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WIRTSCHAFT & FINANZEN Akademischer Diskurs oder politische Angstmache?



La vie des sociétés



Nouvelles constitutions Paristyle s.à r.l. Siège social: 55, avenue de la Gare, L-1611 Luxembourg Capital social: 15.800 EUR (15.800 parts) Associés: 1) Jiesong Zhu, commerçant, demeurant à F-55100 Verdun, 6.320 parts, 2) Chunping Lin, commerçant, demeurant à F-71100 Chalon sur Saône, 3.160 parts, 3) Shiyun Lin, commerçant, demeurant F-52100 Saint Dizier, 3.160 parts, 4) Jierong Zhu, commerçant, demeurant à F-25000 Besançon, 3.160 parts Objet: la société a pour objet le commerce de vêtements, chaussures, maroquinerie et accessoires de mode, bijoux fantaisie Date de constitution: 22/09/2011 Zidcard s.à r.l. Siège social: 2, rue Pletzer, L-8080 Bertrange Capital social: 90.000 EUR (9.000 parts) Associés: 1) Sophie Campus, diplômée HEC, demeurant à L-1128 Luxembourg, 4.500 parts, 2) Jérôme Pittie, diplômé HEC, demeurant professionnellement à L8080 Bertrange, 4.500 parts Objet: la conception de moteurs de base de données pour divers marchés et la mise à disposition de ces produits sur des supports en ligne; créer et réaliser des oeuvres graphiques, publicitaires, des objets de design, d'emballages Date de constitution: 28/09/2011 SAW s.à r.l. Siège social: 85, rue Victor Hugo, L-4141 Esch-sur-Alzette Capital social: 12.500 EUR (100 parts) Associé: Surapol Sawleesan, technicien, demeurant à L-3651 Kayl Objet: l'exploitation d'un établissement de restauration avec débit de boissons Date de constitution: 20/09/2011 Regia Compta s.à r.l. Siège social: 29, rue Meckemheck, L-3321 Berchem Capital social: 12.500 EUR (500 parts) Associée: Maryvonne da Conceição Simões, demeurant à L-3321 Berchem Objet: l'exécution de tous travaux fiduciaires, de commissaire aux comptes, de travaux administratifs, de calcul de salaires et de traitements, de secrétariat social, de constitution, de domiciliation et de gestion de sociétés; la prestation de services de conseil économique, fiscal, en gestion d'entreprise et toutes prestations de services annexes ou complémentaires Date de constitution: 11/08/2011 Antilopea s.à r.l. Siège social: 11, rue des Trois Cantons, L-8399 Windhof Capital social: 12.500 EUR (100 parts) Associés: 1) Pierre Vandevelde, administrateur de société, demeurant à B-6210 Les Bons Villers, 50 parts, 2) Brigitte Geeroms, économiste, demeurant à B-6210 Les Bons Villers, 50 parts Objet: le commerce de tous systèmes de production d'énergies renouvelables ou autres telles que les éoliennes, les panneaux solaires et les nouveautés technologiques y afférentes Date de constitution: 12/09/2011



Luxemburger Wort Mittwoch, den 21. März 2012



Das Geheimnis der Target-2-Salden Was hinter der Diskussion über Zentralbanksalden steckt VON THOMAS SEIDEL (FRANKFURT)



Im Zusammenhang mit dem Europäischen Zentralbanksystem klingt die Abkürzung „Target“ nur zufällig wie das englische Wort für Ziel. Tatsächlich steht Target für den sperrigen Begriff „Trans-EuropeanAutomated Real-time Gross Settlement Express Transfer System“. Es handelt sich um ein System zur Abwicklung von Zahlungen in Euro, bei Target 2 insbesondere um das europäische Ab- und Aufrechnungssystem für die Zentralbanken des Euro untereinander. Einer der populärsten Ökonomen in Deutschland, Werner Sinn, Präsident des Münchner ifo-Instituts, hat in jüngster Zeit, vor dem Hintergrund der Staatsschuldenkrise in Europa, Thesen aufgestellt, die allmählich zu einem flammenden Diskurs in verschiedenen Publikationen wie der Frankfurter Allgemeinen Zeitung oder der Wochenzeitschrift „Der Spiegel“ führen. Es geht um die Rettung europäischer Südländer, allen voran Griechenlands, aber dabei speziell um die sogenannten Target-2-Salden im Aufrechnungssystem der Europäischen Zentralbanken. Wichtig dabei ist das Wort „Aufrechnung“, denn die Zentralbanken rechnen sich ihre Forderungen und Verbindlichkeiten gegeneinander auf und dabei bilden sich, je nachdem in welche Richtung die Geldflüsse einen Überhang haben, positive oder negative Salden im Target2-System. Die Salden entstehen aus Zahlungen von einem Euroland an ein anderes, zunächst also aus den ganz normalen Alltagsgeschäften des Exports und Imports zwischen den Ländern und aus Kapitaltransfers. Deshalb gibt es auch eine gewisse Korrelation zwischen den Target-Salden und den Zahlen aus den Leistungsbilanzen der verrechnenden Länder. Export- und verkaufsstarke Länder mit deutlich geringeren Importen und kräftigen Kapitalzufuhren weisen Überschüsse im Target-System auf. Umgekehrt haben exportschwache Länder mit hohen Importen und wenig Kapitalzufuhr natürlich Defizite im System. Nun postuliert Werner Sinn, dass grundsätzlich alle Euroländer, die Überschüsse im Target-System haben, in einer Falle sitzen. Das klingt aber zunächst gar nicht logisch. Gemeinhin identifiziert man Forderungsüberschüsse als etwas Positives. Die Falle, so Werner Sinn, erklärt sich damit, dass von einigen europäischen Ländern Waren, Dienstleistungen und Kapital in andere europäische Länder geflossen sind, die dort mit der „Druckerpresse“, also durch inflationär geschaffene Kredite bezahlt wurden. Diese Kredite wiederum sind durch Staatspapiere dieser Länder besichert. Werner Sinn mutmaßt nun, wenn der Euro zusammenbrechen würde, verlören die exportierenden Länder ihre angehäuften Forderungen im Target-



Die Europäische Zentralbank ist gegen einen Zwangsausgleich von Target-2-Salden.



2-System, im Falle Deutschlands rechnet Werner Sinn zur Zeit mit etwa fünfhundert Milliarden Euro. Und, so Werner Sinn weiter, die Sicherheiten für die hergegebenen Kredite würden sich im Falle einer Staatspleite als wertlos erweisen und daher keinerlei Schaden abdecken. So oder so, die exportierenden Länder wären am Ende gezwungen, die offenen Rechnungen der importierenden Länder zu bezahlen. Zum Abbau der unnatürlich hohen Salden schlägt Werner Sinn einen geregelten Zwangsausgleich vor und verweist dazu auf ein Vorbild im amerikanischen „Federal Reserve System“. Zwangsausgleich der Salden würde Euro obsolet machen Die Europäische Zentralbank (EZB) hält dagegen und führt aus, ein Zwangsausgleich von Target2-Salden würde den Euro an sich obsolet machen. Es gäbe dann de facto keine gemeinsame Währung mehr, sondern ein System fester Wechselkurse, wie es vor dem Euro etwa der Ecu war. In der Konsequenz wäre der Wert von einem Euro in einem Land nicht mehr gleich der Wert von einem Euro in einem anderen Land. In der Tat mutet es seltsam an, dass innerhalb der Länder der Eurozone nach wie vor für jede am Euro teilnehmende Nation eine eigene Leistungsbilanz aufgestellt wird. Ebenso seltsam ist die Vorstellung, dass man innerhalb eines einheitlichen Währungsgebiets aufzurechnende Forderungen und Verbindlichkeiten in der gemeinsamen Binnenwährung gleichwohl in der Leistungsbilanz getrennt voneinander aufstellt. Das wäre genauso, wie wenn man in Deutschland zur Zeit der Deutschen Mark für jedes Bundesland eine eigene Leistungsbilanz aufgestellt hätte und nach der Wiedervereinigung mit Schrecken hätte feststellen müssen, dass etwa die Bayern und Hessen für andere Bundesländer wie beispielsweise



für die Sachsen und Brandenburger die Rechnung zahlen, was sie im Übrigen auch bis heute tun. Durch die Diskussion über die Target-2-Salden kommt für die europäischen Bürger nun ans Tageslicht, dass die Einführung einer Euro-Währungsunion aber nicht ausreichend ist. Im Maastrichtvertrag „vergaß“ man absichtlich dabei, diese Ländergemeinschaft auch als eine eigene einheitliche Wirtschaftszone zu betrachten, was sie de facto aber bereits sind. Man kann in einer Währungsunion tatsächlich nicht die Schulden des einen von den Forderungen des anderen trennen. Die immer wieder formulierte Angst vor einer Transferunion ist insofern irrational, weil eine Staatengemeinschaft mit einer einheitlichen Währung nun mal per se eine Transferunion ist, ob man das nun wahrhaben will oder nicht. In diese Richtung geht auch das Thema der Eurobonds. Das Bestehen einer Währungsunion verlangt auch die Möglichkeit der gemeinsamen Verschuldung in dieser selben Währung. Währungsunion und nationale Fiskalpolitik schließen sich aus Hier haben viele Politiker und Ökonomen den Bürgern allzu lang nicht die Wahrheit gesagt. Öffentlich pries man die Vorteile der Gemeinschaftswährung, tat aber gleichzeitig so, als würde jedes Mitgliedsland in der Eurozone völlig unabhängig von den anderen vor sich hinwursteln können wie zu Zeiten der alten Nationalwährungen. Auch in den USA kann man einen wirtschaftlich notleidenden Bundesstaat wie beispielsweise Louisiana nicht einfach vor die Tür außerhalb des Dollar setzen. Die Aufgabe der Sanierung aller Länder einer Währungszone trifft alle Bundesstaaten, in denen der Dollar gilt, gemeinsam. Gerade dieser Vergleich zeigt aber einen anderen dringenden Handlungsbedarf in Europa. Währungsunion auf der einen Sei-
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te, aber nationale Wirtschafts- und Fiskalpolitik auf der anderen Seite schließen sich aus. Diese Kompetenzen müssen nun nach und nach auf Brüssel verlagert werden, auch wenn das für manche Länder zu schmerzhaften Souveränitätsverlusten führt. Selbstverständlich kann diese Verlagerung aber nur mit einer weiteren Demokratisierung der Europäischen Institutionen einhergehen, das heißt, vor allem die Rechte des Europäischen Parlaments müssen gestärkt werden. Was Griechenland und andere von der Staatsschuldenkrise betroffene Länder angeht, hilft mittel- und langfristig nur eine massive Restrukturierung und Wiederaufbauhilfe, ähnlich dem Marshall-Plan nach dem Zweiten Weltkrieg. Mit dem Beitritt zur Europäischen Union haben die Griechen es sich, wie in anderen Beitrittländern auch, lange Zeit wohlgehen lassen und begonnen, einen Lebensstandard zu genießen, den sie bis dahin aus eigener Wirtschaftskraft nicht zustande gebracht hätten. Das macht Einschnitte heute natürlich umso schmerzlicher. Durch diesen Prozess müssen aber alle, die lange Geld ausgegeben haben, das sie zuvor nicht wirklich erarbeiteten. Werner Sinn hat recht, wenn er sagt, die Preise in Griechenland müssen runter. Er nannte einen Faktor von 31 Prozent, nur um auf das Niveau der Türkei zu kommen. Die Löhne in Griechenland haben bereits zwangsweise diesen Weg eingeschlagen, das war eine Bedingung der Europäer für ihre Hilfe. Die Binnenpreise, ob verordnet oder durch den Markt geregelt, müssen nun folgen. Wenn dann Kapital in Investitionen fließt, die das Land langfristig wieder wettbewerbsfähig machen, haben alle gewonnen. Dann werden sich auch die Target-2-Salden wieder umgewichten und keiner regt sich mehr darüber auf.
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Das Geheimnis der Silberkinder 

Denn am Sohlenende bÃ¼ndelte sich das Licht des. Kienspans in einem einzigen strahlenden Punkt. Es war wie der Stern inmitten eines dÃ¼steren Firmaments.
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Das Geheimnis der Ordensfrau 

auf den Weg vom Aargau nach Konstanz. Er ist im Auftrag ... die Kuratorenteams des Museums Aargau und des His- torischen ... Â»Aargauer ZeitungÂ«. Wir freuen ...
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Das Geheimnis der Ordensfrau 

die Reise steht unter keinem guten Stern. Sein ReisegefÃ¤hrte ist der ... schen KÃ¶nig Sigismund zum eidgenÃ¶ssischen Unterta- nengebiet, der Thurgau nach ...










 


[image: alt]





Das Geheimnis der Ordensfrau 

Zu danken gilt es auch den Verantwortlichen fÃ¼r Kommuni- kation Stephanie Hug im Thurgau und Edith von Arx im. Aargau fÃ¼r ihre Initiativen bei der Publikation ...
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»Das Geheimnis ... Neuem ins Freie trat und die Stalltür hinter sich schloss, wurde ... das blaue Kleid, bei dem selbst auf die Entfernung zu erkennen war, aus ...
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Das Geheimnis der Silberkinder 
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related with das geheimnis der oberflche PDF, include : Danny Farrells Tale, Dare To Live A. Naturopathic Doctors Complete Guide To The Prevention A, ...
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das geheimnis der weisdornbluten pdf 

weisdornbluten PDF file for free from our online library ... download das geheimnis der weisdornbluten Pdf to any kind of device,whether its your laptop,.
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Das Geheimnis der Mozartova Nr 4 

immer die Westminster Kirche der Presbyteri- aner. Deswegen besitzt sie dort eine Familien- grabstÃ¤tte, nicht weit vom Grabmal des Dich- ters Edgar Allen Poe ...
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Das Geheimnis der fÃ¼nf Frauen 

Am Tatort stÃ¶ÃŸt der misstrauische. Inspektor ... Bibliothek eine zweite Leiche gefunden. Dieses Mal .... Nach dem Versenken in das Gesicht des Toten versuchte.
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Das YouTube Geheimnis 

WARNUNG: Dies ist ein kostenloser Report. Es ist Ihnen also .... auszudenken, wie Ihr Bankkonto jetzt aussehen wÃ¼rde, wenn Sie auf dieser. Website ein gutes ...
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