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KURZ KOMMENTIERT

Bundesbank
Beschleunigung mit Risiken

Mit ihren jingsten MaBnahmen hat die Bundesbank ih-
re Politik monetarer Lockerung fortgesetzt. Die Min-
destreserven wurden gesenkt, und die letzten Wertpa-
pierpensionsgeschafte sind mit einem Zins von 7,5 %
abgeschiossen worden. Damit ist auch eine weitere
Senkung der Leitzinsen programmiert. Die Banken sind
aufgerufen, ihre Kreditnehmer durch sinkende Sollzin-
sen an den verringerten Refinanzierungkosten teilha-
ben zu lassen. Nur dann kann sich die beabsichtigte
konjunkturanregende Wirkung der monetéaren Impulse
schnell entfalten.

So sehr eine weitere monetére Beschleunigung zu
begriBen ist, wenn man allein auf die schlechte kon-
junkturelle Lage schaut, so sehr ist doch zu bedenken,
daf} eine Fortsetzung der Beschleunigung auf mittiere
Sicht Risiken birgt. Die monetére Konjunkturanregung
verebbt namlich bereits dann, wenn die Beschleuni-
gung des Wachstums der Zentralbankgeldmenge auf-
hort; missen schlieBlich die monetdren Wachstumsra-
ten zurickgenommen werden, dann resultiert daraus
sogar eine konjunkturddmpfende Wirkung. Die Bundes-
bank sollte bei weiteren Zinssenkungen folglich im Auge
behalten, ob die damit einhergehende Geldmengen-
ausweitung auch auf mittlere Sicht durchgehalten wer-
den kann. Nur dann brauchte sich niemand um Zeit-
punkt und AusmaB des nachsten geldpolitischen Kurs-
wechsels zu sorgen.

Den MaBstab fir die mittelfristig angemessene geld-
politische Linie definiert die Bundesbank mit ihrem
Geldmengenziel: Das Wachstum der Zentralbankgeld-
menge soll dem moglichen Wachstum unseres Produk-
tionspotentials entsprechen und zuséatzlichen Spiel-
raum lediglich fir die unvermeidbare Preissteigerung
gewahren. Durch diese Strategie wiirde zumindest die
Geldpolitik wieder zum verlaBlichen Eckpfeiler der Pla-
nung von Unternehmen, Staat und Gewerkschaften.

ws

Frankreich
Sanierung ohne Modellcharakter

Bemuhungen um Einsparungen im Sozialbereich wer-
denin der Offentlichkeit rasch mit dem Etikett der sozia-
len Demontage versehen. Unter diesen Umstanden ist
es interessant, was eine sozialistische Regierung wie
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die in Frankreich als ,faire" Lésung der standig zuneh-
menden Finanzierungsprobleme in diesem Bereich an-
sieht. Die Fehlbetrage hinzunehmen, halt auch sie fur
unvertretbar. Auf der Ausgabenseite wird ein Beitrag zu
den Behandlungskosten in éffentlichen Krankenh&u-
sern eingefiihrt, und im nachsten Jahr soll die Mindest-
altersrente weniger angehoben werden als nach den
bisherigen Formeln. Ohne Abstriche an den Soziallei-
stungen geht es also nicht. Ein Ausgleich der Defizite
wird jedoch insbesondere Uber erhdhte Einnahmen an-
gestrebt. So missen die dffentlich Bediensteten ab 1.
November einen Solidaritatsbeitrag an die Arbeitslo-
senversicherung abfiihren. Ab 1983 werden Raucher
und Alkoholkonsumenten zur Kasse gebeten. Begrtin-
det wird dies auch mit dem Hinweis auf die erheblichen
Belastungen, die der Krankenversicherung durch Fol-
geschaden entstehen. Entlastende Wirkungen fur die
Krankenversicherung durch einen Minderkonsum die-
ser Waren treten allerdings erst langfristig ein, und auch
das nur, wenn nicht auf billigere, gesundheitsschad-
lichere Waren ausgewichen wird.

Mag die teilweise Finanzierung Giber erhéhte indirekte
Steuern zunachst auch als solidarische Regelung er-
scheinen, so hat sie doch den Nachteil, daB hier Proble-
me nur aufgeschoben werden. Da der Wachstumstrend
der Wirtschaft wohl auch langerfristig merklich niedriger
anzusetzen ist, wird sich namlich die Aufgabe, das So-
zialversicherungssystem zu sanieren, schon in Kirze
neu stellen. Andererseits verharten sich durch die Erho-
hung der Verbrauchsteuern die drangenden Stabilisie-
rungsprobleme. Modellcharakter hat das franzdsische
Vorgehen daher insgesamt wohl kaum. wt

Textilverhandlungen
Schlechter Dienst

Die Textilverhandlungen zwischen der EG und den
Hauptlieferlandern aus der Dritten Welt sind auch in der
zweiten Verhandlungsrunde gescheitert. Die Kommis-
sion der EG beabsichtigt auch nicht, den Ministerrat um
ein erweitertes Verhandlungsmandat zu ersuchen, das
ihr einen gréBeren Spielraum fir Konzessionen gabe.
Gleichzeitig sind die Entwicklungslander nicht bereit,
die von der EG geforderten Klrzungen der Lieferquoten
um bis zu 12 % hinzunehmen. lhre starre Haltung ist
verstandlich, bestand doch die urspringliche Intention
des Welttextilabkommens darin, die Exportmoglichkei-
ten der Entwicklungsiander in diesem Sektor — bei pa-
rallel laufender Strukturanpassung in den Industriestaa-
ten — allméhlich auszuweiten.
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Sollte es nicht doch noch in diesem Jahr zu einer Eini-
gung kommen, so trate damit ein vertragsloser Zustand
ein, da die alten Selbstbeschrankungsabkommen zum
Jahresende auslaufen. Der Textilhandel der EG mit den
betroffenen Landern unterlage dann den allgemeinen
GATT-Vorschriften, die mengenméaBige Beschrankun-
gen nur in Ausnahmefallen und nicht gegen einzelne
Lander erlauben sowie den benachteiligten Handels-
partnern Kompensationsanspriche gewahren. DaB die
EG mit einer solchen Regelung nicht einverstanden wa-
re und statt dessen einseitige Restriktionen verhangen
wirde, versteht sich von selbst, es sei denn, sie kann
auf der bevorstehenden GATT-Ministerkonferenz eine
Verscharfung der Schutzbestimmungen des Artikel 19
des GATT und insbesondere ihre selektive Anwendbar-
keit erreichen. So gesehen ware es nicht iberraschend,
wenn die ,Ablehnungsfront” der Entwicklungslénder
schlieBlich doch noch zusammenbrache, um Schlim-
meres zu verhiten. Die EG hétte sich dann erneut
durchgesetzt und der Fortentwicklung einer freien
Welthandelsordnung abermals einen schlechten Dienst
erwiesen. ko

EG
Memorandum zur Entwicklungspolitik

Rechtzeitig zum Beginn der Verhandiungen tber das
Abkommen mit den AKP-Staaten hat die Europaische
Kommission ein Memorandum vorgelegt, in dem die
Entwicklungspolitik der Gemeinschaft den Realitaten
angepaft und fur die néchste Dekade festgeschrieben
wird. Kiinftig soll u. a. — in Ubereinstimmung mit den
Vorschlagen der Weltbank — ein groBerer Teil der Hilfe
in die Landwirtschaft und in das Bildungswesen flieBen.
Die vom Volumen her unbefriedigende Finanzhilfe der
Gemeinschaft soll auf 1 Promille des Bruttosozialpro-
dukts aufgestockt und verbindlich zugesagt werden.
Langfristigere Klarheit Gber die Ziele und Absichten der
Gemeinschaft will das Memorandum schaffen, indem
es zeitlich unbefristete Abkommen mit den AKP-Staa-
ten in Form eines Rahmenvertrags vorschlagt. Darin
sollen anstelle der bisher mehr globalen Verhandlungen
projektbezogene Strategien festgelegt werden.

Ob dieser Vorschlag Zustimmung finden wird, scheint
nach allen Erfahrungen der Vergangenheit eher frag-
lich. Die Entwicklungslander zumindest finden in dem
Memorandum eine klare Absage an das von ihnen bis-
lang mit Nachdruck verfochtene Konzept eines massi-
ven Ressourcentransfers. Denn die versprochene Er-
héhung der finanziellen Leistungen wirde, wie die Kom-
mission vermerkt, keine allzu groBen zusétzlichen An-
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strengungen erfordern, da die Hilfe ohnehin schon jahr-
lich realum 7 % p. a. ansteigt. Ob die EG-Mitgliedslan-
der dem Vorschlag zustimmen werden, ist ebenfalls
sehrzweifelhaft. Bedenken dirften sich vor allem gegen
die Bemiihungen der Gemeinschaft richten, in die tradi-
tionell bilateralen Schwerpunktbereiche der techni-
schen und finanziellen Zusammenarbeit einzudringen.
Auf Kritik werden die Vorschlage der Kommission auch
bei den Unternehmen in den Mitgliedslandern stoBRen,
da ihre Forderung nach einem verbesserten Investi-
tionsschutz in den AKP-Landern nicht aufgenommen
worden ist. mk

Lateinamerika
Die Kunst der Umschuldung

Die Kreditwirdigkeit der lateinamerikanischen Lander
hat seit dem Umschuldungsersuchen Mexikos im Au-
gust 1982 stark gelitten. Brasilien— mit ca. 80 Mrd. US-$
fast ebenso hoch im Ausland verschuldet wie Mexiko —
istins Gerede gekommen. L&ander wie Argentinien, Chi-
le, Bolivien, Peru und die kleineren Staaten Mittelameri-
kas befinden sich in ernsten Liquiditatsschwierigkeiten
oder muBten bereits um Zahlungsaufschub bitten.

Die eigentlichen Ursachen fir die auffallige Haufung
von Verschuldungskrisen sind identisch mit jenen Fak-
toren, die die umfangreiche Kreditaufnahme Latein-
amerikas in den 70er Jahren auslésten. Die Auslands-
verschuldung ermdglichte die Verzégerung schmerz-
hafter Anpassungsprozesse. Verzerrte Faktor- und Ga-
terpreisrelationen sowie (berhéhte Wechselkurse
konnten so lange Zeit beibehalten werden. Verteilungs-
kampfe und Kapitalflucht wurden alimentiert. Verscharft
wurden diese Fehlentwicklungen durch die weltweite
Rezession, die anhaltend hohen Zinssétze und die sin-
kenden Rohstoffpreise.

Den letzten AnstoB3 zur jetzigen Finanzkrise gaben je-
doch die'Glaubiger selbst. Nachdem sie sichin der Ver-
gangenheit geradezu darum rissen, mit den jetzt notlei-
denden Kunden ins Geschéft zu kommen, schranken
die Banken ihre Kreditvergabe nunmehr stark ein.
Gleichzeitig bemiihen sie sich mit betrachtlichem Eifer,
die inzwischen uniibersehbar gewordenen Risiken auf
den IWF und die westlichen Zentralbanken abzuwal-
zen. Diese Reaktion erscheint — angesichts des vehe-
menten Widerstandes gegen jegliche Kontrolle der Eu-
romarkte in der Vergangenheit — ebenso unangebracht
wie eine ,Rette sich wer kann-Politik“ der Banken, die
die Lage nur weiter verscharfen kénnte. Die Glaubiger
werden sich vielmehr in Geduld und in der hohen Kunst
der Umschuldung Gben miissen. er
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