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knipft sind. Die Zerlegung erfolgt im Falle der erwei-
terten Geldbasis nach dem Kriterium der Herkunfts-
quelle, im Falle der Multiplikatoren nach der Geld-
form, in der Vermdgensbesitzer ihre liquiden Akfiva
halten.

Die Aufspaltung der erweiterten Geldbasis

Die Geldbasis, die Summe der monetédren Verbind-
lichkeiten der Wahrungsbehdrden gegenilber dem
privaten Sektor, unterscheidet sich vom friher in der
Multiplikatorformel verwendeten Zentralbankgeld in
der gleichen Weise wie M1‘ von M17): Die Nettover-
bindlichkeiten der Nationalbank gegeniiber dem
Bund (bzw. stellvertretend fir sie die Position “sofort
fallige Verbindlichkeiten gegeniber &ffentlichen Stel-
len und sonstige inlédndische Verbindlichkeiten® aus
der Notenbankbilanz) sowie die Gedenkmiinzen aus
Gold und Silber wurden aus dem Notenbankgeld her-
ausgenommen.
Die Geldbasis wurde in der erweiterten Form verwen-
det. Diese erhélt man aus der “einfachen” Geldbasis
durch die Subtraktion eines Adjustierungspostens,
der angibt, wie sich Anderungen der Mindestreserve-
satze auf das Angebot an Basisgeld auswirken. Die
Mindestreservenpolitik der Notenbank beeinfiuBt folg-
lich die Bewegungen der erweiterten Geldbasis, wo-
gegen der Multiplikator gegenlber Mindestreserve-
satzvariationen unempfindiich wird und somit aus-
schiieBlich vom Verhalten des Kreditapparats und der
privaten Nichtbanken abhangt®).

Die erweiterte Geldbasis kann von ihrer Entstehungs-

seite in eine Inlands- und eine Auslandskomponente

aufgespaltet werden. Die Auslandskomponente um-
faBt folgende Posten:

ZLE! Leistungsbilanzsaldo

ZKAKUSaldo des kurz- und langfristigen Kapitalver-
kehrs der Kreditunternehmungen®)

ZKAW Saldo des kurz- und langfristigen Kapitalver-
kehrs von Wirtschaftsunternehmungen und
Privaten

ZKAOFSaldo des kurz- und langfristigen Kapitalver-
kehrs &ffentlicher Stelien

Y Vgl dazu H.Handier: a.a.0., S39if.

®) Es ist allerdings zu berlicksichtigen daB die praktische Be-
rechnung des Adjustierungspostens mit Hilfe eines durch-
schnittlichen Mindestreservesatzes erfolgt Der Adjustierungs-
posten und damit die erweiterte Geldbasis reagiert daher nicht
nur auf diskrete Anderungen der Mindestreservebestimmungen
durch die OeNB, sondern auch auf Verschiebungen zwischen
Einlagekategorien, fir die unterschiedliche Mindestreservevor-
schriften gelten. Die Erfahrung hat jedoch gezeigt, daB Struk-
turverschiebungseffekte nur unbedeutende Schwankungen der
Mindestreserveadjustierung ausidsen. Siehe dazu H Handler:
a.a.0, S.42ff und die dort angegebhene Literatur

%) EinschlieBlich der langfristigen Transsktionen der Qesterrei-
chischen Nationalbank.

Z8D  Statistische Differenz
Zur Inlandskomponente zahlen:

ZNV  Notenbankverschuldung der Kreditunterneh-
mungen

ZOM Wertpapiere aus Offenmarktgeschaften ab-
ziglich verkaufter Geldmarktschatzscheine
und begebener Kassenscheine

ZBU  Nettoforderung gegen den Bundesschatz
{(OeNB-Forderung gegen den Bundesschatz
plus Scheidemiinzen im Portefeuille der 0eNB
minus “Verbindlichkeiten gegenilber &ffentli-
chen Stellen und sonstige intandische Ver-
bindlichkeiten®}

ZS50 Sonstige Nettoforderungen

ZSM  Scheidemiinzenumlauf abzliglich des Umlaufs
an Gold- und Silbermiinzen

ZMRA Mindestreserveadjustierung

Die Aufspaltung des Multiplikators m1°

Unter Beachtung der Verwendungsformen der Geld-

menge M1 und der erweiterten Geldbasis 188t sich

der Muitiplikator m1‘ durch eine Reihe tautologischer

Umformungen als Funktion folgender Vermégenshal-

tungskoeffizienten darstellen:

k Bargeldkoeffizient {Verhéltnis des um die Ge-
denkmiinzen aus Gold und Silber bereinigten
Bargelds zu den Sichteinlagen)

t Termineinlagenkoeffizient (Verhaltnis von Ter-
min- zu Sichteinlagen)

s Spareinlagenkoeffizient (Verhilinis der ge-

N samten Spareinlagen abzlglich Bauspareinla-

gen zu den Sichteinlagen) ')

rma  Bereinigter Mindestreservekoeffizient (Ver-
haltnis von Mindestreserven abziglich Min-
destreserveadjustierung zu mindestreserve-
pflichtigen Einlagen)'")

rd UberschuBreservenkoeffizient (Verhaltnis von
UberschuBreserven zu mindestreservepflichti-
gen Einfagen)

%) Bauspareinlagen gelten als zweckgebundene Einlagen und
sind aus diesem Grund nicht mindestreservepflichtig. Das
Wachstum der Bauspareinlagen hat daher keinen EinfluB auf die
Geldbasisexpansion und wird, da die Bauspareinlagen nicht in
M1 und M3° enthalten sind, vom vorliegenden Konzept nicht er-
fabt,

) Schwankungen dieses Koeffizienten sind infolge der Kom-
plexitdt des Berelnigungsverfahrens und der Verwendung eines
durchschnittlichen Mindestreservesatzes Skonomisch nicht
eindeutig interpretierbar. Dieser Mangel failt jedoch nicht ins
Gewicht, da die empirischen Ergebnisse zeigen, daB Verinde-
rungen von rma nur einen geringen Betrag zu den Geldmen-
genschwankungen leisten und somit der Zweck der Bereini-
gung erfillt ist
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