Geldnachfrage:  |Optimierungsproblem . Geld als Tauschmittel:
bei Unsicherheit Ertrage i\, :
RO vl Transaktionskasse
unter Berticksichtigung der und der Kassenhaltung

Modell
2u maximierende Zielfurktion Ziel von f: optimale Transaktionskasse |und || Ziel von t : optimale Spekulationskasse
p°(m) = Q°(m)- D(m) {
SR [MAX 7° N der Kassenhal |
- erwarteter Nettoertrag der Kassenhatun
D(mM)=i-m b g 0)
Ertrag der Kasse MAX (Bruttoertrag - Kassenhaltungskosten)
n in Form von minus in Form von
e - h . « gog s .
Q(m) =-a(2)+dz|| | Amnawme madimeler ersparter |lliquiditétskosten entgangenen Zinsen
m Ausgabeniiberschul?
=-a % " Q° (m) minus D (m)
ogen minus, weil ersparte -a of(z)-dz fir eine stetige ! m
La,y,z Illiquiditétskosten m Zufallsvariable X mit Zins fiir Opportunitétskosten Geldmenge
- I der Dichtefunktion f(x) | (Wertpapierzins)
endogen fester Betrag, der || § = — - " ist der Erwartungswert
0, Qg, D, m bei Illiquicitet G qf[ﬁ:?d:ﬁftwmm - | (“Mitte’) definiert als &
fallig wird > Iliquicitatswahrscheinlichkeit 0 Anmnahme: m3 0

Parameter b Of (x) = dx |Ukon$ant b D linear aus

Welchen Wert zin der = ol

Planungsperiode haben wird, ist Qo

ungewil? (Unsicherheit), aber es ~steigt DENN Schutz steigt

fiz) § |SUEe je hoher die Kasse
Wahrscheinlichkeitsdichte f(z) um so mehr ist # vor llliquiditét geschiitzt

- unterproportional DENN Wahr scheinlichkeit sinkt (dampft Kurve)
je hoher die Kasse
um so weniger die Wahrscheinlichkeit, daf3 tiberhaupt unvorhergesehene
Ausgaben zur Illiquiditét fuhren kénnen
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| | Q°= ewarteter Ertrag der Kasse (brutto)
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Erwartungswert Iliquiditat
(“Mitte’) E=0 z>m
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z = Saldo zwischen Ausgaben und Einnahmen |
[Zl En

[D= Kosten der Kasse | D linear, weil i konstant

ewarteter Nettoertrag der Kasse |

z Uberschreitet ein maximalen Wert n nicht T MAX:

- Steigung Kostenkurve = Grenzkosten D’
Je naher ) . = Steigung Ertragskurve = Grenzertrag Q°
m dem maximalen Auszahlungstiberschu3 +n,
um so

niedriger die llliquiditatswahrscheinlichkeit
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1 b+y | mit Hilfe Ungleichung von Tschebyscheff (vgl. S. 68 ff.) = - =
-aQf(z)edz=-a 2m? | Komponente * Einkommen” y kommt rein Mot
o bey . 0 be f wird unter diesen Bedingungen aso die
@ -a 2" lem: Rt e H v i
dp® _ &€ om ﬂ;0 p“=-a > - lem Geldmenge m = m,,, nachfragen, weil bei dieser
dm dm 2m Kassenhaltung der Nettobetrag maximiert wird.
nach m umformen v
Mmg,, = ab <+
.d

Einkommen Y -

unvorhergesehne Ausgaben -
Illiquiditatswahrscheinlichkeit -

Kasse nimmt ein zusétzliches
Gewicht fur Liquiditatsvorsorge:
Ertrag der Kassenhaltung - .

TUTTU

P D dreht sich im Ursprung nach links
P optimale Kasse m,,, wird
kleiner.”

P Q°dreht sichim Ursprung nach links
b Q°wird steiler
=> optimale Kasse m,,, wird grofer - .




