Model IS - ELM

Konstrukce modelu a jeho

hospodarsko — politicke implikace




Model IS-ELM - vychodiska

Autory modelu jsou Martin Neil Baily a Philip

Friedman (Macroeconomics, financial markets, and
the international sector — rok 1991)

Predpoklady:
Cenova hladina je flexibilni — dulezitym se jevi vliv
inflace (inflacnich ocekavani)
Uvazuje rozdily mezi kratkodobymi a dlouhodobymi,
jakoz i mezi nominalnimi a realnymi arokovymi sazbami.

Zasoba kapitalu je dostate€na pro produkci jakéhokoliv
mnozstvi zbozi

Ekonomika je uzavrena
Centralni banka kontroluje nabidku penéz



Realné versus nominalni
urokové sazby

Nominalni udrokovou miru transformuje realné
urokové miry zohlednénim vlivu ocekavané miry
inflace.

Fischerova rovnice: i=r+ me+r e

Fischerova rovnice se v praxi pri nizkych
hodnotach urokovych meér a oCekavané miry
inflace aproximuje do podoby: i =r + e




Kratkodobé versus dlouhodobé
urokové sazby

Vzajemné vztahy mezi kratkodobymi a dlouhodobymi
urokovymi sazbami ukazuje vynosova krivka.

Urokova
mira Vynosova kfivka

Inverzni vynosova
krivka




Vynosova kiivka v CR
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Teorie vysvétlujici tvar vynosové krivky

Hypotéza oddélenych trhi: predpoklada, Ze investice s rlznou
dobou splatnosti nejsou substituty — urokove sazby u investic s
riznou dobou splatnosti spolu Zadnym zpusobem nesouvisi.
Duvodem rostouci vynosové kfivky je struktura poptavky
investord.

Cista hypotéza odekavani: investice s riznou dobou splatnosti
jsou vzajemne substituty — dlouhodobé nominalni urokove
sazby jsou rovny pruméru ocekavanych kratkodobych
nominalnich urokovych sazeb za jednotliva obdobi:

i =igte

kde € predstavuje faktor oCekavani ohledné vyvoje kratkodobych
urokovych sazeb,

Obeé teorie predpokladaji, ze investi€ni moznosti maji stejné




Teorie preference likvidity

Teorie predpoklada, ze obligace s ruznou dobou splatnosti
jsou substituty a tvrdi, ze pokud nabizeji ruzna aktiva stejny
vynos, ekonomické subjekty budou volit ta aktiva, které
maji vyssSi likviditu (preference likvidity) — subjekty
pozaduji vysSi miru vynosu z méné likvidnich aktiv (tzv.
prémie za likviditu — A)

i, =g + €+ A

Dulezitou roli pri rozhodovani sehrava také faktor rizika. V
dlouhém obdobi se ceny dlouhodobych obligaci meni
vyrazneji nez ceny kratkodobych obligaci v kratkém obdobi
— €im delsi je doba splatnosti obligace, tim vyssi je urokoveé
riziko a subjekty pozaduji vyssi miru vynosu (tzv. rizikova
prémie - o)

| =igte+A+o




Rozdily mezi urokovymi sazbami

1. Rozdil mezi dlouhodobou nominalni urokovou sazbou a

kratkodobou nominalni urokovou sazbou:

isig+

Splatnostni
prémie (MP)

2. Rozdil mezi dlouhodobou realnou urokovou sazbou a

kratkodobou nominalni urokovou sazbou:

| =igte+A+o

r=ig+e+A+o-1me

rL - IL -Tl'e




Mezera urokovych sazeb

Jedna se o rozdil mezi dlouhodobou realnou urokovou sazbou
a kratkodobou nominalni urokovou sazbou:

r,=ig +

Mezera urokovych

sazeb (RG)
RG = MP-r

Mezera urokovych sazeb predstavuje mezeru mezi
trhem penéz a trhem zbozi a sluzeb.



Krivka IS v model IS - ELM

Poptavka po investicich je determinovana
realnymi velicinami (dlouhodoba realna

"L urokova mira) — krivka IS je
determinovana r,
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Krivka LM v modelu IS-ELM

is = (KY + Mc/Pg,)/h

Poptavka po penézich je
determinovana nominalnimi
velicinami (kratkodoba nominalni
urokova mira) — krivka LM je
determinovana ig




Krivka ELM - vymezeni

Spojuje vzajemné kombinace realného dichodu a

dlouhodobé realné urokové miry, které zajist'uji
rovhovahu na trhu penéz pri dané urovni mezery
urokovych sazeb.

ELM=LM + RG

kde: RG=r —ig= MP — e = (e+A+0) - r®



Krivka ELM - graficka konstrukce

ELM




Krivka ELM — posuny
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Zmény v oCekavanych budoucich

urokovych sazbach (rust )
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Zména rizikove prémie (rust o)
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Zmény v ocekavané mire inflace
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Aplikace modelu IS-ELLM
(stabilizace cenoveé hladiny centralni bankou)
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Aplikace modelu IS-ELLM

(stabilizace cenoveé hladiny centralni bankou)

Monetarni ELM,
restrikce
ELM,

LM,

skalni
expanze




[iteratura:

http://www.cse.cz/soubory/mlady-ekonom/1997/vejmelek_me-1997.pdf



