Téma 2 Urceni rovnovazné produkce v modelu IS-LM

2.1 Trh zbozi a sluZeb a odvozeni kiivky IS

Model IS-LM byl formulovan J. R. Hicksem vroce 1937. Model vychazi
z nasledujicich predpokladi:

a) Fixni cenova hladina

b) Na trhu kapitalu je dostateCna zasoba kapitdlu a na trhu prace je dostatek
volnych pracovnich sil, aby mohlo byt vyrobeno takové mnozstvi zbozi a sluZeb,
které je v ekonomice poptavano, pifi fixnich nomindlnich mzdéach. Z t&€chto
ptedpokladii plyne, ze ekonomika se nachdzi pod Grovni potencidlniho produktu.

c) Uzaviena ekonomika

d) Centralni banka kontroluje pen¢zni nabidku.
Nadale budeme pracovat s rovnici (resp. vztahy, které vyjadiuje) rovnovazné produkce
Y,=a-A a srovnici autonomnich vydaji A =Ca-cTA+cTR+I1+G.

Predpokladame, ze zmény autonomnich vydaji jsou dany exogenné, ale navic, Ze
zmény investi¢nich vydajii a autonomni spotieby ovliviluje Grokova sazba (mira).

Plati, Ze ¢im niZsi je urokova sazba, tim vyssi je poptdvany objem investic z divodu
jejich vyssi ziskovosti a tim vySS$i je 1 autonomni spotfeba, nebot’ jsou piijcky a uvéry
pro domacnosti levngj$i. A naopak.

Rovnice poptavky po autonomni spotifebé ma podobu:
Ca :a—b(ca)l. (21)

kde b, je koeficient citlivosti poptavky po autonomni spotfebé na trokovou miru.

Rovnice poptavky po autonomnich investicich ma podobu:
[=1-by (2.2)

kde b je koeficient citlivosti poptavky po autonomnich investicich na irokovou miru.

O dalsich autonomnich vydajich je ptedpoklddano, Ze jsou nezavislé na velikosti
dichodu 1 na Grokové mifte.

Rovnici 2.1 a 2.2 dosadime do rovnice autonomnich vydaji (viz vySe) a dostaneme
rovnici poptavky po autonomnich vydajich pii akceptaci vlivu urokové sazby. Pak 1ze
zjednodusen¢ psat:

A=A-bi (2.3)



Obr. 2.1 Poptavka po autonomnich vydajich
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Poptavka po autonomnich vydajich vobr. 2.1 je horizontalnim souctem vladnich
nakupti, efektu autonomnich dani na spotiebu a efektu transferovych plateb na spotiebu
(vyjadiend jako vertikdla — nezévislost na dichodu a trokové sazb¢€), autonomni
spotieby a autonomnich investic (jsou negativné sklonéné — negativné zavislé na
urokové sazbg).

Odvozeni krivky IS

Do rovnice agregéatni poptavky zndmé jiz z tfisektorového modelu je nutné zavést
investi¢ni poptavkovou funkei, I =1-5,)i a funkei poptavky po autonomni spotiebe,

Ca=Ca—by,yi. Tedy: AD=Ca—byi+c(Y ~TA—tY +TR)+1-b,+G

Pokud: b =h, +b, a A=Ca—cTA+cTR+I1+G
pak rovnice kiivky agregatni poptavky mé podobu:
AD = A+ c(1—t)Y —bi (2.4)
Soucasné upravime i rovnici rovnovazného dichodu:
Y,=A+ c(1—t)Y —bi resp.
Y, =a-(4-bi) 2.5)

Rovnice 2.5 je sou€asné rovnici kiivky IS



Obr. 2.2 Odvozeni kiivky IS
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Na obrazku 2.2 v levém dolnim grafu je znazornéna poptavka po autonomnich vydajich
zéavisla na trokové sazbé. Vychozi trokova sazba je iy, které odpovidaji autonomni
vydaje 4. Pti takovychto autonomnich vydajich a trokové sazb¢ je na pravém hornim
grafu agregatni poptavka ve velikosti ADy. Vyrobeny rovnovazny produkt v ekonomice
je Yy. Zvysi-li se urokova sazba urokova sazba na i;, autonomni vydaje se snizi na A4;.
Této velikosti autonomnich vydaji a urokové sazby odpovida v pravém hornim grafu
agregatni poptavka AD; a rovnovazny produkt Y, ktery je mensi nez ptivodni.

V pravém dolnim obrazku je odvozena kiivka IS. Tuto kiivku dostaneme pfenesenim
hodnot trokovych sazeb a velikosti dichodu, resp. boda £y a E;. Spojenim téchto boda
dostaneme kiivku IS.

Krivka IS zobrazuje takové kombinace Grokové miry a Urovné narodniho dichodu,
které zarucuji rovnovahu na trhu zbozi a sluzeb. Ve vSech bodech této kiivky se
celkové uniky (v uzaviené ekonomice se jedna o Uspory a dan¢) rovnaji celkovym
injekcim (tj. investicim a vladnim nakuptim). Oznaeni IS pochdzi z Hicksova
pivodniho vykladu, v némz byl analyzovan jednoduchy piipad Gspor a investic.



Sklon krrivky IS je negativni, coz je dano negativni zavislosti autonomnich vydaji na
urokové sazbé€ a na citlivosti poptavky po autonomnich vydajich na tirokovou sazbu b.

Je-li b rovno nule, kiivka IS je vertikalni. Je-li b malé, kiivka IS je strma. Je-li b velké,
kiivka IS je plocha, je-1i b nekonecno, kiivka IS je horizontalni.

Sklon kiivky IS je dale zavisly na vydajovém multiplikatoru. Zvysi-li se mezni sklon ke
spottebé z disponibilniho diichodu nebo snizi sazba dichodové danég, kiivka IS bude
plossi. A naopak.

Posuny krivky IS jsou vyvolany zménami autonomnich vydaji. Dojde-li ke zméné
autonomnich vydaji dojde i ke zméné diichodu: AY =a-AA4.

Body mimo krivku IS ptedstavuji situaci, kdy by ekonomika pfi danych kombinacich
urokové sazby a diichodu byla v nerovnovéaze. V bodech nalevo od kiivky IS je previs
agregatni poptavky nad nabidkou. V bodech napravo od kiivky IS je ptfevis agregatni
nabidky nad poptavkou. Do rovnovdhy by se ekonomika postupné dostavala
prostfednictvim mechanismu neplanovanych zasob.

2.2 Trh penéz a ostatnich finan¢nich aktiv a odvozeni krivky LM

Finan¢ni trh predstavuje slozity systém ekonomickych vztahli a instituci, které
zprosttedkovavaji soustfed’ovani, rozmistovani a prerozdélovani docasné volnych
penéZnich prostfedki na zéklad¢ jejich nabidky a poptavky. Subjekty finan¢nich trhli
jsou domacnosti, soukromy podnikatelsky sektor (firmy, komercni banky aj.) vetejny
sektor (vlada a mistni spravni orgdny) a zahrani¢ni subjekty. Finan¢ni trh Ize rozdé&lit na
trh penéz a trh kapitalu (trh ostatnich finan¢nich aktiv). Trh ostatnich finan¢nich aktiv
soustted'uje volné penézni prosttedky ekonomickych subjekti a provadi jejich
mobilizaci na zéklad¢ emisi voln€ obchodovatelnych dlouhodobych cennych papirt.

Nadale ptedpokladame, Ze se domacnosti rozhodly drzet urCitou ¢ast svého bohatstvi
v penézich a ¢ast ve form¢ ostatnich financnich aktiv. Tedy soucet poptavky po
penézich a poptavky po ostatnich financnich aktivech domdacnosti se musi rovnat
celkové hodnoté bohatstvi domécnosti. Celkové bohatstvi dané ekonomiky se rovna
souctu celkové poptavky po penézich a poptavky po ostatnich finan¢nich aktivech (v
realném vyjadieni) v dané ekonomice. Tuto uvahu lze zapsat nasledovné:

@ — L+ DOFA, 2.6)

kde L je poptavka po redlnych penéznich zlstatcich, kterd ptedstavuje hodnotu
poptavanych penéz, vyjadienou mnozstvim statkii a sluzeb, které lze za tyto penize
koupit. DOFA je poptavka po ostatnich finan¢nich aktivech v realné hodnoté, WN/P
realné finan¢ni bohatstvi zemé.

Analogicky lze psat:
PN _M | soF4, @.7)
P P

kde M/P je nabidka redlnych penéznich zustatkii a SOFA nabidka ostatnich finan¢nich
aktiv v realném vyjadreni.



Spojime-li ob¢ identity, dostavame:
L+ DOFA= % + SOFA (2.8)

Z rovnice 2.8 je patrné, ze je-li rovnovaha na trhu penéz, je souCasné rovnovaha i na
trhu ostatnich finan¢nich aktiv. Plati tedy:

L= % A DOFA = SOFA (2.9)

Pokud je na trhu penéz previs poptavky po redlnych penéznich zistatcich, pak na trhu
ostatnich finan¢nich aktiv je pfevis nabidky ostatnich finan¢nich aktiv nad jejich
poptavkou a opacné.

Rovnice poptavky po redlnych penéznich zistatcich méa podobu:
L=kY—-hi k,h>0, (2.10)

kde k ptedstavuje citlivost poptavky po realnych penéZnich zlstatcich na diichod,
AL

TAY

h ptedstavuje citlivost poptavky po redlnych penéznich zlstatcich na urokovou miru,
AL

h = - .
Ai

Keynes definoval tfi motivy poptavky po penézich, resp. preference likvidity. 1.
ekonomické subjekty poptavaji penize, aby financovaly své kazdodenni ndkupy statkli a
sluzeb, tj. tzv. transakéni motiv; 2. ekonomické subjekty poptavaji penize jako rezervu
pro nepiedvidané vydaje, tj. tzv. opatrnostni motiv; 3. ekonomické subjekty drzi penize
pro jejich vlastnost uchovatele hodnoty, coz je tzv. spekulacni motiv. Ke spekulacni
drzbé penéz naptf. dochdzi, jestlize si ekonomické subjekty nejsou jisti vynosy
z ostatnich finan¢nich aktiv (napfi. obligaci), do nichz by mohly alokovat své bohatstvi.
Vynos z drzby obligaci je tvofen Grokovymi platbami a také ptipadnymi kapitdlovymi
zisky nebo ztratami. PrevySuje-li oCekavand kapitdlova ztrata Grokové platby, Cisty
vynos bude zaporny a jednotlivec nebude drzet Zadné obligace, ale pouze penize. Ceny
obligaci jsou v nepfimém vztahu k urokovym sazbam, proto, ocekéavaji-li ekonomické
subjekty prudky nartst urokové sazby, je to totéz, jako ocekévaji-li prudky pokles cen
obligaci, a drzet budou op¢t jen penize.

Odvozeni kiivky LM je provedeno na obrazku 2.3.



Obr. 2.3 Odvozeni kiivky LM
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V levé Casti obrazku je trh penéz. Je piedpokladdno, Ze centralni banka kontroluje
nominalni mnoZstvi penéz, je tedy dano, proto M . Cenova hladina je fixni, proto P.

Tedy nabidka realnych penéznich zistatki je v ekonomice ve velikosti % Dale

pfedpokladame, ze v ekonomice je vyroben produkt Y,. Této velikosti produktu
odpovida poptavka po redlnych penéznich zlstatcich L. Citlivost poptavky po penézich
na duichod £ a urokovou miru /4 jsou dané.

Rovnovéha na trhu penéz je utvofena v bod¢ E, pii trokové sazbé iy. Velikost této
sazby pteneseme do pravého grafu, a kombinaci dichodu Y, a trokové sazby iy
pfedstavuje bod Ej.

Predpokladejme, Ze v ekonomice doslo k riistu produktu na Y;. Nové urovni produktu
odpovidd nova kiivka poptavky po penézich L;. (Lidé potiebuji k realizaci vys$siho
produktu vice penéz.) Na trhu penéz je utvofena nova rovnovaha pii vyssi Grokové
sazbé i;.

Vyss§i urokovou sazbu pifeneseme do pravého grafu, kde pii kombinace vySsiho
dachodu a vyssi arokové sazby dostdvame bod E;.

Spojenim bodil £y a E; dostdvame kiivku LM konstruovanou pro danou tUrovei realny
penéZznich zlstatk.

Krivka LM je mnozZina bodu, predstavujici takové kombinace urokovych mer a
duchodu, pri kterych je soucasné v rovnovaze trh penez i trh ostatnich financnich aktiv.

Pti odvozeni rovnice krivky LM, vyjdéme z rovnice rovnovahy penéZniho trhu:

= kY — hi (2.10)

N

ReSenim pro urokovou sazbu dostaneme:

(M
z—h[kY FJ (2.11)



Sklon krivky LM je pozitivni. Pfi¢inou je to, ze s rostoucim diichodem roste poptavka
po penézich a roste 1 urokovd mira. To pii fixni nabidce redlnych penéznich zlstatkt
pro danou kiivku LM. S ristem Urokové miry roste rychlost obratu penéz a dochazi
k tzv. efektu pfepinani.

Sklon krivky LM zavisi na citlivosti po penézich na diichod & a na citlivosti poptavky po
penézich na trokovou sazbu 4.

poptavky po penézich na tirokovou sazbu, tim plossi je kiivka LM a naopak.
Je-1i & rovno nule (pfi daném k), kiivka LM je vertikalni.
Je-1i h malé (pfi daném k), je kiivka LM strma.
Je-1i h velké (pfi daném k), je kiivka LM plocha.
Blizi-1i se & nekone¢nu (pii daném k), je kiivka LM horizontélni.

Zména polohy krivky LM zéavisi na zméné velikosti nabidky realnych penéznich
zustatkli. Pokud centralni banka zvysi (snizi) nominalni mnozstvi penéz v ekonomice,
kiivka LM se posune doprava doll (doleva nahoru).

Velikost posunu je pak o: L Ag .

k P

Body mimo kiivku LM jsou body nerovnovahy. V bodech nalevo od kiivky LM je
ptebytek nabidky penéz nad poptavkou pii dané trokové sazbé a dichodu a soucasné
pfebytek poptavky nad nabidkou na trhu ostatnich finan¢nich aktiv. Pfi€inou je nizky
dachod pro vytvoreni dostatecné poptavky po penézich. V bodech napravo od kiivky
LM je piebytek poptavky po penézich nad nabidkou a soucasné piebytek nabidky
ostatnich finan¢nich aktiv nad poptavkou. Na téchto trzich se opét obnovi rovnovéaha

prostiednictvim mechanismu nakupu ¢i prodeje ostatnich finan¢nich aktiv, ¢im dochazi
ke zméné jejich ceny a zméné Urokové sazby.

2.3 Soucasna rovnovaha na trhu zboZi a trhu penéz: model IS-LM

Model IS-LM zachycuje soucasné urceni rovnovaznych hodnot urokové sazby a urovné
narodniho diichodu (produktu) v souladu s podminkami na trzich statkdi, penéz a
ostatnich finan¢nich aktiv. Pfi té€chto rovnovaznych hodnotéach plati:

AD=Y AL = % A DOFA =SOFA. Toto propojeni redlného a monetarniho sektoru

ekonomiky, které provedli Hicks a Hansen, umoziiuje nalezeni makroekonomické
rovnovahy.



Obr. 2.4 Model IS-LM
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Bod Ey je prusecikem ktivek ISy a LM,. Tento bod je bodem rovnovahy pravé pfi
rovnovazné urokové sazbé iy a rovnovazném dichodu Y. Vbodech N, Ey a O je
rovnovaha na trhu zboZi a sluzeb, v bodech K, Ey a L je rovnovédha na trhu penéz a
ostatnich finan¢nich aktiv. Ale pouze v bod¢ Ej je soucasnd rovnovaha na vSech trzich.
V bodech mimo kiivky (P,R) neni rovnovaha ani na jednom z trht.

K obnoveni rovnovahy dochazi prostiednictvim mechanismu neplanovanych zasob,
prostiednictvim prodeje €1 ndkupu ostatnich finan¢nich aktiv, resp. prostfednictvim
mechanismu pfizptisobeni rokovych sazeb.

V rovnovaze plati:

na trhu zbozi a sluzeb: AD =Y, [U =0

: M
na trhu penéz a aktiv: L =—

DOFA = SOFA

(Lidé nemaji ditvod menit skladbu svého portfolia)
Formalni vyjadieni bodu v§eobecné rovnovahy — urceni rovnovazné produkce
Rovnovéha nastava v praseciku kiivek IS a LM. Vyjdeme z rovnic téchto kiivek.

Rovnice IS: Y=E~(Z—bi)

Rovnice LM: izl- kY—£
h P



Do rovnice IS dosad’me za i rovnici LM. ReSenim dostaneme:

— b M
YevAdsy.2. M 2.12
rAty- =5 (2.12)
a
kde vy = —
I ok
1+
h

Pozn. Detailni odvozeni viz skripta MACH, M. Makroekonomie II. Str. 66-67.

Pokud dojde ke zméné€ nékterého z parametru rovnice 2.12, resp. pokud se zméni
faktory, které ovliviuji kiivku IS nebo LM, dochdzi ke zmeéné rovnovazné urovné
produktu (diichodu) a ke zméné rovnovazné urovné urokové sazby.

Zmeéna autonomnich vydajii AA, konkrétné napt. zména vladnich nakupia AG vede ke
zméné rovnovazného dichodu AY 1 zméné rovnovazné tirokové sazby Ai.

Velikost zmény duchodu lze vypocitat pomoci rovnice rovnovazného dichodu
v prirastkovém tvaru:

— b (M
AY =yAd+y -2 A = 2.13
yAd+y - [P] (2.13)

Jelikoz redlné penézni ziistatky se neméni, zménu produktu vypocteme jako:

A—Zzy, kde y = %
AA abk
o

(2.14)

y je multiplikator fiskalni politiky, resp. vladni vydajovy multiplikator. Ukazuje, k jaké
zméné rovnovazného dichodu dojde, pfi zméné autonomnich vydaji a pfi konstantni
nabidce redlnych penéZnich zlstatka.

Zména nabidky redlnych penéznich zustatki vede ke zméné rovnovazné urovné
diachodu a rovnovazné urovné urokové sazby.

Opét vyjdeme zrovnice 2.13. Tentokrat zlstdvaji beze zmény autonomni vydaje.
Potom pro pfirtistek produktu plati:

b [M
AY =y-—- Al = 2.15
— [P] (2.15)
resp. L=%-7/ (2.16)

coz je multiplikator monetarni politiky, ktery vyjadiuje, o kolik se zméni rovnovazny
produkt pi1 zméné nabidky redlnych penéznich zlstatk.
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