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KURZ KOMMENTIERT

Rentenmarkt

Stabilisierungserfolg der Bundesbank

Der starke Angebotsdruck am Rentenmarkt ver-
anlaBte die Bundesbank im Juli zu umfangreichen
Offenmarktgeschaften. Um den binnen weniger
Monate auf 8 % gesenkten Nominalzins flir Neu-
emissionen zu halten, muBte sie Stiitzungskaufe
in Hohe von etwa 2 Mrd. DM vornehmen.

Ein Hauptgrund fur die hohe Abgabebereitschaft
am Rentenmarkt ist darin zu sehen, daB die Nach-
frage nach festverzinslichen Wertpapieren in den
vergangenen Monaten vielfach von spekulativen
Motiven getragen war. Nicht nur Ausldnder, son-
dern auch institutionelle Anleger und vor allem
Kreditinstitute realisierten jetzt ihre Kursgewinne;
denn ein weiterer Zinsriickgang und damit weitere
Kursgewinne werden nicht mehr erwartet.

Nachdem der Druck von der Angebotsseite her
mit Hilfe der Bundesbank inzwischen gewichen ist,
stellt sich nun das Problem einer zu geringen
Nachfrage nach festverzinslichen Papieren. Die
Zuruckhaltung der Kreditinstitute 1aBt sich einer-
seits mit dem fir das nachste Jahr erwarteten
Konjunkturaufschwung und der dann steigenden
Kreditnachfrage begriinden; andererseits ist sie
im Zusammenhang mit den weiteren, noch in die-
sem Jahr zu plazierenden offentlichen Anleihen zu
sehen. DaB man Privatanleger kaum in verstark-
tem MaBe wird aus ihrer Reserve locken konnen,
erscheint nicht verwunderlich; denn gerade diese
Anlegergruppe ist in den letzten Jahren so oft
enttauscht worden, daB sie Anlagen ohne oder mit
nur geringem Kursrisiko, z. B. Bundesschatzbriefe
oder sog. ,,Kurzlaufer”, bevorzugt. Was die Gruppe
der Auslénder anlangt, so kann man aufgrund der
wachsenden Zinssatzdifferenzen zwischen D-Mark-
und Dollaranlagen von dieser Seite kaum mit
Nachfrageimpulsen rechnen. Hier wird der enge
Zinszusammenhang mit den auslandischen Finanz-
markten deutlich. Es zeigt sich, daB die Autono-
mie der Bundesbank bei der Zinsgestaltung be-
grenzt ist und dauerhafte Zinssenkungsbemihun-
gen nur in internationaler Ubereinstimmung Erfolg
haben. us

Beamte

Streichung traditioneller Privilegien?

Starkes Aufsehen erregte ein Papier, daB der
SPD-Bundesgeschéftsfihrer Bodrner ausarbeiten
lieB. Traditionelle Privilegien der Beamten werden
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darin zur Streichung empfohlen. Sie umfassen die
Befreiung von Beitragen zur Arbeitslosenversiche-
rung, die Wohnungsfirsorge, die Beihilfen im
Krankheitsfall, Statussicherung und Regelbef6r-
derung sowie die laufende Anpassung der Mini-
sterialzulagen. Damit erhielt die laufende Diskus-
sion Uber Notwendigkeit und Ausgestaltung einer
Reform des offentlichen Dienstes wieder einmal
neuen Auftrieb.

Die Vorschlage sind jedoch nicht neu und bereits
in Analysen und Berichten zur Reform des o&ffent-
lichen Dienstrechtes nachzulesen. lhre Berechti-
gung im einzelnen kann gewiBB diskutiert werden.
Sicherlich lassen sich auf diesem Wege auch Ein-
sparungen erzielen. Die starksten Sparmdoglich-
keiten liegen jedoch in einer rigorosen Kontrolle
des Personalzuwachses im o6ffentlichen Dienst.

Sieht man aber einmal von mdglichen Einsparun-
gen ab und betrachtet die einzelnen Vorschlage,
so ist festzustellen, daB sie nur einen Teil der in
der Diskussion bereits genannten Reformwiinsche
darstellen. Es ware geschickter gewesen, zu war-
ten, bis der Bundesinnenminister seinen — fir
den Herbst vorgesehenen — Bericht zur Reform
des offentlichen Dienstrechtes vorgelegt hat. Die
jetzt bekanntgewordenen Vorschlage haben durch
ihre vorzeitige, isolierte Veroffentlichung nur eine
unnoétige Verargerung der betroffenen Interessen-
gruppe erreicht, ohne deren Zustimmung — be-
denkt man den Anteil der Beamten unter den Ab-
geordneten — die gesamte Reform im Bundestag
scheitern kann. cri

USA — UdSSR
Umstrittener Weizenhandel

Die von privaten US-Getreidehandelsfirmen be-
statigten Weizenverkaufe an die Sowjetunion von
zunachst 3,2 Mill. t mit einem Marktwert von 470
Mill. § haben im amerikanischen KongreB scharfe
Proteste ausgelost. Die in einem von 34 Parla-
mentariern in einem Brief an das US-Landwirt-
schaftsministerium geduBerte Kritik bringt die
Sorge zum Ausdruck, daB massive sowjetische
Getreidekaufe zu Preiserh6hungen bei Nahrungs-
mitteln flihren kdnnten.

Die vom KongreB geduBerte Befiirchtung ist so
unrealistisch nicht und wird auch in anderen west-
lichen Staaten geteilt. Bereits 1972 hatte ein rus-
sisch-amerikanisches Weizengeschaft ausgiebige
Untersuchungen durch den KongreB zur Folge.
Dabei ging es um 19 Mill. t, die dem US-Markt
entzogen wurden und weitldufige Preissteigerun-
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gen ausldsten. Die Kritiker des jingsten Ost-West-
Handels in Sachen Weizen gehen davon aus, daB
die USSR einen Weizenfehlbedarf von 15 Mill. t
hat und daB Moskau versuchen dirfte, zwei
Drittel des gesamten Importbedarfs durch Liefe-
rungen aus den USA zu decken. Hinzu kommt,
daB auch die Ernteentwicklung in den EG-Staaten
keinen beruhigenden EinfluB auf die Weltmarkt-
preise flir Weizen ausliibt, da hier die diesjahrige
Weizenernte gegentiber dem Vorjahr um 11—=13 %
niedriger ausféllt und eingegangene Lieferver-
pflichtungen gerade noch eingehalten werden
kénnen.

Das Washingtoner Landwirtschaftsministerium
wehrt die geduBerten Befilirchtungen mit dem Hin-
weis ab, daB der amerikanische Markt dank der
zu erwartenden Rekordernte durchaus 12 bis 14
Mill. t Getreide an die UdSSR abgeben kdnne
ohne daB es zu erheblichen Preisausschlagen
kommen werde. Es ist zu hoffen, daB das Ministe-
rium recht behilt. Sollten sich jedoch die Befiirch-
tungen des Kongresses bewahrheiten, so wiirde
wohl an der Spitze des US-Landwirtschaftsmini-
steriums ein Wechsel erforderlich werden. hh

RGW
DDR gegen weitere Zentralisierung

Nach Rumainien hat sich iberraschend auch die
DDR gegen Vorschlage einer starkeren Zentrali-
sierung der Entscheidungen im RGW, wie sie zu-
letzt auf der 29. Ratstagung der Organisation dis-
kutiert wurden, ausgesprochen. In einer Rede in
Ost-Berlin erklarte der stellvertretende DDR-Mini-
sterprasident Weiss kiirzlich, daB die Souveranitat
der einzelnen RGW-Staaten, ihre Wirtschaftspla-
nung selbst vorzunehmen, nicht beeintrachtigt
werden diirfe. Diese AuBerung muB deshalb iber-
raschen, weil sie sich gegen die offensichtlichen
Bestrebungen Moskaus richtet, die RGW-Organe
mit mehr Entscheidungskompetenzen auszustat-
ten. Den damit verbundenen nationalen Souvera-
nitatsverlust ist die DDR augenscheinlich nicht be-
reit hinzunehmen.

Noch im Jahre 1962, als erstmals eine tiberstaat-
liche gemeinschaftliche Wirtschaftsplanung von
sowjetischer Seite vorgeschlagen wurde, war die
DDR eifriger Verfechter dieses Vorhabens. Da-
mals scheiterte Chruschtschow lediglich am offen
vorgetragenen Widerstand Rumaniens. Die AuBe-
rung von Weiss mag einerseits ein neues politi-
sches SelbstbewuBtsein der DDR-Fiithrung signali-
sieren; andererseits diirften fir die DDR aber
auch handfeste 6konomische Interessen mit im
Spiel sein. So kénnte eine supranational betrie-
bene Wirtschaftsplanung und -politik im RGW z. B,
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die handelspolitischen Vorteile der Zoll- und Ab-
schopfungsfreiheit im innerdeutschen Handel ge-
fahrden.

Allerdings stellt sich die Frage, ob die DDR ge-
genuber den Bestrebungen Moskaus standhaft
bleiben kann. Denn die UdSSR hat mit ihren fur
die DDR wie auch fiir die anderen kleineren RGW-
Lander lebenswichtigen Rohstoffreserven ein ge-
wichtiges Mittel in der Hand, die Partner zum
.Uberdenken” ihrer Haltung zu bewegen. Auch
die angestrebten Verhandlungen zwischen der EG
und dem RGW liefern ein einleuchtendes Argu-
ment fir mehr Kompetenzen des RGW und damit
fur die Politik Moskaus. ud

GroBbritannien

Neue Einkommenspolitik

GroBbritannien unternimmt einen neuen einkom-
menspolitischen Anlauf. Die Dringlichkeit ist un-
bestritten, denn im Gegensatz zu fast allen ande-
ren westlichen Industrielandern hat sich der Preis-
auftrieb hier in den letzten Monaten kraftig be-
schleunigt.

Aufgeschreckt durch eine Verteuerung der priva-
ten Lebenshaltung um reichlich 25 %% binnen Jah-
resfrist und erneute Pfundschwéachen flhrte die
Regierung die Tarifpartner mit Zuckerbrot und
Peitsche zu einer Abstimmung in der Anti-infla-
tionspolitik. Man einigte sich auf eine Begrenzung
der Lohnsteigerungen auf maximal 6 £ pro Woche.
Dies entspricht einer durchschnittlichen Steige-
rung von 10 %, Darlber hinausgehende Lohnerho-
hungen dirfen die Unternehmen nicht lber die
Preise weiterwalzen. Hier schieben die staatlichen
Preiskontrollen einen Riegel vor. Auf diese Weise
soll die Teuerung innerhalb eines Jahres auf eine
Rate von 10%. gedrickt werden,

Die Hoffnung auf einen derartigen Stabilisierungs-
erfolg ist jedoch recht gedampft. Die Fehlschlage
mit der bisherigen gesetzlichen Einkommenspoli-
tik berechtigen wabhrlich nicht zu groBem Optimis-
mus flir diese Variante einer nunmehr ,freiwilli-
gen* Einkommensbegrenzung. Der Vorganger die-
ser neuen Phase, der Sozialkontrakt, scheiterte,
obwoh| er den Arbeitnehmern noch einen Infla-
tionsausgleich zusicherte. Jetzt aber werden ihnen
sogar empfindliche ReallohneinbuBen zugemutet.
Die Spitzen der groBen Gewerkschaften haben
dem zwar zugestimmt. DaB die ,Basis"” ihnen hier-
in folgen wird, erscheint jedoch zweifelhaft. Sie
wird sich eher an den Parlamentsabgeordneten
orientieren wollen, die sich unmittelbar nach dem
AbschluB des Abkommens eine Einkommenserho-
hung bewilligten, die weit Gber die vereinbarte
Richtlinie hinausgeht. wt
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