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Marco Analítico del Mercado Monetario

MD MS

πrPY

E

EOME

Ajuste Q Ajuste P

FKBY G ErP

Ante 
la existencia de 

desequilibrio



EL Modelo con Tipo de Cambio Flexible
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EL Modelo con Tipo de Cambio Flexible
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EL Modelo con Tipo de Cambio Flexible

Efectos de la Política Fiscal Expansiva
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Política Fiscal Expansiva
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Mayor Ingreso de Capitales
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EL Modelo con Tipo de Cambio Fijo
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EL Modelo con Tipo de Cambio Fijo
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EL Modelo con Tipo de Cambio Fijo
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Efectos de un mayor Ingreso de Capitales
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Política Fiscal Expansiva
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Mayor Ingreso de Capitales
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EL Modelo con Meta de Tipo de Cambio Real
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La Política Fiscal Contracíclica
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Efectividad de la Política Fiscal
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Efectividad de la Política Fiscal
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Efectividad del Control de Capitales
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Efectividad del Control de Capitales
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Tipo de Cambio Real y el Excedente de Divisas
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Durante la Convertibilidad, dada la 
lentitud con que ajustaban los precios 
a la baja, los ajustes se daban por el 

lado del ingreso nacional, de modo tal 
que las importaciones se contrajeran 

hasta dejar en equilibrio el mercado de 
divisas

Superávit Comercial 
consistente con la 

Solvencia  de la 
Economía



El Excedente de Divisas
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La Intervención en el Mercado de Divisas
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Oferta y Demanda de Base
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Oferta de Base y Actividad (PBI)
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Desde Enero de 2002 hasta la 
fecha se percibe una fuerte 

relación entre la base 
monetaria y el nivel de 

actividad, donde la 
correlación entre ambas 

variables es del 98%



Oferta de Base, Actividad (UCI) y Precios

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

Ja
n-0

2
Feb

-02
Mar-

02
Apr-

02
May

-02
Ju

n-0
2

Ju
l-0

2
Aug

-02
Sep

-02
Oct-

02
Nov

-02
Dec

-02
Ja

n-0
3

Feb
-03

Mar-
03

Apr-
03

May
-03

Ju
n-0

3
Ju

l-0
3

Aug
-03

Sep
-03

Oct-
03

Nov
-03

Dec
-03

Ja
n-0

4
Feb

-04
Mar-

04
Apr-

04
May

-04
Ju

n-0
4

Ju
l-0

4
Aug

-04
Sep

-04

85.0

95.0

105.0

115.0

125.0

135.0

145.0

155.0

UCI Precios Base

A partir del mes de Septiembre de 2002,
el BCRA logra estabilizar el tipo de
cambio nominal y el excedente de
dólares comienza a ser monetizado con
efecto pleno sobre la UCI y con un muy
bajo impacto en precios



El Desequilibrio Monetario
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Inconsistencia Temporal
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Inconsistencia Temporal y Delegación
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La Política Fiscal de Kirchner “2005”
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