Im Kreuzfeuer der Kritik.
Der IWF und die Diskussion Uber die Reform desinternationalen
Wahrungsregimes

Reinhard Rode

Die Frage nach der Reform des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) wirft das Problem des
Verhdtnisses zwischen den Staaten und dem IWF-Regime im GlobalisierungsprozeR®' auf.
Zwar ist der IWF nach dem Ende des Ost-West-Konflikts mit den neuen Mitglieder unbe-
streitbar eine weltweite Institution geworden, ob er aber eine internationale Institution dar-
stellt, die Globalisierung anzeigt und den Prozefld womdglich verstéarkt, bleibt fraglich. Die
Rolle der Staaten im IWF ist Uber sein Quoten- und Stimmrechtssystem sehr stark. Eine Fuh-
rungsgruppe, die G-5 (USA, Japan, Deutschland, Frankreich und Grof3britannien), verfigt
Uber eigene Exekutivdirektoren, die im IWF sowohl as nationale Vertreter als auch als Hiter
globaler systemischer Interessen auftreten. Das globale Gut eines stabilen Finanzsystems kann
mit nationalen oder Gruppenzielen kollidieren. Einzelne Krisen und die Aktionen des IWF
zeigen eine breite Palette von eher systemischem Verhaten wie in der Asienkrise bis hin
Gruppen- oder Einzelinteressenpolitik wie im Fall Rufflands und Mexikos. Die Experten im
IWF, seine epistemic community, 2 d. h. eine dominante Gruppe von Okonomen mit einer
Hausphilosophie von guter, namlich marktwirtschaftlicher Politik im angelséchsischen Sinne,
sind einflul3reich, aber letztlich nur in den kleinen und nicht in den grof3en Fragen entschei-
dend. Zur Einschétzung der Reformchancen des IWF ist daher sein Entwicklungsweg von der
Hegemonie der USA hin zur Gruppenhegemonie der G-5 grundlegend.

1. Das Wahrungs- und Finanzsystem des |IWF

Der IWF (International Monetary Fund, IMF) ist eine hegemoniale Nachkriegsgriindung der
USA. Zusammen mit der Weltbank z&hlt der IWF zu den Bretton Woods Institutionen. Er
wurde auf der Internationalen Wahrungs- und Finanzkonferenz der Vereinten Nationen am
22. Juni 1944 in Bretton Woods, New Hampshire, USA, beschlossen und am
27. Dezember 1945 gegriindet. Die 44 Grindungsmitglieder verpflichteten sich, die verein-
barten Regeln auf den Gebieten der internationalen Wahrungspolitik und des zwischenstaatli-
chen Zahlungsverkehrs einzuhalten. Dafiir gab es mit dem Abkommen von Bretton Woods
erstmalig in der Wirtschaftsgeschichte eine vertragliche Grundlage, die unter die Obhut einer
internationalen Organisation gestellt wurde. Damit sollte eine Wiederholung der Abwertungs-
wettlaufe und der wechselseitigen Konvertibilitétsbeschrankungen der dreifdiger Jahre ausge-
schlossen bleiben.

Eine Ruckkehr zum Goldwahrungsmechanismus war nicht in Betracht gekommen, weil
die meisten Staaten sich nicht dem Diktat der Zahlungsbilanz eines Goldautomatismus unter-
werfen wollten. Grundlage fur die Verhandlungen waren der britische Keynes-Plan und der
amerikanische White-Plan gewesen.® Der Brite Lord Keynes konnte sich mit seinem Vor-
schlag, ein internationales Buchgeld, den Bancor, zu schaffen, nicht durchsetzen. Der ameri-
kanische Plan von Harry Dexter White aus dem US-Schatzministerium fand hingegen weitge-
hend seinen Niederschlag im Abkommen Uber den IWF. Es entstand ein Gold-Dollar-
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Standard mit der Leitwahrungsfunktion des US-Dollar, womit die USA praktisch die Rolle
des Weltbankiers Gibernahmen. Der Preis fir eine Unze Feingold, das waren 31,1025 Gramm,
entsprach 35 US-$, wie es das Schatzamt der USA 1933 festgelegt hatte. Dies bedeutete, dal3
die USA die Leistung erbringen wirden, internationale Liquiditétsliicken zu schlief3en. Die
Kehrseite dieser positiven Hegemonialeistung war die Moglichkeit, die Zahlungsbilanz der
USA durch andere Lander finanzieren zu lassen und damit die Kosten amerikanischer Welt-
machtpolitik abzuwalzen.”

Das internationale Wahrungssystem dieses Musters beruhte auf den Prinzipien fester
Wechselkurse und der freien Konvertibilitét aller Wahrungen.® Das erste Prinzip des IWF, das
der festen Wechselkurse, bedeutete feste, notfalls anpassungsfahige Wechselkursparitéten. Es
basierte auf der Golddeckungspflicht des US-Dollar sowie der Verpflichtung der Unterzeich-
nerstaaten, den Wechselkurs ihrer Wahrungen gegentiber dem Dollar innerhalb einer Band-
breite von einem Prozent zu halten. Paritdtsdnderungen waren nur bei fundamentalen Defizi-
ten in der Zahlungsbilanz zulassig und sollten nur innerhalb eines vorgeschriebenen Verfah-
rens moglich sein. Das zweite Prinzip, das der freien Konvertibilitét der Wahrungen, schlof3
jede Form der Beschrankung des laufenden internationalen Zahlungsverkehrs aus. Damit
sollte die ungehinderte Abwicklung des Welthandels und des internationalen Kapitalverkehrs
garantiert werden.

Der IWF sollte dartiber wachen, dal3 diese Prinzipien eingehalten werden und Verfah-
ren zur Durchfiihrung der Regeln wie der Paritétsanpassung bereithalten. Hinzu kamen die
Funktionen eines Wahrungspuffers. Er sollte durch Uberbriickungskredite die in einem durch
feste Wechselkurse und Freihandel gekennzeichneten System auftretenden L eistungsbilanzde-
fizite ausgleichen helfen. Diese Funktion des Wahrungspuffers machte es den Mitgliedstaaten
maoglich, binnenwirtschaftlichen Spielraum zu wahren. Der IWF stellte dafiir erforderlichen-
falls Liquiditatshilfe zur Verfigung. Ferner bot er einen institutionellen Rahmen zur zwi-
schenstaatlichen finanz- und wahrungspolitischen Abstimmung. Im Konfliktfall konnte er
vermitteln. Damit wurde die M 6glichkeit einzelner Staaten zum Alleingang eingeschrankt.®

2. Die Entwicklung

Angesichts der Kriegsfolgen hatte das Bretton-Woods-System erhebliche Anlaufschwierig-
keiten und kam erst in den spéten funfziger Jahren richtig zur Geltung. Die erste Phase war
die des Dollarmangels, die bis 1958 dauerte. Dies war der Hohepunkt der amerikanischen
Dominanz im internationalen Wahrungssystem. Die Umstande erzwangen praktisch die He-
gemonie des Dollar. Die Dollarknappheit begann 1950 nach einer Abwertungsrunde der euro-
péischen Wahrungen. Es war eine Phase des niitzlichen Ungleichgewichts.” Danach begann
die Phase des Dollartberflusses. Die Zahlungshilanzdefizite der USA fihrten im néchsten
Jahrzehnt dazu, dal3 rund zwei Drittel des amerikanischen Defizits in Gold umgetauscht wur-
de, das in die Zentralbanken des européischen Kontinents wanderte. Das System zeigte Kri-
sensymptome, die unerwartet kréftige Ausweitung des internationalen Handels sowie die ge-
stiegene private und offentliche Geldnachfrage brachten die Golddeckung des Dallar in
Schwierigkeiten.®
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Der IWF versuchte durch die Einfhrung der sogenannten Sonderziehungsrechte (SZR)
die Liquiditat aufrechtzuerhalten. Sonderziehungsrechte waren eine zweite kinstliche Leit-
und Reservewdhrung. 1968 wurde der Goldpreis gespalten in einen Preis fur den privaten
Goldmarkt, der sich nach Angebot und Nachfrage richtete, und einen festen Preis fur Zentral-
banken, der auf dem Niveau von 35 US-$ pro Unze Gold festgesetzt blieb. Beide Mal3nahmen
waren gegenuiber der privaten Spekulation gegen den Dollar nicht véllig erfolglos. Das Ver-
trauensproblem in die Golddeckungspflicht der USA blieb aber bestehen. 1969 trat das Ab-
kommen Uber die Sonderziehungsrechte in Kraft, es war zwischen den zehn wichtigsten Indu-
striestaaten, der Gruppe der 10 (G-10), ausgehandelt worden. Das half alles jedoch nur vor-
Ubergehend, weil die amerikanischen Zahlungsbilanzdefizite weiter zunahmen und damit das
Vertrauen in den Dollar weiter abnahm.

Die USA nutzten ihr Privileg - der Dollar as Leitwahrung - zur Finanzierung ihrer
Weltpalitik, wie z. B. fur den Vietnamkrieg. Diese verstarkte mit rund 4 Mrd. US-$ die Passi-
vierung der amerikanischen Zahlungsbilanz erheblich, war aber nicht die Hauptursache des
Defizits. Die grofiten Defizitposten waren die auswartigen Militéarausgaben und die Auslands-
direktinvestitionen.” Der Hegemon des Wahrungssystems legte nicht die finanzpolitische Dis-
ziplin an den Tag, die ein reibungsloses Funktionieren des Systems eigentlich erfordert hétte.
Das Weltwahrungssystem von Bretton Woods geriet immer mehr in die Krise.*°

3. Kollaps und Wandel

1970 war das amerikanische Zahlungshilanzdefizit auf 9,8 Mrd. US-$ angewachsen; 1971
verdreifachte es sich auf 29,8 Mrd. US-$. Am 15. August 1971 bereitete der amerikanische
Prasident Richard Nixon der Welt seinen berihmten ,, Nixonschock®, indem er die Golddek-
kung des US-Dollar aufhob. Das System fester Wechselkurse geriet damit ins Wanken und
wurde 1973 schliefdlich ganz aufgegeben. Das alte Bretton-Woods-System war Wahrungsge-
schichte geworden. Die USA als Wahrungshegemon hatten die Macht gehabt, dieses System
sterben zu lassen, ein Ersatzsystem konnten sie nicht mehr oktroyieren. Das mufdte multilate-
ral ausgehandelt werden. Der Kollaps des aten Systems mit festen Wechselkursen 183 sich
mit der Annahme unilateraler hegemonialer Stabilitdt am besten erklaren. Der Wandel zum
System flexibler Kurse kommt hingegen nicht ohne die Kooperationsannahme der Regime-
theorie aus."* Allerdings reformierte sich nicht der IWF selbst, er wurde auf Initiative der Re-
gierungen der fihrenden Staaten a's gruppenhegemoniale Mitgliedsleistung reformiert.

Bis 1978 befand sich das Weltwahrungssystem in einer Ubergangsphase, die durch
Abwertungen des amerikanischen Dollar geprégt war. Im Smithonian Agreement vom De-
zember 1971 wurden die Wahrungsparitdten neu geordnet. Dieser Versuch multilateraler Kri-
senkontrolle scheiterte jedoch schnell. Was Prasident Nixon a's grofdtes Wahrungsabkommen
der Weltgeschichte apostrophiert hatte, hielt nicht langer als ein gutes Jahr. Eine neue Wéh-
rungskrise im Januar und Februar 1973 brachte fur den Dollar eine weitere zehnprozentige
Abwertung, ohne dal3 das System fester Wechselkurse gerettet hdtte werden konnen. Ab
19. Mérz 1973 floateten alle wichtigen Wahrungen der Welt. Menge und Preis der fir Reser-
vehaltung wie fir internationale Zahlungen verfiigbaren Wahrungen, insbesondere der Dallar,
hingen nun von den internationalen Geld- und Kapitalmérkten ab. Die Grenzen dieses freien
Spiels des Marktes lagen in den Eingriffsmoglichkeiten der nationalen Regierungen und ihrer
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Notenbanken. Diese konnten durch Kauf und Verkauf von Wéahrungen die Nachfrage nach
Dollars und anderen Wahrungen und somit auch die Kurse beeinflussen, das sogenannte
schmutzige Floaten.

Im Januar 1976 wurde auf einer Konferenz des IWF in Jamaika das System der floaten-
den Wechselkurse legalisiert. Von flexiblen Wechselkursen wurde erwartet, dal3 die na-
tionalen Wirtschaftspolitiken damit von inflationaren Entwicklungen in anderen Landern bes-
ser isoliert werden kénnten. Zahlungshilanzungleichgewichte wirden sich dadurch automa-
tisch ausgleichen. Die Folgen entsprachen nicht diesem Wunschbild. Auch bel floatenden
Wechselkursen konnten Lander sich nur begrenzt gegeniiber dulReren EinflUssen isolieren.
Wechselkursfluktuationen, Auf- und Abwertungsspekulationen hoérten keinesfalls auf, die
internationalen Wahrungsbeziehungen zu destabilisieren.

Schon in den siebziger Jahren kam es trotz staatlicher Interventionen durch schmutzi-
ges Floaten zu starken Wechselkursveranderungen. Der Dollarkurs entwickelte sich gemessen
an den zehn wichtigsten Wahrungen der Welt Ende der siebziger Jahre stark nach unten. Das
internationale Wahrungssystem hatte keine neue Ordnung gefunden, im Gegenteil.*? Mit der
Anderung der Satzung des IWF im Sinne der Freigabe der Wechselkurse verpflichteten sich
die Mitglieder, eratische Ausschlage der Wechselkurse durch abgesprochene Zentralbankin-
terventionen zu unterbinden. Die Abkopplung des Geldwertes vom Gold war jetzt legitimiert
und die Sonderziehungsrechte as neue Leit- und Reservewdhrung, sozusagen als Weltgeld,
eingefuhrt. Diese Rolle konnten die Sonderziehungsrechte allerdings nicht ausfillen, prak-
tisch blieb der Dollar die Leit- und Reservewahrung der Welt. Der Einflul? der USA im IWF
war damit nach wie vor grof3er als der aler anderen Mitgliedstaaten. Dennoch mufiten die
USA jetzt multilateral fuhren. Die Gremien des IWF erfuhren dadurch eine Aufwertung.

Das bedeutete aber nicht, dald der Gouverneursrat und das Exekutivdirektorium des
IWF jetzt praktisch ein sich selbst steuerndes Regime gefihrt hétten. Im Gouverneursrat, der
einmal pro Jahr tagt, hat jedes Land zwel Vertreter. Im Exekutivdirektorium, das die laufen-
den Geschéfte betreibt, dominieren nicht freie Wahrungsexperten, sondern die Vertreter der
fihrenden Wirtschaftsnationen.® In beiden Gremien ist ein Quorum von 85 Prozent der
Stimmen zur Beschlul3fassung bel wichtigen Fragen erforderlich; daneben gibt es auch Mehr-
heitsabstimmungen. Da das Stimmrecht nach den Einzahlungsguoten der Mitgliedstaaten ge-
wichtet ist, verflgen die wichtigsten Mitgliedstaaten de facto Uber eine Sperrminoritét, also
ein quas Vetorecht. Jedes Land verfugt Uber 250 Basisstimmen und je eine weitere fur 100
000 Sonderziehungsrechte seiner Quote. Alle fiinf Jahre werden die Quoten einer Uberprii-
fung unterzogen.

Die amerikanischen Quotenanteile und damit der Stimmenanteil des Exekutivdirektors
sanken laut Schaubild 1 in den letzten Jahrzehnten deutlich. 1945 hatten die Quotenanteile der
USA bei 36 Prozent gelegen. 1999 waren es nur noch 17 Prozent. Die europaschen Anteile
waren durch den deutschen Aufstieg zur regionalen Wahrungsmacht gestiegen. Sie Ubertrafen
im gleichen Jahr zusammen mit den japanischen Anteilen die der USA. Deutschland und Ja-
pan hielten je 6 Prozent, Frankreich und Grof3britannien je 5 Prozent. Die Quote der G-5 Lan-
der mit den 5 ernannten Exekutivdirektoren sank zwar von 60 auf 40 Prozent, das war ange-
sichts der Stimmenzersplitterung in den Ubrigen Landergruppen aber immer noch eine solide
Dominanzposition. Nach einem groben Regionalschema wahlen unterschiedlich grof3e Grup-
pen einen gemeinsamen Exekutivdirektor. Die Gruppenhegemonie im Regime mit 182 Mit-
gliedslandern ist eindeutig.™*
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Mit dem Zusammenbruch des festen Wechselkurssystems hatte der IWF aso keines-
wegs an Einflul? auf die grofiten westlichen Staaten gewonnen, sondern eher verloren. Er war
zu einem Beratungs- und Koordinierunsgremium der Finanz- und Wirtschaftspolitik gewor-
den. Da sich kein westliches Industrieland in den achtziger und neunziger Jahren mehr aus
dem IWF-Topf bedient hatte, waren die privaten Kapitalméarkte und die G-7 die Gewinner auf
Kosten des IWF. Die letzten Programme fur grél3ere Industriestaaten waren 1976 - 77 von
Italien und England genutzt worden. Die G-7 verdréngte den IWF auf dem Gebiet der globa-
len makrotkonomischen Steuerung, wéahrend die jahrlichen Konsultationen der Mitgliedstaa-
ten im IWF immer mehr zum leeren Ritual herunterkamen.™

Schaubild 1
IWF Quotenanteile der wichtigsten Mitglieder (G-5) 1945 - 1999 in Prozent
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4. Vom Wahrungs- zum Hilferegime fir Schwellenlander

Das System flexibler Kurse entwickelte in den achtziger und neunziger Jahren systemische
Risiken durch seinen Hang zur Instabilitét und Volatilitét. Es beginstigte eine destabilisieren-
de Wahrungsspekulation und behinderte realistische Kursanpassungen (misalignment). Die
Devisenmérkte neigten zur gelegentlichen Panik, was z. B. im Fal der Mexiko-Krise vom
Dezember 1994 eine allgemeine Flucht aus den Kapitalméarkten der Schwellenlander nach
sich zog (tequila effect).'® Es war kein Wunder, daR die Kritik am IWF zunehmende Tendenz
aufwies. Ein marktgesteuertes Wahrungsystem kann aber gar nicht anders, als auch Marktver-
sagen einzuschliefien.

Aus der Retrospektive ist die Bilanz der letzten zwanzig Jahre aber keinesfalls eindeu-
tig negativ. Das System flexibler Kurse kombinierte ndmlich Devisenmérkte und Steuerung
durch den IWF. Das kombinierte System (composite system) wies Schwéchen auf, war nicht
ideal, aber auch nicht aus den Fugen. Es trug die Zuge einer pragmatischen Ordnung, die
Fieleke mit dem Bild des gesunden Bastards im Gegensatz zum empfindlichen VollblGter
charakterisierte.’” Tatsschlich hat der IWF dabei aber eine immer geringere Rolle gespielt.
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Absprachen zwischen den Notenbanken zur Steuerung der Anpassung der fuhrenden Wah-
rung, voran des US-Dollar, erfolgten in der Regel trilateral zwischen den USA, Deutschland
und Japan und in der G-7. Vorschléage, diese urspringliche Rolle wieder zu stéarken, wie sie
etwa die Bretton Woods Commission,'® ein unabhangiges Panel von Finanzexperten unter
dem Vorsitz des friheren amerikanischen Notenbankchefs, Paul Volcker, gemacht hat, gingen
an der Redlitét von IWF und G-7 vorbei.

Die neue Hauptrolle war vielmehr die eines Hilferegimes fur Schwellenlénder. Dies
begann mit dem Management der Schuldenkrise in den achtziger Jahren. Hauptsachlich die
lateinamerikanischen Staaten waren im Gefolge der exzessiven Kreditvergabe nach den Ol-
krisen durch das Recycling der Petro-Dollars in eine Schuldenfalle geraten. Hier war seine
Funktion als Bereitsteller von Liquiditét (lender of last resort) gefordert. Nachdem der IWF
flr die aten Industrielander seine Bedeutung verloren hatte, mufdte die neue Herausforderung
aus institutioneller Sicht hochst willkommen sein. In den siebziger Jahren galt der Fonds als
unterbeschaftigt. Zwischen 1979 und 1981 war weniger als ein Drittel der lateinamerikani-
schen Lander Kunde des IWF. Zwischen 1966 und 1970 hatten noch zwe Drittel IWF-
Programme genutzt. Das anderte sich nach 1982 grundlegend, als durch die oben beschriebe-
ne Panik Privatkapital die Region mied. Der IWF wurde zum zentralen Verhandlungspartner,
und schon 1983 waren wieder zwel Drittel aler lateinamerikanischen Lander in IWF-
Programmen. Im Verlauf des Jahrzehnts folgte auch das restliche Drittel .*°

Das Zusammenspiel des IWF mit den Privatbanken anderte sich jetzt grundlegend. Die
alte Arbeitsteilung, dal? der IWF mit seinen Stabilisierungsprogrammen ein Giitesiegel (seal
of approval) fur die Wirtschaftspolitik von Landern vergab, in die dann Privatkapital stromte,
funktionierte in der Schuldenkrise nicht. Die Privatbanken muf3ten sich, unter dem Druck
fauler Kredite selbst in die Krise geraten, um die Rickzahlung wenigstens von Resten kim-
mern und konnten kein frisches Geld mehr ausleihen. Der Fonds wurde damit praktisch zur
einzigen Liquiditadtsquelle. Damit konnte sich der IWF einer Politisierung seiner Rolle nicht
entziehen.

Seine Konditionen und Auflagen in den Kreditnehmerlandern bestimmten indirekt die
Wirtschafts- und Sozia politiken. Angesichts der |ateinamerikanischen halbmodernen Sozial-
strukturen fuhrte dies tellweise zur Redistribution zugunsten der rentenorienterten lokalen
politischen Klassen. Schuldendienst und Kapitalflucht der einheimischen Eliten schniirten die
Wirtschaft der Lander ein und begrenzten die Wachstumschancen. Der IWF wurde dafr ver-
antwortlich gemacht. Bizarrerweise wurde ihm von linken Kritikern die Austeritétspolitik
vorgeworfen und er als globale kapitalistische Planungsagentur®® bezeichnet und gleichzeitig
von den herrschenden Klassen dafir geschmaht, dal? er deren Vorliebe fir laxe Geldpolitik
nicht grof3ziigig und mdglichst bedingungslos mit den Einlagen anderer Lander alimentierte.
Der IWF war in die politischen Zwange der Entwicklungsprobleme geraten, wéhrend sich
sein Stab als rein finanzwirtschaftliche Serviceinstitution verstand.

Doch das Beispiel Lateinamerikas ist fur den IWF in der Retrospektive Ende der neun-
ziger Jahre keinesfalls ein blamables Fiasko. Die Kritiker, die dem Fonds die Schuld an der
Misere der achtziger Jahre, des verloren Jahrzehnts Lateinamerikas, gaben, hatten vorschnell
geurteilt. Seit Beginn der neunziger Jahre war Lateinamerika wieder Wachstumsregion mit
einstelligen Inflationsraten. Die Frichte der vom IWF auferlegten Liberalisierung waren zum
Tragen gekommen. Die vormodernen Eliten hatten den Strukturwandel hingenommen und die
Region war damit aus der Talsohle herausgekommen.
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Schaubild 2
IWF Quotenentwicklung 1959 — 1998 in Mrd. Sonder ziehungsr echten (SZR) und Erhéhungen
in Prozent
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Noch im Entwicklungsdilemma und im Sturm der Kritik erwuchs dem IWF mit dem Ende des
Ost-West-Konflikts eine willkommene neue Aufgabe: die Absicherung der Transformation
der friheren RGW-Lander in marktwirtschaftliche Systeme. Das Interesse der flhrenden
westlichen Staaten, praktisch die G-7, hatte den IWF erneut in eine fuhrende Rolle gertickt.
Der Fonds selbst suchte nach neuer Sinnstiftung und Chancen zur Profilierung. Speziell die
fur Ruflland erforderlichen Programme wéren in Alleingéngen nicht aufzubringen gewesen.
Zudem verflgte alein der IWF Uber die erforderliche Expertokratie. Die kleineren Ex-RGW-
Staaten in Mittelosteuropa wurden nach den Standardregeln der IWF-Konditionalitét bedient.
Vor allem Polen, Ungarn und Tschechien profitierten anfangs sowohl von den Finanzmitteln
als auch von der Beratung. Die wirtschaftliche Gutesiegelfunktion des IWF kam in diesen
Fallen zum Tragen, und das Privatkapital folgte. RuRland hingegen wurde zum Sonderfall*
mit einem hohen Politisierungsgrad der Fondsaktivitdten. Der IWF insgesamt gewann an Pro-
fil und konnte seine Leistungsfahigkeit unter Beweis stellen. Seine Grenzen waren aber auch
deutlich geworden.

Die Wéhrungs- und Finanzkrise in Asien 1997/98 brachte den IWF dann erneut ins
Kreuzfeuer der Kritik. Er trat rollentreu als Feuerwehr auf und stellte 36 Mrd. US-$ fur diein
Liquiditatsnot geratenen asiatischen Schwellenlénder zur Verfiigung. Danach verblieben dem
Fonds aber nur noch 45 Mrd. US-$ Reserve. Der Fonds selbst geriet in einen Liquiditatseng-
pal3, der durch die elfte Quotenerhdhung im Januar 1999 von 145,6 Mrd. SZR (204 Mrd. US-
$) auf 212 Mrd. SZR (297 Mrd. US-$) behoben wurde (vgl. Schaubild 2 d. A.).%

Die Auflagen zur Strukturanpassung in den Empfangerlandern wurden erwartungsge-
maR wieder kritisiert.”® Wer sonst hétte diese gigantische Kreditspritze mobilisieren knnen.
Die enorme Zunahme der Ausleihungen in der zweiten Héafte der neunziger Jahre ist in

2 Clarissa Goricki: Hilfe durch politische Kredite, in: Reinhard Rode (Hrsg.): Die Integration Mittelosteuropas
in die Weltwirtschaft, Amsterdam 1998, S. 97-130.

*2 The Economist 18.07.1998, S. 81; IMF Survey 08.02.1999, S. 33 1.

2 The Economist 21.02.1998, S. 51 u. Martin Feldstein: Refocusing the IMF, in: Foreign Affairs 77, 1998, 2, S.
20-33 u. die Replik aus der Sicht der IWF Expertokratie von Stanley Fischer: In Defense of the IMF. Specialized
Tools for a Specialized Task, in: ebd. 77, 1998, 4, S. 103-106.



Schaubild 3 dargestellt. Schon bei der Mexiko-Krise 1994/95 waren die 17,8 Mrd. US-$ zur
Rettung Mexikos als Gefdligkeit des IWF gegentber den hauptsachlich interessierten USA
kritisiert worden. Deshalb lautete der VVorwurf von Wirtschaftsexperten, dal? der geschéftsfuh-
rende Direktor, Michel Camdessus, unbedingt die Relevanz des Fonds habe aufzeigen wollen
und damit zur Politisierung beigetragen und die IWF Regeln untergraben habe. Das Beispiel
Mexiko belege eher Opportunismus der |WF-Spitze als direkten politischen Druck.? Erstens
habe das nach Mexiko installierte Frihwarnsystem in Asien versagt; zweitens sei Camdessus
selbst ein Problem. Er wolle in einer "unheiligen Allianz" mit der amerikanischen Regierung
nach der Quotenerhthung der Jahrestagung 1997 in Hongkong eine erneute Erhthung von
160 Mrd. US-$ durchsetzen. Sein Kurs der Aufweichung der Konditionalitét bel den Auslei-
hungen mache den IWF vollends zu einer Entwicklungsagentur.”> Genau diese Empfehlung
einer er;geren Verzahnung mit der Weltbank wurde von einer politischen Reformschule emp-
fohlen.

Schaubild 3
IWF Audeihungen 1993 - 1998 in Mrd. Sonder ziehungsrechten (SZR)
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Damit war der Kern des Problems der zukinftigen Rolle des IWF angesprochen. Wenn er
zusammen mit der Weltbank sich hin zu einer Politik weicher Konditionen zur Finanzierung
von Entwicklung wandelt und dafir auch die Stimmrechtsverhaltnisse zu Ungunsten der gro-
Ren Kapitalgeber andert, konnte er das Schicksal der UNCTAD?’ erleiden. Den Ton wiirden
dann die grofien Schuldner angeben, der Relevanzverlust wéare unvermeidlich. Eine Wieder-
auflage als Koordinator der Wirtschaftspolitik der grof3en Industriestaaten ist unwahrschein-
lich, weil das langst die G-7 leistet. Das globae Finanzsystem kann er nicht managen; das
leisten die Méarkte, wenn auch nicht perfekt. Eine Intensivierung seiner Rolle als Liquiditéts-
beschaffer (lender of last resort) ist schwierig. Eine zu breite Feuerwehrfunktion kdnnte

4 Minton-Beddoes aa.O. (Anm. 16), S. 128.

% Handelshlatt 09.02.1998, S. 2.

% Graham Bird: The IMF and developing countries: a review of the evidence and policy options, in: Internatio-
nal Organization 50, 1996, 3, S. 477-511. Im September 1998 empfahl der britische Premierminister Blair eine
Fusion von IMF und Weltbank.

" In den siebziger Jahren hatten die Entwicklungslander mit ihrer Mehrheit in der UNCTAD versucht, dieses
Diskussionsforum in ein Instrument der Umverteilung im Sinne einer Neuen Weltwirtschaftsordnung umzu-
funktionieren. Diese Strategie fuhrte zu einer herablassenden Vernachlassigung der UNCTAD durch die Indu-
strielander.



schlechte Wirtschaftspolitik von Schwellenlandern beglnstigen, statt bei der Korrektur zu
helfen und systemische Risiken abzufangen.

Statt dessen konnte seine Giitesiegelfunktion weiter ausgebaut werden. Das konnte bis
zur Rolle eines Konkursrichters bei (iberschuldeten Staaten gehen.® Der IWF hat seine
Hauptfunktion als ein Regime der globalen Marktwirtschaft. Er Gberwacht gute liberale Wirt-
schaftspolitik. Hier kann er die Einzelinteressen der grof3en Mitglieder zigeln und die
Schwellenlander auf Kurs halten oder wieder auf Kurs bringen. Fallweise bel Bedarf zu rea-
gieren, ist dabei unumganglich. Der Wert der Vergabe des Gitesiegels, dem Privatkapital
folgt, bleibt dafiir VVoraussetzung.?® Ein solches Regime leistet gute Dienste fir das Weltwirt-
schaftssystem. Die Kritik derjenigen Staaten, die Quotenerhdhungen bereitstellen missen, wie
die derjenigen, die schmerzliche Anpassungsleistungen zu erbringen haben, ist unvermeidlich.
Sie hinzunehmen ist Bestandtell der Regimeleistung. Der IWF funktioniert an der Nahtstelle
ingtitutioneller wirtschaftlicher Kooperation von Staaten im Sinne der Systemstabilisierung.
In Verflechtung mit der G-7 hat er Anteil am liberalen wirtschaftlichen Regieren.

Finanzmérkte steuern sich nicht wirklich selbst. Sie brauchen stabile politische Rah-
menbedingungen, die Einzelstaaten nicht mehr bieten kdnnen. Solange ein starkes verregeltes
Regime nicht durchsetzungsfahig ist, bleibt der IWF ein nitzliches zweitbestes Regime, das
mit noch schwachen Rechtsregeln (soft law) Macht z&hmen hilft. Er kann dabei nicht besser
sein, as es die fihrenden Mitgliedsstaaten zulassen, die die Gruppenhegemonie im IWF aus-
Uben. In den Finanzkrisen der neunziger Jahre wurde der IWF nur allzu oft as bequemer
Sindenbock hingestellt, well die Fihrungsgruppe mit den USA an der Spitze damit ihre eige-
nen Fehlleistungen und den Dissens innerhalb der hegemonialen Gruppe kaschiert haben.*

5. Reformchancen fur ein starkeres IWF-Regime

Bei der Reformdebatte Ende der neunziger Jahre zeigte sich die schmale Basis der Uber-
einstimmung Uber gangbare Reformwege innerhalb der Pro-IWF-Community. Die altlinke
und die wirtschaftsnationalistische Ablehnung des IWF sind bekannte feste Grofden und brau-
chen deshalb hier nicht im Detail ausgefiihrt zu werden. Uberlegungen (iber eine globale Fi-
nanzaufsicht, ein globales Konkursgericht oder eine Internationale Zentralbank blieben Spiel-
material ohne politische Durchsetzungschancen. Die Chancen des IWF, zu einer starken Re-
gulierungsbehorde fur die Weltfinanzen ausgebaut zu werden, waren gering. Im neuen ,, Fo-
rum fur Finanzmarktstabilitét der G-7 war der IWF nur beteiligt, nicht federfihrend. Mit
diesem Vorschlag hatte sich der deutsche Bundesbankprasident Hans Tietmeyer profiliert.>
Maoglich erschien es immerhin, dal3 die internationalen Finanzstandards verbessert wirden.
Um die Einsicht, dal3 Schwellenlénder instabile Finanzstrukturen und unzureichende Banken-
aufsicht aufweisen und daher Risikolander sind, war kaum herumzukommen. Im Krisenfall
sollte der Privatsektor intensiver an einer ordentlichen Schuldenrestrukturierung beteiligt und
eine Vertretung der Glaubiger eingerichtet werden.* Die Idee, die Glaubiger und besonders
die Banken stérker zur beteiligen, ist naheliegend, aber in der Praxis nicht ohne Tucken. Der
transatlantischen Bankenstreit um die neuen BlZ-Regeln und Uber die Probleme der Messung

% Minton-Beddoes aa.O. (Anm. 16), S. 132.

% Martin Klein: WTO, IMF, IBRD usw.: Koordinationsprobleme zwischen internationalen Wirtschaftsorganisa-
tionen, in: Martin Kleinf'Werner Meng/Reinhard Rode (Hrsg.): Die Neue Welthandelsordnung der WTO, Am-
sterdam 1998, S. 200 u. 212.

% |_ouis Pauly: Who Elected The Bankers? Surveillance and Control in the World Economy, Ithaca 1997, S. 131
u. 136.

3 Frankfurter Allgemeine Zeitung 20.04.1999, S. 19.

%2 Barry Eichengreen: Towards a New International Financial Architecture. A Practical Post-Asia Agenda, Wa-
shington, DC 1999.



von Kreditrisiken zeigt dies auf.®®* Auch der Versuch des IWF, im Fall von Ekuador einen

Testfall fir den Einbezug der Glaubiger durchzuexerzieren, wurde nicht als glicklich bewer-
tet.> Mehr Vorsicht bei der Kreditvergabe begrenzt zwar Risiken, treibt aber auch die Kosten
in die Hohe und vermindert die Investitionsneigung in Schwellenlandern. Der grof3e Reform-
wurf einer neuen globalen Finanzarchitektur war 1999 nicht in Sicht, allenfalls inkrementale
V erbesserungen.

Von den vielen Expertenvorschidgen® kommt der des amerikanischen Council on
Foreign Relations mit seinen sieben Vorschldgen fir eine Finanzreform der praktischen
Durchsetzungsféhigkeit am néchsten. Der Gegensatz zwischen der Mehrheit der Floater und
den Zielzonenanhéngern fur Dollar, Euro und Yen war aber nicht zu Uberbriicken gewesen.
Die Vorschlége lauteten im Einzelnen:

Verbesserte Anreize fir eine gute marktwirtschaftliche Politik

Steuern auf kurzfristige Kapital strome

Mehr Lasten fir den Privatsektor im Krisenfall

Entmutigung von Wechselkurshindungen (pegged exchange rates), Vorzug von Managed

Floating und Currency Boards

Weniger grof3ziigige Ausleihungen des IWF und Unterscheidung zwischen Landerkrisen

und Systemkrisen

6. Klarere Arbeitsteilung zwischen IWF und Weltbank, also zwischen makro-6konomischer
Politik und Entwicklungspolitik

7. Ei nt;eezug der Empfangerlander in den Reformprozef3 durch eine Weltfinanzministerkonfe-

renz

PN

o

Operativ konnte das meiste fir Reformen von Nutzen sein, der letzte VVorschlag konnte aber
eher auf Verzogerung hinauslaufen. Den G-7-Landern gehen derzeit aber selbst bescheidene
Reformen schon zu weit. Das Problem des moralischen Risikos (mora hazard) als Folge gro-
3er IWF-Aktionen halt Staaten von Uberfélligen Anpassungen und Privatkapital von grofl3erer
Vorsicht ab. Das Kernproblem dirfte jedoch in der fortdauernden Fihrungsrolle der grof3en
Mitglieder und ihren Stimm- und Quotenanteilen liegen. Der IWF hat sich praktisch zur Pri-
vat-Feuerwehr der G-7 entwickelt, die vor alem ihre Krisenfélle mit Gberdehnten Hilfspake-
ten wie in Mexiko und in Rufdand nach politischer und nicht nach wirtschaftlicher Logik ge-
managt haben. Der IWF wurde damit zum Siindenbock fur falsche und leichtfertige Politiken
der G-7 gemacht. Das stellt exemplarisch eine negative Hegemonialleistung dar.

Das Regime selbst und seine Finanzlogik blieben schwach, die Machtlogik der G-7
fand ihren Ausdruck im Instrumentieren des IWF durch die USA, die EU-Lander und Japan,
die G-3. Der G-Ansatz spiegelt vor allem die Machtlogik der Staatenwelt wieder, das interna-
tionale Kollektivgut, die Stabilitét des Finanzsystems, kommt dabei zu kurz.®’ Eine wirkliche
Regimestarkung des IWF mifite ihm, z. B. analog der WTO, mehr eigenes Gewicht geben
und die Flhrungsgruppe besser einbinden und kontrollieren. Solange die Fihrungsgruppe, G-
3, praktisch allein Herr des Verfahrens ist, ist der Mifrauch des IWF in deren Sinne vorpro-

% Frankfurter Allgemeine Zeitung 15.10.1999, S. 13.

% The Econmist 2.10.1999, S. 17 u. 91.

% Darunter z. B. der Sachverstandigenrat in seinem Jahresgutachten 1998/99; Eichengreen a.aO. (Anm. 32);
Peter Nunnenkamp vom Kieler Ingtitut fir Weltwirtschaft in der Frankfurter Allgemeinen Zeitung vom 7.6.1999,
S. 18 u. die Referenten aus fuhrenden Notenbanken auf der Konferenz des Center for Financial Studies in Frank-
furt, Frankfurter Allgemeine Zeitung 12.6.1999, S. 25.

% The Future of the International Financial Architecture. A Council on Foreign Relations Task Force, in:
Foreign Affairs 78, 1999, 6, S. 169-184.

3 James aa.0. (Anm. 13), S. 446. The “G” concept isinherently unstable; in the early 80s the US behaved as G-
1, Japan felt flattered by a G-2 approach, Germany liked the G-3, France and Britain the G-5 framework, Italy
and Canada wanted a G-7.
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grammiert. Er kann von den Gruppen (G-3, G-5, G-7/8) fallbezogen eigensiichtig eingesetzt
werden, ohne dal3 der Aspekt der Stabilisierung des Gesamtsystems, die positive Hegemo-
nialleistung, hinreichend Berlicksichtigung findet. Die Exekutivdirektoren z. B. spielen, wie
weiter oben erl&utert, keine von ihren Herkunftsl&ndern unabhangige, systemloyale Raolle. In
der WTO kdnnen z. B. gerade auch die grof3en Handel sstaaten durch Streitbelegungsverfahren
eingehegt werden. Der EU ist das z. B. im Bananenstreit passiert. Die G-7 Staaten im IWF
schlicht zu entmachten, selbst wenn das nach gednderten Statuten mdglich wére, hilfe aller-
dings nicht weiter, weil der IWF dann ausgetrocknet werden konnte. Ohne die grof3en Quo-
tenhalter geht es nicht, aber ihr Einfluld mifte systematisch im Sinne liberalen Weltwirt-
schaftsregierens kanalisiert werden und die ruintsen Sonderpolitiken & la Rulland unterbun-
den werden konnen.

Bel Sonderbehandlungen durch den IWF sind zum einen einzelne Regierungen der G-7
Staaten die politischen Gewinner, weil sie fur Ihre Klientel transnationale Lastenteilung
durchsetzen kdnnen und damit eigene Verantwortung minimieren. Bel nationalen Hilfsaktio-
nen ware der politische und wirtschaftliche Erfolgsdruck z. B. im Fall Rufdands in den Ge-
berlandern viel gréf3er und Kostentransparenz kaum zu vermeiden. Die politische und sicher-
heitspolitische Chaosmacht Ruf3dands wurde von der G-7 Uber den IWF finanzwirtschaftlich
einzuddmmen versucht, der Schaden war dann systemischer Natur. Unter den Empfangerléan-
der profitieren vor alem digjenigen politisch und wirtschaftlich mehr als andere, die einen
starken Patron haben, wie die USA im Fall Mexikos. Das IWF Regime insgesamt wird durch
solche Félle hingegen geschwécht, weil seine Autoritét und Glaubwurdigkeit untergraben
werden. Klientelistische Fallogik ging vor Systemlogik.

Der Bedarf fir eine Regimestarkung besteht und hat mit dem Wachstum der Finanz-
maérkte im Globalisierungsprozefd noch zugenommen, die Bereitschaft dazu ist in den Regie-
rungen immer noch nur gering ausgepragt. Der Primus der Fuhrungsgruppe, die USA, besit-
zen zudem ein Entscheidungssystem, das die IWF-freundliche Exekutive unter Dauerdruck
des Kongresses setzt. Die Kongreldmehrheit hat bislang den nationalen Vorbehalt gegen ein
bindendes IWF-Regime, das auch die USA disziplinieren konnte, tberaus vehement betont.
Bel der Erhéhung der Transparenz im IWF hat der Kongref3 1998 zwar eine positive Rolle a's
Einfludfaktor gespielt, das war aber eher ein Nebeneffekt, denn das Ziel war die eigenen
Kontrollmdglichkeiten zu verbessern. Nach der Rechnung des Kongresses steuerten die USA
ca 26 Prozent der nutzbaren Finanzressourcen des IWF bei, also wesentlich mehr als der
Quotenanteil von 17,7 Prozent anzeigte. Die Zustimmung zur Kapitalaufstockung des IWF
konnte dem KongreR erst nach monatelangem Widerstand mithsam abgerungen werden.*®
Grundsétzlich verhielt sich der Kongrefd im Fall des IWF verregelungsfeindlich. Der unilate-
rale nationale VVorbehalt der USA im multilateralen IWF Regime ist uniibersehbar.®

Die von Okonomen dominierte IWF-Debatte konzentrierte sich bislang zu stark auf
Fragen der reinen Lehre wie etwa freie Wechselkurse und zu wenig auf die Institution IWF in
einer, wenn auch ausgehohlten, immer noch realen Staatenwelt. Gerade weil Globalisierungs-
und Denationalisierungsprozesse stattfinden, werden die Spitzen der Exekutiven in der G-7
eine echte Regimestarkung eher weiter bremsen und verzogern. Der IWF ist demnach zwar
eine Institution mit globaler Reichweite in seiner Mitgliedschaft, aber kein treibender Globali-
sierungsakteur im Sinne der Denationalisierung. Die Staaten, vor alem die G-7 Lander, agie-
ren Uber ihn in erster Linie intergouvernemental. Die Institution selbst und ihre Expertokratie,

% The Economist 16.5.1998, S. 53f. u. 17.10.1998, S. 101; der House majority leader, Dick Armey (Republika-
ner aus Texas), hatte die Position vertreten eine Aufstockung des Fonds wirde ,,vastly expand an international
agency that covers other people’ s bad debts and undermines free-market processes the world over.

%9°105/2 U. S. Congress, Joint Economic Committee, Hearing, The Transparency and Financia Structure of the
IMF, 23. 7. 1998, Washington GPO 1998; Patricia Wertman, The International Monetary Fund's (IMF) Proposed
Quota Increase: Issues for Congress, Congressional Research Service, 98-56E, Washington D. C., 16. 1. 1998
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eine epistemic community von liberalen Okonomen, kann nur die kleinen Félle selbst mana-
gen, bel den grof3en Fallen agiert die G-7, oft nur die G-5, mit dem IWF als Instrument.

Eine Reform dieser Struktur wére genauso schwierig wie der Dauerbrenner einer Re-
form des Sicherheitsrats der UNO. So ist z. B. der Umbau des IWF durch den Euro, dem kon-
sequenterweise eine gemeinsame Vertretung von Euroland zu folgen hétte, statt der Quoten
und Stimmrechte der Einzellander, noch nicht vorangekommen, weil er komplizierte Macht-
und EinfluRfragen zwischen den USA und Europa und innerhalb Europas aufwirft.** Bislang
durfen im IWF nur Lander Mitglieder sein, keine regionalen Akteure wie Wahrungsunionen.
Die fur Dezember 1999 in Berlin terminierte Griindung einer G-20, d. h. die alte G-7 plus elf
wichtige Schwellenldnder sowie die EU, der IWF und die Weltbank, verstérkt im Grunde
den intergouvernementalen Landergruppenansatz. Denn auch die Regierungen der Schwellen-
und Entwicklungsléander konnen einer wirklich funktionierenden stabilitétserzeugenden Fi-
nanzarchitektur mit einem starken IWF, der ihre schlechte Wirtschaftspolitik klar adressiert
und ahndet, also z. B. im systemischen Interessse eine wirksame Finanzaufsicht ausiibt, wenig
abgewinnen. Das zweitbeste niitzliche, aber schwache Regime IWF wird wohl noch weiter-
wursteln missen. Zur Gruppenhegemonie der grofien Quotenhalter ist keine verniinftige Al-
ternative erkennbar. Eine Verlagerung in die Richtung eines Macht- und Einflul3zuwachses
fur die Schuldner wiirde das Regime ruinieren, weil es das systemische Stabilitétsziel aushe-
beln wirde. Eine Schuldnerdemokratie im IWF wirde auf einen Selbstbedienungsladen der
Lander mit schlechten Wirtschaftspolitiken hinauslaufen und im Regimekollaps enden. Ein
erstbestes Regime, in dem die Fuhrungsgruppe der grof3en Quotenhalter allein globale Fi-
nanzstabilitét bereit stellt, ohne das Privileg der hegemoniaen Gruppe, die Sonderbehandlung
ihrer Klientel, auszunutzen, ist auch nicht in Sicht.
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