Теоретические модели спроса на деньги
Чтобы разобраться в устройстве рынка денег, рассмотрим спрос и предложение денег. Обратимся сначала к спросу на деньги.
Все участники экономической системы должны располагать определенными суммами денег для покупки товаров, услуг и факторов производства. Эту часть общего спроса на деньги, связанную с обслуживанием торговых и платежных операций, называют операционным или трансакционным спросом. Обозначим его М1d. Он зависит от того, сколько товаров, услуг и факторов производства находится на рынках и по каким ценам они продаются. Понятно, что масса покупок связана с величиной совокупного дохода. Чем выше доход и цены, тем больше операционный спрос на деньги. Кроме того, операционный спрос на деньги зависит от скорости их оборота: чем она ниже, тем больше требуется денег для обслуживания товарных сделок.

Вспомним, что при рассмотрении количественной теории денег в ее кембриджском варианте указанные выше параметры связывала следующая формула:
М= kPY, где k= 1/V.
Применительно к операционному спросу на деньги фор​мула примет вид

M1d = kPY           

 где У — реальный совокупный доход общества за определенный период времени; Р — общий уровень цен на товары и услуги; PY — номинальный доход.

На рисунке №1 представлена зависимость операционного спроса на деньги от уровня цен. 
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Рисунок №1
Операционный (трансакционный) спрос на деньги зависит не только от величины номинального дохода PY, но и от времени между его получением и расходованием. Считается, что этот интервал времени стабилен.

Пусть индивид получает доход один раз в 4 недели и равномерно его расходует. На рис. №2 этому соответствует линия АВ. Тогда в момент получения дохода РУ=200 долл., через 4 недели PY = 0. Средний операционный спрос на деньги в течение 4 недель равен 1/2*200 =100 долл. или 1/2*4/52 = 1/26 часть годового дохода.

Предположим, что доход за 4 недели остался неизменным (200 долл.), но выплачивается в два раза чаще, т.е. один раз в две недели по 100 долл. (линия АВ на рис. №2). Тогда средний операционный спрос на деньги в течение двух недель составит 1/2*100 = 50 долл. или 1/2*2/52= 1/52 часть годового дохода.
Рисунок №2
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В случае выплаты дохода, равного 200 долл., еженедельно по 50 долл. (линия А" В" на рис. №2) средний операционный спрос на деньги за неделю составит 1/2*50 = 25 долл. или 1/2*1/52 = 1/104 часть годового дохода.

Ясно, что чем короче интервал времени между периодами выплаты дохода, тем меньше операционный (трансакцион​ный) спрос на деньги. При постоянном периоде времени между выплатами дохода операционный спрос на деньги представляет постоянную долю k денежного дохода индивида (5 9). Совокупный операционный спрос на деньги в обществе в течение года определяется суммированием соответствую​щего спроса всех индивидов.

Помимо операционного, существует и иной спрос на деньги, связанный с тем, что часть денежных доходов сбере​гается. При этом участники экономической системы могут свободно выбирать, в какой именно форме держать свои сбережения. Они вправе накапливать их в виде наличных денег, вкладывать в ценные бумаги (акции, облигации), покупать недвижимость (дома, земельные участки и т.п.) в расчете на получение дохода. Теоретически нет необходи​мости рассматривать отдельно все возможные варианты сбе​режений, связанные с получением доходов на капитал, поскольку акции и векселя можно считать полноценными заме​нителями облигаций. В теории Дж.Кейнса предполагается, что наличным деньгам противостоит единственный актив — государственные облигации.

Различия между наличными деньгами и облигациями как формами накопления богатства состоят в следующем. Во-первых, наличные деньги обладают абсолютной ликвид​ностью, а облигации - меньшей ликвидностью, ибо их превращение в наличные деньги сопряжено с опреде​ленными затратами. Во-вторых, при отсутствии инфляции наличные деньги - надежный актив, меньше их не станет, а владение облигациями связано с риском, так как возможны убытки. В-третьих, наличные деньги не дают их владельцу дохода, напротив, облигации способны приносить доход в виде процента.

Индивид желает получить максимум дохода от своих акти​вов, именно этим в конечном счете будет определяться, какую их часть он оставит в виде наличных денег, а какую израсходует на покупку облигаций. Спрос на деньги, обусловленный желанием выгодно разместить сбережения, называ​ется спекулятивным (speculation — размышление), обозначим его М2. Фактически он представляет некоторый резерв денег, с помощью которого субъекты стремятся застраховать себя от превратностей рыночной конъюнктуры.

Допустим, что из 1000 долл. дохода 400 долл. расходуется на покупку товаров и услуг, т.е. составляет операционный спрос на деньги. Остальные 600 долл. сберегаются, причем возможны разнообразные варианты распределения сбереже​ний между наличными деньгами и облигациями. Если субъ​ект купит облигации на 500 долл., то оставшиеся 100 долл. наличных денег составят его спекулятивный спрос на деньги. . В иной ситуации субъект вложит в ценные бумаги всего 250 долл., предпочитая иметь сбережения наличных денег в размере 350 долл., что и составит его спекулятивный спрос на деньги.

Чем конкретно руководствуется субъект, когда распреде​ляет свои сбережения с целью получения максимального дохода? Важнейшим фактором, влияющим на принятие им экономического решения, является процентная ставка по , облигациям. Спекулятивный спрос на деньги есть функция нормы процента по облигациям:
М2d = L(r).
Экономическое решение субъекта зависит от того, как он оценивает перспективы изменения нормы процента по облигациям в будущем. Никому не известно, какими они будут через неделю, месяц, год и тем более через несколько лет. Несомненно, что в условиях неопределенности на рынке облигаций индивид рискует, принимая решение. Из многих вариантов возможного развития событий на рынке облига​ций он вынужден остановиться на одном, наиболее вероят​ном, с его точки зрения.

Предположим, что в данный момент норма процента по облигациям высока. Индивид считает наиболее вероятным ее снижение в ближайшее время. Как известно из рассмотрения рынка облигаций, норма процента по облига​циям обратно Пропорциональна ее рыночной цене. Таким образом, ожидаемое субъектом снижение процентной ставки означает одновременный рост рыночной цены облигаций в будущем. Тогда в настоящий момент экономически выгодно купить облигации в расчете на повышение в буду​щем их рыночной стоимости. Следовательно, при высокой норме процента по облигациям индивид предпочтет приобре​тать облигации, а доля наличных денег в его богатстве снизится.
Повторив те же рассуждения, можно прийти к выводу, что при низкой норме процента по облигациям индивид предпочтет держать деньги в наличной форме. В обществе учитывается совокупный спекулятивный спрос на деньги всех индивидов, он находится в обратно пропорциональной зависимости от ставки процента по облигациям, что изображено на рис. №3. Заметим, что норма процента не может упасть ниже некото​рой минимальной величины ro , поэтому кривая L(r) асимпто​тически приближается к прямой r = rо.
Рисунок №3
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Итак, спекулятивный спрос на деньги выражает взаимо​действие рынка денег и рынка облигаций и связан с вероятнос​тными оценками.
Совокупный спрос на деньги состоит из двух принципи​ально разных составляющих — операционного и спекулятив​ного спроса:

М1d + М2d = Мd
Мd = kPY + L(r)
Учтем, что операционный спрос на деньги непосред​ственно не зависит от нормы процента по облигациям (рис. №4). 
Рисунок №4
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Тогда кривая совокупного спроса на деньги, называемая кривой предпочтения ликвидности (liquidity preference), будет иметь вид как показано на рис. №5.
Рисунок №5
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