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Model IS-LM

* neokeynesiansky makroekonomicky model
vyvinuty J.R. Hicksem v roce 1937 (pod nazvem
IS-LL)

* byl vytvoren kratce po vydani Obecné teorie
zaméstnanosti, Uroku a penéz s cilem objasnit
rozdily mezi Keynesovym ucenim a neklasickou
teorii

e popisuje soucasnou rovnovahu trhu zbozi a trhu
penéz pomoci krivek IS a LM



Predpoklady modelu

Fixni cenova hladina — nominalni veliCiny jsou
veliCinami realnymi

Fixni nominalni mzdy

Vystup pod drovni potencialniho produktu -
zasoba kapitalu je dostateCna, aby umoznovala
vyrobu poptavaného zbozi v ekonomice,
nabidka prace je takova, ze postacuje k vyrobe
poptavané produkce

Uzavrena ekonomika — neexistuje zahranicni
obchod

Centralni banka kontroluje nabidku penez



Krivka IS

 krivka rovnovahy na trhu zbozi a sluzeb

e zachycuje veskere kombinace urokoveée
miry a duchodu, pfi nichz je trh zbozi a
sluzeb v rovnovaze

e pro odvozeni této krivky musime zohlednit
zavislost autonomnich vydaju na urokove
mire, coZ znamena, ze urokova mira se
stava determinantou agregatni poptavky



Krivka IS

e Autonomni vydaje v trisektorové ekonomice
muzeme zapsat jako soucCet autonomni
spotreby, planovanych investic, vladnich vydaju,
transferovych plateb (nasobenych meznim
sklonem ke spotrebé), snizenych o autonomni

dané (nasobené meznim sklonem ke spotrebég)

A=Ca+I|+G +Cc*TR —C*TA



Krivka IS

Ao, autonomni vydaje
Ca............. autonomni spotreba
Ll planovane investice
G..ooo. e viadni vydaje
TR........... transfery

TA........... autonomni dane

Coovrrrrnnnnns mezni sklon ke spotrebé



Krivka IS

pri odvozeni krivky IS nas zajima citlivost
autonomnich vydaju na urokovou miru

citlivost jednotlivych slozek autonomnich vydaju
na urokovou miru neni stejna

citlivost investic na urokovou miru muze byt
vysoka

velikost autonomni spotifeby muze byt vysSi
urokové miry ovlivnéna

vladni vydaje jsou na urokovou miru zcela
necitlive



Krivka IS




Krivka IS

* Funkcné muzeme citlivost jednotlivych
slozek autonomnich vydaju na urokovou
miru zapsat nasledovne:

Autonomni spot feba: Ca=Ca-Dby, *I
Ca autonomni spotfeba nezavisla na vysi trokové miry

Dca) citlivost autonomni spotfeby na zménu urokové miry



Krivka IS

) . . -1 _ *
Planovane investice: I =1 b(I)

| investice nezavislé na vysSi urokove miry
byy citlivost investic na zménu Urokove miry

Autonomni vydaje : A= A-b*i

b =Dbg) + Bcq

b citlivost autonomnich vydaju na zménu urokove miry
A autonomni vydaje nezavislé na vysi Grokové miry

« Autonomni vydaje jako veli¢inu zavislou na vysi urokove
miry. S rustem urokové miry autonomni vydaje klesayji.
Z grafu autonomnich vydaju spolu s modelem 45°
odvodime kAvku IS.
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Krivka IS

* Obrazek vlevo nahore zobrazuje krivku poptavky
pPo autonomnich vydajich pro dve urokové
sazby. Pri nizsi sazbe i, je A, vySSi

 Obrazek vpravo dole zobrazuje kfivky agregatni
poptavky AD, a AD,, které odpovidaji
autonomnim vydajum A, a A;.

* Na pravem hornim obrazku jsou pfeneseny

nody z predchoziho obrazku. Zde urCime

orusecik urokovych sazeb s drovni rovnovazne
orodukce a dostaneme krivku IS.




Krivka IS

V bodech mimo kfivku IS je na trhu statkd a sluzeb
nerovnovaha

nalevo od krivky IS je AD>AS
napravo od IS je naopak AS>AD

Je-li AS>AD , firmam se zacinaji hromadit zasoby
(vznikaji neplanované investice do zasob) a firmy
omezuji produkci.

Pokud je AD>AS, firmam se za¢nou snizovat zasoby
(neplanovane investice do zasob jsou zaporne — ubytek
zasob). Firmy tedy zvysuji produkci



Krivka IS

Rovnice |IS:
Y = a(A - bi)
(o (RIS vydajovy multiplikator
A........ objem autonomnich vydaja pfii =0
D..co... citlivost autonomnich vydaju na trokovou miru

T Urokova mira



Krivka IS

e Sklon IS

Cim vySSi je citlivost autonomnich vydaju na urokovou
miru (b), tim plossi je kfivka IS (a naopak)- s rustem b se
kfivka IS pootoci kolem osy x.

Cim vétsi je vydajovy multiplikator (a), tim plossi je
kfivka IS (a naopak) — s rustem a se kfivka IS pootocCi
kolem osy y.

Posun IS

Je vyvolan zménou autonomnich vydaju

vzroste-li Ca, G, TR, I, nebo se snizi TA - kfivka IS se
posune vpravo

klesne-li Ca, G, TR, | nebo se zvysi TA - kfivka IS se
posune vlevo

Posun po IS

vyvolan zménou urokove miry



Krivka LM

 kfivka rovnovahy na trhu pene€z a ostatnich
financnich aktiv

e zachycuje veskeré kombinace urokove miry a
vystupu, pri nichz je trh penéz v rovnhovaze

* Pro odvozeni krfivky LM vyuzijeme trh penéz. Na
penéznim trhu zavedeme funkci poptavky po
realnych penéznich zustatcich (L) a nabidku
realnych penéznich zustatku (M/P).




Krivka LM — poptavka po penezich

e |e poptavkou po realnych penéznich zustatcich, {j.
nominalni poptavkou po penézich délenou cenovou

arovni a zavisi na uarovni realného duchodu a na urokoveé
sazbé

* Predpoklady odvozeni keynesianské poptavky
PO penezich:

» konstantni cenova hladina

» penize maji nulovou vynosnost

> existuji jen 2 druhy finan€nich aktiv — penize a obligace



Krivka LM

o Keynesianska teorie poptavky po penézich —
nazyvana také teorie preference likvidity —
rozeznava tri zakladni motivy drzby penez:

» Motiv transakéni — penize jsou drzeny z duvodu nakupu.
Mzdy jsou ekonomickym subjektum vyplaceny v uritém
Intervalu a nakupy jsou nepretrzité. To nuti lidi, aby drzel

urcité mnozstvi penéz na obsluhu svych nakupu



» Motiv opatrnostni - lidé drzi ur€itou ¢ast hotovosti pro
pripad neocekavanych vydaju (vyskyt vhodnych koupi,
nutnych vydaju)

» Motiv spekulaéni - v pripade, ze je urokova mira nad
urovni normalni irokové miry, lidé oCekavaji jeji pokles a
drzi bohatstvi ve formé dluhopisu — spekuluji na rust
jejich trzni ceny. Pokud oCekavaji subjekty rust urokové
sazby budou radéji drzet penize, protoze s rustem

urokove miry trzni cena dluhopisu klesne



Krivka LM

* Penize drzené z prvnich dvou motivu zavisi
pozitivhé na vysi duchodu.

o Spekulacni poptavka po penézich je negativhé
zavisla na urokové sazbe.

o Keynesianka penézni poptavka (poptavka po
realnych penéznich zustatcich) je pozitivné
zavisla na vysi duchodu a negativné na vysi
urokové miry.



Krivka LM

* Funkce poptavky po realnych pen éznich
zustatcich:
L =k.Y —h.i

L poptavka po realnych penéznich zustatcich

k citlivost poptavky po realnych penéznich zustatcich
na duchod, k = AL / AY

h citlivost poptavky po realnych penéznich zustatcich
na urokovou miru, h = AL / Al

| Urokova mira

Y duchod



Krivka LM

 Tvar a poloha krivky poptavky po realnych
penéznich zustatcich:

L je klesajici funkci urokove sazby .

» Sklon zavisi na h: ¢im 1 h— tim plossi L
cim | h — tim strmgjSi L
» Posun krivky: 1Y — 1 L o (k*AY) doprava
Y — | Lo (k*AY) doleva
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Krivka LM

0.5 -7000

Poptavka
po penézich

th
!
=]
=]
|
1
i
1
i
1
1
1
i
|
et e

500 1000 1500 L



Krivka LM

Pokud roste urokova mira poptavka po realnych
nenéznich zustatcich klesa

Pokud je urokova mira nizsi nez obvykla, pak
noptavka po realnych penéznich zustatcich
roste

S rustem duchodu roste mnozstvi penéz
poptavane z transak¢éniho a opatrnostniho
motivu, proto se kfivka poptavky po realnych
penéznich zustatcich posouva doprava.

S poklesem duchodu by se kfivka L posunula
doleva




Krivka LM — nabidka realnych

penéznich zustatku

e VySe penézni zasoby je urCena a ovlivhovana
centralni bankou. Nabidka realnych penéznich
zustatku je proto zcela nezavisla na urokove

mire.
o Kdyz centralni banka snizi penézni nabic
(pokles M, na M,), potom se krivka nabid

ku
Ky

realnych penéznich zustatku posouva do

eva.

Pokud centralni banka naopak nabidku penéez
zvySi, kfivka realnych penéznich zustatku se

posune doprava.



Krivka LM — nabidka realnych
penéznich zustatku

M,/P MyP M,/P

>,

M/P



Krivka LM

 Trh penéz je v rovnovaze, kdyz se poptavka po
realnych penéznich zustatcich rovna nabidce
realnych penéznich zustatku, coz znamena, ze
lidé drzi praveé tolik penez kolik chtéji drzet.

 Rovnovaha trhu penéz je zachycena na
nasledujicim grafu, kde 1* je rovhovaznou
urokovou mirou.



Krivka LM-rovnovaha na trhu
penez

M,/P

M/P



Krivka LM

 Pro rovnovahu na trhu penéez plati: L=M/P
e Pokud L =k.Y —h.l,pak M/ P =Kk.Y —h.I

e Pokud rovnici upravime, dostaneme
rovnici pro vypocet rovnovaznée urokoveé
miry (rovnice krivky LM):

i=(1/h)*(K*Y—=M/P)



Krivka LM

« Kdyz je Urokova mira vysSi nez rovnhovazna urokova
mira, na trhu penéz je previs nabidky realnych
penéznich zustatkt nad poptavkou po realnych
penéznich zustatcich. Lidé drzi vice penéz nez chtéji pri
teto vysi urokoveé miry a zbavuji se penez. Nakupuji tedy
obligace. Rust poptavky po obligacich povede k rustu
ceny obligaci a poklesu jejich vynosnosti. Urokova mira
klesa a na trhu penéz dochazi k vyrovnani.

« Kdyz je urokova mira naopak nizSi nez rovhovazna
urokova mira, na trhu penéz existuje previs poptavky
realnych penéznich zustatku nad nabidkou. Lide drzi
mené penéz nez pii dané urokové mire chtéji drzet.
Zacnou prodavat obligace. Rust nabidky obligaci povede
k poklesu cen obligaci a rustu jejich vynosnosti. Urokova
mira roste a na trhu penéz dochazi k vyrovnani.



Krivka LM

* LM predstavuje vSechny kombinace urokoveé sazby a
duchodu Y, za nichz je trh penéz i ostatnich aktiv
V rovnovaze.

i LM
ALP h E/j

Li(Y,)

iy

Ly (Yp)




Krivka LM

o Sklon LM zavisi na citlivosti poptavky po
penézich na duchod (k) a na citlivosti
poptavky po penézich na urokovou sazbu.
na duchod (k) a ¢im vyssi je citlivost
poptavky po penéezich na urokovou sazbu
(h), tim plossi je krivka LM



Krivka LM

e Posuny krivky LM

Zpusoben zménou v nabidce realnych
penéznich zustatku (M/P).

» zvySeni nabidky penéz - posun LM vpravo

» snizeni nabidky penéz - posun LM vlevo

 Pokud dojde ke zmene urokové miry,
dochazi k posunum po krivce LM.



ip

Soucasna rovnhovaha
model IS-LM




Soucasna rovnhovaha
model IS-LM

 Rovnovazny duchod a rovnovaznou urokovou

miru Ize zjistit vyreSenim soustavy rovnic krivek
IS a LM:

> 1S: Y = a(A - bi)
> LM: i = (1/h)(KY — M/P)

 Rovnovazny duchod ziskame tak, ze do rovnice

KFivky 1S bude substituovat za | rovnici krivky
_M.




Soucasna rovnhovaha
model IS-LM

Y =a*{A-b* |[/h)* (k*Y -M /P
Y =a*{A-b* (ok/h)*Y + (b/h)* M / P}
Y +(abk/h)*Y = aA+ab/h* (M /P)
polozime E/(l+ abk / h) =y
dostaneme Y =yA+y*(b/h)*(M/P)

y Je multiplikator fiskalni politiky
y* b/ h je multiplikdtor monetarni politiky



N Sy

RozSireni modelu IS-LM o
vynosovou K rivku a o €éekavanou

INnflacl

« Vv predchozich Gvahach nebyla rozliSovana nominalni a
redlna urokova mira a kratkodoba a dlouhodoba urokova
mira

e natrhu penéz se utvari kratkodoba nominalni drokova
mira, ktera zajistuje rovnovahu na trhu penéz a
ostatnich finanCnich aktiv a je tedy parametrem kfivky
LM

* soukromé investicni vydaje jsou funkci realné
dlouhodobé urokové miry, parametrem krivky IS je tedy
realna dlouhodoba urokova mira.



RozSireny IS-LM model (IS-ALM)

Na nasledujicim obrazku predpokladame, ze ekonomiky je

v rovnovaze jak na trhu zbozi a sluzeb, tak na penéznim trhu.
V levé Casti predpokladame, ze penézni trh je v rovnovaze pfri
urovni dichodu YA a kratkodobe nominalni drokoveé mife 5%.
V druhe Casti predpokladame, ze oCekavany vyvoj urokovych
mer, likvidni a rizikova premie jsou dohromady 5% (tzv.
,maturity premium®). Dlouhodoba nominalni urokova mira je
tedy 10%. Na treti Casti obrazku je uveden predpoklad
oCekavané inflace ve vysi 4%, z Cehoz vyplyva, ze
dlouhodoba realna urokova mira je 6%. Trh zbozi a sluzeb je
v rovnovaze pfi dlouhodobé urokové mire 6% a duchodu YA.

z obrazku je tedy patrné, ze krivka IS je urCena dlouhodobou
realnou urokovou mirou, zatimco krivka LM kratkodobou
nominalni urokovou mirou.
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1S-ALM

Nyni vyvineme model IS-ALM, kterym spojime oba trhy do jednoho
zobrazeni. Abychom toto mohli udélat, musime zajistit konzistenci
mezi dlouhodobou realnou urokovou mirou a kratkodobou nominalni
urokovou mirou.

=i +E+A+0-1T =i+r,

n

[, realna arokova mira

g <evee kratkodoba nominalni trokova mira

€ uvennn oCekavany vyvoj kratkodobych nominalnich urokovych mer
Al likvidni prémie

O.u..n. rizikova prémie

me....... ocekavana mira inflace



1S-ALM

» Krivka ALM zobrazuje stejné jako krivka LM rovnovahu
na trhu penéz, ale pro hodnoty dlouhodobé realné
urokove miry r, které jsou konzistentni s rovhovahou na
trhu penéz, maturity premium a ocekavanou inflaci.

* Na nasledujicim obrazku vidime dvé krivky. Pfi Urovni
dachodu Y ,, kratkodoba nominalni urokova mira je
oznacena jako i, , dlouhodoba realnéa jako r, respektive
ry .Urokova mezera je v jednom pfipadé pozitivni a
v druhém negativni a oddéluje dvé urokové miry.
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1S-ALM

 Podminky rovnovahy

» Dlouhodoba realna urokova mira a troven duchodu musi nabyvat
takovych hodnot, které nastanou v pruseciku krivek 1S a ALM.

» Mezera urokovych sazeb musi zohlednovat budouci o¢ekavani
urokovych sazeb a inflace.

» Trh penéz musi byt v rovnovaze pfi realné nabidce penéz rovne
poptavce po penézich pfi urovni duchodu Y, .

» Z kratkodobé urokove miry i, musi byt odvozena dlouhodoba realna
urokova mira, ktera je souctem i, a urokové mezery .



1S-ALM
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Dekuji za pozornost



