Il modello IS-LM: Un breve ripasso

Le ipotesi fondamentali sono che
e I'economia (almeno per adesso) si compone di solo

due settori: il settore dei beni e servizi (settore reale)
e il settore dei titoli finanziari (settore monetario)

e | prezzi sono dati e costanti



Equilibrio nel mercato dei beni e servizi

La Domanda globale nelle sue componenti € data da

Z=C+1+G
C = consumi; | = investimenti; G = spesa pubblica
Inoltre, sappiamo che il reddito € uguale alla produzione

(offerta). Se si indica con Y il reddito, allora il mercato dei
beni e in equilibrio quando

Y=Z2 == VY=C+1+G (1.1)

L’equilibrio si ha quando la domanda é uguale

all’offerta.

Ulteriori assunzioni:

e Il consumo dipende dal reddito disponibile Y¢=Y-T:
C =C (Y-T) (1.2)

e Gli investimenti dipendono negativamente dal tasso

d’interesse

1 =1(r) (1.3)

L'idea € che gli imprenditori riducono gli investimenti
allaumentare del costo d’uso del capitale
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rt=14

Sostituendo la (1.2) e la (1.3) nella (1.1) otteniamo la

condizione di equilibrio nel mercato dei beni:

Y=CKY -T)+I(r)+G (1.4)

Ancora una volta:

L’equilibrio sul mercato dei beni si raggiunge
quando la domanda € uguale all’offerta

La (1.4) rappresenta la curva IS



Es.

Si assuma che

| =1 —-dr
C=c,+b(Y-T)
G:Go

La (1.4) puo allora essere scritta come:
Y=c,+b(Y -T)+I1 —-dr +G,

==
@-b)Y =c,-bT +1 -dr +G,
==

L [c, —bT +1 +G_]- 1

Y =
Q-b) Q-b)

dr

(1.5)



Nota
Alternativamente, possiamo rappresentare I’equilibrio come
eguaglianza tra risparmio e investimento.

Dalla (1.1)
Y=C+1+G

Sottraendo ad ambo i membri T =>

Y- C-T=1+G-T (1.6)

Dato che il risparmio e

S=Y-C=Y-T-C

Sostituendo nella (4.6)

S¢) =I(r+ G-T (1.7)
Risparmio Privato Risparmio Pubblico

La curva IS e data da tutte le combinazioni di reddito
e tasso d’interesse che portano in equilibrio il
mercato delle merci.

La IS @ una curva inclinata negativamente




Derivazione della curva IS

Partendo da un livello di reddito iniziale, Y;, € un tasso
d’interesse iniziale, r;, una riduzione del tasso d’interesse
(per es. a ro< rp), a parita di reddito, fa aumentare gli
investimenti e genera un eccesso di domanda sull’offerta.
Per riportare il sistema in equilibrio il reddito deve
aumentare. Quindi, ad un tasso d’interesse piu basso
corrisponde un reddito piu alto.

Al di sopra della IS il sistema € in disequilibrio: I'offerta e
maggiore della domanda.

Al di sotto della IS il sistema € in disequilibrio: la domanda
e maggiore dell’'offerta.

Y>Z

Z>Y

»
>

Y

Non si confondano spostamenti lungo la
curva e spostamenti della curva




La IS si sposta a destra se (vedi equazione (1.5) )

e GT
e T4

OCOT

3 IoT

Le variazioni di r e di Y NON fanno spostare la IS




Economia Aperta

In questo caso la domanda di beni ée:

Y=CKY -T)+I(r)+G+EX - IM (1.8)
dove

EX = esportazioni
IM = importazioni

Si assuma

| =1 —-dr
C:CO+b(Y—T)
G:Go

EX = X
IM = mY

Sostituendo nella (4.8)

Y=c, +b(Y-T)+I —-dr+G, +x, —mY
==

@A-b+m)Y =c, —bT +1 —-dr +G,
==

1

1
= c —-bT+I1 +G - dr (1.9
b . +G,] (1.9)

(1-b+m)




La pendenza della IS

L’'inclinazione della IS dipende dalla sensibilita degli

investimenti al tasso d’interesse.

e Quanto meno sensibili sono gli investimenti rispetto al

tasso d’interesse tanto meno inclinata e la IS.

e Una IS completamente verticale implica che gli
iInvestimenti non dipendono dal tasso d’interesse e non

cambiano al variare del tasso d’interesse



I Mercati Monetari e Finanziari
La curva LM

Nei mercati monetari e finanziari sono trattati titoli
finanziari di diversa natura e maturita (i titoli a breve nei
mercati monetari in senso stretto, i titoli a lungo nei
mercati finanziari)

L’equilibrio € determinato dall’eguaglianza:

Domanda di Moneta = Offerta di Moneta
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Domanda di moneta M®

ammontare di saldi monetari (banconote, monete
metalliche, depositi bancari ecc.) che gli individui
decidono di detenere

La Domanda di moneta (visione keynesiana) consta di tre
componenti:

1. Domanda di moneta per fini transattivi
Ammontare di saldi monetari che gli individui
desiderano detenere per effettuare gli acquisti nel
periodo

2.Domanda di moneta per fini precauzionali

Ammontare di saldi monetari che gli individui
desiderano detenere per fronteggiare imprevisti

3.Domanda di moneta per fini speculativi
Ammontare di saldi monetari che gli individui

desiderano detenere in alternativa a titoli che
rendono un interesse positivo
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La domanda di moneta per fini transattivi e precauzionali
dipende positivamente dal reddito

Mi=L(Y) dove YT=M*T
Qual e I'idea alla base di quest’assunzione?
Un maggior reddito significa che gli individui
desiderano effettuare un maggior livello di consumo e,

quindi, hanno bisogno di piu denaro.

La domanda di moneta per fini speculativi dipende
negativamente dal tasso d’interesse

Mi=L(r) dove rT=M"]

Qual e I'idea alla base di quest’assunzione?

Gli individui possono detenere la loro ricchezza nella
forma di titoli o in moneta

W = B(r)+M

Il rendimento dei titoli dipende dal tasso d’interesse,
per cui se il tasso d’interesse € basso, e gli individui si
aspettano che in futuro questo aumenti, deterranno
piu ricchezza in moneta. In guesto modo potranno
acquistare in futuro titoli che danno un tasso piu
elevato.

Viceversa, se il tasso € alto, e gli individui si aspettano
che in futuro decresca, essi deterranno piu ricchezza in
titoli.

12



LY%r,Y)  LYr,Y.)

~ M/P
Y>> Y,

La curva L(r, Y) si sposta verso destra se Y aumenta
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Offerta di moneta M°

L’offerta di moneta e dato dallo stock di moneta in
circolazione.

Per successiva aggregazione dai piu liquidi ai meno liquidi:

Mo

Base monetaria (banconote e monete metalliche in
circolazione)

M; = Mg+ depositi in conto corrente presso le banche
M, = M, + depositi a risparmio e titoli di stato

Di solito gli economisti qguando parlano di offerta di moneta
si riferiscono ad M;.

MS:M]_

Gli individui sono interessati al potere d’acquisto della
moneta e quindi ai saldi monetari reali:

M3/P
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Se i prezzi sono dati

M/P

v

MYyP  MP

La curva di offerta di moneta e verticale perché si assume
che la banca centrale pud immettere nel sistema qualsiasi
quantita di moneta indipendentemente dal tasso

d’interesse.

Un aumento dell’offerta di moneta sposta la curva verso
destra
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Equilibrio nel mercato della moneta

L’equilibrio nel mercato monetario € determinato
dall’'uguaglianza tra domanda e offerta di moneta

Il tasso d’interesse di equilibrio € determinato dall’incontro
tra domanda e offerta di moneta.

Dato il livello dei prezzi (e, quindi, date domanda e offerta
di moneta) se

Domanda di moneta > Offerta di moneta => r T

Offerta di moneta > Domanda di moneta => r
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Derivazione della LM

Dato un tasso d’interesse d’equilibrio iniziale, r;, ed un
livello d’equilibrio del reddito iniziale, Y,, si consideri un
aumento del reddito, per es. al valore Y, > Y, per cui la
curva di domanda di moneta L(Y) si spostera verso destra
(infatti aumenta la domanda di moneta per fini transattivi).
Dopo questo spostamento, al tasso d’interesse iniziale, rq,
la domanda di moneta € maggiore dell’offerta ed il mercato
della moneta € in disequilibrio. Per riavere I'equilibrio la
domanda di moneta si deve ridurre e quindi il tasso
d’interesse deve aumentare, per es. r..

Ne risulta che: Quando il reddito aumenta, anche il tasso
d’interesse deve aumentare.

La curva LM e data da tutte le combinazioni di
reddito e tasso d’interesse che portano in equilibrio il
mercato della moneta.

La LM e una curva inclinata positivamente
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Al di sopra della LM il sistema e in disequilibrio: I'offerta di
moneta € maggiore della domanda di moneta (dato il
reddito, il tasso d’interesse € piu alto di quello di equilibrio
e la domanda di moneta e piu bassa).

Al di sotto della LM il sistema e in disequilibrio: la domanda
di moneta e maggiore dell'offerta di moneta (dato |l
reddito, il tasso d’interesse € piu basso di quello di
equilibrio e la domanda di moneta € piu alta).

MS/P=M"
MS/P>M"

MS/P<M®

v

La LM si sposta a destra se

e MST
e P

e Se variano altri fattori che influenzano la domanda di

moneta
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Es.
Si assuma che

M*=M /P
L' =nY —nr

In equilibrio
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La pendenza della LM

L’'inclinazione della LM dipende dalla sensibilita della

domanda di moneta rispetto al tasso d’interesse.

e Quanto meno sensibile € la domanda di moneta al

tasso d’interesse, tanto piu il tasso d’interesse si deve
ridurre (0 aumentare) per generare un dato aumento
(o riduzione) nella domanda di moneta. => La curva

L(Y) € molto inclinata

e Se la domanda di moneta € molto inclinata (domanda
di moneta poco sensibile al tasso d’interesse), un dato
aumento del reddito dovra essere seguito da una
riduzione molto accentuata nel tasso d’interesse per
ridurre la domanda di moneta e riportare il mercato in

equilibrio: la LM e poco inclinata.
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Equilibrio Economico Generale

L’equilibrio economico generale si ha quando sia il
mercato delle merci che quello della moneta sono in
equilibrio.

L’equilibrio € dato dal tasso di interesse e dal livello del
reddito che portano in equilibrio contemporaneamente il
mercato delle merci e quello della moneta ed e

determinato dall’'intersezione tra la IS e la LM.

r A
A LM
A
E
e
ra IS
> Y
Ya Y.

Solo in E si raggiunge I'equilibrio.
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