Bewertungen der Uberwachungs- und
Forschungsaktivitaten des IWF

ie jiingsten weltwirtschaftlichen Entwicklungen
fithrten 1998 zu einem umfassenden internationalen
Einvernehmen tiber die Hauptelemente eines gestirk-
ten internationalen Wihrungs- und Finanzsystems so-
wie tber die Schliisselrolle des IWF bei den Bemiihun-
gen zur Stirkung des Systems (siche Kapitel 4). Der
zentrale Mechanismus, in dem die Ergebnisse cines
grofien Teils der Arbeiten zur Stirkung der globalen
Finanzarchitektur zusammenfliefen, ist die Uberwa-
chung durch den IWF. Die Anstrengungen zur Erho-
hung ihrer Wirksamkeit wurden deshalb im Geschifts-
jahr 2000 verstirkt.

Als Teil dieser Bemiithungen wurde gemifd Auftrag
des Exekutivdirektoriums vom Juni 1998 eine externe
Begutachtung der Uberwachung durchgefiihrt und
anschlieffend im September 1999 vom Exckutivdirek-
torium erortert. Die externen Gutachter wurden ge-
beten, die Wirksamkeit der Aufsicht des IWF zu be-
werten und Empfehlungen fiir Verbesserungen vor-
zulegen, die mit dem Mandat des IWF vereinbar sind.
Die externe Bewertung bildete im Mirz 2000 einen
wichtigen Beitrag zur zweijihrlichen Uberpriifung der
Uberwachung durch das Direktorium, deren Zweck
darin bestand sicherzustellen, dass die Uberwachung
fiir die sich weiter entwickelnden weltwirtschaftlichen
Bedingungen relevant bleibt.

Das Exekutivdirektorium beauftragte auflerdem
externe Gutachter mit einer Priifung der Beitrige der
IWE-Forschung zum Erreichen der Ziele des IWE.
Bald nach Fertigstellung des Berichts und seiner Eror-
terung im Direktorium unternahm der IWF Schritte,
um auf die Empfehlungen der Gutachter zu reagieren.
Das Direktorium gab ferner bei externen Experten eine
Studie in Auftrag, um die gegenwirtigen Formeln zur
Berechnung der Quotenanteile der IWE-Mitgliedslin-
der zu tberpriifen (siche Kapitel 6).

Gegen Ende des Geschiiftsjahres billigte das Direk-
torium die Schaffung einer unabhingigen Prifstelle,
um die laufenden internen Priifungs- und Selbstbewer-
tungsarbeiten des IWF zu erginzen. Dieser Beschluss
war eine Reaktion auf zunchmende Forderungen nach
grofierer Transparenz und Rechenschaftspflicht im IWF

selbst. Das Direktorium setzte sich dafiir ein, dass die
Priifstelle noch vor den Jahrestagungen im Herbst
2000 ihre Tdtigkeit aufnehmen kann.

Externe Bewertung der IWF-Uberwachung
Der Bericht der externen Priifer {iber die Uberwa-
chungsarbeit des IWF wurde einer Gutachterkommission
vorgelegt. Ihr gehorten an: John Crow, ehemaliger Gou-
verneur der Bank von Kanada, der den Vorsitz ber-
nahm; Ricardo Arriazu, Wirtschafts- und Finanzbera-
ter aus Buenos Aires und fruher Stellvertretender Exeku-
tivdirektor im IWF; sowie Niels Thygesen, Danske Bank,
Professor fiir internationale Volkswirtschaftslenre an der
Universitat von Kopenhagen. Jonathan Portes, friher im
Schatzamt des Vereinigten Konigreiches, arbeitete als
Sekretér der Kommission.

Die zentrale Empfehlung der externen Gutachter
war, dass sich die bilaterale Uberwachung so weit wie
moglich auf die Kernfragen der Wechselkurspolitik und
die damit direkt verbundenen makrodkonomischen Po-
littkmafinahmen konzentrieren sollte (einschlie8lich Fi-
nanzsektor- und Kapitalverkehrsfragen). Auflerdem
sollte den internationalen Riickwirkungen solcher Poli-
tikmafinahmen erheblich groflere Beachtung geschenkt
werden. In Bezug auf das Letztere sahen die Gutachter
drei verschiedene Gebiete, auf denen der IWF einen
klaren komparativen und bislang zu wenig genutzten
Vorteil besitzt:
¢ bei der Identifizierung der Bezichungen zwischen

der Position eines Landes und der internationalen

Wirtschaftslage sowie deren Aussichten;

e bei der Analyse der Erfahrungen anderer Linder, die
mit dhnlichen Politikproblemen konfrontiert sind;
sowie

e bei der Erorterung der Wahrscheinlichkeit von und
moglicher Reaktionen auf schwerwiegende negative
externe Schocks, unabhingig davon, ob sie durch di-
rekte Wirkungen tiber Handelsstrome oder Zins-
sitze oder durch eine allgemeinere Ansteckung aus-
gelost werden.

Die wirksamere Nutzung des Fachwissens des IWF
fiir die Uberwachung auf diese Weise erfordert eine ge-
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wisse Neuverteilung der Ressourcen. Dementsprechend
legten die externen Gutachter fiir die IWE-Uberwa-
chung unter anderem die folgenden Empfehlungen vor:
¢ Die Ausweitung des Umfangs der Uberwachung auf
nicht-finanzielle Strukturfragen mit entsprechenden

Einsparungen an Ressourcen begrenzen. Eine Ana-

lyse aufierhalb der Gebiete der Kernzustindigkeit

—d. h. Wechselkurspolitik, der damit verbundene

makrookonomische Rahmen sowie Finanzsektor-

und Kapitalverkehrsfragen — sollte nur dann unter-
nommen werden, wenn sie direkt fiir die makrooko-
nomische Entwicklung relevant ist.

¢ Die kontinuierlichere Uberwachung durch kiirzere,
rationellere und konzentriertere Besuche sowie
durch regelmifligere Kommunikation und Informa-
tionsaustausch tiber grofle Entfernungen hinweg
stirker betonen.

¢ Die Mittel, die fiir die Uberwachung von kleineren
und mittleren Industrielindern (und allgemein der

Mitglieder des Eurogebiets) eingesetzt werden, ab-

bauen. Dies wiirde im Wesentlichen erreicht, indem

die oben beschriebenen Priorititen gesetzt werden
und indem die Intervalle zwischen den Artikel-IV-

Linderkonsultationen verlingert und zum Teil durch

eine kontinuierlichere Uberwachung ersetzt werden.
¢ Die Uberwachung der grofiten Industrielinder — der

Vereinigten Staaten, Japans und des Eurogebiets —

starker auf die internationalen Aspekte der Politik

konzentrieren.

* Bei der Uberwachung dem Erkennen von Anfillig-
keiten erheblich grofiere Aufmerksamkeit widmen.

e Vierteljihrliche Vorhersagen tiber die weltwirtschaft-
lichen Aussichten veréffentlichen.

Auf ihrer Sitzung im September 1999 zur Erorte-
rung der externen Bewertung duflerten die Direktoren
ihre Anerkennung fiir die sorgfiltige Arbeit und die ab-
gewogenen Urteile der Gutachterkommission. Sie be-
griifiten die umfassende Bewertung der IWE-Uber-
wachung und die Tatsache, dass die Gutachter den
Berichten tiber die weltwirtschaftlichen Aussichten im
World Economic Outlook sowie iiber die internationalen
Kapitalmirkte in der Publikation International Capital
Markets hohen Wert beimessen. Sie verwiesen auf die
Bedeutung, die die Mitgliedslinder der IWF-Uberwach-
ung ihrer Volkswirtschaften zuerkennen. In diesem
Zusammenhang unterstreiche die Schlussfolgerung der
Gutachter, die IWE-Uberwachung solle als Beitrag zur
Politik eines Landes gesechen werden, dass die Analyse
des IWF erstklassig sein und auf Fragen von ernster und
unmittelbarer Bedeutung konzentriert bleiben miisse.

Die Direktoren betonten die erheblichen Gemein-
samkeiten zwischen dem Bericht der Gutachter und
den eigenen internen Bewertungen des IWE. Sie ver-
wiesen insbesondere auf die Notwendigkeit, die Defi-
nition der Kerngebiete des IWF zu tiberpriifen; den in-
ternationalen Aspekten der makrockonomischen Poli-
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tikmaflnahmen eines Landes und Ansteckungsproble-
men mehr Beachtung zu schenken; sich stirker auf
Vergleiche zwischen Lindern und regionale Entwick-
lungen zu konzentrieren; der Analyse von Anfilligkei-
ten erheblich groflere Aufmerksamkeit zu widmen;
sowie Finanzsektor- und Kapitalverkehrsfragen grofiere
Bedeutung beizumessen.

Den Schwerpunkt auf die Uberwachung zu legen
bleibe angesichts der Krifte, die zu einer Expansion der
Aufgaben dringten, eine Herausforderung fiir den
IWEF. Die Direktoren erkannten an, dass sich die Fra-
gen der Kerntiberwachung mit der Zeit geindert und
von einem engen Blickpunkt auf die Wechselkurspolitik
und die Zahlungsbilanz sowie damit verbundene mo-
netire und fiskalische Politikmafinahmen zu einer gro-
Beren Beachtung der Kapitalverkehrsbilanz, des Finanz-
sektors und nicht-finanzieller Strukturfragen weiter
entwickelt haben.

Die meisten Direktoren glaubten, dass eine zentrale
Empfehlung der externen Bewertung — nimlich dass
sich die Uberwachung nur auf die Kerngebiete der
Wechselkurspolitik und die direkt verbundenen makro-
okonomischen Politikmafinahmen konzentrieren sollte
— den Forderungen von IWE-Mitgliedern und der
internationalen Gemeinschaft zuwiderliuft, den
Wechselwirkungen zwischen makrookonomischen,
strukturellen und sozialen Politikmafinahmen mehr
Beachtung zu schenken. Sie sahen den umfassenderen
Schwerpunkt der Uberwachung im Licht der globalen
Entwicklungen und der Notwendigkeit, dass die
Uberwachung fiir die politischen Herausforderungen
der IWE-Mitglieder relevant bleiben muss, als ange-
messen an. Dennoch sah eine Reihe dieser Direktoren
Spielraum fiir eine fallweise Schirfung des Schwer-
punktes der Uberwachung: der Umfang der behandel-
ten Fragen konne je nach den Umstinden der einzel-
nen Linder unterschiedlich sein, der IWE-Stab solle
jedoch klar belegen, dass die Erorterung etwaiger
»Nicht-Kernfragen” fiir die Kernaufgaben des IWF
relevant sei. Andere Direktoren meinten dagegen, dass
die TWF-Uberwachung unangemessener Weise iiber die
urspriinglichen Kernfragen hinaus gegangen ist, um
Gebiete wie Arbeitsmarkt, Rentenreform, Sozialpolitik
und die Integritit der Politik zu erfassen. Die meisten
Direktoriumsmitglieder stimmten dennoch darin tiber-
ein, dass der IWF so weit wie moglich auf Gebieten
jenseits seines traditionellen Mandats — und wenn er
iiber wenig eigene Fachkenntnisse verfiigt — externes
Fachwissen nutzen sollte. In diesem Zusammenhang
betonten die Direktoren die Bedeutung einer engen
Zusammenarbeit mit anderen internationalen Institu-
tionen, die die jeweiligen komparativen Vorteile und
Fachkenntnisse angemessen berticksichtigt und Dop-
pelarbeiten vermeidet.

Die Direktoren sprachen sich entschieden dafiir aus,
den internationalen und regionalen Aspekten der Uber-



wachung eine deutlichere Beachtung zu schenken —
eine weitere Empfehlung der externen Gutachter. Sie
sahen die Notwendigkeit verstirkter linderiibergreifen-
der Vergleiche, bei denen der IWF einen einzigartigen
Vorteil besitze. Sie unterstiitzten auflierdem die Emp-
fehlung der Gutachter, das Zusammenspiel zwischen
linderbezogener und globaler Uberwachung zu stir-
ken, und sie erwarteten eine bessere Einbezichung der
Analysen aus International Capital Markets und World
Economic Outlook in die Lindertiberwachung. Gleich-
zeitig stimmten die Direktoren darin tiberein, dass sich
die Artikel-IV-Linderkonsultationen weiter auf die
cigenen Politikmafinahmen der jeweiligen Linder kon-
zentrieren sollten.

Die Direktoren unterstiitzten entschieden eine deut-
lichere Beachtung der Anfilligkeitsfragen in der IWEF-
Uberwachung, so wie die Gutachter es empfohlen hat-
ten; dies erfordere eine verstirkte Analyse des Kapital-
verkehrs und des Finanzsektors und eine Befassung mit
finanziellen Ansteckungseffekten. Die Direktoren
stimmten darin iiberein, dass die IWF-Uberwachung
auf Linderebene angesichts der verstirkten Finanz-
und Handelsstrome zwischen den Lindern mehr Auf-
merksamkeit auf die Reihenfolge und das Tempo von
Schritten zur Kapitalverkehrsliberalisierung richten
sollte. Der groflere Umfang der Arbeit des IWE-Stabs
an Finanzsektorfragen in Zusammenarbeit mit der
Weltbank, der Bank fiir Internationalen Zahlungsaus-
gleich und anderen internationalen Organisationen
finde seinen Niederschlag in einer breiteren Erfassung
der Anfilligkeiten auf diesem Gebiet. Die Direktoren
stimmten darin iiberein, dass die Uberwachung ge-
nauer auf die gegenseitigen Politikverflechtungen und
die Ansteckungsrisiken blicken sollte, wobei sie fest-
stellten, dass die globale Uberwachung eine wichtige
Rolle beim Erkennen moglicher Ansteckungseffekte
spielen muss.

Hinsichtlich der Empfehlungen der Gutachter zu
den Uberwachungsverfahren bemerkten die Direkto-
ren, dass cine der Stirken des IWF als Institution darin
liegt, dass er die Linder gleich behandelt. Wihrend
viele in den jihrlichen Konsultationen einen Eckstein
fiir die Sicherung der Kontinuitit der IWF-Uberwa-
chung sahen, wurde angesichts der angespannten Res-
sourcen der Institution die Notwendigkeit einer ge-
wissen Flexibilitit im Verfahren anerkannt. Die Direk-
toren stimmten daher darin tiberein, dass fiir die meis-
ten industriellen Volkswirtschaften auf Grund ihrer
systemischen Bedeutung jihrliche Konsultationen an-
gemessen bleiben. Die meisten Direktoren waren der
Auffassung, dass sich die Uberwachung dieser Linder
bei gleichzeitiger Erfassung der internationalen Riick-
wirkungen ihrer Politikmafinahmen weiterhin auf ihre
heimischen Politikmafinahmen konzentrieren sollte.

Um eine kontinuierlichere und ressourcen-effizien-
tere Uberwachung sicherzustellen, schlugen einige Di-

rektoren fiir einige Fille kiirzere jihrliche Konsulta-
tionsbesuche vor, die durch Kontakte auf elektroni-
schem Weg erginzt werden. Andere Direktoren wiesen
jedoch darauf hin, dass dadurch die Beachtung, die die
nationalen Behorden den formalen Konsultationsge-
sprichen beimessen, nicht geschmilert werden darf.

Die meisten Direktoren glaubten, dass jihrliche
Konsultationen mit kleineren Industrielindern — insbe-
sondere den Mitgliedern des Eurogebiets — eine Reihe
entscheidender Vorteile bieten, die bei weniger hiufi-
gen Konsultationen verloren gehen kénnen. Mehrere
Direktoren verwiesen darauf, dass die Fiskalpolitik im
Fall der Eurogebietslinder ein nationales Vorrecht blei-
be und dass viele andere Politikmafinahmen weiterhin
auf nationaler Ebene durchgefiihrt wiirden; es sei daher
unmoglich, diese Gebiete angemessen in Konsultatio-
nen mit der Europiischen Zentralbank oder den Insti-
tutionen der Europidischen Union zu erfassen. Wiih-
rend mehrere Direktoren einen moglichen Spielraum
sahen, die Grofle und Dauer der Missionen in diese
Linder bei fortschreitender europidischer Integration zu
reduzieren, waren andere nicht dafitir, dem Eurogebiet
eine geringere Beachtung zu schenken.

Die Direktoren stellten fest, dass die Transparenz
des IWF in den letzten Jahren betrichtlich zugenom-
men hat und dass ein Pilotprojekt fiir die freiwillige
Veroffentlichung von Stabsberichten zu Artikel-IV-
Konsultationen eingeleitet worden ist. Sie stimmten
darin {iberein, dass die Uberpriifung des Pilotprojekts
im Sommer 2000 die Entwicklung ciner allgemeinen
Veroffentlichungspolitik fiir Artikel-IV-Stabsberichte
bereichern wird.

In die Zukunft blickend betonten die Direktoren,
dass die Stirkung der IWF-Uberwachung cin anhalten-
der Prozess ist und dass der Bericht der Gutachter eine
sachkundige externe Sicht bietet, die einen wichtigen
Beitrag zu den Beratungen tiber die Stirkung der
Uberwachung leistet. Die Direktoren erwarteten eine
weitere Erorterung von vielen der im Bericht angespro-
chenen Fragen. Die folgenden Themen kénnten zu
den Hauptpunkten gehoren, die wieder aufgegriften
werden sollten: Schwerpunkt der Uberwachung; ge-
stiegene Beachtung internationaler, regionaler und
lindertibergreifender Fragen; Anfilligkeitsanalyse und
Frithwarnsysteme; sowie die Behandlung von Finanz-
sektor- und Kapitalverkehrsfragen.

Zweijahrliche Uberpriufung der Uber-
wachung

In ihrer zweijihrlichen Aussprache im Mirz 2000 er-
orterten die Exekutivdirektoren die Erfahrung mit der
Uberwachung seit der zweijihrlichen Uberpriifung im
Jahr 1997 und befassten sich weiter mit den Schlussfol-
gerungen der externen Bewertung der Uberwachung.
Die Direktoren merkten an, dass als Reaktion auf die
Krisen in den aufstrebenden Marktwirtschaften seit
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Mitte der neunziger Jahre (siche Kapitel 4) eine kom-
plexe Agenda von Initiativen zur Stirkung der interna-
tionalen Finanzarchitektur aufgestellt worden ist. Diese
Initiativen hitten weitreichende Folgen fiir die IWE-
Uberwachung. Die Direktoren merkten an, dass die Er-
gebnisse der auf verschiedenen Gebieten laufenden Pi-
lotprojekte ebenfalls sorgfiltig bewertet werden miis-
sen, da sie den kiinftigen Kurs der Uberwachungsarbeit
des IWF beeinflussen.

Die Direktoren bemerkten, dass die Modalititen fiir
die Einbezichung der Ergebnisse der verschiedenen
Initiativen zur Stirkung der internationalen Finanzar-
chitektur in die Uberwachung noch festgelegt werden
miissten; auflerdem sei die Frage zu kliren, wie das
Fachwissen und die Ressourcen anderer Institutionen
genutzt werden konnten. Viele externe Foren hitten
Vorschlige fiir die Durchfithrung und den Umfang der
IWE-Uberwachung vorgelegt; sie miissten vom Direk-
torium berticksichtigt werden, wenn es Leitlinien fiir
den IWE-Stab vorgebe und um sicherzustellen, dass die
Uberwachung auf ihre Hauptziele konzentriert bleibe.

Obwohl die Arbeit an neuen Initiativen noch im
Gang sei, waren die Direktoren ermutigt, da die Uber-
wachung auf wichtigen Gebicten gestirkt werde. Dazu
gehorten die Behandlung von wechselkurspolitischen
Fragen, die zunehmende Erfassung von Finanzsektor-
und Kapitalverkehrsentwicklungen sowie die Bewer-
tung externer Anfilligkeiten — insbesondere fiir aufstre-
bende Marktwirtschaften. Die anhaltende Stirkung der
Uberwachung habe sich an den Empfehlungen der ex-
ternen Bewertung der INF-Uberwachung orientiert
und davon profitiert.

Die Direktoren begriifiten die in einem Stabspapier
angefiihrte Analyse tiber die Behandlung von Kern-
und Nicht-Kernfragen in Artikel-IV-Stabsberichten —
ein Thema, dem in der externen Bewertung der IWE-
Uberwachung viel Aufmerksamkeit gewidmet wurde.
Die meisten Direktoren glaubten, diese Analyse zeige,
dass die Behandlung von Kernfragen (insbesondere
wechselkurspolitische Mafinahmen und ihre Vereinbar-
keit mit makrookonomischen Politikmafinahmen,
Finanzsektorfragen, Zahlungsbilanz und Kapitalstrome
und -bestinde sowie verwandte linderiibergreifende
Themen) in den Artikel-IV-Stabsberichten weitgehend
angemessen war. Im Beobachtungszeitraum sei der
Stab bei der Befassung mit Nicht-Kernfragen unter
Anwendung makrockonomischer Relevanztests — das
heiflt Berticksichtigung von Nicht-Kernfragen in den
meisten Fillen nur dann, wenn diese einen direkten
und gewichtigen Einfluss auf makrookonomische Ent-
wicklungen hatten — selektiv vorgegangen. Die Direk-
toren glaubten, dass die makrookonomische Relevanz
cin sachdienlicher Test fiir die Einbeziechung von Fra-
gen in Artikel-IV-Stabsberichte bleibt. Die Direktoren
bemerkten, dass der Satz der Kernthemen in den letz-
ten Jahren parallel zur raschen Integration der interna-
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tionalen Finanzmirkte auf Kapitalverkehrs- und Fi-
nanzmarktfragen erweitert worden sei; und angesichts
der anhaltenden Anderungen in der Weltwirtschaft
werde sich der Satz von Kernfragen wahrscheinlich
fortlaufend weiterentwickeln.

Obwohl es einige Direktoren vorzogen, einen klare-
ren Unterschied zwischen Kern- und Nicht-Kernfragen
zu machen, sahen viele andere eine Hierarchie der Zu-
stindigkeiten: alle Themen in Bezug auf externe Durch-
haltbarkeit und Anfilligkeit gegen Zahlungsbilanz- oder
Wihrungskrisen stiinden weiterhin an der Spitze dieser
Hierarchie. Diese Direktoren erkannten auflerdem an,
dass die Hierarchie der Fragen im Zeitablauf und von
Land zu Land variieren kénne, wobei die Moglichkeit
einer Uberlappung mit anderen internationalen Institu-
tionen bei Fragen weiter unten in der Hierarchie grofier
sei. Es wurde festgestellt, dass der IWF nicht den Um-
fang an Fachwissen und Erfahrung hat, der zur Behand-
lung vieler Gebiete notwendig ist, die zwar auf3erhalb
traditioneller Kernbereiche liegen, mitunter jedoch ent-
scheidend fiir die makrookonomische Stabilitit eines
Landes scin kénnen. Bei solchen Fragen miisse der Stab
das Fachwissen anderer Institutionen nutzen. Die Uber-
wachungsteams miissten sich daher der Arbeiten be-
wusst sein, die in anderen Institutionen tiber ein Land
geleistet wiirden, und sie konnten die Ergebnisse in den
Uberwachungsprozess einfliefen lassen, wann immer
sie fiir das Kerninteresse des IWF von Bedeutung seien.

Beziglich der Wechselkurse bemerkten die meisten
Direktoren, dass die Uberwachung der wechselkurspo-
litischen Mafinahmen gestirkt und schirfer fokussiert
worden ist. Obwohl sie das Vorrecht eines Mitgliedes
anerkannten, sein eigenes Regime zu wihlen, betonten
sie, dass eine Bewertung sowohl des Wechselkursre-
gimes als auch des Wechselkursniveaus in allen Fillen
notwendig ist. Die Direktoren begriifiten den Einsatz
verfeinerter Analysetechniken und die grofiere Offen-
heit der Bewertungen und politischen Ratschlige des
Stabes, und sie empfahlen, diese Techniken fiir eine
groflere Zahl von Lindern zu nutzten. Einige Direkto-
ren warnten allerdings, dass ausdriickliche Urteile tiber
das Wechselkursniveau oder das Wechselkursregime in
Stabsberichten in einigen Situationen das Risiko eines
ungebiihrlichen und schidlichen Einflusses auf die
Mirkte mit sich bringen kénnen. Diese Direktoren
schlugen vor, dem Direktorium bei Vorliegen solcher
Risiken die Bewertungen des Stabes miindlich oder
durch einen anderen Mechanismus zu prisentieren. Es
wurde anerkannt, dass das mogliche Spannungsverhilt-
nis zwischen Transparenz und Offenheit im Auge be-
halten werden muss, insbesondere im Zusammenhang
mit dem Pilotprojekt fiir die Veroftentlichung von Ar-
tikel-IV-Stabsberichten (sieche Kapitel 4).

Die Direktoren nahmen zur Kenntnis, dass der Ge-
sundheit des Finanzsektors und der Kapitalstréme in
der IWF-Uberwachung grofiere Beachtung geschenkt



wird und dass in die Uberwachungsarbeit fiir einige
Linder, insbesondere aufstrebende Marktwirtschaften,
Anfalligkeitsanalysen aufgenommen werden. Die Uber-
wachung auf diesen Gebieten sei durch die Sammlung
umfassenderer und aktuellerer Daten vertieft worden.

Die Artikel-IV-Konsultationsberichte sollten klare
und offene Informationen iiber die Qualitéat der Daten
enthalten, die dem Stab fiir die Durchfiihrung der Uber-
wachung zur Verfigung stehen, und die Aufmerksam-
keit deutlich auf die Liicken oder Mingel in den Daten
lenken, die die Analyse behindern. Die meisten Direk-
toren waren der Auffassung, dass alle Linder, die gegen
grofie Umschwiinge in der Kapitalverkehrsbilanz ver-
wundbar sind, zum wirksamen Erkennen finanzieller An-
filligkeiten und beginnender Krisen qualitativ hochwer-
tige und zeitnahe Informationen tiber die Verwendbar-
keit von Reserven, kurzfristige Schulden und Entwick-
lungen in der Marktstimmung zur Verfiigung stellen
sollten. Die Direktoren erwarteten mit Interesse die Di-
rektoriumsaussprache iiber externe Schulden und Reser-
ven, um weitere Fortschritte auf diesem Gebiet zu erzielen.

Die meisten Direktoren stimmten mit dem vorherr-
schenden selektiven Ansatz zur Verbreitung und Nut-
zung von Fruhwarnsystem-Modellen iiberein angesichts
des Stands der Technik und weil die Ergebnisse heikel
und ungenau sein konnen. Da nur in etwa der Hilfte
der Fille, fiir die solche Modelle Warnsignale gesendet
hitten, tatsichliche Wihrungskrisen aufgetreten seien,
miissten ihre Ergebnisse griindlich durchdacht und auf
jeden Fall selektiv und umsichtig genutzt werden. Die
Direktoren unterstiitzten eine Verstirkung der Zusam-
menarbeit mit der Weltbank bei der Analyse von An-
falligkeiten des Unternehmenssektors mit dem Ziel,
niitzliche operationale Indikatoren zu finden. Sie ermu-
tigten den Stab, weiterhin nach Zeichen von Verbin-
dungen zwischen moglichen Schwichen im Unterneh-
menssektor und externen Anfilligkeiten zu suchen, in
einzelnen Fillen, falls notwendig, auch durch Folge-
untersuchungen.

Die Direktoren begrifiten es, dass landertbergrei-
fenden Fragen und der wechselseitigen Politikabhan-
gigkeit grofiere Aufmerksamkeit gewidmet wird. Sie
betonten, dass der IWF bei der Entwicklung und Ver-
breitung von Informationen und Urteilen auf diesen
Gebieten eine Schliisselrolle spielen muss. Einige Di-
rektoren erkannten zwar die Fortschritte an, unter-
strichen jedoch, dass solche Fragen systematischer in
die Linderiiberwachung einbezogen werden miissen.
Sie waren der Auffassung, dass die zunehmende Teil-
nahme des IWF an regionalen Foren ein angemessener
Weg ist, diese Arbeit voranzubringen.

Die Direktoren waren mit der Ausrichtung der glo-
balen Uberwachung, die in den Berichten iiber die welt-
wirtschaftlichen Aussichten und die internationalen Ka-
pitalmirkte sowie in den informellen Direktoriumssit-
zungen tber weltwirtschaftliche und monetire Ent-

wicklungen ihren Niederschlag fand, zufrieden. Sie
forderten, Wechselkurse und Leistungsbilanzen sowie
Frithwarnindikatoren auch weiterhin periodisch zu be-
werten, Risiken zu erortern und alternative Szenarien
im Bericht tiber die weltwirtschaftlichen Aussichten zu
verwenden, da diese dazu beigetragen hitten, die Ana-
lyse zu schirfen. Obwohl sie die jiingsten Fortschritte
begriifiten, sprachen sich die Direktoren dafiir aus, die
Bemiihungen fortzusetzen, die globale Uberwachung
und die Linderiiberwachung durch den IWF besser zu
integrieren.

Die Direktoren glaubten tibereinstimmend, dass die
Wahrung der Gleichbehandlung der Mitgliedslinder
wichtig ist und dass jihrliche Konsultationen den Eck-
stein fiir die Kontinuitat der Uberwachung bilden. Im
Zusammenhang mit den angespannten Stabsressourcen
unterstiitzten die meisten Direktoren jedoch eine ge-
wisse Flexibilitit bei der Hiufigkeit der Konsultationen,
der Missionsgrofie und der Berichterstattung, um cine
effektive Schwerpunktsetzung bei der Uberwachung zu
gewihrleisten — vorausgesetzt, dass ein angemessener
Kontakt mit allen Lindern aufrechterhalten wird.

Externe Bewertung der IWF-Forschungs-
aktivitaten

Die Kommission der Gutachter fiir den Bericht der ex-
ternen Gutachter tiber die wirtschaftlichen Forschungs-
aktivititen des IWF bestand aus Frederic S. Mishkin,
A.-Barton-Hepburn-Professor der Volkswirtschaftslehre,
Graduate School of Business, Columbia University, der
den Vorsitz Ubernahm; Francesco Giavazzi, Professor der
Volkswirtschaftslehre, Bocconi Universitat, Italien; sowie
T.N. Srinivasan, Samuel-C.-Park,-Jr.,-Professor der
Volkswirtschaftslehre und Vorsitzender der Abteilung fur
Volkswirtschaft, Yale University. Johanna Honeyfield,
Stabsmitglied fur spezielle Projekte, fungierte als Koordi-
nator.

Die externe Begutachtung der wirtschaftlichen For-
schungsaktivititen des IWF war Teil einer Serie exter-
ner Bewertungen, die sich mit verschiedenen Aspekten
der Arbeit des IWF befassten. Der Zweck dieser Be-
gutachtung bestand darin zu bewerten, ob die wirt-
schaftliche Forschungsarbeit des IWF erfolgreich zum
Erreichen der Ziele des IWF beitrigt. Die Gutachter
bewerteten daher die Angemessenheit von Umfang
und Organisation der gegenwirtigen Forschungsaktivi-
titen, die Frage, nach welchen Kriterien die Ressourcen
eingesetzt werden und wie sie zur Gesamtarbeit des
IWF in Bezichung stehen. Die Begutachtung zielte
auflerdem darauf ab, die Qualitit und den Mchrwert
der verschiedenen Aspekte der wirtschaftlichen For-
schungsarbeit des IWF zu bewerten und ihren Nutzen
fiir den IWE, die Mitgliedslinder und die allgemeine
Wirtschaftswissenschaft abzuschitzen.

Die externen Gutachter kamen zu dem Schluss, dass
der Beitrag der Forschung zur Arbeit des IWF davon
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abhingt sicherzustellen, dass die Forschung relevant ist,

von hoher Qualitit ist und wirksam verbreitet wird. Sie

sahen in den folgenden Schliisselbereichen Raum fiir

Verbesserungen:

e Obwohl der IWF einige hervorragende Forschungs-
ergebnisse liefert, gibt es einen erheblichen Spiel-
raum fiir Verbesserungen in der Qualitit der For-
schung insgesamt.

¢ Die Spanne der Forschungsarbeit im IWF muss
mehr auf Gebiete gerichtet werden, wo sie den
grofiten Mehrwert bietet. Dazu gehoren die linder-
tibergreifende Analyse, Forschung tiber Entwick-
lungs- und Transformationslinder sowie Finanzsek-
torforschung.

¢ Die Forschung in den Fachabteilungen (zum Bei-
spiel jene, die sich mit fiskalischen, monetiren und
anderen wirtschaftspolitischen Entwicklungen be-
fassen) muss in einem grofleren Mafle in die opera-
tionale Arbeit integriert werden.

e Die Forscher des IWF haben auflerhalb der Institu-
tion nicht mehr das deutliche Profil, das sie in der
Vergangenheit hatten.

Das Exckutivdirektorium trat im September 1999
zusammen, um den Bericht zu erortern. Die Direkto-
ren stimmten darin tiberein, dass die Forschung einen
wichtigen Beitrag zu allen Gebieten der Arbeit des IWF
leistet: Aufsicht tiber das internationale Wihrungssys-
tem; multilaterale und bilaterale Uberwachung; Politik-
und Finanzunterstiitzung fiir die Anpassungsprogram-
me der Mitgliedslinder; sowie technische Hilfe, Zu-
sammenarbeit und Fortbildung. Auf all diesen Gebie-
ten sei gute interne Forschungsarbeit wesentlich, damit
der IWF aus Erfahrungen lernen und neue Ideen her-
vorbringen und einbezichen kénne. Wie die externen
Gutachter vorgeschlagen hitten, miisse eine solche
Unterstiitzung durch die Forschung notwendigerweise
vielfiltig sein und die Grundlagen der Politik, die Poli-
tikentwicklung sowie die Politikanalyse mit einschlie-
fen. Die Forschung miisse von hochqualifiziertem
Personal in einem fordernden aber gleichzeitig auch
anspruchsvollen Umfeld durchgefithrt werden, und
dem Stab miisse freigestellt sein, anerkannte Theorien
in Frage zu stellen.

Wihrend sie die Niitzlichkeit der externen Bewer-
tung insgesamt begriiffiten, meinten mehrere Direkto-
ren, dass eine lingerfristige Perspektive und die Einbe-
zichung eines grofleren Umfangs von Forschungsakti-
vititen der Begutachtung cine fruchtbarere Basis gege-
ben hitten. Diese Direktoren stellten einige Aspekte
der Methodologie in Frage, die die Gutachter in der
fiir ihre Studie verfiigbaren Zeit anwenden konnten.
Dies bedeute, dass die Empfehlungen sorgfiltig tiber-
priift werden miissten, wie die Gutachter selbst darge-
legt hitten, nicht zuletzt, weil mehrere der Empfeh-
lungen ernste Fragen in Bezug auf die Mittelzuteilung
in einer Institution aufwerfen, die bereits durch stei-
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genden Arbeitsdruck und bindende Mittelbeschrin-
kungen charakterisiert ist.

Die Gutachter sahen keine wesentlichen Auslassun-
gen in der Forschungsagenda des IWF und wiirdigten
die Qualitit vieler Forschungsergebnisse des IWF.
Gleichzeitig sahen sie erheblichen Raum fiir Verbesse-
rungen, insbesondere auf den Gebieten der Politikent-
wicklung und der Forschung im Bereich der Politik-
analyse. Die Direktoren erklirten iibereinstimmend, es
sei wichtig, dass das IWF-Umfeld Forschung und
Forscher unterstiitzt und sie gleichzeitig fiir ihre Arbeit
zur Rechenschaft zieht. Sie sahen aufierdem Raum fiir
Verbesserungen bei der Qualitit, den Schwerpunkten
und der Veroffentlichung der IWE-Forschung.

Die Direktoren tiberpriiften die zentralen Empfeh-
lungen des Berichts, die organisatorische Anderungen
im IWF oder Anderungen bei den Schwerpunkten der
gegenwirtigen Praktiken vorschlugen. Sie stimmten
darin tiberein, dass die bestehende dezentrale Struktur
bei der Durchfiihrung der Forschung im IWEF (bei der
mehr als die Hilfte der Forschungsergebnisse aus
Abteilungen auflerhalb der cigentlichen Forschungs-
abteilung stammen) beibehalten werden sollte, da sie
die Spezialisierung der Forschung in den cinzelnen
Abteilungen fordere. Trotzdem forderten sie, die
Koordinierungsarbeit der Arbeitsgruppe fiir IWF-Poli-
tikempfehlungen! (Working Group on Fund Policy
Advice) zu erginzen, damit die Forschung stirker auf
hochwertige Aktivititen gelenkt wird, einschliefllich der
analytischen Untermauerung der Politikempfehlungen
des IWE. Vor diesem Hintergrund sahen die Direkto-
ren im Allgemeinen einen Vorteil in der Schaffung
eines (hochrangigen) internen Ausschusses fiir For-
schungspriorititen, der Forschungspriorititen fiir den
IWF erarbeitet. Sie stimmten darin {iberein, dass er
nicht von oben herab individuelle Forschungsprojekte
im Detail festlegen sollte, da dies die Kreativitit er-
sticken wiirde.

Obwohl sie weitgehend mit den Gutachtern einer
Meinung waren, dass es im IWF in den letzten Jahren
keine wesentlichen Liicken in der Abdeckung von For-
schungsthemen gegeben hat, sahen die Direktoren
gute Griinde fiir die Verlagerung des Forschungs-
schwerpunkts auf Themen, die den gréfiten Mehrwert
bringen, sowie fiir ein moglichst weitgehendes Vermei-
den von Uberschneidungen mit Arbeiten, die aufler-
halb des Fonds geleistet werden. Sie bemerkten ferner,
dass eine Umorientierung der Forschungsarbeit, wie sie
die Gutachter vorgeschlagen hitten, bereits im Gang

IEine interne Arbeitsgruppe des IWE, deren Zweck darin bestand,
Forschungsprojekte innerhalb des IWF zu koordinieren. Nach der
externen Begutachtung wurde die Arbeitsgruppe umbenannt in
Arbeitsgruppe fiir IWF-Forschung (Working Group on Fund
Research); sie sammelt und verbreitet Informationen iiber wichtige
im Gang befindliche Forschungsarbeiten im IWF fiir einen neuen
hochrangigen Ausschuss fiir Forschungspriorititen (siche Kasten 3.1).



sei — insbesondere in Bezug auf die
Finanzsektorforschung.

Die Direktoren wiirdigten die
hervorragende Arbeit der For-
schungsabteilung des IWF in den
letzten Jahren. Sie unterstiitzten eine
grofiere Konzentration der For-
schungsabteilung auf die Forschung
im Bereich der Politikgrundlagen im
Vergleich zur Politikanalyse und Po-
litikentwicklung?, da hier die im All-
gemeinen hohe Qualitit der Arbeit
der Abteilung weithin anerkannt sei.
Die Direktoren erklirten, die Abtei-
lung solle versuchen, so vorzugehen,
aber eine grofiere Umschichtung der
Arbeit zwischen der gegenwirtigen
Forschungsarbeit und den operatio-
nalen Aktivititen sei angesichts der
bestehenden Mittelbeschrinkungen
wahrscheinlich nicht moglich.

In Bezug auf die Verbesserung
des internen Uberpriifungserfahrens
fiir alle Stabsdokumente und die
Empfehlungen an die Geschiftslei-
tung und das Exckutivdirektorium
vertraten die Direktoren die Auffas-
sung, die Geschiftsleitung solle die-
ses Thema von der umfassenderen
Perspektive hinsichtlich der Rolle des
Uberpriifungsverfahrens im IWF an-
gehen. Die Frage, wie Forschungs-
erkenntnisse in die operationale Ar-
beit einzubringen seien, gehore zu
den verschiedenen Uberlegungen,
die bei Anderungsvorschligen fiir
das Uberpriifungsverfahren beriick-
sichtigt werden sollten.

Die Direktoren unterstiitzen

Kasten 3.1

MaRnahmen nach der externen Bewertung der IWF-Forschung

Im Gefolge der externen Bewertung der
Forschung ergrift der IWF eine Reihe
von Initiativen. Als Reaktion auf eine
zentrale Empfehlung wurde am 2. No-
vember 1999 ein Ausschuss fiir For-
schungspriorititen (Committee on Re-
search Priorities — CRP) geschaffen. Der
Ausschuss wird vom Ersten Stellvertre-
tenden Geschiftsfithrenden Direktor
geleitet und besteht aus den Leitern
ciner Reihe von IWF-Abteilungen, wo-
bei der Redakteur der Reihe IMF Staff
Papers von Amts wegen teilnimmt.

Auf seiner ersten Sitzung im Dezem-
ber 1999 verstindigte sich der CRP ein-
vernechmlich darauf] dass seine Haupt-
aufgaben darin bestehen, auf der Basis
von Beitrigen der Abteilungen vorran-
gige Forschungsgebiete zu identifizie-
ren, die gegenwirtige Arbeit auf vorran-
gigen Gebieten zu tiberpriifen, und all-
gemein das Profil der IWE-Forschung
zu erhohen. Der CRP entschied aufler-
dem, ein Forschungs-Informationsblatt
des IWF zu veroftentlichen und an ein
breites Publikum zu verteilen, eine jihr-
liche Serie von IWE-Forschungskonfe-
renzen einzuleiten und das Reisekosten-
budget fiir Teilnahmen des Stabes an
externen Konferenzen zu erhéhen.

Es sind bereits Fortschritte auf diesen
Gebieten zu verzeichnen. Die erste
jahrliche Forschungskonferenz des IWF
ist fiir Anfang November 2000 vorgese-
hen. Zu den Konferenzpapieren werden
sowohl Dokumente des IWE-Stabs als

auch Papiere von externen Forschern
gehoren. Aulerdem wurde ein monatli-
ches gemeinsames Weltbank-IWE-Semi-
nar eingerichtet, um die Zusammenar-
beit zwischen Weltbank und IWF bei
der Forschung zu erhohen.

Auf seiner zweiten Sitzung im Mirz
2000 benannte der Ausschuss — im Ein-
klang mit den Empfehlungen der Gut-
achter, sich auf linderiibergreifende
Studien zu konzentrieren und sich mit
Finanzmirkten und Entwicklungslin-
dern zu befassen, — vier Themen als vor-
rangige Forschungsgebiete:

e Anpassungsmafinahmen und ihre
makrookonomischen Auswirkun-
gen;

o [WE-gestiitzte Programme in Lin-
dern mit hoher Kapitalmobilitit;

e Armutsbekimpfung im Rahmen
von IWF-gestiitzten Programmen
und makrockonomischen Politik-
maflnahmen; sowie

¢ Anfilligkeiten im Finanzsektor
und Programmgestaltung.

Wihrend der CRP fiir die Identifizie-
rung von Themen mit zentraler Priori-
tit verantwortlich ist — und fiir die Bei-
trige der Abteilungen sorgt — wird die
Arbeitsgruppe fiir IWE-Forschung (zu-
vor die Arbeitsgruppe tiir IWE-Politik-
empfehlungen) weiter als die abteilungs-
tibergreifende Vermittlungsstelle die-
nen, die Informationen tiber laufende
und geplante Forschungsprojekte des
IWF sammelt und weiterleitet.

auflerdem mehrere erginzende Empfehlungen: Ermu-
tigung des Forschungsstabs, an relevanten externen
Konferenzen teilzunehmen; Identifizierung von Mitar-
beitern, die wesentliche Beitrige zu IWF-Veroftentli-
chungen leisten; Verbesserung der Zusammenarbeit
mit der Weltbank und anderen Forschern in Zentral-
banken und Schatzimtern; Verfassen und Verbreiten
nicht-technischer Zusammenfassungen der wichtigsten
Forschungsarbeiten; Unterstreichen der vorldufigen
Natur von IWE-Arbeitspapieren; Verbesserung der
Vermittlung von Forschungsergebnissen an nicht fach-

2Die Politik-Grundlagenforschung entwickelt grundlegende ana-
lytische Werkzeuge und Rahmen, auf denen die Entwicklung und
Analyse der Politikmafinahmen beruht. Die Forschungsarbeit zur
Entwicklung der Politikmafinahmen nutzt die Politik-Grundlagen-
forschung, um die generelle Strategie fiir die IWF-Operationen
festzulegen.

lich versierte Zuhorerschaften aufierhalb des IWF; so-
wie Schaffung eines kontinuierlichen externen Uber-
priifungsverfahrens fiir Forschungsergebnisse.

Einrichtung einer unabhangigen Prufstelle
Am 10. April 2000 erorterte das Exekutivdirektorium
cin Dokument der Bewertungsgruppe der Exekutivdi-
rektoren mit dem Titel ,,Review of Experience with
Evaluation in the Fund” (Uberpriifung der Erfahrung
mit der Bewertung im Fonds) und ein Hintergrund-
papier des Biiros fiir Interne Revision und Inspektion
tiber unabhingige Uberpriifungen im IWF und ande-
ren internationalen Institutionen.

Bei der Aussprache iiber diese Papiere kam das Di-
rektorium tiberein, eine unabhingige Priifstelle im IWF
zu errichten, wobei der Aufgabenbereich des Biiros, die
Struktur, die Personalausstattung und die Arbeitsver-
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fahren bis zum Zeitpunkt der Jahrestagungen im Sep- den internen und externen Uberpriifungsaktivititen des
tember 2000 festgelegt werden sollten. Die Direktoren IWF erginzen und dazu fiihren, dass der IWF oftener
stellten fest, die Arbeit der Priifstelle werde die laufen- und verantwortlicher gegeniiber seinen Mitgliedern wird.

#‘f
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Die Reform der globalen Finanzarchitektur

Der Ausschuss hat heute Beratungen gefiihrt vor dem Hintergrund zunehmender 6ffentlicher Erorterungen
iiber die Richtung, in die sich der IWF und das internationale Finanzsystem entwickeln sollten, um sich dem
rasch wechselnden wirtschattlichen Umfeld anzupassen. Diese Debatte spiegelt auch die Sorge wider, dass
der Nutzen, den die Weltwirtschaft aus einem freieren Handel sowie aus stirker integrierten und tieferen
internationalen Kapitalmirkten zieht, nicht allen Menschen zugute kommt, insbesondere in den Entwick-
lungslindern. Der Ausschuss bekriftigt seine nachhaltige Unterstiitzung fiir die einzigartige Rolle des IWF
als Eckstein des internationalen Wihrungs- und Finanzsystems sowie fiir seine Fihigkeit, auf Grund seines
universellen Charakters allen seinen Mitgliedslindern zu helfen. Der IWF hat sich mit der Unterstiitzung
aller seiner Mitglieder stetig gewandelt, um seinen Mitgliedslindern besser dabei zu helfen, einen starken
makrookonomischen und institutionellen Unterbau zu errichten, der fiir die internationale Finanzstabilitit
und fiir eine breitere Teilhabe an den Vorteilen und Moglichkeiten einer offenen Weltwirtschaft notwendig
ist. Es muss jedoch noch mehr getan werden, und der Ausschuss verpflichtet sich deshalb, weiterhin daran zu

arbeiten, den IWF effektiver, transparenter und rechenschaftspflichtiger zu machen.

Kommuniqué des Internationalen Wahrungs- und Finanzausschusses, 16. April 2000

ie Finanzkrisen der 90er Jahre haben Schwi-
chen im internationalen Wihrungs- und Finanzsystem
aufgedeckt. Sie haben deutlich gezeigt, dass die Globa-
lisierung neben der Aussicht auf moglicherweise erheb-
liche Vorteile auch Gefahren mit sich bringt. Die inter-
nationale Gemeinschaft musste sich zudem der Heraus-
forderung stellen, Lindern beim Ubergang von der
zentralen Planwirtschaft zur Marktwirtschaft zu helfen
sowie das Wachstum in den drmsten Lindern zu for-
dern und die Armut zu verringern. Sie hat deshalb zu
einer Reform der ,,Architektur” des Systems aufgeru-
fen, d. h. der Institutionen, der Mirkte, der Spielre-
geln und der Vorgehensweisen, die Regierungen,
Wirtschaftsunternechmen und Einzelne fiir ihre wirt-
schaftliche und finanzielle Titigkeit einsetzen. Eine
gestirkte Architektur wiederum trigt dazu bei, die
Anfilligkeit der Weltwirtschaft fiir schidliche Finanz-
krisen zu verringern und eroffnet allen Lindern bessere
Aussichten durch groieres Wachstum und geringere
Armut die Vorteile der Globalisierung zu nutzen (siche
Kasten 4.1).

Obgleich die Bemiithungen, das Finanzsystem, —
und dazu gehort auch der IWF — zu reformieren, lang-
fristiger Natur sind, wurden bis Ende April 2000 be-
reits wesentliche Fortschritte erzielt. In verschiedenen
Bereichen — wie der Erhohung von Transparenz und

Rechenschaftspflicht, der Priifung der Einhaltung von
Standards und Kodizes sowie der besseren Identifizie-
rung von Anfilligkeiten im Finanzsektor — wurden ex-
perimentelle Pilotprojekte begonnen, die darauf abzie-
len, langfristige Mafinahmen vorzubereiten. Die Arbei-
ten an der Entwicklung und Verbreitung von Stan-
dards, die die Politikmafinahmen der Mitgliedslinder
leiten sollen, konzentrierten sich zunehmend darauf,
deren Umsetzung mit Zuhilfenahme der technischen
Unterstiitzung des IWF zu férdern. Zudem wurde
daran gearbeitet, bessere analytische Verfahren und
Daten zur Einschitzung der Anfilligkeit zu entwickeln.
Auf anderen Gebieten — wie der Liberalisierung des
Kapitalverkehrs, den Wechselkurssystemen und der
Einbezichung des privaten Sektors in die Krisenlosung
— waren Fortschritte bei der Entwicklung von durch-
fithrbaren Empfehlungen erzielt worden und die Eror-
terungen wurden fortgesetzt.

Die Bemiithungen des IWF im Geschiftsjahr 2000
waren Teil einer abgestimmten und umfassenden Reak-
tion der internationalen Gemeinschaft. Zahlreiche Ins-
titutionen und Foren spielen eine Schliisselrolle bei den
Bemiihungen, die internationale Finanzarchitektur zu
stirken. Dazu gehoren die Weltbank, das Forum fiir
Finanzstabilitit (ESF), die Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich (BIZ), andere Baseler Gruppen, die
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Kasten 4.1

Globalisierung: Bedrohung oder Chance?

Der Begrift ,,Globalisierung” hat eine
stark gefiihlsbetonte Kraft erlangt. Einige
verstehen darunter einen Vorgang, der so-
wohl nutzbringend — ein Schliissel zur
kiinftigen weltwirtschaftlichen Entwick-
lung — als auch unvermeidlich und unum-
kehrbar ist. Andere betrachten die Globa-
lisierung dagegen mit Feindseligkeit, so-
gar mit Furcht und glauben, dass sie die
Ungleichheit innerhalb und zwischen den
Lindern erhoht, die Beschiftigung und
den Lebensstandard bedroht sowie den
sozialen Fortschritt behindert.

In Wirklichkeit bietet die Globalisie-
rung umfassende Chancen fiir eine wahr-
haft weltweite Entwicklung, nur schreitet
sie nicht gleichmiflig voran. Einige Lin-
der werden schneller in die Weltwirtschaft
integriert als andere. Linder, die sich in-
tegrieren konnten, erleben ein rascheres
Wachstum und einen Riickgang der Ar-
mut. Eine auflenwirtschaftlich orientierte
Politik brachte Dynamik und grofieren
Wohlstand in einen Grof3teil Ostasiens,
ein Gebiet das vor 40 Jahren eines der
irmsten der Welt war. Und mit steigen-
dem Lebensstandard wurde es moglich,
Fortschritte in der Demokratie und bei
Fragen wie Umwelt und Arbeitsnormen
zu erzielen.

Was ist Globalisierung?
»Globalisierung” in wirtschaftlicher Hin-
sicht bezieht sich auf die zunehmende In-
tegration von Volkswirtschaften rund um
die Welt, insbesondere durch den Aufien-
handel und durch den Kapitalverkehr. Der
Begrift bezieht sich manchmal auch auf
die Wanderung von Menschen (Arbeit)
und Wissen (Technologie) tiber nationale
Grenzen hinweg.

Im Grunde ist an der Globalisierung
nichts geheimnisvoll. Der Begriff ist seit
den 80er Jahren allgemein gebrauchlich
geworden und spiegelt technologische Fort-
schritte wider, die den Abschluss internatio-
naler Transaktionen leichter und schneller
gemacht haben, sowohl im Handels- als
auch im Kapitalverkehr. Er bezieht sich auf
eine iiber nationale Grenzen hinweg rei-
chende Ausweitung derselben Marktkrifte,
die seit Jahrhunderten auf allen Ebenen
des wirtschaftlichen Handelns der Men-
schen wirken — auf Dorfmirkten, in stadti-
schen Industrien oder in Finanzzentren.

Mirkte fordern die Leistungsfihigkeit
durch Wettbewerb und durch Arbeitstei-
lung — die Spezialisierung, die es den

Menschen und den Volkswirtschaften er-
moglicht, sich darauf zu konzentrieren,
was sic am besten konnen. Globale Mirk-
te bieten den Menschen bessere Chancen,
zahlreichere und groflere Mirkte auf der
ganzen Welt zu nutzen. Das bedeutet, dass
sie Zugang zu mehr Kapitalstromen, Tech-
nologie, billigeren Einfuhren und grofie-
ren Ausfuhrmirkten haben kénnen. Aber
die Mirkte gewihrleisten nicht notwendi-
gerweise, dass die Vorteile grofierer Effi-
zienz allen zugute kommen. Die Linder
sollten bereit sein, jene Politikmafinahmen
zu ergreifen, die notwendig sind, damit
ihnen die Vorteile der Globalisierung zu-
gute kommen und dabei sichergestellt ist,
dass diese Vorteile gerecht verteilt werden.
Die drmsten Linder, aber auch andere,
diirften dafiir jedoch die Unterstiitzung
der internationalen Gemeinschaft benétigen.

Sind hidufige Krisen eine unausweich-
liche Folge der Globalisierung?

Die Kette von Krisen in den 90er Jahren —
Mexiko, Thailand, Indonesien, Korea,
Russland und Brasilien — lief manche die
Vermutung duflern, dass Finanzkrisen eine
direkte und unvermeidliche Folge der
Globalisierung sind. Tatsichlich stellt sich
sowohl in den fortgeschrittenen als auch
in den aufstrebenden Marktwirtschaften
die Frage, ob die Globalisierung die wirt-
schaftliche Steuerung schwieriger macht.

Sicher wiren die Krisen ohne die Expo-
sition gegeniiber den globalen Kapital-
mirkten anders verlaufen. Aber ohne diese
Finanzstrome hitten die meisten dieser
Linder ebenso wenig ihre beeindrucken-
den Wachstumserfolge erzielt.

Es handelte sich dabei um vielschichti-
ge Krisen, die sich aus der Wechselwirkung
von Mingeln in der nationalen Politik
und im internationalen Finanzsystem er-
gaben. Einzelne Regierungen und die in-
ternationale Gemeinschaft als Ganzes voll-
zichen nunmehr Schritte, um die Gefahr
solcher Krisen in Zukunft zu verringern.

Auf der nationalen Ebene waren einige
der Linder trotz der beeindruckenden
wirtschaftlichen Erfolge nicht vollstindig
darauf vorbereitet, den moglichen Schocks
zu widerstehen, die von den internationa-
len Mirkten ausgehen konnen. Makro-
okonomische Stabilitit, Soliditit des Fi-
nanzsektors, offene Volkswirtschaften,
Transparenz und gute Regierungsfithrung
sind wesentlich fiir Linder, die an den
globalen Mirkten teilnehmen. Jedes der
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Linder wies hierbei in einer oder mehr-
facher Hinsicht Mingel auf.

Auf der internationalen Ebene wurden
mchrere wichtige Verteidigungslinien ge-
gen Krisen durchbrochen. Investoren
schitzten Risiken nicht angemessen ein.
Regulatoren und Aufsicht in den wichtigs-
ten Finanzzentren tiberwachten die Ent-
wicklungen nicht ausreichend. Und tiber
einige internationale Investoren waren
nicht geniigend Informationen verfiigbar.
Das fiihrte dazu, dass die Mirkte anfillig
fiir ,,Herdenverhalten” waren — plotzli-
ches Umschwenken der Investorenmei-
nung und heftige Kapitalbewegungen, vor
allem kurzfristige, in die Linder hinein
und wieder heraus. Die internationale Ge-
meinschaft reagiert auf die globalen Di-
mensionen der Krise durch stetige An-
strengungen, die Architektur des interna-
tionalen Wihrungs- und Finanzsystems zu
stirken. Das umfassende Ziel besteht da-
rin, dafiir zu sorgen, dass die Markte mit
grofierer Transparenz, Gerechtigkeit und
Effizienz funktionieren.

Schlussfolgerung
Dass sich die Einkommensliicke zwischen
den einkommensstarken und einkommens-
schwachen Lindern ausgeweitet hat, ist
besorgniserregend. Es ist jedoch falsch,
daraus die tibereilte Schlussfolgerung zu
ziehen, dass nichts getan werden kann,
um die Situation zu verbessern. Im Gegen-
teil: die einkommensschwachen Linder
waren zum Teil auf Grund der gewihlten
Politikmafinahmen, zum Teil auf Grund
von Faktoren, die auflerhalb ihrer Kon-
trolle lagen, nicht in der Lage, sich so rasch
in die Weltwirtschaft zu integrieren wie
andere. Kein Land, am allerwenigsten die
drmsten, kann es sich leisten, sich von der
Weltwirtschaft abzuschotten. Jedes Land
sollte danach streben, die Armut zu redu-
zieren. Die internationale Gemeinschaft
sollte sich bemiihen — durch die Stirkung
des internationalen Finanzsystems, durch
Handel und durch Entwicklungshilfe —
den drmsten Lindern zu helfen, sich in
die Weltwirtschaft zu integrieren, rascher
zu wachsen und die Armut zu verringern.
Das ist der Weg, um sicherzustellen, dass
alle Menschen in allen Lindern Zugang
zu den Vorteilen der Globalisierung haben.
Weitere Informationen Gber die Globali-
sierung finden sie in der IWF-Themenreihe
,Globalisierung: Bedrohung oder Chance?”
April 2000, auf der Website des IWF.



Gruppe der Zwanzig (G-20)! und die Organisation fiir
Wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
(OECD). Zudem haben angesichts der erhohten Auf-
merksamkeit fiir die Uberpriifung der Finanzstabilitit
und fiir Standards die Bemiithungen von standardset-
zenden Institutionen wie der Internationalen Vereini-
gung der Wertpapieraufsichtsbehérden (I0SCO), der
Internationalen Vereinigung der Versicherungsauf-
sichtsbehorden (IAIS), des Internationalen Ausschusses
fiir Rechnungslegungsnormen (IASC), der Internatio-
nalen Vereinigung der Wirtschaftspriifer (IFAC) und
anderer — darunter Foren wie die UN-Kommission fiir
Internationales Handelsrecht (UNCITRAL) — zuneh-
mend an Bedeutung gewonnen.

Ein Grofiteil der Arbeiten zur Reform der globalen
Architektur flieft in der Uberwachungstitigkeit des
IWF zusammen (siche Kapitel 2-3), was neue Heraus-
forderungen fiir den IWF beinhaltet, insbesondere bei
der Frage, wie die Sachkenntnis anderer Institutionen
fiir seine Uberwachungstitigkeit genutzt werden kann.
Auf seiner Sitzung im April 2000 forderte der Interna-
tionale Wihrungs- und Finanzausschuss das Exekutiv-
direktorium auf, weiterhin zu untersuchen, wie die
verschiedenen ,,Architektur”-Initiativen in die Uber-
wachungstitigkeit einbezogen werden kénnen, und er
bat um einen aktuellen Zustandsbericht fiir seine Sit-
zung im September 2000.

Dieses Kapitel beschreibt die Fortschritte, die bei
Schlisselelementen einer gestirkten Finanzarchitektur
bis Ende April 2000 erzielt worden sind. Detaillierte
und aktuelle Informationen tiber die verschiedenen
Initiativen sind auf der IWF-Website zu finden.

Transparenz und Rechenschaftspflicht
Die bessere Bereitstellung von Informationen fiir die
Mirkte und fiir die breitere Offentlichkeit sind ein
zentrales Element der Reform des internationalen Fi-
nanzsystems. Gleichzeitig bildet sie einen Eckstein der
IWE-Reformen, die in den vergangenen Jahren durch-
gefiithrt wurden — und fiir die Zukunft geplant sind.
Transparenz seitens der IWE-Mitgliedslinder und
des IWF selbst trigt auf mehrfache Weise zur Forde-
rung ciner besseren Wirtschaftsentwicklung bei. Eine
grofiere Offenheit der Mitgliedslinder fordert umfas-
sendere Analysen tiber ihre Politikmafinahmen durch
die Offentlichkeit. Sie erhoht die Rechenschaftspflicht
der politischen Entscheidungstriger und die Glaubwiir-
digkeit der Politiken, und sie ist von kritischer Bedeu-
tung fiir die Finanzmirkte, damit sie sachgerecht und
effizient funktionieren konnen. Groere Offenheit und
Klarheit seitens des IWF bei seinen eigenen Mafinah-
men und den Empfehlungen, die er seinen Mitglieds-

IDie G20 besteht aus den G7-Industrielindern und den 11 wich-
tigsten aufstrebenden Volkswirtschaften sowie zwei Vertretern von
Institutionen (Europiische Union und IWF/Weltbank).

lindern gibt, tragen dazu bei, dass die Erorterungen

iiber die Politikmafinahmen mit mehr Sachverstand

gefithrt werden und dass das Verstindnis der Rolle und
der Operationen des IWF verbessert wird. Dadurch
dass der IWF seine Empfehlungen der 6ffentlichen

Uberpriifung und Diskussion aussetzt, kann er zugleich

das Niveau seiner Analysen anheben.

Das Exekutivdirektorium des IWF hat eine Reihe
von Mafinahmen ecingeleitet, die darauf abzielen, die
Transparenz der Politik und der Daten der Mitglieds-
linder zu verbessern und die cigene externe Kommu-
nikation des IWF zu stirken (siche auch Anhang V).
Dabei ging das Direktorium behutsam vor, um die
Aufgabe des IWF, das internationale Wihrungssystem
zu tiberpriifen, mit seiner Rolle als vertraulicher Rat-
geber seiner Mitgliedslinder im Einklang zu halten.

Am 30. April 2000 beschloss das Exekutivdirekto-
rium Folgendes:

Zusatzliche Informationen zur IWF-Uberwachung seiner

Mitgliedslander zur Verfigung zu stellen

e Rund 80 % der Mitgliedslinder entschieden sich, die
Offentlichen Informationsmitteilungen (PINs) im
Anschluss an ihre Linder-(Artikel IV-) Konsultatio-
nen zu veroftentlichen.

e 60 Mitgliedslinder haben sich entschlossen, am Pi-
lotprogramm zur freiwilligen Freigabe der Artikel-
IV-Stabsberichte teilzunehmen, das im April 1999
begonnen wurde.

Zusatzliche Informationen Uber die IWF-unterstutzten

Programme der Lander zur Verfligung zu stellen

¢ Absichtserklirungen und andere linderspezifische
Programmdokumente werden fiir die meisten An-
trige auf Inanspruchnahme von IWE-Ressourcen
— oder Finanzierungen — und deren Uberpriifung
veroffentlicht.

e Erklirungen des Vorsitzenden des Exckutivdirekto-
riums werden in Kurzmeldungen und Pressemittei-
lungen tiber die Aussprachen des Direktoriums zu
den Antrigen auf Inanspruchnahme von IWF-Mit-
teln und deren Uberpriifung veroffentlicht.

Interne und externe Bewertungen der IWF-Praxis

durchzufihren;

¢ Die internen und externen Bewertungen der Erwei-
terten Strukturanpassungsfazilitit (ESAF), der mit
Vorzugsbedingungen ausgestatteten Kreditfazilitit
des IWF (jetzt der Armutsbekimpfungs- und Wachs-
tumsfazilitit), — und die erbeteten offentlichen Stel-
lungnahmen zu den vorliufigen Schlussfolgerungen
dieser Studien — wurden veroffentlicht.

» Weitere interne und externe Uberpriifungen der Ti-
tigkeit des IWF wurden durchgefiihrt und veroftent-
licht, einschliefllich der Externen Bewertung der
Uberwachungstatigkeit des IWF im September 1999
und der Externen Bewertung der Forschungsarbeiten
des IWF im Mirz 2000. Im April 2000 beschloss das
Exekutivdirektorium, eine unabhingige Priifstelle im
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IWF einzurichten, deren Aufgabe im Geschiftsjahr
2001 niher festgelegt werden soll (siche Kapitel 3).
Den Dialog und die Beratungen mit der Offentlichkeit

Uber die Tatigkeiten des IWF fortzufuhren;

e Als Teil der umfassenden Uberpriifung der Initiative
fiir die hochverschuldeten armen Linder (HIPC-Ini-
tiative) hat der IWF gemeinsam mit der Weltbank, mit
nichtstaatlichen Organisationen (NGOs), anderen ge-
sellschaftlichen Gruppen und der Offentlichkeit Ge-
spriche gefiihrt und die Ansichten dieser Partner bei der
erweiterten HIPC-Initiative, die im September 1999
angekiindigt worden war, berticksichtigt (siche Kapitel 5).

e Der IWF veroffentlicht gegenwiirtig, ebenfalls zusam-
men mit der Weltbank, seine Grundsatz- und Linder-
dokumente zur HIPC-Initiative. Kiinftig wird er
zudem Stabsbewertungen tiber die Strategiedoku-
mente der Mitglieder zur Armutsbekimpfung zu-
ginglich machen.

e Zentrale interne Berichte iiber die IWE-Politiken
und tiber die IWF-Operationen werden gegenwirtig
veroffentlicht. Dazu gehoren Arbeitspapiere und
Direktoriumsaussprachen tiber die asiatische Finanz-
krise und tiber den Zusammenhang zwischen Schul-
denerleichterung und Armutsverringerung.

e Regelmiflige Zusammenfassungen des Arbeitspro-
gramms des Exekutivdirektoriums und eine breite
Palette von Grundsatzdokumenten werden ebenfalls
veroftentlicht.

e Vorliufige Standards und Kodizes werden zur
offentlichen Diskussion gestellt.

Zusatzliche Finanzinformationen tber den IWF zu

verdffentlichen;

e Der IWF stellt die Rubrik ,,Members' Accounts in
the IMF” mit zeitnahen Informationen tber die
finanzielle Position der einzelnen Mitgliedslinder
gegeniiber dem IWF in seine Website ein.

e Ein neuer, wochentlich aktualisierter Website-Ab-
schnitt mit dem Titel ,,IMF Financial Activities”
stellt wichtige IWF-Finanzstatistiken zur Verfiigung.
Sie beziehen sich auf Kredite, Finanzmittel, Zah-
lungsriickstinde und IWFE-Zinssitze; Tabellen tiber
laufende finanzielle Vereinbarungen mit Mitglieds-
lindern; sowie den Status der Verpflichtungen ge-
gentiber den Mitgliedslindern im Rahmen der
HIPC-Initiative.

e Informationen iiber die Liquidititslage des IWF
werden bekannt gegeben.

e Das Direktorium beschloss im Mirz 2000, den vier-
teljahrlichen Finanztransaktionsplan des IWF (frither
als Wihrungsbudget bezeichnet), der Informationen
tiber die Finanzierungsquellen der IWF-Mittelverga-
be bietet, zu veroffentlichen.

® Der offentliche Zugang zu den Archiven des IWF
wurde erheblich erweitert.

Die Verpflichtung zu erhohter Transparenz erfor-
derte auch Maflnahmen, die darauf abzielen, die Arbeit
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des IWF der breiten Offentlichkeit besser zu erliutern.
Daher wurden Schritte unternommen, um die Medien
und die Offentlichkeit mit zusitzlichen Informationen
zu versorgen, vor allem durch die IWE-Website.
Auflerdem werden Anstrengungen unternommen, die
gesellschaftlichen Gruppen zu erreichen, das Veroftent-
lichungsprogramm des IWF auszuweiten und die Ge-
spriche mit dem privaten Finanzsektor zu intensivie-
ren. Zudem hat der IWF auf der Grundlage von Uber-
prifungen durch externe Berater eine Anzahl von Ele-
menten einer Strategie zur Verbesserung seiner exter-
nen Kommunikation umgesetzt (siche Anhang V).

In seinem Kommuniqué vom 16. April 2000 wie-
derholte der Internationale Wihrungs- und Finanz-
ausschuss die Bedeutung, die er einer grofieren Trans-
parenz in der politischen Planung zur Verbesserung der
Arbeitsweise sowohl von nationalen Volkswirtschaften
als auch des internationalen Finanzsystems beimisst. Er
unterstrich auflerdem die Bedeutung einer erhohten
Transparenz und Rechenschaftspflicht der internatio-
nalen Finanzinstitutionen selbst. Der Ausschuss be-
griifite den anhaltenden Fortschritt auf einer Reihe von
Gebieten und forderte weitere Bemtihungen mit dem
Ziel, die Politik des IWF und seiner Mitgliedslinder
transparenter zu gestalten, ohne dabei die Rolle des
IWFEF als vertrauenswiirdiger Berater zu vernachlissigen.

Entwicklung von Standards, Grundsatzen
und Richtlinien
In den Beschprechungen des Exekutivdirektoriums
iiber die Stirkung der internationalen Finanzarchitek-
tur wurde die Notwendigkeit betont, international an-
erkannte Standards und Verfahrenskodizes zu ent-
wickeln und anzuwenden. Die Annahme solcher
Standards auf Gebieten, die fiir die Stabilitit des Wirt-
schafts- und Finanzsystems von herausragender Bedeu-
tung sind, kann zu sachkundigeren Kredit- und Investi-
tionsentscheidungen, zu einer erhohten Rechenschafts-
pflicht der Entscheidungstriger in Politik und Wirt-
schaft sowie zu grofieren Wirtschaftserfolgen beitragen.
Nach der Entwicklung von Standards auf den Ge-
bieten von unmittelbarem operationalem Interesse fiir
den IWEF — der offentlichen Bereitstellung von Daten,
der Transparenz der Fiskalpolitik, der Geld- und Wih-
rungspolitik sowie der Bankenaufsicht — haben sich die
Anstrengungen auf die Veroffentlichung und Anwen-
dung dieser Standards konzentriert, unter anderem
durch die Bereitstellung von technischer Hilfe. Es
wurde Informationsmaterial zusammengestellt, um den
Lindern bei der Anwendung der Standards zu helfen:
Ein Handbuch zum Verfahrenskodex zur fiskalischen
Transparenz ist seit 1998 auf der IWE-Website erhilt-
lich, und der IWF ist dabei, ein Begleitdokument zum
Verfahrenskodex zur Transparenz der Geld- und
Finanzpolitik fertig zu stellen, der im September 1999
vom Internationalen Wihrungs- und Finanzausschuss



gebilligt wurde. Die Anwendungsrichtlinien fiir das

Datenschema fiir Wihrungsreserven und Fremdwih-

rungsliquiditit im Rahmen des Speziellen Datenver-

offentlichungs-Standards (SDDS) werden bis Ende

2000 fertig gestellt sein, nachdem die Erfahrungen der

Mitgliedslinder mit ihrer Anwendung berticksichtigt

worden sind.

Die Erfahrungen mit den Standards miissen eben-
falls regelmifiig tiberpriift werden, um sicherzustellen,
dass deren Ausgestaltung und Umsetzung sachgerecht
bleibt. Wiihrend des Geschiftsjahres tiberpriifte das
Direktorium die Erfahrungen mit dem SDDS und dem
Allgemeinen Datenveréftentlichungs-System (GDDS)
und billigte Anderungen im Bereich der Wihrungsre-
serven und der Auslandsverschuldung.

Das Exekutivdirektorium fiihrte den Speziellen Da-
tenveroffentlichungs-Standard im Mirz 1996 und das
Allgemeine Datenveroftentlichungs-System im Dezem-
ber 1997 ein. Der SDDS hat das Ziel, Lindern, die
Zugang zu den internationalen Finanzmirkten haben
oder erreichen wollen, bei der Bereitstellung von wirt-
schaftlichen und finanziellen Daten fiir die Offentlich-
keit zu helfen. Das GDDS richtet sich an diejenigen
Linder, die noch nicht in der Lage sind, am SDDS teil-
zunchmen, die aber bereit sind, ihre statistischen Syste-
me zu verbessern. Es stellt die Entwicklung von soliden
statistischen Systemen als Vorbereitung fiir eine zeitna-
he Bereitstellung von Daten fiir die Offentlichkeit in
den Vordergrund.

Im Mirz 2000 schloss das Exekutivdirektorium die
dritte Uberpriifung der Datenstandardinitiativen des
IWEF ab und berichtete tiber wesentliche Fortschritte
bei der Erfillung der Anforderungen des SDDS. Dabei
wurde erwartet, dass die meisten Anwender bis Ende
Juni 2000 die Anforderungen des SDDS vollstindig er-
filllen werden. Zu diesem Zeitpunkt werde eine syste-
matische Uberwachung der Einhaltung des Standards
beginnen. Das GDDS gehe in seine Einsatzphase tiber.

Die Direktoriumsiiberpriifung ergab unter anderem
folgende Schlussfolgerungen:

e Um die Bereitstellung von Daten zur Uberpriifung
der externen Anfilligkeit zu verbessern, wird ein
Standardformat zur Verbreitung von Daten tiber
Wihrungsreserven und Devisenliquiditit genutzt,
das auf dem 1999 gebilligten SDDS-Datenschema
beruht. Die Daten werden in diesem Format auf der
Website des IWF zur Verfiigung gestellt.

e Es wird eine besondere SDDS-Datenkategorie fiir
Statistik tiber die Auslandsverschuldung eingefiihrt.
Sie wird die Bereitstellung von umfassenden und
zeitnahen Daten, unterteilt nach wichtigen Sektoren
auf vierteljahrlicher Basis, enthalten. Dieser Prozess
erfolgt schrittweise in einem Dreijahreszeitraum.

e Zudem wird das GDDS hinsichtlich der Auslands-
verschuldung erweitert, wobei die 6ffentlichen und
die offentlich garantierten Schulden und der damit

verbundene Schuldendienstplan in die Kerndaten-

kategorien des GDDS cinbezogen werden.

e Hinsichtlich der Datenqualitiit setzt der Stab seine
frithere Arbeit an einem Rahmenwerk fiir die syste-
matische Qualititsiiberpriifung fort. Zudem wurde
auf der elektronischen Informationstafel zu Daten-
veroftentlichungs-Standards (www.dsbb.imf.org)
eine Referenz-Site fiir Datenqualitit eingerichtet,
um das gemeinsame Verstindnis fiir die Datenquali-
tit zu fordern, indem das Fachwissen der internatio-
nalen Statistikerschaft herangezogen wird.

Das Direktorium bat den Stab, cinen neuen viertel-
jahrlichen Bericht tiber den SDDS herauszugeben, um
die Kenntnisse tiber die erzielten Fortschritte zu erwei-
tern und die Initiative stirker ins Bewusstsein zu
riicken. Es bat den Stab auflerdem, Wege zu erkunden,
wie Hinweise auf die Beteiligung eines Landes am
SDDS in die Stabsberichte zur Linderiiberwachung
und in die PINs aufgenommen werden koénnen und auf
welche Weise die Einhaltung der Standards erortert
werden sollte.

Uberprufung der Standards

Obwohl die Annahme der einzelnen Standards frei-
willig ist, hat die internationale Gemeinschaft die Be-
deutung von Informationen dartiiber erkannt, in wel-
chem Ausmaf die Linder international anerkannte
Standards und Kodizes einhalten. Der Internationale
Wihrungs- und Finanzausschuss kam iiberein, dass die
Linder-(Artikel IV-)Konsultationen den geeigneten
Rahmen darstellen, in dem die Folgen der Bewertun-
gen in Bezug auf die Einhaltung der Standards und
Kodizes organisiert und mit den nationalen Behorden
erortert werden konnen. Auf welche Weise diese Arbeit
am besten in die Uberwachungstitigkeit des IWF ein-
bezogen werden kann, muss noch entschieden werden.
Diese ,, Transparenzberichte” — jetzt Berichte Gber die
Einhaltung von Standards und Kodizes (ROSCs) ge-
nannt — werden gleichwohl in grofflem Ausmaf} unter-
stiitzt, und seit Anfang 1999 wird versuchsweise ein
entsprechendes Projekt durchgefiihrt (siche Kasten
4.2)2

2Siehe z. B. den Bericht der Gruppe der Zweiundzwanzig Working
Group on Transparency and Accountability (Oktober 1998) und die
Kommuniqués des Interimsausschusses vom April und September
1999. Kiirzlich wurde die experimentelle Arbeit an den ROSCs durch
die Empfehlung der Gruppe der Zwanzig unterstiitzt, ,,die Berichte
tiber die Einhaltung von Standards und Kodizes (,, Transparenzberich-
te”) und die Finanzsektorbewertungen abzuschlieffen” (G20-Sitzung
der Finanzminister und Zentralbankgouverneure, ,,Finance Canada”-
Pressemitteilung vom 15./16. Dezember 1999). In dhnlicher Weise
haben die Finanzminister der westlichen Hemisphire die laufenden
Arbeiten an den Standards und Kodizes unterstiitzt. Sie haben die
Mitgliedslinder ermutigt, Programme zur Bewertung der Stabilitit des
Finanzsystems durchzufiihren, und sich dazu verpflichtet, die ROSCs
zu unterstiitzen und daran mitzuarbeiten (Gemeinsame Ministererkla-
rung vom 3. Februar 2000).
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Kasten 4.2

Versuchsweise Bewertung der Einhaltung von Standards

Der IWF und die Weltbank haben
einen Organisationsrahmen geschaffen,
um die Einhaltung von Standards in
Zusammenarbeit mit nationalen Behor-
den und anderen internationalen Gre-
mien zu beurteilen. Bei den Beurtei-
lungen werden eine Reihe von ver-
schiedenen Instrumenten verwendet.

e Das gemeinsame Pilotprojekt des
IWF und der Weltbank, das Pro-
gramm zur Bewertung des Finanz-
sektors (FSAP), konzentriert sich vor
allem auf die Bewertung von Anfil-
ligkeiten des Finanzsektors und auf
die Festlegung von Entwicklungs-
priorititen. Dies umfasst zum Teil
die Beurteilung derjenigen Finanz-
sektorstandards, die in jedem einzel-
nen Fall entscheidend fiir die Stabi-
litit sind. Alle FSAPs bewerten die
Einhaltung des Kodex fiir Transpa-
renz der Geld- und Finanzpolitik
sowie der Baseler Kerngrundsitze.
Das ESAP stellt eine gemeinsame
Anstrengung dar, bei der auch das
Fachwissen einer Reihe von nationa-
len Behorden und standardsetzen-
den Gremien genutzt wird.

e Das Einhalten von Standards fiir die
Bereitstellung von Daten und fiir die
fiskalische Transparenz wird in Ver-
bindung mit der technischen Hilfe
des IWF oder bei getrennten Mafi-

nahmen im Zusammenhang mit der

Uberwachungstitigkeit und den

Programmiiberpriifungen bewertet.
e Die Weltbank erprobt in Zusammen-

arbeit mit anderen Institutionen die

Bewertung auf'den Gebieten der

Unternehmensfithrung und der

Rechnungslegung und entwickelt

Verfahren fiir die Durchfithrung

dieser Bewertungen.

Die IWE-Weltbank-Berichte iiber
die Einhaltung von Standards und Ko-
dizes (ROSCs) bieten einen Rahmen
fiir die Zusammenfiigung dieser Bewer-
tungen. Experimentelle ROSC-,,Mo-
dule” beschreiben die Linderpraxis auf
einem bestimmten Gebiet und enthal-
ten eine Bewertung, inwieweit die Vor-
gehensweise mit dem entsprechenden
internationalen Standard vereinbar ist.
Bis Ende des Geschiftsjahres 2000
hatte der IWE-Stab in Zusammenarbeit
mit den nationalen Behérden der Lin-
der, die freiwillig an dem Pilotpro-
gramm teilnahmen, ROSC-Module fiir
15 Volkswirtschaften aus Industrielin-
dern, aufstrebenden Mirkten und
Entwicklungslindern fertig gestellt.
Auflerdem wurde an Modulen fiir 18
weitere Linder gearbeitet. Der Welt-
bank-Stab plant, bis Mitte 2000 unge-
fihr sechs Module fir Unternehmens-
fithrung und bis Ende September 2000

ungefihr die gleiche Anzahl von Rech-
nungslegungsmodulen fertig zu stellen.
Die Veroftentlichung der ROSCs bleibt
den nationalen Regierungen vorbehal-
ten, obwohl die meisten abgeschlosse-
nen Bewertungen auf der IWF-Website
zuginglich gemacht worden sind
Eigenbewertungen fiir die Einhaltung
von Standards erginzen die externen
Bewertungen. Eigenbewertungen kon-
nen dazu beitragen, die Eigenverant-
wortung der nationalen Behérden zu
fordern und, wenn sie auf klaren und gut
entwickelten Verfahren beruhen, die
knappen internationalen Mittel besser
zu nutzen. Ohne externe Bewertungen
diirfte es den Eigenbewertungen jedoch
an Glaubwiirdigkeit und Uberzeugungs-
kraft fehlen. Klare Handbiicher sind ent-
scheidend, um Eigenbewertungen durch-
zufiihren, die gegenseitige Erginzung
von Eigenbewertungen und externen
Bewertungen zu gewihrleisten sowie
die Vergleichbarkeit zwischen verschie-
denen Rechtssystemen zu fordern. Eine
grofiere internationale Unterstiitzung
fiir die Bemithungen von standardsetzen-
den Gremien, Verfahren zu entwickeln,
wiirde die Ubernahme von Standards
fordern. Marktgesteuerte und staatliche
Anreize konnten ebenfalls das Engage-
ment der Lindern stirken, Standards
einzufiihren und einzuhalten.

Es gibt jedoch einen entscheidenden Unterschied
zwischen der Durchfuihrung einer Bewertung hinsicht-
lich der Einhaltung eines bestimmten Standards seitens
eines Mitgliedslandes und der Verwendung dieser Be-
wertung in der Uberwachungstitigkeit des IWF. Erste-
res verlangt detailliertes Fachwissen tiber die entspre-
chenden Standards und die Sachkenntnis, diese Infor-
mationen zur Einordnung der Vorgehensweise einzel-
ner Linder zu nutzen. Letzteres erfordert die Fihigkeit
zu beurteilen, wie sich diese Praktiken im Laufe der
Zeit verindert haben und wie sie sich auf die Stabilitit
des Wirtschafts- und Finanzsystems auswirken.

Das Direktorium legt Wert darauf, dass sich der Stab
bei der Durchfithrung der Bewertungen vor allem auf
Gebiete konzentriert, die im unmittelbaren Titigkeits-
bereich des IWF liegen — d. h. die Transparenz der Fis-
kal- und Geldpolitik, die Soliditit des Finanzsektors
und die offentliche Bereitstellung von Daten. Die Di-
rektoren haben auflerdem die Bedeutung der Bewer-
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tung von Standards auf anderen Gebieten betont — wo-
bei fiir diese Bewertungen das Fachwissen anderer Ex-
pertengremien genutzt werden sollte. Daher unter-
stiitzte das Direktorium einen Ansatz der geteilten Ver-
antwortung fiir die Erstellung von ROSCs. Bei diesem
Ansatz iibernehmen verschiedene internationale Insti-
tutionen, entsprechend ihrem Auftrag und ihrem Fach-
wissen, die Hauptverantwortung fiir die Bewertungen
auf den verschiedenen Gebieten. Die Weltbank hat sich
bereit erklirt, gemeinsam mit dem IWF ROSCs zu er-
stellen und erprobt Uberpriifungen auf dem Gebiet der
Unternehmensfiihrung und der Rechnungslegung.
Selbst der IWF und die Weltbank zusammengenom-
men sind nicht in der Lage, simtliche verschiedene Ar-
ten von Standards zu beurteilen. Andere internationale
Finanzorganisationen, standardsetzende Gremien und
nationale Behorden haben ebentfalls ihre jeweilige Aut-
gabe zu erfiillen, und deshalb miissen Verfahren ent-
wickelt werden, um sie zu beteiligen. In diesem Zu-



sammenhang war das gemeinsame Weltbank-IWEF-Pro-
gramm zur Bewertung des Finanzsektors als Pilotpro-
jekt besonders erfolgreich dabei, die Fachkenntnisse
von nationalen Institutionen und standardsetzenden
Gremien in den Bewertungsprozess einzubringen
(siehe unten die Diskussion iiber die ,,Stirkung der
Finanzsysteme”).

Die Linder-(Artikel TV-)Uberwachung bietet den
geeigneten Rahmen, in dem die Folgerungen aus der
Bewertung mit den nationalen Behérden organisiert
und erortert werden konnen, obwohl die Verfahren
dafiir wihrend der ROSC-Pilotphase experimenteller
Natur bleiben. Zudem gewihrleistet die Verkniipfung
der Uberwachung von Standards und Kodizes mit dem
Linderkonsultationsprozess - mit seinem nahezu uni-
versellen Charakter und der Einheitlichkeit des Verfah-
rens — eine dauernde Konzentration auf die Foérderung
der Standards. Eine umfassende Bandbreite der Be-
wertungen ist auch fiir die Arbeit der Weltbank von
erheblichen Nutzen, wenn es darum geht, Lindern bei
der Festlegung von Reformen und Entwicklungsprio-
rititen zu helfen. Ahnlich kénnen die Riickmeldungen
aus der Bewertung dazu beitragen, dass standardset-
zende Gremien die Stirken und Schwichen eines be-
stchenden Standards erkennen und ihnen die Richtung
fiir die zukinftige Arbeit anzeigen. Wenn Bewertungen
veroffentlicht werden, wiirden sie auch den Mirkten
helfen, Kredit- und Investitionsentscheidungen besser
informiert zu treffen. Dies wiederum sollte grofiere
Anstrengungen fordern, Standards zu tibernechmen und
einzuhalten.

Starkung der Finanzsysteme

Die jiingsten Episoden von Finanzkrisen in einer Reihe
von Lindern und die grenziiberschreitende ,,An-
steckungswirkung von Finanzkrisen” haben die Bedeu-
tung cines soliden Finanzsystems fiir die Mitgliedslin-
der unterstrichen, insbesondere die Notwendigkeit,
Gefahren und Anfilligkeiten im Finanzsektor bereits in
einem frithen Stadium besser zu erkennen (siche Kas-
ten 4.3 zur Direktoriumsaussprache tiber die aus der
Asienkrise zu ziehenden Lehren fiir eine Umstrukturie-
rung der betroffenen Finanzsektoren). Banken und
andere Finanzinstitute miissen interne Praktiken wie
Risikobewertung und Risitkomanagement ausbauen,
und die Behorden miissen ihre Finanzsektor-Aufsicht
und -Regulierung aufwerten, um mit der modernen
Weltwirtschaft Schritt zu halten.

Obwohl der IWF seit einiger Zeit der Analyse und
Bewertung der Soliditit des Finanzsektors bei seiner
Uberwachungs- und Ausleihetitigkeit erhohte Bedeu-
tung beimisst, ist eine tiefere und konzentriertere Ana-
lyse auf diesem Gebiet notwendig. Die Priorititen be-
stehen darin, die Soliditit der Finanzsysteme systema-
tisch zu tiberpriifen und die Verbindungen zwischen
der Stabilititspolitik, der realen Wirtschaft sowie den

strukturellen und entwicklungspolitischen Fragestellun-
gen im Finanzsektor herauszuarbeiten. Um diese Ar-
beit so wirkungsvoll wie moglich durchfiihren und die
knappen Ressourcen an Fachwissen effizient nutzen zu
konnen, arbeitet der IWF mit der Weltbank zusammen.

Das IWE-Weltbank-Programm zur Bewertung des
Finanzsektors (FSAP), das im Mai 1999 als einjihriges
Pilotprojekt eingefiihrt wurde, ist das wichtigste Instru-
ment fiir eine auf zentrale Punkte konzentrierte
Finanzsektoranalyse. Das Programm zielt darauf ab, die
Grundlage fiir einen effektiveren Dialog mit den natio-
nalen Regierungen zu schaffen, den Lindern zu helfen,
die Anfilligkeiten in ihrem Finanzsektor zu verringern
und die Festlegung von Priorititen hinsichtlich der
Entwicklung des Finanzsektors zu unterstiitzen. Um
die Zusammenarbeit und die Vereinbarkeit der Politik-
empfehlungen des IWF und der Weltbank auf dem
Gebiet des Finanzsektors zu vergrofiern und um die
technische Hilfe besser zu koordinieren, ist seit Ende
1998 ein Verbindungsausschuss fiir den Finanzsektor
(FSLC) titig.

Innerhalb des IWF fiihrt der Stab Bewertungen der
Stabilitit des Finanzsystems (FSSAs) — mit dem
Schwerpunkt auf Anfilligkeitsfragen — durch, die auf
den Berichten des Programms zur Bewertung des
Finanzsektors fiir die einzelnen Linder beruhen. Die
Stabseinschitzung der Finanzsektorrisiken fiir die
Gesamtwirtschaft wird in den Linderkonsultationspro-
zess eingebracht und bei der Ausgestaltung der IWEF-
Programme herangezogen.

Das Pilotprogramm zur Bewertung des Finanzsek-
tors war am Ende des Geschiftsjahres 2000 in vollem
Gange. Von den geplanten Pilotbewertungen fiir 12
Linder — die eine Bandbreite von Finanzsystemen und
geographischen Regionen abdecken — waren vier abge-
schlossen, und acht befanden sich in einem fortge-
schrittenen Stadium. Auf Grund der personalintensiven
Natur des Programms, des notwendigen Fachwissens
und der begrenzten Personalressourcen der Weltbank
und des IWF wurden sowohl nationale Zentralbanken
und Aufsichtsbehorden als auch internationale stan-
dardsetzende Gremien gebeten, Sachverstindige fiir die
Beteiligung an der Bewertung einzelner Linder zur
Verfiigung zu stellen. Die Reaktion der nationalen Re-
gicrungen darauf war bisher positiv, und ihre Verbesse-
rungsvorschlige tragen dazu bei, das Programm weiter
zu prizisieren.

Im Mirz und April 2000 erorterten die Exekutiv-
direktorien von IWF und Weltbank einen Fortschritts-
bericht tiber das Pilotprogramm zur Bewertung des
Finanzsektors (siche Kasten 4.4). Auf der Grundlage
der mit dem Pilotprojekt gewonnenen Erfahrungen
billigten beide Direktorien die Fortsetzung des Pro-
gramms. Es wird erwartet, dass die Anzahl der Linder-
bewertungen im Geschiftsjahr 2001 auf 24 Linder
ansteigen wird.
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Kasten 4.3

Lehren aus der asiatischen Finanzkrise

Die Exekutivdirektoren erorterten An-
fang September 1999 die aus der Asien-
krise fiir die Umstrukturierung des Fi-
nanzsektors zu zichenden Lehren. In
den am stirksten betroffenen Lindern
— Indonesien, Korea und Thailand —
standen Finanzsektorreformen im Mit-
telpunkt der vom IWF unterstiitzten
Programme. Die Krise hatte ihren Ur-
sprung in einer Kombination — zu je-
weils unterschiedlichen Anteilen in den
cinzelnen Lindern — aus Finanz- und
Unternehmenssektorschwichen sowie
makrookonomischen Anfilligkeiten.
Eine Hauptursache der Anfilligkeit be-
stand in den grofien Kapitalzufliissen in
den frithen 90er Jahren, insbesondere
in den ungesicherten kurzfristigen
Fremdwihrungskrediten. Dies habe die
drei Krisenlinder fiir Kapitalabfliisse
und Wechselkursabwertungen anfillig
gemacht. Die Kapitalzufliisse hitten
zudem eine rasche Kreditschopfung
hervorgerufen, die zu einer Inflation
der Vermogenspreise und zur Finan-
zierung von riskanten Investitionen
fithrte. Die Kreditexpansion spiegelte
auch Schwichen bei der Kreditvergabe,
cine mangelnde Marktdisziplin, Schwi-
chen in der Bankenregulierung und
-aufsicht sowie, in einigen Lindern, die
engen Verbindungen zwischen Regie-
rung, Banken und Unternehmen wider.
Die Bankenkrise wurde durch die
Schwichen im Unternehmenssektor,
der in einigen Lindern stark fremdfi-
nanziert war, noch verschirft. Viele Di-
rektoren waren der Auffassung, dass
teste Wechselkursregime und implizite
Garantien ebenfalls eine wichtige Ur-
sache fiir die Anfilligkeit waren, da dies
die Investoren dazu verleitet habe,
Fremdwihrungsrisiken zu ignorieren.
Dies wiederum habe zu einer Erh6hung
der ungesicherten Auslandskreditauf-
nahme und der Filligkeitsinkongruen-
zen in den Bankportfolios gefiihrt. Diese
Faktoren hitten auch die Bemiihungen
untergraben, effiziente Aufsichtsregeln
fiir offene Devisenpositionen einzufiihren.

Als sich die Markteinschitzung dn-
derte, waren der Umfang und die Ge-
schwindigkeit der Auswirkungen auf
die Finanzsysteme beispiellos und er-
forderten grundlegende und weit rei-
chende staatliche Interventionen. Die
Asienkrise habe daher den engen Zu-
sammenhang zwischen der Soliditit des
Finanzsektors und der makrookonomi-
schen Stabilitit deutlich gemacht.

Die Direktoren unterstiitzten die
Mafinahmen, die von den nationalen
Behorden ergriffen worden waren, um
der Krisensituation zu begegnen und
ihre Finanzsysteme zu festigen. Die Er-
fahrung hat gezeigt, wie wichtig es ist,
der Offentlichkeit die Mafinahmen um-
fassend zu erldutern und diese als Paket
durchzusetzen, um die Mirkte von der
Entschlossenheit der Regierung zu
iiberzeugen, der Krise zu begegnen.

Bei der Zusammentfassung der Leh-
ren aus der Asienkrise fiir den IWF ho-
ben die Direktoren Folgendes hervor:

e Von entscheidender Bedeutung fiir
den Erfolg des Reformprozesses ist,
dass sich die Regierungen die vom
IWEF unterstiitzten Programme zu
Eigen machen. Der IWF sollte den
Lindern dabei helfen, sich die Pro-
gramme wirkungsvoll zu Eigen zu
machen und die 6ffentliche Unter-
stiitzung fiir die vorgesehenen Re-
formen zu erlangen.

e Transparente Informationen und
Regeln, Verordnungen sowie Ver-
waltungsverfahren kénnen dazu bei-
tragen, die Auswirkungen von Fi-
nanzkrisen zu verhindern oder zu
verringern und die IWE-Uberwa-
chungstitigkeit zu erleichtern.
Gleichzeitig miissen sich die Markt-
teilnehmer bei ihren Investitionsent-
scheidungen von den verfiigbaren
Informationen leiten lassen.

e Die Uberwachung des Finanz- und
Unternehmenssektors ist sehr wich-
tig und sollte sich auf die Identifizie-
rung von Anfilligkeiten, auf die Be-
wertung der Qualitit der Politikmafi-

nahmen und auf die Gewihrleistung
der Transparenz von Informationen
und Regulierungen konzentrieren.
Ein rasches und entschiedenes Vor-
gehen zur Bewiltigung von Bank-
problemen ist ebenfalls wichtig. Die
Vorbereitung sollte Notfallpline ein-
schliefen, um moglichen Schwierig-
keiten im Finanzsektor zu begegnen.
Es sollten besondere Mafinahmen
gepriift werden, die Gefahr und die
Folgen jeder Art von kiinftigen Kri-
sen zu verringern. Dies konnte die
Anwendung von antizyklischen aut-
sichtspolitischen Mafinahmen ein-
schlieffen. Die Direktoren warnten
jedoch davor, diese Mafinahmen als
Teil der Nachfragesteuerung oder als
Freibrief fiir Nachldssigkeiten im
Reformprozess anzusehen.

Die Rolle des IWEF bei der Bewilti-
gung von Krisen — die zunehmend
als Hauptelement Storungen im Fi-
nanzsektor aufweisen — unterstreicht
die Notwendigkeit, die IWF-Kondi-
tionalitit und -Politik in enger Zu-
sammenarbeit mit der Weltbank wei-
ter zu entwickeln, um sich angemes-
sen mit Finanzsektorfragen befassen
zu konnen. Um wirkungsvoll zu
sein, sollten die Reformprogramme
so angelegt sein, dass die Mirkte
von ihrem Erfolg tiberzeugt sind.
Viele Direktoren betonten diesbe-
ziglich die Notwendigkeit fiir eine
angemessene zeitliche Abfolge der
Reformen und fiir eine realistische
Festlegung der Ziele sowie des Zeit-
rahmens. Die Bewiltigung dieser
Krisen erfordert zudem die intensive
technische Hilfe des IWF und ande-
rer Institutionen, insbesondere der
Weltbank und der Asiatischen Ent-
wicklungsbank. Der IWFE benétigt
deshalb ausreichend Fachwissen und
Personal, um die Mitgliedslinder,
insbesondere bei der Entwicklung
von widerstandsfihigen Finanzsyste-
men und bei der Bewiltigung von
Finanzkrisen, zu unterstiitzen.

Externe Anfalligkeit und Kapitalbewegungen  des IWF zielt darauf ab, Risiken und Anfilligkeiten so-

Die Linder kénnen aus der Kapitalverkehrsliberalisie- wohl auf nationaler als auch auf internationaler Ebene
rung wesentliche Vorteile zichen, wenn die Liberalisie- zu beurteilen. Aktuelle, tiber kurze Zeitriume vorge-

rungsschritte in der richtigen Reihenfolge und sorgfil- legte Daten von hoher Qualitit sind entscheidend fiir
tig durchgefiihrt werden. Die Uberwachungstitigkeit cine wirkungsvolle Bewertung. Riickblickend ist deut-
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lich geworden, dass Einschrinkungen bei der Verfiig-
barkeit derartiger Daten die frithzeitige Entdeckung
von Spannungen, die zu den Finanzkrisen der aufstre-
benden Mirkte gefiihrt haben, verzégerten und die
Schwierigkeiten bei der Ausgestaltung einer rechtzeiti-
gen wirtschaftspolitischen Reaktion erhohten. Daher
wird ein Grof3teil der Anstrengungen darauf gerichtet,
auf welche Weise sowohl die Datenqualitit und -wei-
tergabe als auch die Nutzung von Anfilligkeitsindika-
toren in Verbindung mit standardmifligen Wirtschafts-
analysen verbessert werden kénnen.

Die Arbeiten an der Entwicklung besserer Verfahren
zur Bewertung von externen Anfilligkeiten sind im
IWFE (siche Kasten 4.5), in der Weltbank und in ande-
ren internationalen Institutionen auf verschiedenen
Gebieten vorangekommen. Die grofliere Beachtung, die
die Bereitstellung von umfangreichen und zeitnahen
Daten tiber die Auslandsschulden und die offiziellen
Wihrungsreserven im Rahmen des SDDS geniefit,
wurde weiter oben erortert. Derzeit wird auch in ande-
ren Gremien daran gearbeitet, die Verfiigbarkeit von
Daten zur Auslandsverschuldung und zur Fremdwih-
rungsliquiditit zu erhéhen. Die unter dem Vorsitz des
IWF ecingerichtete, Institutionen tibergreifende Arbeits-
gruppe fiir Finanzstatistik (TFES)3 verwaltet seit Mirz
1999 im Internet vierteljihrlich erhobene Gliubiger-
daten fiir Auslandsschulden. Die Arbeitsgruppe arbeitet
daran, die Aktualitit und den Umfang dieser Daten zu
erhohen. Die BIZ hat mehrere Initiativen zur Erho-
hung des Umfangs und der analytischen Brauchbarkeit
ihrer internationalen Bankenstatistiken angekiindigt.
Die Arbeitsgruppe fiir Kapitalstrome innerhalb des
Forums fiir Finanzstabilitit hat Verbesserungen bei den
Daten aus nationalen Quellen sowie aus Gliubiger-
und Marktquellen empfohlen. Die Finanzminister der
westlichen Hemisphire haben interessierte Teilnehmer
dazu aufgerufen, Diskussionspapiere tiber ihre Schul-
denverwaltung und iiber ihren Haushaltsvollzug zu er-
stellen. Sie haben die Interamerikanische Entwicklungs-
bank, den IWF und die Weltbank gebeten, im Ge-
schiftsjahr 2001 ein Seminar zu veranstalten, um diese
Papiere zu erortern.

Auf Bitte der Arbeitsgruppe fiir Kapitalstrome inner-
halb des Forums fiir Finanzstabilitit hin veranstaltete
der IWF im Februar 2000 eine Konferenz tiber Daten
zu Kapitalbewegungen und zur Auslandsverschuldung.
Die Konferenz brachte eine grofie Bandbreite von
Datennutzern aus dem 6ffentlichen und dem privaten
Bereich sowie von Datenproduzenten zu einem Mei-
nungsaustausch dartiber zusammen, auf welche Weise

3Derzeitige Teilnehmer an der Arbeit der TFES sind die Weltbank,
die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich, die Organisation fiir
Wirschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung, die Europiische
Zentralbank, Eurostat, der Pariser Club, das Commonwealth Sekre-
tariat und das Entwicklungsprogramm der Vereinten Nationen.

Kasten 4.4

Fortschrittsbericht Gber das Pilotprogramm zur
Bewertung des Finanzsektors: Wesentliche Schluss-
folgerungen

Das FSAP hat den nationalen Behoérden geholfen, Bereiche
herauszufiltern, die eine Stirkung benétigen, und es gab An-
leitungen fiir die Annahme und die zeitliche Reihenfolge not-
wendiger Reformen. In einigen Fillen hat es offizielle Stellen
dazu veranlasst, ihre Aufmerksambkeit frither und intensiver als
sonst auf wichtige Probleme des Finanzsystems zu lenken.

Gleichwohl kann das FSAP noch weiter verbessert werden.
Die Verkniipfung zwischen makrookonomischen und struktu-
rellen Bedingungen und Entwicklungen wird noch nicht aus-
reichend verstanden. Deshalb muss der Forschung zu Fragen
der Finanzstabilitit und der strukturellen Probleme eine hohe
Prioritit eingerdumt werden. Wenn noch mehr Wert darauf
gelegt wird, die einzelnen Bewertungen so frith wie moglich
auf die fiir den jeweiligen Fall wichtigsten Finanzfragen zu
konzentrieren, wird dies dazu beitragen, die Personalressour-
cen sowohl der nationalen Regierungen als auch der FSAP-
Missionen am effizientesten zu nutzen.

Die Durchfithrung des FSAP erfordert einen Kapazititsaus-
bau im IWF und in der Weltbank. Die Fachkenntnisse des
Stabes werden gegenwirtig in beiden Institutionen erhoht,
insbesondere auf den Gebieten der analytischen Verfahren
und Techniken zur Bewertung der Soliditit von Finanzinsti-
tuten und des gesamten Finanzsektors. In diesem Zusammen-
hang wird dem Ausbau der Testverfahren und der Entwick-
lung von makroprudentiellen Indikatoren besondere Auf-
merksamkeit gewidmet.

Die Beteiligung von Mitarbeitern nationaler Behorden und
anderer standardsetzender Gremien leistete einen wertvollen
Beitrag zum FSAP-Pilotprojekt, insbesondere auf den Gebie-
ten der Aufsicht und der Zahlungssysteme. Die Beteiligung
von Auflenstehenden brachte wichtiges Spezialwissen und einen
Austausch mit anderen Institutionen ein, wodurch die Glaub-
wiirdigkeit und die Akzeptanz der Bewertungen erhoht wird.

bessere und aktuellere Daten tiber die Verschuldung
und die Kapitalbewegungen erstellt werden konnen.
Die Ansichten der Teilnehmer tiber die Richtung der
kiinftigen Arbeit unterschieden sich stark voneinander,
obwohl sie alle die bisherigen Initiativen zur Férderung
von Standards zur Methode und zur Datenbereitstel-
lung als ntitzlich erachteten. (Die Tagesordnung, Hin-
tergrundmaterial und eine Zusammenfassung der Kon-
ferenz wurden in die Website des IWF eingestellt.)

Der IWF und die Weltbank arbeiten zusammen an
einer Reihe von Papieren iiber die Verwaltung von
Auslandsschulden. Gestiitzt auf Forschungsarbeiten der
Weltbank, des IWF und anderer Institutionen hat der
Stab Untersuchungen tiber verschuldungs- und reser-
venbezogene Indikatoren externer Anfalligkeit durchge-
fithrt, die die analytische Verwendbarkeit verschiedener
Indikatoren und die Moglichkeiten fiir die Ableitung
von cinfachen Zielmarken (wie Schwellenwerten fiir
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Kasten 4.5

Konferenz Uber die Reform des internationalen Wahrungs- und Finanzsystems

Ende Mai 1999 veranstaltete die For-
schungsabteilung des IWF eine Konfe-
renz zur Reform des internationalen
Wihrungssystems. Die Teilnehmer aus
dem Hochschulbereich, aus dem
offentlichen und dem privaten Sektor
sowie von internationalen Finanzinsti-
tutionen waren cingeladen, Fragen
kritisch zu beleuchten, die fiir die Dis-
kussion tiber die Stirkung des Systems
entscheidend sind. Die Themen um-
fassten die Bewiltigung von Kapital-
bewegungen, die Koordinierung der
Wechselkurspolitik, die Gewihrung
von finanziellen Hilfen fiir Linder mit
Zahlungsbilanzproblemen sowie die
Vermeidung und Bewiltigung von
Finanzkrisen.

Die Hauptthemen der Diskussion be-
zogen sich auf den Wechselkurs zwischen
den wichtigsten Wihrungen, auf das
Wechselkursregime fiir aufstrebende
Marktwirtschaften, auf die Analyse von
Krisen der aufstrebenden Mirkte, auf
die Rolle von Kapitalverkehrskontrol-
len, aut die Einbindung des Privatsek-
tors in die Krisenvermeidung und -be-
wiltigung sowie auf die internationale
offentliche Hilfe und die Rolle des IWE.

Bei der Zusammenfassung der Kon-
ferenz richtete der Erste Stellvertreten-
de Geschiiftsfithrende Direktor Stanley
Fischer sein Augenmerk auf drei Frage-
stellungen:

e Sollen Kapitalzuflisse in Entwick-
lungslander und aufstrebende Markte
angesichts der jingsten Krisenerfah-
rung gefordert werden? Es gibt ernst-

hafte und analytisch ableitbare Griin-
de fiir einen freien Kapitalverkehr,
sagte Fischer. Erstens trifft die analy-
tische Argumentationskette, die
Wirtschaftswissenschaftler verwen-
den, um fiir einen bestimmten Zeit-
punkt den freien Giiterhandel zu
rechtfertigen, im Lauf der Zeit auch
auf' den Handel mit Vermogenswer-
ten zu. Zweitens, selbst wenn die
Nettokapitalstrome im Vergleich zur
heimischen Spartitigkeit oder den

gewisse Indikatoren) betrachten, um die Widerstands-
fihigkeit von Lindern gegeniiber externen Schocks
besser abschitzen zu konnen. Ebenso sind eine Unter-
suchung tiber solide Verfahrensweisen in der Verwal-

Inlandsinvestitionen niedrig sein mo-
gen, sind sie nicht notwendigerweise
gering im Vergleich zu den Nettoin-
vestitionen und kénnen daher das
Wachstum spiirbar beeinflussen.
Drittens erlauben Kapitalbewegun-
gen cine bessere Risikostreuung
sowohl fiir Kreditgeber als auch fiir
Kreditnehmer. Viertens fiihren inter-
nationale Kapitalbewegungen, und
insbesondere Direktinvestitionen, zu
cinem gesunden Wettbewerb fiir die
heimischen Finanzinstitute, und sie
gehen auflerdem oft mit bedeuten-
den Technologictransfers einher.
Schlieflich scheint es einen Zusam-
menhang zwischen strengen Kapi-
talverkehrskontrollen und allgemein
binnenorientierten, gegen den Wett-
bewerb gerichteten nationalen Wirt-
schaftsstrukturen zu geben.
Dennoch ist eine Reihe von ernsten
Problemen nicht zu leugnen, die mit
Kapitalzufliissen in Entwicklungslin-
der und in aufstrebende Marktwirt-
schaften verbunden sind. Zu nennen
wire hier u. a. die tibermiflige Vola-
tilitit in Reaktion auf wechselnde
Markteinschitzungen. Zudem scheint
das Risiko oft nicht richtig bewertet
zu werden, wie das Verhalten der
Zinsaufschlige auf Schulden der auf-
strebenden Mirkte gezeigt hat, was
das Vorhandensein von systemischen
Problemen deutlich gemacht hat.
Alles in allem haben sich die Regie-
rungen jedoch trotz vieler Mingel
der Finanzmairkte nicht aus dem in-
ternationalen Kapitalverkehr zuriick-
gezogen. Das deutet darauf hin, dass
die Einschitzung des Saldos aus Kos-
ten und Nutzen insgesamt dahin aus-
schligt, die Volkswirtschaften offen
zu halten und sich nicht in die Autar-
kie zu flichten. Es ist daher umso
wichtiger, die Welt insgesamt stabiler
zu gestalten und die Gefahren zu
verringern, denen die Linder ausge-
setzt sind, wenn sie den Kapitalver-
kehr freigeben. In diesem Zusam-
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menhang stellte Fischer fest, dass es
unter gewissen Umstinden gute
Griinde fiir marktgerechte Kontrol-
len bei kurzfristigen Kapitalzufliissen
und erst recht fiir Aufsichtsregeln gibt.
Was ist das geeignete Wechselkurs-
regime? Die Wihrungskrisen trafen
jene Linder am hirtesten, die ihre
Wechselkurse fixiert oder gebunden
hatten, und die dann versuchten,
den Kurs zu verteidigen oder die
Bindung zu halten. Linder mit
flexiblen Wechselkursen, die in der
Vergangenheit unter Spekulations-
attacken gelitten hatten, scheinen
weniger hart getroffen worden zu
sein. Die Tendenz zum Floaten mit
umsichtigen Kontrollen wird sich
wahrscheinlich fortsetzen, obwohl
cinige Linder wohl strikte Wechsel-
kursbindungen bevorzugen diirften.
Kann Moral Hazard vermieden
werden? Das Risiko fahrlissiger Kre-
ditvergabe wird es immer geben.
Die Frage, die gestellt werden muss,
lautet: Wie viel Moral Hazard kann
in einem dauerhaften Gleichgewicht
gehalten werden? Eine Krise stellt
offensichtlich kein stabiles Gleich-
gewicht dar, so dass Mafinahmen
ergriffen werden miissen, um das
Risiko fahrlissiger Kreditvergabe
in ertriglichen Grenzen zu halten.
Die fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften sollten bei der Durchfiih-
rung von Anderungen die Fithrung
tibernehmen.
Fischer betonte schlie8lich, dass die

schlimmsten Auswirkungen der Asien-
krise zwar verklingen, dass die interna-
tionale Gemeinschaft jedoch keines-
wegs in ihrer Wachsamkeit nachlassen
darf und ihre Anstrengungen verdop-
peln muss, um neue und wirkungsvolle
Mittel zur Bewiltigung kiinftiger
Krisen zu finden.

Der IWE wird einen Tagungsband
tiber das Seminar mit dem Titel Re-
forming the International and Mone-
tary System veroffentlichen.

tung der 6ffentlichen Schulden, ein Richtliniensatz
tiiber die Verwaltung der offentlichen Schulden und ein
Handbuch zur Entwicklung der heimischen Kapital-
mirkte in Vorbereitung.



Fiir andere damit zusammenhingende Gebiete gilt
Folgendes:

* Das Exckutivdirektorium fiihrte im Geschiftsjahr
2000 eine Reihe von Erorterungen durch, die sich
mit den strukturellen und institutionellen Elementen
bei der Verwaltung von Wahrungsreserven befassten.
Die Ergebnisse dieser Diskussion werden in die
Uberwachungs-, und Finanzierungstitigkeit sowie in
die technische Hilfe des IWF cinflieflen.

e Mit Unterstiitzung des IWF wurden in einer Anzahl
von Lindern Systeme fiir eine in kurzen Zeitabstan-
den stattfindende Uberwachung von Auslandsver-
bindlichkeiten des heimischen Bankensystems einge-
richtet, um die Fihigkeit der Behorden zu erhéhen,
aufkommende Anzeichen einer Anfilligkeit zu er-
kennen und beim Krisenmanagement zu helfen. Der
Nutzen dieser und anderer Systeme fiir eine in kur-
zen Abstinden stattfindende Uberwachung von De-
visentransaktionen wird vom IWF-Stab in Abstim-
mung mit den Mitgliedslindern beurteilt.

¢ Der IWF hat cin Projekt begonnen, das statistische
Daten (sogenannte ,,makroprudentielle Indikato-
ren”) herausarbeitet, die zur Bewertung von Finanz-
systemen und zur Entwicklung von Strategien zur
Datensammlung und zur Foérderung ihrer offentli-
chen Bereitstellung bendtigt werden. Ein For-
schungsprogramm wurde in die Wege geleitet, und
der Stab tiberpriift den Bedarf und die Vorgehens-
weise der Mitgliedslinder im Hinblick auf die mak-
roprudentiellen Indikatoren. Untersuchungen tiber
Daten zur finanziellen Soliditit werden auflerdem in
Verbindung mit dem gemeinsamen IWE-Weltbank-
Programm zur Bewertung des Finanzsektors
durchgefiihrt.

e Der IWF beteiligt sich zudem an Bemiihungen,
Frihwarnsysteme fiir externe Krisen — das heifit for-
male Modelle, die die Wahrscheinlichkeit von Krisen
an Hand weniger Variablen abschitzen — zu ent-
wickeln, um die Uberwachungstitigkeit zu berei-
chern. Das Direktorium hat jedoch festgestellt, dass
Frithwarnsysteme zwar ein niitzliches zusitzliches
Uberwachungswerkzeug darstellen kénnen, dass sie
aber vorsichtig angewandt werden miissen. Die
Arbeit wird fortgesetzt, um die Genauigkeit dieser
Modelle zu verbessern und um ihre niitzlichste
Anwendung herauszufinden.

Die Arbeit am analytischen Rahmen zur Bewertung
der externen Anfilligkeit, die im IWF und anderswo
geleistet wird, unterstreicht die Bedeutung zeitnaher
Informationen tiber die Auslandsverbindlichkeiten und
tiber die offenen Devisenpositionen aller Sektoren einer
Volkswirtschaft sowie die Bedeutung der Analyse von
Risiken, die durch offene Derivatepositionen und
Eventualverbindlichkeiten entstehen. Parallel zu den
Bemiihungen, bessere Informationen tiber diese Ursa-
chen der Anfilligkeit zu erhalten, werden weitere For-

schungsarbeiten dariiber durchgefiihrt, auf welche Wei-
se die von bilanzunwirksamen Transaktionen ausgehen-
den Anfilligkeiten erfasst werden konnen. Die Welt-
bank unternimmt ebenfalls Forschungsarbeiten tiber
Fragen der Anfilligkeit des Unternchmenssektors.

Kapitalverkehrsliberalisierung und Kapital-
verkehrskontrollen

In verschiedenen Aussprachen wihrend des Geschiifts-
jahres 2000 unterstrich das Exekutivdirektorium den
betrichtlichen Nutzen einer Liberalisierung des Kapi-
talverkehrs. Gleichzeitig betonte es die Notwendigkeit,
die Liberalisierung sorgfiltig und abgestuft durchzu-
fithren, um Risiken so gering wie moglich zu halten.
Im September 1999 stimmten die Direktoren darin
iiberein, dass es keinen Konigsweg gibt, den Nutzen
aus internationalen Kapitalbewegungen zu sichern und
gleichzeitig die Risiken zu begrenzen. Die Ansichten
unterschieden sich jedoch weiterhin hinsichtlich der

Vorteile oder der Nachteile von Kapitalverkehrskon-

trollen und damit der Niitzlichkeit von Kontrollen. Auf

der Grundlage ciner Reihe von Linderstudien konnten
folgende vorliufige Schlussfolgerungen gezogen
werden:*

e Kapitalverkehrskontrollen kénnen eine solide makro-
o6konomische Politik nicht ersetzen, wenngleich sie
eine Atempause fiir Korrekturmafinahmen verschat-
fen kénnen. Der wirtschaftspolitische Handlungs-
spielraum, den Kontrollen erméglichen kénnen, ist
im Lindervergleich sehr unterschiedlich, was auf
verschiedene Faktoren zuriickgeht. Dazu gehoren
der Flexibilititsgrad der Wechselkurspolitik, das
Entwicklungsniveau des Finanzmarktes, die Qualitit
der Aufsichtspolitik sowie die Verwaltungskapaziti-
ten und das Durchsetzungsvermogen der Behorden.
Linder mit ernsten makrookonomischen Ungleich-
gewichten und ohne glaubwiirdige Aussicht auf eine
kurzfristige Korrektur sind jedoch in der Regel nicht
in der Lage, umfangreichen Kapitalabfliissen durch
die Einfiihrung von Kapitalverkehrskontrollen zu
begegnen. In einigen Fillen haben vielmehr die
Kontrollen den Druck von den Behérden genom-
men, notwendige Politikreformen einzuleiten. Eini-
ge Fille haben zudem auf die moglicherweise fiir
andere Linder schddlichen Auswirkungen verwiesen,

4Die Ubersicht tiber Linder-Fallstudien enthielt umfassende Un-
tersuchungen fiir Chile, Indien und Malaysia sowie Fallstudien hin-
sichtlich der Erfahrungen mit Kapitalverkehrskontrollen zur Begren-
zung von kurzfristigen Kapitalzufliissen (Brasilien, Chile, Kolumbien,
Malaysia, Thailand); selektiven Kontrollen von Kapitalabfliissen zur
Minderung von Wechselkursspannungen im Zusammenhang mit
Finanzkrisen (Malaysia, Spanien, Thailand); umfangreichen Kontrollen
wihrend Finanzkrisen (Russland, Venezuela); sowie Fragestellungen
in Verbindung mit der Liberalisierung von dauerhaften, umfangrei-
chen Kontrollen (China und Indien) oder mit einer raschen Libera-
lisierung (Argentinien, Kenia, Peru).
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die die Einftihrung von Kapitalverkehrskontrollen
mit sich bringt.

e Umfassende und weit reichende Kontrollen erschei-
nen zwar wirkungsvoller als selektive Kontrollen, sie
tendieren aber auch zu stirkeren Verzerrungen, un-
terbinden wiinschenswerte Transaktionen, behin-

dern die Entwicklung des Finanzmarktes und beein-

trichtigen das Vertrauen der Investoren sowie den
Zugang zu den internationalen Kapitalmirkten.
Dennoch waren viele Direktoren der Ansicht, dass
die Kontrolle von Kapitalzufliissen als Erginzung

anderer Politikmaffnahmen in Situationen erwiinscht

sein konnte, in denen ein Land umfangreichen und
anhaltenden Kapitalimporten ausgesetzt ist. Daher

miissten mogliche Vorteile der Kontrollen sorgfiltig

gegeniiber deren Kosten abgewogen werden.
¢ Der Aufbau wirksamer Regelwerke und Aufsichts-
institutionen fiir Finanzmirkte kann eine lange Zeit

in Anspruch nehmen. Weitere Untersuchungen sind
jedoch erforderlich, um zu beurteilen, ob Kapitalver-

kehrskontrollen — insbesondere fiir kurzfristige Zu-
fliisse — vortibergehend und teilweise umfassende
Aufsichtsvorkehrungen ersetzen konnen.

e Starke auf den Finanzsektor ausgerichtete aufsichts-
politische Malnahmen kénnen bei der geregelten

und dauerhaften Kapitalverkehrsliberalisierung sowie

bei der Minderung der externen Schockanfilligkeit
einer Volkswirtschaft eine wichtige Rolle spielen.

Die Direktoren stimmten darin {iberein, dass sich die

Arbeit in den internationalen Foren, die sich mit
moglicherweise destabilisierenden Kapitalbewegun-
gen befassen, darauf konzentrieren sollte, die Vor-
sichtsregeln und die Aufsicht sowohl in den Gliubi-
ger- als auch in den Schuldnerlindern zu verbessern

und cine gegenseitige Abstimmung in der Aufsichts-

politik zwischen den Lindern anzustreben.

e Fiir die Kapitalverkehrsliberalisierung ist ein fallwei-
ser Ansatz notwendig. Reihenfolge und Geschwin-
digkeit der Kapitalverkehrsliberalisierung, der Off-
nung des Kapitalverkehrs und der Reform des Fi-

nanzsektors sind laufende und voneinander abhingi-

ge Prozesse und hingen eng mit dem gesamten
wirtschaftlichen Entwicklungsniveau und anderen

individuellen Bedingungen eines Landes zusammen.

Die Diskussion tiber diese Themen wird im Ge-
schiftsjahr 2001 fortgesetzt.

Seit den Krisen in den aufstrebenden Mirkten wird
der Uberwachung der Kapitalverkehrsentwicklung bei
den Linderkonsultationen grofiere Aufmerksamkeit
gewidmet. Die Stabsberichte enthalten zunehmend
Erorterungen der durch Kapitalbewegungen hervor-
gerufenen Schockanfilligkeit. Die Politikaussprachen
konzentrieren sich zunehmend auf die Zusammenset-
zung von Kapitalstromen und auf Kapitalverkehrsre-
gulierungen. Besondere Aufmerksamkeit wird den Ri-
siken gewidmet, die durch die mégliche Umkehr von
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Kapitalzuflissen, durch die Einfluisse einer selektiven
Kapitalverkehrsliberalisierung und durch die rasche An-
hiufung von in Fremdwihrungen denominierten
Schulden entstehen. Fiir die Zukunft sahen die Direk-
toren weitere Moglichkeiten, die systematische Anwen-
dung von Anfilligkeitsindikatoren bei der Uberwa-
chung auszudehnen und die Angemessenheit von auf-
sichtlichen Sicherungen zu untersuchen, um zu ge-
wihrleisten, dass der Finanzsektor und die Volkswirt-
schaft insgesamt gegeniiber moglichen Schocks wider-
standsfihig bleiben.

Wechselkursregime

Die Wahl des richtigen Wechselkursregimes wird im-

mer wichtiger, da eine wachsende Zahl von Lindern

stirker in die Weltkapitalmirkte integriert worden ist.

Wihrend des Geschiiftsjahres befasste sich das Exeku-

tivdirektorium mit Schliisselfragen, die das Wechsel-

kurssystem in einem Umfeld von zunehmender inter-
nationaler Kapitalmobilitit betreffen. Die Direktoren
zogen die folgenden Schlussfolgerungen:

e Esgibt kein Wechselkursregime, das fur alle Lander
unter allen Umstanden geeignet ist. Welches Wech-
selkurssystem auch immer Anwendung findet, ent-
scheidend ist seine Vereinbarkeit mit der makrotko-
nomischen Politik.

e Das derzeitige System flexibler Wechselkurse zwischen
den drei wichtigsten Wahrungen wird wahrscheinlich
weiter bestehen bleiben. Die Linder miissen sich des-
halb auf ein globales Umfeld schwankender Wech-

selkurse einstellen. Grofie Verzerrungen und Volati-
lititen zwischen den grofiten Wihrungen sind jedoch
ein Grund zur Besorgnis, insbesondere fur kleine offe-
ne Linder, die Rohstoffe exportieren. Die Uber-
wachungstitigkeit des IWF muss die Ubertragungs-
wirkungen der Stabilitits- und Strukturpolitik der
grofiten Wihrungsgebiete umfassend berticksichtigen.
In den vergangenen Jahren haben einige Lander der
aufstrebenden Markte ein System flexibler Wechsel-
kurse eingefiihrt. Die Anforderungen zur Aufrecht-
erhaltung einer Wechselkursbindung bei interna-
tional mobilem Kapital sind auflerordentlich an-
spruchsvoll. Auch bei Wechselkursflexibilitit sollte
die unterstiitzende Stabilititspolitik glaubwiirdig
und aus einem Guss sein. Eine Alternative zur
Wechselkursanbindung, wie beispielsweise ein Geld-
mengenziel oder ein Inflationsziel, ist erforderlich,
um einen nominalen Anker bereitzustellen.

GrofRe Wechselkursschwankungen in kleinen oder mit-
telgroRen offenen Volkswirtschaften kénnen erhebliche
wirtschaftliche Kosten verursachen. Obwohl es zulis-
sig bleiben muss, dass sich die Wechselkurse an
Marktanspannungen anpassen, kann es ebenso
zweckmiflig sein, die heimische Geldpolitik oder In-
terventionen zur Begrenzung ihrer Schwankungen
einzusetzen.



e Wenn glaubwutrdige unterstiitzende Politikmafnah-
men und Institutionen vorhanden sind, kénnte eine
Wechselkursanbindung auch ein gangbarer Weg fur
kleine, verhaltnisméaRig offene Volkswirtschaften sein,
besonders fiir diejenigen, die weniger offen fiir kurz-
fristige Kapitalbewegungen sind oder einen tiberra-
genden Handelspartner haben. Insbesondere stark
cinschrinkende Bindungen — wie zum Beispiel
Currency Boards — kénnen vor allem dann tragfihig
sein, wenn sie durch eine glaubwiirdige makrodko-
nomische Politik unterstiitzt werden.

e Der IWF sollte die freie Wahl der Mitgliedslander hin-
sichtlich ihres Wechselkursregimes weiterhin respektie-
ren, seine Uberwachungstatigkeit und seine Program-
me mussen jedoch bestrebt sein sicherzustellen, dass die
Politiken und die Verhaltnisse in den Landern mit
ihren jeweiligen Wechselkursregimen tbereinstimmen.
Lindern, die massiv intervenieren, um eine Wechsel-
kursbindung aufrechtzuerhalten, die nicht mit der
grundlegenden Politik vereinbar ist, sollte der IWF
keine umfangreichen Finanzhilfen gewihren. In
cinigen Fillen sollte er seinen Rat fiir eine geeignete
Ausstiegsstrategic anbieten.

In den vergangenen Jahren ist die Beurteilung der
Wechselkurspolitik im Rahmen der IWE-Uberwachung
fiir die meisten Linder verstirkt worden. Dies gilt ins-
besondere fiir fortgeschrittene und aufstrebende
Marktwirtschaften. Die Untersuchung der Bestim-
mungsfaktoren der Wechselkursentwicklung wurde ver-
tieft, und eine grofiere Offenheit bei der Bewertung
und bei den Politikempfehlungen ist deutlich. Es gibt
jedoch trotz der durch die mangelnde Verfiigbarkeit
von Daten verursachten Einschrinkungen Moglich-
keiten fiir eine weitere Verbesserung der Analyse von
wechselkurspolitischen Problemen in Entwicklungs-
lindern. Es sind Bemiithungen im Gange, kiinftig den
vorhandenen Rahmen, der bei der Analyse der Wech-
selkursentwicklung und -politik in fortgeschrittenen
Lindern zu Grunde gelegt wird, auf eine grofiere
Gruppe von Mitgliedslindern auszudehnen.

Einbeziehung des privaten Sektors in die
Vermeidung und Uberwindung von Krisen

Die Einbezichung des privaten Sektors in die Uber-
windung von Finanzkrisen® dient dazu, die Last der

5Der Begrift ,,Einbezichung des privaten Sektors” bezieht sich in
diesem Zusammenhang auf die Beteiligung privater Kreditgeber an
der Finanzierung eines IWF-unterstiitzten Anpassungsprogramms.
Dies kann auf vielerlei Weise geschehen, zum Beispiel durch den Um-
tausch von Anleihen, durch aufeinander abgestimmte ,,Verlingerun-
gen” von Interbankkrediten oder durch die direkte Bereitstellung von
neuem Geld. In jiingsten Diskussionen iiber die Einbezichung des
privaten Sektors wurde der Begrift dazu benutzt, auf die umfangrei-
che Aufgabe einer Stirkung der internationalen Architektur zur Ver-
ringerung der Zahl und der Schwere von Krisen, die mit einem
massiven Abzug von privatem Kapital verbunden sind, hinzuweisen.

Krisenlosung in gerechter Weise mit dem offentlichen
Sektor zu teilen, die Marktdisziplin zu stirken und da-
durch die Effizienz der internationalen Kapitalmirkte
und die Fihigkeit der kreditnehmenden aufstrebenden
Mirkte zu erhohen, sich gegen Volatilitit und An-
steckung zu schiitzen. Ein weiteres Ziel besteht in der
Vermeidung von Moral Hazard — der Gefahr, dass die
Erwartungen in Bezug auf internationale ,,Rettungs-
aktionen” die Investoren zu einer risikoreicheren Kre-
ditvergabe verleiten.

Die Krisenvermeidung ist entscheidend. Jiingste
Erfahrungen haben bestitigt, dass sowohl eine abge-
stimmte Stabilitits- und Wechselkurspolitik als auch ein
solides Schuldenmanagement sowie eine wirkungsvolle
Aufsicht tiber die Finanzsysteme notwendig sind, um
Krisen zu verhindern bzw. zu mildern. Gleichzeitig
kann eine Politik, die auf eine Verbesserung des Um-
feldes fiir die Entscheidungsfindung des Privatsektors
zielt, ebenfalls dazu beitragen, die Anfilligkeit zu ver-
ringern. Verbesserungen in der Transparenz sowohl des
offentlichen als auch des privaten Sektors und An-
strengungen, die Ubernahme und die Einhaltung von
Standards zu fordern, sollten die Risikosteuerung der
Investoren erleichtern. Ebenso wichtig ist es fiir die
Behorden eines Landes, regelmiflig Kontakte zu den
privaten Marktteilnehmern zu pflegen, um den laufen-
den Austausch von Informationen tiber die wirtschaft-
liche Entwicklung und tiber die Politikmafinahmen
sicherzustellen und um Kommunikationskanile auf-
rechtzuerhalten — sowohl in guten Zeiten als auch
dann, wenn Schwierigkeiten fiir die wirtschaftliche
Situation des Landes heraufziehen.

In seinen Aussprachen wihrend des Geschiftsjah-
res stellte das Exekutivdirektorium fest, dass die inter-
nationale Finanzgemeinschaft die Notwendigkeit an-
erkennt, die Einbindung des privaten Sektors in die
Uberwindung von Finanzkrisen sicherzustellen. Im
Riickblick auf die neueren Erfahrungen beurteilten die
Direktoren die beiden jiingsten Fille — Ukraine und
Pakistan — als ermutigend. Die beiden Mitgliedslinder
hatten den spontanen Zugang zu den Kapitalmirkten
verloren und versuchten, durch die Umstrukturierung
der internationalen 6ffentlichen Anleihen den Privat-
sektor einzubeziehen. Die Schuldenumstrukturierun-
gen seien erfolgreich durchgefiihrt worden und lang-
wierige Rechtsstreitigkeiten hitten bisher kein Pro-
blem dargestellt. Es sei zwar verfriitht zu priifen, ob
Rechtsstreitigkeiten letztlich doch ein Problem wer-
den konnten, die Direktoren stimmten jedoch darin
tiberein, dass dic Risiken eines solchen Rechtsstreites
in den bisherigen Fillen nicht so grof! gewesen seien
wie zunichst erwartet. Die erfolgreichen Schulden-
umstrukturierungen hitten vorausgesetzt, dass die
Kreditgeber die begrenzte Schuldendienstfihigkeit
der Schuldner und den Mangel an akzeptablen Al-
ternativlosungen anerkennen. Die genaue Ausgestal-
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tung der jiingsten Schuldenumstrukturierungen sei
von der Struktur der filligen Zahlungen und den be-
sonderen Verhiltnissen des Landes abhingig. Sie fiih-
re daher nicht notwendigerweise zu einer einheitli-
chen Behandlung aller Schuldenkategorien oder Fil-
ligkeiten.

Das Direktorium sprach sich dafiir aus, die Arbeiten
zur Schaffung eines einsetzbaren Rahmens fiir die Ein-
bezichung des Privatsektors fortzusetzen, wobei es sich
auf die Grundsitze berief, die die Finanzminister der
Gruppe der Sieben in ihrem Bericht fiir den Kolner
Wirtschaftsgipfel im Juni 1999 vorgelegt hatten und
den der Interimsausschuss im September 1999 in seiner
Pressemitteilung bestitigt hatte. Die Exekutivdirekto-
ren stimmten darin {iberein, dass bei der Behandlung
von Einzelfillen Flexibilitit erforderlich ist. Die Ausge-
staltung einer dauernden Einbindung des privaten Sek-
tors hinge ebenso von den Umstinden der einzelnen
Fille ab wie die Verfahren, die eingesetzt wiirden, um
dies sicherzustellen. Die Einbezichung des Privatsek-
tors in die Uberwindung von Finanzkrisen kénne in
einigen Fillen vor allem auf der Grundlage der traditio-
nellen Katalysatorrolle des IWF erreicht werden, da die
Strenge der IWF-gestiitzten Anpassungsprogramme
das Marktvertrauen steigere und zur Riickkehr der pri-
vaten Kapitalzufliisse fithre. In Fillen, in denen grofiere
Sicherheiten notwendig seien, miisste die Katalysator-
rolle des IWF durch direktere oder ausdriicklichere
Mafinahmen zur Verbesserung der Koordinierung
unter den Gldubigern erginzt werden.

Bei der Priifung der geeigneten Mafinahmen zur
Sicherstellung der Einbezichung des Privatsektors in
einzelnen Fillen miissen jedoch eine Reihe von viel-
schichtigen Fragestellungen, die einer umfassenden
Beurteilung bediirfen, behandelt werden. Dies schliefit
die Hohe des Finanzierungsbedarfs sowohl wihrend
der Programmperiode als auch auf mittlere Sicht ein;
die Aussichten auf einen sich von selbst ergebenden
erneuten Zugang zu den Kapitalmirkten; die Verfiig-
barkeit von Instrumenten zur Sicherstellung einer ab-
gestimmten Einbindung des privaten Sektors; sowie das
Streben nach méglichst geringen Ubertragungswirkun-
gen auf andere Linder.

Die Grundsitze, die dem Ansatz des IWF zur Ein-
beziechung des Privatsektors zugrundeliegen, sollten
darauf abgestellt sein, es dem IWF zu ermoglichen,
unter der Wahrung des revolvierenden Charakters der
IWE-Mittel, wirkungsvolle Zahlungsbilanzanpassungs-
programme zu unterstiitzen, die zu dauerhaftem
Wachstum und mittelfristiger Tragfihigkeit fiihren.
Diese Grundsitze wiederum verlangen, dass Program-
me mit Mitgliedslindern voll finanziert werden. Aufler-
dem sollte die Verfiigbarkeit von 6ffentlichen Finan-
zierungsmitteln moglichst nicht zu Moral Hazard fiih-
ren, indem sie Anreize zur unangemessenen Kredit-
vergabe oder Kreditautnahme schatftt.
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Das Exekutivdirektorium betonte, dass bei der
Schaffung eines geeigneten Rahmens zur Beteiligung
des privaten Sektors:

e Vertrige soweit wie moglich erfiillt werden sollten;

¢ Mitgliedslinder kooperative Losungen fiir aufkom-
mende Verschuldungsschwierigkeiten suchen
sollten;

¢ keine private Gliubigergruppe von vornherein als
bevorzugt gegeniiber anderen angeschen werden
sollte; sowie

e der in einzelnen Fillen zu wihlende Ansatz den be-
sonderen Verhiltnissen eines Mitgliedslandes ent-
sprechen sollte — einschliefllich der Zusammenset-
zung der ausstehenden Schulden — und auf einer

Untersuchung der mittelfristigen Zahlungsbilanz-

aussichten sowie der Schuldentragfihigkeit des

Landes aufbauen sollte.

Die Exekutivdirektoren waren der Ansicht, dass der
vom Stab vorgeschlagene Rahmen fiir die Einbezie-
hung des Privatsektors (siche unten) — in Verbindung
mit den im vorhergehenden Absatz dargelegten
Grundsitzen — einen sinnvollen Anfang darstellt. Sie
wiesen aber auf verschiedene Probleme bei der Durch-
fithrung des Konzepts hin, einschliellich der schwieri-
gen zugrunde liegenden analytischen Beurteilungen.

Im Rahmen des im Direktorium erorterten Ansatzes
konnte die Einbindung des Privatsektors vor allem mit
Hilfe der traditionellen Katalysatorrolle des IWF
gesichert werden:
¢ wenn sich der Finanzierungsbedarf des Mitglieds-

landes in Grenzen hilt; oder
¢ wenn das Mitgliedsland trotz eines hohen Finanzie-

rungsbedarfs gute Aussichten hat, rasch den Markt-
zugang zu angemessenen Bedingungen zuriickge-
winnen.

Stirker aufeinander abgestimmte Formen der Ein-
bezichung des Privatsektors konnten erforderlich sein:
e wenn der Finanzierungsbedarf hoch ist und das Mit-

gliedsland in naher Zukunft nur schwache Aussich-

ten auf die Wiedergewinnung des Marktzugangs
aufweist; oder

¢ wenn das Mitgliedsland unter einer Schuldenlast
leidet, die mittelfristig untragbar erscheint.

Der IWE-Ansatz erfordert in jedem einzelnen Fall
eine Entscheidung dariiber, in welchem Umfang der
oftentliche Sektor bereit ist, Finanzierungsmittel zur
Unterstiitzung des Anpassungsprogramms eines Mit-
gliedslandes zur Verfiigung zu stellen. Die meisten
Exekutivdirektoren stellten fest, dass einer IWF-Finan-
zierung, die iiber den Rahmen der Zugangspolitik des
IWF hinausgeht, Grenzen gesetzt sind. Die Fazilitit
zur Stirkung der Wihrungsreserven (SRF) stehe zwar
unter bestimmten Voraussetzungen zur Verfiigung, es
miisse jedoch sorgfiltig der Eindruck vermieden wer-
den, dass der IWF oder der offentliche Sektor insge-
samt jede Finanzierungsliicke fiillen. Gleichzeitig wur-



de auf die Schwierigkeit hingewiesen, vorweg die
genaue Aufteilung zwischen dem Finanzierungsbeitrag
des offentlichen und des privaten Sektors zu bestim-
men. Einige Direktoren vertraten die Auffassung, die
Einbindung des privaten Sektors setze ein, wenn die
Finanzierungsmittel des IWF eine gewisse Grenze im
Verhiltnis zur Quote des Mitgliedslandes tibersteigen.
Andere meinten jedoch, dass die Hohe des Finanzie-
rungsbedarfs nur ein Element bei der Entscheidung
tiber eine aufeinander abgestimmte Einbeziechung ist.
Sie legten mehr Wert auf ein entschlossenes Programm,
das die rasche Wiederherstellung des Marktvertrauens
sichert und den Einsatz offentlicher Mittel begrenzt.

Sollte sich die traditionelle Katalysatorrolle des IWF
als unzureichend erweisen und die Einschitzung in Be-
zug auf die Wiedererlangung des Marktzugangs als
falsch herausstellen, nihmen die Risiken fiir die Pro-
grammfinanzierung und die Mittel des IWF zu, es sei
denn, es vollziehe sich ein Wandel hin zu einer stirker
abgestimmten Form der Einbezichung des Privatsek-
tors. Um die Strategie, die sich auf die Katalysatorrolle
stiitzt, zu rechtfertigen, muss das Linderprogramm so
ausgestaltet sein, dass das Marktvertrauen wieder auf-
gebaut und jegliche Schranken fiir die erwiinschte Art
von Kapitalzufliissen beseitigt werden. Die Regierung
muss sich zudem vollkommen zu einer tragfihigen
Umsetzung verpflichten. Einige Direktoren waren der
Ansicht, dass ¢s in bestimmten Fillen erforderlich sein
kann, die 6ffentlichen Finanzierungsmittel zu senken,
um cin angemessenes Gleichgewicht zwischen den
Beitrigen des privaten und des offentlichen Sektors zu
gewihrleisten.

Wenn ein Mitgliedsland eine nicht tragfihige Schul-
denlast aufweise, sei die Einbindung des Privatsektors
in die Umstrukturierung oder die Verringerung dieser
Last notwendig. Die Feststellung, ob cine Schuldenlast
untragbar ist, stelle eine Frage der Beurteilung dar, und
es konne eine Weile dauern, bis das Mitgliedsland und
seine Gliubiger iiber das Ausmaf} des Problems und
seine Losung tibereinstimmen. In solchen Fillen sei der
IWEF bereit, Kredite an ein Mitgliedsland mit Zahlungs-
riickstinden gegentiiber den privaten Gliubigern zu
vergeben. Das gleiche gelte in anderen Fillen, in denen
cine frithzeitige Unterstiitzung fiir ein Anpassungspro-
gramm eines Mitgliedslandes als notwendig erachtet
werde, vorausgesetzt das Mitgliedsland verhandele gu-
ten Glaubens mit seinen Gliubigern.

Wenn die Einbezichung des Privatsektors notwen-
dig ist, muss von Fall zu Fall tiber die genaue Ausge-
staltung entschieden werden. Einige Exekutivdirekto-
ren meinten, dass im Einzelfall versucht werden sollte,
cine unerschwingliche Hohe der kiinftigen Kreditauf-
nahmekosten fiir das betreffende Land zu vermeiden.
Die Direktoren waren der Ansicht, dass sich die Bemii-
hungen, den Privatsektor einzubeziehen, im Allgemei-
nen auf die mit dem unmittelbaren Finanzierungspro-

blem verbundenen Schuldenzahlungen konzentrieren
und daher nicht notwendigerweise alle Arten von pri-
vaten Krediten umfassen sollten. Die Erfahrung zeigt
allerdings, dass Vollstindigkeit innerhalb der einzelnen
Vermogenswerte-Kategorien zu einem erfolgreichen
Ergebnis beitragen kann. Zudem ist es besonders wich-
tig, dass nicht eine bestimmte private Gliubigergruppe
von vornherein als bevorzugt angesehen wird.

Beim Abbau institutioneller Beschrinkungen zur
Schuldenumstrukturierung konnten nur geringe Fort-
schritte erzielt werden. Die Direktoren sprachen sich
aus fiir die Einrichtung von Gliubigerausschiissen,
wenn notig auf einer Ad-hoc-Basis, und sie sahen die
Aufnahme von Umschuldungsklauseln in Vertrige tiber
internationale 6ffentliche Anleihen als zweckmifiig an.
Die Aufnahme solcher Klauseln in bestimmte britische
und kanadische 6ffentliche Anleihen wurde begriifit,
ebenso wie die Klarstellung der rechtlichen Wirkung
solcher Klauseln durch die deutsche Regierung. Die
Direktoren stellten fest, dass unter gewissen Umstin-
den voriibergehende und freiwillige marktgestiitzte
Stillhalteabkommen wiinschenswert sein konnen, um
die Gefahr langwieriger Rechtsstreitigkeiten so gering
wie moglich zu halten. Einige Direktoren waren der
Ansicht, dass es weiterer Uberlegungen zu Fragen be-
darf, die mit einer Anderung des Artikels VIII Ab-
schnitt 2 (b) des IWF-Ubereinkommens verbunden
sind (er regelt die Verpflichtung der Mitgliedsldnder,
Beschrinkungen der laufenden Zahlungen zu vermei-
den).

Der IWF-Stab hat die Aufgabe, Gldubiger tiber den
Stand der Verhandlungen zwischen dem IWF und dem
Mitgliedsland sowie iiber dessen wirtschaftliche Situa-
tion zu unterrichten — einschliefllich seines Anpassungs-
programms und seiner Zahlungstihigkeit — wenn dies
fiir das betreffende Mitgliedsland annehmbar ist. Den-
noch ist es wichtig, den Grundsatz zu wahren, dass der
IWEF bei den Verhandlungen zwischen dem Mitglieds-
land und dessen Gliubigern nicht Partei ist.

In seinem Kommuniqué vom April 2000 unterstrich
der Internationale Wiihrungs- und Finanzausschuss,
dass es in der ersten Verteidigungslinie vor allem darauf
ankommt, Krisen zu verhiiten. Linder, die sich an den
internationalen Kapitalmirkten beteiligen, und ihre
privaten Gliubiger sollten in normalen Zeiten versu-
chen, cinen intensiven und stetigen Dialog zu fithren.
Umschuldungsklauseln konnten helfen, eine geordnete
Uberwindung von Krisen zu erleichtern.

Der Ausschuss stellte fest, dass der IWF eine wichti-
ge Rolle bei der Krisenlosung einzunehmen hat und
stimmte darin {iberein, dass der von der internationalen
Gemeinschaft gewihlte Ansatz ausreichend flexibel sein
sollte, damit unterschiedliche Fille innerhalb eines
Rahmens von Grundsitzen und Instrumenten ange-
gangen werden kénnen. Er sollte ferner auf der Uber-
priifung der Zahlungsfihigkeit eines Landes durch den
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IWF und den Aussichten auf neuerlichen Marktzugang
aufbauen.

In einigen Fillen diirfte das Zusammenwirken von
katalytischer offentlicher Finanzhilfe und wirtschaftspo-
litischer Anpassung dem Land rasch wieder einen voll-
stindigen Marktzutritt ermoglichen. In einigen Fillen
sollte die Betonung darauf gelegt werden, freiwillige
Losungen anzuregen, wenn es zur Bewiltigung von
Abstimmungsproblemen auf der Gliubigerseite not-
wendig ist. In anderen Fillen ist es moglich, dass die
frithe Wiederherstellung des vollstindigen Marktzu-
tritts zu Bedingungen, die mit einer mittelfristig trag-
fihigen Zahlungsbilanzlage vereinbar sind, als unrealis-
tisch eingeschitzt wird und dass ein breiteres Spekt-
rum von Mafinahmen seitens der privaten Gliubiger
— einschliefllich umfassender Schuldenumstrukturierun-
gen — notig ist, um fiir ein angemessen durchfinanzier-
tes Programm und ein tragfihiges mittelfristiges Zah-
lungsprofil zu sorgen.

In jenen Fillen, in denen eine Schuldenumstruktu-
rierung oder eine Schuldenverringerung notwendig ist,
stimmte der Ausschuss darin tiberein, dass vom IWF
gestiitzte Programme besonderes Gewicht auf die mit-
telfristige Tragfihigkeit legen und im Hinblick auf die
Finanzmittel, die durch die internationalen Finanzins-
titute bereitgestellt werden, ein ausgewogenes Gleich-
gewicht zwischen den Beitriigen der privaten und der
offentlichen Auslandsgliubiger herstellen sollten. Der
Ausschuss betonte die Notwendigkeit, nach Fairness in
der Behandlung der verschiedenen privaten Gliubiger-
gruppen zu streben, und dass keine Gliubigergruppe
von vornherein als bevorzugt angesehen werden solle.
Der IWF sollte die Anstrengungen der Linder tiberprii-
fen, sich im Lichte dieser Erwigungen der notwendigen
Beitrige privater Gliaubiger zu vergewissern und die
mittelfristige Tragfihigkeit zu sichern. Die Verantwor-
tung fiir die Verhandlungen mit den Gliubigern muss
jedoch eindeutig bei den Schuldnerlindern liegen. Die
internationale Finanzgemeinschaft sollte sich nicht in
alle Einzelheiten der Verhandlungen zur Umstruktu-
rierung oder Verringerung von Schulden einschalten.

Der Internationale Wihrungs- und Finanzausschuss
stimmte darin tiberein, dass der IWF dartiber beraten
soll, ob die Einbezichung des privaten Sektors bei vom
Fonds unterstiitzten Programmen zweckmifig ist. In
dieser Bezichung stimmte der Ausschuss auch in der
Notwendigkeit tiberein, den Lindern grofiere Klarheit
iiber die Bedingungen ihrer Programme zu verschaften.

Wenn alle Entscheidungen gefallen seien, solle der IWE
der Offentlichkeit mitteilen, welche Politikansitze auf
welche Weise gewithlt worden seien.

Reform der IWF-Fazilitaten

Das Direktorium leitete im Geschiftsjahr 2000 eine
Uberpriifung der Finanzfazilititen bzw. der Politiken
des IWF ein, um dartiiber zu entscheiden, ob und auf
welche Weise diese verindert werden miissen. Diese
Uberpriifung fiihrte zur Abschaffung von vier iiber-
holten Fazilititen (und zum Auslaufen der vortiber-
gehenden Jahr-2000-Fazilitit fir etwaige Computer-
probleme bei der Jahresumstellung) sowie zu Uberle-
gungen iiber Anderungen bei anderen nicht mit Vor-
zugsbedingungen ausgestatteten Fazilititen (siche
Kapitel 6).

Internationaler Wéhrungs- und

Finanzausschuss

Am 30. September 1999 nahm der Gouverneursrat des

IWF ecine Resolution an, die den Vorschlag des Exe-

kutivdirektoriums billigte, den Interimsausschuss des

Gouverneursrates flir das Internationale Wihrungs-

system in den Internationalen Wihrungs- und Finanz-

ausschuss des Gouverneursrates umzuwandeln. Zusitz-
lich zu der Namensinderung sah der Gouverneursrat
ausdriicklich vorbereitende Sitzungen von Vertretern
der Ausschussmitglieder (Stellvertreter) vor. Der neue

Ausschuss setzt seine Arbeit fort, den Gouverneursrat

im Hinblick auf folgende Aufgaben zu beraten und

ihm zu berichten:

¢ die Aufsicht tiber die Steuerung und die Anpassung
des internationalen Wihrungs- und Finanzsystems,
einschliellich der fortlaufenden Arbeit am Anpas-
sungsprozess. Dazu gehort in diesem Zusammen-
hang auch die Uberpriifung von Entwicklungen der
globalen Liquiditit und der Ubertragung realer
Ressourcen an die Entwicklungslinder;

e die Erorterung von Vorschligen durch das Exekutiv-
direktorium, das IWE-Ubereinkommen zu indern;
sowie

¢ die Reaktion auf plotzliche Stérungen, die das
System bedrohen kénnten.

Die Mitglieder des Internationalen Wihrungs- und
Finanzausschusses spiegeln die Zusammensetzung des
Exekutivdirektoriums wider: jedes Land, das einen
Exekutivdirektor ernennt, und jede Gruppe, die einen
wihlt, ernennt ein Mitglied des Ausschusses.

ﬁ*_
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