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KURZ KOMMENTIERT

Zinsen
Kein Ende der Spekulation

Werden die Zinsen weiter steigen oder nicht? Diese
Frage bewegt zur Zeit in- und auslandische Investoren.
Dabei wird kontrovers spekuliert, welchem zinspoliti-
schen Weg die Bundesbank demnéchst folgen werde.
Den Finanzfachleuten, die weitere Zinssteigerungen
prognostizieren, stehen andere mit gegenteiliger Auffas-
sung gegeniiber. Erstere begrinden ihre Prognose da-
mit, daB die Bundesbank selbst beteuere, 1989 einem
weniger expansiven geldpolitischen Kurs zu folgen und
dies durch ihr Verhalten auch schon bestétigt habe, zu-
letzt mit der Leitzinserhdhung vom 20. Januar. Zinsstei-
gerungen seien zudem notwendig, um das in den letz-
ten Jahren aufgebaute Inflationspotential abzubauen.
Im Gegensatz dazu halten andere Finanzfachleute In-
flationsangste bei einer fiir 1989 prognostizierten Preis-
steigerungsrate von 2,5% fur unbegriindet. Auch be-
weise die auBerst flache Zinsstrukturkurve, daf3 an den
Finanzmarkten nicht mit Inflationssteigerungen gerech-
net werde. Eher sei zu befurchten, daB3 hdhere Zinsen
die Investitionsbereitschaft der Unternehmen hemmen
und eine Rezession fordern werden, was von der Bun-
desbank sicherlich nicht beabsichtigt sei.

Ob die Zinsen steigen oder fallen, hangt allerdings
nicht nur von binnen-, sondern auch von auienwirt-
schaftlichen Zwéangen ab. Insbesondere steigende US-
Zinsen und US-Dollar-Kurse, die die Zinsparitat verrin-
gern, erhdhen den Zinsdruck in der Bundesrepublik.
Eine offizielle zins- und wechselkurspolitische Einigung
zwischen den Notenbankchefs der G7-Lander, die sich
gerade in Washington trafen, hatte der Zinsspekulation
folglich ein Ende setzen kénnen. Da Verhandlungser-
gebnisse weder verdffentlicht noch auf andere Weise
sichtbar geworden sind, bleibt aber wohl nichts anderes
Ubrig, als weiter zu spekulieren. de

Arzneimittelpreise

Wettbewerbsahnlicher Effekt

Eines der — wohl weniger gelungenen — Elemente der
Gesundheitsreform ist die Einfihrung von Festbetré-
gen. Dabei werden fir Gruppen von Arzneimitteln
Hochtspreise festgesetzt, die von den gesetzlichen Kas-
sen erstattet werden. Wer teurere Mittel wunscht, muB3
die Preisdifferenz selber tragen. Diese Betrage sind nun
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zwischen den betroffenen Pharmaunternehmen und
den Versicherungen auszuhandeln. Bisher waren die
Arzneimittelhersteller in Deutschland bei ihrer Preisge-
staltung weitgehend frei, weil die Kassen fast alle Preise
akzeptierten und daher so gut wie kein Wettbewerb in
dieser Beziehung herrschte; nun mussen die Phar-
maunternehmen Festpreise akzeptieren, die die Kran-
kenkassen mit ihrem Nachfragepotential durchsetzen
kénnen.

In solch einer Situation liegt es fir die Anbieter nahe,
sich zusammenzuschlieBen und den Versicherungen
gemeinsam gegenulberzutreten, da sie alle ein Inter-
esse an moglichst hohen Festbetrdgen haben. Bei den
einzelnen Produkten aber mag es jeweils auch den ei-
nen oder anderen Hersteller geben, der Uber ein beson-
ders preiswertes Medikament verfigt und fir den daher
ein relativ geringer Preis glnstig ist: Er kénnte sichdann
hoéhere Marktanteile ausrechnen, weil bei den — teure-
ren — Produkten seiner Konkurrenten die Versicherten
einen Teil des Preises selber zu tragen hatten. Dieser
wettbewerbsahnliche Effekt kommt bei den Verhandlun-
gen aber nur zum Tragen, wenn sie mit jedem Anbieter
einzeln Gber bestimmte Produkte gefuhrt werden. Da-
her ist es zu begruien, daf eine Intervention des Bun-
deskartellamtes eine gemeinsame Front der Hersteller
als Kartell verhindert hat und daB sich die Beteiligten auf
Einzelgesprache geeinigt haben. kra

Européischer Gerichtshot
Wichtige Schrittmacherdienste

Gestern das Bier, heute die Wurst, morgen (wahr-
scheinlich) die Milch —die deutschen , Reinheitsgebote*
sind offensichtlich nicht nach dem Geschmack der Lu-
xemburger EuGH-Richter. Ganz in der Tradition der
~Cassis de Dijon“-Rechtsprechung verurteilten sie die
Bundesrepublik, kinftig Importe von Fleischerzeugnis-
sen aus anderen EG-Staaten zuzulassen, die zwar
nicht der deutschen Fleischverordnung entsprechen,
die in anderen Mitgliedstaaten aber rechtmaBig herge-
stelit und in den Verkehr gebracht worden sind.

Weniger der Inhalt dieses Urteils, sondern vielmehr
die Tatsache, daf3 dieser Prozef3 uberhaupt zustande
gekommen ist, vermochte zu Uberraschen. Da sich der
zu verhandelnde Sachverhalt um kaum ein Jota von
dem friherer Falle unterschied — man denke an den ita-
lienischen Pasta-Fall —, nahm die Bundesrepublik eine
Verurteilung augenscheinlich bewuf}t in Kauf. Offen-
sichtlich scheute man den innenpolitischen Wirbel, den
eine bereits im Vorfeld vorgenommene Gesetzes-
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anderung verursacht hatte. Zu nennenist hierinsbeson-
dere der geballte Widerstand der Agrar-Lobby, aber
auch die in diesen Fragen zum Teil sehr sensibel reagie-
rende Offentlichkeit.

Hier nun erfllit der EuGH wichtige Schrittmacherdien-
ste in Richtung EG-Binnenmarkt. Dessen Verwirkli-
chung ist ohne eine gewisse Erosion nationaler Souve-
ranitat nicht zu haben. Gelangen die hierzu notwendi-
gen nationalen ,Opfer” aber erst in das Gestrupp unter-
schiedlichster Interessengruppen, ist meist jeder Fort-
schritt blockiert. Die EuGH-Urteile durchschlagen hier
manchen gordischen Knoten und ersetzen mitunter die
fehlende Courage nationaler Regierungen zur Durch-
setzung unpopularer Mainahmen. Auf Dauer kdnnen
Gerichtsurteile den fehlenden politischen Gestaltungs-
willen der nationalen Regierungen allerdings nicht er-
setzen. jm

EG
Zuckerbrot flir Rindviehhalter

Der wichtigste BeschluB in dem von den Landwirt-
schaftsministern in der zweiten Januarhalfte 1989 mit
qualifizierter Mehrheit verabschiedeten Agrarpaket be-
traf die Marktordnung fir Rindfleisch. Die Minister unter-
nehmen den langst Uberfalligen Versuch, auch in die-
sem Bereich das ordnungspolitische Postulat des
~mehr Markt", wenngleich mit sehr kleinen Schritten, zu
verwirklichen. Kiinftig wird die Ankaufsverpflichtung der
staatlichen Interventionsstellen auf dem Rindfleisch-
markt auf 220 000 t jahrlich, also auf etwa die Hélfte des
bisherigen Wertes, reduziert, wobei die Schwellenwerte
fur die Ankautsverpflichtung um drei Prozentpunkte her-
abgesetzt wurden.

So weit, so gut; denn das in den Kihlhausern eingela-
gerte Rindfleisch kann in der Regel nur unter hohen Ver-
lusten wieder abgesetzt werden. Aber Brussel wére
nicht Brussel, hatte es unter dieses , Sicherheitsnetz”
nicht ein weiteres Auffangnetz geknulpft. Fallt der Preis
namlich unter eine Mindestgrenze, wird wiederum das
gesamte Rindfleisch-Angebot aufgenommen! Insge-
samt bedeuten die Beschlisse aber eine Lockerung der
Preisgarantien, und man erhofft sich eine deutliche Ent-
lastung beim Budget.

Allerdings hielt man dann in Brussel die Zumutbar-
keitsgrenze flr die marktentwdhnten Bauern wohl doch
fur Gberschritten. Daher schob man gleichsam ein Zuk-
kerbrot fUr die Rindviehhalter nach, indem man das et-
was gestraffte Pramiensystem deutlich verbesserte.
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Gleich von zwei Komponenten profitieren die Bauern:
Die Pramien wurden kraftig angehoben, und die Pra-
mienberechtigung von 50 auf 90 Rinder je Betrieb auf-
gestockt, so daB sich das Pramienvolumen — bei einer
Mindesthaltung von 90 Rindern — fast verdreitacht. Da-
mit geht ein betrachtlicher Teil der erhofften Haushalts-
entlastungen im Agrarbereich wieder verloren. Dabei
handelt es sich um Mittel, die man sicherlich zweckmé-
Biger in der Gemeinschaft einsetzen kdnnte. kr

US-Handelspolitik
Mit der Brechstange

Die aggressive Offnung auslandischer Markte bleibt
der Dreh- und Angelpunkt der amerikanischen Handels-
politik. Notfalls, so die Handelsbeauftragte der neuen
Regierung in Washington, Carla Hills, miisse von der
.Brechstange", sprich: Sperrung des Marktzugangs in
den USA, Gebrauch gemacht werden, um Diskriminie-
rungen amerikanischer Anbieter im Ausland abzu-
bauen. Es entbehrt nicht der Ironie, daB3 diese vollmun-
dige Erklarung zeitlich mit der Bekanntgabe eines
GATT-Panelberichtes zusammentfallt, der den USA die
Benachteiligung auslandischer Unternehmen in Patent-
streitfallen vorhalt. Folgerichtig muiBte die entspre-
chende, durch den Trade Act vom vergangenen Jahrer-
heblich verscharfte gesetzliche Regelung abge&ndert
werden. Die Regierung weist dieses Ansinnen indessen
scharf zuriick und zieht es vor, s0 zu handeln, wie das
neue Gesetz es befiehlt.

Damit kundigen sich zusétzliche internationale
Handelskonfilikte an. So verlangt das amerikanische
Handelsgesetz die beschleunigte, gegebenenfalls
durch Vergeltungsschlage zu erzwingende Offnung
ausléndischer Telekommunikationsmarkte fur Guter
und Dienstleistungen aus den USA. Neben Korea ist
soebendie EG als , prioritdres Land* auf die schwarze
Liste der unfairen Handelspartner in dieser Wachs-
tumsbranche gesetzt worden. Dies bedeutet keines-
falls, dafl sogleich ein neuer transatlantischer Han-
delskrieg entbrennt, doch ist mit harten Verhandlun-
gen zu rechnen, die sich bis zu drei Jahre hinziehen
konnen. Den Amerikanern geht die begonnene, im
Grunbuch der EG-Kommission recht vage umrissene
Liberalisierung der europdischen Fernmeldemaérkte
viel zu langsam und undurchsichtig voran. Vor allem
furchten sie, daB die Liberalisierung eine inner-
europaische Angelegenheit bleibt. Durch bilaterales
Sabelrasseln wird jedoch der Sache offener Markte
nicht gedient. ko
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