Model IS-LM



Model |S-LM

- Model IS-LM je jednim ze zakladnich modelu
vytvorenych zastanci keynesianske ekonomie a
tvofi jeden ze stavebnich kamenu soucasné
makroekonomicke teorie.

- Tento model navazuje na model duchod-vydaje,
avsak pridava nove prvky. Jednou z hlavnich zmen
je rozsireni mnoziny faktoru, které ovliviuji
agregatni poptavku, o urokovou miru. Investice
tedy jiz nejsou povazovany za exogenni velicinu.

Model nezkouma agregatni poptavku a odpovidajici
vysi vystupu, ale zabyva se sledovanim interakce
na trzich aktiv a statku. Urokova mira a vystup jsou
urceny na zaklade vyrovnavaciho procesu na obou
trzich. Podobné jako v modelu duchod-vydaje
predpoklada existenci nevyuzitych kapacit.



Predpoklady modelu

- nachazime se v kratkém obdobi

- stale mame fixni cenovou hladinu

- |sou zde nevyuzite vyrobni kapacity (kapital, Ci
dostateCna nabidka prace), omezujici je pouze
velikost poptavky

- centralni banka kontroluje nabidku realnych
penéznich zustatku (M/P)

- Urokova mira je jiz promenliva

- prozatim predpokladame trisektorovou
ekonomiku (C, |, G)



Krivka IS



Rovnovaha na trhu zbozi — odvozeni krivky 1S

- autonomni vydaje jsou sice necitlivé na duchod, ale jsou
citlivé na urokovou miru

- nejmene citlive jsou vladni vydaje (zavisi spise na vladni
politice)
- nejvice citlivé na urokovou miru jsou pak soukromeé investice
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Upravou dostaneme...

Y=A+c(1-1)Y-bi
>Y-c(1-t)Y=A-bi
>Y[-c(1-1)]=A-bi

=>Y= 1 - (A - bi)
[1-c(1-1)]
7N
=(Y)= 2-(A - bf1) ... coz je rovnice rovnovahy

na trhu statku a sluzeb (rovnice krivky 1S)



Krivka IS

Krivka IS je krivka, ktera zobrazuje takove kombinace
urokove sazby (i) a duchodu (Y), pfi kterych je trh
zbozi a sluzeb v rovnovaze

Y=a- (A-Db-i) neboli

Y = 1 (Ca-cTA+c TR+1+G-bi)
[1-c-(1-1)]

kde b je citlivost autonomnich vydaju vzhledem k i



Rovnovaha na trhu zbozi — odvozeni krivky IS
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Krivka IS

- Krivka IS vyjadruje veskere kombinace urokove
miry a urovné produktu pri kterych je trh statku
a sluzeb v rovnhovaze, neboli pri kterych se
planovane vydaje rovnaji skutecne
vytvorenemu produktu.

- Krivka IS ma zaporny sklon, tim, ze klesa
urokova sazba, jsou vetsi autonomni vydaje a
vytvari se vetsi produkt.



Sklon IS

- Cim vetsi je multiplikator (a), tim mensi sklon
ma krivka IS (je plossi),

| Y=a-(A-bi)

Rust a
nebo b

 Pokles a 1S
nebo b




Poloha krivky IS

- Rustem TR,G, |, Ca (komponenty A) se IS
posune doprava, v opachém pripade doleva




Body mimo krivku IS

- V bodech nalevo od krivky |S — planovane vydaje
jsou vyssi nez skutecne vytvoreny produkt AE>Y,
dochazi k neplanovanemu cerpani zasob
(AD>AS),

- VV bodech napravo je tomu naopak, AE<Y, dochazi
k hromadéni zasob (AD<AS)
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Krivka LM



Trh penez

» Poptavka po penézich (poptavka po realnych
penéznich zustatcich) = L + DOFA,

» kde L je poptavka po hotovostnich penezich a
DOFA je poptavka po ostatnich finanCnich aktivech
(prinaseji urok — napr. CP).

« Zvysenim i klesne L (penize neprinasejici urok) a
vzroste DOFA (penize prinasejici urok) a naopak

 Penézni nabidka = M/P + SOFA

* kde M/P je realna penéezni zasoba hotovostnich
penéz,

« SOFA je nabidka ostatnich financnich aktiv.



Rovnovaha

Pokud mame rovnovahu, pak plati:
L + DOFA = M/P + SOFA

(poptavka = nabidce financnich aktiv), muzeme to
rozdelit na trh penéz a trh financnich aktiv, pak:

(L — M/P) + (DOFA — SOFA) = 0

Pokud je v rovhovaze trh penez, pak musi byt

v rovnovaze i trh financnich aktiv. Kdyz bude na
trhu penez nerovnovaha (vetsi poptavka nez
nabidka), tak na trhu ostatnich financnich aktiv to
musi byt naopak.



Nabidka realnych penez
- Nabidka realnych penez je exogenni veliCina zavisla
na autonomnich rozhodnutich CB
- CB zvysuje (snizuje) nabidku [] doprava (doleva):
* zvysovani M/P (M) — nakup CP, pokles menovych rezerv
* snizovani M/P (M) — prodej vladnich CP, zvyseni PMR

MS



Poptavka po realnych peneznich
zustatcich (L)

L poptavka po penezich L=1f(L,,L,)
- L_—transakcni motiv drzby penez (poptavky po penezich);
odviji se od role penéez jako prostrednika smeny
« Cim vysSSi 1Y (tzn. také agregatnich vydaju), tim lidé potrebuji
drzet vice penez pro provadeni transakci s vyrobky a
sluzbami, proto ¢im 1 Y, tim 1 L_
- L, — majetkovy motiv drzby peneéz (poptavky po penezich)
* penize jsou zde chapany jako alternativa vuci jinym urok
nesoucim aktivum (napr. cenné papiry — obligace) pak kdyz
roste i, budou mit subjekty tendenci drzet vice cennych

papiru a urok nesoucich aktiv a tim se musi vzdat penéz,
proto Cim 11, tim | L,



Rovnovaha na trhu penez —
odvozeni krivky LM

- Krivka LM zobrazuje vsechny kombinace urokove
sazby (i) a duchodu (Y), kdy je trh penéez (a tim i trh
ost. fin. aktiv) v rovnhovaze.

- tvar krivky LM je ovlivnen motivy drzby penez, {;.
poptavkou po penezich

poptavka po realnych penéezich (L) jednak zavisi na
transakcnim motivu (L) a jednak na spekulacnim
(majetkovem) motivu (L ,) drzby penez

- L=L+L, =kY-hl

K...citlivost poptavky po realnych penézich na duchod
h...citlivost poptavky po realnych penezich na urokovou miru



Rovnovaha na trhu penez —

odvozeni krivky LM

- pokud: L=k-Y (h = 0), pak existuje pouze
transakcni motiv drzby penez, L i LM budou
vertikalni

- pokud: L= h-1 (k = 0), pak existuje pouze
spekulativni motiv drzby penez, L i LM budou
horizontalni — tzv. ,past likvidity”

« Rovnovaha:

My = = L=MP=kY-hi=MP=

1/h - (k(Y)- M/P)|= rovnice kfivky LM




Bod rovnovahy ~ 87 Druhy <rivky LM

na trhu pené- Tato kfivka poptavky avnovazny bod
Odpovida r po penézich je kfivky LM
uréita arok odvozena od urcité
mirai. urovné dichodu Y,
i \ kterou preneseme do
1 grafu vpravo. L<M/P
L(Y1) _ L>M/P
i o
\\L(Yo)
L, M/P Y Y

1

Zvysi-li se produkt z Y  naY,, zvysi to transakcni poptavku po penezich

(investori prodavaji OFA a preferuji penize) a posune krivku L doprava,

coz pri pevné (fixni) nabidce penéz (dané politikou CB) bude znamenat
nerovnovahu na trhu penéz (L>M/P)...

... a tlak na zvyseni ceny peneéz, tedy ur. sazby z i, na i, a tim nastoleni
rovnovahy (L = M/P). Tuto zavislost zmény Y a i vyjadruje krivka LM



A

Sklon kiivky LM

- sklon krivky LM mohou ovlivnit zmeny
koeficientu k a h

- Cim je vyssi h (spekulacni motiv), tim je LM
plosSi a naopak

- Cim je nizsi k (transakcni motiv), tim je LM
plossi a naopak

- v obou pripadech krivka LM rotuje kolem

hypotetickeho bodu leziciho na pruseciku
s horizontalni osou y



Posuny krivky LM

- jedinym faktorem, ktery muze posouvat kfivku LM je
zmena penezni nabidky M/P tzn. zmena mnozstvi
penez v ekonomice (pres CB)

- tpenéezni nabidky posunuje LM rovnobezne doprava
- |penezni nabidky posunuje LM rovnobezne doleva

M/P  M/P’
i A i A
/LM
i L LM
i \\ /
r >



Extremni pripady skilonu LM

» Klasicky extremni priklad sklonu: Nastava pri
vysokych urokovych mirach, kdy citlivost
poptavky po penezich na urokovou miru je
nula. Existuje jedina uroven produktu, ktera je
konzistentni rovhovahou na trhu penez.

Existuje pouze transakcni efekt poptavky po
penezich. i

Y=M,/k



Extremni pripady skilonu LM

- Past likvidity nastava pri nizkych urokovych mirach, kdy se
citlivost poptavky po penezich vzhledem k urokove mire blizi
nekonecnu. Existuje pouze spekulativni efekt poptavky a lide
budou ochotni drzet jakekoliv mnozstvi penez pri dané urokove
mire - nikdo nechce drzet obligace (jejich vynosnost je témér nulova
a investofi oGekavayji jeji rust v budoucnu) a poptavka po penézich
zavisi na jinych faktorech nez na urokove mire..

- ZvysSeni nabidky penéz pak nevede k poklesu urokové sazby a

k ristu investic...

MP  ppe
i i

+>| LY,




Body mimo krivku LM

- body mimo krivku LM znamenaji, ze trh penéz neni v rovnovaze

- body napravo — poptavka po penezich je vetsi nez nabidka
penéz, lidé prodavaji ostatni financni aktiva — cenné papiry,
klesa jejich cena a roste urokova mira

- body nalevo — vetsi nabidka penez nez poptavka po penéezich,
lidé nakupuji ostatni financni aktiva — cenné papiry ; roste jejich
cena, klesa urokova mira a opet se dostavame na krivku LM

i
LM

L<M/P o

L>M/P




Soucasna rovnovaha na trhu zbozi |
penez — krivky IS, LM

IS

Y, Y* Y

V pruseciku krivek IS-LM nastava rovnovaha na trhu zbozi i na trhu
penéz (i na trhu OFA)



Co stoji v pozadi krivek IS a

Pfi trovni diichodu Y, by na trhu statku

(i,) nez na trhu penéz (i,). Pri nizsich
urovnich duchodu bude rovnovazna ur.
mira na trhu statku stoupat a na trhu
penéz klesat, az bude opét nalezena
stejna rovnovazna urokova mira pro oba
trhy.
stoupat, az bude nalezeiia ... ,na
rovnovazna urokova mira pro oba trhy.

AD

Pokud se nachazime
na této krivce (kterou
tvofi rtzné kombinace i
aYyY), pakijev
rovnovaze trh zbozi

Pokud se nachazime
na této kfivee (kterot

tvofi rzné kombinace L(Y,)

iaY), pakijg v
rovnovaze trh penéz




Prizpusobeni nerovnovaze
v modelu |S-LM:

Nad krfivkou LM — v bodech A a B je vétSi nabidka penéz nez poptavka
penéz [ urokova mira pro dany duchod je pfilis vysoka, tlak na pokles
urokoveé miry, pokles — dostavame se na krivku LM.

V bodech pod krivkou LM —tj. body C a D [J vétSi poptavka nez nabidka
penéz — rust urokove miry, zpét na kfivku LM
V bodech napravo od krivky IS — body B a C [ skuteCny produkt je vysSi

nez planované vydaje, firmam se hromadi zasoby, omezi produkci, diky
tomu se posouvame na krivku IS

AE<Y LM

V bodech nalevo od krivky IS
— body A a D [ planované
vydaje vySsi nez skutecne
vytvoreny produkt, firmam
neplanovane klesaji zasoby,
firmy zvySuji vyrobu a
posouvame se zpét na kfivku IS




Cile a ucCinnost fiskalni politiky

Cilem FP je zpravidla dosahovat
hospodarského rustu a plné zaméstnanosti

Uginnost fiskalni politiky v modelu 1S-LM
zavisi na tvaru krivky LM, tj. na chovani
poptavky po penezich
* existuje-li pouze transakcni motiv drzby penez,
vliv FP na duchod je nulovy
* existuje-li pouze spekulacni motiv drzby penez,
vliv FP na duchod je maximalni

* existuji-li oba motivy, vliv FP na duchod je
castecny



Uginnost FP —  klasicky pfipad*

- lidé drzi penize pouze z transakénich duvodu — L zcela
necitliva na urokovou miru, LM vertikalni

Zvysi-li vlada vydaje na
statky a sluzby, €i na
transfery, nebo snizi-li
autonomni dané, IS se
posune vpravo.

Diky nerovnovaze na trhu
penéz (vysoka poptavka po
hotovostnich penézich k
transak¢énim uceliim) dojde
ke zvyseni i, coz povede ke

IS’
... a tim prosadi se uplny
vytésnovaci efekt vliadnich

vydaju (COE=Crowding-Out

Effect)



Uginnost FP — ,past likvidity*

- lidé drzi penize pouze ze spekulativnich duvodu — L
maximalné citliva na urokovou miru, LM horizontalni

L LM

he

Y, Y, Y

Fiskalni expanze se projevi posunem krivky IS a za této situace nedojde k
zadnému vytésnovacimu efektu — FP max. uc¢inna na dichod



Ucéinnost FP — existence obou motiv{l
drzby penez

AN

N
N\

IS

LM

Y, Y, v Y

Za dané situace je fiskalni politika caste¢né uc¢inna na dichod -
prosazuje se c¢astecny vytésnovaci efekt v dusledku ristu urokové miry



Cile a nastroje monetarni politiky

Primarnim cilem monetarni politiky je cenova stabilita,
popfr. stabilita narodni mény — hospodarsky rust a
nezamestnanost byva az cilem sekundarnim

Uginnost mé&nové politiky zavisi na tvaru kfivek IS a
LM

* jsou-li autonomni vydaje maximalné citlivé na urokovou
miru, IS je horizontalni — ménova politika je na duchod
maximalne ucinna

* jsou-li autonomni vydaje zcela necitlivé na urokovou miru, IS
je vertikalni — ménova politika je na duchod zcela neucinna

 existuje-li pouze spekulacni motiv drzby penéez, LM
horizontalni — ménova politika je na duchod zcela neucinna



Uginnost MP a horizontalni kfivka IS

LM LM’

IS

Y, Y, Y

Ménova expanze povede k posunu krivky LM vpravo a dojde k
maximalnimu rustu dichodu



Ucinnost MP a vertikalni kfivka IS

i IS

/

LM

LM

Y

Y, Y

Ménova expanze povede k posunu krivky LM vpravo a dojde pouze k
poklesu urokové miry — pesimisticka o€ekavani firem i domacnosti
nepovedou k ristu autonomnich vydaji — MP je zcela neucinna



Uginnost MP v pasti likvidity

IS

0 \ LM =LM

Y, Y

Ménova expanze vubec nepovede k posunu krivky LM, nebot’ veskeré
dodateéné penize jsou pohlceny spekulativni poptavkou po penézich —
MP je zcela nel€¢inna, a to jak na duchod, tak na urokovou miru



Uginnost fiskalni a mé&nové politiky v
dlouhém obdobi

Uginnost FP: nelze jednoznaéné Fici — riizné
ekonomickeé sméry, ruzné nazory

- keynesianstvi — dlouhé obdobi v zasade neresi

- neoklasicka ekonomie — dlouhodobe nema FP
vliv na vykon — pokud se dnes vlada zadluzi, v
dalsim obdobi musi zvysit dane — pouze presun
spotreby z budoucnosti do soucasnosti

Uginnost MP:
MP dlouhodobé ovlivhuje pouze cenovou
hladinu



Dodatek

V jednom z nasleduijicich tfech snimku je chyba.
Objevite ji?



Posuny krivky LM

- Zmény zpusobené vlivem poptavky po penézich: Pokud oCekavame
negativni vyvoj v budoucnosti, negativni hospodarskych vyvoj, riziko
bankrotu firem, firmy jsou vlastnici cennych papiru [J bankrot — dané papiry
ztraceji na hodnoté [ lidé chtéji drzet jakekoliv mnozstvi penéz, aniz by se
meénil duchod [ lidé davaji prednost drzbé penéz pfi jakémkoliv dichodu [
poptavka po penezich se zvysi [1 lidé zaCnou prodavat cenné papiry — roste
urokova mira, posouvame se po krivce poptavky do nové rovnovahy, klesa
spekulacni poptavka po penézich 1 LM se posune nahoru



Posuny krivky LM

- Zmény zpusobené vlivem nabidky penéz:
CB zvySi mnozstvi penéz v obéhu (napr. nakoupi vladni cenné papiry,
snizi povinnou miru rezerv) [0 MS jde doprava [1 MS>L [J lidé chtéji drzet
meneé penéz, nez ve skutecnosti drzi [1 za prebytek nakoupi cenné papiry
1 cena cennych papiru roste, urokové mira klesa [ zvySeni penézni
zasoby povede k posunu kfivky LM doprava



Posuny krivky LM

- Zmény zpusobené snizenim mnozstvi penéz: CB bud
proda vladni cenné papiry, nebo zvysi povinné minimalni
rezervy, MS jde doleva, lidé prodavaji cenné papiry, klesa
jejich cena, urokova mira roste, snizuje se poptavka po
penezich [ krfivka LM posun nahoru



Model IS-LM a FP

Urokové sazba ma vliv na urCovani realného dlchodu a realny
duchod ma vliv na urcovani urokove sazby.

Zavedeni urokové sazby, trhu financnich aktiv a monetarni
politiky zpochybnuje jednoducha doporuceni modelu
duchod-vydaje ve dvou smérech:

1. Expanzivni fiskalni politika vede sice k rustu agregatnich
vydaju a realného duchodu, avsak rust realného produktu
ovlivni trh financnich aktiv tim, ze zvysi poptavku po penézich a
nasledné i urokovou sazbu. Vyssi urokova sazba pak snizi
agregatni vydaje a tak tim je CasteCné omezena ucinnost
fiskalni politiky.

2. Expanzivni fiskalni politika muze mit prostfednictvim svého
pusobeni na uroven urokoveé sazby jesteé jeden vedlejsi ucinek,
nebot ovlivni skladbu agregatnich vydaju. Skladba agregatnich
vydaju zavisi na urokové sazbé a vysSi urokova sazba vyvolana
expanzivni fiskalni politikou snizi investice, ale zvySi spotrebu.
V delSim obdobi muze mit tato zaména spotreby za investice
vazné dusledky.



