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Einleitung

VORWORT

Die Herausforderungen, vor denen wir stehen,
lassen sich nur durch starkere internationale
Zusammenarbeit bewaltigen. Der fiir 2024 ange-
setzte Zukunftsgipfel bietet Gelegenheit, multi-
laterale Losungen fiir eine bessere Zukunft zu ver-
einbaren und die globale Ordnungspolitik fiir die
heutigen und die kommenden Generationen zu
stérken (Resolution 76/307 der Generalversamm-
lung). In meiner Eigenschaft als Generalsekretar
bin ich gebeten worden, zu den Gipfelvorbereitun-
gen Beitrdge in Form von handlungsorientierten
Empfehlungen zu leisten, die auf den Vorschlagen
in meinem Bericht ,Unsere gemeinsame Agenda“
(A/75/982) aufbauen, der seinerseits eine Ant-
wort auf die Erklarung zum fiinfundsiebzigsten
Jahrestag des Bestehens der Vereinten Nationen
(Resolution 75/1 der Generalversammlung) war.
Dieses Kurzdossier ist ein solcher Beitrag. Es
entwickelt die in Unserer gemeinsamen Agenda
erstmals vorgestellten Ideen weiter, beriicksich-
tigt spatere Handlungsanleitungen der Mitglied-
staaten und mehr als ein Jahr zwischenstaat-
licher Konsultationen sowie Konsultationen mit
einer Vielzahl von Interessentragern und beruht
auf den Zielen und Grundsatzen der Charta der
Vereinten Nationen, der Allgemeinen Erklarung
der Menschenrechte und anderen internationalen
Rechtsinstrumenten.

ZWECK DIESES KURZDOSSIERS

Die internationale Finanzarchitektur, die 1945
nach dem Zweiten Weltkrieg konzipiert wurde, ist
derzeit einer historischen Belastungsprobe aus-
gesetzt — und droht daran zu scheitern. Geschaf-
fen von den und fiir die Industrielander der Nach-
kriegszeit, zu einer Zeit also, in der weder Klima-
risiken noch soziale Ungleichheit, einschliellich
der Ungleichheit zwischen den Geschlechtern, als
wesentliche Entwicklungshindernisse angesehen
wurden, wies die internationale Finanzarchi-
tektur bereits zum Zeitpunkt ihres Entstehens
strukturelle Defizite auf. Die Diskrepanzen zur
Realitdt und zu den Bediirfnissen der heutigen
Welt wurden mit der Zeit immer gréBer und
fihrten dazu, dass die internationale Finanz-
architektur ihrer Aufgabe in einer durch unerbitt-
lichen Klimawandel, wachsende systemische
Risiken, extreme Ungleichheit, tief verwurzelte
geschlechtsspezifische  Voreingenommenheit,
stark integrierte und fiir grenziiberschreitende
Ansteckungseffekte anfallige Finanzmarkte und
dramatische demografische, technologische,
wirtschaftliche und geopolitische Verdanderungen
gepragten Welt nicht langer gewachsen ist.

Die bestehende Architektur ist nicht mehr in der
Lage, zur Mobilisierung stabiler und langfristi-
ger Finanzmittel einer GroRenordnung beizutra-
gen, die zur Bekdmpfung der Klimakrise und zur
Erreichung der Ziele fiir nachhaltige Entwicklung
fiir eine Weltbevolkerung von heute acht Milliar-
den Menschen erforderlich ist. Sie ist von tief im
System verwurzelten Ungleichheiten, Liicken und
Ineffizienzen gezeichnet, unter anderem
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a) hohere Kreditkosten fiir Entwicklungs-
lander auf den Finanzmarkten, selbst
unter Beriicksichtigung der Kreditaus-
fallrisiken und der Volatilitat der Markte;
viele Regierungen lenken einen grolRen
Teil der Einnahmen in den Schulden-
dienst, konnen derweil aber nicht genug
in die Sicherung grundlegender Rechte in
den Bereichen Gesundheit, Bildung und
Sozialschutz investieren;

b) enorme Schwankungen beim Zugang
der Lander zu liquiden Mitteln in Krisen-
zeiten, wobei nur ein geringer Anteil der
Sonderziehungsrechte Entwicklungs-
landern zugewiesen wird; so erhielt bei-
spielsweise der afrikanische Kontinent,
auf dem 1,4 Milliarden Menschen und
mehr als 60 Prozent der weltweit in
extremer Armut lebenden Menschen
beheimatet sind, nur 5,2 Prozent der zu-
letzt aufgelegten Sonderziehungsrechte;

c) drastische Minderinvestitionen in globale
offentliche Giiter, einschlieRlich Pande-
mievorsorge und KlimamaRnahmen;

d) drastische Minderinvestitionen in globale

offentliche Giiter, einschlieRlich Pande-
mievorsorge und KlimamaRnahmen.

Ebenso wenig hat die internationale Steuerarchi-
tektur mit einer Welt im Wandel Schritt gehalten.
Zwar mussen sich die Lander zur Finanzierung
von Investitionen in ihre nachhaltige und aus-
gewogene Entwicklung letztlich auf nationale
Ressourcen stiitzen, doch wird ihnen dies durch
globale Steuerhinterziehung und -umgehung
erschwert.

Eine zweigeteilte Welt der Vermdgenden und
der Besitzlosen birgt klare und offensichtliche
Gefahren, die iiber die Weltwirtschaft hinausge-
hen. Ohne dringende ambitionierte Malnahmen
flr einen Kurswechsel wird diese Zweiteilung zu
dauerhafter Spaltung, wirtschaftlicher Fragmen-
tierung und geopolitischen Verwerfungen fiihren.
Esliegtim Interesse aller entwickelten Lander und

UNSERE GEMEINSAME AGENDA - KURZDOSSIER 6: REFORM DER INTERNATIONALEN FINANZARCHITEKTUR 3

Entwicklungslander, die internationale Finanz-
architektur zu reformieren, um das Vertrauen in
das System wiederherzustellen und ein weiteres
Auseinanderdriften und letztlich die Fragmentie-
rung der internationalen Finanz- und Wirtschafts-
beziehungen zu verhindern. Wir miissen ein neues
Regelwerk und neue Institutionen schaffen, die
eine Wiederannaherung fiir das 21. Jahrhundert
unterstiitzen und alle Lander befdhigen, nach-
haltige, alle Seiten einschlieBende und gerechte
Transformationen zu vollziehen. Die internatio-
nale Finanzarchitektur sollte so strukturiert sein,
dass sie die Umsetzung der Ziele fiir nachhaltige
Entwicklung und die Verwirklichung der Men-
schenrechte proaktiv unterstiitzt. Eine solche
Struktur lasst sich nur durch ambitionierte Refor-
men erreichen, an deren Anfang eine inklusivere,
reprasentativere und letzten Endes wirksamere
globale wirtschaftliche Ordnungspolitik steht.

Dieses Kurzdossier enthalt handlungsorientierte
Empfehlungen zur Reform der internationalen
Finanz- und Steuerarchitektur in den folgenden
sechs Bereichen:

a) globale wirtschaftliche Ordnungspolitik;

b) Entschuldung und die Kosten staatlicher
Kreditaufnahme;

c) internationale 6ffentliche Finanzierung;
d) das globale Finanzsicherheitsnetz;

e) politische und regulatorische Rahmen,
die dem Kurzzeitdenken der Kapital-
markte entgegenwirken, die Rentabilitat
des Privatsektors besser mit einer nach-
haltigen Entwicklung und den Nach-
haltigkeitszielen verkniipfen und die
finanzielle Integritat starken;

f) globale Steuerarchitektur zugunsten
einer ausgewogenen und alle ein-
schlieBenden nachhaltigen Entwicklung.



Was ist die internationale

Finanzarchitektur?

Die internationale Finanzarchitektur bezeichnet
die Lenkungsmechanismen, die die Stabilitat und
Funktionsfahigkeit des globalen Wahrungs- und
Finanzsystems gewabhrleisten. Sie hat sich nach-
und nach, haufig ad hoc und in Abhangigkeit von
den politischen Praferenzen grolRer Volkswirt-
schaften und als Reaktion auf wirtschaftliche und
finanzielle Schocks und Krisen entwickelt. Biswei-
len wird der Begriff ,Nicht-System"' verwendet,
um das bestehende Konglomerat internationaler
Finanzrahmen, -regelungen, -institutionen und
-markte zu beschreiben, das in seiner Gesamtheit
die internationale Finanzarchitektur bildet. Zur
internationalen Finanzarchitektur zdhlen

* die Lenkungsstrukturen 6ffentlicher
internationaler Finanzinstitutionen, beispiels-
weise der multilateralen Entwicklungsbanken
und des Internationalen Wahrungsfonds (IWF),
sowie anderer internationaler 6ffentlicher
Entwicklungsbanken und globaler Fonds
(etwa des Griinen Klimafonds);

 die Normsetzungsorgane im Finanzbereich,
die die Normen fiir die Lenkung und Beauf-
sichtigung der Finanzbranche festlegen, so
beispielsweise der Rat fiir Finanzstabilitat, die
Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich,
die Internationale Vereinigung der Wertpapier-
aufsichtsbehorden, der Rat fir internationale
Rechnungslegungsstandards und die Arbeits-
gruppe ,Finanzielle Malnahmen®;

e Wahrungsvereinbarungen, so etwa regionale
Finanzvereinbarungen und das Netzwerk
bilateraler Devisenswap-Vereinbarungen;

« informelle Landergruppierungen, die norm-
setzend wirken, beispielsweise die Gruppe der
Sieben (G7) und die Gruppe der 20 (G20);

» formelle, jedoch nicht universelle Norm-
setzungsorgane, insbesondere die Organisation
flir wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung (OECD);

 Glaubigergruppen, die sich mit Fragen der
Staatsverschuldung befassen, darunter der
Pariser Club, der Londoner Club, der von den
Landern der G20 und des Pariser Clubs verein-
barte Gemeinsame Rahmen zum Umgang mit
Schulden Gber die Initiative zur Aussetzung des
Schuldendienstes hinaus, der Internationale
Kapitalmarktverband (eine private Institution,
die Musterklauseln fiir Schuldinstrumente
vertffentlicht) sowie globale Ratingagenturen;

« die Vereinten Nationen als Normsetzungs- und
Vollzugsinstanz.

Dieinternationale Finanzarchitekturumfasst zwar
nicht samtliche Aktionsbereiche der Aktions-
agenda von Addis Abeba der dritten Internatio-
nalen Konferenz liber Entwicklungsfinanzierung,
muss jedoch mit den Regeln in den Bereichen
Handel, Steuern, Finanzintegritat, Technologie,
Okologische Nachhaltigkeit und KlimamafRnah-
men sowie mit anderen Entwicklungsaspektenim
Einklang stehen und durch diese erganzt werden.
Reformen der internationalen Architektur (siehe
Abbildung I) werden dann die groRtmdgliche Wir-
kung entfalten, wenn sie von einer gestérkten
nationalen Finanzpolitik und entsprechend héhe-
ren Kapazitdaten begleitet sind, beispielsweise
durch integrierte nationale Finanzierungsrah-
men, die einen erheblichen Kapazitatsausbau mit
Unterstlitzung der internationalen Gemeinschaft
erfordern.
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Reform und Starkung der globalen
wirtschaftlichen Ordnungspolitik

ARGUMENTE FUR EINE REFORM

Die globale wirtschaftliche Ordnungspolitik hat
mit den Verdnderungen in der Weltwirtschaft,
dem Aufstieg des globalen Siidens und anderen
geopolitischen Verdnderungen (darunter das
Ende des Kolonialismus und die Anerkennung
des Menschenrechts auf Selbstbestimmung)
nicht Schritt gehalten. Das derzeitige Regelwerk
und die Lenkungs- und Aufsichtsstrukturen der
internationalen Finanzinstitutionen wurden vor
fast 80 Jahren auf einer Konferenz der Vereinten
Nationen geschaffen, bei der nur 44 Delegationen
(gegeniiber heute 190 Mitgliedstaaten des IWF

ABBILDUNG |

und der Weltbank) anwesend waren. Trotz wieder-
holter Zusagen, das System konstruktiv anzu-
passen, und ungeachtet einiger Verbesserungen
zwischen 2005 und 2015 blieb die Vertretung
der Entwicklungslénder in den internationalen
Finanzinstitutionen, regionalen Entwicklungs-
banken und Normsetzungsorganen in den letzten
Jahren weitgehend unverandert. Die Regierungen
der grofiten entwickelten Lander verfiigen weiter
Uber Vetorechte in den Entscheidungsgremien
dieser Institutionen, und Anderungen der Stimm-
rechte in den internationalen Finanzinstitutionen
gehodren zu den mit am starksten umstrittenen
Reformen der globalen Ordnungspolitik.

EINE REFORMIERTE INTERNATIONALE FINANZARCHITEKTUR, DIE IHREN AUFGABEN IM 21. JAHRHUNDERT

GERECHT WERDEN KANN

SUSTAINABLE
DEVELOPMENT

KOHARENT | LANGFRISTIG RESILIENT NACHHALTIG GERECHT INKLUSIV KOORDINIERT
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EIN REPRASENTATIVES UBERGEORDNETES ORGAN FUR MEHR KOHARENZ

REFORMIERTE UND GESTARKTE GLOBALE WIRTSCHAFTLICHE ORDNUNGSPOLITIK
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Zudem haben die mangelnde Koh&renz und Koor-
dinierung der globalen Wirtschaftslenkung zu
planlosen Reaktionen auf Wirtschafts-, Finanz-,
Nahrungsmittel-, Energie- und damit zusam-
menhangende Krisen sowie auf Katastrophen
und konfliktbedingte Notlagen gefiihrt. Die von
Finanz- und Wirtschaftskrisen, Konflikten, Natur-
katastrophen und Krankheitsausbriichen ausge-
henden Schocks breiten sich in unserer stark ver-
netzten Welt schnell aus. Das Ende des Wechsel-
kurssystems von Bretton Woods in den 1970er-
Jahren kippte auch die in den 1940er-Jahren ver-
einbarten Koordinationsmechanismen, die ihrer-
seits unbefriedigend waren. Auf diese Ande-
rung folgte eine Vielzahl neu formierter Clubs
und informeller Institutionen (angefangen von
der Gruppe der 5, der 6, 7, 8 und 10 bis hin zum
Zwanziger-Ausschuss und der G20), es entstan-
den aber auch formellere Institutionen mit unter-
schiedlicher Mitgliedschaft (so zum Beispiel der
Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, die Inter-
nationale Vereinigung der Wertpapieraufsichts-
behorden, die Arbeitsgruppe ,Finanzielle MaR-
nahmen®, der Rat fiir Finanzstabilitat, der Inter-
nationale Wahrungs- und Finanzausschuss und
der Entwicklungsausschuss), jedoch ohne eine
wirksame Vertretung der Entwicklungslander und
ohne ausreichende globale Abstimmung in wirt-
schaftlichen und damit zusammenhangenden
Fragen.

MASSNAHME 1: UMGESTALTUNG
DER LENKUNGSSTRUKTUREN
DER INTERNATIONALEN
FINANZINSTITUTIONEN

* Die Berechnung der IWF-Quoten so aktualisie-
ren, dass sie die veranderte Weltlage abbilden.

e Stimmrechte sowie Regeln fiir die Beschluss-
fassung reformieren, um sie demokratischer zu
machen, beispielsweise durch eine Regel der
doppelten Mehrheit.

« Mittelzugang und Quoten entkoppeln und den
Zugang stattdessen anhand des Einkommens
und der Vulnerabilitdten bestimmen (durch
einen mehrdimensionalen Vulnerabilitatsindex
oder mittels Indikatoren, die ,liber das Brutto-
inlandsprodukt (BIP) hinausgehen®).

¢ die Stimme und die Vertretung der Entwick-
lungslander in Aufsichtsorganen stéarken und
die institutionelle Transparenz verbessern.

 eine ausgewogene Vertretung der Geschlechter
in allen Lenkungsstrukturen dieser Institutio-
nen, insbesondere auf der Flihrungsebene,
anstreben.

REFORM DER LENKUNGSSTRUKTUR DES
INTERNATIONALEN WAHRUNGSFONDS

Die sechzehnte Allgemeine Uberpriifung der
Quoten beim IWF, die bis Mitte Dezember 2023
abgeschlossen sein soll, bietet die Chance,
die Finanzierung des IWF zu starken und seine
Kreditvergabekapazitat auszuweiten und zugleich
auch die Stimme und die Vertretung der Entwick-
lungslander zu starken.

IWF-Quoten haben mehrere Funktionen. Unter
anderem bestimmen sie die Beitrdge der Lander
zu den Basismitteln des Fonds und das Gros
der Stimmrechte, geben den nominalen Kredit-
plafond vor, bei dessen Uberschreiten ein Land
hohere Gebiihren zahlt und die IWF-Programme
stérkerer politischer Aufsicht unterliegen, und
bestimmen die Anteile der Mitgliedstaaten bei der
Zuteilung von Sonderziehungsrechten. Die 2008
vereinbarte Berechnungsformel fiir die Zuteilung
der IWF-Quoten (beruhend zu 50 Prozent auf dem
BIP, zu 30 Prozent auf der Handelsoffenheit, zu
15 Prozent auf der Volatilitdt der Kapitalstrome
und zu 5 Prozent auf dem Umfang der Riickla-
gen) tragt diesen unterschiedlichen Funktionen
dadurch Rechnung, dass sie einen Ausgleich zwi-
schen zwei potenziell gegensatzlichen Konzep-
ten herzustellen sucht — der Zahlungsfahigkeit
eines Landes und der Wahrscheinlichkeit, dass
dieses Land Ressourcen benétigt.?
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Die Mitgliedstaaten des IWF sollten die Zahlungs-
fahigkeit von den Stimmrechten und Zuteilungen
trennen und unterschiedliche Instrumente fiir un-
terschiedliche Zwecke entwickeln. Erstens sollte
das Verfahren zur Festlegung der Beitrage auf der
Grundlage der Zahlungsfahigkeit unkompliziert
sein und auf dem Nationaleinkommen beruhen,
gegebenenfalls mit Anpassungen und Beschran-
kungen, wie dies bei den Vereinten Nationen
regelmaRig praktiziert wird (siehe Abbildung Il fir
einen Vergleich der verschiedenen Formeln zur
Quotenberechnung). Die Beitragsberechnungs-
formel sollte auch eine automatische Anpassung
des Gesamtumfang der Quoten enthalten, damit
Entwicklungen im Zeitverlauf berilicksichtigt
werden, ohne dass durch mehrjahrige politische
Verhandlungen Verzdgerungen entstehen.

Zweitens sollte, ahnlich wie in den Abstimmungs-
regeln vieler gesetzgebender Korperschaften,
der Beschlussfassung beim IWF eine Regel der
doppelten Mehrheit zugrunde liegen. Der Wert
dessen, breites Einvernehmen Uber Reformen

ABBILDUNG II

herzustellen, wird bereits im Ubereinkommen
liber den Internationalen Wahrungsfonds an-
erkannt, dessen Anderung eine doppelte qualifi-
zierte Mehrheit erfordert (85 Prozent der Stimm-
rechte, 60 Prozent der Mitgliedstaaten). Fir die
Beschlussfassung des IWF sollte eine doppelte
Mehrheit erforderlich sein. Dieses Verfahren
bietet zusétzliche Anreize fiir Konsensentschei-
dungen und starkt das Vertrauen in die Institution.

Derzeit sind die Stimmrechte eine Kombination
aus Quoten und aus Basisstimmen, deren Zahl
fir alle Lander gleich ist. Die Basisstimmen
machen jedoch inzwischen nur noch 5,5 Prozent
der gesamten Stimmrechte aus und damit weni-
ger als halb so viel wie zum Zeitpunkt der Griin-
dung des IWF. Zumindest sollte der Anteil der Ba-
sisstimmen wieder auf den urspriinglichen Stand
von einem Neuntel der gesamten Stimmrechte
gebracht werden. Ein Vorschlag fiir die brigen
acht Neuntel lautet, die Berechnungsformel fiir
die Quote um eine Bevolkerungskomponente zu
ergénzen (siehe Abbildung Il). Eine Anderung der

MODELLE FUR DIE QUOTENVERTEILUNG BEIM INTERNATIONALEN WAHRUNGSFONDS
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Anmerkung: IWF-Quoten sind die Grundbausteine der Finanz- und Lenkungsstruktur des Fonds, anhand deren Beitrdge, Zugangsbeschran-
kungen und fast 95 Prozent der Stimmrechte festgelegt werden. Die Landereinteilung erfolgt nach den Einkommensgruppen der Weltbank
und den politischen Gruppierungen der Vereinten Nationen. Der ,errechnete Quotenanteil” zeigt die zu erwartende Quotenverteilung bei
Anwendung der vereinbarten Quotenberechnungsformel nach den Vorgaben des Exekutivdirektoriums des IWF und unter Heranziehung der
Daten von 2021 fiir Bruttoinlandsprodukt (BIP), Leistungsbilanzsaldo und Riicklagen. Die ,BIP-Mischformel” ist ein Bestandteil der vereinbar-
ten Berechnungsformel fiir die IWF-Quoten und errechnet die BIP-Anteile der Lander aus dem BIP nach Marktwechselkursen (mit 60 Prozent
gewichtet) und dem BIP nach Kaufkraftparitat (mit 40 Prozent gewichtet). ,Mit Bevilkerung als 10-Prozent-Faktor” simuliert die Erganzung
der aktuell geltenden Berechnungsformel um den Faktor Bevélkerung mit einer Gewichtung von 10 Prozent bei Reduzierung der Gewichtung
des Faktors Handelsoffenheit auf 25 Prozent und des Variabilitdatsfaktors auf 10 Prozent und unter Beibehaltung der sonstigen Faktoren und

der Kompression.
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Regeln fiir die Beschlussfassung, sodass eine
doppelte Mehrheit erforderlich ist, macht jedoch
die Quotenverteilung an sich in diesem Bereich
weniger wichtig.

Drittens sollten Beschrankungen bei dem Zugang
zu IWF-Krediten und Zuteilungen von Sonder-
ziehungsrechten von den Quoten abgekoppelt
werden, damit beide gréRere Wirkung entfalten
konnen. Im Einklang mit den laufenden Erorte-
rungen bei den Vereinten Nationen sollte die
Bedarfsermittlung an Einkommen und Vulnerabi-
litat geknlpft werden (mittels eines mehrdimen-
sionalen Vulnerabilitdtsindexes oder Indikatoren,
die ,liber das BIP hinausgehen®).

REFORM DER LENKUNGSSTRUKTUR DER
WELTBANK

In der Vergangenheit waren Reformen der Len-
kungsstrukturen von Weltbank und IWF bis zur Jah-
restagung des IWF und der Weltbankgruppe 2015
in Lima haufig aufeinander abgestimmt. Auf der
genannten Tagung verstandigten sich die Anteils-
eigner der Weltbank auf die Grundséatze von Lima
fur Anteilseigner, die eine dynamische Formel fiir
die Prifung der Kapitalanteile enthielten. Diese
dynamische Formel ist ein gutes Mal fiir die Fahig-
keit, Beitrage zu leisten, wurde jedoch nicht wirk-
sam umgesetzt. Die Weltbank bewertet 43 Lander
weiter als unterreprasentiert, 10 davon extrem.
Kapitalerhohungen bei den multilateralen Entwick-
lungsbanken, die erforderlich sind, um verstarkt
kostengiinstige Entwicklungsfinanzierung bereitzu-
stellen (siehe Abschnitt V), bieten Gelegenheit, die
Stimmrechtsanteile von Entwicklungslandern zu
erhdhen. Kapitalerhhungen sollten dazu genutzt
werden, die vereinbarte dynamische Formel voll-
standig umzusetzen, sodass selektive Kapitalerho-
hungen zu einem Kernelement der Aufstockung
des Kapitals der Weltbank werden. Das Direktorium
der Weltbank sollte auRerdem Verfahren zur Um-
setzung der doppelten Mehrheit in der Beschluss-
fassung erarbeiten.

ZUSATZLICHE REFORMEN

Zusatzliche Reformen der Lenkungsstrukturen
internationaler Finanzinstitutionen spielen eben-
falls eine wichtige Rolle fiir eine ausgewogene
Reformagenda. Die aktuelle Struktur der Leitungs-
gremien ist weniger reprasentativ als die urspriing-
lich geplante. Das Exekutivdirektorium umfasste
urspriinglich 12 Direktorinnen und Direktoren fiir
44 Mitgliedstaaten.
toriumsmitglieder beim IWF beziehungsweise
25 Direktoriumsmitglieder bei der Weltbank die
jeweils 190 Mitgliedstaaten. Um das urspriingliche
Verhaltnis von Direktoriumsmitgliedern zu Mitglied-
staaten zu wahren, sollte das Exekutivdirektorium
aus rund 52 Mitgliedern bestehen. Die Leitungs-
gremien stehen vor dem Spannungsverhaltnis zwi-
schen Effizienz und Vertretung, doch liele sich eine

Heute vertreten 24 Direk-

Erweiterung der Gremien, um mehr Stimmen einen
Platz am Tisch zu geben, ohne Weiteres bewerk-
stelligen. Transparenz und Rechenschaftspflicht
sollten als Eckpfeiler moderner Institutionen ange-
sehen werden. Entscheidungsprozesse in offent-
lichen Institutionen sollten transparent ablaufen,
und Beschliisse sollten auf der Grundlage 6ffentlich
zuganglicher Materialien getroffen werden, um Ver-
trauen in das multilaterale System aufzubauen.

SchlieBlich miissen auch die vielen weiteren norm-
setzenden Institutionen (beispielsweise die Bank
fir Internationalen Zahlungsausgleich oder der
Rat flr Finanzstabilitat) ihre Lenkungsstrukturen
neu gewichten, um ihre Legitimitat zu erhéhen und
sicherzustellen, dass Universalitat und Inklusion
keine heiklen Punkte der Lenkungsstrukturen in den
Bereichen Finanzen, Steuern und Bekdmpfung von
Geldwasche bleiben.
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MASSNAHME 2: EINRICHTUNG
EINER REPRASENTATIVEN
DACHORGANISATION, UM

DIE KOHARENZ DES INTER-
NATIONALEN SYSTEMS
SYSTEMATISCH ZU ERHOHEN

Die Mitgliedstaaten sollten die sich mit dem
Zukunftsgipfel bietende Gelegenheit nutzen,
um sich auf ein Koordinierungsorgan fiir die
Beschlussfassung im Wirtschaftsbereich zu ver-
standigen, das die Form eines Zweijahrlichen Gip-
feltreffens auf der Ebene der Staats- und Regie-
rungsoberhdupter annimmt und an dem Mitglie-
der der G20 und des Wirtschafts- und Sozialrats
sowie der Generalsekretdr und die Leiterinnen
und Leiter der internationalen Finanzinstitutionen
teilnehmen, um auf eine nachhaltigere, inklusi-
vere und resilientere Weltwirtschaft hinzuwirken.
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Wie in Unserer gemeinsamen Agenda vermerkt,
ware ein Koordinierungsorgan in Form eines
Zweijahrlichen Gipfeltreffens im Sinne friiherer
Vorschldage, einen ,Rat fiir Wirtschaftssicher-
heit" einzurichten, ein logisches Forum fiir die
Behandlung dringlicher Fragen, darunter die For-
derung ultralangfristiger Finanzierung fiir eine
nachhaltige Entwicklung und eines Stimulus
fir die Nachhaltigkeitsziele fiir alle Lander mit
entsprechendem Bedarf, sowie langfristigerer
Fragen wie die Erhohung der Zwecktauglichkeit
und der Widerstandsfahigkeit der internationa-
len Finanzarchitektur gegeniiber globalen Krisen,
darunter Nahrungsmittel-, Energie- und Finanz-
krisen. Das Zweijahrliche Gipfeltreffen kodnnte
auch als Forum fungieren, das dazu dient, die
Regeln in den Bereichen Handel, Entwicklungs-
hilfe, Verschuldung, Steuern, Finanzen, ©kolo-
gische Nachhaltigkeit und KlimamalRnahmen
sowie andere Entwicklungsfragen kohérenter zu
machen. Uberdies sollte es zur Verringerung oder
Auflosung informeller Gruppierungen beitragen.



Verringerung der Kosten
staatlicher Kreditaufnahme und
Schaffung einer dauerhaften
Losung fiir Uberschuldungs-

gefahrdete Lander

ARGUMENTE FUR EINE REFORM

Die staatliche Kreditaufnahme ermdoglicht es
den Landern, in die Zukunft zu investieren. Pro-
duktive Investitionen, unter anderem in wider-
standsfahige Infrastruktur, konnen auf lange
Sicht die Schuldentragfahigkeit verbessern: Eine
wachsende Wirtschaft tragt dazu bei, das natio-
nale Steueraufkommen anzuheben und damit
die Schuldendienstkapazitaten langfristig auszu-
bauen. Fremdfinanzierung ist auch fir die Finan-
zierung von KrisenabwehrmalRnahmen entschei-
dend. Solche positiven Ergebnisse lassen sich
jedoch nur erzielen, wenn die Entscheidungen
tber Kreditaufnahme und -vergabe verantwor-
tungsbewusst getroffen und Ressourcen wirk-
sam eingesetzt werden, ein gutes Risikomanage-
ment stattfindet und Kredite erschwinglich sind.
Schulden konnen selbst bei gutem Management
untragbar werden, wenn externe Schocks greifen,
beispielsweise Katastrophen, Pandemien oder
globale Finanz- und Liquiditatskrisen, in deren
Folge die Kosten der Umschuldung auf ein nicht
tragféhiges Niveau ansteigen.

Heute hat die Verschuldung in vielen Landern
erneut einen kritischen Stand erreicht. Die Staats-
verschuldung ist in den letzten zehn Jahren kon-
tinuierlich angestiegen, doch das Zusammentref-
fen globaler Schocks seit 2020 hat viele Lander
aus der Bahn geworfen: Derzeit sind neun am
wenigsten entwickelte Lander und andere Lander
mit niedrigem Einkommen tberschuldet; weitere
27 sind stark Uiberschuldungsgefahrdet.® Knapp
40 Prozent aller Entwicklungslénder (insgesamt
52 Lander) haben mit schweren Verschuldungs-
problemen und extrem teurer Kreditfinanzierung
zu Marktbedingungen zu kampfen.* Zwar haben
diese Lander nur einen Anteil von 2,5 Prozent an
der Weltwirtschaft, doch sind dort 15 Prozent der
Weltbevolkerung und 40 Prozent aller in extremer
Armut lebenden Menschen beheimatet. Zu ihnen
zahlen mehr als die Halfte der 50 am starksten
durch den Klimawandel gefahrdeten Lander.

Selbst fir Lander, die nicht unmittelbar uber-
schuldungsgefahrdet sind, konnen die hohen Kre-
ditkosten auf den Kapitalmarkten den Spielraum
flr Investitionen in wirtschaftliche Erholung und
nachhaltige Entwicklung empfindlich einschran-
ken. Die Verschuldung hat Auswirkungen auf die
Fahigkeit des jeweiligen Landes, im Einklang mit
seinen Verpflichtungen innerhalb der internatio-
nalen Rechtsrahmen fiir Menschenrechte, Arbeit
und Umwelt Ungleichheiten zu vermindern und

10 UNSERE GEMEINSAME AGENDA - KURZDOSSIER 6: REFORM DER INTERNATIONALEN FINANZARCHITEKTUR



in KlimamaRnahmen, die Umwelt und die Grund-
versorgung zu investieren. So lag beispielsweise
Anfang 2023 die Rendite der Staatsanleihen von
14 Landern um mehr als zehn Prozentpunkte
Uber der Rendite der vom Finanzministerium der
Vereinigten Staaten von Amerika ausgegebenen
Anleihen (US-Schatzanweisungen). Bei weiteren
21 Landern lag diese Rendite um mehr als sechs
Prozentpunkte Uber derjenigen der US-Schatz-
anweisungen.® Die hohen Kreditkosten hemmen
nicht nur die Investitionen in die Nachhaltig-
keitsziele, sondern erhhen auch das Risiko fiir
zukiinftige Schuldenkrisen. Aus neueren Ana-
lysen geht hervor, dass die meisten Lander, die
in der Vergangenheit Schuldenkrisen mit hohen
Folgekosten erlebten, solvent geblieben waren,
hatten sie durchgehend Zugang zu zinsglinstiger
Finanzierung (vergleichbar den Kreditkosten der
reichen Lénder) gehabt.

Die Pravention von Schuldenkrisen und die faire
und wirksame Lésung von Staatsschuldenkrisen,
wenn sie denn entstehen, sind der internationa-
len Gemeinschaft schon lange ein Anliegen. Die
Schuldentragfahigkeit wird sowohl im Konsens
von Monterrey der Internationalen Konferenz
Uber Entwicklungsfinanzierung (2002) als auch in
der Aktionsagenda von Addis Abeba (2015) ange-
sprochen, worin festgehalten ist, dass sowohl
Schuldner als auch Glaubiger gemeinsam dafiir
verantwortlich sind, untragbare Verschuldungssi-
tuationen zu vermeiden und zu I6sen.

In den Grundséatzen zur Férderung einer verant-
wortungsvollen staatlichen Kreditvergabe und
-aufnahme sind drei gemeinsame Bereiche auf-
gefiihrt, die dafiir sorgen sollen, dass Schulden-
krisen gar nicht erst entstehen: Verantwortungs-
bewusstsein in Bezug auf Ausgabenpolitik und
Schuldenmanagement auf Seiten der Schuld-
ner, Transparenz auf Seiten der Schuldner wie
der Glaubiger und Erfiillung der Sorgfaltspflicht
sowie erweitertes Risikomanagement auf Seiten
der Glaubiger. In diesem Bereich spielen die von
Ratingagenturen und dem IWF/der Weltbank
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vorgenommenen  Schuldentragféhigkeitsanaly-
sen, die den Glaubigern Informationen und Ana-
lysen bieten, eine wichtige Rolle.

Fir den Fall, dass Schuldenkrisen auftreten,
machen es sowohl der Konsens von Monterrey als
auch die Aktionsagenda von Addis Abeba zur Auf-
lage, dass der Schuldenabbau rechtzeitig, gere-
gelt, wirksam und gerecht ablauft und nach Treu
und Glauben ausgehandelt wird. Da jedoch eine
regelgestiitzte internationale Architektur fehlt,
setzt Schuldenabbau in der Regel zu spat ein und
ist nicht umfangreich genug. Die Umschuldung
geht haufig nicht tief genug, um einen Neuanfang
zu ermdoglichen und weitere Krisen zu vermeiden;
haufig greift sie auch zu spat und fiihrt zu einer
Verschleppung von Krisen und zu hohen sozialen
Kosten. Im heutigen, noch komplexeren Schul-
denumfeld ist diese Herausforderung nur noch
gewachsen.

In Reaktion auf die jlingsten Krisen hat die inter-
nationale Gemeinschaft Schritte unternommen,
um die globale Staatsschuldenarchitektur zu
starken — in erster Linie durch die Einrichtung des
Gemeinsamen Rahmens zum Umgang mit Schul-
den Uber die Initiative zur Aussetzung des Schul-
dendienstes hinaus, mit dem sich die bilateralen
Glaubiger des Pariser Clubs und der G20 erstmals
darauf verstéandigten, den Umgang mit Schulden
zu koordinieren und in dieser Frage zusammen-
zuarbeiten. Diese Schritte fiihrten jedoch nicht
zum gewiinschten Ergebnis. Die Umsetzung des
Gemeinsamen Rahmens wurde durch fortwah-
rende Probleme bei der Abstimmung zwischen
den Glaubigern stark gebremst, womit Vertrauen
verspielt wurde und die Beteiligung auf niedrigem
Niveau verharrte. Uberschuldete Lander mit mitt-
lerem Einkommen sind nicht teilnahmeberech-
tigt, und groR angelegte Umschuldungen auBer-
halb des Gemeinsamen Rahmens sind ebenfalls
stark im Verzug, was langfristige Schuldenkrisen
auslost, die den Entwicklungsfortschritt dras-
tisch zuriickwerfen.



Die wiederkehrende zyklische Uberschuldung
von Staaten spricht fiir eine effektivere Staats-
schuldenarchitektur, die Schuldenkrisen ver-
hiuten, die Bereitstellung erschwinglicher Finan-
zierung fir Investitionen in die Nachhaltigkeits-
ziele unterstiitzen und bei Bedarf wirksamere
und fairere Umschuldungen ermdglichen helfen
soll. Zum Stimulus fiir die Ziele fiir nachhaltige
Entwicklung gehorte eine bessere multilaterale
Losung fir Schuldenerleichterungen. Dieses
Kurzdossier enthélt konkrete Empfehlungen zu
diesem Vorschlag und zu langfristigen struktu-
rellen Lésungen, unter anderem a) die Schaffung
von Markten fiir Staatsanleihen, die die Errei-
chung der Nachhaltigkeitsziele unterstiitzen, und
b) einen wirksamen, effizienten und ausgewo-
genen zweistufigen Prozess fiir die leichtere
Bereinigung von Staatsschulden.

MASSNAHME 3: MINDERUNG
VON SCHULDENRISIKEN UND
AUSWEITUNG DER MARKTE
FUR STAATSANLEIHEN ZUR
FORDERUNG DER ZIELE FUR
NACHHALTIGE ENTWICKLUNG

 Die Grundsatze zur Forderung einer verant-
wortungsvollen staatlichen Kreditvergabe und
-aufnahme aktualisieren, um dem verander-
lichen globalen Umfeld und den Menschen-
rechtsverpflichtungen der Staaten Rechnung
zu tragen.

e Das Schuldenmanagement intensivieren und
die Transparenz erhGhen.

 Die Analyse der Schuldentragfahigkeit und die
Bonitatshewertungen verbessern.

 Die Vertrage Uber 6ffentliche Schulden verbes-
sern, unter anderem durch die Aufnahme von
Klauseln zur Schuldendienstaussetzung
in Notfallen.

Erstens sollte die internationale Gemeinschaft
ihre seit langem bestehende Zusage erfiillen, auf
einen globalen Konsens lber Leitlinien fir die
Verantwortlichkeiten von staatlichen Schuldnern
und Glaubigern hinzuarbeiten. Wie in der Aktions-
agenda von Addis Abeba vermerkt, kann dieses
Bestreben auf bestehenden Initiativen aufbauen
und die vorhandenen Grundsétze zur Forderung
einer verantwortungsvollen staatlichen Kredit-
vergabe und -aufnahme zusammenfiihren und
aktualisieren, sodass sie die Nachhaltigkeits-
ziele einbeziehen und das veranderliche globale
Umfeld widerspiegeln.

Zweitens sollten das Schuldenmanagement
unter anderem durch Kapazitatsaufbau verbes-
sert und die Schuldentransparenz erhéht werden.
Zur Forderung der Transparenz sollte die inter-
nationale Gemeinschaft ein o6ffentlich zugang-
liches Register von Schuldendaten fiir Entwick-
lungslander anlegen und pflegen, um bestehende
Initiativen zur Datenerhebung zu starken und zu
koordinieren. Um die Inanspruchnahme und die
Datenpflege zu fordern, kdnnten die multilatera-
len Entwicklungsbanken im Rahmen ihrer Tatig-
keit Anreize einfiihren, und sowohl Glaubiger-
als auch Schuldnerlander konnten forderliche
Gesetze oder sonstige Vorschriften erlassen.

Drittens sollten die Analyse der Schuldentragfa-
higkeit und die Bonitatsbewertungen einschliel3-
lich ihrer Methodik rascher und automatischer
offentlich zuganglich gemacht, vertieft und
aktualisiert werden, um Veranderungen auf den
Markten fir Staatsanleihen Rechnung zu tragen,
mit dem Ziel, die Nachhaltigkeitsziele zu unter-
stlitzen, unter anderem durch die Unterscheidung
zwischen Liquiditatskrisen und Solvenzkrisen,
die Erstellung von Analysen fiir die langfristige
Schuldentragfahigkeit und die Eroffnung fiska-
lischer Spielrdume fiir Investitionen in Klima-
schutz und Nachhaltigkeitsziele im Rahmen von
Schuldentragfahigkeitsanalysen.
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Bislang sind Schuldentragféhigkeitsanalysen
und Bonitdtsbewertungen im Allgemeinen auf
kurzfristige finanzielle Risken ausgerichtet. Stei-
gen die Zinssatze wahrend einer Liquiditatskrise
sprunghaft an, werden viele Lander — auch solche,
die bei der vorher geringeren Kreditspanne noch
als zahlungsfahig angesehen wurden - als hoch-
gradig ausfallgefahrdet eingestuft, was die Kre-
ditkosten weiter in die Hohe treibt und einen
Teufelskreis auslost. Auf Solvenz konzentrierte
Analysen der Schuldentragfahigkeit wiirden klar
zwischen Liquiditatskrisen (bei denen eine lang-
fristige, erschwingliche Finanzierung die Losung
sein kann) und Solvenzkrisen (bei denen Schul-
denerlass erforderlich sein kann) differenzieren.
Dies ist im Kontext der Aufstockung 6ffentlicher
Kredite als Teil des Stimulus fiir die Ziele fiir
nachhaltige Entwicklung besonders wichtig. Die
»Solvenz” liee sich in solchen Schuldentrag-
fahigkeitsanalysen vereinfacht errechnen, wenn
in den bestehenden Modellen fiir die Kosten der
Refinanzierung nicht die (hoheren) marktiiblichen
Zinssatze, sondern die von den Entwicklungsban-
ken verwendeten Zinssatze angesetzt wirden.
Ein Vergleich des liber den Solvenzansatz errech-
neten Ergebnisses mit dem der herkémmlichen
Schuldentragfahigkeitsanalyse lieRe erkennen,
ab welchem Punkt ein Land grundsétzlich sol-
vent ware, wenn es Zugang zu besseren Finanzie-
rungsbedingungen erhielte. Eine systematische
und transparente Veréffentlichung dieser Ergeb-
nisse als Vergleich zu den herkdmmlichen Schul-
dentragfahigkeitsanalysen lieferte den Markten
wertvolle Informationen und konnte die Kredit-
kosten fiir Lander, die sich nicht in einer Solvenz-
krise befinden, verringern.

Langfristige Schuldentragfahigkeitsanalysen
sollten uberdies sowohl Klimarisiken als auch
die Auswirkungen von Investitionen im Rahmen
von Langzeitprognosen beriicksichtigen, um die
positiven Effekte von Investitionen in Produktivi-
tat und Resilienz auf die Schuldentragfahigkeit
zu messen. Des Weiteren sollten Schuldentrag-
fahigkeitsanalysen den Finanzierungsbedarf des

UNSERE GEMEINSAME AGENDA - KURZDOSSIER 6: REFORM DER INTERNATIONALEN FINANZARCHITEKTUR 13

jeweiligen Landes fiir die Nachhaltigkeitsziele
beriicksichtigen und zu diesem Zweck Haushalts-
spielraum fiir Investitionen in diese Ziele ansetzen
(im Wesentlichen bedeutet dies den Wechsel von
einem Schuldenhierarchiesystem, das Zahlungen
an externe Glaubiger Vorrang einrdumt, hin zu
einem System, bei dem Sozialschutzverpflichtun-
gen und Zahlungen zur Deckung anderweitigen
innerstaatlichen Bedarfs Vorrang haben). Durch
diese Anderung wiirde zwar das Zahlungsausfall-
risiko hoher eingeschétzt, aber auch der Umfang
des Schuldenerlasses genauer wiedergegeben,
der bei Zahlungsausfall erforderlich ware.

Ergdnzende Reformen sind auch bei den von
privaten Ratingagenturen durchgefiihrten Boni-
tatsprifungen erforderlich. Die internationale
Gemeinschaft sollte in regelmaRigen Abstanden
die Transparenz der fiir das Landerrating ange-
wandten Methodik tberpriifen und aktualisieren
und im Rahmen von Vorschriften noch weniger
auf Bonitatsbewertungen zuriickgreifen, aufbau-
end auf der vom Rat fiir Finanzstabilitat 2014 ver-
offentlichten unabhangigen Begutachtung seiner
Grundsatze fir die verminderte Inanspruchnahme
der Bonitdtsbewertungen von Ratingagenturen.
Ratingagenturen sollten zudem langfristigere
Bewertungen veroffentlichen und klar zwischen
den modellbasierten und den ermessensabhan-
gigen Teilen des Landerratings unterscheiden,
damit Investoren die Objektivitat solcher Bewer-
tungen besser einschatzen kdnnen. Parallel dazu
sollten offentliche Institutionen vergleichbare
Schuldentragfahigkeitsanalysen fiir sa@mtliche
Emittenten von Staatsanleihen in transparenter
Weise veroffentlichen, die Investoren dann als
Malstab nutzen kdnnten, um zwischen modell-
basierten Bewertungen und den Werturteilen der
Ratingagenturen zu differenzieren.’

Viertens sollten die Vertrage iiber offentliche
Schulden verbessert werden. Finanzinstrumente,
die den Schuldendienst an die wirtschaftlichen
Bedingungen und an wirtschaftsexterne Schocks
kniipfen, kdnnten die Wahrscheinlichkeit kiinftiger



Krisen senken. Kreditgeber sollten durchgéngig
Klauseln fiir Hohere Gewalt und fiir die Schul-
dendienstaussetzung in Notfdllen aufnehmen,
die eine automatische Erleichterung des Schul-
dendiensts bei externen Schocks wie Katastro-
phen oder Pandemien vorsehen. Hierbei sollten
offentliche Kreditgeber die Fiihrung Gibernehmen
und sich dabei auf bestehende Initiativen (so
etwa der franzosischen Agentur fiir Entwicklung
(Agence Frangaise de Développement), der Inter-
amerikanischen Entwicklungsbank und einiger
Export-Import-Banken) stiitzen. Derartige Klau-
seln konnen kapitalwertneutral gestaltet werden,
so dass sie keine oder nur geringfiigige Preisaus-
wirkungen haben. Solvenzprobleme grofReren
Ausmales lassen sich damit jedoch nicht behe-
ben, und manche Lander kdnnen nach wie vor der
Umschuldung bediirfen. Fiir die Uberwindung von
Schuldenkrisen kommt es auch darauf an, erwei-
terte Kollektivklauseln in Anleihevertrdge sowie
Mehrheitsregelungen fiir Abstimmungen in Kre-
ditvertrage aufzunehmen, erganzt durch die im
Folgenden erdrterten weiteren MalRnahmen.

Dariiber hinaus sollte die internationale Gemein-
schaft eine breitere Anwendung von Schulden-
umwandlungen zugunsten der Ziele fiir nach-
haltige Entwicklung und zugunsten des Klimas
fordern, insbesondere fiir die Anpassung an den
Klimawandel, wobei der Schwerpunkt darauf
liegen sollte, Schulden tragfahiger zu machen und
Einsparungen in die Klimaresilienz und die Nach-
haltigkeitsziele zu investieren, beispielsweise
durch die Entwicklung eines Referenzrahmens fiir
die Umwandlung von Schulden in Investitionen in
die Nachhaltigkeitsziele.

MASSNAHME 4: BESSERE
BEWALTIGUNG VON SCHULDEN-
KRISEN DURCH EINEN ZWEI-
STUFIGEN PROZESS: EINEN
SCHULDENBEREINIGUNGS-
MECHANISMUS ZUR UNTER-
STUTZUNG DES GEMEIN-
SAMEN RAHMENS UND
MITTELFRISTIG EINE
STAATSSCHULDENBEHORDE

* Die Teilnahmeberechtigung am Gemeinsamen
Rahmen auf Lander der mittleren Einkommens-
gruppe mit erheblicher Staatsverschuldung und
Umschuldungsbedarf ausweiten.

 Einen Schuldenbereinigungsmechanismus ein-
richten, beispielsweise bei einer multilateralen
Entwicklungsbank, um zogerliche Fortschritte
im Gemeinsamen Rahmen zu beheben, die
durch Koordinierungsprobleme zwischen und
unter staatlichen und privatwirtschaftlichen
Glaubigern entstehen.

* Eine alle Seiten einschlieRende und reprasen-
tative Staatsschuldenbehorde einrichten, die
einen multilateralen Rechtsrahmen fiir die
Umstrukturierung von Staatsschulden
erarbeiten und umsetzen soll.

Die allgemein bekannten Mangel des Gemein-
samen Rahmens, darunter die Teilnahme-
berechtigung, die Reaktionsgeschwindigkeit
und die Vergleichbarkeit des Umgangs mit den
Schulden, miissen dringend systematisch ange-
gangen werden. So verfligt der Gemeinsame
Rahmen uber keinen Mechanismus, der sich mit
der Vergleichbarkeit des Umgangs mit Schulden
durch unterschiedliche Kategorien von Glaubi-
gern (staatliche und private Glaubiger) befasst.
Um dies zu beheben, sollte ein Schuldenberei-
nigungsmechanismus eingerichtet werden. Der
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Gemeinsame Rahmen und der Mechanismus
missen auch fiir Lander mit mittlerem Einkom-
men zuganglich sein, die Schuldenerleichterun-
gen bendtigen.

Der Mechanismus konnte beispielsweise bei
einer multilateralen Entwicklungsbank angesie-
delt werden und hétte das Ziel, die innerhalb des
Gemeinsamen Rahmens getroffenen Umschul-
dungsmalnahmen zu beschleunigen. Schulden
wiirden dem Mechanismus tiberschrieben, und
der Umgang mit den Schulden wiirde — wie bisher
auf Einzelfallbasis — von einem Sachversténdi-
gengremium durchgefiihrt.® Der Mechanismus
wiirde anhand einer Reihe vorab festgelegter
Grundsatze den Umgang mit den Schulden aus-
handeln und dabei auf Vergleichbarkeit zwischen
allen Gruppen von staatlichen und privatwirt-
schaftlichen Glaubigern hinwirken. Zu diesem
Zweck konnte der Mechanismus private Glaubi-
ger durch Anreize und Sanktionen zur Teilnahme
an einer Umschuldung ermutigen, die gewabhrleis-
tet, dass ihr Umgang mit den Schulden mit dem
staatlicher Glaubiger vergleichbar ist.° Letztlich
konnte der Mechanismus in den Verhandlungen
zwischen Schuldnern und Glaubigern als unpar-
teiischer Berater und ,ehrlicher Mittler” auftreten,
sei es unmittelbar, sei es durch ein System unab-
hangiger Sachverstandigengruppen, die als Ver-
mittler in den Verhandlungen zwischen Schuld-
nern und privatwirtschaftlichen Glaubigern fun-
gieren konnten.

Ein deutlich gestarkter Gemeinsamer Rahmen
sollte durch eine alle Seiten einschlieBende und
reprasentative Staatsschuldenbehorde erganzt
werden, die unabhangig von den Interessen der
Glaubiger und der Schuldner in einem zuneh-
mend komplexen Schuldenumfeld eine zeitnahe,
geordnete, wirksame und faire Schuldenregelung
gewahrleistet. Ebenso wie formelle Insolvenz-
regelungen — und nicht freiwillige Prozesse -
zur Abwicklung von Unternehmensinsolvenzen
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dienen, wird letztlich auch ein effizientes System
fur Staatsinsolvenzen erforderlich sein, das bei
Zahlungsunfahigkeit eines Staates Auffang-
mechanismen bietet und vermittelt. Das Fehlen
eines solchen regelgestiitzten Systems fiihrt
zu Ineffizienz (Umschuldungen, die nicht weit
genug gehen und zu spat erfolgen), verbunden
mit hohen sozialen Kosten, sowie zu Markt-
unsicherheit, die zu hohen Risikopramien bei-
tragt. Das Nichtvorhandensein eines Verfahrens
zum Umgang mit Insolvenzen spielt renitenten
Glaubigern in die Hande und benachteiligt andere
Menschen mit Anspruch auf staatliche Ressour-
cen, beispielsweise Menschen im Ruhestand und
Erwerbstatige.

Eine Staatsschuldenbehorde sollte diese und
andere durch den derzeitigen Regelungsmangel
bedingten Schwachen beheben. Sie sollte auf
den bestehenden Grundséatzen, darunter die 2015
verabschiedete Resolution der General-
versammlung mit dem Titel ,Grundprinzipien fiir
Verfahren zur Umstrukturierung von Staatsschul-
den”, aufbauen. Sie wiirde Hand in Hand mit dem
vorgeschlagenen Schuldenbereinigungsmecha-
nismus arbeiten. So kdnnte der Mechanismus
(oder sein Schiedsgremium) zunéchst freiwillige
Verhandlungen zwischen Schuldnern und Glau-
bigern vermitteln und dann den Fall an einen
Rechtsmechanismus einer Staatsschuldenbe-
horde Gberweisen. Diese Vorgehensweise wurde
2009 von der vom Prasidenten der Generalver-
sammlung einberufenen Sachverstéandigenkom-
mission fir die Reform des internationalen Wah-
rungs- und Finanzsystems (Stiglitz-Kommission)
gebilligt.


https://documents-dds-ny.un.org/doc/UNDOC/GEN/N15/277/81/PDF/N1527781.pdf?OpenElement

Massive Aufstockung der Ent-
wicklungs- und Klimafinanzierung

ARGUMENTE FUR EINE REFORM

Im Stimulus fiir die Nachhaltigkeitsziele wurde
hervorgehoben, dass das internationale System
sowohl die konzessiondre als auch die nicht-
konzessionare erschwingliche Langzeitfinanzie-
rung fir die Ziele und fiir KlimamafBnahmen auf-
stocken muss. Offentliche Entwicklungsbanken
sind wie keine andere Institution positioniert,
hohere Risiken einzugehen, die Kapitalkosten
zu senken und die Investitionen in die Ziele zu
beschleunigen. Die multilateralen Entwicklungs-
banken miissen langfristige Kredite zu Bedin-
gungen vergeben, die vorsehen sollten, dass die
Kosten konzessiondrer wie nichtkonzessionarer
Kredite unter den marktiiblichen Satzen liegen.

Derzeit wird erdrtert, wie das System multilate-
raler Entwicklungsbanken sein Kapital einsetzt
und Mittel vergibt. Indien, das 2023 die Prasident-
schaft der G20 innehat, hat die Reformen multi-
lateraler Entwicklungsbanken als Schwerpunkt
vorgeschlagen, wahrend die Weltbank selbst
einen ,Evolutionsfahrplan” ausgearbeitet hat. Die
Kreditvergabe durch multilaterale Entwicklungs-
banken ist im historischen Vergleich niedrig, da
die Anteilseigner die eingezahlte Kapitalbasis der
Banken nicht so stark erhoht haben, dass sie mit
dem zunehmenden Umfang der Weltwirtschaft
oder dem Investitionsbedarf im Bereich der nach-
haltigen Entwicklung Schritt halten konnte..

Zusatzlich werden durch offentliche Entwick-
lungsfinanzierung Mittel von insgesamt 45 bis
55 Milliarden Dollar pro Jahr aus dem Privatsektor
mobilisiert; zum weitaus groften Teil in Landern

mit mittlerem Einkommen. Dies liegt weit unter
der Forderung der Weltbank von 2015, aus Mil-
liarden Billionen zu machen, und wirft die Frage
auf, wie wirksam das aktuelle Modell zur Mobi-
lisierung privater Finanzmittel ist. Wir missen
uns ambitionierter daranmachen, Mittel aus dem
Privatsektor zu mobilisieren, und rascher auf poli-
tischer Ebene Risikominderung betreiben (Schaf-
fung eines forderlichen innerstaatlichen Umfelds
fur Investitionen in die nachhaltige Entwicklung,
Vorbereitung von Investitionspipelines, verstark-
ter Kapazitdtsaufbau) sowie neue Rahmen fiir
die Streuung finanzieller Risiken erarbeiten, unter
anderem Uber multilaterale Entwicklungsbanken.

Multilaterale Entwicklungsbanken priifen derzeit
noch nicht, wie sie ihre konsolidierten Mittel wirk-
sam nutzen und so noch mehr Kredite vergeben
konnen, ohne ihre Bonitat in Mitleidenschaft zu
ziehen. Angesichts des geografischen Schwer-
punkts regionaler Entwicklungsbanken lielen
sich die Risiken liber das gesamte System mul-
tilateraler Entwicklungsbanken streuen und die
Kreditvergabe dadurch insgesamt erweitern. Mul-
tilaterale Entwicklungsbanken sollten aufRerdem
enger mit dem gesamten System o&ffentlicher
Entwicklungsbanken zusammenarbeiten, das mit
522 Entwicklungsbanken und Entwicklungsfinan-
zierungsinstitutionen mit einem Gesamtvermo-
gen von 23 Billionen Dollar breit aufgestellt ist.

Bei der Starkung der Rolle multilateraler Entwick-
lungsbanken geht es jedoch um mehr als nur um
Quantitat. Sie werden auch ihre Geschéftsmodelle
anpassen missen, um zu gewahrleisten, dass
alle von ihnen vergebenen Kredite im Bereich der
nachhaltigen Entwicklung eine gréRBere Wirkung
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erzielen. Dazu zahlen eine Neuausrichtung der
Zuteilung konzessionarer Finanzmittel, um dem
aktuellen Gefahrdungspotenzial, beispielsweise
durch Klimakatastrophen, gerecht zu werden,
eine Umorientierung interner Anreize sowie die
Unterstiitzung konfliktbetroffener Lander, ein-
schliellich Landern mit mittlerem Einkommen, in
denen multilaterale Entwicklungsbanken vor ope-
rativen Herausforderungen stehen, die liber den
Bedarf an malRgeschneiderten Kreditkonditionen
und Zuschiissen hinausgehen.

Reformen sind auch im Kontext der Klimafinanzie-
rung wichtig. Dem Griinen Klimafonds und ande-
ren nach dem Rahmeniibereinkommen der Ver-
einten Nationen Uber Klimadanderungen und dem
Ubereinkommen von Paris eingerichteten Klima-
fonds muss bei der Unterstiitzung der Entwick-
lungslénder eine wichtige Rolle zukommen. Den-
noch haben viele Entwicklungslander, insbeson-
dere kleine Inselentwicklungslander, immer noch
erhebliche Schwierigkeiten, auf diese Mittel zuzu-
greifen. Es gibt derzeit etwa 73 6ffentliche oder
halb&ffentliche Klimafonds, und 62 multilaterale
Fonds vergaben 2020 insgesamt nur 3 bis 4 Milliar-
den Dollar. Derzeit lasst ihre Koordinierung zu wiin-
schen (brig. Die nach dem Rahmeniibereinkom-
men eingerichteten Fonds sind unterfinanziert.

MASSNAHME 5: MASSIVER
AUSBAU DER ENTWICKLUNGS-
KREDITE UND VERBESSERUNG
DER KREDITKONDITIONEN

e Erhohung der Kreditvergabe durch multilaterale
Entwicklungsbanken auf 1 Prozent des globa-
len BIP (um 500 Milliarden bis 1 Billion Dollar
pro Jahr) bei gleichzeitiger Aufstockung des
eingezahlten Kapitals und wirksamerer Nut-
zung ihrer Gesamtmittel.

e Extrem langfristige erschwingliche Finan-
zierungsangebote mit Klauseln zur Schulden-
dienstaussetzung in Notfallen und Locke-
rung der Zugangsmodalitaten fiir diese
Finanzierung.

* Vermehrte Vergabe von Krediten in Lokal-
wahrung bei besserem Management von
Risiken durch Diversifizierung.

Eine Analyse im Rahmen des Stimulus fiir die
Nachhaltigkeitsziele zeigt, dass die multilatera-
len Entwicklungsbanken durch eine gestarkte
Kapitalbasis, zusatzliche Mittel und die wirk-
samere Nutzung des vorhandenen eingezahlten
und abrufbaren Kapitals die Kreditvergabe um
mindestens 500 Milliarden Dollar pro Jahr erho-
hen und 1 Billion Dollar erreichen kénnen. Das
sind nur 0,1 bis 0,2 Prozent der gesamten globa-
len finanziellen Vermdgenswerte fir Investitionen
in die Verringerung von Armut, Hunger, Ungleich-
heiten, darunter die Ungleichstellung der Ge-
schlechter, und den Kampf gegen den Klimawan-
del. Zur weiteren Forderung der Kreditvergabe
sollten multilaterale Entwicklungsbanken auler-
dem auf der von der Afrikanischen Entwicklungs-
bank und der Interamerikanischen Entwicklungs-
bank entwickelten Losung aufbauen und Fazilita-
ten zur Umverteilung von Sonderziehungsrechten
einrichten. Gleichzeitig sollte jeder Mitgliedstaat
mit ungenutzten Sonderziehungsrechten mindes-
tens die Halfte davon lber Fazilitaten in multilate-
ralen Entwicklungsbanken umverteilen lassen.

Multilaterale Entwicklungsbanken sollten er-
schwingliche, extrem langfristige Kredite mit
Riickzahlungsfristen von 30 bis 50 Jahren anbie-
ten. Die Aufnahme von Klauseln zur Schulden-
dienstaussetzung in Notféllen in Kreditvertrage
kannfirLander,dievonvordefiniertenSchocks wie
klimabedingten Katastrophen betroffen sind,
automatisch ein Moratorium ausldsen. Eine kapi-
talwertneutrale Gestaltung kann dafiir sorgen,
dass die Bonitdt multilateraler Entwicklungs-
banken nicht beeintrachtigt wird.
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Die Ausweitung der Kreditvergabe in Lokal-
wahrungen ist entscheidend, um die Wechsel-
kursrisiken fiir die Staaten zu verringern. Inter-
nationale Finanzinstitutionen kénnen mit Wech-
selkursrisiken besser umgehen als Staaten,
weil sie sie Uber mehrere Wahrungen streuen
konnen, wahrend Staaten einem konzentrierten
Wechselkursrisiko ausgesetzt sind. Eine erhohte
Kreditvergabe in lokalen Wahrungen sollte auch
mit einer starkeren Diversifizierung im Risiko-
management einhergehen, wie in der Aktions-
agendavon Addis Abeba gefordert, unteranderem
durch eine bessere Nutzung des Systems multi-
lateraler Entwicklungsbanken (siehe MaR-
nahme 8). Lokalwahrungskredite kénnten auch
durch eine verstarkte Kreditaufnahme an inlén-
dischen Kapitalmarkten finanziert werden, die
zuséatzlich den Vorteil hatte, die Entwicklung
dieser Markte zu fordern. Dennoch bergen
Kredite in Lokalwdhrungen wie alle Schulden
gewisse Risiken, die die Lander im Rahmen einer
Schuldenmanagementstrategie steuern missen.

MASSNAHME 6: VERLAGE-
RUNG DES SCHWERPUNKTS
DER GESCHAFTSMODELLE
MULTILATERALER ENTWICK-
LUNGSBANKEN UND ANDERER
OFFENTLICHER ENTWICK-
LUNGSBANKEN AUF DIE WIR-
KUNG ZUGUNSTEN DER ZIELE
FUR NACHHALTIGE ENTWICK-
LUNG SOWIE WIRKSAMERE
NUTZUNG PRIVATER FINANZ-
MITTEL ZUR FORDERUNG DER
WIRKUNG ZUGUNSTEN DER
NACHHALTIGKEITSZIELE

 Aktualisierung von Mission, Politik, Praxis,
MessgrofRen und internen Anreizen der

Entwicklungsbanken, um den Schwerpunkt auf
die Wirkung zugunsten der Nachhaltigkeitsziele
und auf Klimamalnahmen zu legen und sie an
den internationalen Normen und Standards in
den Bereichen Menschenrechte, Beschaftigung
und Umwelt auszurichten.

 Schrittweiser Abbau der Finanzierung fossiler
Brennstoffe und starkere Gewichtung der For-
derung des Rechts auf eine saubere, gesunde
und nachhaltige Umwelt.

e Entwicklung neuer Rahmen, um festzulegen,
wann und wie die Nutzung privater Finanzmittel
ausgeweitet werden soll, damit sie die Nach-
haltigkeitsziele maximal fordert.

Jede Kreditvergabe durch multilaterale Entwick-
lungsbanken und andere offentliche Entwick-
lungsbanken muss umfassend auf nachhaltige
Entwicklung ausgelegt sein. Dazu zahlt auch
die ausdriickliche Einbindung der Ziele fiir nach-
haltige Entwicklung in die Mandate der Entwick-
lungsbanken. Zunéachst sollten die Entwicklungs-
banken ihre internen Messgro3en, Anreize und
Entscheidungsprozesse bei der Kreditvergabe
so aktualisieren, dass sie wahrend des gesamten
Entscheidungsprozesses die positiven wie nega-
tiven Auswirkungen von Projekten auf die Ziele fir
nachhaltige Entwicklung als zentrales Element
berlicksichtigen und damit die aktuellen Siche-
rungsmalnahmen ergdnzen, die oft nachtréaglich
ergriffen werden. Die Kreditvergabepolitik der
Entwicklungsbanken muss enger mit der Planung
des jeweiligen Landes verknipft sein. Kredit-
wirdigkeitspriifungen kénnen drastisch verein-
facht und Mittel schneller ausgezahlt werden,
ohne die Kreditqualitdt zu beeintrachtigen,
indem die Lander durch die Erarbeitung solider
nationaler Plane fiir nachhaltige Entwicklung und
integrierter nationaler Finanzrahmen Vorarbeit
leisten. Wenn diese landereigenen Planungs-
instrumente verfiigbar sind, sollten sie von allen
multilateralen Entwicklungsbanken mitgetragen
werden. Damit kann die Kreditvergabe vorab
gestrafft und beschleunigt werden. Nachtréaglich
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konnen ergédnzende Anreize gesetzt werden, um
Kreditnehmer zur Erfiillung ihrer Zielvorgaben im
Hinblick auf Klimaschutz und nachhaltige Ent-
wicklung zu ermutigen.

Zweitens sollten alle o6ffentlichen Entwicklungs-
banken die Finanzierung fossiler Brennstoffe
auslaufen lassen und den Umfang und die Quali-
tat der Finanzmittel fiir die Anpassung an den
Klimawandel und den Resilienzaufbau in anfal-
ligen Entwicklungslandern deutlich steigern.
Dabei sollten sie besonderes in Bereiche inves-
tieren, die fiir die Herbeifiihrung eines gerechten
Wandels fiir alle auch weiterhin essenziell sind,
etwa in den universellen Sozialschutz und die
Schaffung von Arbeitspldatzen in der griinen
Wirtschaft. Es ist unerldsslich, dass multilaterale
Entwicklungsbanken das Recht auf eine saubere,
gesunde und nachhaltige Umwelt fordern und
KlimamalRnahmen systematisch in ihre gesamte
Tatigkeit einbeziehen, auch in den Bereich Privat-
sektorfinanzierung, ohne dabei Mittel von der
Finanzierung fiir nachhaltige Entwicklung in Ent-
wicklungsléndern abzuziehen. Das ist besonders
deswegen wichtig, weil die Finanzmittel fir die
Abschwiachung des Klimawandels tberwiegend
in Lander mit mittlerem Einkommen geflossen
sind. Solche Finanzmittel miissen zusatzlich
bereitgestellt werden. Dafiir sind umfangreichere
Gesamtmittel der multilateralen Entwicklungs-
banken unerlasslich. Auch eine bessere und
transparentere Rechnungsfiihrung wird unver-
zichtbar sein, darunter neue Moglichkeiten, Mal3-
nahmen zur Abschwéachung des Klimawandels
zu beriicksichtigen und die Zusatzlichkeit zu
gewahrleisten.

Drittens sollten die Entwicklungsbanken Wir-
kungsberichte erstellen und transparent ver-
offentlichen, wobei die internen Anreize vorbe-
haltlich der Risiken und finanziellen Tragfahigkeit
an die maximale Wirkung auf die Ziele fiir nach-
haltige Entwicklung gekniipft werden sollten.
Dies umfasst auch die Erfassung und Analyse
von Daten zur Auswirkung aller multilateralen
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Investitionen auf die Geschlechtergleichstellung.
Auf diese Weise konnen sie als Marktfiihrer
fungieren und einen Prazedenzfall fiir private
Investoren schaffen

Viertens miissen multilaterale Entwicklungsban-
ken und andere Institutionen fir Entwicklungsfi-
nanzierung die aktuellen Modalitaten im Einklang
mit den Grundsétzen fiir Mischfinanzierung nach
der Aktionsagenda von Addis Abeba (iberden-
ken, um private Finanzmittel verstarkt zu nutzen.
Bei der Mischfinanzierung sollte es nicht darum
gehen, bankfahige Projekte zu finden. Das Ziel
sollte vielmehr darin bestehen, im Hinblick auf
nachhaltige Entwicklung gréBtmaogliche Wirkung
zu erzielen und zugleich die finanziellen Risiken zu
verstehen und zu bepreisen. Dies lieRe sich unter
anderem durch folgende MalRnahmen erreichen:
Evaluierung des Investitionsbedarfs eines Landes
im Bereich der nachhaltigen Entwicklung anhand
seiner einschlagigen Prioritdaten, Analyse der
geeignetsten Finanzierungsstruktur zur Erfiillung
dieses Bedarfs (private, 6ffentliche oder Misch-
finanzierung) und Evaluierung und Bepreisung der
Risiken (eventuell im Rahmen eines integrierten
nationalen Finanzrahmens), um die Wirkung eines
jeden Dollars fiir die nachhaltige Entwicklung
zu maximieren. Dieses Vorgehen unterscheidet
sich grundlegend vom Ansatz der Weltbank zur
Maximierung der Entwicklungsfinanzierung.

Darliber hinaus sollten multilaterale Entwick-
lungsbanken innovative Instrumente konzipie-
ren, etwa Kapitalbeteiligung als Kreditsicherung
(equity upside), um sicherzustellen, dass privat-
wirtschaftliche Partner nicht mehr als ihren Anteil
erhalten — ein Kernprinzip der Aktionsagenda
von Addis Abeba. Die Verwendung des Begriffs
JRisikoteilung” statt ,Risikominderung” koénnte
verdeutlichen, wie wichtig es ist, dass der 6ffent-
liche Partner die Risiken angemessen einschatzt
und bepreist. Finanzierungsregelungen, die die
Kapitalkosten fiir Entwicklungslander reduzieren,
einschliellich bei der Finanzierung der Klima-
wende, tragen statt projektbezogenen Risiken



ABBILDUNG Il
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Ein stabiles internationales System ist
die Grundlage nationalen Wirtschafts-
wachstums und nachhaltiger Entwick-
lung. Finanzschocks und -krisen
werfen Fortschritte bei sozialen Zielen
zuriick und erhohen Armut und
Hunger. Ein hoher Schuldendienst
kann die Ausgaben fiir Gesundheit, Bil-
dung, Sozialschutz und andere soziale
Prioritdten senken. Dauerhaftes Wirt-
schaftswachstum ist auch die Basis
der fiir die Finanzierung offentlicher
Giiter und Dienstleistungen unerldss-
lichen Mobilisierung &ffentlicher In-
landsressourcen, die wiederum eine
wirksame internationale Zusammen-
arbeit in Steuerfragen erfordert, um
Steuerhinterziehung zu verhindern.
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AND WELL-BEING
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Eine Reform der Lenkung der internationalen Finanzarchitek-
tur kann die Ungleichheiten bei der Reprasentation und dem
Mitspracherecht der Entwicklungslédnder in globalen
wirtschaftlichen Entscheidungsprozessen verringern. Auch
exzessive Finanzialisierung trégt zur Ungleichheit bei. Die
internationale Finanzarchitektur umfasst die Standards fiir
die Regulierung und Uberwachung der Finanzmérkte und
-institutionen.

II SUSTAINABLE CITIES
AND COMMUNITIES

A

Durch mehr Mittel fiir den Resilienzaufbau lassen sich
katastrophenbedingte Verluste verringern. Investitionen in
stadtische Infrastruktur konnen (ber das System
offentlicher Entwicklungsbanken aufgestockt werden.

GENDER
EQUALITY

Hartnackige geschlechtsspezifische Vorurteile beeintréachti-
gen die Gestaltung und Funktion aller Aspekte des inter-
nationalen Finanzsystems. Gleichstellungsziele sollten in
die Auswahl internationaler Fiihrungskréafte und in die
Mandate und RechnungslegungsgréRen der multilateralen
Entwicklungsbanken einflieRen.

CLEAN WATER
AND SANITATION

Entwicklungslander haben enormen
Bedarf an Infrastrukturinvestitionen,
etwa fiir Wasser- und Sanitérversor-
gung und saubere Energie. Eine refor-
mierte internationale Finanzarchitektur
sollte eine erschwingliche Langzeit-
finanzierung dafiir bieten.

DECENT WORK AND
ECONOMIC GROWTH

i

INDUSTRY, INNOVATION
/AND INFRASTRUCTURE

Ein Anstieg produktiver Investitionen
fordert auch das Wachstum und eine
nachhaltige Industrialisierung. Die Pra-
vention von Schulden- und Finanz-
krisen fordert menschenwiirdige Arbeit
und unterstiitzt das Finanzsystem bei
der nachhaltigen Ausweitung des Zu-
gangs zu Finanzdiensten fir alle.

RESPONSIBLE
CONSUMPTION
AND PRODUCTION

e

CLIMATE
ACTION

Klimawandel und &kologische Nach-
haltigkeit missen in alle Aspekte der
internationalen Finanzarchitektur ein-
flieBen. Klima- und umweltbezogene
Standards und MessgrofRen sollten als
Grundlage fiir Unternehmen, das
Finanzwesen, Investitionen und die Re-
gulierung im Finanzbereich, einschlieR-
lich internationaler Standards, dienen.
Systemische Kohérenz zwischen der
Festlegung ©kologischer Standards
und dem Management der Wirtschaft
ist unerldsslich.

113
BELOW WATER

o

13
ON LAND

1

PEACE, JUSTICE
AND STRONG
INSTITUTIONS

193

Y,

Finanzielle Integritdt ist eine Grundvoraussetzung fiir ein
nachhaltiges internationales Finanzsystem. Die Starkung
und Umsetzung der internationalen Standards fiir finanzielle
Integritat wird Korruption verringern, das Vertrauen stérken
und den Gesellschaftsvertrag festigen. Zudem sollte eine
reformierte internationale Finanzarchitektur von Konflikten
betroffenen Landern konzessionare Finanzierung bieten.

PARTNERSHIPS
FOR THE GOALS

&

Finanzfragen sind Kernstiick der Partnerschaften fiir die
Ziele und die Umsetzungsmittel. Eine reformierte globale
Steuerarchitektur kann die Mobilisierung von Inlandseinnah-
men stérken. Geber kénnten ihre fiir die 6ffentliche Entwick-
lungszusammenarbeit zugesagten Mittel Giber multilaterale
Entwicklungsbanken leiten. Reformen der Schuldenarchi-
tektur zielen auf langfristige Schuldentragfahigkeit.
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den Makrorisiken (etwa Wechselkursrisiken)
Rechnung. Uber den in MaBnahme 8 genannten
Riickversicherungsfonds lieRen sich Risiken, die
private Investoren eventuell scheuen, versichern
und angemessen bepreisen.

MASSNAHME 7: MASSIVER
AUSBAU DER KLIMAFINAN-
ZIERUNG UNTER GEWAHR-
LEISTUNG DER ZUSATZLICHKEIT

* Konsolidierung und Ausbau der Klimafinan-
zierung, Ausrichtung an den Zielvorgaben des
Pariser Ubereinkommens und bessere Koordi-
nierung zwischen den sonstigen Klimafonds.

 Beurteilung durch multilaterale Entwicklungs-
banken und Geber, ob die Klimafinanzierung
zusatzlich zur Entwicklungszusammenarbeit
bereitgestellt wird, und Berichterstattung
daruber.

e Ausweitung der Finanzierung der Anpas-
sung auf 50 Prozent der gesamten Klima-
finanzierung und massive Aufstockung der
Zuschussfinanzierung.

* Rasche Operationalisierung des Fonds
flr Verluste und Schaden mit neuer
Finanzierungsquelle.

Fragmentierte Finanzmittel zur Abschwachung
des Klimawandels miissen konsolidiert und
rationalisiert werden, um Mechanismen fiir eine
Abschwéachungsfinanzierung angemessener Gro-
Renordnung einzurichten, deren Finanzierungs-
modalitaten und Lenkungsstrukturen eine ausge-
wogene Steuerung und eine faire Lastenteilung
gewahrleisten. Gleichzeitig ist ein geschlechter-
gerechter und menschenrechtszentrierter Ansatz
geboten. Dazu zahlt auch, den Griinen Klimafonds
als wichtigstes Klimafinanzierungsinstrument
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aufzufiillen, eine bessere Koordinierung und
Koharenz zwischen den Fonds zu gewabhrleis-
ten und die Verbindungen zu anderen Insti-
tutionen besser zu definieren. Spezielle Klima-
fonds™ kdnnten zum Teil (iber Sonderziehungs-
rechte kapitalisiert werden. Die jiingsten Erfah-
rungen des IWF mit seinem Treuhandfonds fir
Resilienz und Nachhaltigkeit kénnten dafiir als
Vorbild dienen.

Nach dem erweiterten Transparenzrahmen des
Ubereinkommens von Paris erstatten die Geber
schon jetzt (iber ihre Klimafinanzierung Bericht.
Obwohl es zwischen der Entwicklungs- und der
Klimafinanzierung naturgemalR zu Uberschnei-
dungen kommt, unterscheiden sie sich auch
voneinander, insbesondere im Hinblick auf die
Finanzierung fiir die Abschwachung des Klima-
wandels. Die internationale Gemeinschaft sollte
einen Mechanismus entwickeln, mit dem sich
die Klimafinanzierung besser erfassen lasst, um
ihre Zusatzlichkeit zu gewahrleisten. So konnten
die zusatzlichen Ausgaben fiir globale &ffent-
liche Giter mittels einer einfachen Formel bezif-
fert werden. Im Falle von Investitionen in neue
Energien kdnnten die Kosten von Investitionen
in saubere Energien den Schatzkosten kohlen-
stoffintensiver Investitionen gegeniibergestellt
werden. Die Differenz entsprache den zusétz-
lichen Finanzmitteln fiir globale 6ffentliche Giiter.

Um die Klimafinanzierung an den Bediirfnissen
der Entwicklungslander auszurichten und dem
Grundsatz der gemeinsamen, aber unterschied-
lichen Verantwortlichkeiten und entsprechenden
Kapazitaten gerecht zu werden, muss die inter-
nationale Gemeinschaft die Finanzierung fir
die Anpassung an den Klimawandel, den Resi-
lienzaufbau und Verluste und Schaden sowie fiir
Abschwachungsmalnahmen als globales 6ffent-
liches Gut erheblich ausbauen. Dies umfasst
auch die Aufstockung der Zuschussfinanzierung.



Der Fonds fiir Verluste und Schéaden sollte so
schnell wie moglich operationalisiert werden.
Die Finanzmittel fiir Verluste und Schaden sollten
automatisch vergeben und zukunftsorientiert ein-
gesetzt werden, um einen resilienten Wiederauf-
bau sicherzustellent.

MASSNAHME 8: WIRKSAMERE
NUTZUNG DES SYSTEMS DER
ENTWICKLUNGSBANKEN

FUR EINE ERHOHTE KREDIT-
VERGABE UND WIRKUNG
ZUGUNSTEN DER ZIELE FUR
NACHHALTIGE ENTWICKLUNG

¢ Einrichtung eines gemeinsamen Versiche-
rungs- oder Riickversicherungsfonds fiir ein
wirksameres Risikomanagement im gesamten
System multilateraler Entwicklungsbanken.

 Verstarkte Zusammenarbeit im gesamten
System im Hinblick auf Kofinanzierung,
Kapazitatsaufbau und Wissensaustausch.

Um die Mittel der multilateralen Entwicklungs-
banken weitestgehend auszuschoépfen, sollte
das internationale System die Risiken im gesam-
ten System multilateraler Entwicklungsbanken
besser steuern, unter anderem durch Kofinan-
zierung und die Streuung der regionalen Risiken
auf globaler Ebene. Erstens sollten multilaterale
Entwicklungsbanken ihre gegenseitige Zusam-
menarbeit durch Kofinanzierung und Wissensaus-
tausch verstarken. Multilaterale Entwicklungs-
banken sollten auBerdem enger mit dem gesam-
ten System oOffentlicher Entwicklungsbanken
zusammenarbeiten, etwa durch Durchleitungs-
darlehen und Kapazitatsaufbauhilfe fiir nationale
und subnationale Entwicklungsbanken, und sich
deren lokale Kenntnisse zunutze machen.

Zweitens sollten multilaterale Entwicklungs-
banken, damit sie ihre Kreditvergabe ausbauen
konnen, ohne dadurch ihre Bonitat herabzustu-
fen, Versicherungs- oder Riickversicherungs-
fonds einrichten, um durch Diversifizierung die
Risiken tUber das gesamte System zu streuen und
so besser zu steuern. Dies betrifft unter ande-
rem a) Risiken im Zusammenhang mit regiona-
len klimabedingten Katastrophen und b) Lokal-
wahrungsrisiken.

MASSNAHME 9: GEWAHR-
LEISTUNG DES WEITEREN
NUTZENS DES SYSTEMS MULTI-
LATERALER ENTWICKLUNGS-
BANKEN FUR DIE ARMSTEN

 Die Geber sollten ihre Zusagen im Bereich
der 6ffentlichen Entwicklungshilfe erfiillen,
Zuschisse iber effiziente Multi-Geber-
Strukturen leiten und stehende internationale
Finanzierungsmechanismen fiir konzessionare
Finanzierung erwégen.

* Die Geber sollten sich auf den Grundsatz
verpflichten, ihre Zusagen gegeniiber den am
wenigsten entwickelten Landern und anderen
Landern mit niedrigem Einkommen auch wei-
terhin zu erfiillen.

e Ausbau der zu Vorzugsbedingungen vergebe-
nen Mittel, einschlieBlich der Beitrdage zur
Internationalen Entwicklungsorganisation.

e Systematische Berlicksichtigung aller Dimen-
sionen der Anfalligkeit bei den Zuteilungs-
kriterien und Einbeziehung von Faktoren,
die Uber das BIP und Ad-hoc-Ausnahmen
hinausgehen.

22 UNSERE GEMEINSAME AGENDA - KURZDOSSIER 6: REFORM DER INTERNATIONALEN FINANZARCHITEKTUR



Viele Lander bendétigen nach wie vor Zuschiisse
und stark konzessionére Kredite. Zudem miissen
die Bereiche der multilateralen Entwicklungs-
banken groRziigiger wiederaufgefiillt werden, die
konzessionére Mittel vergeben, damit die Arms-
ten nicht zurlickgelassen werden.

Die Anspruchs- und Zuteilungskriterien fiir kon-
zessiondre Kredite sollten sich nicht auf das Ein-
kommen und eine Einschatzung der Qualitat der
Politikvorgaben und institutionellen Regelungen
eines Landes durch die internationalen Finanz-
institutionen beschranken, sondern so aktualisiert
werden, dass sie den aktuellen Gefahrdungen,
unter anderem durch den Klimawandel, Rech-
nung tragen. Auch die besonderen Bediirfnisse
konfliktbetroffener Lander miissen beriicksich-
tigt werden. Dies kann unterschiedliche opera-
tive Mechanismen erfordern, beispielsweise die
Nutzung lokaler Durchfiihrungspartner und die
Verringerung der Risikoaversion. Die Geberlander
konnen ihre Zusagen im Bereich der 6ffentlichen
Entwicklungszusammenarbeit erfiillen, indem
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sie mehr Mittel fiir die Bereiche und Fonds der
multilateralen Entwicklungsbanken zusagen, die
konzessionare Finanzierung vergeben. Diese soll-
ten sich an den in MaBnahme 6 beschriebenen
landereigenen Planen mit Schwerpunkt auf den
Zielen fir nachhaltige Entwicklung ausrichten.
Dariiber hinaus sollte die internationale Gemein-
schaft stdndige internationale Mechanismen
fir konzessionare Finanzierung einrichten, die
garantieren, dass Mittel erheblichen Umfangs
dorthin flieBen, wo der Bedarf am groBten ist.
Abgaben auf grenziiberschreitende Aktivitaten in
den Bereichen Schiff- und Luftfahrt, Handel mit
fossilen Brennstoffen und internationale Finanz-
transaktionen bieten sich fiir die Einrichtung sol-
cher standiger Mechanismen an. Diese Abgaben
sollten so konzipiert werden, dass sie mit Nega-
tivanreizen fur Aktivitdten vereinbar sind, die
den Volkswirtschaften und der Bevolkerung der
Entwicklungslander sowie der globalen Umwelt
schaden.



Starkung des globalen finanziellen
Sicherheitsnetzes und Bereit-
stellung von Liquiditat fiir Lander
mit entsprechendem Bedarf

ARGUMENTE FUR EINE REFORM

Das globale finanzielle Sicherheitsnetz hat mit
der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise 2008
an Umfang gewonnen, ist jedoch seit 2012 nicht
wesentlich gewachsen. Der IWF ist das Kernstlick
des Netzes, das auch regionale Finanzierungs-
regelungen, bilaterale Swap-Abkommen und die
Devisenreserven der Lander umfasst. Trotz der
vielen Ebenen des globalen finanziellen Sicher-
heitsnetzes ist der Zugang dazu ungleich.

Durch die Neuzuteilung von Sonderziehungsrech-
ten im August 2021 konnten manche der Liicken
im Sicherheitsnetz geschlossen werden. Da die
Sonderziehungsrechte den IWF-Mitgliedstaaten
jedoch proportional zu ihrer Quote zugeteilt wer-
den, erhielten die Entwicklungslander nur etwa
ein Drittel der 2021 zugeteilten Sonderziehungs-
rechte, und die krisenanfélligsten Lander noch
weit weniger (siehe Abbildung IV). Obwohl sowohl
die G7 als auch die G20 eine freiwillige Weiter-
leitung ungenutzter Sonderziehungsrechte im
Wert von 100 Milliarden Dollar gefordert hatten,
lagen die tatsachlich weitergeleiteten Sonder-
ziehungsrechte bei einem Bruchteil dessen; bis
Ende Januar 2023 wurden dem IWF etwa 30 Mil-
liarden Dollar zur Verfiigung gestellt".

ABBILDUNG IV

ANTEIL AN DER ZUTEILUNG VON SONDERZIEHUNGS-
RECHTEN, NACH REGION UND LANDERGRUPPE (2021)
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Quelle: Berechnung von Hauptabteilung Wirtschaftliche
und Soziale Angelegenheiten anhand von Daten des IWF.

Abkiirzungen: LLDC: Binnenentwicklungslander, SIDS: kleine
Inselentwicklungslander, LDC: am wenigsten entwickelte Lander.
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Nach einer Vereinbarung im IWF sind Sonder-
ziehungsrechte als wichtigstes Reservemedium
des internationalen Wahrungssystems gedacht.
Diesen Zweck haben sie jedoch nie erfiillt. Das
ist einerseits darauf zurickzufiihren, dass die
Lander nicht gewillt sind, eine regelméaRige Aus-
gabe von Sonderziehungsrechten zu erwdégen,
andererseits darauf, dass der Privatsektor an
Finanzinstrumenten in Sonderziehungsrechten
kein Interesse hat.

Die anfanglichen Auswirkungen der Pande-
mie der Coronavirus-Krankheit (COVID-19) auf
die Kapitalstrome bestéatigten die Wirksamkeit
der Kapitallenkung. Lander, die Kapitallenkung
nutzten, hatten vergleichsweise niedrige Finan-
zierungskosten und Wechselkursschwankun-
gen und konnten ihren Zugang zu auslandischen
Finanzmitteln besser sichern. In seiner Insti-
tutionellen Sicht der Kapitalstrome anerkennt
der IWF die potenzielle Rolle der Kapitallenkung
und makroprudenzieller MaBnahmen. Im OECD-
Kodex zur Liberalisierung des Kapitalverkehrs
sowie in vielen bilateralen Handels- und Investi-
tionsvertragen wird jedoch nach wie vor eine volle
Liberalisierung gefordert, was auf Inkoh&renzen
im internationalen System hindeutet.

MASSNAHME 10:

VERSTARKTE BEREITSTELLUNG
VON LIQUIDITAT UND AUSWEI-
TUNG DES FINANZIELLEN
SICHERHEITSNETZES

e Umgestaltung der Rolle und Nutzung der
Sonderziehungsrechte. Dazu zahlt eine starker
automatisierte, antizyklisch oder als Reaktion
auf Schocks erfolgende Ausgabe von Sonder-
ziehungsrechten, die nach MalRgabe des
Bedarfs zugeteilt werden (siehe Abschn. Ill).
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* Flexibilisierung der Kreditvergabe durch den
IWF durch weniger Bedingungen und Zugangs-
beschrankungen und die Abschaffung von
Gebiihren; die Kreditlinien sollten sich an den
Bediirfnissen zur Krisenbekampfung und nicht
an den Quotenanteilen orientieren.

e Einrichtung einer multilateralen
Wahrungsswap-Fazilitat.

e Starkung regionaler Finanzvereinbarungen.

Zur wirksamen Krisenbekdampfung sollten Son-
derziehungsrechte bald nach Beginn finanziel-
ler Krisen oder anderer Schocks ausgegeben
werden. 2008-2009 dauerte es nach Einsetzen
der extensiven Finanzkrise noch 11 Monate
bis zu einer Einigung Uber die Ausgabe von
Sonderziehungsrechten; 2020-2021 waren es
17 Monate. Diese Ausgabe sollte starker auto-
matisiert werden. Die Vereinbarung gewisser
Voraussetzungen, die erfiillt sein missen, um
eine automatische Empfehlung zur Ausgabe von
Sonderziehungsrechten auszuldsen, wiirde poli-
tisch bedingte Verzogerungen vermeiden helfen.
Eine neue Zuteilungsformel wiirde die Ausgabe
von Sonderziehungsrechten so ausrichten, dass
sie gezielt Landern zugutekdme, die tatsachlich
Liquiditat bendtigen. So konnte die Zuteilung auf
die Lander beschrankt werden, die von Katastro-
phen oder anderen Schocks betroffen sind.

Der IWF sollte insgesamt vergrofRert werden.
Durch die explizite Entkoppelung von Stimmrech-
ten und Beitrdgen (siehe Malnahme 1) kénnen
die Mitgliedstaaten von bilateralen Kreditver-
einbarungen zu einer vollstandig multilateralen
Finanzierung des Fonds lbergehen. Eine erste
Mittelaufstockung des Fonds lieBe sich durch den
Verkauf seines zu Anschaffungskosten bewerte-
ten Goldes erzielen. Dies wiirde Gber 175 Milliar-
den Dollar an realisierten Gewinnen einbringen.
Zudem sollte der Fonds davon absehen, Quoten-
multiplikatoren als Richtwerte fiir Kreditlinien
heranzuziehen und Zuschlage zu erheben, die
kontraproduktiv sein konnen.



In den letzten 15 Jahren haben sich Devisenswap-
Vereinbarungen der Zentralbanken als wirksams-
tes Mittel der Krisenbewiltigung erwiesen. Uber
sie konnte dringend bendtigte Liquiditat nahezu
kostenlos bereitgestellt werden. Ihr Nutzen be-
steht neben der Liquiditatsbereitstellung auch
in einer Beruhigung der Markte, jedoch haben
nur wenige Entwicklungslander Zugang zu bila-
teralen Devisenswap-Vereinbarungen (siehe

Abbildung V). Letztere kdnnen zur Lockerung von
Zugangsbeschrankungen beitragen, da der IWF
und andere Institutionen umfangreiche Mittel in
Swap-dhnlichen Instrumenten halten kénnen,
deren Zugang nicht an Stimmrechte im IWF
geknipft ist. Multilaterale Devisenswaps waren
vor allem fiir die Bewaltigung exogener Schocks
von Bedeutung.
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ABBILDUNG V a

BILATERALE DEVISENSWAP-NETZWERKE, 2022
(nach Volumen skaliert)
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Quelle: Hauptabteilung Wirtschaftliche und Soziale Angelegenheiten auf der Grundlage des IMF- und GFSN-Trackers.

Anmerkungen: Farbige Kennzeichnung: USA: griin, China: rot; Eurozone: orange, Japan: gelb. Die Devisenswap-Vereinbarungen
zwischen diesen Landern sind blau dargestellt; fiir alle anderen Lander grau. Die GroRe der Kreise zeigt die Gesamtmenge an
Devisenswap-Vereinbarungen in USD. Die Dicke der Linien zeigt das Volumen der bilateralen Devisenswap-Vereinbarungen;
unbegrenzte bilaterale Devisenswaps sind in maximaler Dicke dargestellt.

Abkirzung: SVR, Sonderverwaltungsregion

ABBILDUNG Vb
ZUGANG ZU DEVISENSWAPS NACH LANDERGRUPPE (2021)
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Quelle: Berechnungen der Hauptabteilung Wirtschaftliche und Soziale Angelegenheiten aufgrund von Perks et al, ,Evolution of bilateral swap
lines”, INF-Arbeitspapier Nr. 2021/210 (IWF, 2021); Websites der Zentralbanken und Schatzungen durch IWF-Bedienstete.
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Als 2020 der COVID-19-Schock einsetzte, nutz-
ten nur wenige Lander regionale Finanzvereinba-
rungen. Dies ging unter anderem auf die geringe
Liquiditat der meisten Fazilitaten und auf die teils
als beschwerlich empfundenen Zugangsbedin-
gungen zuriick. Den Zugang zu einem regiona-
len Sicherheitsnetz an das Bestehen eines IWF-
Programms zu kniipfen, ist deswegen besonders
problematisch, weil der Zweck eines multilatera-
len Sicherheitsnetzes unterlaufen wird. Die regio-
nalen und globalen Ebenen des Sicherheitsnet-
zes sollten aufeinander abgestimmt sein, doch
kann eine formale Abkoppelung von den IWF
Programmauflagen und ein erweitertes Mittel-
volumen fir eine hohere Wirksamkeit dieser
Ebene sorgen.

MASSNAHME 11:
BEKAMPFUNG VON
KAPITALMARKTVOLATILITAT

 Verstarkung der makrookonomischen
Koordinierung.

¢ Entwicklungslander haben Zugang
zum vollen Instrumentarium des
Kapitalbilanzmanagements.

* Die Ausgangslander von Kapitalstromen sollten
aktiv zur Verringerung der Volatilitat beitragen.

Internationale Koordinierung und transparente,
proaktive Vorgaben fiir geldpolitische Entschei-
dungen in den Ausgangslandern von Kapital-
stromen tragen entscheidend dazu bei, negative
Ubertragungseffekte zu verringern. Die Arbeits-
gruppe des Rahmens der G20 fiir robustes, nach-
haltiges und ausgewogenes Wachstum sollte
flir eine bessere Koordinierung der makrodkono-
mischen Politik in den G20-Landern sorgen, hat
dieses Ziel jedoch verfehlt. Eine solche Koordi-
nierung kénnte auf Finanzministerebene und auf
der Ebene der Zentralbankvorsténde erfolgen.

Der IWF wurde damit beauftragt, in einem Bericht
dazulegen, wie sich das Vorgehen der Ausgangs-
lander auf die Entwicklungslander auswirken wird,
und Empfehlungen zur Abfederung der negativen
Auswirkungen abzugeben.

Die Lander sollten ihre politischen MaRnah-
men starker mit den Empfangerlandern und den
zustandigen internationalen normsetzenden
Organen abstimmen, um internationale Ubertra-
gungseffekte zu verhindern. Diese Abstimmung
sollte Uber ein inklusives institutionelles Organ
erfolgen, in dem alle Lander vertreten sind, etwa
einem reformierten [IWF-Gouverneursrat und
einem von den Vereinten Nationen ausgerichte-
ten zweijahrlichen Gipfeltreffen.

Auf nationaler Ebene sollten sich die Politik-
verantwortlichen des gesamten verfiigbaren
Instrumentariums bedienen, darunter geld- und
wechselkurspolitische  MaBnahmen, makro-
prudenzielle MaBnahmen und MaBnahmen zur
Kapitallenkung, um die Auswirkungen volatiler
internationaler Kapitalstrome abzufedern. Mal-
nahmen zur Kapitallenkung kdnnen Anreize fir
Langzeitinvestitionen schaffen und es Landern
mit begrenztem Kapital dennoch ermdglichen,
auslandische Kapitalpools zu nutzen. Die Verfiig-
barkeit langerfristiger Finanzierung durch multi-
laterale Entwicklungsbanken und eine Verbes-
serung der Umschuldungsarchitektur konnten
aulerdem dazu beitragen, die Wahrnehmung von
Marktrisiken zu verringern.
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Anderung der fiir das Finanz-
system geltenden Regeln, um
durch Nachhaltigkeit Stabilitat

zu fordern

ARGUMENTE FUR EINE REFORM

Jiingste Bankinsolvenzen haben offenbart, dass
die Finanzregulierungssysteme liickenhaft sind
und nicht mit neuen Technologien Schritt gehal-
ten haben, lber die Informationen rasch ausge-
tauscht und groBe Finanztransaktionen ohne
Zeitverzug abgewickelt werden konnen. Der
Financing for Sustainable Development Report
2022 (Bericht von 2022 Uber die Finanzierung der
nachhaltigen Entwicklung) enthielt die Warnung,
dass Risiken aufgrund von Laufzeitinkongruenzen
und dem Leverage-Effekt Teil des Finanzsystems
sind, wahrend der langen Niedrigzinsphase zuge-
nommen haben und starke Zinsanstiege bedin-
gen dirften. Vor den jiingsten Bankinsolvenzen
lag das Hauptaugenmerk der Analysen jedoch
auf den Risiken im Nichtbankensektor, darunter
in der Finanztechnologie (Fintech) und bei den
groRen Technologieunternehmen im Finanzsek-
tor. Dort unterliegen manche Institutionen weiter
einer geringeren Finanzregulierung, und die Risi-
ken sind nach wie vor hoch.

Dariiber hinaus gilt es auch, das seit langem ver-
ankerte Kurzzeitdenken und die Volatilitdt auf
den Finanzmaérkten anzugehen und verstarkt
auf die Ausrichtung der Finanzmarkte an den
Zielen fiir nachhaltige Entwicklung hinzuwirken.
Durch bestehende prudenzielle Regulierungs-
rahmen konnte sich der Ubergang zur Erreichung
der Ziele verlangsamen. Letztendlich sollten
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Stabilitat und Nachhaltigkeit einander verstarken:
Stabile Markte kurbeln die Investitionen an, wéah-
rend Langzeitinvestitionen in die Nachhaltigkeit
eine stabilisierende, antizyklische Wirkung haben
konnen.

Derzeit finden umfangreiche Arbeiten zur Bericht-
erstattung von Unternehmen iber die 6kologi-
schen, gesellschaftlichen und ordnungspoliti-
schen (ESG) Auswirkungen ihrer Tatigkeit statt,
und Arbeiten zur Schaffung von Anreizen fir
Jfriedensfordernde” Investitionen laufen an. Die
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegung ist im
Klimabereich am weitesten fortgeschritten.
Einige Gebiete beginnen bereits, eine Offen-
legungspflicht fiir klimabezogene Risiken durch-
zusetzen. Der im Rahmen der International
Financial Reporting Standards Foundation (Inter-
nationale Stiftung fiir Standards in der Finanz-
berichterstattung) eingerichtete International
Sustainability Standards Board (Internationaler
Rat fiir Nachhaltigkeitsstandards) erarbeitet der-
zeit globale Basisstandards fiir die Berichterstat-
tung und plant, das Endprodukt bis Anfang 2023
zu veroffentlichen. Diese Bemiihungen sind ein
guter Anfang, konzentrieren sich aber auf die
finanzielle Signifikanz der Klimarisiken und nicht
auf die Auswirkungen der Unternehmenstatigkeit
auf den Klimawandel und andere Nachhaltigkeits-
faktoren. Bislang herrscht noch wenig Einigkeit
dariiber, wie Finanzinstitutionen ihr finanzielles
Engagement im Hinblick auf diese Risiken und
Auswirkungen anpassen sollten.



Ungeachtet der bestehenden internationalen Rah-
men fir finanzielle Integritat werden immer noch
groBe Mengen an Ressourcen illegal geschopft
und durch regulierte und unregulierte Finanz-
institutionen geschleust. Es gibt nach wie vor zu
viele Schlupflécher, was einerseits auf die unzu-
reichende Anwendung von Standards, anderer-
seits auf ineffiziente Regeln zuriickzufiihren ist.

MASSNAHME 12: STARKUNG
DER REGULIERUNG UND BEAUF-
SICHTIGUNG DER BANKEN UND
DER FINANZINSTITUTIONEN
DES NICHTBANKSEKTORS, UM
DAS RISIKOMANAGEMENT ZU
VERBESSERN UND DEN FREMD-
KAPITALANTEIL AUF VERTRET-
BAREM NIVEAU ZU HALTEN

* Regulierung nach dem Grundsatz ,gleiche
Aktivitat, gleiches Risiko, gleiche Regeln”, um
den Risiken fiir die finanzielle Stabilitat und
Integritat von Banken und Finanzinstitutionen
des Nichtbanksektors entgegenzuwirken.

* Beseitigung von kurzfristigen Anreizen durch
Steueranreize, anreizbasierte Vergiitung und
die Schaffung von langfristigen Indizes und
Bonitatsbewertungen.

Der Grundsatz ,gleiche Aktivitat, gleiches Risiko,
gleiche Regeln” impliziert eine starkere Regu-
lierung der Finanzintermediation im Nichtbank-
sektor, die die wirtschaftliche Funktion von
Banken erfiillt, zusatzlich zu den derzeit gelten-
den Vorschriften fiir Marktverhalten. Die inter-
nationale Gemeinschaft sollte ausgewogene und
umfassende regulatorische Standards voranbrin-
gen, die neue digitalisierte Finanzinstrumente
abdecken, um die finanzielle Stabilitat und Inte-
gritat zu sichern und zugleich eine inklusive Digi-
talisierung anzuregen.

Die grundlegenden Herausforderungen, denen
sich die Welt gegenibersieht, lassen sich jedoch
nicht allein durch die Ausweitung bestehen-
der regulatorischer Standards auf bislang nicht
erfasste Institutionen |6sen. Internationale norm-
setzende Organe sollten Richtlinien fir zuséatz-
liche MaBnahmen erarbeiten, um die Nutzung von
Fremdkapital einzuddammen und eine ibermaRige
Finanzialisierung der Volkswirtschaften weltweit
zuverhindern, beispielsweise durch Steueranreize
zur Forderung langfristiger Kapitalbeteiligungen,
die Erhebung von Transaktionssteuern (beispiels-
weise Stempelsteuern auf Eigenkapitaltrans-
aktionen), um Kurzfristorientierung zu verhindern,
und die Begrenzung des Fremdkapitalanteils fir
ein breiteres Spektrum von Institutionen durch
entsprechende Vorschriften. Damit der Wettbe-
werbsdruck diese MalRnahmen nicht untergrébt,
sollten sie nach Moglichkeit im Einklang mit inter-
nationalen Standards erarbeitet und international
auf koordinierte Weise umgesetzt werden.

Nach der Finanzkrise 2008 gab es erste Bemii-
hungen, den Aufschub und die Riickforderung
anreizbasierter Verglitungen fir Banken und fir
sonstiges Personal in der Finanzindustrie zu
regeln, doch wurden diese Regeln weder fertigge-
stellt noch gebietsiibergreifend angewandt. Auch
im Unternehmensbereich sollte die Entlohnung
der Geschaftsleitung und der Fiihrungskrafte an
die langfristige Unternehmensleistung und an
Nachhaltigkeitsfaktoren gekniipft sein. Durch die
Entwicklung langfristiger Indizes und Bonitéats-
bewertungen lieRen sich dariiber hinaus Investi-
tionsbewertungen mit langerfristigen Zeithori-
zonten versehen.
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MASSNAHME 13: MEHR
NACHHALTIGKEIT IN UNTER-
NEHMEN UND EINDAMMUNG
DER GRUNFARBEREI

e Starkung und Anordnung einer nachhaltigkeits-
bezogenen Offenlegung und Einhaltung der
Leitprinzipien fiir Wirtschaft und Menschen-
rechte durch Unternehmen.

e Erhohung der Glaubwiirdigkeit ,nachhaltiger”
Investitionen, unter anderem durch die Festle-
gung von Nachhaltigkeitsbewertungen.

e Aktualisierung der Marktregulierungen,
-standards und -verfahren, um die Ziele fir
nachhaltige Entwicklung, insbesondere Klima-
malnahmen, ins Zentrum der Markttatigkeit
und der Volkswirtschaften zu riicken.

 Vorgabe fiir alle Institutionen innerhalb der
internationalen Finanzarchitektur, klare und an
den Zielen fiir nachhaltige Entwicklung ausge-
richtete Ubergangsplane aufzustellen.

* Konzipierung politischer und regulatorischer
Rahmen, die eine direkte Verbindung zwischen
Rentabilitdt und Nachhaltigkeit herstellen und
durchsetzen.

In die Berichtspflichten groBer Unternehmen, ein-
schlieBlich Finanzinstitutionen, muss ein gemein-
samer Katalog von Nachhaltigkeitsindikatoren
eingebunden sein — ungeachtet ihrer Auswir-
kungen auf die finanzielle Signifikanz —, der den
Auswirkungen der Geschéftstéatigkeit von Unter-
nehmen und Finanzinstitutionen auf das Klima
und auf andere soziale und 6kologische Faktoren
Rechnung tragt. In der Investitionsberatung soll-
ten zusatzlich zu den ohnehin schon eingeholten
Informationen auch die Nachhaltigkeitspraferen-
zen der Kundschaft abgefragt werden missen.
Zudem miissen Mindeststandards fiir die Ver-
marktung von Investitionsprodukten als ,nach-
haltig” angesetzt werden.
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Eine Modernisierung der Marktregulierungen,
-standards und -verfahren, sodass sie die Ziele
fir nachhaltige Entwicklung, Klimarisiken sowie
die Leitprinzipien fiir Wirtschaft und Menschen-
rechte umfassen, wiirde Marktanreize verandern.
Die Vorgabe zur Abfassung von Ubergangsplénen
galte auch fir multilaterale Entwicklungsbanken
sowie fiir die Regulierungsbehérden, normset-
zenden Organe und Finanzinstitutionen innerhalb
ihres Zustandigkeitsbereichs. Regulierungs- und
Aufsichtsbehorden miissen die Klimaresilienz
der Finanzsysteme und -institutionen regelmaRig
anhand der Nachhaltigkeitsindikatoren bewerten.

Der Finanzsektor kann die Wirtschaft jedoch nicht
im Alleingang verandern. Die Politik sollte durch
geeignete Sanktionen und Anreize sicherstellen,
dass positive wie negative externe Effekte in den
Preisen angemessen berticksichtigt werden und
so eine feste Verbindung zwischen Rentabilitat
und Nachhaltigkeit entsteht. Dazu eignen sich fis-
kalpolitische Instrumente wie die Bepreisung von
CO,-Emissionen, Steuern auf fossile Brennstoffe
oder andere Umweltabgaben oder auch direkte
Vorschriften, die schadliche Aktivitdten mithilfe
von Geldstrafen und Sanktionen, die die poten-
ziellen Gewinne Ubersteigen, unterbinden. Damit
die Lander ihre Verpflichtungen zur Bekdmpfung
des Klimawandels erfiillen und Gerechtigkeits-
und wirtschaftspolitischen Erwagungen gerecht
werden konnen, miissen sie wohl verschiedene
Instrumente wie Steuern, Subventionen, Markt-
mechanismen und -regulierungen kombinie-
ren und gleichzeitig die Schwachsten gezielt
unterstitzen.



MASSNAHME 14: STARKUNG
DER GLOBALEN STANDARDS
FUR FINANZIELLE INTEGRITAT

* Einbeziehung der finanziellen Integritat in
Malnahmen und Systeme zur Finanzreform.

» Schaffung globaler Standards, um Angehorige
der entsprechenden Berufsgruppen fiir die
Erleichterung illegaler Finanzstrome zur
Verantwortung zu ziehen.

Umfassende MalRnahmen zur Foérderung der
finanziellen Integritdat miissen ein ibergeordne-
tes Grundprinzip jeder Reform der internationalen
Finanzarchitektur sein. Wirkungsvolle Malnah-
men zur Gewahrleistung von Transparenz, Len-
kung und Rechenschaftspflicht sind unerlasslich.
Schlupflocher miissen geschlossen und Mal-
nahmen vereinbart werden, um sicherzustellen,
dass Gebiete mit strengem Bankgeheimnis nicht
als Schutzhafen fiir illegale Finanzstrome und
Ertrage aus Straftaten dienen konnen.

Angehorige der jeweiligen Berufsgruppen kénnen
die Verschleierung von Einkiinften und Ver-
mogenswerten und das Waschen der Ertrage
aus Straftaten als Mittler unterstiitzen. Diese

Mittler fiir Steuerumgehung und -hinterziehung
und andere Arten illegaler Finanzstréme konnten
sich wirksamen Malnahmen zu lange entzie-
hen. Hier muss eine Regulierung stattfinden, um
aggressiven Steuerplanungspraktiken vorzubeu-
gen. Es bedarf neuer internationaler Normen, um
Regulierungsarbitrage zu vermeiden. Auf natio-
naler Ebene miissen diese Normen in eine ange-
messene Regulierung und Beaufsichtigung aller
Berufsgruppen, die als Mittler fiir Geldwasche,
Steuerumgehung und -hinterziehung und andere
illegale Finanzstréme fungieren konnten, umge-
setzt werden. Fir Lander mit geringer Kapazitat,
die keine ernsthafte Bedrohung fiir die globale
finanzielle Integritat darstellen, bedarf es ange-
messener Ubergangsregelungen. Auf nationa-
ler Ebene miissen Sanktionen ergriffen werden,
doch sind Schutzbestimmungen unverzichtbar,
damit diese Regelungen nicht anstatt finanzielle
Integritat zu sichern fiir innenpolitische Zwecke
missbraucht werden. Darunter kdnnte die Erarbei-
tung neuer Vorschriften oder eine Verbesserung
der Aufsicht Uiber bestehende Regeln fallen.
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Umstrukturierung der globalen
Steuerarchitektur fiir eine ausge-
wogene und alle Seiten einschlie-
Rende nachhaltige Entwicklung

ARGUMENTE FUR EINE REFORM

Die nationalen Steuersysteme bilden die Grund-
lage des Gesellschaftsvertrags, nach dem die
Steuerbevolkerung einen Beitrag zur Gesellschaft
leistet und der Staat wertvolle 6ffentliche Giiter
und Dienstleistungen bereitstellt. Grundsatzlich
finanzieren und unterstiitzen Steuern das Funk-
tionieren des Staates, doch in einem zunehmend
globalisierten und digitalisierten Wirtschafts-
system ist eine wirksame internationale Zusam-
menarbeit in Steuerfragen unerlasslich, um das
Funktionieren der nationalen Steuersysteme
zu gewahrleisten. Es besteht weitgehend Einig-
keit dariiber, dass die derzeitige Architektur der
internationalen Zusammenarbeit in Steuerfragen
gestarkt werden muss, um Steuervermeidung
und -hinterziehung und andere illegale Finanz-
strome zu bekdmpfen, die den Landern dringend
bendtigte Ressourcen entziehen, die sonst in
die nachhaltige Entwicklung investiert werden
konnten.

Multinationale Unternehmen nutzen Liicken und
Diskrepanzen in den Steuervorschriften aus,
um Gewinne dorthin zu verlagern, wo sie gering
oder gar nicht besteuert werden, und Verluste
dorthin, wo die Steuern hoch sind, um Steuern
zu vermeiden oder zu hinterziehen. In der Regel
unterscheiden sich die Ressourcen, die vielen
multinationalen Unternehmen fiir die Steuer-
planung zur Verfliigung stehen, stark von den
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staatlichen Ressourcen fiir die Durchsetzung der
Steuervorschriften. Zudem beruht die derzeitige
Steuerarchitektur auf Besteuerungsgrundsat-
zen, die nicht gut auf digitale Geschaftsmodelle
abgestimmt sind. Dariiber hinaus machen sich
die Superreichen die mangelnde Transparenz in
Bezug auf das Eigentum an Vermdgenswerten
und die Kontrolle iiber juristische Personen (z. B.
Briefkastenfirmen) zunutze, um Vermoégens- und
Kapitalertragssteuern zu umgehen.

Die meisten multilateralen Steueriibereinkom-
men entstanden erstin jlingster Zeitin Foren ohne
universelle Beteiligung. Normen werden in Foren
erarbeitet, an denen die Ladnder mit dem hochsten
Bedarf nicht teilnehmen, oder in Foren, an denen
sie zwar teilnehmen, aber nicht ausreichend ein-
geschlossen werden. Dies hat zur Folge, dass
die Lander mit dem grofRten Bedarf nicht von der
Erarbeitung neuer internationaler Steuernormen
profitieren. Mit der Zeit beeintrachtigt dieses Defi-
zit die mogliche Wirksamkeit der Steuernormen
und des Steuersystems.

Die Fortschritte bei der Erhohung der Steuer-
transparenz sind sinnbildlich fiir diese Heraus-
forderung. Die Modalitaten der Steuerungsinstru-
mente und ihre strengen Vertraulichkeitsauflagen
flihren dazu, dass die meisten Entwicklungs-
lander de facto keinen Zugang zu Informationen
haben, die ihnen bei der wirksamen Besteuerung
vermogender Einwohnerinnen und Einwohner
oder in ihrem Land tatiger multinationaler Unter-
nehmen behilflich sein kdnnten.



Der schleppende Fortgang der Forderungen der
Entwicklungslander nach Inklusivitat in den Rah-
men fiir Zusammenarbeit in Steuerfragen hat
das Vertrauen in den Multilateralismus und das
Versprechen der Aktionsagenda von Addis Abeba
zerriittet, aber auch dazu gefiihrt, dass erneut
Forderungen nach einem gerechten und wirk-
samen internationalen Steuersystem zugunsten
einer nachhaltigen Entwicklung laut wurden, das
den Anliegen und Kapazitaten aller Lander Rech-
nung tragt.

MASSNAHME 15: STARKUNG
DER GLOBALEN STEUER-
NORMEN, UM DER DIGITALISIE-
RUNG UND GLOBALISIERUNG
DURCH EINEN INKLUSIVEN
PROZESS GERECHT ZU WERDEN
UND DABEI DEN BEDURF-
NISSEN UND KAPAZITATEN
DER ENTWICKLUNGSLANDER
UND ANDERER INTERESSEN-
TRAGER ZU ENTSPRECHEN

« Priifung von Optionen fiir eine vollkommen
inklusive und wirksamere internationale
Zusammenarbeit in Steuerfragen.

* Vereinfachung der globalen Steuervorschriften
zugunsten unterfinanzierter Steuerbehdérden in
Entwicklungslandern.

Mit der 2022 verabschiedeten Resolution 77/244
der Generalversammlung Uber die Férderung
einer inklusiven und wirksamen internationalen
Zusammenarbeit in Steuerfragen bei den Verein-
ten Nationen wurden zwischenstaatliche Erorte-
rungen lber die Moglichkeiten zur Starkung der
Inklusivitat und Wirksamkeit der internationalen
Zusammenarbeit in Steuerfragen eingeleitet,
einschlieBlich der mdoglichen Erarbeitung eines

Rahmens oder Instruments fiir die internationale
Zusammenarbeit in Steuerfragen, der beziehungs-
weise das durch einen zwischenstaatlichen Pro-
zess der Vereinten Nationen ausgearbeitet und
angenommen wird, wobei bestehende interna-
tionale und multilaterale Vereinbarungen umfas-
send zu beriicksichtigen sind. Um die Entwick-
lungslander fir ihren Kampf gegen Gewinnverkiir-
zung und -verlagerung zu Steuerzwecken besser
zu risten, missen einfach durchfiihrbare Losun-
gen entwickelt werden. Die Entwicklungslander
ziehen einfache Ansatze wie die Besteuerung
digitaler Dienstleistungen oder Quellensteuern
komplexeren Strategien vor. Eine solche Vereinfa-
chung der Steuervorschriften ist zwar nicht leicht,
erhoht aber die Wirksamkeit und Nachhaltigkeit
des internationalen Steuersystems. Das gereicht
allen Steuerakteuren zum Vorteil. Der Generalse-
kretar wird den Mitgliedstaaten in seinem nach
Resolution 77/244 vorzulegenden Bericht Optio-
nen zur Priifung antragen.

MASSNAHME 16: STARKUNG
DER ZWEITEN SAULE DES VOR-
SCHLAGS DER OECD UND DER
G20 IN DEM INCLUSIVE FRAME-
WORK ON BASE EROSION AND
PROFIT SHIFTING (INKLUSIVER
RAHMEN GEGEN GEWINNVER-
KURZUNG UND GEWINNVER-
LAGERUNG) BETREFFEND DEN
ABBAU VERSCHWENDUNGS-
FORDERNDER STEUERANREIZE
BEI SCHAFFUNG BESSERER
ANREIZE FUR DIE BESTEUE-
RUNG IM QUELLENSTAAT

« Erhebliche Erhéhung des globalen Mindest-
satzes fiir die Korperschaftssteuer, um
ihn an den Regelsteuersatz der meisten
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Entwicklungslander anzugleichen, und Bevorzu-
gung der Besteuerung im Quellenstaat.

Der Vorschlag, einen Mindestsatz fiir die Korper-
schaftssteuer einzufiihren, ist begriiBenswert,
doch dieser Mindestsatz diirfte aufgrund des
Steuerwettbewerbs zum Hochstsatz werden. Die
Entwicklungslander haben wiederholt gefordert,
dass der globale Mindeststeuersatz wesentlich
hoher, namlich anndhernd so hoch wie ihre herr-
schenden Regelsteuersatze, angesetzt wird. In
der Vereinbarung miissen der Besteuerung im
Quellenstaat oberste Prioritdt eingeraumt und
striktere Regeln zur Beseitigung von Gewinnver-
kiirzung zu Steuerzwecken festgelegt werden.

MASSNAHME 17:

SCHAFFUNG VON RAHMEN
FUR GLOBALE STEUERTRANS-
PARENZ UND INFORMATIONS-
AUSTAUSCH, DIE ALLEN LAN-
DERN ZUGUTEKOMMEN

¢ Einrichtung von Mechanismen fiir einen nicht
auf Gegenseitigkeit beruhenden Austausch
von Steuerinformationen zugunsten der
Entwicklungslander.

 Veroffentlichung der Informationen tber wirt-
schaftliches Eigentum fiir alle Rechtsformen.

Die internationale Gemeinschaft sollte Mechanis-
men entwickeln, liber die durch illegale Finanz-
strome gefahrdete Entwicklungslénder auf nicht
gegenseitiger Basis automatisch Bankdaten und
Informationen liber Finanzkonten erhalten kbnnen,
damit sie die bestehenden Steuertransparenz-
mechanismen nutzen und gleichzeitig ihre Kapa-
zitaten zur vollen Teilnahme an den bestehenden
Mechanismen allmahlich ausbauen kénnen.
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Internationale Ubereinkommen sollten dahin-
gehend geédndert werden, dass sie eine breitere
Verwendung der im Rahmen von Steuervertra-
gen ausgetauschten Informationen ermdglichen,
damit ihre rechtmaBige nichtsteuerliche Nutzung
durch staatliche Behorden abgedeckt ist, bei-
spielsweise bei der strafrechtlichen Verfolgung
nichtsteuerlicher Finanzstraftaten. Zunachst sollte
die Verpflichtung multinationaler Unternehmen
zur Offenlegung von Informationen an die Steuer-
behorden eines jeden Landes reformiert werden,
um Informationen im Rahmen der reformier-
ten Unternehmensberichterstattung o6ffentlich
zuganglich zu machen.

Die Lander sollten die Systeme zur Sicherung
der Transparenz im Hinblick auf wirtschaftliches
Eigentum durch eine Ausweitung des Geltungs-
bereichs, eine automatische Verifizierung und die
Veroffentlichung von Informationen verbessern.
Solche Register wiirden den Bemiihungen um
eine angemessene Besteuerung vermogender
Einzelpersonen und multinationaler Unterneh-
men zum Durchbruch verhelfen.



Schlussfolgerung

Den Ansto fiir die Reformen in diesem Kurz-
dossier gab die Tatsache, dass die aktuelle inter-
nationale Architektur ihre zentralen Aufgaben
nicht erfiillt und nicht in der Lage ist, eine stabile
Langzeitfinanzierung fiir die Ziele fiir nachhaltige
Entwicklung zu unterstiitzen. Dazu zahlen Inves-
titionen in das Recht auf Bildung, Gesundheit
und Sozialschutz. Es ist offensichtlich, dass die
Zielvorgaben der Ziele fiir nachhaltige Entwick-
lung und des Ubereinkommens von Paris verfehlt
werden, wenn die internationale Finanzarchitek-
tur nicht rasch Ressourcen in groBem Umfang in
die anfalligsten Volkswirtschaften der Welt leitet.
Dieses Versagen stellt eine wachsende und sys-
temische Bedrohung fiir das multilaterale System
selbst dar und sorgt weltweit fiir eine immer tiefer
werdende Spaltung, geodkonomische Fragmen-
tierung und geopolitische Verwerfungen.

Um derartige Entwicklungen zu vermeiden,
miissen wir ambitionierte Reformen verfolgen
und in Bezug auf alle Vorschlage in diesem Kurz-
dossier vorankommen. Diese Vorschlage sind
als Paradigmenwechsel in der Struktur der inter-
nationalen Wirtschafts- und Finanzbeziehungen

zu sehen, die in ihrer Gesamtheit das Zusam-
menwirken der Lander zugunsten einer nach-
haltigen Entwicklung férdern. Wir miissen allen
Landern nachhaltigere und inklusivere Entwick-
lungspfade eroffnen, die sich an den Zielen fiir
nachhaltige Entwicklung orientieren und in iber
das BIP hinausgehenden Messgréen verankert
sind. Dies erfordert neue Formen der internatio-
nalen Zusammenarbeit, die auf einer Architektur
beruhen, die den Anforderungen des 21. Jahrhun-
derts gerecht wird und sich iiber das Finanz- und
Wahrungssystem sowie die Bereiche Besteue-
rung, Handel, 6kologische Stabilitdt und Klima-
malnahmen und andere Entwicklungsaspekte
erstreckt. Unser aktuelles multilaterales System
geniigt diesen Anforderungen nicht, doch lielRe
sich dies durch die Umsetzung meiner Reform-
vorschlage in diesem Kurzdossier beheben.
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ABBILDUNG VI

DIE VORGESCHLAGENEN REFORMEN DER INTERNATIONALEN FINANZARCHITEKTUR IM UBERBLICK

Schuldenbereinigungs-
mechanismus zur
Unterstitzung des

Gemeinsamen Rahmens
Mittelfristige Einrichtung
einer Staatsschulden-
behorde

Transparenz

Schuldentragfahigkeits-
analysen, die den
Nachhaltigkeitszielen und
Klimarisiken Rechnung
tragen

Klimaresilienzklauseln in
Kreditvertragen

GLOBALES
FINANZIELLES
SICHERHEITS-

NETZ

Liquiditat und
Ausweitung des
Sicherheitsnetzes
GroRere Rolle fur
Sonderziehungsrechte
Regionale Vereinbarungen
GroRerer IWF,
der seltener genutzt wird
Multilaterale
Devisenswap-Fazilitat
Geringere Kapital-
bilanzvolatilitat
Makro6konomische
Koordinierung
Kapitalbilanz-
management
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Erhohung de;\

Massiver Ausbau
multilateraler
Entwicklungsbanken
Groftes Finanzvolumen,
bessere Konditionen

Tatigkeit an den Nachhaltig-

keitszielen ausgerichtet
Zuteilung nach Bedarf und
Anfalligkeit
Ausbau der Klima-
finanzierung durch
Zuséatzlichkeit

Wirksame Nutzung privater
Finanzierung

Ausbau konzessionarer
Finanzierung

ENTWICKLUNGS-
BANKEN

INTERNATIONALE
FINANZ-
ARCHITEKTUR

GLOBALE
WIRTSCHAFTLICHE
LENKUNG

Umgestaltung der
Lenkungsstrukturen
der internationalen
Finanzinstitutionen

Reform der Quoten und
Stimmrechte im IWF

Entkoppelung von Zuteilung
und Zugang; Zuteilung nach
Bedarf und Anfalligkeit

Mehr Transparenz, bessere
Auswahl von Fiuhrungskraften

Reprasentatives
iibergeordnetes Organ fiir
Wirtschaftskoordinierung

Kohérenz aller Regeln
und Rahmen mit den
Nachhaltigkeitszielen

/ Starkung der

Globale Steuernormen
fiir Digitalisierung und
Globalisierung
Inklusive Steuerarchitektur

Vereinfachte Regeln
entsprechend den
Beddrfnissen der

Entwicklungslander

Deutlich hohere globale
Mindeststeuersatze

Transparenz-
instrumente
zugunsten aller

Nicht-Gegenseitigkeit
zugunsten der

\Emwmklungsander

INTERNATIONALE
ZUSAMMENARBEIT
IN STEUER-
FRAGEN

FUR DAS FINANZ-
SYSTEM

Finanzregulierung

Regulierung der Banken
und Finanzinstitutionen
im Nichtbankensektor

Bekdmpfung der
Kurzfristorientierung auf
den Markten

Nachhaltigkeit in
Unternehmen

Verpflichtende
Nachhaltigkeitsberichte

Politische und regulato-
rische Rahmen im
Einklang mit den

Nachhaltigkeitszielen und
Klimamalnahmen



Endnoten

1 Siehe beispielsweise José Antonio Ocampo, Resetting the International Monetary (Non)System (Oxford University Press, 2017).

2 Zudem sind Handelsdaten als Indikator fiir die Offenheit eines Landes in einem stark globalisierten und finanzialisierten
Wirtschaftssystem weniger aussagekréftig, da angesichts der ibergroBen Rolle von Kapitalstromen nur wenige Zahlungsbilanzkrisen
durch anhaltende Handelsdefizite ausgeldst werden.

3 Bewertung des Risikos untragbarer Auslandsverschuldung fiir am wenigsten entwickelte Lander und andere Lander mit niedrigem
Einkommen auf der Grundlage der Rahmenleitlinien des IWF und der Weltbank zur Schuldentragfahigkeit von Landern mit niedrigem
Einkommen, verfiigbar unter www.imf.org/external/pubs/ft/dsa/dsalist.pdf.

4 Die Summe aller Entwicklungslénder, deren Bonitét als ,hochriskant®, ,extrem spekulativ” oder ,Zahlungsverzug oder -ausfall” eingestuft
ist, die nach einer Schuldentragfahigkeitsanalyse als ,liberschuldet” oder ,stark Uiberschuldungsgefahrdet” eingestuft sind und/
oder die eine Renditedifferenz von mehr als 1.000 Basispunkten aufweisen; siehe Financing for Sustainable Development Report 2023
(Veroffentlichung der Vereinten Nationen).

5 Stand: 13. Januar 2023.

6 Ugo Panizza, “Long-term debt sustainability in emerging market economies: a counterfactual analysis”, Graduate Institute of
International and Development Studies International Economics Department Working Paper Series, April 2022 (Working Paper
Nr. HEIDWP07-2022).

7 Siehe Department of Economic and Social Affairs, ,Credit rating agencies and sovereign debt: four proposals to support achievement of
the SDGs", Kurzdossier Nr. 131 (Mé&rz 2022).

8 Schuldnerléander wiirden sich weiter um Schuldenerleichterungen an den Gemeinsamen Rahmen wenden, wahrend als untragbar
eingestufte bilaterale 6ffentliche Schulden per Tausch oder Verkauf an den Schuldenbereinigungsmechanismus ibertragen wiirden,
wobei die Glaubiger vorab einem Regelkatalog zustimmen miissten. Finanziert werden konnte der Mechanismus von bilateralen
Gldubigern (die zugleich Anteilseigner der multilateralen Entwicklungsbank sind, bei der die Fazilitat angesiedelt ist). Glaubigerlander
konnten den Tausch entweder als Finanzierung des Mechanismus oder als Schuldenerlass verbuchen.

9 Dazu kdnnte auch gehoren, renitente Glaubiger zu sanktionieren, ergénzt durch rechtliche Manahmen an bedeutenden
Finanzstandorten, um den Einfluss renitenter Glaubiger zu begrenzen; zugleich konnten verbesserte Kreditbedingungen angeboten
werden.

10 Ahnlich wie in der Agenda von Bridgetown fiir die Reform der globalen Finanzarchitektur, in der die Einrichtung eines neuen, durch
Sonderziehungsrechte gedeckten Mechanismus vorgeschlagen wird, um die Investitionen in den Ubergang zu einer CO,-armen Zukunft
und in den Aufbau von Resilienz zu beschleunigen.

11 Ende Januar 2023 standen dem IWF 3,85 Milliarden Sonderziehungsrechte aus neuen Vereinbarungen iiber Schuldscheindarlehen
fiir den Treuhandfonds fiir Armutsbekampfung und Wachstum und 18,9 Milliarden Sonderziehungsrechte an Beitragen und
Kreditvereinbarungen fiir den Treuhandfonds fiir Resilienz und Nachhaltigkeit zur Verfiigung.
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