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Geldmarkt im Keynesianismus
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Theorie des Geldmarktes

Theorie von Angebot und Nachfrage des Geldes

(~ Zahlungsmittel)

Geldangebot (M)

money supply

Geldnachfrage (L)
liquidity

. Zentralbank:

gesetzliche Zahlungsmittel

Bereitstellung durch den Bankensektor

. Geschaftsbanken: Sichteinlagen

Geldnachfrage des Nichtbankensektors
. private Haushalte
. Unternehmen

. Staat

= Gleichgewicht Geldmarkt (M = L)
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Geldmarkt — Motive der Nachfrage

Transaktionsmotiv

Nichtbanken benétigen Zahlungsmittel zur Abwicklung ihrer
definitiv erwarteten Tauschgeschéafte oder zur Bezahlung
regelméaBig wiederkehrender Rechnungen

Vorsichtsmotiv

Nichtbanken halten Geld aus Griinden der Vorsorge flir
unvorhergesehenen Bedarf, um etwa giinstige Kaufgelegenheiten
zeitnah wahrnehmen zu kénnen

Spekulationsmotiv

Kassenhaltung verursacht zwar Opportunitatskosten,

kann aber andererseits vor Kursverlaufen bei Anlageformen
(etwa bei Sparbriefen oder festverzinslichen Wertpapieren)
schitzen.

Wirschaftssubjekte halten deshalb Geld, weil sie auf giinstige(re)
Méglichkeiten der Geldanlage warten/spekulieren
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Geldmarkt

Geld wird durch den Bankensektor zur Verfugung gestellt
Es wird durch den Nichtbankensektor nachgefragt
Geld dient sowohl zu Transaktionszwecken als auch zur Wertaufbewahrung

Die Wirtschaftssubjekte treffen bzgl. ihres Vermogens zwei Entscheidungen:

. Sie wahlen die Hohe der Ersparnis
. Sie bestimmen die Form der Ersparnis (Wertpapierhaltung vs Geldhaltung)

Vermaogen der Wirtschaftssubjekte (W™)
W"=M+B

Die Wirtschaftssubjekte konnen Uber die Zusammensetzung ihres Portfolios entscheiden

Es gibt drei Grunde, um Geld nachzufragen:

. Transaktionsmotiv
. Vorsichtsmotiv
. Spekulationsmotiv
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Geldnachfrage

Transaktionskasse (L;) Spekulationskasse (L)

KEYNES :

* Geld dient hier zur Bezahlung von Erweiterung « Geld dient hier dem Erwerb von Wertpapieren

Gutern und Dienstleistungen durch die und abhangig von Verzinsung, bei hohen Zinsen
» steigt Volkseinkommen (+AY) steigt Spekulations- werden WP gekauft, L ist deshalb leer

auch der Bedarf an L, diese Art der kasse  Dbei sinkenden Zinsen warten die Menschen auf

Geldnachfrage ist vollig zinsunelastisch besser Anlagemoglich-keiten, L flllt sich

i A i
+AY
A
L
> L > L

Lyt L2
) 195
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Geldmarkt

« kommt es zu einem Anstieg der Produktion und einem Anstieg des Volkseinkommens steigt auch der Bedarf an
Transaktionskasse

« bei gegebenem Geldangebot M kann ein neues Geldmarktgleichgewicht nur erreicht werden, wenn der Zinssatz
ansteigt

« dann werden die Wirtschaftssubjekte namlich Wertpapiere kaufen, es wird weniger Geld in der Spekulationskasse
bendtigt

« dieses Geld kann nun fur Transaktionszwecke eingesetzt werden
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LM - Kurve
Die LM-Kurve: der Geldmarkt

Die LM Kurve bildet die Beziehung zwischen Zinssatz in Einkommen ab, die sich auf dem Geldmarkt ergibt. Wir leiten sie
uber die Liquiditatspraferenztheorie her.

Liquiditatspraferenztheorie: Der Zins sorgt fur Ausgleich von Angebot und Nachfrage auf dem Geldmarkt.

Das Angebot an Realkasse in der Wirtschaft wird als konstant . gnglekbOt an
angenommen (M wird von Zentralbank festgelegt, P ist starr): calkasse

M M
=%

Die Nachfrage nach Realkasse wird vom Zinssatz i
bestimmt. Je héher der Zins, desto mehr der Realkasse legen L \Ngchfrage:
die Haushalte an. Der Bestand an Realkasse geht damit zurlck. L(1)

Moy _ o
F)P =L

oI
1S
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Geldmarkt - Gleichgewicht
+ die gesamtwirtschaftliche Geldnachfrage (L; und L) trifft auf das autonome Geldangebot der Zentralbank (M)
* es bildet sich ein Gleichgewicht beim Gleichgewichtszinssatz (i *)

Liquiditatsfalle: Geldmengenerhéhung (M, auf
M,) hat keinen/geringen Zinseffekt, da mit
steigenden Zinsen gerechnet wird und die
Spekulationskasse hoch gehalten wird fir
zukiinftige Investitionen

M, M,

T —— I'S_neu

Liquiditatsfalle 198
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LM - Kurve

Spekulationskasse

m* (i)

LM-Kurve

m' ()

Transaktionskass
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LM - Kurve
Die LM-Kurve zeigt jene Kombinationen von Zinssatz (/) und gesamtwirtschaftlichem Einkommen (Y), bei denen ein
Gleichgewicht auf dem Geldmarkt herrscht.

Bei hoherem Einkommen steigt die Geldnachfrage an, da mehr Transaktionen getatigt werden, bei fixiertem Geldangebot
erhoht sich sodann das Zinsniveau.

Die LM-Kurve zeigt einen positiven Zusammenhang von Zins und Einkommen, sie verlauft im (i, Y)-Diagramm steigend.

(a) Der Geldmarkt (b) Die LM-Kurve
M .
—=LY)
P
Zins- Geldangebot Zins- LM
satz, i satz, i
i L Gem. Liquiditatspraferenztheorie fuhrt
. hoheres Einkommen zu hoheren Zinsen
MD2 = L(l, Y) (C )
i1 ----------------------------------------------------------------------------i ----- .p. )
MD, = L(i,Y) !
M Geld- Yi Ya Gesamtwirt-
menge, M schaftliches

Einkommen,Y

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991
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LM - Kurve

Geldmarktgleichgewicht herrscht, wenn das Geldangebot M gleich ist Liquiditatsnachfrage L ist.

Das Gleichgewicht auf dem Geldmarkt wird Uber den Zinssatz i hergestellt:

« Isti (zu) niedrig, ist die Liquiditatsnachfrage L hoher als das Geldangebot M, denn bei niedrigem Zins wird viel
investiert und das Volkseinkommen Y ist hoch.

« Isti (zu) hoch, sind die (zinsabhangigen) Investitionen | und das Volkseinkommen Y niedriger, die
Liquiditatsnachfrage L ist kleiner als das Geldangebot M.

» Es qgibt jeweils genau eine LM-Gleichgewichts-Kombination von Zinssatz i und Volkseinkommen Y.

Alle Kombinationen von i und Y (bei LM-Gleichgewicht) ergeben LM Kurve.

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991
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LM - Kurve - Geldpolitik

III I| FRANKFURT
< IMl UNIVERSITY
OF APPLIED SCIENCES

1. Die Zentralbank verringert die Geldmenge M, das Angebot an Realkasse (%) verringert sich

2. Bei unveranderter Geldnachfrage L(i,Y)

steigt der Zins.
M

. . . . 7= LGY) LM,
3. Eine Erhohung des Zinses bei konstantem
Einkommen Y flhrt zu einer Verschiebung der

LM-Kurve nach oben. [ 4

Die LM-Kurve und Geldpolitik
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Keynes

LM — Kurve - Zusammenfassung

Die LM-Kurve wird mit Hilfe der Liquiditatspraferenztheorie und unter der Annahme eines gegebenen Geldangebots
hergeleitet.

Sie zeigt alle Kombinationen von Zinssatz und Einkommen, bei denen ein Gleichgewicht auf dem Geldmarkt herrscht.
Anders ausgedruckt: Sie beschreibt den Zinssatz, der den Geldmarkt fur jedes gegebene Einkommensniveau ins
Gleichgewicht bringt.

Die Veranderung der Realkasse (durch eine Veranderung der Geldmenge M oder eine Veranderung des Preisniveaus P) fuhrt
zu einer Verschiebung der LM-Kurve.
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IS - Kurve

- Betrachtet wird zunachst der einfache Fall, d.h. Staatsausgaben G und reale Steuerzahlungen T werden nicht
berucksichtigt.

- Es gelte: 1)) =S)

(was die Haushalte Sparen wird von den Unternehmen zu Investitionen genutzt)
Nachfrage der Unternehmen nach Investitionsgutern:

- Zinsabhangigkeit der Investition:

- Je hoher der Soll- bzw. Kreditzins, desto teurer wird die Finanzierung von Investitionen bzw. desto eher lohnt
es sich wegen der hoheren Habenzinsen auch Geld am Kapitalmarkt anzulegen

-  Folgende Annahmen gelten
(@)l = Iy
(b) S = Sy

(C) I'= I(Y) Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991
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IS - Kurve
+) )
Aus (a), d.h. Sy = I geht folgendes hervor:

- Hoéhere Zinsen fuhren zu weniger Investition

- Wenn die Ersparnisse entsprechend geringer sein sollen (Gleichgewichtsbedingung) muss das
Realeinkommen geringer sein

- Niedrigere Zinsen bedeuten, dass Unternehmen ihrer Investitionsbereitschaft erhdhen; hierzu sind
entsprechend hohere Ersparnisse bei hoherem Einkommen notwendig

Mathematische Darstellung der IS - Kurve

- verfugbares Einkommen: Y-T

- Verwendung: C+S

- Fur Haushalte qilt: Y-T=C+S = Y-C=T+S
- Gesamtwirtschaftlich gilt: Y=Cy_ry+1;H+G = Y-C=I1+G

daraus ergibt sich T+S =1+G
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IS - Kurve
Kombination von Y und r, die

T + S(Y—T) - I(l) + G
erfullen, bilden die IS — Kurve

Auflésen nach Y bzw. r ergibt die IS — Kurve
- S hangt positivvon Y ab

- | hangt negativ von r ab
- Y und i hangen negativ voneinander ab

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991
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IS-Kurve
IS - Kurve

Investitionsfunktion 1+G |[S+T Sparfunktion

(i) + G S(Y-T)+T
2 1

L |
. Y
|
Winkelhalbierende IS - Kurve
3 4
i
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IS - Kurve

. Die |S-Kurve zeigt jene Kombinationen von Zinssatz
(/) und gesamtwirtschaftlichem Einkommen (Y), bei
denen ein Gleichgewicht auf dem Gutermarkt
herrscht.

. Ein niedrigerer Zins fuhrt zu héheren Investitionen,
damit steigt das Einkommen.

. Die IS-Kurve zeigt einen gegenlaufigen

C+I+G+(X-M),

(a) Der Gutermarkt
C+I+G+(X-M)

Zusammenhang von Zins und gesamtwirtschaftlichem T Gesamtwirtsohafliches
Einkommen Einkommen,Y
sie verlauft im (i, Y)-Diagramm fallend. Zinssatz, i 5 s

(b) Die 1S-Kurve

IS

' - Gesamtwirtschaftliches
Y, Y,

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991 Einkommen,Y



Makrookonomie

III I| FRANKFURT
< UNIVERSITY

Keynes OF APPLIED SCIENCES

IS — Kurve — Zusammenfassung

Die 1S-Kurve gibt alle Kombinationen von Zinssatz und Einkommen wieder, bei denen ein Gleichgewicht auf dem
Gutermarkt herrscht.

Die I1S-Kurve wird fir eine gegebene Fiskalpolitik sowie fur gegebene Zukunftserwartungen der Unternehmen und
Haushalte hergeleitet.

Fiskalpolitische Anderungen sowie Veranderungen der Zukunftsaussichten von Unternehmen und Haushalten, die zu einer
Anderung der Nachfrage nach Waren und Dienstleistungen fiihren, verschieben die 1S-Kurve.
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IS - Kurve

il

A
Angebotsuberschuss

Nachfrage-

uberschuss
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PunktA: Der Zins ist zu hoch und

damit die Investitionsnachfrage
Zu gering
daher: Angebotsliberschuss.

Punkt B: Aufgrund des niedrigen
Zinses besteht ein

Nachfrageuberschuss auf dem

Gutermarkt.

\J
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IS - Kurve

(b) Einkommen-Ausgaben-Modell Y1D
Die IS-Kurve: Zinssatz und Investitionen ¥y

Das Einkommen-Ausgaben-Modell nahm die autonomen
Investitionen (I,) als gegeben an: sie wurden exogen z.B. von den Erwartungen
der Unternehmen bestimmt. Diese Perspektive ist zu simpel, Investitionen

hangen u.a. vom Zins ab.

I=1(i) a3 . :
' Y
@ . 3 (a) Investitionsfunktion " 2 e

(c) I1S-Kurve

1. Der Zins steigt (z.B. durch die
Geldpolitik der Zentralbank) - 2

2. Dadurch gegen die geplanten %
Investitionen der Unternehmen ' (/) A o
IS

zurlck. ‘_
)™ I Il) ! vy y
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IS - Kurve

3. Dadurch verringert sich die Investitionsnachfrage als Teil der effektiven
Nachfrage. Die effektive Nachfragekurve verschiebt sich nach unten. Die

Wirtschaft gerat in eine kontraktive Lucke.
4. Unternehmen verringern ihre Produktion (aufgrund der kontraktiven Liicke)

und passen sich an das neue Gutermarktgleichgewicht an.
5. Die IS-Kurve fasst diese Veranderungen im Gutermarktgleichgewicht

Zusammen.

(a) Investitionsfunktion

Die IS-Kurve zeigt fur jeden
gegebenen Zinssatz das
entsprechende

2

Gutermarktgleichgewicht. :
i ](r)

1(7”2) Y I(r1)
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(b) Einkommen-Ausgaben-M.

(c) IS-Kurve
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IS — Kurve — staatliche Fiskalpolitik

Vollstandige effektive Nachfrage aus dem Einkommen-
Ausgaben-Modell:

YP=Ca+c(Y-T)+I1(r)+G

1. Erhoht der Staat seine Ausgaben G oder erhoht er
das Haushaltseinkommen fiir den Konsum (Y - T) . . Wie wirk
durch eine Steuersenkung, verandert sich die effektive rage: fVie wirken

. : . # sich im Vergleich
Nachfrage Y? -> sie verschiebt sich nach oben. " 45°\, | dazu verinderte
Zukunftsaussichten
der Hauhalte und
Unternehmen aus?

2. Es entsteht beim bisherigen Produktionsniveau Y,
eine expansive Lucke. Unternehmen weiten Produktion

aus bis zum neuen Gleichgewichtsniveau Y,.

3. Fur jeden gegebenen Zins wird nun mehr produziert.
Die 1S-Kurve verschiebt sich nach aulden.
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IS - Kurve

Gutermarktgleichgewicht herrscht, wenn | = S denn dannist Y = C+l gleich Y = C+S

Das Gleichgewicht auf dem Gutermarkt wird Uber den Zinssatz i hergestellt:

« Isti (zu) niedrig, sind die (zinsabhangigen) Investitionen | hoher als die (zinsabhangige)
Ersparnis S.

« Isti (zu) hoch, sind die (zinsabhangigen) Investitionen | niedriger als die (zinsabhangige)
Ersparnis S.

« Es qgibt jeweils genau eine 1S-Gleichgewichts-Kombination von Zinssatz i und Volkseinkommen Y.

Je niedriger der Zinssatz i, desto hoher ist das Volkseinkommen Y (bei IS-Gleichgewicht).

Alle Kombinationen von i und Y (bei IS-Gleichgewicht) ergeben IS Kurve.
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IS / LM — Kurve — Das kurzfristige Gleichgewicht

'S

T
Gutermarktgleichgewicht: Exogen:
, ] Fiskalpolitik - G, T
IS Y=Ca+cdY-T)+I()+G Geldpolitik - M
Preisniveau - P
Geldmarktgleichgewicht:
M .
LM - =LGEY)

IS-Kurve: Zeigt alle Kombinationen von Zinssatz und
Einkommen, die das Gutermarktgleichgewicht erfillen.

LM-Kurve: Zeigt alle Kombinationen von Zinssatz und 5 >
Einkommen, die das Geldmarktgleichgewicht erfullen. Y* %

Schnittpunkt: Gesamtwirtschaftliches Gleichgewicht
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Guitermarkt
1. Expansive Fiskalpolitik verschiebt die IS-Kurve nach rechts, ...
2. ... der Zinssatz steigt ... .
3. ... und das gesamtwirtschaftliche Einkommen steigt.

- C+I+G+(X-M),

=" C+I+G+(X-M)

Geldmarkt Y
Geldangebot

TN

M Geld- Y, —» Y, Y
menge, M

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991
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1. Expansive Geldpolitik verschiebt die LM-Kurve nach rechts, ...

2. ...der Zinssatz sinkt ...

3. ... und das gesamtwirtschaftliche Einkommen steigt.

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991

Geldmarkt
Geldangebot
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Gutermarkt

- C+I+G+(X-M),

’

"/ C+I+G+(X-M)

LM,
/ LM,
5

IS,
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IS/ LM - Kurve

. Ein Anstieg des Preisniveaus bewirkt eine Minderung der realen Kassenbestande (M/P) am Geldmarkt und eine
Linksverschiebung der LM-Kurve.

. Dabei wirde der Zinssatz ansteigen und das gesamtwirtschaftliche Einkommen fallen.

. Diesen Zusammenhang von Preisniveau und gesamtwirtschaftlichem Einkommen zeigt die aggregierte
Nachfragekurve.

. Bei konstantem Preisniveau verschiebt eine Anderung der Geldmenge bzw. der Staatsausgaben die Kurve der
aggregierten Nachfrage im (P, Y)-Diagramm.

. Das keynesianische Kreuz zeigt, wie eine Volkswirtschaft makrookonomisch im Gleichgewicht sein kann (E =Y).

. Dieses Gleichgewicht fuhrt vielleicht nicht zu Vollbeschaftigung.
. Steigende Staatsausgaben konnen auf eine Beschaftigungssteigerung hinwirken.

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991,
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. Die IS-Kurve zeigt alle Kombinationen von Zinssatz und gesamtwirtschaftlichem Einkommen, bei denen ein
Gutermarktgleichgewicht herrscht.

. Die LM-Kurve zeigt alle Kombinationen von Zinssatz und Einkommen, bei denen sich der Geldmarkt im
Gleichgewicht befindet.

. Im Schnittpunkt von I1S- und LM-Kurve herrscht ein allgemeines oder gesamtwirtschaftliches Gleichgewicht.

. Fiskalpolitische und geldpolitische Mallhahmen kdnnen Verschiebungen der IS-Kurve sowie der LM-Kurve bewirken
und dadurch das gesamtwirtschaftliche Gleichgewicht beeinflussen.

IS S(Y)=13)

M
LM:  L(Y,D) =—

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991 Felderer S. 130
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IS/ LM - Kurve

« Das gesamtwirtschaftliche GG (Guter- und Geldmarkt jeweils separat und gleichzeitig gesamtwirtschaftlich, weil
gleicher Zinssatz i und gleiches Volkseinkommen Y) ergibt sich im Schnittpunkt der IS-Kurve mit der LM-Kurve.

« Es gibt genau eine Kombination von Zinssatz i und Volkseinkommen Y, bei dem beide Markte und damit die
(modellhaft reduzierte) Gesamtwirtschaft im Gleichgewicht sind — ein idealtypischer theoretisch erreichbarer
Zustand.

« Steigt der Zinssatz i Uber den Gleichgewichtswert, fallen die (zinsabhangigen) Investitionen und die
Liquiditatsnachfrage — beide Markte geraten ins Ungleichgewicht, das Volkseinkommen sinkt. Ein
Anpassungsprozess setzt ein, in dem die Zinsen wieder fallen.

« Sinkt der Zinssatz i unter den Gleichgewichtswert, steigen die (zinsabhangigen) Investitionen und die
Liquiditatsnachfrage — beide Markte geraten ins Ungleichgewicht, das Volkseinkommen steigt. Ein
Anpassungsprozess setzt ein, in dem die Zinsen wieder steigen.
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Das Keynesianische Modell

w w w
N4 (F) =N=N?* (F) Arbeitsmarkt, Beschaftigung und Reallohn - N*, (F)*

Y =f(N) Produktionsfunktion,Vollbeschiftigungseinkommen - Y*

S(Y) = I(i) Kapitalmarkt
M IS - LM
L(Y,i) = 7 Geldmarkt — i*, P*

w
w = (F) * P Gleichgewichts — Geldlohn - w*

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991 Felderer S. 134
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Das Keynesianische Modell

Guterangebot Guternachfrage
Die Guterangebotsfunktion Y* ordnet jedem Preisniveau ein bestimmtes Giterangebot Geldmarkt
zu. Das Giiterangebot wird vom Arbeitsmarkt her iliber die Produktionsfunktion
bestimmt und hangt allein vom Reallohn ab. LM P,
w .
w = (F) * P Unter der Annahme, dass sich der Nominallghn sofort 1
dem Preisniveau anpasst beeinflusst eine Anderung des iy
Preisniveaus den Reallohn nicht.
IS
s Damit ist auch das Giiterangebot vom Preisniveau
Y unabhéngig.
YS verlauft senkrecht
Yd

Hohere Geldmenge (Kassenbestande)

mm) hohere Wertpapiernachfrage

mm) steigende Kurse = sinkender Zins

mm) steigende Investitions- und Guternachfrage
mm) steigende Preise

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991 Felderer S. 137-139
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Das Keynesianische Modell

Quadrant | und Il bilden den Angebotssektor

Quadrant IV bildet den Nachfragesektor

Quadrant Il treffen Angebot und Nachfrage aufeinander

Reallohnhyperbeln P A vs v Gutermarkt (zentraler Markt im Keynesianischen Modell)
Guterangebot
11 - Y5 ordnet jedem Preisniveau ein Giterangebot zu
- Guterangebot wird vom Arbeitsmarkt Uber die Produktionsfunktion bestimmt und hangt allein vom
Reallohn ab
- Nominallohn passt sich bei Preisdnderungen sofort an

Yd
- Preisniveauanderungen beeinflussen Reallohn nicht
W/P < > Y - Guterangebot ist Preisniveau unabhangig
1 Guternachfrage
- LM-Kurve: L(Y,i) =%
Produktionsfunktion

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991 Felderer S. 137-139
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Ausgangssituation

Reallohnhyperbeln

\Y

Uberangebot

w/pP <

Produktionsfunktion

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991 Felderer S. 137-139

III I| FRANKFURT
< UNIVERSITY
OF APPLIED SCIENCES

Das Preisniveau wirkt Gber das reale Geldangebot auf den Geldmarkt. Es wird jedoch
bestimmt am Gltermarkt (durch Angebot und Nachfrage).

Der Zins wirkt Gber die Investitionsnachfrage auf den Gutermarkt. Er wird jedoch bestimmt
am Geldmarkt.

Das Preisniveau Plist zu hoch, es kommt zu einem zu hohen Angebot auf dem
Gultermarkt, die Nachfrage bleibt hinter der angebotenen Menge zurtick.

Infolge des Uberangebots sinken die Preise. Die erhdht die reale Geldmenge auf dem
Geldmarkt% und flihrt zu einer Rechts-Verschiebung der LM-Kurve. Damit sinkt der Zins,
was zu einer Erhéhung der Investitions- und Guternachfrage fiihrt.

Der Prozess lauft so lange, bis das Gleichgewichts(preis)niveau P*erreicht ist.
Der Neoklassische Ansatz Uber die Quantitatsgleichung fuhrt zu einem ahnlichen Ergebnis

aber Keynes beschreibt einen indirekten Zusammenhang zwischen Glternachfrage und
Preisniveau.
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Investitionsfalle
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Investitionsfalle:

Investitionsnachfrage ist vollkommen zinsunelastisch =) |S-Kurve ist senkrecht

Bei einer normal verlaufenden 1S-Kurve wiirde durch die Veranderung der realen Geldmenge
ausgeloste Rechtsverschiebung der LM-Kurve eine Reduzierung des Zinsniveaus und damit eine
Erhéhung der Investitionsnachfrage bewirken.

Bei einer senkrechten I1S-Kurve entsteht zwar bei der Verschiebung der LM-Kurve ein reduziertes

Zinsniveau, dieses fluhrt jedoch nicht zu einer Erhéhung der Investitionsnachfrage auf dem
Gutermarkt.

Die Investitionsnachfrage ist zinsunelastisch.
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Investitionsfalle
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Investitionsfalle:

Investitionsnachfrage ist vollkommen zinsunelastisch =) |S-Kurve ist senkrecht
Preisverfall P2 auf P1 senkt den Zins i2 auf i1 da sich die LM-Kurve verschiebt.

Die Investitionsgliternachfrage reagiert nicht darauf. Preisniveau hat daher keinen Einfluss auf die

Guternachfrage Yd liegt links (also unterhalb) Ys.

Die Kurven kénnen nicht Gber Preisniveauanderungen in Einklang gebracht werden, das
Vollbeschéaftigungsniveau Y* kann nicht erreicht werden

Unternehmen nehmen wegen der Absatzbeschrankungen die Produktion zurtick, die
Arbeitsnachfrage wird entsprechend eingeschrankt

Bei einem Reallohn von w/p planten die Unternehmen eine Produktion von Y*, stattdessen
realisieren sie nun eine Produktion von YO

Beim Reallohn w/p bieten die Haushalte Arbeit an (N*), die Unternehmen wiirden dies
angebotenen Arbeit auch nachfragen, wenn sie Y* absetzen kénnten

Wegen der Absatzbeschrankungen fragen sie nur Arbeitskraft zur Produktion von YO nach (Nd)

Daraus folgt Unterbeschaftigung
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Liquiditatsfalle
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Die Liquiditatsfalle entsteht, wenn die Geldnachfrage aufgrund des Spekulationsmotivs
unendlich zinselastisch ist.

Konkret:

Ist der Zins, gemessen an den subjektiven Einschatzungen der Wirtschaftssubjekte
aussergewohnlich niedrig, so werden diese hohe Kursveruste bei festverzinslichen Wertpaieren
befiirchten und deshalb die Geldhaltung vorziehen. Sinkt der Zins nun in kleinen Schritten noch
weiter so wird die Geldnachfrage rapide steigenbis sie auf weitere Zinsanderungen (im
theoretischen Extrem) unendlich stark reagiert.

Der Zins kann in dieser “absoluten Liquiditatspraferenz” nicht beliebig fallen, es existiert eine
Zinsuntergrenze i° .

Bei normalem Verlauf der IS-Kurve existiert ein Zins i*, der die effective Gliternachfrage auf ein
Vollbeschaftigungsniveau bringt.
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Liquiditatsfalle
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Liquiditatsfalle:
Geldnachfrage ist unendlich zinselastisch

Bei normalem Verlauf der IS Kurve existiert ein Zins i* der die effektive Guternachfrage auf das
Vollbeschaftigungsniveau bringt

Sofern jedoch ein Zins i0 festgelegt ist, der Uber i* liegt, beliebt Investitions- und Konsumgtiternachfrage
unzureichend

LM
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Implikationen des Verlaufs der LM-Kurve

1) “Keynes-Bereich”: Geldpolitik ist wirkungslos, allein dei Fiskalpolitik
LM fuhrt zu einer Rechtsverschiebung der IS Kurve und damit zu einer
Erhdhung des gesamtwirtschaftlichen Einkommens. Eine
3 Geldmengensteigerung bleibt wirkungslos

2 2) “Normal-Bereich”: sowohl Fiskalpolitik (Uber eine Verschiebung der IS
Kurve), also auch Geldpolitik Uber eine Verschiebung der LM Kurve
flhren zu einer Erhéhung des gesamtwirtschaftlichen Einkommens

3) “Klassischer Bereich”: allein die Geldpolitik kann Uber eine
Y Verschiebung der LM Kurve eine Erhohung des
gesamtwirtschaftlichen Einkommens erzielen

Quelle: Mankiw / Taylor S. 979-991
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Zusammenfassung

KLASSISCHE - NEO-KLASSISCHE THEORIE

Zentrale Hypothese:
Maérkte sind grundséatzlich stabil und vollkommen flexibel

Signifikante partielle Annahmen ber:

Unternehmens- Arbeitsnachfrage Geldangebot Investitionsnachfrage
entscheidungen Sparentscheidung
Giitermarkt Arbeitsmarkt Geldmarkt Kapitalmarkt

Konsumnachfrage ergibt . Kapitalnachfrage:
sich aus der S zrb?fal:‘sniacvh;::g; :eall i gzﬁ::::;r:egfzkt Inv':stitionsnag'lfrage abhéngig
Sparentscheidung 9l von
nach der MaRgabe: Finanzierungskosten
Zeitpréferenztheorie Gewinnmaximierungskalkuil Geldangebot: * Zins hier = > Zinsen (FK) und
Grenzkosten = Grenzertrag Geldmengenentwicklung und Dividenden (EK)
Preisniveauentwicklung stehen :
w el :
Giterangebot der - GK P in einem direkten . 32:'3;?:;?:2? mﬁyeestr andite
Unternehmen: Zusammenhang g
Unternehmenssektor wird . nach der Kapitalanaebot:
bei Ungleichgewichten Arbeitsangebot: Quantitatstheorie des Geldes p pra tng: .g'
unverz(glich reagieren Haushalte haben keine = - Hparehn ;c e u;gdvon
(Walrasianische Mérkte) Praferenz fUr Freizeit M* v =P* Y Z;“:sraﬁef:n;;ceorizr
£Lellpraterenzineorie

. > je héher temporérer Pramie flr
Innovative Unternehmer Realkasse: Konsumverzicht,
(Schumpeter Theorem) Kaufkraft des Geldes (M/P) > desto gréRer Sparneigung
Steueroptimierung bestimmt die gewlinschte es ergibt sich ein ,nattrlicher*
(Laffer Theorem)

Kassenhaltung (1/v * Y)

Totalanalyse:

Zins = gleichgewichtiger Zins.

Say’sches Theorem: Nach der Kreislaufanalyse wird durch Produktion entstandenes Faktoreinkommen auf lange Frist wieder fir die
Nachfrage nach Giitern verwendet.
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Zusammenfassung Il

THEORIE NACH KEYNES

Zentrale Hypothese:
Mérkte sind grundsatzlich instabil und teilweise inflexibel

Signifikante partielle Annahmen Uber
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Guternachfrage Arbeitsangebot Geldnachfrage Investitionsnachfrage
Giitermarkt Arbeitsmarkt Geldmarkt Kapitalmarkt
Konsumnachfrage: Arbeitsnachfrage: Geldnachfrage: Kapitalnachfrage:
Absolute grundsatzlich Liguiditatspraferenztheorie Investitionsnachfrage ist
; 4 g _ :
Einkommenshypothese Konjunkturabhéngig Motive der Geldhaltung autonom
Konsum: ; . . : ; Unternehmerische
Basiskonsum plus zﬁgt:;igiit:gt“ ominaliohn . zgargmﬁ?nﬁmow ?\?) Entscheidung ist abhangig von
marginaler Konsum i ) der Betriebsnotwendigkeit
Multiplikatoreffekte bei Nominallohn ist nach unten * Spekulationsmotiv (i)
autonomer Nachfrage nicht flexibel
Giterangebot: : .
Reaktion auf temporére Geldangebot: gagg;?nkg;?ot.
Giternachfrage Ergibt sich durch die en? bt si?:h aus der marainalen
aufgrund Erwartungen gewiinschte Kassenhaltung K gnsum aiischinidin L
Uber Umsatzvolumen 9

Liquiditatsfalle: Geldnachfrage wird bei niedrigem Zinsniveau vollkommen zinselastisch
Investitionsfalle: Investitionsnachfrage wird in bestimmten Konjunkturphasen vollkommen zinsunelastisch



