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3 Urceni rovnovazné produkce v modelu IS-I.M

Teoreticka vychodiska
Model IS-LM je neokeynesianskym modelem, jeho autorem je anglicky ekonom J.R. Hicks.

Model IS-IL.M

Zachycuje soucasnou rovnovahu na trhu zbozi a sluzeb a trhu penéz.

Predpoklady modelu IS-LM

1) Fixni cenova hladina — nominalni veli¢iny jsou veli¢inami realnymi

2) Fixni nominalni mzdy

3) Vystup pod urovni potencidlniho produktu - zasoba kapitalu je dostatecna, aby
umoziovala vyrobu poptavaného zbozi v ekonomice, nabidka prace je takova, ze
postacuje k vyrobé poptavané produkce

4) Uzaviena ekonomika — neexistuje zahrani¢ni obchod

5) Centralni banka kontroluje nabidku penéz

Odvozeni krivky IS
Krivka IS — je kiivkou rovnovéahy na trhu zbozi a sluzeb.
- zachycuje veskeré kombinace irokové miry a dichodu, pfi nichz je trh statkt a
sluzeb v rovnovaze.

Pfi odvozovani agregatni poptavky v jednoduchém keynesianském modelu jsme
predpokladali, ze autonomni vydaje (A) jsou veliCinou, ktera neni zavisla na vysi dichodu
(vystupu). Nyni zohlednime zavislost autonomnich vydaji na tirokové mife.

Autonomni vydaje v tfisektorové ekonomice muzeme zapsat jako soucet autonomni

spotieby, planovanych investic, vladnich vydajt, transferovych plateb (nasobenych meznim

sklonem ke spotieb€), snizenych o autonomni dan€ (ndsobené meznim sklonem ke spotiebg)
A=Ca+1+G+cTR -c.TA

Autonomni vydaje byly v jednoduchém keynesidnském modelu stanoveny mimo tento model
(byly exogenni veli€inou).

Pfi odvozeni kiivky IS (ktera zachycuje kombinace urokové miry a vystupu, pfi nichz je trh
statkl v rovnovaze) nas bude zajimat citlivost autonomnich vydaji na tUrokovou miru.
Citlivost jednotlivych slozek autonomnich vydaji na urokovou miru neni stejna. Zatimco
citlivost investic na urokovou miru mize byt vysoka a stejn¢ tak velikost autonomni spotieby
muze byt vysi urokové miry ovlivnéna, vladni vydaje jsou na irokovou miru zcela necitlivé.

Ca
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Funk¢né mtzeme citlivost jednotlivych slozek autonomnich vydaji na Garokovou miru zapsat
nasledovné:

Autonomni spotfeba: Ca= Ca—bcai
Ca........... autonomni spotieba nezavisla na vysi urokové miry
bcaycioininnn citlivost autonomni spotfeby na zmeénu urokoveé miry

Plinované investice: 1= I-b.i
oo investice nezavislé na vysi urokové miry
by citlivost investic na zménu Grokové miry

S ristem urokové miry autonomni spotieba (nezavisla na dichodu) i planované investice
klesaji.” Rychlost jejich poklesu je dana jejich citlivosti na vysi trokové miry.

Autonomni vydaje: A= A-b.i, kde b= b, + b(ca), kde

A autonomni vydaje nezavislé na vysi irokové miry
b...............citlivost autonomnich vydajii na zménu Grokové miry

Autonomni vydaje jako velicinu zavislou na vysi urokové miry vidime v levém hornim grafu.
S ristem urokové miry autonomni vydaje klesaji. Z grafu autonomnich vydaji spolu s
modelem 45° odvodime kiivku IS.
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> Investoii vynosnost investice porovnavaji s urokovou mirou. Urokovad mira je ndkladem na pijéeni penéz,
z nichz je investice financovdna. Pokud je urokova mira vysokd, neuskuteCni se investice, jejichz vynosnost je
v porovnani s irokovou mirou nizsi.
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Pokud bude urokova mira v ekonomice dosahovat urovné iy, autonomni vydaje budou na
urovni Ay. Pokud tuto uroveil autonomnich vydaji pfeneseme do modelu 45°, potom pii dané
vysi sazby diachodové dané (t) a vysi mezniho sklonu ke spotiebé (c), bude rovnovazny
vystup dosahovat vySe Y. Pfedpokladejme nyni, ze urokova mira v zemi poklesne na uroven
i;. Pokles urokové miry vyvola ristu autonomnich vydaja citlivych na trokovou miru (rast
planovanych investic a autonomni spotfeby). Autonomni vydaje vzrostou na uroven Aj.
Pokud novou vy$i autonomnich vydaji preneseme do modelu 45° dostaneme novy
rovnovazny dichod Y.

Pokud do grafu vpravo nahofe pieneseme urokové miry iy a i; z grafu autonomnich vydaja a
odpovidajici rovnovazné vystupy Yo aY; z modelu 45°, potom spojenim téchto dvou bodu
dostaneme kiivku IS. Tedy kiivku rovnovahy na trhu statkd a sluzeb.

V bodech mimo kfivku IS je na trhu statk( a sluzeb nerovnovaha. V bodech nalevo od kiivky
IS je AD>AS, vbodech napravo od IS je naopak AS>AD. Je-li na trhu statkd pfevis
agregatni nabidky nad poptavkou, firmam se zacinaji hromadit zasoby (vznikaji neplanované
investice do zasob) a firmy omezuji produkci. Trh statk(i smétfuje k rovnovaze. Pokud je na
trhu statk(i a sluzeb naopak previs agregatni poptavky nad nabidkou, firmam se zacnou
snizovat zasoby (neplanované investice do zasob jsou zaporné — ubytek zasob). Firmy tedy
zvySuji produkei a trh zbozi a sluzeb opét smefuje k rovnovaznému stavu.

Rovnice IS
Y = a(A - bi), kde

(VAR vydajovy multiplikator

A objem autonomnich vydaji pfii=0

b citlivost autonomnich vydaju na tirokovou miru
Lo urokova mira

Odvozeni

Trh statkt a sluzeb je v rovnovaze pokud AD=Y (vSe co bylo vyrobeno a urceno k prodeji je i
poptavano).
Bereme-li v uvahu citlivost autonomnich vydajii na trokovou miru vypada rovnice agregatni

poptavky nasledovné: AD = Ca—b(ca).1 +¢(Y+TR-TA-t)+I-bq).i+G — AD= A -b.i + ¢(1-t)Y

AD=Y
Y=A-bi+c(1-)Y > Y -c(1-)Y = A -b.i — Y(1-¢c(1-t)) = A -b.i—>Y = [1/(1-¢(1-t))].(A-b.i)
Y= a(A — bi), kde a =1/(1-c(1-t)) ....vydajovy multiplikator

Sklon IS

- ¢im vyssi je citlivost autonomnich vydaji na urokovou miru (b), tim plossi je kiivka IS (a
naopak)- s riistem b se kiivka IS pootoci kolem osy x.

- C¢im vétsi je vydajovy multiplikator (o), tim plossi je kfivka IS (a naopak) — s ristem a se
kiivka IS pootoci kolem osy y.

Posun IS

Je vyvolan zménou autonomnich vydaja
- vzroste-li Ca, G, TR, I, nebo se snizi TA - kiivka IS se posune vpravo
- klesne-li Ca, G, TR, I nebo se zvyS$i TA - kiivka IS se posune vlevo
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Posun po IS
- vyvolan zménou trokové miry

Krivka LM
Krivka LM - zachycuje rovnovéahu trhu penéz.
- respektive zachycuje veskeré kombinace urokové miry a vystupu, pfi nichz je
trh pené€z v rovnovaze.

Pro odvozeni kiivky LM vyuzijeme trh penéz. Na penéznim trhu zavedeme funkci poptavky
po realnych penéznich zistatcich (L) a nabidku realnych penéznich zistatka (M/P).

Poptavka po realnych penéznich zistatcich

Predpoklady odvozeni keynesianské poptavky po penézich

- konstantni cenova hladina

- penize maji nulovou vynosnost

- existyji jen 2 druhy finan¢nich aktiv — penize a dluhopisy

Keynesianska teorie poptavky po penézich — nazyvana také teorie preference likvidity —
rozeznava tii zakladni motivy drzby penéz (divody proc lidé penize poptavaji):

1. Motiv transakcéni — penize jsou drzeny z divodi nakupl. Mzdy jsou ekonomickym
subjektim vyplaceny v urCitém intervalu a nakupy jsou neptetrzité. To nuti lidi, aby drzeli
urcité mnozstvi pené€z na obsluhu svych nakupd.

2. Motiv opatrnostni - 1idé drzi urCitou Cast hotovosti pro pfipad neocekavanych vydaja
(vyskyt vhodnych koupi, nutnych vydaji)

Penize driené z téchto dvou motivu zavisi pozitivné na vysi diichodu.

3. Motiv spekulacni - v ptipad€, Ze je urokova mira nad Grovni normalni trokové miry, lidé
ocekavaji jeji pokles a drzi bohatstvi ve formé dluhopisti — spekuluji na rast jejich trzni
ceny. Pokud ocekavaji subjekty rust trokové sazby budou radé€ji drzet penize, protoze
s rustem urokové miry trzni cena dluhopist klesne.

Spekulacni poptavka po penézich je negativné zavisla na urokové sazbé.

Keynesianka penézni poptavka (poptavka po realnych penéznich zistatcich) je pozitivné
zavisla na vysi dichodu a negativné na vysi urokové miry.

Funkce poptavky po realnych penéznich zustatcich
L=kY - h.i, kde

L.......... poptavka po realnych penéznich ztistatcich

k... citlivost poptavky po realnych penéznich zistatcich na dichod
ho......... citlivost poptavky po realnych penéznich zistatcich na urokovou miru
Lo urokova mira

Y. dichod

Poloha kfivky poptavky po realnych penéznich zistatcich
Determinovana vysi dichodu (Y)

- rust dichodu — posun L doprava (o kY)

- pokles diichodu — posun L doleva (o kY)
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Tvar kiivky poptavky po realnych penéznich zistatcich

Determinovan citlivosti poptavky po realnych penéznich zistatcich na arokovou miru (h)
- vysoka h — plocha L

- nizké h—strma L

Krivku poptavky po realnych penéznich zistatcich vidime v grafu dole. S rlistem urokové
miry poptavka po realnych penéznich zustatcich klesa - urokova mira je vyssi nez obvykla,
proto lidé oCekavaji jeji pokles. Drzi tedy rad€ji obligace, protoze spekuluji na rust jejich ceny
(s poklesem turokové miry roste trzni cena dluhopisi). Pokud je trokova mira nizka —
poptavka po realnych penéznich zlstatcich roste. S ristem dichodu roste mnozstvi penéz
poptavané z transakéniho a opatrnostniho motivu, proto se kiivka poptavky po readlnych
penéznich zastatcich posouva doprava. S poklesem dichodu by se kiivka L posunula doleva.

L
Pokud je poptavka po penézich maximalné citliva na zménu rokové miry h= oo, kiivka
poptavky po realnych penéznich zistatcich je horizontalni. Situaci nazyvame , past
likvidity*. Pokud je ekonomika v pasti likvidity, irokova mira je tak nizka, ze lidé jsou
ochotni drzet jakékoli mnozstvi penéz.

Nabidka realnych penéznich zustatku
Vyse penézni zasoby je urCena a ovliviiovana centralni bankou. Nabidka realnych penéznich
zustatk je proto zcela nezavisla na urokové mire.

Nabidku realnych penéznich zastatkti zachycuje graf dole. Pokud centralni banka snizi
penézni nabidku (pokles My na M;) kfivka nabidky realnych penéznich zistatkii se posune
doleva. Pokud centralni banka naopak nabidku penéz zvysi, kiivka realnych penéznich
zUstatkl se posune doprava.

M,/P M,/P M,/P

M/P
Rovnoviha na trhu penéz
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Trh penéz je v rovnovaze, pokud se nabidka realnych penéznich zastatki rovna poptavce po
realnych penéznich zlstatcich. Lidé drzi prave tolik penéz kolik chtéji drzet.

Rovnovéha trhu penéz je zachycena na nasledujicim grafu, kde 1* je rovnovaznou urokovou
mirou.

M,/P

iy

i \E

i L

M/P

Matematicky zapis rovnovahy trhu penéz
Trh penéz je v rovnovaze pokud se nabidka realnych penéznich zistatki rovna poptavce po
real. penéznich zistatcich — M/P =L

Funkce poptavky po realnych penéznich zistatcich ma tvar
L=kY-hi

Nyni polozime funkci poptavky po realnych penéznich zistatcich rovnu nabidce realnych
penéznich zistatka
M/P=k.Y - hi

Po tpraveé dostaneme rovnici pro vypocet rovnovazné urokovou miry
i* = (1/h).[KY —(M/P)]

Mechanismus obnovovani rovnovahy na trhu penéz

Pokud je urokova mira (v grafu 1;) vy$si nez rovnovazna trokova mira, na trhu penéz existuje
previs nabidky realnych penéznich zastatk(i nad poptavkou po realnych penéznich zistatcich.
Lidé tedy drzi vice penéz nez chtéji pfi této vysi urokové miry drzet a zacnou se penéz
zbavovat. Nakupuji tedy dluhopisy. Ruast poptavky po dluhopisech povede k rastu ceny
dluhopisd a poklesu jejich vynosnosti. Urokova mira klesa a na trhu penéz dochazi
k vyrovnani.

Pokud je urokova mira (v grafu i) naopak nizsi nez rovnovazna arokova mira, na trhu penéz
existuje previs poptavky realnych penéznich zistatkti nad nabidkou. Lidé drzi méné penéz nez
pii dané urokové mife chtéji drzet. Za¢nou prodavat dluhopisy. Ruist nabidky dluhopist
povede k poklesu ceny dluhopist a ristu jejich vynosnosti. Urokova mira roste a na trhu
penéz dochazi k vyrovnani.

Krivku LM odvodime z grafu trhu penéz. Zopakujme, ze kiivka LM je kiivkou rovnovahy
na trhu pené€z a zachycuje kombinace urokové miry a vystup, pii nichz je trh penéz
V rovnovaze.
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Predpokladejme, ze vystup ekonomiky je na urovni Y. Poptavka po penézich je dana kiivkou
L(Yy). Na trhu penéz se ustanovi rovnovaha pfi urokové mife ip. Uroveni diichodu i Grokovou
miru pfeneseme na graf vpravo a ziskdme prvni rovnovazny bod pro konstrukci LM.

Vzroste-li vystup ekonomiky uroveni Y, vzroste poptavka po penézich (roste mnozstvi penéz
poptavaného z transakéniho a opatrnostniho motivu) a kiivka L se posune doprava do L(Y}).
Pfi dané urokové mife iy na trhu penéz existuje previs poptavky po penézich nad nabidkou.
Lidé zacnou prodavat obligace, aby ziskali dodate¢nou hotovost. Na trhu obligaci tedy dojde
k previsu nabidky obligaci nad poptavkou, coz vyvola pokles jejich ceny — a riist vynosnosti.
Urokova mira vzroste a vyGisti trh penéz (snizi poptavku po pendzich ze spekulaéniho
motivu). Uroveii dichodu Y, a odpovidajici trokovou miru iy, ktera zajistila vy&isténi trhu
penéz, preneseme opét do grafu vpravo. Spojenim obou bodu ziskame kiivku LM.

Body mimo kfivku LM jsou body nerovnovéahy na trhu penéz. V bodech napravo od kfivky
LM existuje previs poptavky nad nabidkou po realnych penéznich zistatcich. Naopak v
bodech vlevo od kiivky LM existuje pfevis nabidky nad poptavkou po realnych penéznich
zustatcich.

Rovnice LM
i = (1/h)(kY — M/P), kde

Koo citlivost poptavky po penézich na dichod
ho citlivost poptavky po penézich na urokovou miru
Lo, urokova mira

M/P................ nabidka realnych penéznich zustatk

Odvozeni rovnice kiivky LM:

Poptavku po penézich lze zapsat: L = kY — hi

Krivka LM zachycuje body rovnovahy na trhu penéz (nabidka realnych penéznich zistatki se
rovna poptavce): L = M/P

Potom mtzeme psat: M/P =kY —hi — i = (1/h)(kY — M/P)

Sklon LM
Zavisi na citlivosti poptavky po penézich na dichod (k) a arokovou miru (h)
- Cim nizsi citlivost poptavky po penézich na dichod (k), tim plossi LM a naopak
- ¢im vySsi citlivost poptavky po penézich na urokovou miru (h), tim plossi LM a
naopak

h pro dané k sklon LM
h=0 vertikalni
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h = malé strma

h = velké plocha
h=ow horizontalni
Posun LM

Zpusoben zménou v nabidce realnych penéznich ztstatka (M/P).
- zvySeni nabidky penéz - posun LM vpravo
- snizeni nabidky penéz - posun LM vlevo.

Posun po LM
- zmeéna urokové miry

Rovnovaha ekonomiky (rovnovaha na trhu statku a sluzeb i na penéznim trhu)
Rovnoviha ekonomiky - je dana prusecikem kiivek IS a LM.

Urokova mira a arovern dachodu je na takové trovni, ktera zajistuje rovnovahu na trhu zbozi
a sluzeb 1 trhu penéz. Bod E, je v naSem pripadé bodem rovnovahy, zde neexistuje zadny
impuls k jakékoli zméné at’ uz na penéznim trhu, nebo na trhu zbozi a sluzeb.

iy

Y, Y

Mechanismus ustanoveni rovnovahy
Rovnovéha na obou trzich je dosahovéana prostfednictvim mechanismu neplanovanych zasob
a mechanismu prizptisobovani urokovych sazeb.

Predpokladejme, ze ekonomika se nachazi v bod€ A. V této situaci je trh zbozi a sluzeb i trh
penéz v nerovnovaze.

Nejdfive se ustavi rovnovaha na trhu penéz — rychleji se vycCistuje. Na trhu penéz existuje za
soucasné situace previs poptavky po penézich nad nabidkou (,,i* je pfili§ nizka, aby vycistila
trh pen€z). Protoze je dichod na relativné vysoké urovni a urokova mira nizka, lidé jsou
ochotni drzet vice pené€z nez v soucasné dobe drzi. Proto se snazi prodat dluhopisy. Na trhu
dluhopisti vznikne prebytek nabidky nad poptavkou, poklesne jejich cena a roste vynosnost.
Dojde tedy k rtstu tirokové miry a vycisténi trhu penéz.

Na trhu statkl existoval vbodé A prebytek agregatni nabidky nad agregatni poptavkou
(Grokova mira je pfili§ vysokd). Navic diky vyci§téni penézniho trhu urokova mira jesté
vzrostla. Za této situace se vyrobcim zacnou hromadit zasoby, to je pro né signalem, aby
omezili vyrobu. Omezuji tedy vyrobu a vystup ekonomiky zacne klesat.
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Klesa ovSem také poptavka po penézich (z motivu transakéniho a opatrnostniho). Dochazi
k poklesu urokové miry, coz zvySuje autonomni vydaje zavislé na trokové sazbé (I a Ca) a
zvySuje poptavku ....... ekonomika se nakonec postupnym prizpisobovanim dostane do
rovnovahy (bod Eg) — dichod se ustali na urovni Y, a irokova mira na io.

Matematické vyjadieni rovnovahy
Rovnovazny dichod a rovnovaznou urokovou miru lze zjistit vyfeSenim soustavy rovnic
kiivek IS a LM:

IS: Y =a(A - bi)
LM: i=(1/h)(kY - M/P)

Dosazenim rovnice LM do IS za 1 dostaneme
Y =yA + y(b/h)(M/P), kde v = a/(1+ (o.b.k/h))

Rovnovaznou trokovou miru potom dopocitame z rovnice LM
i = (1/h)(kY — M/P)

Udinnost fiskalni a monetarni politiky - model IS-LM

Uginnost fiskalni a monetarni politiky budeme posuzovat ve dvou extrémnich piipadech
(podrobnéji potom v kapitolach 7 a 8 - fiskalni a monetarni politika).

1) Horizontdlni kiivka LM — tzv. . past likvidity
V této situaci je poptavka po penézich maximalné citliva na urokovou miru. Lidé jsou ochotni
drzet jakékoli mnozstvi penéz. Kiivka LM je horizontalni.

Monetarni politika je v situaci, kdy je ekonomika v pasti likvidity, zcela neucinna. ZvySeni
nabidky penéz je pohlceno spekulativni poptavkou po penézich a urokova mira se nemeéni.
Kftivka LM se posune doprava, rovnovazny duchod se neméni.

IS

LM=LM’

Y, Y

Uginnost fiskalni politiky je naopak v pasti likvidity maximalni. Rast vladnich vydaji neni
spojen s efektem vytésnéni. Veskeré zmény vladnich vydaji maji dichodotvorny ucinek. Rist
vladnich vydaja vyvolal v nasem pfipadé€ rist rovnovazného dichodu na Groven Y.
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i
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2) Vertikalni kiivka LM — tzv. , klasicky pripad*

V tomto prfipadé je poptavka po realnych penéznich zistatcich zcela necitliva na zménu
urokové miry. Penize jsou drzeny jen z transakéniho a opatrnostniho motivu, kiivka LM je
vertikalni.

V tomto piipadé je fiskalni politika zcela neucinna. Vzhledem k tomu, ze poptavka po
penézich je zcela necitlivd na zménu urokové miry, nevyvola zvySeni urokové miry, vyvolané
fiskalni expanzi, k zadnému uvolnéni penéz, které jsou nezbytné k obslouzeni vysSiho
dichodu. Proto dichod pod tlakem fiskalni expanze vzrastat nemize a zvySeni vladnich
vydaji vede pouze k rastu urokové miry a k aplnému vytésnéni soukromych vydaju, které
jsou citlivé na arokovou miru. Rovnovazny diichod se s riistem vladnich vydaja tedy neméni.

LM

iy

iy

IS'
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Monetarni politika v pfipadé vertikalni kiivky LM naopak maximaln€é u€inna. Dojde-li
k monetarni expanzi, tedy zvysi-li centralni banka nabidku realnych penéznich zistatki,
potom bude rovnovaha obnovena za podminky, ze dichod vzroste o tolik, aby transakcni
poptavka po penézich generovana touto cestou pohltila priristek nabidky realnych penéznich
zustatkl. Zvyseni nabidky realnych penéznich zistatka vede ke sniZzeni irokové miry (na i) a
maximalnimu rustu dichodu (na Groven Y)).



3 Uréeni rovnovdziné produkce v modelu IS-LM
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