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BiTS-Finanzmarkte: Aufgabensammlung

Geld- und Kreditschopfung 1

Der Geld- und Kreditschopfungsprozess in einer Volkswirtschaft stellt sich wie folgt dar:

4! Geld- und Kreditschopfung: Sequenztabelle _ O]
Runde dkR I UR I dMB | diR | dMRB | dBG d5E I di |
1] 0.00 0.0 0.0a 0.00 0.00 0.00 0.0a
1 0.00 178,00 178,00 175,00 0.00 0.00 000 0.0a
2 175.00 105.00 0.0 <7000 26,25 43,75 131.25 17500
3 10500 E3.00 0.00 -42.00 16,75 26.25 875 105,00
4 0.00
] 0.0a0
00 0 0 ] ] 0 0 0 ]
SUMME = 175,00
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mit: dKR = zusatzliches Kreditvolumen

UR = Uberschussreserven
dUR = Verdnderung der Uberschussreserven
dMB = zusatzliche monetare Basis

dMR = zusatzliche Mindestreserve

dBG = zusatzlicher Bargeldumlauf
dSE = zusatzliche Sichteinlagen
dM = zusatzliche Geldmenge

a) Zeigen Sie anhand der Sequenztabelle, dass die Bargeldquote 0,25 und der Mindestre-
servesatz 0,2 betragt. Erganzen Sie die leeren Zellen in Runde vier und finf des An-

passungsprozesses und bestimmen Sie analytisch die fehlenden Werte in der Sum-
menzeile. (14 Punkte)

b) Wieso nimmt der Zuwachs des Kreditvolumens wahrend des Geld- und Kreditschdp-
fungsprozesses von Runde zu Runde ab? (6 Punkte)

Geld- und Kreditschopfung 2

Die monetare Sphare einer Volkswirtschaft stellt sich in einer Periode t = 0 folgenderma-
Ben dar:

MB = 600 (monetdre Basis = Zentralbankgeldmenge)
b =0,25 (Bargeldquote)
r=20,2 (Mindestreservesatz)

a) Bestimmen Sie den Geldschopfungsmultiplikator und das Geldschdépfungspotential die-
ser Volkswirtschaft. Leiten Sie hierzu den Zusammenhang zwischen monetarer Basis
und Geldmenge her. (7 Punkte)

b) Wie stark steigt die Geldmenge maximal, wenn die Zentralbank die monetdre Basis
um DMB = 50 erhoht? Woflr wird die zusadtzliche monetdre Basis nach Abschluss aller
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Anpassungsprozesse verwendet, wenn der erhéhte Geldschépfungsspielraum vollstan-
dig ausgeschopft wird? (7 Punkte)

c) Skizzieren Sie kurz (verbal) drei verschiedene Mdglichkeiten der Zentralbank, die
Geldmenge zu senken. (6 Punkte)

Geld- und Kreditschépfung 3

Das nachfolgende Schaubild zeigt, wie die gesamtwirtschaftliche Geldmenge einer Volks-
wirtschaft im Kontenzusammenhang zustande gekommen ist. In der gezeigten Situation
sind alle Geld- und Kreditschépfungsprozesse abgeschlossen.

42 Geld- und Kreditschopfung: Kontensystem Mi=]
A Bank A Pl A Bank B Pl
Thl KR,& = 750,00 1al SE& = 937,50 1el KRB = 750,00 1d1 SEB = 937,50

1c) EL A =187,50

1f)EL B =187 50

2c] Pazsiva = 937 50

2d) Passiva = 937 50
2c) Aktiva = 937 50

2d) Aktiva =937 50

A Zentralbank Pl 2 Nichtbanken P!
1g) KR,Z = 1000 00 1c) EL & = 187 50 1a) SE,A = 937 50 b KR & = 750,00
1y EL B = 187 50 1d} SE,B = 937 50 16} KR B = 750,00
Za) MB = 1000,00 1h BIG = 625,00 1h} BIG = 625,00 1g) KR, Z = 1000 00
Za) WB = 1000,00 ZhY b = 2500,00 b KR = 2500,00
+ ] Runde Eintra J |
g I I e |

Es gelten folgende Symbole:

KR,A bzw. KR,B: Verbindlichkeiten der Nichtbanken gegeniiber Geschaftsbank A
bzw. B

KR,Z: Verbindlichkeiten der Nichtbanken gegenuber der Zentralbank
EL: Einlagen der Geschaftsbanken bei der Zentralbank

SE: Sichteinlagen der Nichtbanken bei den Geschaftsbanken
BG: Bargeldumlauf

MB: Monetdre Basis

M: Geldmenge

a) Ermitteln Sie die Bargeldquote sowie den Mindestreservesatz. (4 Punkte)

b) Bestimmen Sie den Geld- und Kreditschépfungsmultiplikator der Volkswirtschaft. (3
Punkte)
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c) Um welchen Betrag erhdht sich der Bargeldumlauf, wenn die Zentralbank die Geld-
menge M durch eine entsprechende expansive Offenmarktpolitik um 50 ausweitet? (3
Punkte)

Geld- und Kreditschépfung 4

In einer Volkswirtschaft stellt sich die monetare Lage folgendermaBen dar:
M = 3125 (Geldmenge)
B = 468,75 (Bargeldumlauf)

a = 20 % (einheitlicher Mindestreservesatz)

U = 0 (UberschuBreserve der Geschéftsbanken)
E = ? (Bankeinlagen)
MR = ? (Mindestreserve)

MB = ? (monetare Basis)

a) Leiten Sie den Zusammenhang zwischen der monetaren Basis und der Geldmenge her.
(7 Punkte)

b) Was ist der Unterschied zwischen der monetdren Basis und der Geldmenge? (5
Punkte)

c) Wie groB sind die monetare Basis und der Geldschdépfungsmultiplikator in der Volk-
swirtschaft? (5 Punkte)

Geld- und Kreditschépfung 5

a) Erlautern Sie (moéglichst kurz) zwei geldpolitische Instrumente, mit denen die Zentral-
bank die monetdre Basis ausdehnen kann! (3 Punkte)

b) Hat der Einsatz der unter a) genannten Instrumente zwingend zur Folge, daB die
Geldmenge steigt? Welche Bedingungen missen erflllt sein, damit das der Fall ist?
(4 Punkte)

c) Die Nichtbanken in einer Volkswirtschaft halten 25 % der Geldmenge in bar. Ferner
gilt ein einheitlicher Mindestreservesatz von 20 %. In welcher Héhe muB die Zentral-
bank Zentralbankgeld (monetdre Basis) bereitstellen, um ihr Geldmengenziel von
M = 5000 zu ermdglichen? Wie groB ist der Geldschopfungsmultiplikator? (5 Punkte)

Devisenmarkteffizienz und Arbitrage

Am 13. Dez. 2002 stellte die EZB folgende Wechselkurse amtlich fest:

(a) 1 Euro (in Dollar): 1,02210 [$/€]
(b) 1 Pfund (in Euro): 1,55159 [€/£]

Bestimmen Sie den Pfund-Dollar-Welchselkurs in Preisnotierung am Finanzplatz London.
Welche Annahmen hinsichtlich der Devisenmarkteffizienz miissen Sie hierzu zugrunde
legen? Sind diese Annahmen realistisch?
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Termin-Spekulation

Als Devisenhdndler einer US-Bank sehen Sie sich folgenden Marktdaten gegentber:
(a) Kassa-Kurs des Schweizer Franken: 0,50 [$/SFr]
(b) 180-Tage-Terminkurs des Schweizer Franken: 0,52 [$/SFr]

Sie selbst erwarten in 180-Tagen einen dann glltigen Kassakurs von 0,51 [$/SFr]. Wel-
che Terminmarktspekulation kédnnten Sie anstellen , wenn Sie von Ihrer eigenen Progno-
sefdhigkeit Gberzeugt sind? Was wilirde eintreten, wenn sich viele Marktteilnehmer Ihrer
Einschatzung der zukinftigen Kursentwicklung anschlieBen?

Gedeckte Zinsarbitragegeschifte

Folgende Marktdaten sind flr die EWU und Japan gegeben:

(a) aktueller Kassakurs des Yen: 0,0100 [€/Yen]
(b) 180-Tage-Terminkurs des Yen: 0,0105 [€/Yen]
(¢) annualisierter 180-Tage-EWU-Zins: 12,1 %
(d) annualisierter jap. 180-Tage-Zins: 2,0 %

Uberpriifen Sie, ob sich auf 180-Tage-Frist bei dieser Marktlage noch risikolose Zinsarbit-
ragemaoglichkeiten bieten. Zeigen Sie hierzu jeweils den Endwert einer Investition von
1000 Euro bzw. 100000 Yen in Euro und Yen.

Ungedeckte Zinsarbitragegeschifte

Finanzinvestoren in New York und London sehen sich folgenden Daten gegenliber:
(a) aktueller Kassakurs: 1,80 [$/£]
(b) annualisierter $-90-Tage-Zins: 8,0 %
(¢) annualisierter £-90-Tage-Zins: 12,0 %
(d) erwarteter Kassakurs in 90 Tagen:1,77 [$/£]

Wie fallen die Investitionsentscheidungen aus, wenn sich die Investoren nur an der er-
warteten Rendite orientieren? Welche Wirkungen gehen davon auf den aktuellen Pfund-
Dollar- Kassakurs aus?

Daran sollte man denken/so sollte man vorgehen

Beispiel London: Rendite einer sicheren Inlandsanlage (in Pfund) mit der erwarteten
Rendite einer Auslandsanlage (in Dollar) vergleichen.

Inlandsanlage: Rendite = 12/4 3 %
Auslandsanlage: erw. Rendite = (1,8)*(1+0,08/4)/1,77 = 3,729 %

erwartete Auslandsanalage ist ginstiger, vermehrte Dollarnachfrage, Aufwertung des
Dollar



Klausuraufgabensammlung (Makro) Seite 5

Wechselkurserkldrung: BigMac-Index (,,Burgernomics")

The golden-arches standard
Big Mac prices  jmplied Actual §

Seit April 1986 verdffentlicht der Economist Gndecal  in PPRref  exchange
alljshrlich den so genannten BicMac- _ e L e
Preisindex und den daraus abgeleiteten M States $2.31 251 - -

. e X Argenting Peso2 S0 2.50 1.00 1.00
BigMac-Kaufkraftparitatkurs der verschiede- = 4 iopis AS250 1.54 102 168
nen Wahrungen zum Dollar. Hierzu heiBt es: Brail Real?.35 1.65 1.18 1.79

Britain £1.890 300 1323 1,587

~Burgernomics is based on the theory of purchasing-power parity, the notion that a dollar
should buy the same amount in all countries. Thus in the long run, the exchange rate
between two currencies should move towards the rate that equalises the prices of an
identical basket of goods and services in each country. Our “basket” is a McDonald’s Big
Mac, which is produced in about 120 countries. The Big Mac PPP is the exchange rate
that would mean hamburgers cost the same in America as abroad. Comparing actual ex-
change rates with PPPs indicates whether a currency is under- or overvalued."

(1) Entwickeln Sie eine geeignete Formel zur Bestimmung des Euro-Dollar-Wechselkurses
auf der Grundlage der BigMac-Kaufkraftparitat von Euro und Dollar.

(2) Zeigen Sie anhand der Tabelle, welche der aufgeflihrten Wahrungen gegeniiber dem
Dollar auf der Grundlage der BigMac-Paritat Gber- bzw. unterbewertet sind (Hinweis zu
dritter und vierter Spalte: Pfundkurs in [$/£], sonst [Auslandswahrung/$]).

(3) Warum wird sich die tatsachliche Wechselkursentwicklung nur sehr unvollkommen
auf der Grundlage der BigMac-Paritat erklaren bzw. prognostizieren lassen?

Daran sollte man denken/so sollte man vorgehen
(1)

BigMac-Paritdts-Wechselkurs wBigMac misste Preisunterschiede des BigMac in Euro
(pEuro) und Dollar (pDollar) exakt kompensieren:

pEuro = wBigMac*pDollar = wBigMac = pEuro/pDollar
(2)

Argentinien: weder Uber- noch unterbewertet
Australien: unterbewertet

Brasilien: unterbewertet

GB: Uberbewertet

(3)

Allenfalls langfristig (dafur ist die KKP ausgelegt), aber Gewicht des BigMac im Waren-
korb sehr gering, kein wirklich handelbares Gut (ist schon kalt, wenn man das Restaurant
verlasst); kurzfristig spielt sowieso der Kapitalverkehr die wichtigere Rolle fiir den WK.

Langfristige Wechselkurserkldarung

Die Wirtschaftsforschungsinstitute des Landes teilen Uberraschend mit, dass der langfris-
tige Wachstumspfad um 0,5 Prozentpunkte niedriger ausfallen wird als bislang erwartet.
Daraufhin kindigt die Zentralbank an, zur Ankurbelung der Wirtschaft die Geldmenge
zukinftig um 1,5 Prozentpunkte stdrker ansteigen zu lassen, als bislang geplant.
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Welcher Einfluss lasst sich hieraus auf die zukinftige langfristige Wechselkursentwicklung
ableiten? Benennen und erldautern Sie kurz die Theorien, auf die sie sich hierbei beziehen.

Daran sollte man denken/so sollte man vorgehen

Zusammenfassung von Kaufkraftparitaten des Wechselkurses und Quantitatstheorie der
Inflation:

Wechselkursdanderungsrate spiegelt Inflationsdifferenzen zwischen Inland und Ausland
wider

Anderung der Inflationserwartungen durch Zentralbankankiindigungen

Revision der Wachstumserwartung: C.p. Inflationsanstieg um 0,5 Prozentpunkte
Zusatzliche Ausdehnung der Geldmenge: C.p. Inflationsanstieg um 1,5 Prozentpunkte
Insgesamte Anderung der Inflationserwartung: 2 Prozentpunkte

Dies schlagt sich nieder in der WK-Entwicklung: Abwertung um 2 Prozentpunkte gegen-
Uber dem bislang erwareteten Verlauf.

Kurzfristige Wechselkurserkldrung 1

+Wenn die Zinssatze zweier Lander identisch sind, dann bestimmen die Wechselkurser-
wartungen exakt den tatsachlichen heutigen Wechselkurs zwischen diesen Landern.®
Stimmen Sie zu (Begriindung)?

Daran sollte man denken/so sollte man vorgehen

Stimmt kurzfristig, sofern der Kapitalverkehr vdllig frei ist.

Kurzfristige Wechselkurserkldarung 2

Die Marktlage am Dollar-Pfund- Devisenmarkt stellt sich folgenderma Ben dar:
(a) Kassakurs: 2,00 $/£
(b) annualisierter 60-Tage Zins in New York: 5 %
(¢) annualisierter 60-Tage Zins in London: 11 %
(d) erwarteter Wechselkurs in 60 Tagen: 1,98 $/£

Zeigen Sie zunachst, dass die ungedeckte Zinsparitat derzeit erfllt ist. Welchen Einfluss
hatte eine britische Zinssenkung um drei Prozentpunkte auf den heutigen Wechselkurs
fir den Fall, dass dabei das amerikanische Zinsniveau und der erwartete 60-Tage-
Wechselkurs unverandert blieben?

Daran sollte man denken/so sollte man vorgehen

Man zeige die Gliltigkeit der ungedeckten Zinsparitdt (Verfahren siehe oben); von daher
geht also auf den WK kein Anderungsdruck aus.

Aufgrund der britischen Zinssenkung ist die ungedeckte Zinsparitat nicht mehr erfillt,
sondern verschlechtert sich zuungunsten einer Analge im Pfundraum, also verlagern sich
Anlagen in den Dollarraum, die Dollarnachfrage steigt, also Aufwertung des Dollars ge-
geniber dem Pfund. Neuer WK, bei dem ungedeckte Zinsparitat wieder erflllt ist liegt bei
1,9898 $/£.



