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Target2-Salden
Description

Die Banque der France meldet flir September einen negativen Target2-Saldo von fast 98 Mrd. Euro nach -
33,49 Mrd. Euro im August und -7,41 Mrd. Euro im Juli. Damit l&sst sich jetzt auch fur Frankreich eine
Zahlungsbilanzkrise feststellen.

Die Target2-Salden in der Eurozone laufen immer starker auseinander. Die Zahlungsbilanzen der PIIGS,
und jetzt auch Frankreichs, zeigen, dass der Saldo privater Kapitalfliisse die Leistungsbilanzdefizite nicht
mehr kompensiert (sieche FAZ-Grafik). Im Gegenteil, es finden Nettokapitalabfliisse statt, man kann auch
Kapitalflucht dazu sagen.

Target-Salden driften auseinander
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Zentralbankgeld muss die Lécher flllen. Diese Aufgabe Gbernimmt die Bundesbank zusammen vor allem
mit den Zentralbanken der Niederlande, von Luxemburg und Finnland. Der deutsche Target-Saldo ist
zuletzt auf 465,5 Mrd. Euro angestiegen.

Die Risiken der Glaubiger-Zentralbanken verteilen sich gemaf den Kapitalschliisseln des Euro-Systems,
fur Deutschland betragt der rund 27%. Zur Absicherung miissen die Lander mit negativem Target2-Saldo
Wertpapiere hinterlegen — tiber deren Wert kann man allerdings in Zeiten wie diesen trefflich streiten.

Die Bundesbank hofft, die auRergewohnlichen MalRnahmen zugig wieder zuriickzufiihren. Denn es dirfe
nicht die Aufgabe einer unabhéngigen Geldpolitik sein, ,Solvenzrisiken von Bankensystemen oder gar
Landern zwischen den Steuerzahlern der Wahrungsunion umzuverteilen®, wie Bundesbank-Volkswirt Ulrich
laut FAZ schreibt. Wie das allerdings gehen soll, bleibt vorerst sein Geheimnis.

Mit einem Zurlckfahren der Target2-Salden wirden Banken in den Krisenstaaten von Liquiditat
abgeschnitten — mit katastrophalen Folgen. Und so wird man diese bei der Bundesbank und anderswo
weiter ,anschreiben lassen”. Ganz ohne Mitwirkung irgendwelcher demokratischer Institutionen und an
diesen vorbei.
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http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/deutsche-bundesbank-465-milliarden-euro-risiken-11525275.html
http://www.timepatternanalysis.de/Blog/wp-content/uploads/2011/11/Clipboard013.gif
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In den USA gibt es ein vergleichbares System, FedWire. Im Unterschied zur Target2-Selbstbedienung
missen die regionalen Feds halbjahrlich ihre Salden per Goldzertifikate oder Staatsanleihen ausgleichen
und sie kontrollieren laufend, dass Geschaftsbanken ihres Verantwortungsbereichs nicht zu viel
Zentralbankgeld in Anspruch nehmen.

Nachtrag: Prof. Sinn, ifo-Institut, hat in einem sehenswerten Vortrag die gegenwartigen Zahlungsstrome im
EZB-System, deren Hintergriinde und Auswirkungen erlautert.

Ein weiterer Beitrag vertieft das Thema ebenfalls — Target2 Unlimited.
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http://mediathek.cesifo-group.de/player/macros/_v_f_750_de_512_288/_s_ifo/_x_s-764870657/ifo/index.html
http://www.oekonomenstimme.org/artikel/2011/07/target2-unlimited/?utm_source=feed&utm_medium=main

