constante y
la renta no se encuentra en el pleno empleo.

* Friedman recupera la teoria, la rebautiza denordwmian “Teoria
Neocuantitativa”.



Teoria cuantitativa del dinero

En la “Teoria Neocuantitativa”:

1.- La v no es constante, pero se considera estable sy anmenos
predecible.

2.- Y se determina por otras causas ajenas al modelo.
En este entorno la inflacion es siempre un fenomemeeiario.

Consecuencias

1.- La politica econdmica no debe ser discrecionalglobiernos no deben
decidir a qué tasa crece el dinero, porque puedeucoralun incremento de
la cantidad de dinero ofrecida superior a lo deseable

2.- Se debe incrementar la cantidad de dinero a tasa constante
compatible con el objetivo de crecimiento, y de onad inflacionista.

3.- A c/p existe relacion entre la oferta monetaria gxpansion de la
economia. A I/p el Unico efecto de un incrementtaesferta monetaria es la
inflacion (oferta agregada totalmente vertical).



Resumen

1. En este tema hemos introducido el dinero en nuastibisis. En temas
siguientes veremos como el BC puede variar la cahtddadinero existente
en la economia a través de su politica monetaria neair la tasa de
inflacion o aumentar el nivel de produccion

2. El modelo de seleccion de cartera determinan@adda de dinero como
deposito de valor, concluyendo que es racionalparte de la riqgueza entre
bonos y dinero, siendo tanto mayor la cantidad derdinuanto menor sea
el tipo de interés.

3. El modelo de demanda de dinero de Tobin y el aleni®l investigan la
demanda como medio de pago y postula la existencianderelacion
Inversa entre la demanda de dinero y el tipo deé@stfeademas de una
relacion directa entre la demanda de dinero yval mie renta

4. La teoria cuantitativa del dinero postula quédse para la estabilidad
econdmica es el mantenimiento de una oferta moaetatable.



