A/??/CRP.l/Add.S

18. Mai 2023

Deutsch
Original: Englisch

Siebenundsiebzigste Tagung
Tagungsordnungspunkt 126 a)
Starkung des Systems der Vereinten Nationen:
Starkung des Systems der Vereinten Nationen

Unsere gemeinsame Agenda

Kurzdossier 6: Reform der internationalen Finanzarchitektur

Zusammenfassung

Die Herausforderungen, vor denen wir stehen, lassen sich nur durch stérkere inter-
nationale Zusammenarbeit bewéltigen. Der fir 2024 angesetzte Zukunftsgipfel bietet Ge-
legenheit, multilaterale Losungen fir eine bessere Zukunft zu vereinbaren und die globale
Ordnungspolitik fiir die heutigen und die kommenden Generationen zu starken (Resolu-
tion 76/307 der Generalversammlung). In meiner Eigenschaft als Generalsekretér bin ich
gebeten worden, zu den Gipfelvorbereitungen Beitrége in Form von handlungsorientier-
ten Empfehlungen zu leisten, die auf den Vorschldgen in meinem Bericht ,,Unsere ge-
meinsame Agenda‘ (A/75/982) aufbauen, der seinerseits eine Antwort auf die Erkldrung
zum finfundsiebzigsten Jahrestag des Bestehens der Vereinten Nationen (Resolu-
tion 75/1 der Generalversammlung) war. Dieses Kurzdossier ist ein solcher Beitrag. Es
entwickelt die in Unserer gemeinsamen Agenda erstmals vorgestellten Ideen weiter, be-
rucksichtigt spatere Handlungsanleitungen der Mitgliedstaaten und mehr als ein Jahr zwi-
schenstaatlicher Konsultationen sowie Konsultationen mit einer Vielzahl von Interessen-
tragern und beruht auf den Zielen und Grundsétzen der Charta der Vereinten Nationen,
der Allgemeinen Erklarung der Menschenrechte und anderen internationalen Rechts-
instrumenten.
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l. Einleitung

1.  Die internationale Finanzarchitektur, die 1945 nach dem Zweiten Weltkrieg kon-
zipiert wurde, ist derzeit einer historischen Belastungsprobe ausgesetzt — und droht daran
zu scheitern. Geschaffen von den und fir die Industrielander der Nachkriegszeit, zu einer
Zeit also, in der weder Klimarisiken noch soziale Ungleichheit, einschlieRlich der Un-
gleichheit zwischen den Geschlechtern, als wesentliche Entwicklungshindernisse angese-
hen wurden, wies die internationale Finanzarchitektur bereits zum Zeitpunkt ihres Entste-
hens strukturelle Defizite auf. Die Diskrepanzen zur Realitat und zu den Bedurfnissen der
heutigen Welt wurden mit der Zeit immer gréer und fiihrten dazu, dass die internationale
Finanzarchitektur ihrer Aufgabe in einer durch unerbittlichen Klimawandel, wachsende
systemische Risiken, extreme Ungleichheit, tief verwurzelte geschlechtsspezifische Vor-
eingenommenheit, stark integrierte und fiir grenziiberschreitende Ansteckungseffekte an-
fallige Finanzmérkte und dramatische demografische, technologische, wirtschaftliche und
geopolitische Verénderungen gepragten Welt nicht I&nger gewachsen ist.

2. Die bestehende Architektur ist nicht mehr in der Lage, zur Mobilisierung stabiler
und langfristiger Finanzmittel einer GréRenordnung beizutragen, die zur Bekdmpfung der
Klimakrise und zur Erreichung der Ziele fiir nachhaltige Entwicklung fir eine Weltbe-
volkerung von heute acht Milliarden Menschen erforderlich ist. Sie ist von tief im System
verwurzelten Ungleichheiten, Liicken und Ineffizienzen gezeichnet, unter anderem

a)  hohere Kreditkosten fir Entwicklungslander auf den Finanzmarkten, selbst
unter Bericksichtigung der Kreditausfallrisiken und der Volatilitdit der Mérkte; viele
Regierungen lenken einen groRen Teil der Einnahmen in den Schuldendienst, konnen der-
weil aber nicht genug in die Sicherung grundlegender Rechte in den Bereichen Gesund-
heit, Bildung und Sozialschutz investieren;

b)  enorme Schwankungen beim Zugang der Lander zu liquiden Mitteln in Kri-
senzeiten, wobei nur ein geringer Anteil der Sonderziehungsrechte Entwicklungsléandern
zugewiesen wird; so erhielt beispielsweise der afrikanische Kontinent, auf dem 1,4 Mil-
liarden Menschen und mehr als 60 Prozent der weltweit in extremer Armut lebenden
Menschen beheimatet sind, nur 5,2 Prozent der zuletzt aufgelegten Sonderziehungsrechte;

c) drastische Minderinvestitionen in globale 6ffentliche Guter, einschlief3lich
Pandemievorsorge und KlimamaRnahmen;

d) volatile Finanzmérkte und Kapitalstrome, wiederholte globale Finanzkrisen
und die wiederkehrende Uberschuldung von Staaten mit schweren Folgen fiir die nach-
haltige Entwicklung.

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

4.  Eine zweigeteilte Welt der Vermdgenden und der Besitzlosen birgt klare und offen-
sichtliche Gefahren, die tber die Weltwirtschaft hinausgehen. Ohne dringende ambitio-
nierte Manahmen flr einen Kurswechsel wird diese Zweiteilung zu dauerhafter Spal-
tung, wirtschaftlicher Fragmentierung und geopolitischen Verwerfungen fuhren. Es liegt
im Interesse aller entwickelten L&nder und Entwicklungslénder, die internationale
Finanzarchitektur zu reformieren, um das Vertrauen in das System wiederherzustellen
und ein weiteres Auseinanderdriften und letztlich die Fragmentierung der internationalen
Finanz- und Wirtschaftsbeziehungen zu verhindern. Wir mussen ein neues Regelwerk und
neue Institutionen schaffen, die eine Wiederannaherung fiir das 21. Jahrhundert unterstiit-
zen und alle Lander beféahigen, nachhaltige, alle Seiten einschlieRende und gerechte
Transformationen zu vollziehen. Die internationale Finanzarchitektur sollte so strukturiert
sein, dass sie die Umsetzung der Ziele flr nachhaltige Entwicklung und die Verwirkli-
chung der Menschenrechte proaktiv unterstiitzt. Eine solche Struktur l&sst sich nur durch
ambitionierte Reformen erreichen, an deren Anfang eine inklusivere, représentativere und
letzten Endes wirksamere globale wirtschaftliche Ordnungspolitik steht.

5. Dieses Kurzdossier enthdlt handlungsorientierte Empfehlungen zur Reform der in-
ternationalen Finanz- und Steuerarchitektur in den folgenden sechs Bereichen:
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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 nachhaltigen Ent-
wicklung und den Nachhaltigkeitszielen verknlipfen und die finanzielle Integritat starken;

f)  globale Steuerarchitektur zugunsten einer ausgewogenen und alle einschlie-
Renden nachhaltigen Entwicklung.

Was ist die internationale Finanzarchitektur?

6.  Die internationale Finanzarchitektur bezeichnet die Lenkungsmechanismen, die die
Stabilitat und Funktionsfahigkeit des globalen Wahrungs- und Finanzsystems gewabhrleis-
ten. Sie hat sich nach und nach, hdufig ad hoc und in Abhéngigkeit von den politischen
Préferenzen groRer Volkswirtschaften und als Reaktion auf wirtschaftliche und finan-
zielle Schocks und Krisen entwickelt. Bisweilen wird der Begriff , Nicht-System®! ver-
wendet, um das bestehende Konglomerat internationaler Finanzrahmen, -regelungen,
-institutionen und -madrkte zu beschreiben, das in seiner Gesamtheit die internationale Fi-
nanzarchitektur bildet. Zur internationalen Finanzarchitektur zahlen

a) die Lenkungsstrukturen 6ffentlicher internationaler Finanzinstitutionen, bei-
spielsweise der multilateralen Entwicklungsbanken und des Internationalen Wéhrungs-
fonds (IWF), sowie anderer internationaler 6ffentlicher Entwicklungsbanken und globaler
Fonds (etwa des Griinen Klimafonds);

b)  die Normsetzungsorgane im Finanzbereich, die die Normen fir die Lenkung
und Beaufsichtigung der Finanzbranche festlegen, so beispielsweise der Rat fur Finanz-
stabilitat, die Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich, die Internationale Vereinigung
der Wertpapieraufsichtsbehdrden, der Rat fir internationale Rechnungslegungsstandards
und die Arbeitsgruppe ,,Finanzielle Malnahmen*;

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

d) informelle L&ndergruppierungen, die normsetzend wirken, beispielsweise die
Gruppe der Sieben (G7) und die Gruppe der 20 (G20);

e)  formelle, jedoch nicht universelle Normsetzungsorgane, insbesondere die Or-
ganisation flr wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD);

f)  Glaubigergruppen, die sich mit Fragen der Staatsverschuldung befassen, dar-
unter der Pariser Club, der Londoner Club, der von den L&ndern der G20 und des Pariser
Clubs vereinbarte Gemeinsame Rahmen zum Umgang mit Schulden Uber die Initiative
zur Aussetzung des Schuldendienstes hinaus, der Internationale Kapitalmarktverband
(eine private Institution, die Musterklauseln fur Schuldinstrumente ver6ffentlicht) sowie
globale Ratingagenturen;

g) die Vereinten Nationen als Normsetzungs- und Vollzugsinstanz.

7.  Die internationale Finanzarchitektur umfasst zwar nicht sémtliche Aktionsbereiche
der Aktionsagenda von Addis Abeba der dritten Internationalen Konferenz tiber Entwick-
lungsfinanzierung, muss jedoch mit den Regeln in den Bereichen Handel, Steuern,
Finanzintegritdt, Technologie, 6kologische Nachhaltigkeit und Klimamalnahmen sowie
mit anderen Entwicklungsaspekten im Einklang stehen und durch diese erganzt werden.
Reformen der internationalen Architektur (siehe Abbildung 1) werden dann die gré3tmaég-
liche Wirkung entfalten, wenn sie von einer gestérkten nationalen Finanzpolitik und ent-
sprechend héheren Kapazitaten begleitet sind, beispielsweise durch integrierte nationale

1 Siehe beispielsweise José Antonio Ocampo, Resetting the International Monetary (Non)System (Oxford
University Press, 2017).
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Finanzierungsrahmen, die einen erheblichen Kapazitatsausbau mit Unterstutzung der in-
ternationalen Gemeinschaft erfordern.

I11.  Reform und Stéarkung der globalen wirtschaftlichen
Ordnungspolitik

Argumente fir eine Reform

8.  Die globale wirtschaftliche Ordnungspolitik hat mit den Verdnderungen in der
Weltwirtschaft, dem Aufstieg des globalen Stidens und anderen geopolitischen Verande-
rungen (darunter das Ende des Kolonialismus und die Anerkennung des Menschenrechts
auf Selbstbestimmung) nicht Schritt gehalten. Das derzeitige Regelwerk und die Len-
kungs- und Aufsichtsstrukturen der internationalen Finanzinstitutionen wurden vor fast
80 Jahren auf einer Konferenz der Vereinten Nationen geschaffen, bei der nur 44 Delega-
tionen (gegeniiber heute 190 Mitgliedstaaten des IWF und der Weltbank) anwesend
waren. Trotz wiederholter Zusagen, das System konstruktiv anzupassen, und ungeachtet
einiger Verbesserungen zwischen 2005 und 2015 blieb die Vertretung der Entwicklungs-
lander in den internationalen Finanzinstitutionen, regionalen Entwicklungsbanken und
Normsetzungsorganen in den letzten Jahren weitgehend unveréndert. Die Regierungen
der groRten entwickelten Lander verfligen weiter iber Vetorechte in den Entscheidungs-
gremien dieser Institutionen, und Anderungen der Stimmrechte in den internationalen
Finanzinstitutionen gehdren zu den mit am starksten umstrittenen Reformen der globalen
Ordnungspolitik.

Abbildung |
Eine reformierte internationale Finanzarchitektur, die ihren Aufgaben im 21. Jahrhundert ge-
recht werden kann
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REFORMIERTE UND GESTARKTE GLOBALE WIRTSCHAFTLICHE ORDNUNGSPOLITIK

9.  Zudem haben die mangelnde Kohérenz und Koordinierung der globalen Wirt-
schaftslenkung zu planlosen Reaktionen auf Wirtschafts-, Finanz-, Nahrungsmittel-,
Energie- und damit zusammenh&ngende Krisen sowie auf Katastrophen und konflikt-
bedingte Notlagen gefiihrt. Die von Finanz- und Wirtschaftskrisen, Konflikten, Natur-
katastrophen und Krankheitsausbriichen ausgehenden Schocks breiten sich in unserer
stark vernetzten Welt schnell aus. Das Ende des Wechselkurssystems von Bretton Woods
in den 1970er-Jahren kippte auch die in den 1940er-Jahren vereinbarten Koordinations-
mechanismen, die ihrerseits unbefriedigend waren. Auf diese Anderung folgte eine Viel-
zahl neu formierter Clubs und informeller Institutionen (angefangen von der Gruppe
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der 5, der 6, 7, 8 und 10 bis hin zum Zwanziger-Ausschuss und der G20), es entstanden
aber auch formellere Institutionen mit unterschiedlicher Mitgliedschaft (so zum Beispiel
der Basler Ausschuss flir Bankenaufsicht, die Internationale Vereinigung der Wertpapier-
aufsichtsbehorden, die Arbeitsgruppe ,,Finanzielle Malnahmen®, der Rat fiir Finanz-
stabilitat, der Internationale Wahrungs- und Finanzausschuss und der Entwicklungsaus-
schuss), jedoch ohne eine wirksame Vertretung der Entwicklungsléander und ohne ausrei-
chende globale Abstimmung in wirtschaftlichen und damit zusammenh&ngenden Fragen.

Malnahme 1: Umgestaltung der Lenkungsstrukturen der internationalen
Finanzinstitutionen

« Die Berechnung der IWF-Quoten so aktualisieren, dass sie die veranderte Weltlage
abbilden.

« Stimmrechte sowie Regeln flr die Beschlussfassung reformieren, um sie demokra-
tischer zu machen, beispielsweise durch eine Regel der doppelten Mehrheit.

 Mittelzugang und Quoten entkoppeln und den Zugang stattdessen anhand des Ein-
kommens und der Vulnerabilitdten bestimmen (durch einen mehrdimensionalen
Vulnerabilititsindex oder mittels Indikatoren, die ,,iiber das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) hinausgehen®).

« die Stimme und die Vertretung der Entwicklungslander in Aufsichtsorganen starken
und die institutionelle Transparenz verbessern.

« eine ausgewogene Vertretung der Geschlechter in allen Lenkungsstrukturen dieser
Institutionen, insbesondere auf der Filhrungsebene, anstreben.

Reform der Lenkungsstruktur des Internationalen Wéahrungsfonds

10. Die sechzehnte Allgemeine Uberpriifung der Quoten beim IWF, die bis Mitte
Dezember 2023 abgeschlossen sein soll, bietet die Chance, die Finanzierung des IWF zu
stérken und seine Kreditvergabekapazitit auszuweiten und zugleich auch die Stimme und
die Vertretung der Entwicklungslénder zu starken.

11. IWF-Quoten haben mehrere Funktionen. Unter anderem bestimmen sie die Beitrdge
der Lénder zu den Basismitteln des Fonds und das Gros der Stimmrechte, geben den no-
minalen Kreditplafond vor, bei dessen Uberschreiten ein Land héhere Gebiihren zahlt und
die IWF-Programme starkerer politischer Aufsicht unterliegen, und bestimmen die An-
teile der Mitgliedstaaten bei der Zuteilung von Sonderziehungsrechten. Die 2008 verein-
barte 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 Volatilitat der
Kapitalstrome und zu 5 Prozent auf dem Umfang der Riicklagen) tragt diesen unterschied-
lichen Funktionen dadurch Rechnung, dass sie einen Ausgleich zwischen zwei potenziell
gegensatzlichen Konzepten herzustellen sucht — der Zahlungsfahigkeit eines Landes und
der Wahrscheinlichkeit, dass dieses Land Ressourcen benétigt.?

12. Die Mitgliedstaaten des IWF sollten die Zahlungsfahigkeit von den Stimmrechten
und Zuteilungen trennen und unterschiedliche Instrumente fur unterschiedliche Zwecke
entwickeln. Erstens sollte das Verfahren zur Festlegung der Beitrdge auf der Grundlage
der Zahlungsfahigkeit unkompliziert sein und auf dem Nationaleinkommen beruhen, ge-
gebenenfalls mit Anpassungen und Beschrédnkungen, wie dies bei den Vereinten Nationen
regelmé&Rig praktiziert wird (siehe Abbildung Il fiir einen Vergleich der verschiedenen
Formeln zur Quotenberechnung). Die Beitragsberechnungsformel sollte auch eine auto-
matische Anpassung des Gesamtumfang der Quoten enthalten, damit Entwicklungen im
Zeitverlauf berticksichtigt werden, ohne dass durch mehrjahrige politische Verhandlun-
gen Verzdgerungen entstehen.

13.  Zweitens sollte, &hnlich wie in den Abstimmungsregeln vieler gesetzgebender Kor-
perschaften, der Beschlussfassung beim IWF eine Regel der doppelten Mehrheit zugrunde
liegen. Der Wert dessen, breites Einvernehmen tiber Reformen herzustellen, wird bereits
im Ubereinkommen iiber den Internationalen Wihrungsfonds anerkannt, dessen

2 Zudem sind Handelsdaten als Indikator fiir die Offenheit eines Landes in einem stark globalisierten und
finanzialisierten Wirtschaftssystem weniger aussagekraftig, da angesichts der ubergroRen Rolle von Ka-
pitalstromen nur wenige Zahlungsbilanzkrisen durch anhaltende Handelsdefizite ausgeldst werden.
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Anderung eine doppelte qualifizierte Mehrheit erfordert (85 Prozent der Stimmrechte,
60 Prozent der Mitgliedstaaten). Fir die Beschlussfassung des IWF sollte eine doppelte
Mehrheit erforderlich sein. Dieses Verfahren bietet zusatzliche Anreize fur Konsensent-
scheidungen und starkt das Vertrauen in die Institution.

14. Derzeit sind die Stimmrechte eine Kombination aus Quoten und aus Basisstimmen,
deren Zahl fiir alle Lander gleich ist. Die Basisstimmen machen jedoch inzwischen nur
noch 5,5 Prozent der gesamten Stimmrechte aus und damit weniger als halb so viel wie
zum Zeitpunkt der Griindung des IWF. Zumindest sollte der Anteil der Basisstimmen
wieder auf den urspriinglichen Stand von einem Neuntel der gesamten Stimmrechte ge-
bracht werden. Ein Vorschlag fir die tibrigen acht Neuntel lautet, die Berechnungsformel
fur die Quote um eine Bevolkerungskomponente zu ergénzen (siehe Abbildung I1). Eine
Anderung der Regeln fiir die Beschlussfassung, sodass eine doppelte Mehrheit erforder-
lich ist, macht jedoch die Quotenverteilung an sich in diesem Bereich weniger wichtig.

15. Drittens sollten Beschrankungen bei dem Zugang zu IWF-Krediten und Zuteilun-
gen von Sonderziehungsrechten von den Quoten abgekoppelt werden, damit beide gré-
Rere Wirkung entfalten konnen. Im Einklang mit den laufenden Erdrterungen bei den
Vereinten Nationen sollte die Bedarfsermittlung an Einkommen und Vulnerabilitat ge-
knupft werden (mittels eines mehrdimensionalen VVulnerabilitatsindexes oder Indikatoren,
die ,.iiber das BIP hinausgehen®).

Abbildung 11
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 Beitrége,
Zugangsbeschrankungen und fast 95 Prozent der Stimmrechte festgelegt werden. Die L&ndereinteilung 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 Bruttoinlands-
produkt (BIP), Leistungsbilanzsaldo und Riicklagen. Die ,,BIP-Mischformel ist ein Bestandteil der vereinbarten Be-
rechnungsformel 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 Bevolkerung als
10-Prozent-Faktor* simuliert die Ergéinzung der aktuell geltenden Berechnungsformel um den Faktor Bevolkerung mit
einer Gewichtung von 10 Prozent bei Reduzierung der Gewichtung des Faktors Handelsoffenheit auf 25 Prozent und
des Variabilitatsfaktors auf 10 Prozent und unter Beibehaltung der sonstigen Faktoren und der Kompression.

Reform der Lenkungsstruktur der Weltbank

16. In der Vergangenheit waren Reformen der Lenkungsstrukturen von Weltbank und
IWF bis zur Jahrestagung des IWF und der Weltbankgruppe 2015 in Lima héufig auf-
einander abgestimmt. Auf der genannten Tagung verstandigten sich die Anteilseigner der
Weltbank auf die Grundsétze von Lima fur Anteilseigner, die eine dynamische Formel
fir die Prifung der Kapitalanteile enthielten. Diese dynamische Formel ist ein gutes Mal}
fir die Fahigkeit, Beitrage zu leisten, wurde jedoch nicht wirksam umgesetzt. Die Welt-
bank bewertet 43 L&nder weiter als unterreprasentiert, 10 davon extrem. Kapitalerhéhun-
gen bei den multilateralen Entwicklungsbanken, die erforderlich sind, um verstarkt
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kostengtinstige Entwicklungsfinanzierung bereitzustellen (siehe Abschnitt V), bieten Ge-
legenheit, die Stimmrechtsanteile von Entwicklungslandern zu erhéhen. Kapitalerhéhun-
gen sollten dazu genutzt werden, die vereinbarte dynamische Formel vollstdndig umzu-
setzen, sodass selektive Kapitalerh6hungen zu einem Kernelement der Aufstockung des
Kapitals der Weltbank werden. Das Direktorium der Weltbank sollte auBerdem Verfahren
zur Umsetzung der doppelten Mehrheit in der Beschlussfassung erarbeiten.

Zusatzliche Reformen

17. Zusatzliche Reformen der Lenkungsstrukturen internationaler Finanzinstitutionen
spielen ebenfalls eine wichtige Rolle fiir eine ausgewogene Reformagenda. Die aktuelle
Struktur der Leitungsgremien ist weniger reprasentativ als die ursprunglich geplante. Das
Exekutivdirektorium umfasste urspriinglich 12 Direktorinnen und Direktoren fir 44 Mit-
gliedstaaten. Heute vertreten 24 Direktoriumsmitglieder beim IWF beziehungsweise
25 Direktoriumsmitglieder bei der Weltbank die jeweils 190 Mitgliedstaaten. Um das ur-
spriingliche Verhaltnis von Direktoriumsmitgliedern zu Mitgliedstaaten zu wahren, sollte
das Exekutivdirektorium aus rund 52 Mitgliedern bestehen. Die Leitungsgremien stehen
vor dem Spannungsverhéltnis zwischen Effizienz und Vertretung, doch lieRe sich eine
Erweiterung der Gremien, um mehr Stimmen einen Platz am Tisch zu geben, ohne
Weiteres bewerkstelligen. Transparenz und Rechenschaftspflicht sollten als Eckpfeiler
moderner Institutionen angesehen werden. Entscheidungsprozesse in 6ffentlichen Institu-
tionen sollten transparent ablaufen, und Beschliuisse sollten auf der Grundlage 6ffentlich
zuganglicher Materialien getroffen werden, um Vertrauen in das multilaterale System auf-
zubauen.

18. Schlieflich miissen auch die vielen weiteren normsetzenden Institutionen (bei-
spielsweise die Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich oder der Rat fur Finanzstabi-
litat) ihre Lenkungsstrukturen neu gewichten, um ihre Legitimitét zu erhéhen und sicher-
zustellen, dass Universalitat und Inklusion keine heiklen Punkte der Lenkungsstrukturen
in den Bereichen Finanzen, Steuern und Bekdmpfung von Geldwasche bleiben.

Malnahme 2: Einrichtung einer reprasentativen Dachorganisation, um die
Koharenz des internationalen Systems systematisch zu erhéhen

19. Die Mitgliedstaaten sollten die sich mit dem Zukunftsgipfel bietende Gelegenheit
nutzen, um sich auf ein Koordinierungsorgan fir die Beschlussfassung im Wirtschaftsbe-
reich zu verstandigen, das die Form eines Zweijahrlichen Gipfeltreffens auf der Ebene
der Staats- und Regierungsoberhdupter annimmt und an dem Mitglieder der G20 und des
Wirtschafts- und Sozialrats sowie der Generalsekretér und die Leiterinnen und Leiter der
internationalen Finanzinstitutionen teilnehmen, um auf eine nachhaltigere, inklusivere
und resilientere Weltwirtschaft hinzuwirken.

20. Wie in Unserer gemeinsamen Agenda vermerkt, wére ein Koordinierungsorgan in
Form eines Zweijdhrlichen Gipfeltreffens im Sinne fritherer Vorschlige, einen ,,Rat fiir
Wirtschaftssicherheit” einzurichten, ein logisches Forum fiir die Behandlung dringlicher
Fragen, darunter die Férderung ultralangfristiger Finanzierung fir eine nachhaltige Ent-
wicklung und eines Stimulus fir die Nachhaltigkeitsziele fir alle Lander mit entsprechen-
dem Bedarf, sowie langfristigerer Fragen wie die Erhéhung der Zwecktauglichkeit und
der Widerstandsfahigkeit der internationalen Finanzarchitektur gegenuber globalen Kri-
sen, darunter Nahrungsmittel-, Energie- und Finanzkrisen. Das Zweijéhrliche Gipfeltref-
fen kdnnte auch als Forum fungieren, das dazu dient, die Regeln in den Bereichen Handel,
Entwicklungshilfe, Verschuldung, Steuern, Finanzen, 6kologische Nachhaltigkeit und
KlimamaRnahmen sowie andere Entwicklungsfragen koharenter zu machen. Uberdies
sollte es zur Verringerung oder Aufldsung informeller Gruppierungen beitragen.
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V.

Verringerung der Kosten staatlicher Kreditaufnahme
und Schaffung einer dauerhaften Losung ftr
Uberschuldungsgefahrdete Lander

Argumente fir eine Reform

21. Die staatliche Kreditaufnahme ermdglicht es den Landern, in die Zukunft zu inves-
tieren. Produktive Investitionen, unter anderem in widerstandsfahige Infrastruktur, kon-
nen auf lange Sicht die Schuldentragféhigkeit verbessern: Eine wachsende Wirtschaft
tragt dazu bei, das nationale Steueraufkommen anzuheben und damit die Schuldendienst-
kapazitaten langfristig auszubauen. Fremdfinanzierung ist auch fur die Finanzierung von
KrisenabwehrmalRnahmen entscheidend. Solche positiven Ergebnisse lassen sich jedoch
nur erzielen, wenn die Entscheidungen (ber Kreditaufnahme und -vergabe verantwor-
tungsbewusst getroffen und Ressourcen wirksam eingesetzt werden, ein gutes Risiko-
management stattfindet und Kredite erschwinglich sind. Schulden kénnen selbst bei
gutem Management untragbar werden, wenn externe Schocks greifen, beispielsweise Ka-
tastrophen, Pandemien oder globale Finanz- und Liquiditatskrisen, in deren Folge die
Kosten der Umschuldung auf ein nicht tragfahiges Niveau ansteigen.

22. Heute hat die Verschuldung in vielen Landern erneut einen Kritischen Stand er-
reicht. Die Staatsverschuldung ist in den letzten zehn Jahren kontinuierlich angestiegen,
doch das Zusammentreffen globaler Schocks seit 2020 hat viele Lander aus der Bahn
geworfen: Derzeit sind neun am wenigsten entwickelte L&nder und andere L&nder mit
niedrigem Einkommen Uberschuldet; weitere 27 sind stark tberschuldungsgefahrdet.®
Knapp 40 Prozent aller Entwicklungslander (insgesamt 52 L&nder) haben mit schweren
Verschuldungsproblemen und extrem teurer Kreditfinanzierung zu Marktbedingungen zu
kampfen.* Zwar haben diese Lander nur einen Anteil von 2,5 Prozent an der Welt-
wirtschaft, doch sind dort 15 Prozent der Weltbevdlkerung und 40 Prozent aller in extre-
mer Armut lebenden Menschen beheimatet. Zu ihnen zahlen mehr als die Halfte der
50 am starksten durch den Klimawandel gefahrdeten Lander.

23.  Selbst fur Lander, die nicht unmittelbar Gberschuldungsgefahrdet sind, kénnen die
hohen Kreditkosten auf den Kapitalmérkten den Spielraum fir Investitionen in wirtschaft-
liche Erholung und nachhaltige Entwicklung empfindlich einschranken. Die Verschul-
dung hat Auswirkungen auf die F&higkeit des jeweiligen Landes, im Einklang mit seinen
Verpflichtungen innerhalb der internationalen Rechtsrahmen fiir Menschenrechte, Arbeit
und Umwelt Ungleichheiten zu vermindern und in KlimamalRnahmen, die Umwelt und
die Grundversorgung 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-Schatzanweisungen.® Die hohen Kreditkosten
hemmen nicht nur die Investitionen in die Nachhaltigkeitsziele, sondern erhéhen auch das
Risiko fur zukinftige Schuldenkrisen. Aus neueren Analysen geht hervor, dass die meis-
ten L&nder, die in der Vergangenheit Schuldenkrisen mit hohen Folgekosten erlebten,
solvent geblieben waren, hétten sie durchgehend Zugang zu zinsglinstiger Finanzierung
(vergleichbar den Kreditkosten der reichen Léander) gehabt.’

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 Welt-
bank zur Schuldentragféhigkeit von Lé&ndern mit niedrigem Einkommen, verfiigbar unter
www.imf.org/external/pubs/ft/dsa/dsalist.pdf.

4 Die Summe aller Entwicklungslinder, deren Bonitit als ,,hochriskant*, ,,extrem spekulativ** oder ,,Zah-
lungsverzug oder -ausfall“ eingestuft ist, die nach einer Schuldentragfahigkeitsanalyse als ,,iiberschul-
det“ oder ,,stark {iberschuldungsgefihrdet” eingestuft sind und/oder die eine Renditedifferenz von mehr
als 1.000 Basispunkten aufweisen; siehe Financing for Sustainable Development Report 2023 (Verof-
fentlichung 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 Work-
ing Paper Series, April 2022 (Working Paper Nr. HEIDWP07-2022).
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24. Die Pravention von Schuldenkrisen und die faire und wirksame L&sung von Staats-
schuldenkrisen, wenn sie denn entstehen, sind der internationalen Gemeinschaft schon
lange ein Anliegen. Die Schuldentragféhigkeit wird sowohl im Konsens von Monterrey
der Internationalen Konferenz uber Entwicklungsfinanzierung (2002) als auch in der Ak-
tionsagenda von Addis Abeba (2015) angesprochen, worin festgehalten ist, dass sowohl
Schuldner als auch Glaubiger gemeinsam daftr verantwortlich sind, untragbare Verschul-
dungssituationen zu vermeiden und zu l6sen.

25. In den Grundsétzen zur Forderung einer verantwortungsvollen staatlichen Kredit-
vergabe und -aufnahme sind drei gemeinsame Bereiche aufgefiihrt, die dafiir sorgen sol-
len, dass Schuldenkrisen gar nicht erst entstehen: Verantwortungsbewusstsein in Bezug
auf Ausgabenpolitik und Schuldenmanagement auf Seiten der Schuldner, Transparenz auf
Seiten der Schuldner wie der Glaubiger und Erfiillung der Sorgfaltspflicht sowie erwei-
tertes Risikomanagement auf Seiten der Glaubiger. In diesem Bereich spielen die von
Ratingagenturen und dem IWF/der Weltbank vorgenommenen Schuldentragféhigkeits-
analysen, die den Gl&ubigern Informationen und Analysen bieten, eine wichtige Rolle.

26. Fir den Fall, dass Schuldenkrisen auftreten, machen es sowohl der Konsens von
Monterrey als auch die Aktionsagenda von Addis Abeba zur Auflage, dass der Schul-
denabbau rechtzeitig, geregelt, wirksam und gerecht ablauft und nach Treu und Glauben
ausgehandelt wird. Da jedoch eine regelgestutzte internationale Architektur fehlt, setzt
Schuldenabbau in der Regel zu spét ein und ist nicht umfangreich genug. Die Umschul-
dung geht hdufig nicht tief genug, um einen Neuanfang zu ermdglichen und weitere Kri-
sen zu vermeiden; haufig greift sie auch zu spat und fuhrt zu einer Verschleppung von
Krisen und zu hohen sozialen Kosten. Im heutigen, noch komplexeren Schuldenumfeld
ist diese Herausforderung nur noch gewachsen.

27. In Reaktion auf die jungsten Krisen hat die internationale Gemeinschaft Schritte
unternommen, um die globale Staatsschuldenarchitektur zu stérken — in erster Linie durch
die Einrichtung des Gemeinsamen Rahmens zum Umgang mit Schulden uber die Initia-
tive zur Aussetzung des Schuldendienstes hinaus, mit dem sich die bilateralen Glaubiger
des Pariser Clubs und der G20 erstmals darauf verstandigten, den Umgang mit Schulden
zu koordinieren und in dieser Frage zusammenzuarbeiten. Diese Schritte flihrten jedoch
nicht zum gewdnschten Ergebnis. Die Umsetzung des Gemeinsamen Rahmens wurde
durch fortwéhrende Probleme bei der Abstimmung zwischen den Glaubigern stark ge-
bremst, womit Vertrauen verspielt wurde und die Beteiligung auf niedrigem Niveau ver-
harrte. Uberschuldete Lénder mit mittlerem Einkommen sind nicht teilnahmeberechtigt,
und grof3 angelegte Umschuldungen aufRerhalb des Gemeinsamen Rahmens sind ebenfalls
stark im Verzug, was langfristige Schuldenkrisen auslost, die den Entwicklungsfortschritt
drastisch zurlickwerfen.

28. Die wiederkehrende zyklische Uberschuldung von Staaten spricht fiir eine effek-
tivere Staatsschuldenarchitektur, die Schuldenkrisen verhiiten, die Bereitstellung er-
schwinglicher Finanzierung fiir Investitionen in die Nachhaltigkeitsziele unterstiitzen und
bei Bedarf wirksamere und fairere Umschuldungen ermdéglichen helfen soll. Zum Stimu-
lus fir die Ziele fur nachhaltige Entwicklung gehérte eine bessere multilaterale Lsung
flr Schuldenerleichterungen. Dieses Kurzdossier enthalt konkrete Empfehlungen zu die-
sem Vorschlag und zu langfristigen strukturellen Lésungen, unter anderem a) die Schaf-
fung von Markten fir Staatsanleihen, die die Erreichung der Nachhaltigkeitsziele unter-
stlitzen, und b) einen wirksamen, effizienten und ausgewogenen zweistufigen Prozess fur
die leichtere Bereinigung von Staatsschulden.

MaRnahme 3: Minderung von Schuldenrisiken und Ausweitung der Mérkte flr
Staatsanleihen zur Forderung der Ziele fur nachhaltige Entwicklung

» Die Grundsatze zur Forderung einer verantwortungsvollen staatlichen Kredit-
vergabe und -aufnahme aktualisieren, um dem verénderlichen globalen Umfeld und
den Menschenrechtsverpflichtungen der Staaten Rechnung zu tragen.

« Das Schuldenmanagement intensivieren und die Transparenz erhéhen.
+ Die Analyse der Schuldentragfahigkeit und die Bonitatsbewertungen verbessern.

+ Die Vertrage uber 6ffentliche Schulden verbessern, unter anderem durch die Auf-
nahme von Klauseln zur Schuldendienstaussetzung in Notféllen.
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29. Erstens sollte die internationale Gemeinschaft ihre seit langem bestehende Zusage
erflillen, auf einen globalen Konsens tber Leitlinien fur die Verantwortlichkeiten von
staatlichen Schuldnern und Glaubigern hinzuarbeiten. Wie in der Aktionsagenda von Addis
Abeba vermerkt, kann dieses Bestreben auf bestehenden Initiativen aufbauen und die vor-
handenen Grundsatze zur Forderung einer verantwortungsvollen staatlichen Kredit-
vergabe und -aufnahme zusammenfiihren und aktualisieren, sodass sie die Nachhaltig-
keitsziele einbeziehen und das veranderliche globale Umfeld widerspiegeln.

30. Zweitens sollten das Schuldenmanagement unter anderem durch Kapazitatsaufbau
verbessert und die Schuldentransparenz erhéht werden. Zur Férderung der Transparenz
sollte die internationale Gemeinschaft ein dffentlich zugéngliches Register von Schulden-
daten fur Entwicklungslander anlegen und pflegen, um bestehende Initiativen zur Daten-
erhebung zu stérken und zu koordinieren. Um die Inanspruchnahme und die Datenpflege
zu fordern, konnten die multilateralen Entwicklungsbanken im Rahmen ihrer Tatigkeit
Anreize einfiihren, und sowohl Glaubiger- als auch Schuldnerlédnder kénnten forderliche
Gesetze oder sonstige Vorschriften erlassen.

31. Drittens sollten die Analyse der Schuldentragfahigkeit und die Bonitatshewertun-
gen einschliellich ihrer Methodik rascher und automatischer 6ffentlich zugéanglich ge-
macht, vertieft und aktualisiert werden, um Veranderungen auf den Markten fur Staats-
anleihen Rechnung zu tragen, mit dem Ziel, die Nachhaltigkeitsziele zu unterstitzen, un-
ter anderem durch die Unterscheidung zwischen Liquiditatskrisen und Solvenzkrisen, die
Erstellung von Analysen fur die langfristige Schuldentragfahigkeit und die Eréffnung fis-
kalischer Spielraume fir Investitionen in Klimaschutz und Nachhaltigkeitsziele im Rah-
men von Schuldentragféhigkeitsanalysen.

32. Bislang sind Schuldentragféhigkeitsanalysen und Bonitétsbewertungen im Allge-
meinen auf kurzfristige finanzielle Risken ausgerichtet. Steigen die Zinssatze wéhrend
einer Liquiditatskrise sprunghaft an, werden viele Lander —auch solche, die bei der vorher
geringeren Kreditspanne noch als zahlungsfahig angesehen wurden — als hochgradig aus-
fallgeféhrdet eingestuft, was die Kreditkosten weiter in die Hohe treibt und einen Teu-
felskreis auslost. Auf Solvenz konzentrierte Analysen der Schuldentragfahigkeit wiirden
klar zwischen Liquiditatskrisen (bei denen eine langfristige, erschwingliche Finanzierung
die Losung sein kann) und Solvenzkrisen (bei denen Schuldenerlass 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*
lieRe sich in solchen Schuldentragfahigkeitsanalysen vereinfacht errechnen, wenn in den
bestehenden Modellen fiir die Kosten der Refinanzierung nicht die (hdheren) marktib-
lichen Zinssatze, sondern die von den Entwicklungsbanken verwendeten Zinssétze ange-
setzt wirden. Ein Vergleich des iiber den Solvenzansatz errechneten Ergebnisses mit dem
der herkémmlichen Schuldentragfahigkeitsanalyse lieRe erkennen, ab welchem Punkt ein
Land grundsétzlich solvent wére, wenn es Zugang zu besseren Finanzierungsbedingungen
erhielte. Eine systematische und transparente Veréffentlichung dieser Ergebnisse als Ver-
gleich zu den herkdmmlichen Schuldentragféhigkeitsanalysen lieferte den Méarkten wert-
volle Informationen und konnte die Kreditkosten fiir L&nder, die sich nicht in einer Sol-
venzkrise befinden, verringern.

33. Langfristige Schuldentragfahigkeitsanalysen sollten tberdies sowohl Klimarisiken
als auch die Auswirkungen von Investitionen im Rahmen von Langzeitprognosen bertick-
sichtigen, um die positiven Effekte von Investitionen in Produktivitat und Resilienz auf
die Schuldentragfahigkeit zu messen. Des Weiteren sollten Schuldentragféhigkeitsanaly-
sen den Finanzierungsbedarf des jeweiligen Landes flr die Nachhaltigkeitsziele bertick-
sichtigen und zu diesem Zweck Haushaltsspielraum fir Investitionen in diese Ziele an-
setzen (im Wesentlichen bedeutet dies den Wechsel von einem Schuldenhierarchiesys-
tem, das Zahlungen an externe Glaubiger Vorrang einrdumt, hin zu einem System, bei
dem Sozialschutzverpflichtungen und Zahlungen zur Deckung anderweitigen innerstaat-
lichen Bedarfs Vorrang haben). Durch diese Anderung wiirde zwar das Zahlungsausfall-
risiko héher eingeschétzt, aber auch der Umfang des Schuldenerlasses genauer wiederge-
geben, der bei Zahlungsausfall erforderlich ware.

34. Erganzende Reformen sind auch bei den von privaten Ratingagenturen durchge-
fuhrten Bonitétsprifungen erforderlich. Die internationale Gemeinschaft sollte in regel-
maRigen Abstdnden die Transparenz der fur das Landerrating angewandten Methodik
uberpriifen und aktualisieren und im Rahmen von Vorschriften noch weniger auf
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Bonitatsbewertungen zurlickgreifen, aufbauend auf der vom Rat fiir Finanzstabilitat 2014
verdffentlichten unabhéngigen Begutachtung seiner Grundsétze fir die verminderte Inan-
spruchnahme der Bonitétshewertungen von Ratingagenturen. Ratingagenturen sollten zu-
dem langfristigere Bewertungen verdffentlichen und klar zwischen den modellbasierten
und den ermessensabhéngigen Teilen des Landerratings unterscheiden, damit Investoren
die Obijektivitat solcher Bewertungen besser einschatzen kénnen. Parallel dazu sollten
offentliche Institutionen vergleichbare Schuldentragfahigkeitsanalysen fiir samtliche
Emittenten von Staatsanleihen in transparenter Weise verdffentlichen, die Investoren
dann als MafRistab nutzen kénnten, um zwischen modellbasierten Bewertungen und den
Werturteilen der Ratingagenturen zu differenzieren.”

35. Viertens sollten die Vertrage Uber 6ffentliche Schulden verbessert werden. Finanz-
instrumente, die den Schuldendienst an die wirtschaftlichen Bedingungen und an wirt-
schaftsexterne Schocks knipfen, kénnten die Wahrscheinlichkeit kunftiger Krisen sen-
ken. Kreditgeber sollten durchgangig Klauseln fiir Hohere Gewalt und fir die Schulden-
dienstaussetzung in Notféllen aufnehmen, die eine automatische Erleichterung des Schul-
dendiensts bei externen Schocks wie Katastrophen oder Pandemien vorsehen. Hierbei
sollten 6ffentliche Kreditgeber die Fihrung Gbernehmen und sich dabei auf bestehende
Initiativen (so etwa der franzdsischen Agentur fiir Entwicklung (Agence Frangaise de Dé-
veloppement), der Interamerikanischen Entwicklungsbank und einiger Export-Import-
Banken) stiitzen. Derartige Klauseln kénnen kapitalwertneutral gestaltet werden, so dass
sie keine oder nur geringfugige Preisauswirkungen haben. Solvenzprobleme groReren
Ausmalies lassen sich damit jedoch nicht beheben, und manche Lander kdnnen nach wie
vor der Umschuldung bedurfen. Fiir die Uberwindung von Schuldenkrisen kommt es auch
darauf an, erweiterte Kollektivklauseln in Anleihevertrdge sowie Mehrheitsregelungen
fur Abstimmungen in Kreditvertrdge aufzunehmen, ergénzt durch die im Folgenden eror-
terten weiteren MalRnahmen.

36. Darlber hinaus sollte die internationale Gemeinschaft eine breitere Anwendung von
Schuldenumwandlungen zugunsten der Ziele flr nachhaltige Entwicklung und zugunsten
des Klimas férdern, insbesondere fiir die Anpassung an den Klimawandel, wobei der
Schwerpunkt darauf liegen sollte, Schulden tragfahiger zu machen und Einsparungen in
die Klimaresilienz und die Nachhaltigkeitsziele zu investieren, beispielsweise durch die
Entwicklung eines Referenzrahmens fur die Umwandlung von Schulden in Investitionen
in die Nachhaltigkeitsziele.

Malnahme 4: Bessere Bewéltigung von Schuldenkrisen durch einen zweistufigen
Prozess: einen Schuldenbereinigungsmechanismus zur Unterstiitzung des
Gemeinsamen Rahmens und mittelfristig eine Staatsschuldenbehérde

+ Die Teilnahmeberechtigung am Gemeinsamen Rahmen auf Lénder der mittleren
Einkommensgruppe mit erheblicher Staatsverschuldung und Umschuldungsbedarf
ausweiten.

» Einen Schuldenbereinigungsmechanismus einrichten, beispielsweise bei einer
multilateralen Entwicklungsbank, um zoégerliche Fortschritte im Gemeinsamen
Rahmen zu beheben, die durch Koordinierungsprobleme zwischen und unter staat-
lichen und privatwirtschaftlichen Glaubigern entstehen.

« Eine alle Seiten einschlieBende und repréasentative Staatsschuldenbehérde einrich-
ten, die einen multilateralen Rechtsrahmen fiir die Umstrukturierung von Staats-
schulden erarbeiten und umsetzen soll.

37. Die allgemein bekannten Mangel des Gemeinsamen Rahmens, darunter die Teil-
nahmeberechtigung, die Reaktionsgeschwindigkeit und die Vergleichbarkeit des Um-
gangs mit den Schulden, missen dringend systematisch angegangen werden. So verfligt
der Gemeinsame Rahmen Uber keinen Mechanismus, der sich mit der Vergleichbarkeit
des Umgangs mit Schulden durch unterschiedliche Kategorien von Glaubigern (staatliche
und private Glaubiger) befasst. Um dies zu beheben, sollte ein Schuldenbereinigungs-
mechanismus eingerichtet werden. Der Gemeinsame Rahmen und der Mechanismus

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 (Mdrz 2022).
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mussen auch fiir L&nder mit mittlerem Einkommen zugénglich sein, die Schuldenerleich-
terungen bendtigen.

38. Der Mechanismus kdnnte beispielsweise bei einer multilateralen Entwicklungsbank
angesiedelt werden und hétte das Ziel, die innerhalb des Gemeinsamen Rahmens getroffe-
nen Umschuldungsmalinahmen zu beschleunigen. Schulden wiirden dem Mechanismus
Uberschrieben, und der Umgang mit den Schulden wiirde — wie bisher auf Einzelfallbasis —
von einem Sachverstandigengremium durchgefiihrt.2 Der Mechanismus wiirde anhand ei-
ner Reihe vorab festgelegter Grundsatze den Umgang mit den Schulden aushandeln und
dabei auf Vergleichbarkeit zwischen allen Gruppen von staatlichen und privatwirtschaft-
lichen Glaubigern hinwirken. Zu diesem Zweck kénnte der Mechanismus private Glau-
biger durch Anreize und Sanktionen zur Teilnahme an einer Umschuldung ermutigen, die
gewdhrleistet, dass ihr Umgang mit den Schulden mit dem staatlicher Glaubiger ver-
gleichbar ist.® Letztlich konnte der Mechanismus in den Verhandlungen zwischen Schuld-
nern und Glaubigern als unparteiischer Berater und ,,ehrlicher Mittler auftreten, sei es
unmittelbar, sei es durch ein System unabh&ngiger Sachverstdndigengruppen, die als Ver-
mittler in den Verhandlungen zwischen Schuldnern und privatwirtschaftlichen Glaubi-
gern fungieren konnten.

39. Ein deutlich gestarkter Gemeinsamer Rahmen sollte durch eine alle Seiten ein-
schlieende und représentative Staatsschuldenbehdrde ergénzt werden, die unabhéngig
von den Interessen der Glaubiger und der Schuldner in einem zunehmend komplexen
Schuldenumfeld eine zeitnahe, geordnete, wirksame und faire Schuldenregelung gewéhr-
leistet. Ebenso wie formelle Insolvenzregelungen — und nicht freiwillige Prozesse — zur
Abwicklung von Unternehmensinsolvenzen dienen, wird letztlich auch ein effizientes
System flir Staatsinsolvenzen erforderlich sein, das bei Zahlungsunfahigkeit eines Staates
Auffangmechanismen bietet und vermittelt. Das Fehlen eines solchen regelgestiitzten
Systems fihrt zu Ineffizienz (Umschuldungen, die nicht weit genug gehen und zu spét
erfolgen), verbunden mit hohen sozialen Kosten, sowie zu Marktunsicherheit, die zu ho-
hen Risikoprdmien beitragt. Das Nichtvorhandensein eines Verfahrens zum Umgang mit
Insolvenzen spielt renitenten Glaubigern in die Hande und benachteiligt andere Menschen
mit Anspruch auf staatliche Ressourcen, beispielsweise Menschen im Ruhestand und Er-
werbstétige.

40. Eine Staatsschuldenbehdrde sollte diese und andere durch den derzeitigen Rege-
lungsmangel bedingten Schwachen beheben. Sie sollte auf den bestehenden Grundsatzen,
darunter die 2015 verabschiedete Resolution 69/319 der Generalversammlung mit dem
Titel ,,Grundprinzipien fiir Verfahren zur Umstrukturierung von Staatsschulden®, auf-
bauen. Sie wirde Hand in Hand mit dem vorgeschlagenen Schuldenbereinigungsmecha-
nismus arbeiten. So kénnte der Mechanismus (oder sein Schiedsgremium) zunéchst frei-
willige Verhandlungen zwischen Schuldnern und Glaubigern vermitteln und dann den
Fall an einen Rechtsmechanismus einer Staatsschuldenbehorde Uberweisen. Diese Vor-
gehensweise wurde 2009 von der vom Prasidenten der Generalversammlung einberufe-
nen Sachverstandigenkommission fiir die Reform des internationalen Wahrungs- und
Finanzsystems (Stiglitz-Kommission) gebilligt.

8 Schuldnerlander wirden sich weiter um Schuldenerleichterungen an den Gemeinsamen Rahmen wen-
den, wahrend als untragbar eingestufte bilaterale 6ffentliche Schulden per Tausch oder Verkauf an den
Schuldenbereinigungsmechanismus tbertragen wirden, wobei die Glaubiger vorab einem Regelkatalog
zustimmen missten. Finanziert werden konnte der Mechanismus von bilateralen Glaubigern (die zugleich
Anteilseigner der multilateralen Entwicklungsbank sind, bei der die Fazilitat angesiedelt ist). Glaubiger-
lander kdnnten den Tausch entweder als Finanzierung des Mechanismus oder als Schuldenerlass verbu-
chen.

9 Dazu konnte auch gehoren, renitente Gliubiger zu sanktionieren, ergénzt durch rechtliche MaBnahmen
an bedeutenden Finanzstandorten, um den Einfluss renitenter Glaubiger zu begrenzen; zugleich kénnten
verbesserte Kreditbedingungen angeboten werden.
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Massive Aufstockung der Entwicklungs- und
Klimafinanzierung

Argumente fiir eine Reform

41. Im Stimulus fur die Nachhaltigkeitsziele wurde hervorgehoben, dass das internatio-
nale System sowohl die konzessionére als auch die nichtkonzessiondre erschwingliche
Langzeitfinanzierung fir die Ziele und fiir KlimamaBnahmen aufstocken muss. Offent-
liche Entwicklungsbanken sind wie keine andere Institution positioniert, hohere Risiken
einzugehen, die Kapitalkosten zu senken und die Investitionen in die Ziele zu beschleu-
nigen. Die multilateralen Entwicklungsbanken miissen langfristige Kredite zu Bedingun-
gen vergeben, die vorsehen sollten, dass die Kosten konzessionarer wie nichtkonzessio-
narer Kredite unter den marktiiblichen Satzen liegen.

42. Derzeit wird erdrtert, wie das System multilateraler Entwicklungsbanken sein Ka-
pital einsetzt und Mittel vergibt. Indien, das 2023 die Prasidentschaft der G20 innehat, hat
die Reformen multilateraler Entwicklungsbanken als Schwerpunkt vorgeschlagen, wah-
rend die Weltbank selbst einen ,,Evolutionsfahrplan® ausgearbeitet hat. Die Kreditvergabe
durch multilaterale Entwicklungsbanken ist im historischen Vergleich niedrig, da die An-
teilseigner die eingezahlte Kapitalbasis der Banken nicht so stark erhoht haben, dass sie
mit dem zunehmenden Umfang der Weltwirtschaft oder dem Investitionsbedarf im Be-
reich der nachhaltigen Entwicklung Schritt halten konnte.

43. Zusétzlich werden durch &ffentliche Entwicklungsfinanzierung Mittel von insge-
samt 45 bis 55 Milliarden Dollar pro Jahr aus dem Privatsektor mobilisiert; zum weitaus
groten Teil in Landern mit mittlerem Einkommen. Dies liegt weit unter der Forderung
der Weltbank von 2015, aus Milliarden Billionen zu machen, und wirft die Frage auf, wie
wirksam das aktuelle Modell zur Mobilisierung privater Finanzmittel ist. Wir missen uns
ambitionierter daranmachen, Mittel aus dem Privatsektor zu mobilisieren, und rascher auf
politischer Ebene Risikominderung betreiben (Schaffung eines forderlichen innerstaat-
lichen Umfelds fiir Investitionen in die nachhaltige Entwicklung, Vorbereitung von In-
vestitionspipelines, verstarkter Kapazitatsaufbau) sowie neue Rahmen fiir die Streuung
finanzieller Risiken erarbeiten, unter anderem (ber multilaterale Entwicklungsbanken.

44. Multilaterale Entwicklungsbanken priifen derzeit noch nicht, wie sie ihre konsoli-
dierten Mittel wirksam nutzen und so noch mehr Kredite vergeben kénnen, ohne ihre
Bonitat in Mitleidenschaft zu ziehen. Angesichts des geografischen Schwerpunkts regio-
naler Entwicklungsbanken lieRen sich die Risiken tiber das gesamte System multilateraler
Entwicklungsbanken streuen und die Kreditvergabe dadurch insgesamt erweitern. Multi-
laterale Entwicklungsbanken sollten aufierdem enger mit dem gesamten System 6ffent-
licher Entwicklungsbanken zusammenarbeiten, das mit 522 Entwicklungsbanken und
Entwicklungsfinanzierungsinstitutionen mit einem Gesamtvermdgen von 23 Billionen
Dollar breit aufgestellt ist.

45. Bei der Starkung der Rolle multilateraler Entwicklungsbanken geht es jedoch um
mehr als nur um Quantitat. Sie werden auch ihre Geschaftsmodelle anpassen miissen, um
zu gewéhrleisten, dass alle von ihnen vergebenen Kredite im Bereich der nachhaltigen
Entwicklung eine gréRere Wirkung erzielen. Dazu zéhlen eine Neuausrichtung der Zu-
teilung konzessiondrer Finanzmittel, um dem aktuellen Gefahrdungspotenzial, beispiels-
weise durch Klimakatastrophen, gerecht zu werden, eine Umorientierung interner Anreize
sowie die Unterstiitzung konfliktbetroffener Lander, einschlieRlich Landern mit mittlerem
Einkommen, in denen multilaterale Entwicklungsbanken vor operativen Herausforderun-
gen stehen, die Uber den Bedarf an mageschneiderten Kreditkonditionen und Zuschiissen
hinausgehen.

46. Reformen sind auch im Kontext der Klimafinanzierung wichtig. Dem Griinen
Klimafonds und anderen nach dem Rahmenibereinkommen der Vereinten Nationen uber
Klimaanderungen und dem Ubereinkommen von Paris eingerichteten Klimafonds muss
bei der Unterstiitzung der Entwicklungsléander eine wichtige Rolle zukommen. Dennoch
haben viele Entwicklungslander, insbesondere Kkleine Inselentwicklungslander, immer
noch erhebliche Schwierigkeiten, auf diese Mittel zuzugreifen. Es gibt derzeit etwa 73 6f-
fentliche oder halbéffentliche Klimafonds, und 62 multilaterale Fonds vergaben 2020 ins-
gesamt nur 3 bis 4 Milliarden Dollar. Derzeit l&sst ihre Koordinierung zu wiinschen ubrig.
Die nach dem Rahmentbereinkommen eingerichteten Fonds sind unterfinanziert.
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Malnahme 5: Massiver Ausbau der Entwicklungskredite und Verbesserung der
Kreditkonditionen

 Erhohung der Kreditvergabe durch multilaterale Entwicklungsbanken auf 1 Prozent
des globalen BIP (um 500 Milliarden bis 1 Billion Dollar pro Jahr) bei gleichzeiti-
ger Aufstockung des eingezahlten Kapitals und wirksamerer Nutzung ihrer Gesamt-
mittel.

 Extrem langfristige erschwingliche Finanzierungsangebote mit Klauseln zur Schul-
dendienstaussetzung in Notféallen und Lockerung der Zugangsmodalitaten fiir diese
Finanzierung.

» Vermehrte Vergabe von Krediten in Lokalwahrung bei besserem Management von
Risiken durch Diversifizierung.

47. Eine Analyse im Rahmen des Stimulus fiir die Nachhaltigkeitsziele zeigt, dass die
multilateralen Entwicklungsbanken durch eine gestérkte Kapitalbasis, zusétzliche Mittel
und die wirksamere Nutzung des vorhandenen eingezahlten und abrufbaren Kapitals die
Kreditvergabe um mindestens 500 Milliarden Dollar pro Jahr erhéhen und 1 Billion Dol-
lar erreichen kdnnen. Das sind nur 0,1 bis 0,2 Prozent der gesamten globalen finanziellen
Vermogenswerte flr Investitionen in die Verringerung von Armut, Hunger, Ungleichhei-
ten, darunter die Ungleichstellung der Geschlechter, und den Kampf gegen den Klima-
wandel. Zur weiteren Forderung der Kreditvergabe sollten multilaterale Entwicklungs-
banken auRerdem auf der von der Afrikanischen Entwicklungsbank und der Interameri-
kanischen Entwicklungsbank entwickelten Losung aufbauen und Fazilitaten zur Umver-
teilung von Sonderziehungsrechten einrichten. Gleichzeitig sollte jeder Mitgliedstaat mit
ungenutzten Sonderziehungsrechten mindestens die Halfte davon (ber Fazilititen in
multilateralen Entwicklungsbanken umverteilen lassen.

48. Multilaterale Entwicklungsbanken sollten erschwingliche, extrem langfristige Kre-
dite mit Riickzahlungsfristen von 30 bis 50 Jahren anbieten. Die Aufnahme von Klauseln
zur Schuldendienstaussetzung in Notféllen in Kreditvertrdge kann fir Lé&nder, die von
vordefinierten Schocks wie klimabedingten Katastrophen betroffen sind, automatisch ein
Moratorium auslosen. Eine kapitalwertneutrale Gestaltung kann daflr sorgen, dass die
Bonitat multilateraler Entwicklungsbanken nicht beeintréchtigt wird.

49. Die Ausweitung der Kreditvergabe in Lokalwahrungen ist entscheidend, um die
Wechselkursrisiken fir die Staaten zu verringern. Internationale Finanzinstitutionen kon-
nen mit Wechselkursrisiken besser umgehen als Staaten, weil sie sie tiber mehrere Wah-
rungen streuen kdnnen, wéhrend Staaten einem konzentrierten Wechselkursrisiko ausge-
setzt sind. Eine erhéhte Kreditvergabe in lokalen Wéhrungen sollte auch mit einer stérke-
ren Diversifizierung im Risikomanagement einhergehen, wie in der Aktionsagenda von
Addis Abeba gefordert, unter anderem durch eine bessere Nutzung des Systems multila-
teraler Entwicklungsbanken (siehe Malnahme 8). Lokalwéhrungskredite konnten auch
durch eine verstarkte Kreditaufnahme an inlandischen Kapitalmérkten finanziert werden,
die zusétzlich den Vorteil héatte, die Entwicklung dieser Mérkte zu férdern. Dennoch ber-
gen Kredite in Lokalwéhrungen wie alle Schulden gewisse Risiken, die die Lander im
Rahmen einer Schuldenmanagementstrategie steuern mussen.

Malnahme 6: Verlagerung des Schwerpunkts der Geschaftsmodelle multilateraler
Entwicklungsbanken und anderer 6ffentlicher Entwicklungsbanken auf die
Wirkung zugunsten der Ziele fir nachhaltige Entwicklung sowie wirksamere
Nutzung privater Finanzmittel zur Férderung der Wirkung zugunsten der
Nachhaltigkeitsziele

+ Aktualisierung von Mission, Politik, Praxis, Messgréen und internen Anreizen der
Entwicklungsbanken, um den Schwerpunkt auf die Wirkung zugunsten der Nach-
haltigkeitsziele und auf KlimamalRnahmen zu legen und sie an den internationalen
Normen und Standards in den Bereichen Menschenrechte, Beschaftigung und Um-
welt auszurichten.

« Schrittweiser Abbau der Finanzierung fossiler Brennstoffe und stérkere Gewich-
tung der Férderung des Rechts auf eine saubere, gesunde und nachhaltige Umwelt.
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» Entwicklung neuer Rahmen, um festzulegen, wann und wie die Nutzung privater
Finanzmittel ausgeweitet werden soll, damit sie die Nachhaltigkeitsziele maximal
fordert.

50. Jede Kreditvergabe durch multilaterale Entwicklungsbanken und andere ¢ffentliche
Entwicklungsbanken muss umfassend auf nachhaltige Entwicklung ausgelegt sein. Dazu
zahlt auch die ausdriickliche Einbindung der Ziele fur nachhaltige Entwicklung in die
Mandate der Entwicklungsbanken. Zunéachst sollten die Entwicklungsbanken ihre inter-
nen MessgréBen, Anreize und Entscheidungsprozesse bei der Kreditvergabe so aktuali-
sieren, dass sie wahrend des gesamten Entscheidungsprozesses die positiven wie negati-
ven Auswirkungen von Projekten auf die Ziele fiir nachhaltige Entwicklung als zentrales
Element berticksichtigen und damit die aktuellen SicherungsmalRnahmen ergénzen, die
oft nachtraglich ergriffen werden. Die Kreditvergabepolitik der Entwicklungsbanken
muss enger mit der Planung des jeweiligen Landes verknipft sein. Kreditwirdigkeitspru-
fungen kodnnen drastisch vereinfacht und Mittel schneller ausgezahlt werden, ohne die
Kreditqualitat zu beeintrachtigen, indem die Lander durch die Erarbeitung solider natio-
naler Plane fur nachhaltige Entwicklung und integrierter nationaler Finanzrahmen Vor-
arbeit leisten. Wenn diese landereigenen Planungsinstrumente verflgbar sind, sollten sie
von allen multilateralen Entwicklungsbanken mitgetragen werden. Damit kann die Kre-
ditvergabe vorab gestrafft und beschleunigt werden. Nachtraglich kénnen ergédnzende An-
reize gesetzt werden, um Kreditnehmer zur Erflllung ihrer Zielvorgaben im Hinblick auf
Klimaschutz und nachhaltige Entwicklung zu ermutigen.

51. Zweitens sollten alle 6ffentlichen Entwicklungsbanken die Finanzierung fossiler
Brennstoffe auslaufen lassen und den Umfang und die Qualitat der Finanzmittel flr die
Anpassung an den Klimawandel und den Resilienzaufbau in anfélligen Entwicklungslan-
dern deutlich steigern. Dabei sollten sie besonderes in Bereiche investieren, die fur die
Herbeiflihrung eines gerechten Wandels fir alle auch weiterhin essenziell sind, etwa in
den universellen Sozialschutz und die Schaffung von Arbeitsplétzen in der griinen Wirt-
schaft. Es ist unerlasslich, dass multilaterale Entwicklungsbanken das Recht auf eine sau-
bere, gesunde und nachhaltige Umwelt férdern und KlimamaRnahmen systematisch in
ihre gesamte Tétigkeit einbeziehen, auch in den Bereich Privatsektorfinanzierung, ohne
dabei Mittel von der Finanzierung fur nachhaltige Entwicklung in Entwicklungslandern
abzuziehen. Das ist besonders deswegen wichtig, weil die Finanzmittel fir die Abschwa-
chung des Klimawandels tberwiegend in Lander mit mittlerem Einkommen geflossen
sind. Solche Finanzmittel missen zusétzlich bereitgestellt werden. Dafir sind umfangrei-
chere Gesamtmittel der multilateralen Entwicklungsbanken unerlasslich. Auch eine bes-
sere und transparentere Rechnungsfiihrung wird unverzichtbar sein, darunter neue Még-
lichkeiten, MaRnahmen zur Abschwéchung des Klimawandels zu berticksichtigen und die
Zusatzlichkeit zu gewdhrleisten.

52. Drittens sollten die Entwicklungsbanken Wirkungsberichte erstellen und transpa-
rent veroffentlichen, wobei die internen Anreize vorbehaltlich der Risiken und finanziel-
len Tragfahigkeit an die maximale Wirkung auf die Ziele fur nachhaltige Entwicklung
geknipft werden sollten. Dies umfasst auch die Erfassung und Analyse von Daten zur
Auswirkung aller multilateralen Investitionen auf die Geschlechtergleichstellung. Auf
diese Weise konnen sie als Marktfiihrer fungieren und einen Prazedenzfall fur private
Investoren schaffen.

53. Viertens mussen multilaterale Entwicklungsbanken und andere Institutionen flr
Entwicklungsfinanzierung die aktuellen Modalitaten im Einklang mit den Grundsétzen
fur Mischfinanzierung nach der Aktionsagenda von Addis Abeba (iberdenken, 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 gréBtmogliche Wirkung zu erzielen und zugleich die finanziel-
len Risiken zu verstehen und zu bepreisen. Dies lieRe sich unter anderem durch folgende
MaRnahmen erreichen: Evaluierung des Investitionsbedarfs eines Landes im Bereich der
nachhaltigen Entwicklung anhand seiner einschldgigen Prioritaten, Analyse der geeig-
netsten Finanzierungsstruktur zur Erfallung dieses Bedarfs (private, offentliche oder
Mischfinanzierung) und Evaluierung und Bepreisung der Risiken (eventuell im Rahmen
eines integrierten nationalen Finanzrahmens), um die Wirkung eines jeden Dollars fur die
nachhaltige Entwicklung zu maximieren. Dieses Vorgehen unterscheidet sich grundle-
gend vom Ansatz der Welthank zur Maximierung der Entwicklungsfinanzierung.
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Abbildung Il

54. Dartber hinaus sollten multilaterale Entwicklungsbanken innovative Instrumente
konzipieren, etwa Kapitalbeteiligung als Kreditsicherung (equity upside), um sicherzu-
stellen, dass privatwirtschaftliche Partner nicht mehr als ihren Anteil erhalten — ein Kern-
prinzip der Aktionsagenda von Addis Abeba. Die Verwendung des Begriffs ,,Risikotei-
lung® statt ,,Risikominderung® koénnte verdeutlichen, wie wichtig es ist, dass der 6ffent-
liche Partner die Risiken angemessen einschétzt und bepreist. Finanzierungsregelungen,
die die Kapitalkosten fiir Entwicklungslander reduzieren, einschlielich bei der Finanzie-
rung der Klimawende, tragen statt projektbezogenen Risiken den Makrorisiken (etwa
Wechselkursrisiken) Rechnung. Uber den in MaRnahme 8 genannten Riickversicherungs-
fonds lieRen sich Risiken, die private Investoren eventuell scheuen, versichern und ange-

messen bepreisen.

Einfluss der internationalen Finanzarchitektur auf die Ziele fiir nachhaltige Entwicklung
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Durch mehr Mittel fir den Resilienzaufbau lassen sich
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internationalen Finanzarchitektur ein-
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nationalen Finanzsystems. Gleichstellungsziele sollten in
die Auswahl internationaler Fiihrungskrafte und in die
Mandate und RechnungslegungsgréRen der multilateralen
Entwicklungsbanken einflieRen.
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sollte eine erschwingliche Langzeit-
finanzierung dafir bieten.

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

Ein Anstieg produktiver Investitionen
fordert auch das Wachstum und eine
nachhaltige Industrialisierung. Die Pra-
vention von Schulden- und Finanz-
krisen fordert menschenwiirdige Arbeit 17 PARTNERSCHAFTEN
und unterstiitzt das Finanzsystem bei ZURERREICHUNG
der nachhaltigen Ausweitung des Zu-
gangs zu Finanzdiensten fir alle.

Finanzfragen sind Kernstiick der Partnerschaften fiir die
Ziele und die Umsetzungsmittel. Eine reformierte globale
Steuerarchitektur kann die Mobilisierung von Inlandseinnah-
men stérken. Geber konnten ihre fiir die 6ffentliche Entwick-
lungszusammenarbeit zugesagten Mittel (iber multilaterale
Entwicklungsbanken leiten. Reformen der Schuldenarchi-
tektur zielen auf langfristige Schuldentragféhigkeit.

Malnahme 7: Massiver Ausbau der Klimafinanzierung unter Gewéhrleistung der
Zusatzlichkeit

* Konsolidierung und Ausbau der Klimafinanzierung, Ausrichtung an den Zielvorga-
ben des Pariser Ubereinkommens und bessere Koordinierung zwischen den sonsti-
gen Klimafonds.

* Beurteilung durch multilaterale Entwicklungsbanken und Geber, ob die Klima-
finanzierung zusatzlich zur Entwicklungszusammenarbeit bereitgestellt wird, und
Berichterstattung dartber.

» Ausweitung der Finanzierung der Anpassung auf 50 Prozent der gesamten Klima-
finanzierung und massive Aufstockung der Zuschussfinanzierung.
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» Rasche Operationalisierung des Fonds fiir Verluste und Schaden mit neuer Finan-
zierungsquelle.

55.  Fragmentierte Finanzmittel zur Abschwéchung des Klimawandels mussen konsoli-
diert und rationalisiert werden, um Mechanismen fiir eine Abschwéchungsfinanzierung
angemessener GréRenordnung einzurichten, deren Finanzierungsmodalitaten und Len-
kungsstrukturen eine ausgewogene Steuerung und eine faire Lastenteilung gewéhrleisten.
Gleichzeitig ist ein geschlechtergerechter und menschenrechtszentrierter Ansatz geboten.
Dazu zahlt auch, den Griinen Klimafonds als wichtigstes Klimafinanzierungsinstrument
aufzufillen, eine bessere Koordinierung und Kohérenz zwischen den Fonds zu gewahr-
leisten und die Verbindungen zu anderen Institutionen besser zu definieren. Spezielle
Klimafondsi® kénnten zum Teil Uber Sonderziehungsrechte kapitalisiert werden. Die
jungsten Erfahrungen des IWF mit seinem Treuhandfonds flr Resilienz und Nachhaltig-
keit kdnnten dafiir als VVorbild dienen.

56. Nach dem erweiterten Transparenzrahmen des Ubereinkommens von Paris erstatten
die Geber schon jetzt uber ihre Klimafinanzierung Bericht. Obwohl es zwischen der Ent-
wicklungs- und der Klimafinanzierung naturgemaR zu Uberschneidungen kommt, unter-
scheiden sie sich auch voneinander, insbesondere im Hinblick auf die Finanzierung flr
die Abschwachung des Klimawandels. Die internationale Gemeinschaft sollte einen Me-
chanismus entwickeln, mit dem sich die Klimafinanzierung besser erfassen lasst, um ihre
Zusatzlichkeit zu gewéhrleisten. So kdnnten die zusétzlichen Ausgaben flr globale 6f-
fentliche Glter mittels einer einfachen Formel beziffert werden. Im Falle von Investitio-
nen in neue Energien kdnnten die Kosten von Investitionen in saubere Energien den
Schétzkosten kohlenstoffintensiver Investitionen gegentibergestellt werden. Die Diffe-
renz entsprache den zusdtzlichen Finanzmitteln flr globale 6ffentliche Guter.

57.  Um die Klimafinanzierung an den Bedurfnissen der Entwicklungslander auszurich-
ten und dem Grundsatz der gemeinsamen, aber unterschiedlichen Verantwortlichkeiten
und entsprechenden Kapazitdten gerecht zu werden, muss die internationale Gemein-
schaft die Finanzierung flr die Anpassung an den Klimawandel, den Resilienzaufbau und
Verluste und Schaden sowie fur Abschwachungsmalinahmen als globales 6ffentliches
Gut erheblich ausbauen. Dies umfasst auch die Aufstockung der Zuschussfinanzierung.

58. Der Fonds fur Verluste und Schaden sollte so schnell wie méglich operationalisiert
werden. Die Finanzmittel flir Verluste und Schéaden sollten automatisch vergeben und zu-
kunftsorientiert eingesetzt werden, um einen resilienten Wiederaufbau sicherzustellen.

Malnahme 8: Wirksamere Nutzung des Systems der Entwicklungsbanken fir eine
erhohte Kreditvergabe und Wirkung zugunsten der Ziele flir nachhaltige
Entwicklung

« Einrichtung eines gemeinsamen Versicherungs- oder Rickversicherungsfonds fur
ein wirksameres Risikomanagement im gesamten System multilateraler Entwick-
lungsbanken.

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

59. Um die Mittel der multilateralen Entwicklungsbanken weitestgehend auszuschop-
fen, sollte das internationale System die Risiken im gesamten System multilateraler Ent-
wicklungsbanken besser steuern, unter anderem durch Kofinanzierung und die Streuung
der regionalen Risiken auf globaler Ebene. Erstens sollten multilaterale Entwicklungs-
banken ihre gegenseitige Zusammenarbeit durch Kofinanzierung und Wissensaustausch
verstarken. Multilaterale Entwicklungsbanken sollten auBerdem enger mit dem gesamten
System Offentlicher Entwicklungsbanken zusammenarbeiten, etwa durch Durchleitungs-
darlehen und Kapazitatsaufbauhilfe fiir nationale und subnationale Entwicklungsbanken,
und sich deren lokale Kenntnisse zunutze machen.

10 Anhnlich 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 COz-armen Zukunft und in den Aufbau von Resilienz zu be-
schleunigen.
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VI.

60. Zweitens sollten multilaterale Entwicklungsbanken, damit sie ihre Kreditvergabe
ausbauen konnen, ohne dadurch ihre Bonitét herabzustufen, Versicherungs- oder Rick-
versicherungsfonds einrichten, um durch Diversifizierung die Risiken Uber das gesamte
System zu streuen und so besser zu steuern. Dies betrifft unter anderem a) Risiken im
Zusammenhang mit regionalen klimabedingten Katastrophen und b) Lokalwéhrungs-
risiken.

MaBnahme 9: Gewahrleistung des weiteren Nutzens des Systems multilateraler
Entwicklungsbanken fiir die Armsten

« Die Geber sollten ihre Zusagen im Bereich der 6ffentlichen Entwicklungshilfe er-
fullen, Zuschisse (ber effiziente Multi-Geber-Strukturen leiten und stehende inter-
nationale Finanzierungsmechanismen fiir konzessionére Finanzierung erwégen.

« Die Geber sollten sich auf den Grundsatz verpflichten, ihre Zusagen gegeniiber den
am wenigsten entwickelten La&ndern und anderen L&ndern mit niedrigem Einkom-
men auch weiterhin zu erfillen.

+ Ausbau der zu Vorzugsbedingungen vergebenen Mittel, einschlief3lich der Beitrage
zur Internationalen Entwicklungsorganisation.

 Systematische Beriicksichtigung aller Dimensionen der Anfélligkeit bei den Zu-
teilungskriterien und Einbeziehung von Faktoren, die ber das BIP und Ad-hoc-
Ausnahmen hinausgehen.

61. Viele Lander bendtigen nach wie vor Zuschiisse und stark konzessionare Kredite.
Zudem mussen die Bereiche der multilateralen Entwicklungsbanken grofRziigiger wieder-
aufgefiillt werden, die konzessionare Mittel vergeben, damit die Armsten nicht zuriickge-
lassen werden.

62. Die Anspruchs- und Zuteilungskriterien fiir konzessionére Kredite sollten sich nicht
auf das Einkommen und eine Einschatzung der Qualitat der Politikvorgaben und institu-
tionellen Regelungen eines Landes durch die internationalen Finanzinstitutionen be-
schrénken, sondern so aktualisiert werden, dass sie den aktuellen Gefahrdungen, unter
anderem durch den Klimawandel, Rechnung tragen. Auch die besonderen Bedirfnisse
konfliktbetroffener Lander mussen berlicksichtigt werden. Dies kann unterschiedliche
operative Mechanismen erfordern, beispielsweise die Nutzung lokaler Durchfiihrungs-
partner und die Verringerung der Risikoaversion. Die Geberlander kénnen ihre Zusagen
im Bereich der 6ffentlichen Entwicklungszusammenarbeit erfullen, indem sie mehr Mittel
fiir die Bereiche und Fonds der multilateralen Entwicklungsbanken zusagen, die konzes-
siondre Finanzierung vergeben. Diese sollten sich an den in Manahme 6 beschriebenen
l&ndereigenen Planen mit Schwerpunkt auf den Zielen fur nachhaltige Entwicklung aus-
richten. Darlber hinaus sollte die internationale Gemeinschaft stdndige internationale
Mechanismen fir konzessionére Finanzierung einrichten, die garantieren, dass Mittel er-
heblichen Umfangs dorthin flieRen, wo der Bedarf am groRten ist. Abgaben auf grenz-
uberschreitende Aktivitaten in den Bereichen Schiff- und Luftfahrt, Handel mit fossilen
Brennstoffen und internationale Finanztransaktionen bieten sich fur die Einrichtung sol-
cher stdndiger Mechanismen an. Diese Abgaben sollten so konzipiert werden, dass sie mit
Negativanreizen flr Aktivitaten vereinbar sind, die den VVolkswirtschaften und der Bevol-
kerung der Entwicklungslander sowie der globalen Umwelt schaden.

Starkung des globalen finanziellen Sicherheitsnetzes
und Bereitstellung von Liquiditat fir Lander mit
entsprechendem Bedarf

Argumente fur eine Reform

63. Das globale finanzielle Sicherheitsnetz hat mit der weltweiten Finanz- und Wirt-
schaftskrise 2008 an Umfang gewonnen, ist jedoch seit 2012 nicht wesentlich gewachsen.
Der IWF ist das Kernstiick des Netzes, das auch regionale Finanzierungsregelungen,
bilaterale Swap-Abkommen und die Devisenreserven der Lander umfasst. Trotz der vie-
len Ebenen des globalen finanziellen Sicherheitsnetzes ist der Zugang dazu ungleich.
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64. Durch die Neuzuteilung von Sonderziehungsrechten im August 2021 konnten man-
che der Liicken im Sicherheitsnetz geschlossen werden. Da die Sonderziehungsrechte den
IWF-Mitgliedstaaten jedoch proportional zu ihrer Quote zugeteilt werden, erhielten die
Entwicklungsl&nder nur etwa ein Drittel der 2021 zugeteilten Sonderziehungsrechte, und
die krisenanfalligsten Lander noch weit weniger (siehe Abbildung V). Obwohl sowohl
die G7 als auch die G20 eine freiwillige Weiterleitung ungenutzter Sonderziehungsrechte
im Wert von 100 Milliarden Dollar gefordert hatten, lagen die tatsachlich weitergeleiteten
Sonderziehungsrechte bei einem Bruchteil dessen; bis Ende Januar 2023 wurden dem
IWF etwa 30 Milliarden Dollar zur Verfiigung gestellt':.

Abbildung IV
Anteil an der Zuteilung von Sonderziehungsrechten, nach Region und
Landergruppe (2021)
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65. Nach einer Vereinbarung im IWF sind Sonderziehungsrechte als wichtigstes Reserve-
medium des internationalen Wéhrungssystems gedacht. Diesen Zweck haben sie jedoch
nie erfillt. Das ist einerseits darauf zurlickzufthren, dass die L&nder nicht gewillt sind,
eine regelmélige Ausgabe von Sonderziehungsrechten zu erwégen, andererseits darauf,
dass der Privatsektor an Finanzinstrumenten in Sonderziehungsrechten kein Interesse hat.

66. Die anfanglichen Auswirkungen der Pandemie der Coronavirus-Krankheit
(COVID-19) auf die Kapitalstrome bestétigten die Wirksamkeit der Kapitallenkung. L&n-
der, die Kapitallenkung nutzten, hatten vergleichsweise niedrige Finanzierungskosten und
Wechselkursschwankungen und konnten ihren Zugang zu auslandischen Finanzmitteln
besser sichern. In seiner Institutionellen Sicht der Kapitalstrome anerkennt der IWF die
potenzielle Rolle der Kapitallenkung und makroprudenzieller MalRnahmen. Im OECD-
Kodex zur Liberalisierung des Kapitalverkehrs sowie in vielen bilateralen Handels- und

1 Ende Januar 2023 standen dem IWF 3,85 Milliarden Sonderziehungsrechte aus neuen Vereinbarungen
Gber Schuldscheindarlehen fiir den Treuhandfonds fir Armutsbekdmpfung und Wachstum und
18,9 Milliarden Sonderziehungsrechte an Beitragen und Kreditvereinbarungen fiir den Treuhandfonds fiir
Resilienz und Nachhaltigkeit zur Verfiigung.
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Investitionsvertrdgen wird jedoch nach wie vor eine volle Liberalisierung gefordert, was
auf Inkohérenzen im internationalen System hindeutet.

Malnahme 10: Verstarkte Bereitstellung von Liquiditat und Ausweitung des
finanziellen Sicherheitsnetzes

» Umgestaltung der Rolle und Nutzung der Sonderziehungsrechte. Dazu zahlt eine
starker automatisierte, antizyklisch oder als Reaktion auf Schocks erfolgende Aus-
gabe von Sonderziehungsrechten, die nach Malgabe des Bedarfs zugeteilt werden
(siehe Abschn. 111).

« Flexibilisierung der Kreditvergabe durch den IWF durch weniger Bedingungen und
Zugangsbeschrankungen und die Abschaffung von Gebuhren; die Kreditlinien soll-
ten sich an den Bedirfnissen zur Krisenbekdmpfung und nicht an den Quotenantei-
len orientieren.

« Einrichtung einer multilateralen Wahrungsswap-Fazilitat.
« Stérkung regionaler Finanzvereinbarungen.

67. Zur wirksamen Krisenbek&mpfung sollten Sonderziehungsrechte bald nach Beginn
finanzieller Krisen oder anderer Schocks ausgegeben werden. 2008-2009 dauerte es nach
Einsetzen der extensiven Finanzkrise noch 11 Monate bis zu einer Einigung tber die Aus-
gabe von Sonderziehungsrechten; 2020-2021 waren es 17 Monate. Diese Ausgabe sollte
starker automatisiert werden. Die Vereinbarung gewisser Voraussetzungen, die erfillt
sein mussen, um eine automatische Empfehlung zur Ausgabe von Sonderziehungsrechten
auszuldsen, wirde politisch bedingte Verzégerungen vermeiden helfen. Eine neue Zutei-
lungsformel wiirde die Ausgabe von Sonderziehungsrechten so ausrichten, dass sie gezielt
Landern zugutekéme, die tatséchlich Liquiditat benétigen. So kdnnte die Zuteilung auf
die Lander beschrénkt werden, die von Katastrophen oder anderen Schocks betroffen
sind.

68. Der IWF sollte insgesamt vergrofert werden. Durch die explizite Entkoppelung von
Stimmrechten und Beitrdgen (siehe MaRnahme 1) kdnnen die Mitgliedstaaten von bilate-
ralen Kreditvereinbarungen zu einer vollstandig multilateralen Finanzierung des Fonds
Ubergehen. Eine erste Mittelaufstockung des Fonds lieRe sich durch den Verkauf seines
zu Anschaffungskosten bewerteten Goldes erzielen. Dies wiirde tiber 175 Milliarden Dol-
lar an realisierten Gewinnen einbringen. Zudem sollte der Fonds davon absehen, Quoten-
multiplikatoren als Richtwerte fiir Kreditlinien heranzuziehen und Zuschlége zu erheben,
die kontraproduktiv sein kénnen.

69. In den letzten 15 Jahren haben sich Devisenswap-Vereinbarungen der Zentralban-
ken als wirksamstes Mittel der Krisenbewiltigung erwiesen. Uber sie konnte dringend
bendtigte Liquiditat nahezu kostenlos bereitgestellt werden. Ihr Nutzen besteht neben der
Liquiditatsbereitstellung auch in einer Beruhigung der Mérkte, jedoch haben nur wenige
Entwicklungslander Zugang zu bilateralen Devisenswap-Vereinbarungen (siehe Abbil-
dung V). Letztere kdnnen zur Lockerung von Zugangsbeschrankungen beitragen, da der
IWF und andere Institutionen umfangreiche Mittel in Swap-ahnlichen Instrumenten hal-
ten kdnnen, deren Zugang nicht an Stimmrechte im IWF gekniipft ist. Multilaterale De-
visenswaps waren vor allem fir die Bewéltigung exogener Schocks von Bedeutung.
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Abbildung V a
Bilaterale Devisenswap-Netzwerke
(nach Volumen skaliert)

Russische fod@

Mongolei

~Repub
Bulgarien s Japan
Rlfsanien ik N

Suriname Nigeria

Brasilien

Siidafrika \
Argentinien B B T Neuseeland

Abbildung V b
Zugang zu Devisenswaps nach Léndergruppe (2021)
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Quelle: Berechnungen der Hauptabteilung Wirtschaftliche und Soziale Angelegenheiten aufgrund von Perks et al, ,,Evolution of bilateral
swap lines“, IWF-Arbeitspapier Nr. 2021/210 (IWF, 2021); Websites der Zentralbanken und Schéatzungen durch IWF-Bedienstete.

Abkirzungen: LDC — am wenigsten entwickelte Lander; LLDC — Binnenentwicklungsléander; SIDS — kleine Inselentwicklungslénder;
MICs — Lander mit mittlerem Einkommen.

70. Als 2020 der COVID-19-Schock einsetzte, nutzten nur wenige Lander regionale
Finanzvereinbarungen. Dies ging unter anderem auf die geringe Liquiditat der meisten
Fazilitaten und auf die teils als beschwerlich empfundenen Zugangsbedingungen zuriick.
Den Zugang zu einem regionalen Sicherheitsnetz an das Bestehen eines IWF-Programms
zu knipfen, ist deswegen besonders problematisch, weil der Zweck eines multilateralen
Sicherheitsnetzes unterlaufen wird. Die regionalen und globalen Ebenen des Sicherheits-
netzes sollten aufeinander abgestimmt sein, doch kann eine formale Abkoppelung von
den IWF-Programmauflagen und ein erweitertes Mittelvolumen fir eine héhere Wirk-
samkeit dieser Ebene sorgen.
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VII.

Malnahme 11: Bekdmpfung von Kapitalmarktvolatilitat
* Verstarkung der makrokonomischen Koordinierung.

* Entwicklungslander haben Zugang zum vollen Instrumentarium des Kapitalbilanz-
managements.

« Die Ausgangslander von Kapitalstrdmen sollten aktiv zur Verringerung der Volati-
litat beitragen.

71. Internationale Koordinierung und transparente, proaktive Vorgaben fur geldpoliti-
sche Entscheidungen in den Ausgangslandern von Kapitalstromen tragen entscheidend
dazu bei, negative Ubertragungseffekte zu verringern. Die Arbeitsgruppe des Rahmens
der G20 fiir robustes, nachhaltiges und ausgewogenes Wachstum sollte fiir eine bessere
Koordinierung der makrotkonomischen Politik in den G20-Landern sorgen, hat dieses
Ziel jedoch verfehlt. Eine solche Koordinierung kdnnte auf Finanzministerebene und auf
der Ebene der Zentralbankvorstande erfolgen. Der IWF wurde damit beauftragt, in einem
Bericht dazulegen, wie sich das Vorgehen der Ausgangsléander auf die Entwicklungslén-
der auswirken wird, und Empfehlungen zur Abfederung der negativen Auswirkungen ab-
zugeben.

72. Die Lander sollten ihre politischen Malinahmen stérker mit den Empféngerléandern
und den zustandigen internationalen normsetzenden Organen abstimmen, um internatio-
nale Ubertragungseffekte zu verhindern. Diese Abstimmung sollte iiber ein inklusives in-
stitutionelles Organ erfolgen, in dem alle Lander vertreten sind, etwa einem reformierten
IWF-Gouverneursrat und einem von den Vereinten Nationen ausgerichteten zweijahr-
lichen Gipfeltreffen.

73.  Auf nationaler Ebene sollten sich die Politikverantwortlichen des gesamten verfiig-
baren Instrumentariums bedienen, darunter geld- und wechselkurspolitische MalRnahmen,
makroprudenzielle Manahmen und MaRnahmen zur Kapitallenkung, um die Auswirkun-
gen volatiler internationaler Kapitalstréme abzufedern. Manahmen zur Kapitallenkung
kénnen Anreize fur Langzeitinvestitionen schaffen und es Landern mit begrenztem Kapi-
tal dennoch erméglichen, auslandische Kapitalpools zu nutzen. Die Verfligbarkeit langer-
fristiger Finanzierung durch multilaterale Entwicklungsbanken und eine Verbesserung
der Umschuldungsarchitektur kénnten auRerdem dazu beitragen, die Wahrnehmung von
Marktrisiken zu verringern.

Anderung der fur das Finanzsystem geltenden Regeln, um
durch Nachhaltigkeit Stabilitat zu fordern

Argumente fur eine Reform

74. Jungste Bankinsolvenzen haben offenbart, dass die Finanzregulierungssysteme
lickenhaft sind und nicht mit neuen Technologien Schritt gehalten haben, liber die Infor-
mationen rasch ausgetauscht und grof3e Finanztransaktionen ohne Zeitverzug abgewickelt
werden kdénnen. Der Financing for Sustainable Development Report 2022 (Bericht von
2022 (ber die Finanzierung der nachhaltigen Entwicklung) enthielt die Warnung, dass
Risiken aufgrund von Laufzeitinkongruenzen und dem Leverage-Effekt Teil des Finanz-
systems sind, wahrend der langen Niedrigzinsphase zugenommen haben und starke Zins-
anstiege bedingen dirften. Vor den jiingsten Bankinsolvenzen lag das Hauptaugenmerk
der Analysen jedoch auf den Risiken im Nichtbankensektor, darunter in der Finanztech-
nologie (Fintech) und bei den grof3en Technologieunternehmen im Finanzsektor. Dort un-
terliegen manche Institutionen weiter einer geringeren Finanzregulierung, und die Risiken
sind nach wie vor hoch.

75. Darlber hinaus gilt es auch, das seit langem verankerte Kurzzeitdenken und die
Volatilitat auf den Finanzmarkten anzugehen und verstérkt auf die Ausrichtung der
Finanzmérkte an den Zielen fiir nachhaltige Entwicklung hinzuwirken. Durch bestehende
prudenzielle Regulierungsrahmen konnte sich der Ubergang zur Erreichung der Ziele ver-
langsamen. Letztendlich sollten Stabilitdt und Nachhaltigkeit einander verstarken: Stabile
Markte kurbeln die Investitionen an, wéhrend Langzeitinvestitionen in die Nachhaltigkeit
eine stabilisierende, antizyklische Wirkung haben kénnen.
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76. Derzeit finden umfangreiche Arbeiten zur Berichterstattung von Unternehmen tiber
die 6kologischen, gesellschaftlichen und ordnungspolitischen (ESG) Auswirkungen ihrer
Tatigkeit statt, und Arbeiten zur Schaffung von Anreizen fiir ,,friedensférdernde Inves-
titionen laufen an. Die nachhaltigkeitsbezogene Offenlegung ist im Klimabereich am wei-
testen fortgeschritten. Einige Gebiete beginnen bereits, eine Offenlegungspflicht fur klima-
bezogene Risiken durchzusetzen. Der im Rahmen der International Financial Reporting
Standards Foundation (Internationale Stiftung fur Standards in der Finanzberichterstat-
tung) eingerichtete International Sustainability Standards Board (Internationaler Rat fiir
Nachhaltigkeitsstandards) erarbeitet derzeit globale Basisstandards fiir die Berichterstat-
tung und plant, das Endprodukt bis Anfang 2023 zu veréffentlichen. Diese Bemiihungen
sind ein guter Anfang, konzentrieren sich aber auf die finanzielle Signifikanz der Klima-
risiken und nicht auf die Auswirkungen der Unternehmenstétigkeit auf den Klimawandel
und andere Nachhaltigkeitsfaktoren. Bislang herrscht noch wenig Einigkeit daruber, wie
Finanzinstitutionen ihr finanzielles Engagement im Hinblick auf diese Risiken und Aus-
wirkungen anpassen sollten.

77. Ungeachtet der bestehenden internationalen Rahmen fur finanzielle Integritat wer-
den immer noch groRe Mengen an Ressourcen illegal geschopft und durch regulierte und
unregulierte Finanzinstitutionen geschleust. Es gibt nach wie vor zu viele Schlupflécher,
was einerseits auf die unzureichende Anwendung von Standards, andererseits auf ineffi-
ziente Regeln zurlickzufiihren ist.

Malnahme 12: Starkung der Regulierung und Beaufsichtigung der Banken und
der Finanzinstitutionen des Nichtbanksektors, um das Risikomanagement zu
verbessern und den Fremdkapitalanteil auf vertretbarem Niveau zu halten

* Regulierung nach dem Grundsatz ,,gleiche Aktivitdt, gleiches Risiko, gleiche Re-
geln“, um den Risiken fiir die finanzielle Stabilitit und Integritit von Banken und
Finanzinstitutionen des Nichtbanksektors entgegenzuwirken.

« Beseitigung von kurzfristigen Anreizen durch Steueranreize, anreizbasierte Vergu-
tung und die Schaffung von langfristigen Indizes und Bonitatshewertungen.

78. Der Grundsatz ,gleiche Aktivitit, gleiches Risiko, gleiche Regeln* impliziert eine
starkere Regulierung der Finanzintermediation im Nichtbanksektor, die die wirtschaft-
liche Funktion von Banken erfillt, zusétzlich zu den derzeit geltenden Vorschriften fur
Marktverhalten. Die internationale Gemeinschaft sollte ausgewogene und umfassende re-
gulatorische Standards voranbringen, die neue digitalisierte Finanzinstrumente abdecken,
um die finanzielle Stabilitat und Integritat zu sichern und zugleich eine inklusive Digita-
lisierung anzuregen.

79. Die grundlegenden Herausforderungen, denen sich die Welt gegenibersieht, lassen
sich jedoch nicht allein durch die Ausweitung bestehender regulatorischer Standards auf
bislang nicht erfasste Institutionen Idsen. Internationale normsetzende Organe sollten
Richtlinien fiir zusétzliche MaRnahmen erarbeiten, um die Nutzung von Fremdkapital
einzuddmmen und eine bermaRige Finanzialisierung der Volkswirtschaften weltweit zu
verhindern, beispielsweise durch Steueranreize zur Forderung langfristiger Kapitalbetei-
ligungen, die Erhebung von Transaktionssteuern (beispielsweise Stempelsteuern auf Ei-
genkapitaltransaktionen), um Kurzfristorientierung zu verhindern, und die Begrenzung
des Fremdkapitalanteils fiir ein breiteres Spektrum von Institutionen durch entsprechende
Vorschriften. Damit der Wetthewerbsdruck diese MaBnahmen nicht untergrébt, sollten
sie nach Mdglichkeit im Einklang mit internationalen Standards erarbeitet und internatio-
nal auf koordinierte Weise umgesetzt werden.

80. Nach der Finanzkrise 2008 gab es erste Bemiihungen, den Aufschub und die Riick-
forderung anreizbasierter Vergutungen fiir Banken und fur sonstiges Personal in der
Finanzindustrie zu regeln, doch wurden diese Regeln weder fertiggestellt noch gebiets-
ubergreifend angewandt. Auch im Unternehmensbereich sollte die Entlohnung der Ge-
schéftsleitung und der Fihrungskréfte an die langfristige Unternehmensleistung und an
Nachhaltigkeitsfaktoren geknuipft sein. Durch die Entwicklung langfristiger Indizes und
Bonitatsbewertungen lieRen sich daritiber hinaus Investitionsbewertungen mit langerfris-
tigen Zeithorizonten versehen.
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Malnahme 13: Mehr Nachhaltigkeit in Unternehmen und Eindammung der
Grunfarberei

« Starkung und Anordnung einer nachhaltigkeitsbezogenen Offenlegung und Einhal-
tung der Leitprinzipien fur Wirtschaft und Menschenrechte durch Unternehmen.

» Erhohung der Glaubwiirdigkeit ,,nachhaltiger* Investitionen, unter anderem durch
die Festlegung von Nachhaltigkeitsbewertungen.

« Aktualisierung der Marktregulierungen, -standards und -verfahren, um die Ziele fur
nachhaltige Entwicklung, insbesondere Klimamafnahmen, ins Zentrum der Markt-
tatigkeit und der Volkswirtschaften zu riicken.

« Vorgabe fir alle Institutionen innerhalb der internationalen Finanzarchitektur, klare
und an den Zielen fiir nachhaltige Entwicklung ausgerichtete Ubergangsplane auf-
zustellen.

« Konzipierung politischer und regulatorischer Rahmen, die eine direkte Verbindung
zwischen Rentabilitt und Nachhaltigkeit herstellen und durchsetzen.

81. In die Berichtspflichten grofRer Unternehmen, einschlieflich Finanzinstitutionen,
muss ein gemeinsamer Katalog von Nachhaltigkeitsindikatoren eingebunden sein — un-
geachtet ihrer Auswirkungen auf die finanzielle Signifikanz —, der den Auswirkungen der
Geschéftstatigkeit von Unternehmen und Finanzinstitutionen auf das Klima und auf an-
dere soziale und 6kologische Faktoren Rechnung tragt. In der Investitionsberatung sollten
zusétzlich zu den ohnehin schon eingeholten Informationen auch die Nachhaltigkeits-
préaferenzen der Kundschaft abgefragt werden miissen. Zudem miissen Mindeststandards
fiir die Vermarktung von Investitionsprodukten als ,,nachhaltig® angesetzt werden.

82. Eine Modernisierung der Marktregulierungen, -standards und -verfahren, sodass sie
die Ziele fur nachhaltige Entwicklung, Klimarisiken sowie die Leitprinzipien fir Wirt-
schaft und Menschenrechte umfassen, wiirde Marktanreize veréndern. Die Vorgabe zur
Abfassung von Ubergangsplinen galte auch fir multilaterale Entwicklungsbanken sowie
fiir die Regulierungsbehdérden, normsetzenden Organe und Finanzinstitutionen innerhalb
ihres Zustandigkeitsbereichs. Regulierungs- und Aufsichtsbehorden miissen die Klima-
resilienz der Finanzsysteme und -institutionen regelmaiig anhand der Nachhaltigkeitsin-
dikatoren bewerten.

83. Der Finanzsektor kann die Wirtschaft jedoch nicht im Alleingang veréandern. Die
Politik sollte durch geeignete Sanktionen und Anreize sicherstellen, dass positive wie ne-
gative externe Effekte in den Preisen angemessen berticksichtigt werden und so eine feste
Verbindung zwischen Rentabilitat und Nachhaltigkeit entsteht. Dazu eignen sich fiskal-
politische Instrumente wie die Bepreisung von CO.-Emissionen, Steuern auf fossile
Brennstoffe oder andere Umweltabgaben oder auch direkte Vorschriften, die schadliche
Aktivitaten mithilfe von Geldstrafen und Sanktionen, die die potenziellen Gewinne Uber-
steigen, unterbinden. Damit die Lander ihre Verpflichtungen zur Bek&mpfung des Klima-
wandels erflllen und Gerechtigkeits- und wirtschaftspolitischen Erwégungen gerecht
werden kdnnen, mussen sie wohl verschiedene Instrumente wie Steuern, Subventionen,
Marktmechanismen und -regulierungen kombinieren und gleichzeitig die Schwachsten
gezielt unterstitzen.

Malnahme 14: Starkung der globalen Standards fur finanzielle Integritat

* Einbeziehung der finanziellen Integritit in MalRnahmen und Systeme zur Finanz-
reform.

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

84. Umfassende MalRnahmen zur Férderung der finanziellen Integritat massen ein tber-
geordnetes Grundprinzip jeder Reform der internationalen Finanzarchitektur sein. Wir-
kungsvolle MalRnahmen zur Gewadhrleistung von Transparenz, Lenkung und Rechen-
schaftspflicht sind unerl&sslich. Schlupflécher missen geschlossen und MalRnahmen ver-
einbart werden, um sicherzustellen, dass Gebiete mit strengem Bankgeheimnis nicht als
Schutzhafen fiir illegale Finanzstréme und Ertrdge aus Straftaten dienen kénnen.
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85. Angehdrige der jeweiligen Berufsgruppen kdnnen die Verschleierung von Einkiinf-
ten und Vermogenswerten und das Waschen der Ertrdge aus Straftaten als Mittler unter-
stitzen. Diese Mittler fur Steuerumgehung und -hinterziehung und andere Arten illegaler
Finanzstrome konnten sich wirksamen Mallnahmen zu lange entziehen. Hier muss eine
Regulierung stattfinden, um aggressiven Steuerplanungspraktiken vorzubeugen. Es be-
darf neuer internationaler Normen, um Regulierungsarbitrage zu vermeiden. Auf natio-
naler Ebene miissen diese Normen in eine angemessene Regulierung und Beaufsichtigung
aller Berufsgruppen, die als Mittler fiir Geldwéasche, Steuerumgehung und -hinterziehung
und andere illegale Finanzstrome fungieren kénnten, umgesetzt werden. Fir Lander mit
geringer Kapazitat, die keine ernsthafte Bedrohung fir die globale finanzielle Integritat
darstellen, bedarf es angemessener Ubergangsregelungen. Auf nationaler Ebene miissen
Sanktionen ergriffen werden, doch sind Schutzbestimmungen unverzichtbar, damit diese
Regelungen nicht anstatt finanzielle Integritt zu sichern fiir innenpolitische Zwecke
missbraucht werden. Darunter kénnte die Erarbeitung neuer VVorschriften oder eine Ver-
besserung der Aufsicht ber bestehende Regeln fallen.

VIIl. Umstrukturierung der globalen Steuerarchitektur fir eine
ausgewogene und alle Seiten einschliel3ende nachhaltige
Entwicklung

Argumente fur eine Reform

86. Die nationalen Steuersysteme bilden die Grundlage des Gesellschaftsvertrags, nach
dem die Steuerbevélkerung einen Beitrag zur Gesellschaft leistet und der Staat wertvolle
offentliche Guter und Dienstleistungen bereitstellt. Grundsétzlich finanzieren und unter-
stlitzen Steuern das Funktionieren des Staates, doch in einem zunehmend globalisierten
und digitalisierten Wirtschaftssystem ist eine wirksame internationale Zusammenarbeit in
Steuerfragen unerlasslich, um das Funktionieren der nationalen Steuersysteme zu gewéhr-
leisten. Es besteht weitgehend Einigkeit dariiber, dass die derzeitige Architektur der in-
ternationalen Zusammenarbeit in Steuerfragen gestarkt werden muss, um Steuervermei-
dung und -hinterziehung und andere illegale Finanzstrome zu bekampfen, die den Lan-
dern dringend bendtigte Ressourcen entziehen, die sonst in die nachhaltige Entwicklung
investiert werden koénnten.

87. Multinationale Unternehmen nutzen Liicken und Diskrepanzen in den Steuervor-
schriften 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 multinationa-
len Unternehmen fiir die Steuerplanung zur Verfligung stehen, stark von den staatlichen
Ressourcen fiir die Durchsetzung der Steuervorschriften. Zudem beruht die derzeitige
Steuerarchitektur auf Besteuerungsgrundsatzen, die nicht gut auf digitale Geschaftsmo-
delle abgestimmt sind. Dariiber hinaus machen sich die Superreichen die mangelnde
Transparenz in Bezug auf das Eigentum an Vermdgenswerten und die Kontrolle tber ju-
ristische Personen (z. B. Briefkastenfirmen) zunutze, um Vermdgens- und Kapitalertrags-
steuern zu umgehen.

88. Die meisten multilateralen Steuerlibereinkommen entstanden erst in jlingster Zeit in
Foren ohne universelle Beteiligung. Normen werden in Foren erarbeitet, an denen die
Lander mit dem hochsten Bedarf nicht teilnehmen, oder in Foren, an denen sie zwar teil-
nehmen, aber nicht ausreichend eingeschlossen werden. Dies hat zur Folge, dass die L&n-
der mit dem groRten Bedarf nicht von der Erarbeitung neuer internationaler Steuernormen
profitieren. Mit der Zeit beeintrachtigt dieses Defizit die mogliche Wirksamkeit der Steuer-
normen und des Steuersystems.

89. Die Fortschritte bei der Erhéhung der Steuertransparenz sind sinnbildlich fir diese
Herausforderung. Die Modalitdten der Steuerungsinstrumente und ihre strengen Vertrau-
lichkeitsauflagen fuihren dazu, dass die meisten Entwicklungslédnder de facto keinen Zu-
gang zu Informationen haben, die ihnen bei der wirksamen Besteuerung vermdgender
Einwohnerinnen und Einwohner oder in ihrem Land tatiger multinationaler Unternehmen
behilflich sein kénnten.
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90. Der schleppende Fortgang der Forderungen der Entwicklungslédnder nach Inklusi-
vitat in den Rahmen fiir Zusammenarbeit in Steuerfragen hat das Vertrauen in den Multi-
lateralismus und das Versprechen der Aktionsagenda von Addis Abeba zerrittet, aber
auch dazu gefiihrt, dass erneut Forderungen nach einem gerechten und wirksamen inter-
nationalen Steuersystem zugunsten einer nachhaltigen Entwicklung laut wurden, das den
Anliegen und Kapazitaten aller L&nder Rechnung trégt.

Malnahme 15: Starkung der globalen Steuernormen, um der Digitalisierung und
Globalisierung durch einen inklusiven Prozess gerecht zu werden und dabei den
Bedurfnissen und Kapazitaten der Entwicklungslander und anderer
Interessentrager zu entsprechen

* Prufung von Optionen fir eine vollkommen inklusive und wirksamere internatio-
nale Zusammenarbeit in Steuerfragen.

« Vereinfachung der globalen Steuervorschriften zugunsten unterfinanzierter Steuer-
behdrden in Entwicklungslandern.

91. Mitder 2022 verabschiedeten Resolution 77/244 der Generalversammlung uber die
Forderung einer inklusiven und wirksamen internationalen Zusammenarbeit in Steuer-
fragen bei den Vereinten Nationen wurden zwischenstaatliche Erdrterungen tber die
Mdglichkeiten zur Starkung der Inklusivitat und Wirksamkeit der internationalen Zusam-
menarbeit in Steuerfragen eingeleitet, einschlielich der moglichen Erarbeitung eines
Rahmens oder Instruments fir die internationale Zusammenarbeit in Steuerfragen, der
beziehungsweise das durch einen zwischenstaatlichen Prozess der Vereinten Nationen
ausgearbeitet und angenommen wird, wobei bestehende internationale und multilaterale
Vereinbarungen umfassend zu berlicksichtigen sind. Um die Entwicklungslander flr ih-
ren Kampf gegen Gewinnverkirzung und -verlagerung zu Steuerzwecken besser zu ris-
ten, mussen einfach durchfiihrbare Lésungen entwickelt werden. Die Entwicklungslander
ziehen einfache Ansatze wie die Besteuerung digitaler Dienstleistungen oder Quellen-
steuern komplexeren Strategien vor. Eine solche Vereinfachung der Steuervorschriften ist
zwar nicht leicht, erhdht aber die Wirksamkeit und Nachhaltigkeit des internationalen
Steuersystems. Das gereicht allen Steuerakteuren zum Vorteil. Der Generalsekretar wird
den Mitgliedstaaten in seinem nach Resolution 77/244 vorzulegenden Bericht Optionen
zur Prifung antragen.

Malnahme 16: Starkung der zweiten S&aule des Vorschlags der OECD und
der G20 in dem Inclusive Framework on Base Erosion and Profit Shifting
(Inklusiver Rahmen gegen Gewinnverklrzung und Gewinnverlagerung)
betreffend den Abbau verschwendungsférdernder Steueranreize bei
Schaffung besserer Anreize fir die Besteuerung im Quellenstaat

» Erhebliche Erhéhung des globalen Mindestsatzes flr die Korperschaftssteuer, um
ihn an den Regelsteuersatz der meisten Entwicklungslédnder anzugleichen, und
Bevorzugung der Besteuerung im Quellenstaat.

92. Der Vorschlag, einen Mindestsatz flr die Kérperschaftssteuer einzufihren, ist be-
griRenswert, doch dieser Mindestsatz dirfte aufgrund des Steuerwettbewerbs zum
Hochstsatz werden. Die Entwicklungslander haben wiederholt gefordert, dass der globale
Mindeststeuersatz wesentlich héher, ndmlich ann&hernd so hoch wie ihre herrschenden
Regelsteuersatze, angesetzt wird. In der Vereinbarung missen der Besteuerung im Quel-
lenstaat oberste Priorit4t eingerdumt und striktere Regeln zur Beseitigung von Gewinn-
verkirzung zu Steuerzwecken festgelegt werden.

Malnahme 17: Schaffung von Rahmen fiir globale Steuertransparenz und
Informationsaustausch, die allen Lédndern zugutekommen

« Einrichtung von Mechanismen fiir einen nicht auf Gegenseitigkeit beruhenden Aus-
tausch von Steuerinformationen zugunsten der Entwicklungslander.

« Verdffentlichung der Informationen tber wirtschaftliches Eigentum fur alle Rechts-
formen.

93. Die internationale Gemeinschaft sollte Mechanismen entwickeln, iber die durch
illegale Finanzstréme gefahrdete Entwicklungslander auf nicht gegenseitiger Basis
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IX.

automatisch Bankdaten und Informationen tber Finanzkonten erhalten kdnnen, damit sie
die bestehenden Steuertransparenzmechanismen nutzen und gleichzeitig ihre Kapazitéiten
zur vollen Teilnahme an den bestehenden Mechanismen allmahlich ausbauen kénnen.

94. Internationale Ubereinkommen sollten dahingehend geéndert werden, dass sie eine
breitere Verwendung der im Rahmen von Steuervertrdgen ausgetauschten Informationen
ermdglichen, damit ihre rechtméaBige nichtsteuerliche Nutzung durch staatliche Beh&rden
abgedeckt ist, beispielsweise bei der strafrechtlichen Verfolgung nichtsteuerlicher
Finanzstraftaten. Zunéchst sollte die Verpflichtung multinationaler Unternehmen zur
Offenlegung von Informationen an die Steuerbehdrden eines jeden Landes reformiert
werden, um Informationen im Rahmen der reformierten Unternehmensberichterstattung
offentlich zugéanglich zu machen.

95. Die Lander sollten die Systeme zur Sicherung der Transparenz im Hinblick auf
wirtschaftliches Eigentum durch eine Ausweitung des Geltungsbereichs, eine automati-
sche Verifizierung und die Verdffentlichung von Informationen verbessern. Solche Re-
gister wirden den Bemilhungen um eine angemessene Besteuerung vermogender Einzel-
personen und multinationaler Unternehmen zum Durchbruch verhelfen.

Schlussfolgerung

96. Den Anstof3 flr die Reformen in diesem Kurzdossier gab die Tatsache, dass die
aktuelle internationale Architektur ihre zentralen Aufgaben nicht erfullt und nicht in der
Lage ist, eine stabile Langzeitfinanzierung flr die Ziele fir nachhaltige Entwicklung zu
unterstiitzen. Dazu zéhlen Investitionen in das Recht auf Bildung, Gesundheit und Sozial-
schutz. Es ist offensichtlich, dass die Zielvorgaben der Ziele fir nachhaltige Entwicklung
und des Ubereinkommens von Paris verfehlt werden, wenn die internationale Finanz-
architektur nicht rasch Ressourcen in grolem Umfang in die anfélligsten VVolkswirtschaf-
ten der Welt leitet. Dieses Versagen stellt eine wachsende und systemische Bedrohung
flir das multilaterale System selbst dar und sorgt weltweit fir eine immer tiefer werdende
Spaltung, geodkonomische Fragmentierung und geopolitische Verwerfungen.

97. Um derartige Entwicklungen zu vermeiden, missen wir ambitionierte Reformen
verfolgen und in Bezug auf alle Vorschlége in diesem Kurzdossier vorankommen. Diese
Vorschlége sind als Paradigmenwechsel in der Struktur der internationalen Wirtschafts-
und Finanzbeziehungen zu sehen, die in ihrer Gesamtheit das Zusammenwirken der L&n-
der zugunsten einer nachhaltigen Entwicklung férdern. Wir missen allen L&ndern nach-
haltigere und inklusivere Entwicklungspfade eréffnen, die sich an den Zielen flir nachhal-
tige Entwicklung orientieren und in Uber das BIP hinausgehenden MessgréRen verankert
sind. Dies erfordert neue Formen der internationalen Zusammenarbeit, die auf einer Ar-
chitektur beruhen, die den Anforderungen des 21. Jahrhunderts gerecht wird und sich Gber
das Finanz- und Wahrungssystem sowie die Bereiche Besteuerung, Handel, 6kologische
Stabilitat und KlimamaRnahmen und andere Entwicklungsaspekte erstreckt. Unser aktu-
elles multilaterales System genligt diesen Anforderungen nicht, doch liee sich dies durch
die Umsetzung meiner Reformvorschlége in diesem Kurzdossier beheben.
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Abbildung VI

Die vorgeschlagenen Reformen der internationalen Finanzarchitektur im Uberblick
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