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C12.
Geldmarkt und Wertpapiermarkt

Geldmarkt

Gleichgewichtsbedingung:
MS = MD
Geldangebot MS:
die nominale Geldmenge sei exogen                 und               konstant    
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das bedeutet jedoch nicht, dass M im Zuge der Geldpolitik nicht veränderlich wäre; sie ändert sich nur nicht kontinuierlich.

Das reale Geldangebot wäre 
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, aber P ( 1 ( reale und nominale Geldmenge sind gleich.


( Geldnachfrage MD:
MD = L


L = „Liquidität“

Nicht nur zu Transaktionszwecken, sondern auch aus dem VORSICHTS- und SPEKULATIONSMOTIV. D.h. Geld ist auch Wertaufbewahrungsmittel.

Angenommen, einem Wirtschaftssubjekt stehen zur Anlage seines Vermögens 2 Aktiva zur Verfügung:


      Wertpapiere (staatlich), mit unendlicher Laufzeit



      Geld

	
	Vorteile
	Nachteile

	Wertpapiere
	Zinserträge
	Kursverluste bei 

steigendem Zins r

	Geld (Bargeld)
	       keine Kursverluste

              Liquidität

       (bei Deflation (
        Wertsteigerung)
	            keine Zinserträge

             (bei Inflation (
              Wertverluste)


Warum?

Nehmen wir an, ein Wertpapier wird zum Kurs von 100 gekauft, mit einer Nominalverzinsung von 5% (rnom = 5%). Steigt das allgemeine Zinsniveau auf 6% (reff = 6%), möchte keiner die 5% Coupons halten, ihr Preis = Kurs wird sinken, und zwar solange, bis die Wertpapiernachfrager indifferent sind zwischen dem Erwerb eines 5%igen und eines 6%igen Wertpapiers.
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Kurs und Zins schwanken invers

VORSICHTSMOTIV:

Neigung zur Bargeldhaltung, um unerwartete Transaktionen tätigen 



zu können. (Wertpapierumtausche könnte Kursverluste verursachen, 



Bankspesen beinhalten. Wertpapiere sind nicht beliebig teilbar; auch 



steigende Vermögenssteuern können zu verstärkter Bargeldhaltung 



führen.)

SPEKULATIONSMOTIV:
 Lr < 0 
bei r1 < r2 dann L1 > L2. Warum? Wegen Erwartungen. Bei  

                                                          relativ niedrigen Zinsen besteht die Erwartung, dass diese steigen  

                                                          und die Kurse fallen ( Verkauf der WP empfohlen ( höhere  

                                                          Liquidität.
                                                          z.B. Japan befindet sich in einer sogenannten „Liquiditätsfalle“  

                                                          Lr(-(. Die Zinsen sind so niedrig, dass keine Wertpapierhaltung  

                                                          lohnt, r kann nur steigen, die Kurse damit fallen ( Die 

                                                          Wirtschaftssubjekte stoßen Wertpapiere ab, halten hohe Liquidität.

Es berücksichtigt die inverse Beziehung zwischen Kurs und Zins 
eines festverzinslichen Wertpapiers. Man hält bei sinkenden Zinsen in Erwartung steigender Kurse mehr Liquidität, um von den noch niedrigen Kursen zu profitieren, d.h. Wertpapiere zu kaufen.

FAZIT:
3 Motive der Bargeldhaltung


  Transaktionsmotiv

(aus Klassik/Neoklassik)



(

  Vorsichtsmotiv


  Spekulationsmotiv

L = Nachfrage nach Liquidität
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= reale Geldnachfrage

LY > 0
Einkommensreagibilität der Geldnachfrage

Lr < 0
Zinsreagibilität der Geldnachfrage
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Geldmarktgleichgewichtsbedingung

Die Herstellung des Gleichgewichtes auf dem Geldmarkt erfolgt durch Zinsbewegungen.


Das Geldmarktgleichgewicht ist stabil

Zur Erklärung des Geschehens auf dem Geldmarkt muss immer auf den Wertpapiermarkt zurückgegriffen werden


( Bei r > r*
herrscht auf dem Wertpapiermarkt Nachfrageüberschuss vor, während auf 


dem Geldmarkt ein Angebotsüberschuss existiert.



Der Zins sinkt, die Kurse steigen, auf beiden Märkten werden die Ungleich-


gewichte abgebaut.


( Bei r < r*
umgekehrt: Geldnachfrageüberschuss und Wertpapierangebotsüberschuss, 


die Zinsen steigen (Kurse sinken) bis Gleichgewicht auf beiden Märkten 



vorliegt.

Schlussfolgerung:

( Im Unterschied zur Klassik/Neoklassik ist der Zins ein MONETÄRES PHÄNOMEN, erwird nicht  

     im Gütersektor bestimmt

( Die Veränderungen des Zinses kommen durch Vermögensumschichtungen der Anleger zustande
Analog zur Darstellung des Gütermarktgleichgewichtes in Form der „IS-Kurve“, kann das Geldmarktgleichgewicht als „LM-Kurve“ dargestellt werden.


                                  Liquidität

       Money (Supply)


Die LM-Kurve ist der geometrische Ort aller (r, Y)-Kombinationen, für die Geldmarktgleichgewicht vorliegt.
Steigung ?
( aus dem totalen Differential der Geldmarktgleichgewichtsbedingung

Lage ?

Stabilität ?

	Allgemeine Form
	Lineare Form
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	Totales Differential

0 = LYdY + Lrdr

Steigung
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Steigung der LM-Kurve ist positiv
	Auflösen nach r ergibt:
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Lage:
hängt vom Geldangebot ab M ab.

Je höher die Geldmenge, desto tiefer liegt die LM-Kurve.

Warum?
(bitte selbst herausstellen)

Das allgemeine Gleichgewicht bei Unterbeschäftigung wird ausgedrückt durch:
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 Weg zum Gleichgewicht



Mit Hilfe des IS-LM-Modells werden die Wirkungen wirtschaftspolitischer Maßnahmen untersucht.


                                                                                                   (GEDLPOLITIK ( r; FISKALPOLITIK 


                                                                                                     setzt an den Einnahmen (T) und den              

                                                                                                     Ausgaben (G) des Staates an)  


                                                  auf Y und damit die Beschäftigung 
                                                  und auf r .
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LM-Kurve





		LM-Kurve (das Gleichgewicht) 		ist stabil.
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