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KURZ KOMMENTIERT
Geldpolitik

Zum Handeln gezwungen
Trotz des vielgelobten Realignments der west­
lichen Währungen wurde die BRD im Februar 
erneut Zielscheibe kurzfristiger internationaler 
Liquidität. Dadurch wurden Bundesbank und Bun­
desregierung zum Handeln gezwungen. Mit Wir­
kung vom 25. 2. 1972 senkte der Zentralbankrat 
den Diskontsatz von 4 auf 3 %  und den Lombard­
satz von 5 auf 4% . Damit liegt der Diskontsatz in der 
BRD im Vergleich zu anderen westlichen Ländern 
auf niedrigstem Niveau. Gleichzeitig wurde eine 
Kürzung der Rediskont-Kontingente um 10%  und 
eine Erhöhung des Mindestreservesatzes von 30 
auf 4 0 %  für reservepflichtige Verbindlichkeiten 
gegenüber Gebietsfremden beschlossen.

Die Bundesregierung führte die Bardepotpflicht 
ein, wonach deutsche Unternehmen 40 %  ihrer im 
Ausland aufgenommenen Kredite zinslos bei der 
Bundesbank hinterlegen müssen. Damit sind die 
marktkonformen Mittel zur Verhinderung weiterer 
Devisenzuflüsse und einer erneuten Aufblähung 
des inländischen Liquiditätsvolumens wieder ein­
mal nahezu ausgeschöpft.

Nicht nur Skeptiker bezweifeln, ob dieses nur 
außenwirtschaftlich motivierte Bündel von Maß­
nahmen längerfristig tatsächlich den gewünschten 
Effekt -  nämlich Abwehr weiterer Devisenzuflüsse- 
bringen wird. Denn eine Änderung der derzeitigen 
amerikanischen Geld- und Kreditpolitik ist nicht 
in Sicht. Gelingt die Abwehr der Liquiditätszu­
flüsse nicht, bleibt nur der Einsatz dirigistischer 
Maßnahmen, wie in § 23 des Außenwirtschafts­
gesetzes vorgesehen, oder eine erneute Freigabe 
des DM-Wechselkurses. Spätestens dann aber 
wird man erkennen müssen, daß nicht nur ein 
Realignment die unerwünschten Geldbewegungen 
und das US-Zahlungsbilanzdefizit beseitigen kann. 
Allein eine Neuordnung des Weltwährungssystems 
mit der Möglichkeit einer Beeinflussung der inter­
nationalen Liquidität kann die ständigen Wäh­
rungskrisen beseitigen. us

Krankenhausfinanzierung

Unausweichliche Beitragserhöhungen
Am 1. März wurde das lang erwartete Gesetz zur 
Krankenhausfinanzierung vom Bundestag verab­
schiedet. Die Diskussion um diesen Bereich des 
Gesundheitswesens wird damit jedoch keineswegs 
beendet sein. Denn es bleibt fraglich, ob die vom 
Bund zusätzlich bereitgestellten Mittel ausreichen 
werden, um die 410 000 Betten der Krankenhaus- 
bedarfsplanung, die ebenfalls Bestandteil des 
Gesetzes ist, zu finanzieren. Das Gesundheits­

ministerium ging bei seinen Berechnungen von 
Investitionskosten in Höhe von 70 000 DM pro 
Bett aus und stellt von 1971-1974 einen Betrag 
von 370 Mill. DM bereit, die den Schuldendienst 
für etwa 2,3 Mrd. DM Kapitaimarktmittel decken 
sollen.
Mit Recht wird aber darauf hingewiesen, daß da­
mit der Bundesanteil nicht das angestrebte Drittel 
der Investitionskosten von insgesamt 11,9 Mrd. DM 
erreicht, die sich bei einer realistischen Voraus­
schätzung im genannten Zeitraum ergeben. 
Dieser Sachverhalt und die Tatsache, daß es sich 
der Bund vorbehält, jährlich im Haushaltsgesetz 
einen Höchstbetrag festzusetzen, läßt es zweifel­
haft erscheinen, ob Länder und Gemeinden wirk­
sam entlastet werden.

Positiv zu bewerten ist jedoch der im Gesetz 
verankerte Grundsatz, daß die Investitionskosten 
künftig generell von der öffentlichen Hand über­
nommen werden, während nach einer Übergangs­
zeit ab 1976 die Benutzerkosten von den Patienten 
bzw. deren Krankenkassen voll zu tragen sind. 
Eine Ursache der jährlichen Defizite (1971: rd.
2 Mrd. DM) waren nämlich die nicht kostendecken­
den Pflegesätze. So hätten die Kassen nach der 
alten Regelung durchschnittlich etwa um 16%  
höhere Sätze zugestehen müssen, um eine volle 
Abdeckung zu gewährleisten. Die Anlastung der 
Benutzerkosten wird bei den Kassen jetzt mit zu­
sätzlich 600 Mill. DM zu Buche schlagen. Es gehört 
wenig Phantasie dazu, um vorauszusagen, daß 
damit Beitragserhöhungen unausweichlich werden.

rr
Wechselkursversicherung

Zu hohe Belastung?
I n letzter Zeit unterlagen die Exporteure aufgrund 
der Wechselkursänderungen einem erhöhten Ri­
siko. Dadurch wurde eine Ergänzung des wirt­
schaftspolitischen Instrumentariums durch eine 
Wechselkursversicherung erforderlich. Aufgabe 
dieser Versicherung sollte es sein, das Risiko für 
die Exporteure wieder kalkulierbar zu machen.

Dieses neue Instrument ist von der Wirtschaft nicht 
ohne Kritik aufgenommen worden. Ansatzpunkte 
der Kritik sind die zweijährige Vorlaufzeit, in der 
die Deckung des Wechselkursrisikos nur über den 
Terminmarkt möglich ist, die Selbstbeteiligung 
der Exporteure in Höhe von 3 %  der Kursverluste, 
die Währungsbegrenzung, d. h. es können nur DM-, 
US-$-, £-Sterling- und SFr.-Forderungen ver­
sichert werden, sowie die Prämienregelung. Für 
Prämie, Franchise und Aufwendungen zur Absiche­
rung auf dem Terminmarkt wird bei einem Ex­
portgeschäft mit einer Kreditlaufzeit von 8 Jahren 
die Belastung bei ca. 8 %  liegen.
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Damit entspricht die Versicherung in ihrer Ausge­
staltung und den Konditionen weitgehend einem 
Vorschlag der EG-Kommission. Dennoch stellt sich 
die Frage, ob die sich ergebende Belastung nicht 
wegen der verschlechterten Wettbewerbsposition 
der deutschen Industrie im Ausland zu hoch ist. 
Andere europäische Regierungen, wie z. B. die 
französische, ermöglichen es nämlich ihren Expor­
teuren, sich zu günstigeren Konditionen zu ver­
sichern. Auch scheint die Begrenzung auf be­
stimmte Währungen problematisch zu sein; denn 
angesichts der veränderten Wettbewerbsposition 
der deutschen Industrie und dem Drang z. B. der 
Entwicklungsländer, Verträge möglichst in eigener 
Währung abzuschließen, ist es fraglich, ob eine 
DM-, US-$-, £-Sterling- oder SFr.-Fakturierung im 
Einzelfall möglich sein wird. Ob sich deshalb diese 
Versicherung in der Praxis durchsetzen wird, bleibt 
abzuwarten. rmb

Großbritannien

Menetekel Kohlestreik
Der Kohlestreik hat in der britischen Wirtschaft 
zu erheblichen Froduktionsausfällen geführt, deren 
Ausmaß im einzelnen noch nicht zu übersehen ist. 
Die ausgehandelten Lohnerhöhungen von 20%  
werden zudem für den nationalisierten Bergbau 
jährlich Mehrbelastungen von mehr als 100 Mill. £  
zur Folge haben, die nur durch drastische Kohle­
preiserhöhungen oder aber direkte Unterstützun­
gen durch den Staat aufzufangen sind.

Es ist jedoch nicht so sehr der erzielte Abschluß, 
der zur Besorgnis Anlaß gibt, sondern vielmehr 
die von ihm ausgehenden Signalwirkungen. Der 
Streik hat gezeigt, daß eine entschlossene Ge­
werkschaft, wenn sie wie im Bergbau eine Schlüs­
selposition besitzt, mit taktisch klug geführten 
Kampfmaßnahmen unter Hintanstellung gesamt­
wirtschaftlicher Überlegungen und einkommens­
politischer Empfehlungen der Regierung hohe 
Lohnforderungen durchzusetzen vermag. Dies wird
-  wie die ersten Reaktionen schon zeigen — die 
übrigen britischen Gewerkschaften zu einem här­
teren Taktieren in den anstehenden Tarifverhand­
lungen ermutigen. Wenn überhöhte Lohnsteige­
rungen wieder zur Regel werden, würde die 
Antiinfiationspolitik der Regierung weiter belastet 
und die bisher erreichten ersten Stabilisierungs­
erfolge erneut gefährdet werden.

Die Erfahrungen des Kohlestreiks sollten die Re­
gierung jedoch auch zu einer Überprüfung ihrer 
Energiepolitik veranlassen. Großbritannien neigte 
bisher aus politischen Erwägungen und auch zur 
Schonung seiner in der Vergangenheit chronisch 
defizitären Handelsbilanz dazu, sich bei der Ener­
gieversorgung weitgehend auf seinen bisher ein­
zigen heimischen Energieträger, die Kohle, zu

stützen. Der Streik machte jedoch deutlich, daß 
Bewegungsfreiheit nach außen gegen Abhängig­
keit im Innern eingetauscht wurde. Die Regierung 
wird sich daher überlegen müssen, ob es nicht 
besser ist, die dominierende Rolle der Kohle und 
somit zwangsläufig die außerordentlich starke 
Stellung der Kohlearbeiter durch eine verstärkte 
Heranziehung anderer Energieträger abzubauen, 
wobei der außenpolitische Spielraum durch Rück­
griff auf mehrere Lieferländer erhalten werden 
könnte. ew

IIB

Anfangsschwierigkeiten überwunden
D ie seit dem 1. 1. 1971 in Moskau tätige „Inter­
nationale Investitionsbank“ (IIB) des RGW scheint 
die Schwierigkeiten der Einführungsphase über­
wunden zu haben. Während nämlich im ersten 
Geschäftsjahr insgesamt nur für 48 Mill. Transfer­
rubel (TrR) Kredite vergeben wurden, hat sich der 
Gesamtumfang der gewährten Kredite allein in 
den ersten zwei Monaten dieses Jahres nahezu 
vervierfacht. Die bisher bekannte Kreditvergabe 
hat einen Gesamtumfang von 175 Mill. TrR, wovon 
53 Mill. in westlicher Währung ausgezahlt wurden, 
die zum Ankauf von Maschinen und Lizenzen auf 
dem Weltmarkt verwendet werden. Weitere Kredit­
anträge über etwa 150 Mill. TrR liegen bei der 
IIB vor.
Damit dürfte die relativ geringe Kreditvergabe im 
ersten Geschäftsjahr neben der erforderlichen 
Anlaufzeit vor allem auf eine zu vorsichtige Ein­
schätzung der Kreditmöglichkeiten durch einzelne 
RGW-Länder zurückzuführen sein. Außerdem 
hatten zum Zeitpunkt der Gründung der IIB die 
RGW-Staaten ihre Fünfjahrpläne bereits fertigge­
stellt, wodurch ein Einbau der Kredite verzögert 
wurde. Die tatsächliche Bedeutung der IIB wird 
sich folglich erst in den kommenden Jahren 
zeigen.
Wenn der Umfang der gewährten Kredite aber 
weiterhin wie in den zwei letzten Monaten steigt, 
könnte die IIB zu einem wirksamen Integrations­
instrument . werden, was letztlich das Ziel ihrer 
Gründung war. Durch die verbesserten Finanzie­
rungsmöglichkeiten für Entwicklungsprojekte könn­
ten die Unterschiede im wirtschaftlichen Entwick­
lungsniveau der RGW-Länder, die sich bisher als 
schweres Integrationshindernis erwiesen haben, 
tatsächlich zum Teil reduziert werden. Dafür 
spricht auch, daß durch die Statuten der IIB eine 
Majorisierung der weniger entwickelten Mitglieds­
länder formal ausgeschlossen ist. Denn obwohl die 
auf das Grundkapital einzubringenden Quoten 
zwischen 0,5 o/o (VR Mongolei) und 39,9 °/o (UdSSR) 
liegen, besitzt jedes Mitgliedsland im obersten 
Entscheidungsorgan dieser Bank nur eine Stimme.

sts
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