Europa und die Reform des IWF

Ostasien und Lateinamerika meiden den Fonds

Heribert Dieter

Der Ort war mit Bedacht gewdhlt. Mervyn King, Chef der Bank von England, forderte am

20. Februar in einem bedeutenden Schwellenland, im indischen Neu-Delhij, eine grund-
legende Reform des Internationalen Wihrungsfonds. Mit ungewohnlich deutlichen
Worten warnte King vor einer zunehmenden Unsichtbarkeit des IWF. Die Institution
miisse modernisiert, ihre Aufgaben iiberdacht werden. Noch dramatischer fiel kurz
darauf ein Mahnruf Martin Wolfs in der Financial Times aus: Der IWF sei auf dem Weg

in die Irrelevanz.

Um den Internationalen Wahrungsfonds ist
es in den letzten Jahren ruhig geworden.
Anders als zu Zeiten der Asienkrise im Jahr
1997 oder des Zusammenbruchs der argen-
tinischen Wirtschaft im Jahr 2002 muss er
gegenwartig keine schweren Notsituatio-
nen meistern. Die letzte grof3ere Krise liegt
bereits vier Jahre zuriick. Die Debatte tiber
die kiinftige Arbeit des Fonds beschiftigte
sich seitdem mit weniger wichtigen Kor-
rekturen wie etwa der Verdnderung der
Finanzmarktaufsicht. Radikalere Reform-
vorschldge wurden von der Politik bislang
nicht erwogen.

Dem Fonds fehlen Kunden

Dabei gibt es viele Griinde, die Zukunft des
Internationalen Wahrungsfonds zu disku-
tieren. Der wichtigste ist: Dem Fonds laufen
die Kunden weg. Zwei wichtige, in den
neunziger Jahren noch stark vom IWF be-

einflusste Regionen, Ostasien und Latein-
amerika, haben sich inzwischen von ihm
abgewendet. Da eine tief greifende Reform
des Fonds, zum Beispiel eine deutliche Stér-
kung der Stimmrechte der Entwicklungs-
und Schwellenldnder oder eine grundsétz-
liche Anderung der Kreditvergabe, nicht er-
folgt, entwickeln beide Regionen — auf sehr
unterschiedliche Art und Weise - Metho-
den, um sich vom IWF zu emanzipieren.
Die Abwendung vieler Linder vom IWF
hat sich bereits in dessen Bilanzen nieder-
geschlagen. Neue Kredite des IWF machten
im letzten Finanzjahr nur noch 2,1 Milliar-
den Euro aus. Das ist der niedrigste Stand
seit den siebziger Jahren. Die Summe aus-
stehender Kredite ging von 90 Milliarden
Dollar im April 2004 auf 66 Milliarden im
November 2005 zuriick und ist seither wei-
ter drastisch auf nun etwa 40 Milliarden
Dollar gefallen. Diese Entwicklung fiithrt
nicht nur zu einem Bedeutungsverlust des
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IWF, sondern bereitet ihm handfeste Finan-
zierungsprobleme. Der Fonds bestreitet die
Kosten fiir seinen Betrieb nicht etwa aus
Beitrdgen der Anteilseigner, sondern vor
allem aus dem Zinsiiberschuss, den er
erwirtschaftet. Die Kreditnehmer des IWF
finanzieren also den Apparat, und die dafiir
erforderlichen Mittel sind mit rund einer
Milliarden Dollar pro Jahr nicht unerheb-
lich. Falls es keine Verdnderung bei den
Neukrediten gibt, wird sich der IWF entwe-
der verschulden oder die Ausgaben senken
oder von den Anteilseignern Zuschiisse zu
den Verwaltungskosten verlangen miissen.

Bedeutungsverlust in Asien

In Ostasien wird der Trend zur Emanzipa-
tion vom IWF besonders deutlich. Die Volks-
wirtschaften der Region haben in den ver-
gangenen sieben Jahren gigantische Wih-
rungsreserven akkumuliert. China ein-
schlief3lich Hongkongs verfiigt heute tiber
Devisenreserven von 900 Milliarden Dollar.
Stidkorea hat seine Reserven seit 1998 mehr
als verzehnfacht, auf tiber 210 Milliarden
Dollar. Und die Inselrepublik Singapur
verfiigt zurzeit mit 120 Milliarden Dollar
iiber h6here Wihrungsreserven als China
im Jahr 1997.

Dank dieser Wahrungsreserven, die sich
in der Region auf 2500 Milliarden Dollar
summieren, werden die meisten Volkswirt-
schaften Ostasiens kiinftig in der Lage sein,
spekulative Attacken auf die eigene Wih-
rung oder einen dramatischen Abfluss von
ausldndischem Kapital mit grof3er Aussicht
auf Erfolg abzuwehren. Den IWF bendétigen
sie dazu nicht mehr. Zum Vergleich: In der
Asienkrise wurden den ostasiatischen Lin-
dern vom IWF, der Weltbank und bilatera-
len Gebern Kredite von insgesamt 110 Mil-
liarden Dollar bewilligt.

Offenbar ist die in Asien zu beobachten-
de Anhdufung von Wihrungsreserven eine
Reaktion auf das vom IWF angewandte Kri-
senmanagement. In vielen Lindern ist der
Fonds kein gern gesehener Berater mehr.

Das Bediirfnis nach einem effizienteren
Krisenmanagement ist also vordringlich,

und gerade zu diesem Punkt liefert der IWF
keine Antworten. In der Folge der Asien-
krise hat er einige neue Kreditinstrumente
geschaffen, etwa die Contingent Credit
Lines (CCL), die jedoch inzwischen mangels
Nachfrage schon wieder abgeschafft wor-
den sind. Die Entwicklungs- und Schwellen-
linder konnten erwarten, dass der Fonds
ein transparentes und verbindliches An-
gebot zur Versorgung mit Liquiditdt in
einer Kreditkrise macht, aber hierzu gibt es
keine neuen Vorschlédge. Vor allem deshalb
werden die immensen Wéahrungsreserven
aufgebaut.

Die Staaten Ostasiens beschrdnken sich
aber nicht auf die unilaterale Akkumula-
tion von Devisenreserven. Zugleich arbeiten
sie im Rahmen der sogenannten Chiang-
Mai-Initiative seit dem Jahr 2000 an der
Entwicklung eines regionalen Liquiditéats-
fonds. Im Jahr 2005 wurden die verfiig-
baren Mittel verdoppelt und die bisherigen
bilateralen Swap-Vereinbarungen in einen
multilateralen Fonds umgewandelt.

Damit hat Ostasien begonnen, ein neues
internationales Regime zur Stabilisierung
der Wahrungs- und Finanzbeziehungen zu
schaffen. Zwar sind die Linder der Region
noch nicht bereit, leistungsfahige regionale
Institutionen aufzubauen, aber der Wunsch
nach Emanzipation von der nur schwach
legitimierten Macht des Internationalen
Wihrungsfonds ist deutlich erkennbar.

Neuorientierung in Lateinamerika
Auf ganz andere Weise hat Lateinamerika
das Gewicht des IWF reduziert. Dort hatte
der Fonds seit den achtziger Jahren ein
ungewo6hnlich hohes MaR an Einfluss auf
die Wirtschaftspolitiken jener Linder aus-
gelibt, die im Zuge der Schuldenkrise auf
den IWF und dessen Politikempfehlungen
angewiesen waren. Ihnen gegeniiber hatte
der Fonds eine wirtschaftpolitische Linie
durchgesetzt, die makrodkonomische Sta-
bilitdt in erster Linie mit Preisstabilitdt
gleichsetzte, die Privatisierung von Staats-
unternehmen forderte und die Liberalisie-
rung des Kapitalverkehrs erzwang.



In Lateinamerika waren einige der Mus-
terschiiler des IWF zu finden, und diese
wurden besonders bitter enttduscht. Argen-
tinien etwa setzte nach 1991 sdmtliche
Empfehlungen des Fonds um - vom Wech-
selkursregime tiber die umfassende Privati-
sierung von Staatsunternehmen bis zur
unilateralen Senkung der AuRenzdlle. Noch
1999 lobte der IWF die Wirtschaftspolitik
des Landes in den hochsten Ténen. Zwei
Jahre spédter brach das Kartenhaus zusam-
men, und Argentinien erlebte eine sehr
schwere Wirtschaftskrise. Viele Latein-
amerikaner haben daraus den Schluss ge-
zogen, dass sie Risiken ausgesetzt waren,
ohne dass diesen entsprechende Erfolgs-
chancen gegentiibergestanden hétten.

In welcher Weise distanzieren sich die
Lander Lateinamerikas nun vom Fonds? Der
IWF ist fiir sie in zweierlei Hinsicht un-
bedeutender geworden. Erstens haben die
wichtigen Schuldner des Fonds, Argenti-
nien und Brasilien, Ende 2005 ihre Verbind-
lichkeiten vorzeitig getilgt. Am 13. Dezem-
ber kiindigte Brasiliens Finanzminister an,
die Restschulden von 15,5 Milliarden Dollar
vorzeitig zurtickzuzahlen, zwei Tage spiter
erklirte Argentiniens Prisident Kirchner,
auch sein Land werde die Forderungen des
IWF in Hohe von 9,8 Milliarden Dollar noch
im Jahr 2005 tilgen. Damit haben sich die
beiden Staaten relativ unabhdngig von den
Auflagen des IWF gemacht.

Bedeutender ist aber, dass das Beispiel
Argentinien zeigt, wie viel vorteilhafter
sich eine nationale Okonomie ohne den
Einfluss des IWF zu entwickeln vermag. Seit
dem Crash des Jahres 2002 ist die Wirt-
schaft des Landes spektakuldr gewachsen,
mit Wachstumsraten von um neun Prozent
pro Jahr. Die Exporte stiegen seit 2002 um
50 Prozent, die Devisenreserven konnten
verdreifacht werden. Damit hat das zweit-
groldte Land des Kontinents die Krise zwar
noch nicht vollstindig iberwunden, aber
die in Argentinien herrschende Einschét-
zung ist eindeutig: Die Empfehlungen des
IWF fithrten das Land in eine schwere Krise.
Ohne den Fonds konnen sich Wachstums-
kréfte besser entfalten.

Nord-Siid Konflikt im IWF

Die Finanzkrisen in Asien und Lateiname-
rika und das Versagen des Krisenmanage-
ments des IWF haben zur Folge, dass das
Verhiltnis zwischen den Regierungen in
diesen Regionen und dem IWF stark von
Feindseligkeit und Misstrauen gepragt ist.
Uberspitzt formuliert: Viele Entwicklungs-
und Schwellenldnder haben das Vertrauen
in die Politik der Industrieldinder verloren.
Insbesondere in Asien hat die Erfahrung,
vom IWF und den USA in der Krise nur
halbherzig unterstiitzt worden zu sein, ein
anhaltendes Trauma verursacht. In Std-
korea etwa gilt die Asienkrise als der zweite
Fall »nationaler Schande«. Als der erste wird
die Kolonisierung durch Japan im Jahr 1910
angesehen.

Der Wihrungsfonds leidet zudem unter
einem erheblichen Legitimationsdefizit,
das sich deutlich in einem Nord-Siid-Kon-
flikt niederschldgt. Innerhalb der Organi-
sation haben die groRen Anteilseigner, vor
allem die USA, das Sagen. Seit den siebziger
Jahren hat kein OECD-Land den Fonds in
Anspruch nehmen miissen, sieht man von
den Neumitgliedern Mexiko (1994/95) und
Stidkorea (1997) einmal ab. Mit anderen
Worten: Die Industrieldnder bestimmen die
Politik des IWF, deren Auswirkungen nahe-
zu ausschlief3lich Entwicklungs- und
Schwellenldnder zu spiiren bekommen.

Die fiir den IWF ins Auge zu fassenden
Reformen betreffen besonders zwei Be-
reiche: Zunichst geht es darum, den Ent-
wicklungs- und Schwellenldndern grofRere
Mitspracherechte einzurdumen. Dies wird
nur auf Kosten europdischer Linder mog-
lich sein. Europa ist heute im Fonds deut-
lich Wberreprésentiert. Insgesamt verfiigen
die EU-Linder tiber 31,4 Prozent der Stimm-
rechte, die USA tiber weitere 17,1 Prozent.
Die asiatischen Linder dagegen sind nicht
angemessen vertreten. Zwar hat Japan
einen eigenen Sitz und 6,1 Prozent der
Stimmrechte, aber China beispielsweise
besitzt weniger Stimmrechte als etwa Ita-
lien. Und Indonesien, ein Land mit mehr als
200 Millionen Einwohnern und wichtiger
Kreditnehmer des IWF in der Asienkrise,
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hat weniger Stimmrechte als Schweden.
Europa konnte durch eine Reduzierung der
Einlagen beim IWF auf einen erheblichen
Teil seiner Stimmrechte verzichten, sich
auf einen gemeinsamen EU-Exekutivdirek-
tor einigen und damit die Moglichkeit er-
offnen, die Unterrepriasentation Asiens zu
korrigieren. Damit lieRe sich auch deutlich
machen, dass Europa in der internatio-
nalen Finanzpolitik mit einer Stimme
spricht - so wie dies in der Handelspolitik
schon seit Jahren der Fall ist.

Neues Managementmodell?

Die Reformvorschldge des Chefs der briti-
schen Zentralbank King zielen vor allem
auf die Struktur des IWF. Besonders wichtig
erscheint ihm, dass die Arbeit des Exekutiv-
rats des Fonds, der bislang mit einer Viel-
zahl von Detailentscheidungen beschéftigt
ist, anders organisiert wird. Der 24kopfige
Exekutivrat tagte im Jahr 2004, einem Jahr
ohne grofRere Finanzkrisen, insgesamt
mehr als 500 Stunden. Die Mitglieder des
Rates mussten 70 000 Seiten an Unterlagen
sichten. Dieser Einsatz ist kostspielig: Allein
die direkten Aufwendungen fiir den Exeku-
tivrat machen 10 Prozent des Verwaltungs-
budgets des IWF aus.

Als im Jahr 1946 die Entscheidung fiir
die institutionelle Struktur des IWF ge-
troffen wurde, waren Fernreisen noch be-
schwerlich und die elektronische Kommu-
nikationstechnik weit weniger entwickelt
als heute. Die Exekutivdirektoren fungier-
ten als Bindeglieder zwischen dem ge-
schiftsfithrenden Direktor und den natio-
nalen Finanzministerien bzw. Noten-
banken. Im 21. Jahrhundert ist Kommuni-
kation sehr viel leichter geworden. Mervyn
King schlédgt deshalb vor, auf den in Wa-
shington sitzenden Exekutivrat zu ver-
zichten und einen Aufsichtsrat zu bilden,
der sechs bis acht Mal pro Jahr zusammen-
kommt und die Entscheidungen von strate-
gischer Bedeutung trifft. Das Tagesgeschéft
solle dem Fonds tiberlassen werden.

Ein weiterer Vorschlag kam von Fritz
Fischer, einem fritheren deutschen Exeku-

tivdirektor in der Weltbank. Fischer regte
an, die Aufsichtsgremien von IWF und
Weltbank zu einem Gremium zusammen-
zufassen. Die Europdische Union solle hier
eine Vorreiterrolle iibernehmen, auf einen
Teil ihrer Stimmrechte verzichten und da-
mit demonstrieren, dass sie es ernst meine
mit ihrem Willlen zur Reform internatio-
naler Organisationen.

Unabhingigkeit und
Verantwortlichkeit
Die von King geforderte grof3ere Unabhdn-
gigkeit des IWF ist aber ein zweischneidiges
Schwert. GroRere Unabhédngigkeit von den
Direktiven der Mitgliedsldnder kann den
Kunden des Fonds nur dann vermittelt wer-
den, wenn damit auf Seiten des IWF eine
groldere Verantwortlichkeit fiir die Resul-
tate seiner Politik verbunden wire. Bislang
hat es der Wihrungsfonds immer wieder
verstanden, die Verantwortung fiir geschei-
terte Wirtschaftsreformen oder misslun-
genes Krisenmanagement den betroffenen
Lindern anzulasten, in der Asienkrise
genauso wie in Argentinien. Misserfolge
miissten fiir einen unabhdngigeren Fonds
aber Konsequenzen haben: Beispielsweise
konnten auch im IWF Gehalter eine er-
folgsabhidngige Komponente erhalten.
Bleiben die von Mervyn King geforderten
Reformen aus, ist kaum damit zu rechnen,
dass der Internationale Wahrungsfonds fiir
die Regulierung der internationalen Fi-
nanzmarkte kiinftig noch eine wichtige
Rolle spielen wird. Die Bundesregierung hat
eine Strukturreform des IWF bisher als poli-
tisch nicht durchsetzbar abgelehnt, ohne
eine Antwort darauf zu geben, wie die be-
stehenden Legitimationsdefizite des Fonds
und das verfehlte Krisenmanagement
kiinftig verbessert werden kénnten. An-
gesichts der Abwendung Ostasiens und
Lateinamerikas vom IWF ist ein Fortfahren
nach der Devise »Weiter so« nicht mehr
angebracht. Und auch eine Politik der klei-
nen Schritte wird nicht ausreichen, um den
sich bereits abzeichnenden Bedeutungs-
verlust des IWF aufzuhalten.



