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- Model ISLM

Przedstawione rozwazania dotyczgce rownowagi rynkowej
ukazywaty odrebnie analize rynku towarowego i rynku
pienieznego, jako niezaleznych od siebie. Nie jest to btedem,
poniewaz oba rynki majg charakter makroekonomiczny.
Jednakze, w sensie praktycznym rozdzielanie rownowagi na
nich nie ma uzasadnienia, poniewaz sg to rynki wzajemnie
sie przenikajgce 1 tylko taczne ich traktowanie pozwala na
uchwycenie punktu rownowagi rynkowe;.

W ramach modelu IS-LM przyjmuje sie zatozenie o
wzajemnym oddziatywaniu na siebie procesow
zachodzgcych na rynku towarowy i pienieznym. (rys.1)
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Dochéd narodowy

Rynek pieniezny Rynek towarowy

Podaz pienigdza Produkcja
Popyt na pienigdz Zagregowany popyt
A A A A

Stopa procentowa

Polityka pieniezna Polityka fiskalna

Zrodto: R Milewski (red.): Podstawy ekonomii. Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa, 2003, s. 613
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Oznacza to, ze stopa procentowa rynku pienieznego
wptywa zarowno na wielkosc¢ popytu | podazy na
pienigdz jak i na sytuacje na rynku towarow.
Jednoczesnie, sytuacja na obu rynkach wptywa na
wielkos¢ dochodu narodowego.
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Model IS-LM to model opisujgcy rownowage w
gospodarce na rynku dobr i na rynku pienigdza.

Model wyprowadza sie w sposdb analityczny
(rownania) i graficzny (krzywe w ukiadzie
wspotrzednych).

Graficznie, krzywe IS i LM konstruuje i analizuje
sie w uktadzie wspotrzednych wyznaczonych
przez dochod i stope procentowa.
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Krzywa IS to zbior punktow, obrazujacych
rozne kombinacje wytwarzanego w
gospodarce dochodu i stopy procentowe]j,
przy ktorych rynek dobr znajduje sie w stanie
rownowagi.

Punkty lezace poza krzywa IS oznaczaja
stany nierownowagi rynku dobr gospodarki.
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Krzywa IS odnosi sie do rynku towarowego i okresla zbior
,r0znych kombinacji dochodu narodowego i stopy procentowej,
przy ktorych rynek dobr znajduje si¢ w stanie rownowagi”
rownowadze na rynku towarowym decyduje rownosc
zagregowanego popytu i dochodu narodowego, ktora jest z
kolei wyznaczona przez rownosc oszczednosci | inwestycii.
Krzywa IS ma nachylenie ujemne, co oznacza, ze wyzsze;
stopie procentowej odpowiada nizszy dochdd narodowy Kat
nachylenia krzywej zalezy od stopnia wrazliwosci
zagregowanego popytu na zmiany stopy procentowej oraz od
wartosci mnoznika inwestycyjnego

Ksztatt krzywej IS przedstawia rys. 2.

D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch: Ekonomia. Makroekonomia. PWE, Warszawa, 2003, s. 164
Na podstawie R. Milewski (red.): Podstawy ekonomii. Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa, 2003, s.
617-619
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Stopa procentowa
r
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Zrodto: R Milewski (red.): Podstawy ekonomii. Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa, 2003, s. 616

MAKROEKONOMIA o



Model ISLM

Oznacza to, ze rownowaga na rynku mozne
wystgpic przy roznych poziomach dochodu
narodowego i stopy procentowej. Przy nizszej stopie
procentowe] wielkosc¢ inwestycji wzrasta, wiec
wielkoS¢ oszczednosci rowniez wzrasta pociggajac
za sobg wzrost dochodu narodowego.
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Aby wyprowadzic graficznie krzywa IS, potrzebne
sg nastepujgce zaleznosci (wykresy):
1. dlugookresowa funkcja oszczednosci

S 45°

Poniewaz dtugookresowa
sktonnos¢ do oszczedzania
(s) jest mniejsza niz 100%
(np. 20%), to kat nachylenia
funkcji bedzie mniejszy niz
45°. Funkcja opisana jest
rownaniem S(Y) =s - Y, na
przykiad S(Y)=0,2-Y

S(Y)

Y
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2. warunek rownowagi na rynku dobr

Warunek rownowagi
(réownos¢ inwestyciji i
oszczednosci) jest
obrazowany na wykresie
przez linie 45"
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3. zaleznosc¢ inwestycji od stopy procentowej

Wraz ze wzrostem stopy
procentowej inwestycje

I(r) maleja, a przy tym maleje
ich wrazliwos¢ na zmiany
stopy procentowej.

(Wiecej: w prezentaciji
dotyczacej rownowagi na
rynku débr inwestycyjnych)
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Skiadamy wszystkie trzy zaleznosci...

zaleznos¢ inwestycji tu otrzymamy
od stopy procentowej krzywa IS

warunek rownowagi funkcja
na rynku dobr oszczednosci
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[ L.——> Y
S 45° S /
S(Y)
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Przesuniecie krzywej IS w
prawo (1) rozumiemy jako
wzrost popytu (ekspansywna
polityka fiskalna).

Przesuniecie krzywej IS w lewo
(2) rozumiemy jako spadek
popytu (restrykcyjna polityka
fiskalna).

Stad, wszystkie punkty
powyzej krzywej IS oznaczaja
przewage podazy nad popytem
(bo aby je osiagnac trzeba
zwiekszy¢ popyt), zas pod
krzywa nadwyzke popytu.
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Aby wyprowadzic analitycznie krzywa IS, potrzebne
sg nastepujace zaleznosci (rownania):

tozsamos¢ dochodu Y=C+ I+ G+ NX

funkcja konsumpcji  C(Y) = C_ + c'(1-t)'Y
funkcja inwestycji I(r) =I_+ b(r)r

wydatki rzadowe G =G,

funkcja eksportu netto  NX(Y,r) = NX —m"Y —n'r

Podstawiajac zaleznosci do pierwszego rownania oraz
oznaczajac AD_, = C_ + I_ + G_ + NX_otrzymujemy...
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... rownanie krzywej IS (zaleznosc¢ pomiedzy stopa
procentowg i dochodem):

1 AD
Y)=— ¥+ 2%
r(¥) a-(b+n) "b+n

gdzie d jest mnoznikiem wydatkow autonomicznych.
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Krzywa LM to zbior punktow, obrazujacych
rozne kombinacje wytwarzanego w
gospodarce dochodu i stopy procentowe]j,
przy ktorych rynek pieniadza znajduje sie w
stanie rownowagi.

Punkty lezagce poza krzywa LM oznaczaja
stany nierownowagi rynku pieniadza.
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Krzywa LM odnosi sie do rynku pienieznego i okresla zbior
,yoznych kombinacji dochodu narodowego i stopy
procentowej, przy ktorych rynek pienigdza znajduje sie w
stanie rownowagi’ | .. O rownowadze na rynku pienieznym
decyduje rownosc realnego popytu na pienigdz i realnej
podazy pienigdza. Realny popyt na pienigdz stanowi tzw.
preferencje ptynnosci (liquidity preference), zdefiniowang
przez Keynesa, a ktéra oznacza sktonnosc¢ do utrzymywania
aktywow w postaci najbardziej ptynnej czyli pienigdza.

D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch: Ekonomia. Makroekonomia. PWE, Warszawa, 2003, s. 166
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Stopa procentowa
r

=1 _-wr /
C
o

LS S1 S2 Y
E 45° Y, Y, )

Popyt Dochéd
spekulatywny narodowy

Lt1

Lt2

M L=w,Y
F P
0
Lt
Popyt transakcyjny

Zrodto: R Milewski (red.): Podstawy ekonomii. Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa, 2003, s. 626
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Krzywa LM ma nachylenie dodatnie, co oznacza, ze wyzszej
stopie procentowej odpowiada wyzszy dochod narodowy. Kat
nachylenia krzywej zalezy od stopnia wrazliwosci popytu
spekulacyjnego na pienigdz na zmiany stopy procentowej
Ksztatt krzywej LM przedstawia rysunek 3.

Informuje on o tym, ze rbwnowaga na rynku mozne wystgpic
przy roznych poziomach dochodu narodowego i stopy
procentowej. Przy nizszej stopie procentowe] wielkosc
popytu spekulacyjnego na pienigdz wzrasta, wiec wielkosc
popytu transakcyjnego spada pociggajgc za sobg spadek
dochodu narodowego.

Na podstawie R. Milewski (red.): Podstawy ekonomii. Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa,
2003, s. 626
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Aby wyprowadzic graficznie krzywa LM,
potrzebne s nastepujace zaleznosci (wykresy):
1. funkcja popytu na pieniadz transakcyjny

T °
W 45 Wraz ze wzrostem dochodu

popyt na pienigdz
transak-cyjny rosnie, na

MT(Y) ogot jednak w tempie
wolniejszym niz sam
dochéd (wspotczynnik
kierunkowy jest mniejszy
niz 1), np. M'(Y) =0,2 -Y

Y
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2. rownowaga popytu na pieniadz (transakcyjny i
spekulacyjny) i podazy pienigdza (L)

Linia (L) oznacza podaz
MT pienigdza. Jezeli ma zachodzic¢
rownowaga, to popyt na
pienigdz ogotem musi rownac
sie podazy, czyli M"T+ M°= L.
Zaleznosc¢ ta jest obrazowana
przez funkcje liniowa (dla
2 danego L) nachylong pod
50 katem 45  jak na rysunku.
Wzrost podazy pienigdza
oznacza przesuniecie krzywej
20 150 MS w prawo (1).

180
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3. zaleznosc popytu (inwestycji) spekulacyjnego
od stopy procentowej

Wraz ze wzrostem stopy
r procentowej popyt
spekulacyjny na pieniadz
I(r) maleje podobnie jak w
przypadku inwestycji w
ogole.

(Zobacz prezentacje
dotyczaca rownowagi na
rynku débr inwestycyjnych)

MS
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Skladamy wszystkie trzy zaleznosci...

popyt spekulacyjny
a stopa procentowa

warunek rownowagi funkcja popytu na
na rynku pienigdza pienigdz transakcyjny
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LM

MS
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Przesuniecie krzywej LM w prawo
(1) rozumiemy jako wzrost realnej
podazy pienigdza (ekspansywna
polityka monetarna).

Przesuniecie krzywej LM w lewo
(2) rozumiemy jako spadek realnej
podazy pienigdza (restrykcyjna
polityka monetarna).

Stad, wszystkie punkty powyzej
krzywej LM oznaczaja przewage
popytu nad podaza na pienigdz (bo
aby je osiggnac trzeba zwiekszy¢
podaz pienigdza), zas pod krzywa
Y nadwyzke podazy.
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Aby wyprowadzic¢ analitycznie krzywa LM, potrzebna
jest nastepujaca zaleznosc¢ (rownanie):

M=(k'Y-h')"P
gdzie

k - wspotczynnik wrazliwosci popytu transakcyjnego na
zmiany dochodu

h - wspotczynnik wrazliwosci popytu spekulacyjnego na
zmiany stopy procentowej

P - poziom cen
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Przeksztatcajac otrzymujemy rownanie krzywej LM
(zaleznos¢ pomiedzy stopa procentowa i dochodem):

k 1 M
r(Y) P

_y_ L.
h h

gdzie M/P oznacza realng podaz pienigdza.
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Traktujac rownania IS i LM jako ukliad mozemy
wyznaczyc dochod i stope procentowa odpowiednio
dla rownowagi w gospodarce jako:

Y- @ h-AD, + ¢ (b+m) M
h+ao-k-(b+n) h+a-k-(b+n) P
a-k-AD_ -V
P

r =
h+o-k-(b+n)
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Bardzo istotne jest zwlaszcza rownanie dochodu,
ktore pozwala stwierdzi¢ o skutecznosci polityki
fiskalnej i monetarnej, jesli zapiszemy je jako:

0/

AY =
h+o-k-(b+n)

-h-AAD, +

mnoznik fiskalny

Wspotczynniki mowigce o wplywie zmian popytu
autonomicznego (skutecznosc polityki fiskalnej) oraz
zmian podazy pienigdza (skutecznosc polityki
monetarnej) okresla sie odpowiednio jako

I mnoznik monetarny.
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r Punkt przeciecia sie krzywych
IS i LM wyznacza taki poziom
dochodu i stopy procentowej,
przy ktérych osiggana jest

IS’ jednoczes$nie rownowaga na
rynku débr (zagregowany
popyt rédwna sie

LV’ zagregowanej podazy) oraz
. na rynku pienigdza (popyt na

r pienigdz rowna sie podazy
pienigdza).

Y*
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(1) Efektem towarzyszacym

r ekspansywnej polityce
fiskalnej - poza wzrostem

IS dochodu - jest wzrost stopy
procentowej oraz tzw. efekt
IS wypierania (crowding-out),
polegajacy na zmniejszeniu w
strukturze dochodu udziatu

r popytu sektora prywatnego
1 (przez wzrost stopy
r procentowej), a zwiekszenie

udziatu sektora publicznego.

(2) Analogicznie, restrykcyjna
polityka fiskalna prowadzi do
zmniejszenia dochodu i stopy
procentowej.

Yy,
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(1) Efektem towarzyszacym

r ekspansywnej polityce
monetarnej - poza wzrostem
dochodu - jest spadek stopy
procentowej.

IS LM (2) Analogicznie, restrykcyjna

polityka monetarna prowadzi
LM do zmniejszenia dochodu i
1T podwyzszenia poziomu stép
* procentowych.

1
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Model ISLM

Odpowiednia kombinacja
ekspansywnej polityki
fiskalnej (1) i monetarnej
(2) moze prowadzi¢ do
wzrostu dochodu przy nie
zmienionym poziomie stép
procentowych.
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katwo sprawdzi¢ na wykresie modelu IS-LM, ze efekt
polityki fiskalnej (wzrost dochodu) jest tym wiekszy
im bardziej ptaska jest krzywa LM. Jednoczesnie
zmiany stopy procentowej sa wtedy wzglednie
niewielkie. Mowimy wtedy, ze polityka fiskalna jest
relatywnie bardziej skuteczna.

Analogicznie, skutecznosc¢ polityki monetarnej
rosnie tym bardziej, im bardziej ptaska jest krzywa
IS. Zmiany stép procentowych sa wzglednie mate, a
zmiany dochodu duze.

Oznacza to, ze polityka fiskalna i monetarna sg ze
soba powiazane.
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Ekspansja monetarna w warunkach
niepetnego wykorzystania mozliwosci
produkcyjnych (Y<YP)

(1) Ekspansja monetarna powoduje
przesuniecie krzywej LM w prawo

(2) Prowadzi to do zwiekszenia
popytu: przesuwaja sie krzywe AD i IS
W prawo

(3) W reakciji na wzrost popytu
zwieksza sie podaz, wiec przesuwa
sie rowniez krzywa krotkookresowej
podazy (SAS), osiggniety zostaje
poziom dochodu nizszy od
potencjalnego, wyznaczonego przez
podaz dtugookresowg (LAS)
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Ekspansja monetarna w warunkach
petnego wykorzystania mozliwosci
produkcyjnych (Y=YP)

(1) Ekspansja monetarna powoduje
przesuniecie krzywej LM w prawo, co
prowadzi to do zwiekszenia popytu (2).

Nie jest mozliwe zwiekszenie podazy,
poniewaz juz osiggneta ona wielkos¢
maksymalnga. Prowadzi to wiec do
zwiekszenia poziomu cen, a przez to
daje efekt zmniejszenia realnej podazy
pienigdza (M/P).

Oznacza to restrykcje monetarng i
przesuwa LM w lewo (3), co
podwyzsza stope procentowa i obniza
Y podaz SAS (4).
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Warunkiem rownoczesnej rownowagi na rynku towarowym i
pienieznym jest przeciecie sie krzywej IS z krzywg LM.
Wyznaczony w taki sposob punkt okresla kombinacje stopy
procentowej i dochodu narodowego, przy ktorych oba rynki w
danym czasie osiggajg stan rownowagi.

Sytuacje tg przedstawia rys. 4.

Wszystkie pozostate punkty oznaczajg brak rownowagi, a ich
iInterpretacja jest nastepujgca | ':

| — nadwyzka podazy na rynku towarowym i nadwyzka podazy
pienigdza,

| — nadwyzka popytu na rynku towarowym i nadwyzka podazy
pienigdza,

Il — nadwyzka popytu na rynku towarowym i nadwyzka
popytu na pienigdz,
V — nadwyzka podazy na rynku towarowym i nadwyzka
popytu na pienigdz.

Na podstawie R. Milewski (red.): Podstawy ekonomii, op.cit., s. 632
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Stopa
procentowa

S g
<

— ' .vs
=l

Panstwo moze podejmowac rozne dziatania zarébwno w celu doprowadzenia
gospodarki do stanu rownowagi, jak i przeniesienia go na inny poziom, jezeli
ten, ktory jest postrzegany jako zbyt niski (recesja) lub zbyt wysoki.

Y 4
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- Model ISLM

Przedstawione dotychczas rozwazania skoncentrowane byty
na modelu gospodarki zamknietej, w ktorej nie wystepuje ani
panstwo, ani zagranica. Jak wiadomo z dotychczasowych
rozwazan, model taki w praktyce nie ma zastosowania, a
znacznie bard2|ej realistyczny jest model gospodarki otwartej
Jednak do jego analizy konieczne jest wprowadzenie
zagadnien dotyczacych rozliczen z zagranicg. Narzedziem,
ktore umozliwia ocene tych zjawisk, jest bilans ptatniczy.
Sktada sie on z nastepujgcych elementow | |:

Na podstawie Rocznik Statystyczny RP. GUS, Warszawa, 2005, s. 591
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* rachunku biezgcego (bilansu obrotow biezgcych),
obejmujgcego bilans handlowy czyli zestawienie wptywow z
eksportu oraz wydatkow zwigzanych z importem,

» rachunku kapitatowego (bilansu obrotow kapitatowych),
zawierajgcego zestawienie doptywow pienieznych do kraju
zwigzanych z zakupem krajowych aktywow przez podmioty
zagraniczne oraz odptywoOw pienigdza z kraju z tytutu zakupu
aktywow za granicg przez podmioty krajowe.

* rachunku finansowego, zestawiajgcego aktywa i pasywa
finansowe obejmujgce inwestycje bezposrednie, portfelowe i
pozostate, a takze pochodne instrumenty finansowe.
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W warunkach gospodarki otwartej wprowadza sie dodatkowy
warunek rownowagi, jakim jest rownowaga bilansu pfatniczego.
Jest ona wyznaczona przez rownosc przychodow i wydatkow z
tytutu operacji biezgcych i kapitatowych. Graficzng prezentacjg
warunku rownowagi bilansu ptatniczego jest krzywa BP, krzywa
bilansu ptatniczego. Okresla ona rozne kombinacje dochodu
narodowego i stopy procentowej, dla ktorych bilans znajduje sie
w stanie rownowagi.

Dla zapewnienia rownowagi w gospodarce otwartej pojawia sie
koniecznosC zapewnienia rownoczesnej rownowagi na rynku
towarowym i pienieznym oraz rownowagi bilansu ptatniczego
(rownowagi zewnetrznej). Graficzng prezentacjg tej sytuacji jest
przeciecie sie krzywej IS z krzywg LM oraz krzywg BP.
Wyznaczony w taki sposob punkt okresla kombinacje stopy
procentowej i dochodu narodowego, przy ktorych oba rynki oraz
bilans ptatniczy kraju w danym czasie osiggajg stan rownowagi.
Sytuacje tg przedstawia rys. 5.
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Model IS-LM

Stopa
procentowa

BP

0 Dochdéd narodowy
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