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Zinsen

Kein Ende der Spekulation

Werden die Zinsen weiter steigen oder nicht? Diese 
Frage bewegt zur Zeit in- und ausländische Investoren. 
Dabei wird kontrovers spekuliert, welchem  zinspoliti­
schen Weg die Bundesbank dem nächst folgen werde. 
Den Finanzfachleuten, die weitere Z inssteigerungen 
prognostizieren, stehen andere m it gegenteiliger A uffas­
sung gegenüber. Erstere begründen ihre Prognose da ­
mit, daß die Bundesbank selbst beteuere, 1989 einem 
weniger expansiven geldpolitischen Kurs zu folgen und 
dies durch ihr Verhalten auch schon bestätigt habe, zu­
letzt mit der Leitzinserhöhung vom 20. Januar. Z insste i­
gerungen seien zudem notwendig, um das in den letz­
ten Jahren aufgebaute Inflationspotential abzubauen. 
Im Gegensatz dazu halten andere F inanzfachleute In­
flationsängste bei einer für 1989 prognostizierten Preis­
steigerungsrate von 2,5%  für unbegründet. Auch be­
weise die äußerst flache Zinsstrukturkurve, daß an den 
Finanzmärkten nicht mit Inflationssteigerungen gerech­
net werde. Eher sei zu befürchten, daß höhere Z insen 
die Investitionsbereitschaft der Unternehm en hemmen 
und eine Rezession fördern werden, was von der Bun­
desbank sicherlich nicht beabsichtigt sei.

Ob die Zinsen steigen oder fallen, hängt allerd ings 
nicht nur von binnen-, sondern auch von außenw irt­
schaftlichen Zwängen ab. Insbesondere steigende US- 
Zinsen und US-Dollar-Kurse, die die Z insparitä t verrin­
gern, erhöhen den Zinsdruck in der Bundesrepublik. 
Eine offizielle zins- und wechselkurspolitische Einigung 
zwischen den Notenbankchefs der G7-Länder, die sich 
gerade in Washington trafen, hätte der Z insspekulation 
folglich ein Ende setzen können. Da Verhandlungser­
gebnisse weder veröffentlicht noch auf andere Weise 
sichtbar geworden sind, bleibt aber wohl n ichts anderes 
übrig, als weiter zu spekulieren. de

Arzneimittelpreise

Wettbewerbsähnlicher Effekt

Eines der -  wohl weniger ge lungenen -  E lem ente der 
Gesundheitsreform ist die Einführung von Festbeträ­
gen. Dabei werden für G ruppen von Arzneim itteln 
Höchtspreise festgesetzt, die von den gesetzlichen Kas­
sen erstattet werden. Wer teurere Mittel wünscht, muß 
die Preisdifferenz selber tragen. Diese Beträge sind nun
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zwischen den betroffenen Pharm aunternehm en und 
den Versicherungen auszuhandeln. B isher waren die 
A rzneim itte lherste ller in Deutschland bei ihrer Preisge­
staltung weitgehend frei, weil die Kassen fast alle Preise 
akzeptierten und daher so gut w ie kein W ettbewerb in 
d ieser Beziehung herrschte; nun m üssen die Phar­
m aunternehm en Festpreise akzeptieren, die die Kran­
kenkassen mit ihrem Nachfragepotentia l durchsetzen 
können.

In solch einer S ituation liegt es für die Anbieter nahe, 
sich zusam m enzuschließen und den Versicherungen 
gem einsam  gegenüberzutreten, da sie alle ein Inter­
esse an m öglichst hohen Festbeträgen haben. Bei den 
einzelnen Produkten aber mag es jeweils auch den e i­
nen oder anderen Herste ller geben, der über ein beson­
ders preiswertes M edikam ent verfügt und für den daher 
ein relativ geringer Preis günstig ist: Er könnte sich dann 
höhere M arktanteile ausrechnen, weil bei den -  teure­
ren -  Produkten seiner Konkurrenten die Versicherten 
einen Teil des Preises selber zu tragen hätten. Dieser 
wettbewerbsähnliche Effekt kommt bei den Verhandlun­
gen aber nur zum  Tragen, wenn sie m it jedem  Anbieter 
einzeln über bestim m te Produkte geführt werden. Da­
her ist es zu begrüßen, daß eine Intervention des Bun­
deskartellam tes eine gem einsam e Front der Herste ller 
als Kartell verh indert hat und daß sich die Beteiligten auf 
E inzelgespräche geeinigt haben. kra

Europäischer Gerichtshof

Wichtige Schrittmacherdienste

G este rn  das Bier, heute die Wurst, morgen (wahr­
scheinlich) die Milch -  die deutschen „R e inheitsgebote“ 
sind offensichtlich nicht nach dem  Geschm ack der Lu­
xem burger EuGH-Richter. G anz in der Tradition der 
„C assis de D ijon“ -Rechtsprechung verurte ilten sie die 
Bundesrepublik, künftig Im porte von F leischerzeugnis­
sen aus anderen EG-Staaten zuzulassen, die zwar 
nicht der deutschen Fleischverordnung entsprechen, 
die in anderen M itgliedstaaten aber rechtmäßig herge­
stellt und in den Verkehr gebracht worden sind.

W eniger der Inhalt dieses Urteils, sondern vie lm ehr 
die Tatsache, daß dieser Prozeß überhaupt zustande 
gekom m en ist, verm ochte zu überraschen. Da sich der 
zu verhandelnde Sachverhalt um kaum ein Jota von 
dem  früherer Fälle unterschied -  man denke an den ita ­
lienischen Pasta-Fall - ,  nahm die Bundesrepublik eine 
Verurteilung augenschein lich bewußt in Kauf. O ffen­
sichtlich scheute man den innenpolitischen W irbel, den 
eine bereits im Vorfeld vorgenom m ene G esetzes­
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änderung verursacht hätte. Zu nennen ist hier insbeson­
dere der geballte W iderstand der Agrar-Lobby, aber 
auch die in diesen Fragen zumTeil sehr sensibel reagie­
rende Öffentlichkeit.

Hier nun erfü llt der EuGH w ichtige Schrittm acherd ien­
ste in R ichtung EG-Binnenm arkt. Dessen Verw irkli­
chung ist ohne eine gewisse Erosion nationaler Souve­
ränität nicht zu haben. Gelangen die hierzu notwendi­
gen nationalen „O p fe r“ aber erst in das Gestrüpp unter­
schied lichster Interessengruppen, ist meist jeder Fort­
schritt b lockiert. Die EuGH-Urte ile durchschlagen hier 
manchen gordischen Knoten und ersetzen m itunter die 
feh lende Courage nationaler Regierungen zur Durch­
setzung unpopulärer Maßnahmen. Auf Dauer können 
G erichtsurteile den fehlenden politischen G estaltungs­
willen der nationalen Regierungen allerdings nicht er­
setzen. jm

EG

Zuckerbrot für Rindviehhalter

D e r w ichtigste Beschluß in dem von den Landw irt­
schaftsm inistern in der zweiten Januarhälfte 1989 mit 
qualifiz ierter M ehrheit verabschiedeten Agrarpaket be­
traf die M arktordnung für Rindfleisch. Die M inister unter­
nehmen den längst überfälligen Versuch, auch in d ie ­
sem Bereich das ordnungspolitische Postulat des 
„m ehr M arkt“ , wenngleich mit sehr kleinen Schritten, zu 
verw irklichen. Künftig wird die Ankaufsverpflichtung der 
staatlichen Interventionsstellen auf dem R indfle isch­
m arkt auf 220 0 0 0 1 jährlich, also auf etwa die Hälfte des 
bisherigen W ertes, reduziert, wobei die Schwellenwerte 
für die Ankaufsverpflichtung um drei Prozentpunkte her­
abgesetzt wurden.

So weit, so gut; denn das in den Kühlhäusern eingela­
gerte R indfleisch kann in der Regel nur unter hohen Ver­
lusten w ieder abgesetzt werden. Aber Brüssel wäre 
nicht Brüssel, hätte es unter dieses „S icherhe itsne tz“ 
nicht ein weiteres Auffangnetz geknüpft. Fällt der Preis 
nämlich unter eine M indestgrenze, wird w iederum  das 
gesam te R indfle isch-Angebot aufgenom m en! Insge­
sam t bedeuten die Beschlüsse aber eine Lockerung der 
Preisgarantien, und man erhofft sich eine deutliche Ent­
lastung beim Budget.

A llerdings hielt man dann in Brüssel die Zum utbar­
keitsgrenze für die m arktentwöhnten Bauern wohl doch 
für überschritten. Daher schob man gleichsam  ein Zuk- 
kerbrot für die R indviehhalter nach, indem man das et­
was gestraffte Präm iensystem  deutlich verbesserte.

G leich von zwei Kom ponenten profitieren die Bauern: 
Die Präm ien wurden kräftig angehoben, und die Prä­
m ienberechtigung von 50 auf 90 R inder je  Betrieb auf­
gestockt, so daß sich das Präm ienvolum en -  bei einer 
M indesthaltung von 90 R indern -  fast verdreifacht. Da­
mit geht ein beträchtlicher Teil der erhofften Haushalts­
entlastungen im Agrarbereich w ieder verloren. Dabei 
handelt es sich um M ittel, die man sicherlich zweckmä­
ßiger in der Gem einschaft einsetzen könnte. kr

US-Handelspolitik

Mit der Brechstange

D ie  aggressive Ö ffnung ausländischer Märkte bleibt 
der Dreh- und Angelpunkt der am erikanischen Handels­
politik. Notfalls, so die Handelsbeauftragte der neuen 
Regierung in W ashington, Carla Hills, müsse von der 
„B rechstange", sprich: Sperrung des Marktzugangs in 
den USA, Gebrauch gem acht werden, um Diskriminie­
rungen am erikanischer Anbieter im Ausland abzu­
bauen. Es entbehrt nicht der Ironie, daß diese vollmun­
dige Erklärung zeitlich mit der Bekanntgabe eines 
GATT-Panelberichtes zusam m enfä llt, der den USA die 
Benachteiligung ausländischer Unternehm en in Patent- 
Streitfällen vorhält. Folgerichtig müßte die entspre­
chende, durch den Trade Act vom vergangenen Jahr er­
heblich verschärfte gesetzliche Regelung abgeändert 
werden. Die Regierung weist d ieses Ansinnen indessen 
scharf zurück und zieht es vor, so zu handeln, wie das 
neue Gesetz es befiehlt.

Dam it kündigen sich zusä tz liche  internationale 
H ande lskon flik te  an. So verlang t das amerikanische 
H ande lsgese tz die besch leun ig te , gegebenenfalls 
durch V erge ltungssch läge zu erzw ingende Öffnung 
aus länd ische r Telekom m unika tionsm ärkte  fü r Güter 
und D ienstle is tungen aus den USA. Neben Korea ist 
soeben die EG als „p rio ritä re s  Land" auf d ie  schwarze 
Liste der unfairen H ande lspa rtne r in d iese r Wachs­
tum sbranche  gesetzt w orden. D ies bedeute t keines­
fa lls, daß sog le ich ein neuer transa tlan tische r Han­
de lskrieg  entbrennt, doch ist m it harten Verhandlun­
gen zu rechnen, d ie  sich bis zu drei Jahre  hinziehen 
können. Den A m erikanern  geht d ie  begonnene, im 
G rünbuch der E G -K om m ission  recht vage umrissene 
L ibe ra lis ie rung  de r eu ropä ischen Fernmeldemärkte 
v ie l zu langsam  und undurchs ich tig  voran. Vor allem 
fürchten sie, daß die L ibe ra lis ie rung  eine inner­
eu ropä ische A nge legenhe it b le ib t. Durch bilaterales 
S äbe lrasse ln  w ird jedoch der Sache offener Märkte 
n icht gedient. ko
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