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KURZ KOMMENTIERT

Zentralbankrat

Ungenutzte Chance

Viele F inanzm arktteilnehm er hatten dam it gerechnet, 
daß der Zentra lbankrat der Deutschen Bundesbank 
auf seiner letzten S itzung vor der S om m erpause am 
25. Juli die Leitzinsen oder zum indest den Pensions­
satz noch einmal senken würde. Dies ist n ich t ge­
schehen. Der Zentra lbankrat hat sogar den offiziellen 
Pensionssatz fü r mehrere W ochen auf 3 ,30%  fes tge ­
schrieben. O ffensichtlich sieht die Bundesbank zur 
Zeit wenig S p ie lraum  fü r w e ite re  g e ld p o lit is c h e  
Lockerungen.

In der Tat expandierte  die G eldm enge M3 (Bargeld, 
Sicht-, Spar- und kurzfristige Termineinlagen) seit Jah ­
resbeginn sehr kräftig  und bew egt sich deutlich  ober­
halb des Z ie lkorridors von 4%  bis 7% . Zw ar nahm 
das Expansionstempo seit Februar ab und die Jahres­
raten gegenüber dem  vierten Q uartal 1995 erm äßig­
ten sich von 12,8%  auf 9 ,6% , doch  bedürfte  es einer 
weiteren spürbaren Verlangsam ung, so llte  der Z ie lko r­
ridor noch bis Jahresende erre icht werden.

Die Bundesbank se lbst rech tfe rtig t die H innahm e 
der Zielüberschreitung m it einer m itte lfris tigen O rien­
tierung und dem  Argum ent, d ie  G e ldm engenentw ick­
lung werde durch eine besonders geringe G eldkap i­
talbildung überze ichnet. Doch ist es keineswegs 
ungewöhnlich, daß bei lang anhaltenden Z insd iffe ren­
zen von reichlich 2%  und Erwartungen, die eher auf 
steigende lang fris tige  Z insen ge rich te t s ind, Ver­
mögensumschichtungen in G eldkap ita l nachlassen. 
Die A rgum enta tionszwänge wären auch geringer, 
wenn die Bundesbank -  w ie von den W irtscha fts fo r­
schungsinstituten vorgeschlagen -  den Z ie ltrich ter 
gleich m ittelfristig orien tiert und an der M itte  des Vor­
jahrestrichters angesetzt hätte s ta tt an dem  deutlich 
niedrigeren Wert des Schlußquarta ls 1995. Die letzte 
Chance einer en tsprechenden Korrektur im Juli b lieb 
aber ungenutzt. de

Digitales Fernsehen

Kooperationsabsichten

Ende Juli hat in Deutschland das dig ita le  Fernseh- 
zeitalter begonnen. Die K irch-Tochtergesellschaft DF1 
nahm mit der Übertragung des Form el-1-Rennens 
vom Hockenheim ring den S endebe trieb  auf. Der 
Bgrtelsmannkonzern w ill im kom m enden Herbst m it 
der Ausstrahlung seines P rogram m pakets „C lub  RTL“ 
starten. Dabei ist Berte lsm ann von seinem  u rsp rüng li­
chen Plan abgerückt, m it einer eigenen S endep la tt­
form in den M arkt für das dig ita le  Fernsehen einzutre­

ten. W ie der G ütersloher M edienkonzern bekanntgab, 
will er künftig in den Bereichen techn ische In frastruk­
tur, P rogram m gesta ltung und Verm arktung des neuen 
M edium s m it der K irch-G ruppe kooperieren.

Bei der D ekodertechn ik haben sich Berte lsm ann 
und Kirch auf einen einheitlichen S tandard verstän­
d igt. Die K om patib ilitä t be ider System e soll ein spezi­
elles technisches Verfahren gewährle isten. In Zukunft 
werden dann über die K irch -P lattform  verschiedene 
DF1-Program m pakete, C lub RTL sow ie Premiere an- 
geboten. Berte lsm ann und Kirch beabsichtigen, den 
Sender Premiere zum  „Spitzenkana l für Spie lfilm e und 
die  Fußba llbundesliga“ d ig ita l auszubauen. Damit 
w ird  Premiere analoge und d ig ita le  Program m ange­
bote nebeneinander führen.

Ein funktionsfäh iger W ettbew erb und dam it M e­
dienvie lfa lt im Pay-TV-M arkt steht und fä llt allerd ings 
m it d iskrim in ierungsfre ien Zugangsm ög lichkeiten für 
andere D igitalveranstalter. W ird unabhängigen Dritten 
der Zugang über die DF1 -P la ttfo rm  versperrt bzw. nur 
gegen überm äßig hohe Entgelte zur Verfügung ge ­
ste llt, könnte der M ißbrauch einer m arktbeherrschen­
den Stellung verm ute t werden. Es ble ib t die Reaktion 
der W ettbew erbshüter aus Berlin und Brüssel abzu­
warten. Denn schon einmal w urde eine Zusam m en­
arbeit von Berte lsm ann, Kirch und Telekom im Bereich 
der d ig ita len Fernsehtechnik von der EU -Kom m ission 
untersagt. kin

USA

Aktivismus zu Lasten Dritter

S e lte n  zuvor wurde die G efahr eines Handelskriegs 
zw ischen den USA und der EU so dram atisch an die 
W and gem alt w ie nach der Unterzeichnung der Sank­
tionsgesetze gegen Kuba und gegen Iran/Libyen. 
Unternehm en, die in Kuba investieren und von der 
Enteignung des U S-Besitzes im Zuge der kuban i­
schen Revolution profitieren, werden m it Sanktionen 
bedroht, die von H andelsbeschränkungen bis zur 
Beschlagnahm e von F irm enbesitz und Einreiseverbot 
in d ie  USA reichen. Ähnlich werden Im portverbote  in 
die USA und versch iedene andere Sanktionen gegen 
Unternehm en verhängt, die im Iran und in Libyen 
m ehr als 40 Mill. USS jährlich im Energiesektor neu in­
vestieren, da die USA diese beiden Länder der aktiven 
Unterstü tzung des in ternationalen Terrorism us be­
schuld igen.

Der Stein des Anstoßes fü r die betroffenen D ritt­
länder ist dabei n icht die Z ielsetzung dieser Gesetze -  
auch die Europäer sind gegen das Castro-Regim e 
und fü r die Bekäm pfung des Terrorismus. Kritisiert 
werden zum  einen im Falle Kubas verm ute te p ro tek­
tion is tische  N ebenabsichten der USA, deren Unter­
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nehm er gegenwärtig taten los Zusehen m üssen, w ie 
der kuban ische Kuchen zw ischen europäischen, süd ­
am erikanischen und kanadischen Unternehm en au f­
geteilt w ird. Zum  anderen liegt im Falle Iran/Libyen der 
Verdacht nahe, daß die Em pörung der am erikan i­
schen Bevölkerung über Terroranschläge durch einen 
Aktiv ism us beschw ich tig t werden soll, der w e itge ­
hend zu Lasten D ritter geht. Vor allem jedoch besteht 
die Gefahr, daß ein Präzedenzfall geschaffen und ge­
du ldet w ird, der einen Anspruch auf extraterritoria le 
Geltung am erikanischer Gesetze in b isher n ich t be ­
kanntem  Um fang begründen würde.

Die EU und Kanada drohen nun m it R e torsions­
maßnahmen, die in ihrer Härte nicht hinter den geplan­
ten US-Sanktionen zurückstehen. Diese Reaktion war 
nach den Regeln des diplom atischen Schaukam pfs zu 
erwarten. Dennoch sollten die EU-Verantwortlichen 
zur Verhinderung einer Eskalation einen kühlen Kopf 
bewahren, sich auf die E inleitung eines S tre itsch lich ­
tungsverfahrens im Rahmen der W TO beschränken 
und auf die Anw endung von Vergeltungsmaßnahm en 
vor den US-W ahlen verzichten. Erst nach den Wahlen 
ist auf weniger E m otionalität und m ehr Vernunft in 
W ashington zu hoffen. cbo

Sozialstandards
Sinnvoller Kompromiß

D ie  USA und die EU dringen darauf, Sozialklauseln im 
in ternationalen Handel zu einem Thema der kom m en­
den W TO -M in isterkonferenz in S ingapur zu machen. 
US-Außenm inister Warren C hris topher w ies auf die 
N o tw end igke it einer in ternational harm onisierten So­
zia lgesetzgebung hin und bekundete zugle ich das 
vorrang ige Interesse der US-Regierung an der E inbe­
ziehung sozialer Fragen in die H andelspolitik . Die EU- 
Kom m ission fordert, auf der S ingapur-Konferenz eine 
A rbe itsgruppe einzusetzen, die den Zusam m enhang 
zw ischen sozialen M indeststandards und Handel klä­
ren und W ege zur Zusam m enarbeit m it den Vereinten 
Nationen und der Internationalen Arbe itsorganisation 
(ILO) finden soll. Ziel sei es le tztlich, die Einhaltung a ll­
gem ein anerkannter Norm en w ie G ew erkscha fts fre i­
heit oder das Verbot von Kinder- und Zw angsarbeit s i­
cherzustellen. Die ASEAN-S taaten gaben hingegen zu 
verstehen, daß sie n icht bereit seien, über Sozia lk lau­
seln innerhalb der WTO zu verhandeln. Sie sehen da r­
in eine neue Form von P rotektionism us.

In der Tat ist zu befürchten, daß mit Forderungen 
nach sozialen M indeststandards p ro tektion is tische 
Interessen verfo lg t werden. Diese G efahr ist vor allem 
dann gegeben, wenn es den Ländern fre igestellt w ird, 
einseitige handelspolitische Gegenm aßnahm en zu er­
greifen. Zahlre iche A ntidum ping-M aßnahm en bilden

hier ein abschreckendes Beispiel. Um grundlegende 
M enschenrechte zu schützen, ist es notwendig, mög­
lichst alle Länder zu einem geschlossenen Vorgehen 
zu verp flich ten. Die W TO ist dazu allerd ings nicht in 
der Lage und som it n icht die geeignete Institution. 
Dabei dürfen H andelssanktionen nur ein Mittel unter 
anderen sein. Sie sind fo lg lich  in ein Gesamtkonzep! 
einzubetten. Insofern stellt der Vorschlag der EU-Kom- 
m ission, die Zusam m enarbeit m it anderen Institutio­
nen zu stärken, einen sinnvollen Kom prom iß dar hg

Halbleiterabkommen

Deeskalierung

D as neue, fü r drei Jahre gü ltige Halbleiterabkommen 
zw ischen den Vereinigten Staaten und Japan signa'i- 
siert den Rückzug der Regierungen aus dem Halblei­
terhandel und eine A bkehr vom  Bilateralismus. Vorge­
sehen ist, einen Industrieausschuß m it Verbandsver­
tretern der beiden Länder zu b ilden, der die Marktent­
w ick lung beobachten und entsprechende Daten Zu­
sam m entragen soll. D ieses Grem ium  soll sich auch in 
der Förderung der Kooperation zw ischen Halbleiter- 
herste llern engagieren. Verbände aus Drittländern ha­
ben Zutritt, sofern die Länder noch bestehende Zoll­
schranken abbauen. H ierm it dürften vor allem de 
Länder der Europäischen Union gem eint sein, die v.e:- 
terhin relativ hohe Zölle auf Halbleitereinfuhren erhebt. 
Die Rolle der Regierungen beschränkt sich auf d:e 
Analyse der vom  Industrieausschuß gelieferten Daten. 
E ntscheidungsbefugn isse sind dam it nicht verbun­
den. Sollte be isp ie lsweise der ausländische Anteil am 
japan ischen H a lb le ite rm arkt w iede r sinken, wären 
hande lspo litische Gegenm aßnahm en der USA durch 
das A bkom m en nicht legitim iert.

Gegen eine erneute Festschre ibung "en.varteter’ 
M arktanteile in Japan haben sich die japanischen 
U nterhändler erfo lgre ich gewehrt, nachdem der ur­
sprüng lich anvisierte Auslandsante il (20%) bereits 
deutlich überschritten w a r Dies m indert zugleich de 
G efahr der D rittlandsdiskrim in ierung, der sich vor 
allem  europäische Anb ie ter ausgesetzt sahen. Eher 
wäre zu befürchten, daß künftig staatliches durch p r i­

vates „Trade M anagem ent“ abge löst wird. Allerdings 
dürfte  in der Halb le ite rindustrie  schon eine hohe An­
bieterzahl auf g lobalen, bestre itbaren Märkten, in 
Verb indung m it kurzen P roduktzyklen, für eine ausrei­
chend hohe In tens itä t des W ettbew erbs sorgen. 
W ohlfahrtsm indernde  Wettbewerbsbeschränkungen 
waren hier b isher haup tsächlich durch staatliche Re­
gulierungsm aßnahm en induziert. Auch unter diesem 
G esich tspunkt ist die vere inbarte Deeskalierung des 
zum Inbegriff des „M anaged Trade“ stilisierten Haib- 
le iterabkom m ens positiv  zu beurteilen. ko
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