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Verbundbilanzen

Verbundbilanzen sind in Mode. Das passt zur Wiirdigung einer be-
sonderen Leistung flir den genossenschaftlichen Finanzverbund,
eine herausragende personliche Verbundbilanz. 37 Jahre in Diens-
ten des genossenschaftlichen Finanzwesens tétig, zunachst bei der
DG Bank, dann bei der SGZ-Bank, wo der Weg bis zum Vorstands-
vorsitzenden filihrte, eine Position, die nach der Fusion mit der
GZB auch bei der GZ-Bank und nach der Rettungsfusion mit der
DG Bank bei der DZ Bank beibehalten wurde - Ulrich Brixner ist
wahrlich ein Genossenschaftsbanker durch und durch. Dass der
leidenschaftliche Boxer die Handschuhe nun ohne das Sahne-
haubchen, ndmlich Vorstandsvorsitzender einer einzigen geeinten
genossenschaftlichen Zentralbank zu sein, an den Nagel hingt -
man mag es nachsehen, und es sollte ihn nicht ernsthaft gramen.

Denn die Soll-und-Haben-Rechnung ist auch ohne diese Fusion
sehr ordentlich. Der genossenschaftliche Finanzverbund und mit
ihm das Spitzeninstitut stehen im Herbst des Jahres 2006 gut da
- was nicht zuletzt Brixners Verdienst ist. Der stirkere Zugriff auf
die Verbundtochter wie R+V, Bausparkasse Schwabisch Hall oder
Union Fonds Holding, der Kauf der Norisbank, der eisenharte Sa-
nierungskurs im eigenen Hause - all das war am Anfang hochst
umstritten, stellte sich im Nachhinein aber als strategisch richtig
und gut heraus. Die Position der Kreditgenossen im Bausparge-
schaft ist Spitze, im Asset-Management und der Allfinanz mehr
als ordentlich und bei Ratenkrediten ebenfalls weit vorne im
Markt. Bleibt als Sorgenkind nur die DG Hyp in Hamburg.

Fiir den Nachfolger Wolfgang Kirsch gibt es aber immer noch ge-
nug zu tun: Bis Ende des Jahres, so der Tenor im Verbund, muss
sich die WGZ aus Dusseldorf nun endlich in Sachen Fusion festle-
gen. Und das Thema Erlésverteilung wird die Gruppe noch eine
Weile beschidftigen, nachdem Brixner dieses heiBe Eisen kurz vor
seinem Ausscheiden noch anfeuerte. Doch so ist er - gradlinig,
ehrlich, unbequem, durchsetzungs- und willensstark und sicher-
lich nicht allzu harmoniesiichtig, geschweige denn konfliktscheu,
zumindest nicht im geschaftlichen. Nun muss er allerdings loslas-
sen und zuriicktreten kénnen - auf einen ,Schattenmann” mit ei-
genem Biiro im Hause wiirden nicht nur die Mitarbeiter, sondern
der gesamte Verbund ein besonders kritisches Auge werfen.
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Jenseits von Singapur

Drei Themenfelder mit unterschiedlicher Dringlichkeit stehen die-
ser Tage bei der Jahrestagung von IWF und Weltbank zur Debatte,
erstens die Quoten und Stimmrechte, zweitens die so genannte
Surveillance, also die Uberwachung der Wirtschafts- und Wih-
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rungspolitik und drittens die zumindest andiskutierte Schaffung
einer neuen Kreditfazilitdt fiir Schwellenlander. Neu sind solche
Diskussionen um die strategische Ausrichtung nicht. Die Gremien
und Arbeitskreise rund um den IWF beziehungsweise die nationa-
len Notenbanken haben sie bei ihren offiziellen und informellen
Treffen eigentlich permanent im Blick. Zumindest in Teilaspekten
wurden sie beispielsweise vor zwei Jahren schon einmal von den
G7 aufgegriffen. Und auch die Bundesbank hat sich immer wieder
mit ihnen beschaftigt, mit den Quoten und Stimmrechtsanteilen
etwa im Monatsbericht September 2002.

Dass der IWF nun im Friihjahr dieses Jahres mehr oder weniger
konkrete Vorschldge zu diesen Themen unterbreitete, sich im Exe-
kutivkomitee im Vorfeld der gerade laufenden Tagung in Singapur
auf die so genannte Ad-hoc-Quotenerhthung geeinigt hat und
diesem Vorschlag auch gute Chancen auf eine Verabschiedung
eingerdaumt werden, liegt maBgeblich an den wirtschaftlichen Fol-
gen der Globalisierung. Infolge der weltweit zunehmenden Kapi-
tal- und Giiterstrome sind fiir viele Lander die Ungleichgewichte
zwischen dem rein rechnerischen und dem tatsdchlichen Quoten-
anteil einfach so groB geworden, dass im Vorfeld von Singapur
einfach Handlungsdruck bestand, der nun wenigstens durch einen
ersten Zwischenschritt in die richtige Richtung ein wenig abge-
mildert wurde.

Das grundsatzliche Problem ist durch dieses sichtbare Zeichen gu-
ten Willens aber langst noch nicht gelost. Schon vor dem Gipfel
galt Singapur bei vielen direkt Beteiligten wie auch Beobachtern
als bloBe Zwischenstation auf dem Weg zu einer wirklichen IWF-
Reform. Wenn es dort neben der Verabschiedung der Ad-hoc-Quo-
tenerhéhung zu einer hoffentlich tragfahigen Festlegung des Ar-
beitsprozesses kommt, gilt das vielen Beobachtern bereits als Er-
folg. Schon vor dem Gipfel kreiste jedenfalls so manche Uberlegung
der Verantwortlichen um die Schaffung einer guten Ausgangslage
fiir die komplizierte Basisarbeit der Folgejahre. Setzen sich jenseits
von Singapur bei der dann anstehenden Quotenfestlegung die
Verfechter einer starken Orientierung am BIP rund um die USA
durch? Oder findet in der dann festzulegenden, hoffentlich einfa-
cheren Formel der Offenheitsgrad einer Volkswirtschaft starkeren
Eingang, wie das beispielsweise die Bundesbank lieber sehen wiir-
de? Was nutzen alle wohlgemeinten multilateralen Konsultations-
verfahren unter Einschluss von Euroland, solange die Mandate fiir
konkrete Handlungsverpflichtungen bei den einzelnen Landern lie-
gen? Mit anderen Worten: Wer wird unter den derzeitigen Ver-
héltnissen einer mehr oder weniger national gepragten Wirt-
schaftspolitik in den europdischen Staaten einer gemeinsamen
AuBenvertretung der EU oder der Eurozone das Wort reden?

Und wie soll - ganz abgesehen von grundsatzlichen Vorbehalten
gegen eine weitere Verscharfung des Moral-Hazard-Problems -
konkret die angedachte Versicherungsfazilitit ausgestaltet wer-
den? Nach welchen Kriterien sollen beispielsweise die Schwellen-
lander ausgewahlt werden, die im Krisenfall automatisch Zugang
zu den dafiir vorgesehenen IWF-Mitteln haben beziehungsweise
nicht haben sollen? Kurzum, viele der direkt Beteiligten wie auch
die nahen Beobachter der Szene waren vor und wahrend Singapur
mit ihrer Argumentationslinie und ihren Uberlegungen schon
nach Singapur. Selbst fiir die Gberndchste INF-Tagung halten sie
eine wirkliche Reform in den drei aufgerufenen Themenfeldern
flr recht ambitioniert.



samt zweijahrigen Reformprozesses ist. Direkt anschlieBend soll
dariiberhinaus eine neue Formel fiir die Berechnung der Quoten
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Multinational und doch bipolar -
Was ist eine angemessene Quote?

Rodrigo de Rato, der Managing Director des Internationalen Wah-
rungsfonds (IWF), nutzte ein Gesprich mit Vertretern der asiati-
schen und pazifischen Presse zur bevorstehenden Jahrestagung
von IWF und Weltbank, um zu verkiinden, dass sich der Executive
Board des IWF eine Stunde zuvor auf eine Ad-hoc-Quotenerho-
hung geeinigt habe. Damit wurde im Vorfeld des Zusammentref-
fens am 19. und 20. September in Singapur ein wichtiger Stolper-
stein aus dem Weg gerdumt. Die verabredete Reform zeige, so de
Rato, dass im IWF ,der Geist der internationalen Kooperation le-
bendig und wohlauf" sei.

Rato diirfte wenige Tage spater jedoch wieder auf den Boden der
+machtpolitischen Realitdten" zurlickgekommen sein, als Bundes-
bankprasident Weber - auch in einem Pressegesprach - davor
warnte, im Zuge der zukiinftigen Neuanpassung der Quoten vor-
zeitig zugunsten von Schwellenlandern eine Schmalerung von Ka-
pitalanteilen und Stimmrechten der EU-Lander am IWF in Aus-
sicht zu stellen. Weber ist im Zusammenhang mit der Quotener-
héhung nicht ein beliebiger Zentralbankchef der insgesamt 184
Mitgliedsstaaten des IWF - vielmehr vertritt die Deutsche Bundes-
bank zusammen mit dem Bundesministerium der Finanzen mit
Deutschlands Kapitalanteil von 6,1 Prozent den drittgroBten An-
teilseigner, nach den USA und Japan.

Unter dem Stichwort ,Governance” steht schon seit Jahren die
Frage nach den angemessenen Fiihrungsstrukturen und Entschei-
dungsverhdltnissen im IWF auf der Tagesordnung. Seit 2003 lduft
die 13. General Review der Quotenregelung. Die Quoten orientie-
ren sich an gesamtwirtschaftlichen Kriterien wie zum Beispiel der
Wirtschaftskraft in Form des BIP einer Volkswirtschaft, dem Grad
ihrer Offenheit und den vorhandenen Devisenreserven. Sie werden
festgelegt, wenn ein Land dem IWF beitritt und werden gemessen
in Sonderziehungsrechten (SZR beziehungsweise Special Drawing
Rights, SDRs), der offiziellen Zahlungseinheit des Internationalen
Wahrungsfonds.

Die Quoten bestimmen nicht nur die finanztechnische Beziehung
zum IWF wie zum Beispiel den Kapitalanteil, den mdglichen Kre-
ditrahmen und die Finanzierungsverpflichtung; dadurch, dass sich
nach den Quoten auch die Stimmengewichtung eines Landes bei
Abstimmungen bemisst, entscheiden sie auch (iber die Einfluss-
moglichkeiten des jeweiligen Landes auf die Politik der Finanzor-
ganisation. Beglinstigte des neuen Quotenansatzes (also der Ad-
hoc-Quotenerhéhung) sind vier Lander: China, Korea, Mexiko und
die Turkei. lhnen ist gemeinsam, dass sie aufgrund ihrer Wirt-
schaftskraft bisher im IWF unterreprasentiert sind und dass die
sofortige Stimmrechtsanhebung dies abmildern soll. Dazu wird
der Gesamtanteil der Quoten um 1,8 Prozent erhoht, dies ent-
spricht 3,81 Milliarden SZR beziehungsweise 5,66 Milliarden US-
Dollar - Geld, das die Lander erst in den Fonds einlegen miissen,
bevor die neue Regelung in Kraft tritt.

Das Exekutivdirektorium beschloss nun ein abgestuftes Vorgehen,
in dem die Ad-hoc-Quotenerhéhung nur der Anfang eines insge-

erarbeitet werden, die auf der Jahrestagung von IWF und Welt-
bank im kommenden Jahr zur Entscheidung vorgelegt werden soll.
Deutschland sieht sich auf der Basis der aktuellen Formeln zur Be-
stimmung der Quoten unterreprdsentiert. Bei der anstehenden
Festlegung einer neuen Formel neigen die hiesigen Verantwortli-
chen anders als die weiterhin stark am Bruttoinlandsprodukt ori-
entierten USA zu einer starkeren Beriicksichtigung der Offenheit
einer Volkswirtschaft.

Dass sich bei deren Festlegung in den zustandigen Gremien wie
mit anderen Lidndern auch Diskussionsstoff ergeben kdnnte, zei-
gen Passagen aus einem Papier der Bundesbank, das im Vorfeld
der jetzigen IWF Tagung veroffentlicht wurde: ,Die Diskussion
liber die Quotenformel diirfte kiinftig von zentraler Rolle sein. Die
Quotenformeln gelten nur auf den ersten Blick als ,technisches'
Thema; denn schon geringfiigige Anderungen der Formel kénnen
die politischen Gewichte im Fonds stark verschieben. Es besteht
eine breite Ubereinstimmung dariiber, dass das derzeitige komple-
xe System - bestehend aus fiinf Quotenformeln - einfacher und
transparenter gestaltet werden soll. Offen ist aber, welche Variab-
len - Bruttoinlandsprodukt (BIP), Offenheitsgrad einer Volkswirt-
schaft, Wahrungsreserven und Variabilitat der Leistungsbilanzein-
nahmen - und mit welchem Gewicht diese Variablen in die Formel
eingehen. Nach Auffassung der Bundesbank ist das BIP ein wich-
tiger Indikator; gleichwohl sollte sein Gewicht keine dominierende
Rolle in einer neuen Formel erhalten. Vielmehr sollte wegen der
internationalen Orientierung des IWF und der Konzentration auf
Zahlungsbilanzfragen der Offenheitsgrad einer Volkswirtschaft
eine groBere Bedeutung erhalten.”

Im Anschluss daran ist eine zweite Ad-hoc-Stimmrechtsanhebung
basierend auf der neuen Quotenregelung vorgesehen, bevor dann
iber eine Anhebung der Basisstimmen entschieden werden soll,
um den kleineren Mitgliedslandern des Fonds eine angemessenere
Stimmengewichtung zu geben. Hierbei wird insbesondere auf eine
starkere Einbindung der afrikanischen Lander in die Entschei-
dungsfindung des Fonds abgezielt, die durch ihre geringe Wirt-
schaftskraft bisher kaum existiert.

Bundesbankprasident Weber scheint nun zu befiirchten, dass man
im Reformprozess den europdischen Staaten insgesamt zu viel
Stimmrechtsanteile abverlangen wird und dass damit eine euro-
paische Handschrift der Politik des Fonds, die in einigen Bereichen
wesentlich von den Ansichten der USA abweicht, schwerer durch-
zusetzen wére. Diese Beflirchtung ist nachvollziehbar, allerdings
muss auch gesehen werden, dass die vormals bipolaren Kraftever-
haltnisse im Fonds - USA auf der einen, die europdischen Staaten
auf der anderen Seite - zwangslaufig durch die Einbindung wirt-
schaftlich aufstrebender Staaten infrage gestellt werden und mul-
tilateralen Strukturen weichen missen. Dies wird eine intensivere
Abstimmung mit den Gbrigen Anteilseignern des IWF zur Durch-
setzung von Positionen bedeuten. Es wird sich also erst noch zei-
gen, wie es um den ,Geist der internationalen Kooperation" wirk-
lich bestellt ist - wenn es zum Beispiel eines Tages darum gehen
sollte, die amerikanische Sperrminioritdt abzuschaffen. ,Ange-
sichts friiherer Erfahrungen diirfte eine Einigung auf eine neue
Quotenformel erst nach langwierigen Verhandlungen mdglich
sein”, meint auch vielsagend die Deutsche Bundesbank. B.W.
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