ЛЕКЦИЯ 6. ДЕНЬГИ И БАНКОВСКАЯ СИСТЕМА

6.1 Деньги и их функции
6.2. Денежные агрегаты
6.3. Банки и их роль в экономике. Банковские резервы
6.4. Центральный банк и денежная система. Балансовое уравнение Центрального банка. Денежная база.
6.1 Деньги и их функции 

Деньги представляют собой финансовый актив, который служит для совершения сделок (для покупки товаров и услуг). 

Деньги меняли свою форму и приобретали новые функции с течением времени. Когда-то товары обменивались вовсе без денег (то есть имела место бартерная экономика), потом деньгами служили определенные товары, затем роль денег стали играть различные редкие металлы (медь, серебро, золото). Позже появились бумажные деньги, которые сами по себе не обладали ценностью, а являлись деньгами потому, что могли быть обменены на ценные металлы по определенному курсу. В настоящее время эта связь разорвана, и деньги стали выступать не только как бумажные. Так, появились привязанные к банковскому счету пластиковые карточки, которые принимаются к оплате практически наравне с наличными. Помимо этого, существуют чеки и разнообразные банковские вклады, которые тоже в определенной мере играют роль денег. 
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Сущность денег проявляется через выполняемые ими функции. Деньги выполняют функции: 1) средства обмена; 2) меры стоимости (единицы счета); 3) меры отложенных платежей и 4) средства сохранения ценности.
В качестве средства обмена деньги являются посредником в обмене товаров, в совершении сделок. Все покупается и продается за деньги. Альтернативой денежному обмену выступает бартер (обмен товара не на деньги, а на другой товар). Однако бартер связан со значительными издержками и является крайне неэффективной и нерациональной формой обмена. 

Второй функцией денег выступает то, что они являются измерителем ценности всех товаров и услуг, единицей счета. Как масса измеряется в килограммах, расстояние – в метрах, а объем жидкости – в литрах, так ценность (стоимость) измеряется в определенном количестве денег. Единицей счета выступает денежная единица страны, т.е. национальная валюта (рубль в Беларуси, доллар в США, фунт стерлингов в Великобритании, тугрик в Монголии и т.п.).
Третья функция денег – это функция средства платежа, которая проявляется в использовании их при оплате отложенных платежей (уплате налогов, выплате долгов, получении доходов).  Выполнение этой функции предполагает движение денег без обратного движения товаров (например, банковский кредит). 

Четвертая функция денег состоит в том, что деньги являются средством сохранения ценности. Деньги являются финансовым активом, обладающим ценностью. Эта ценность состоит в их покупательной способности - в том, что на них в любой момент можно купить любой товар, услугу или ценную бумагу. В неинфляционной экономике за одну и ту же сумму денег можно купить одно и то же количество товаров и через год, и через 5 лет. В условиях инфляции деньги теряют свою ценность, их покупательная способность уменьшается. Накапливать обесценивающиеся деньги становится бессмысленно. И функцию запаса ценности (средства накопления) начинает выполнять не национальная валюта, а стабильная валюта другой страны. 

Наиболее важной является первая функция денег – функция средства обращения, поскольку она отличает денежные финансовые активы от неденежных. Однако все функции денег взаимосвязаны  и взаимообусловлены. 

6.2. Денежные агрегаты

Все финансовые активы подразделяют на несколько категорий (или денежных агрегатов) в соответствии со степенью их ликвидности. 

Степень ликвидности актива определяется возможностью его непосредственного использования в качестве платежного средства без каких-либо дополнительных издержек, или же тем, насколько быстро и с наименьшими издержками этот актив может быть продан, т.е. превращен в деньги.

Очевидно, что все активы обладают свойством ликвидности, поскольку рано или поздно их можно продать или обменять, но степень ликвидности у разных активов разная. Наличные деньги (банкноты и монеты) обладают абсолютной ликвидностью, поскольку только они принимаются к оплате повсеместно без всяких ограничений. 
Наличие всех денег в экономике называется денежная масса. Для характеристики и измерения денежной массы применяются различные обобщающие показатели, так называемые денежные агрегаты. Во всех странах система денежных агрегатов строится одинаково:  каждый следующий агрегат включает в себя предыдущий.
Наличные деньги образуют агрегат, обозначаемый через М0. 

В следующий агрегат, М1, помимо наличных денег включают чековые депозиты и вклады до востребования. Под деньгами в узком смысле в макроэкономике понимают агрегат М1. 

В следующий агрегат, М2, помимо М1 включают срочные вклады, которые могут быть получены обратно без уведомления. Эти вклады менее ликвидны, чем вклады до востребования, поскольку могут быть получены обратно лишь после истечении определенного срока (досрочное изъятие сопровождается штрафными санкциями). 

В М3 помимо М2, входят крупные срочные вклады, изъятие которых возможно лишь после предварительного уведомления, а также другие счета в небанковских финансовых институтах. 

Агрегат М4 включает М3 и высоколиквидные государственные ценные бумаги.

Ликвидность денежных агрегатов увеличивается снизу вверх (от М4 до М0) , а доходность – сверху вниз (от М0 до М4).

Компоненты денежных агрегатов делятся на: 

1) наличные и безналичные деньги 

2) деньги и «почти-деньги».

К наличным деньгам относятся банкноты и монеты, находящиеся в обращении, т.е. вне банковской системы. Это долговые обязательства Центрального банка. Все остальные компоненты денежных агрегатов (т.е. находящиеся в банковской системе) представляют собой безналичные деньги. Это долговые обязательства коммерческих банков.

Деньгами является только денежный агрегат М1 (т.е. наличные деньги, являющиеся обязательствами Центрального банка и обладающие абсолютной ликвидностью и нулевой доходностью, и средства на текущих счетах коммерческих банков, являющиеся обязательствами этих банков): 



Денежные агрегаты М2, М3 и М4 – это «почти деньги», поскольку они могут быть превращены в деньги следующими способами: а) либо снять средства со сберегательных или срочных счетов и превратить их в наличность, б) либо перевести средства с этих счетов на текущий счет, в) либо продать государственные ценные бумаги). 

6.3. Банки и их роль в экономике. Банковские резервы

Банки являются основным финансовым посредником в экономике. Деятельность банков представляют собой тот канал, с помощью которого изменения на денежном рынке трансформируются в изменения на товарном рынке.  

Современная банковская система двухуровневая. Первый уровень – это Центральный банк. Второй уровень – это система коммерческих банков.

Коммерческий банк – финансовое предприятие, которое аккумулирует свободные денежные средства и размещает их на возвратной основе с целью получения прибыли

Коммерческие банков  выполняют два операций: пассивные (по привлечению средств) и   активные (по их размещению). Эти операции отражаются в балансе коммерческого банка (Таблица 6.1).

Таблица 6.1 -Упрощенный баланс коммерческого банка

	Активы (размещение средств)
	Пассивы (привлечение средств)

	· Наличные

· Собственность

· Резервы

· Ссуды

· Ценные бумаги

	· Акции банка

· Вклады (текущие, срочные депозиты и сберегательные вклады) 

· Кредиты Центрального банка



В левой графе баланса (актив) значатся наличные средства. Первоначально они возникают в результате продажи акций, то есть из обязательств самого банка. Затем эти наличные средства в значительной своей части воплощаются в имущество банка (оборудование, здание). Наличность увеличивается, когда банк начинает функционировать как депозитное учреждение, т.е. принимать вклады.

Основными операциями коммерческих банков являются привлечение вкладов и выдача кредитов. Основную часть дохода коммерческого  банка составляет разница между процентами по кредитам и процентами по депозитам (вкладам). 

Исторически банки в основном возникли из ювелирных лавок. Ювелиры имели надежные охраняемые подвалы для хранения драгоценностей, поэтому со временем люди начали отдавать им свои ценности на хранение, получая взамен долговые расписки ювелиров, удостоверяющие возможность по первому требованию получить эти ценности обратно. Так возникли банковские кредитные деньги.

Поначалу ювелирных дел мастера только хранили предоставленные ценности и не выдавали кредиты. Такая ситуация соответствует системе полного или 100%-ного резервирования (вся сумма депозитов хранится в виде резервов).  Но постепенно выяснилось, что все клиенты не могут одновременно потребовать вернуть свои вклады. 

Таким образом, банк сталкивается с противоречием. Если он все вклады хранит у себя в виде резервов и не выдает кредиты, то он лишает себя прибыли. Но при этом он обеспечивает себе 100%-ную платежеспособность и ликвидность. Если же он выдает деньги вкладчиков в кредит, то он получает прибыль, но возникает проблема с платежеспособностью и ликвидностью. Чтобы существовать, банк должен рисковать и давать кредиты. Чем больше величина выданных кредитов, тем выше и прибыль, и риск.

Банкиры во всем мире давно поняли, что ежедневные ликвидные фонды банка должны составлять примерно 10% от общей суммы размещенных в нем средств. По теории вероятности, число клиентов, желающих снять деньги со счета, равно количеству клиентов, вкладывающих деньги. В современных условиях банки функционируют в системе частичного резервирования, когда определенная часть вклада хранится в виде резерва, а остальная сумма может быть использована для предоставления кредитов.

Банковские резервы – сумма, имеющаяся у банка для немедленного удовлетворения требований вкладчиков.  Резервы состоят из обязательных резервов и избыточных резервов. Величина обязательных резервов определяется Центральным Банком посредством установления нормы обязательного резервирования.

Норма обязательных банковских резервов представляет собой выраженную в процентах долю от общей суммы депозитов, которую коммерческие банки не имеют права выдавать в кредит, и которую они хранят в Центральном банке в виде беспроцентных вкладов.

В начале ХХ века  в связи с нестабильностью банковской системы, частыми банковскими кризисами и банкротствами функцию установления нормы обязательных банковских резервов взяли на себя Центральные банки, что дает им возможность контроля за работой коммерческих банков.

Обязательные резервы – минимальный размер вклада, который коммерческий банк должен держать в Центральном банке. Для того, чтобы определить величину обязательных резервов банка, нужно величину депозитов умножить на норму резервных требований:  
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где  Rоб. – сумма обязательных резервов,

 D – величина депозитов, 

 rr – норма резервных требований. 

Очевидно, что при системе полного резервирования норма резервных  требований  равна 1,  а  при  системе  частичного  резервирования 0 < rr < 1. 

Избыточные резервы – средства, имеющиеся у банка сверх обязательных резервов.

На сумму избыточных резервов банк может выдавать кредиты.
Если резервы банка падают ниже необходимой величины резервных средств (например, в связи с «набегами вкладчиков»), то банк может предпринять три варианта действий: 

1) продать часть своих финансовых активов (например, облигации) и увеличить количество наличных денег, теряя при этом процентный доход по облигациям; 

2) обратиться за помощью к центральному банку, который дает банкам взаймы деньги для устранения временных трудностей под ставку процента, называемую учетной ставкой процента; 

3) взять взаймы у другого банка на рынке межбанковского кредита; выплачиваемый при этом процент называется ставкой межбанковского процента.

Если банк выдает в кредит все свои избыточные резервы, то это означает, что он использует свои кредитные возможности полностью. Однако банк может этого не сделать, и часть избыточных резервов оставить у себя, не выдавая в кредит. Сумма обязательных резервов и избыточных резервов, т.е. средств, не выданных в кредит, представляет собой фактические резервы банка:      

R факт. =  R об. + R избыт                                                                         (6.2)


Потенциальная способность отдельного коммерческого банка создавать деньги ограничена размером той суммы, которую банк может предоставлять в кредит. Коммерческий банк не имеет права использовать обязательные резервы, поэтому создание новых денег ограничивается размером избыточных резервов. Например, если банк получает вклад на 1000 долларов, а резервная норма равна 20%, то при этом банк получает возможность выдать кредит на 800 долларов (избыточные резервы).  Выдавая кредиты в безналичной форме путем записи на счет клиента, коммерческий банк тем самым увеличивает денежное предложение.

	Активы
	Пассивы

	Резервы:
                             $1000
	  Депозиты

$1000

	 В т.ч.   Обязательные  резервы
       $200
	

	             Кредитные возможности           $800
	


6.4. Центральный банк и денежная система. Балансовое уравнение Центрального банка. Денежная база.

Центральный банк – это главный банк страны. В США он называется ФРС (Федеральная Резервная Система – Federal Reserve System), в Великобритании – это Банк Англии (Bank of England), в Германии – Bundesdeutchebank, в Беларуси – Национальный банк Беларуси и т.п. 

Центральный банк выполняет следующие функции:

1) Является единственным банком, осуществляющим эмиссию денег;

2) Хранит золотовалютные резервы страны; 

3) Является финансовым агентом правительства

4) Является банком банков  

5) Выступает межбанковским расчетным центром

6) Проводит кредитно-денежную политику

7) Осуществляет кредитно-денежную политику

8) Контролирует и координирует деятельность коммерческих банков

Операции Центробанка отражаются в его балансе (Таблица 6.2). 

Таблица 6.2 - Баланс Центрального банка
	Активы
	
	Пассивы
	

	Золотовалютные резервы                   

Ценные бумаги         

Займы коммерческим банкам                     

Займы правительству    


	ЗВР

ЦБ 

ЗКБ 

ЗП 


	Наличные деньги в обращении             

Депозиты коммерческих банков                  

Депозиты правительства                                                                                 


	НДО

ДКБ

 ДП

 


На основе баланса построим  балансовое уравнение Центробанка.

ЗВР + ЦБ + ЗКБ + ЗП = НДО+ ДКБ + ДП                                                 (6.3)

ЗП - ДП = ЧЗП (чистая задолженность правительства)

ЗВР + ЦБ + ЗКБ + ЧЗП + СПАП = НДО+ ДКБ                                           (6.4)

· Левая часть балансового уравнения Центробанка показывает, как образуется денежная база.

· Правая часть показывает, на какие части распадается денежная база в каждый данный момент

Денежная база (H) - деньги высокой степени эффективности - сумма наличных денег в обращении и резервов (депозитов) коммерческих банков в Центробанке.

ЛЕКЦИЯ 7. РЫНОК ДЕНЕГ
7.1. Общая модель создания денег. Банковский  мультипликатор
7.2. Денежный мультипликатор
7.3. Спрос на деньги, его виды и факторы
7.4. Равновесие на денежном рынке


 Товарный рынок тесно взаимосвязан с денежным. В связи с этим, необходимо рассмотреть общие закономерности формирования и функционирования денежного рынка.

Денежный рынок — это совокупность отношений между банковской системой, создающей деньги, и другими экономическими субъектами, предъявляющими спрос на них. 

7.1. Общая модель создания денег. Банковский  мультипликатор

Создание денег означает увеличение денежной массы, то есть предложение денег. 

Процесс создания денег начинается в том случае, если в банковскую сферу попадают деньги и увеличиваются депозиты коммерческого банка (D), т.е. если наличные деньги превращаются в безналичные.  Если величина депозитов уменьшается, т.е. клиент снимает деньги со своего счета, то произойдет противоположный процесс – кредитное сжатие. 

Для того, чтобы понять, как банки создают деньги рассмотрим следующий пример.

Предположим, что в банк I попадает депозит, равный $1000, а норма резервных требований составляет 20%. В этом случае банк должен отчислить $200 в обязательные резервы:

R обяз. = D 
[image: image2.wmf]´

 rr = 1000 
[image: image3.wmf]´

 0.2 = 200

Кредитные возможности банка составят $800: 

К = D 
[image: image4.wmf]´

 (1 – rr) = 1000 
[image: image5.wmf]´

 (1 – 0.2) = 800

Если банк их использует полностью, то его клиент  получит в кредит $800. Эти средства клиент использует на покупку необходимых ему товаров и услуг (фирма – инвестиционных, а домохозяйство – потребительских или покупку жилья), создав продавцу доход (выручку). Выручка попадет на расчетный счет продавца в другом банке (например, банке II).
 Банк II, получив депозит, равный $800, отчислит в обязательные резервы $160 (800 х 0.2 = 160) и его кредитные возможности составят $640 (800 х (1 – 0.2) = 640).

Выдав их в кредит, банк даст возможность своему клиенту оплатить сделку на эту сумму.  Выручка продавца  $640 в виде депозита попадет на счет этого продавца в банке III и т.д. 

Получим своеобразную пирамиду (рисунок.7.1):
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IV банк           D = 512        128
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Рис. 7.1 - Мультипликативное расширение депозитов.
Это и есть процесс депозитного расширения. Если деньги не будут покидать  банковскую сферу и оседать у экономических агентов в виде наличных денег, а банки будут полностью использовать свои кредитные возможности, то общая сумма денег (общая сумма депозитов банка I, II, III, IV, V и т.д.),  созданная коммерческими банками, составит:

М = D I + D II + D III + D IV + D V  + … = 
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Мы получили сумму бесконечно убывающей геометрической прогрессии с основанием (1 – rr), т.е. величины меньше 1. В общем виде эта сумма будет равна 
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В нашем случае М = 1000 
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 1/0.2 = 1000 
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Величина 1/rr носит название банковского мультипликатора  
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Банковский мультипликатор показывает, во сколько раз изменится (увеличится или уменьшится) величина денежной массы, если величина депозитов коммерческих банков изменится (соответственно увеличится или уменьшится) на одну единицу. 

Мультипликатор действует в обе стороны. Денежная масса увеличивается, если деньги попадают в банковскую систему (увеличивается сумма депозитов), и сокращается, если деньги уходят из банковской системы (т.е. их снимают с депозитов).

С помощью банковского мультипликатора можно подсчитать не только величину денежной массы (М), но и ее изменение (
[image: image20.wmf]D

М).
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М = R изб. 
[image: image22.wmf]´

 (1/rr)                                                            (7.3)
Где 
[image: image23.wmf]D

М – изменение денежной массы;
R изб. – величина избыточных резервов
 В нашем примере изменение денежной массы 
[image: image24.wmf]D

М = 800 
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 (1/0.2) =  4000

Таким образом, изменение предложения денег зависит от двух факторов:

1) величины резервов коммерческих банков, выданных в кредит

2) величины банковского мультипликатора

Воздействуя на один из этих факторов или на оба фактора, Центральный банк может изменять величину предложения денег, проводя монетарную (кредитно-денежную) политику.

7.2. Денежный мультипликатор

Рассматривая процесс депозитного расширения, мы предположили, что: 1) предложение денег определяется только поведением банковского сектора, 2) деньги не покидают банковскую сферу и не оседают в виде наличности, 3) кредитные возможности используются банками полностью.

Однако следует иметь в виду, что:

1) на величину предложения денег оказывает влияние поведение домохозяйств и фирм (небанковского сектора), 

2) коммерческие банки могут использовать свои кредитные возможности не полностью, оставляя у себя избыточные резервы, которые они не выдают в кредит. 

Денежная масса (М1) состоит из средств на руках у населения (наличные деньги - CU)  и средств на текущих банковских счетах (депозиты - D),

М = СU + D                                                                      (7.4)

Денежная база (H) равна сумме наличности, обращающейся в экономике и совокупных резервов коммерческих банков (R): 

H = CU + R                                                                           (7.5)

Обозначим отношение совокупных резервов к депозитам через rd 
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Отношение наличности к депозитам определяется поведением населения, которое решает, какую часть денег держать в виде наличности. Обозначим это отношение через cd 
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Теперь мы можем представить соотношение между денежной массой и денежной базой следующим образом:
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Отношение денежной массы к денежной базе (mmден) называют денежным мультипликатором, или мультипликатором денежной базы. 

Мультипликатор денежной базы - это коэффициент, который показывает, во сколько раз увеличится (сократится) денежная масса при увеличении (сокращении) денежной базы на единицу. Он отражает тот факт, что каждый рубль денежный базы превращается в mm рублей денежной массы, причем mm>1.  
Как любой мультипликатор, он действует в обе стороны. Если центральный банк хочет увеличить денежную массу, он должен увеличить денежную базу, а если он хочет уменьшить предложение денег, то денежная база должна быть уменьшена.   

Заметим, что если предположить, что наличность отсутствует (CU=0), и все деньги обращаются только в банковской системе, то из денежного мультипликатора мы получим банковский (депозитный) мультипликатор: 
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Не случайно банковский  мультипликатор часто называют «простым денежным мультипликатором».

Процесс создания денег банковской системой отражен на рисунке 7.2:
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Рисунок 7.2 - Процесс создания денег банковской системой.

а) Дополнительный 1 млн. рублей будет поделен на две части: одну часть CU население оставит в виде наличных, а другую часть разместит на банковском депозите D, причем, отношение наличности к депозитам должно быть равно cd. В результате на депозите окажется 1/(1+ cd) млн. рублей.

б) Банки определенную долю депозитов (rd) поместят в резервы, а оставшиеся средства, величиной (1-rd)/(1-сd) пойдут на выдачу кредитов. 

в) Кредиты идут на оплату товаров и услуг и, в результате, эти деньги окажутся на руках у домохозяйств, которые вновь поделят их на наличные и депозиты. В результате весь процесс, описанный выше, повторится по отношению к сумме в (1-rd)/(1-сd) млн. рублей и так далее.

Таким образом, предложение денег определяется экономическим поведением: 

· Центрального банка, который обеспечивает и контролирует наличные деньги (С); 

· коммерческих банков, которые хранят средства на своих счетах (D); 

· населения (домохозяйств и фирм), которые принимают решения, в каком соотношении разделить денежные средства между наличными деньгами и средствами на банковских счетах (депозитами).  

Центробанк может влиять на денежную массу в стране:
· изменяя денежную базу;

· изменяя норму обязательных резервов;

· воздействуя на желания комбанков выдавать кредиты.

7.3. Спрос на деньги, его виды и факторы

Спрос на деньги – количество платежных средств, которые население и фирмы желают держать в ликвидной форме, т.е. в  форме наличности и чековых депозитов (держать кассу).
Виды спроса на деньги обусловлены двумя основными функциями денег: 1) функцией средства обмена,  2) функцией средства  сохранения ценности.
Первая функция обусловливает первый вид спроса на деньги – трансакционный.
Трансакционный спрос на деньги (спрос на деньги для сделок) – это желание экономических субъектов держать кассу для приобретения товаров и услуг. Люди хотят иметь достаточное количество денег, чтобы не испытывать неудобств при покупке товаров и оплате услуг

Номинальный спрос на деньги – это то количество денег, которое люди или фирмы хотели бы иметь.

Поскольку деньги держат для того, чтобы приобретать на них товары или услуги, номинальное количество необходимых в экономике денег меняется вслед за изменениями цен.

Отсюда, спрос на деньги – это спрос на реальные денежные остатки или, другими словами, величина денежных остатков, исчисленная с учетом их покупательной способности.

Из уравнения количественной теории денег (уравнения Фишера): M 
[image: image31.wmf]´

 V = P 
[image: image32.wmf]´

 Y
следует, что фактороми реального спроса на деньги (M/Р) является величина реального выпуска (дохода) (Y) и скорость обращения денег (V). Трансакционный спрос на деньги (M/P)DТR   равен:
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где Y – реальный доход (объем ВНП),

n – количество оборотов денежной единицы в год.

Трансакционный спрос на деньги (M/P)DТR   отражен на рисунке 7.3.а).

Точка зрения о том, что единственным мотивом спроса на деньги является использование их  для совершения сделок, существовала до середины 30-х годов, пока не вышла в свет книга Кейнса «Общая теория занятости, процента и денег». В ней Кейнс к трансакционному мотиву спроса на деньги добавил еще два мотива спроса на деньги - мотив предосторожности и спекулятивный мотив. 

Спрос на деньги из мотива предосторожности объясняется тем, что помимо запланированных покупок люди совершают и незапланированные. Предвидя подобные ситуации, когда деньги могут потребоваться неожиданно, люди хранят дополнительные суммы денег сверх тех, которые им требуются для запланированных покупок. По мнению Кейнса, этот вид спроса на деньги не зависит от ставки процента и определяется только уровнем дохода, поэтому его график аналогичен  графику трансакционного спроса на деньги.

В современных условиях имущество экономических субъектов принимает форму портфеля активов: денег, облигаций, акций и др. Само имущество есть результат сбережений. При принятии решений о сбережении экономический субъект должен определить, во-первых, какую часть дохода следует сберегать и, во-вторых, в какой форме осуществлять свои сбережения. 
Деньги, в отличие от многих форм других активов, не приносят дохода. Их полезность состоит в абсолютной ликвидности, то есть деньги как имущество (сбережения) в любой момент могут быть превращены в деньги для сделок (средство обращения). 

Спрос на деньги как актив (имущество) (спекулятивный спрос на деньги) обусловлен функцией денег как средства сохранения стоимости, как финансового актива.  Однако в качестве финансового актива деньги лишь сохраняют ценность, но не увеличивают ее. Наличные деньги обладают абсолютной (100%-ной) ликвидностью (способностью быстро и без издержек превращаться в любые другие активы), но нулевой доходностью. При этом существуют другие виды финансовых активов, например, облигации, который приносят доход в виде процента. 
Поэтому чем выше ставка процента, тем больше теряет человек, храня наличные деньги и не приобретая приносящие процентный доход облигации. Следовательно, определяющим фактором спроса на деньги как финансовый актив выступает ставка процента.

 При этом ставка процента выступает альтернативными издержками хранения наличных денег. Высокая ставка процента означает высокую доходность облигаций и высокие альтернативные издержки хранения денег на руках, что уменьшает спрос на наличные деньги. При низкой ставке, т.е. низких альтернативных издержках хранения наличных денег, спрос на них повышается, поскольку при низкой доходности иных финансовых активов люди стремятся иметь больше наличных  денег, предпочитая их свойство абсолютной ликвидности. При некотором минимуме процентной ставки люди отказываются делать сбережения в виде ценных бумаг, предпочитая более ликвидный актив — деньги. 

Таким образом, спрос на деньги отрицательно зависит от ставки процента, поэтому кривая спекулятивного спроса на деньги имеет отрицательный наклон (рисунок 7.3.б)). 

Современная портфельная теория денег исходит из предпосылки, что каждый экономический субъект стоит перед задачей: какую часть дохода сберегать, и в какой вид активов превратить сбережения (недвижимость, ценные бумаги и др.). Люди формируют портфель финансовых активов. Оптимизация портфеля активов сводится к сравнению доходов от неденежных составляющих портфеля с той выгодой в виде полезности и удобства, которую субъекты получают от хранения наличности.
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Общий спрос на деньги складывается из трансакционного и спекулятивного (рис. 7.3.в)).
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Рисунок 7.3 - Виды спроса на деньги.

Общий спрос на деньги:

(M/P)D = (M/P)DТR  + (M/P)DА = kY – hr                                             (7.10)

Где  (M/P)DТR – трансакционный спрос на деньги

(M/P)DА  - спрос на деньги как  актив (имущество)

Y – реальный доход (ВНП), 

r – номинальная ставка процента,

 k - чувствительность (эластичность) изменения спроса на деньги к изменению уровня дохода, 

h – чувствительность (эластичность) изменения спроса на деньги к изменению ставки процента, (перед параметром h в формуле стоит знак «минус», так как зависимость  между спросом на деньги и ставкой процента обратная). 

7.4. Равновесие на денежном рынке

Денежный рынок находится в равновесии, когда все созданное банковской системой количество денег добровольно держится населением и предприятиями в виде кассовых остатков, т.е. в форме наличных денег и чековых вкладов. Условием равновесия выступает равенство спроса на деньги и предложение денег.

Равновесие  денежного рынка устанавливается автоматически за счет изменения ставки процента. Денежный рынок очень эффективен и практически всегда находится в равновесии, поскольку на рынке ценных бумаг очень четко действуют дилеры, которые отслеживают изменения процентных ставок и заставляют их перемещаться в одном направлении. 

Предложение денег контролирует центральный банк, поэтому можно изобразить кривую предложения денег  как вертикальную, т.е. не зависящую от ставки процента (М/Р)S. 

Спрос на деньги отрицательно зависит от ставки процента, поэтому он может быть изображен кривой, имеющей отрицательный наклон (М/Р)D. Точка пересечения кривой  спроса на деньги и предложения денег позволяет получить равновесную ставку процента r и равновесную величину денежной массы (М/Р) (рисунок 7.4.(а)). 
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Рисунок 7.4 - Равновесие на денежном рынке.

Рассмотрим последствия изменения равновесия на денежном рынке. Экономический механизм установления равновесия на денежном рынке объясняется с помощью кейнсианской теории предпочтения ликвидности. Эта теория исходит из обратной зависимости между ценой облигации и ставкой процента и объясняет равновесие денежного рынка следующим образом: изменение в ставках процента влияет на желание людей хранить наличные деньги, а изменение в желании людей хранить наличные деньги восстанавливает равновесие на денежном рынке. Равновесная ставка процента выравнивает количество предлагаемых и требуемых наличных денег.

Предположим, что величина предложения денег не меняется, но повышается спрос на деньги – кривая (М/Р)D1 сдвигается вправо-вверх до (М/Р)D2. Люди, имеющие портфель финансовых активов, испытывая нехватку наличных денег, начинают  продавать облигации. Предложение облигаций на рынке облигаций увеличивается и превышает спрос, поэтому  цена облигаций падает.  Цена облигации находится в обратной зависимости со ставкой процента, следовательно, ставка процента растет от r1 до r2 (Рисунок 7.4.(б)). При более высокой ставке процента  люди будут сокращать свои запасы наличных денег, покупая облигации. 

Изменения предложения денег также окажет влияние на равновесие денежного рынка. Предположим, что центральный банк увеличил предложение денег, и кривая предложения денег сдвинулась вправо от (М/Р)S1 до (М/Р)S2 (Рисунок 7.4.(в)). Результатом является восстановление равновесия денежного рынка за счет снижения ставки процента от r1 до r2. При росте предложения денег  у людей увеличивается количество наличных денег на руках, однако часть этих денег будет относительно излишней и будет израсходована для покупки приносящих доход облигаций. На рынке облигаций повысится спрос на облигации. Цены облигаций вырастут. А поскольку цена облигации находится в обратной зависимости со ставкой процента, то ставка процента упадет. Низкая ставка процента означает, что альтернативные издержки хранения наличных денег низкие, поэтому люди будут увеличивать количество наличных денег, и величина спроса на деньги увеличится от (М/Р)1  до (М/Р)2 (движение из точки А в точку В вдоль кривой спроса на деньги (М/Р)D). 
в) общий спрос на деньги
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