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Begleitdokument zum Verfahrenskodex zur Transparenz der Geld- und Finanzpolitik

EINLEITUNG

A. Hintergrund und Erstellung des Begleitdokuments
Erstellung des Verfahrenskodex zur Transparenz der Geld- und Finanzpolitik

1 Der Verfahrenskodex zur Transparenz der Geld- und Finanzpolitik -
Grundsatzerklirung' wurde in Zusammenhang mit der Entwicklung der zur Stérkung des
internationalen Wahrungs- und Finanzsystems bestimmten Standards und Kodizes fir die
Praktiken in Hinblick auf allgemeine Offenlegung und Transparenz erstellt.? Die Forderung
nach mehr Transparenz erstreckt sich tiber ein weites Spektrum — auf Geschaftsbanken,
Wertpapier- und V ersicherungsgesel | schaften und andere Finanzmarktinstitute und -
teilnehmer, auf Regierungen und deren Politik sowie auf multinationale I nstitutionen,
einschliefdich des Internationalen Wahrungsfonds. Die V erabschiedung des GFP-
Transparenzkodex 1st daher im breiteren Kontext der Bemihung um Transparenz zu sehen.

2. Ziel des GFP-Transparenzkodex ist mehr Transparenz in Hinblick auf die fur die
Geld- und Finanzpolitik mal3geblichen Ziele und operationellen Prozesse. Eine
ausfuhrlichere Erdrterung der Argumentationsgrundlagen und der Hauptelemente des GFP-
Transparenzkodex, einschliefdich der Vortelle und Einschrénkungen der Transparenz in der
Geld- und Finanzpolitik, bietet das einleitende Kapitel zum GFP-Transparenzkodex?

3. Fur die Zwecke des GFP-Transparenzkodex verweist der Begriff der Transparenz fur
Zentralbanken und tGibergeordneten Finanzorgane auf ein Umfeld, in dem die Ziele der Geld-
und Finanzpolitik, ihre rechtlichen, institutionellen und politischen Rahmenbedingungen,
geld- und finanzpolitische Entscheidungen und ihre Beweggriinde, Daten und Informationen
bezlglich dieser Politiken sowie die Ausgestaltung der Rechenschaftspflicht von
Zentralbanken und ibergeordneten Finanzorganen der Offentlichkeit in verstandlicher,
zuganglicher und aktueller Form vorgelegt werden. Die im GFP-Transparenzkodex
aufgefuhrten Transparenz-praktiken sind ausgerichtet auf: (1) Klarheit der Funktionen,
Zustandigkeiten und Ziele von Zentralbanken und Ubergeordneten Finanzorganen; (2) den

! Im Folgenden wird der Kodex als GFP-Transparenzkodex bezeichnet.

2 Siehe: Kommuniqué des | nterimsausschusses vom 16. April 1998, Bericht der G-22
Arbeitsgruppe zu Transparenz und Rechenschaftspflicht vom 4. Oktober 1998, Erklarung der
Minister und Zentralbankprésidenten der G-7-Lander vom 30. Oktober 1998 sowie das
Kommuniqgué des | nterimsausschusses vom 27. April 1999.

3 Zum Text des GFP-Transparenzkodex, siehe Anhang |.



Prozess der Formulierung und Offenlegung von geldpolitischen Entscheidungen durch die
Zentralbank sowie der Formulierung und Offenlegung der Finanzpolitik durch Gbergeordnete
Finanzorgane; (3) offentliche Verfligbarkeit von Informationen tber die Geld- und
Finanzpolitik; und (4) Rechenschaftspflicht und Gewahrleistung der Integritét seitens der
Zentralbank und tibergeordneter Finanzorgane. Der Begriff Offentlichkeit bezieht sich auf
solche Einrichtungen, die ein Interesse an der Gestaltung und Umsetzung der Geld- und
Finanzpolitik haben.

Umsetzung des GFP-Transparenzkodex

4, Die verschiedenen auf internationaler Ebene entwickelten Verfahrenskodizes und -
standards im Bereich von Wirtschaft und Finanzen, einschlief3lich des GFP-
Transparenzkodex, sind freiwillig. Es handelt sich bel diesen Kodizes und Standards um
Konsenspapiere, die an Lander und I nstitutionen mit &uferst unterschiedlichen
institutionellen V orkehrungen, Marktstrukturen und rechtlichen Rahmenbedingungen
gerichtet sind. Daher erfordert die Verabschiedung dieser Kodizes eine Anpassung an die
Gegebenheiten einzelner Lander, unter Berticksichtigung der Vorteile und Einschrénkungen
der Transparenz, die von bestimmten politischen und institutionellen Umstanden abhangig
sein kénnen.

5. Am 26. September 1999 wurde der GFP-Transparenzkodex vom Interimsausschuss
des Gouverneursrates des I nternationalen Wahrungsfonds® verabschiedet. In seinem
Kommuniqué , fordert der Ausschuss alle [Fonds-] Mitglieder nachdriicklich zur Umsetzung
des Kodex auf”. Um den GFP-Transparenzkodex funktionsfahig zu gestalten, erteilte der

I nterimsausschuss dem Fonds in seinem Kommuniqué vom 27. April 1999 den Auftrag, ,, ...
in Zusammenarbeit mit geeigneten Institutionen ziigig ein Begleitdokument zum Kodex zu
erstellen”. Seit Mitte des Jahres 1999 arbeiten die Fondsmitarbeiter zusammen mit
internationalen Organisationen und Anderen intensiv an der Erstellung eines solchen
Dokuments — des Begleitdokuments zum Verfahrenskodex zur Transparenz der Geld- und
Finanzpolitik.” |m GFP-Transparenzkodex sind breit gefasste Grundsétze zur Transparenz in
der Geld- und Finanzpolitik aufgefihrt, die Zentralbanken und tibergeordnete Finanzorgane
anstreben sollten. Das Begleitdokument beschreibt diese Praktiken im Detail und zeigt an
Beispielen, wie diese Institutionen die Praktiken des GF P-Transparenzkodex anwenden.
Durch die Ausarbeitung und Erlauterung der im GFP-Transparenzkodex aufgefuhrten
Praktiken dient das Begleitdokument bei der Umsetzung des GFP-Transparenzkodex as
Anleitung.

“ Das hochrangige politische Filhrungsgremium des Fonds wurde im September 1999 in
Internationaler Wahrungs- und Finanzausschuss umbenannt.

> Im Folgenden wird dieses Dokument als das Begleitdokument bezeichnet.



Die Entstehung des Begleitdokuments

6. Die Praktiken des GFP-Transparenzkodex wurden auf der Grundlage einer
Uberpriifung der von einer Reihe von Zentralbanken und tibergeordneten Finanzorganen
genutzten beispielhaften Transparenzverfahren erstellt. Daher stellt der GFP-
Transparenzkodex in verdichteter Form Konzepte und Praktiken dar, die bereits in Gebrauch
sind und mit denen bereits Erfahrungen gesammelt wurden. Bei der Erstellung des
Begleitdokuments erschien es wiinschenswert, ein breites Spektrum an Erfahrungen
einzuarbeiten, die Zentralbanken und tbergeordnete Finanzorgane mit Transparenzpraktiken
gemacht haben. Um von diesen Institutionen mehr Informationen tber Transparenzpraktiken
zu bekommen, versandte der Mitarbeiterstab einen umfangreichen Fragebogen an die
Mitglieder des IWF (sowie an multinational e Zentralbankeinrichtungen wie die Européische
Zentralbank, die Ostkaribische Zentralbank und die Zentralbank der Westafrikanischen
Staaten. Der Fragebogen war auf die einzelnen Transparenzpraktiken des GFP-
Transparenzkodex ausgerichtet und erfragt wurden Informationen dartiber, ob und wie
einzelne Zentralbanken und Ubergeordnete Finanzorgane die Praktiken des GFP-
Transparenzkodex einhalten.

7. Bis Ende Juli 2000 beantworteten 265 Institutionen aus 135 Landern den Fragebogen
des IWF. Darunter befanden sich 120 Antworten von Zentralbanken (wobel viele die
Themen Geldpolitik, Bankenaufsicht und Beaufsichtigung der Zahlungsverkehrssysteme
abdeckten), und 145 Antworten stammten von verschiedenen tibergeordneten Finanzorganen,
die fur die Regulierung oder Beaufsichtigung des Banken- und V ersicherungswesens oder
des Wertpapiergeschéfts oder die Einlagenversicherung zustandig sind, darunter 20
Antworten von sektoribergreifenden Finanzaufsichtsbehdrden. Die Antworten sind
représentativ fur die gesamte Mitgliedschaft des IWF und fur Funktionstrdger aus den
wichtigsten Bereichen des Finanzwesens. Tabelle 1 zeigt die Zusammensetzung der
Antworten nach Zustandigkeitsbereich der Auskunftsgeber.®

® Bei Zentralbanken und iibergeordnete Finanzorganen, die verschiedene politische
Funktionen austiben (z. B. Geldpolitik, Bankenaufsicht, Beaufsichtigung der
Zahlungsverkehrssysteme, Regulierung des Versicherungs- oder Wertpapiergeschéfts), zahlt
jeder Zustandigkeitsbereich einzeln.



Tabelle 1: Antworten auf den Fragebogen iiber den GFP-Transparenzkodex nach
Zustiindigkeits bereich der Auskunftsgeber:

Geldpolitik 118
Finanzpolitik:

- Bankenaufsicht 99
- Einlagenversicherung 37
- Regulierung des Versicherungswesens 65
- Beaufsichtigung der Zahlungsverkehrssysteme 65
- Regulierung des Wertpapi ergeschéfts 79
- Sonstiges? 35

¥ GemaR Angabe der Auskunftsgeber.

2 Beaufsichtigung von Nichtbank-Finanzinstituten, VVermégensverwaltung,
Umschuldung, Beaufsichtigung von Warentermingeschéften und -optionen,
Beaufsichtigung der Pensionsfonds sowie Finanz- und Wirtschaftsministerien, die
keine spezifischen Zusténdigkeitsberei che angegeben haben.

8. Die Beratungen bel der Erarbeitung des GFP-Transparenzkodex haben gezeigt, dass
es erhebliche Unterschiede in Hinblick auf den erwiinschten Grad der Transparenz der Geld-
und Finanzpolitik gibt. Die Informationen aus den Antworten auf die Fragebdgen und den
Bewertungen des GFP-Transparenzkodex bestétigen die unterschiedlichen Erfahrungen von
Zentralbanken und Ubergeordneten Finanzorganen in Hinblick auf Transparenz, wobel die
Transparenz von einigen dieser Einrichtungen aktiver gefordert wird als von anderen. Auch
der Umfang der Transparenz ist bei den Zentralbanken und Ubergeordneten Finanzorganen
unterschiedlich. Einige beflrworten Transparenz im gesamten Facher der Praktiken, wahrend
andere selektiver sind und manche Praktiken vorantreiben, andere dagegen nicht.

9. Bel der Erstellung des Begleitdokuments waren direktes Feed-Back und
Informationen seitens nationaler Behdrden niitzlich. Die Mitarbeiter zogen die verschiedenen
Bewertungen hinsichtlich der Einhaltung von Standards und Kodizes heran, die der Stab des
IWF im Laufe des vergangenen Jahres im Rahmen des | WF-Weltbank-Programms zur
Bewertung des Finanzsektors’ und der Berichte tiber die Einhaltung von Standards und

" Siehe Internationaler Wahrungsfonds, “ Financial System Soundness” (“ Soliditét des
Finanzsystems”), www.imf.org/external/np/exr/facts/banking.htm




K odizes (frilher Transparenz-Berichte)® vorgenommen hat. Ferner organisierte der Fonds
sieben regionale K onsul tationssitzungen zum Begleitdokument ° Diese regionalen Sitzungen
boten Gelegenheit, den GFP-Transparenzkodex stérker ins Bewusstsein zu riicken und von
den nationalen Stellen niitzliches Feed-Back und Informationsmaterial zum Begleitdokument
Zu bekommen.

10. Es wurde auch eine Beratungsgruppe zum Begleitdokument zum Verfahrenskodex zur
Transparenz der Geld- und Finanzpolitik gegrindet. Diese Gruppe besteht aus Vertretern
von finf international en/regionalen Organisationen'® und vier internationalen
Finanzsektorgremien'. Bei der Erstellung des Begleitdokuments stitzten sich die IWF-
Mitarbeiter auf das Fachwissen der Mitglieder dieser Gruppe.

B. Zielsetzung und Struktur des Begleitdokuments
Zielsetzung des Begleitdokuments

11 Die Transparenzpraktiken des GFP-Transparenzkodex sind allgemein gehalten. Satze
wie “sollten algemein offen legen” oder “ sollten allgemein offengelegt und erlautert

werden” oder “sollteim Gesetz festgelegt werden” oder “sollten der Offentlichkeit einen
Bericht vorlegen” oder “sollten gemal? einem vorher angekiindigten Zeitplan ... offen legen”
oder “rechtzeitig 6ffentlich angekindigt und erlautert”, in die viele der Praktiken des GFP-
Transparenzkodex gekleidet sind, lassen in der Praxis einen betréchtlichen Interpretations-
spielraum. Diese Formulierungen legen die Art und Weise der Offenlegung, den Inhalt der
Erlauterungen und Berichte sowie die genauen zeitlichen Dimensionen der Offenlegung nicht
fest. Diese Elemente fallen in der Praxis von Fall zu Fall notwendigerweise unterschiedlich
aus und missen den verschiedenen institutionellen VVorkehrungen in Hinblick auf die

8 Siehe Internationaler Wahrungsfonds, “ Experimental Reports on Observance of Standards
and Codes” (Experimentelle Berichte Uber die Einhatung von Standards und Kodizes”),
www.imf.org/external/np/rosc/index.htm

% Die regionalen K onsultationssitzungen wurden auf Basis der L anderabteilungen des IWF
organisiert. FUr die englisch- und franzosi schsprachigen Lander der Abteilung Afrikawurden
getrennte Sitzungen abgehalten.

19 Die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich, das Zentrum fiir |ateinamerikanische
Wahrungsstudien (CEMLA), die International e Finanz-Corporation, die Organisation fr
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung sowie die Weltbank.

11 Der Basler Ausschuss filr Bankenaufsicht, der Ausschuss fiir Zahlungsverkehrs- und
Abrechnungssysteme, die Internationale Vereinigung der V ersicherungsaufsi chtsbehdrden
und die Internationale V ereinigung der Wertpapi eraufsichtsbehdrden.



Durchfihrung der Geld- und Finanzpolitik, den rechtlichen Rahmenbedingungen fir diese
Politiken sowie den besonderen Umsténden der betroffenen Lander Rechnung tragen. Es
waére nutzlos und unangemessen, fur diese allgemeinen Begriffe einen konkreten Inhalt
vorzuschreiben.

12. Um den in solchen allgemeinen Begriffen formulierten Praktiken des GFP-
Transparenzkodex eine operationelle Bedeutung zu verleihen, haben die IWF-Mitarbeiter die
verschiedenen von Zentralbanken und tbergeordneten Finanzorganen weltweit zur
Praktizierung von Transparenz genutzten Methoden und Mechanismen untersucht. Die
Hauptziel setzung des Begleitdokuments ist es daher, Informationen tiber die verschiedenen
Transparenzpraktiken des GFP-Transparenzkodex Systematisch darzustellen sowie auch
alternative Moglichkeiten zur Erreichung des Zieles der Transparenz aufzuzeigen. In dieser
Hinsicht kann das Begleitdokument a's nitzliche Referenzquelle fur Zentralbanken und
Ubergeordnete Finanzorgane dienen, die bestrebt sind, den GFP-Transparenzkodex
umzusetzen.

13. Fir manche der vom GFP-Transparenzkodex abgedeckten Bereiche wurden oder
werden gerade andere internationale Standards vom IWF oder anderen Organisationen
entwickelt, die sich mit der Durchfiihrung der Geld- und Finanzpolitik und mit finanzsektor-
bezogenen Bereichen befassen (wie Rechnungs- und Prifungswesen, Bankenregulierung und
-aufsicht, Konkursrecht, Unternehmensfihrung, Datenverdffentlichung, Regulierung des
Versicherungswesens, Beaufsichtigung der Zahlungsverkehrssysteme und Regulierung der
Wertpapiermarkte). 2 Diese Standards sind nicht auf die Frage der Transparenz beschrankt,
sondern beziehen sich auf den zugrunde liegenden Inhalt und die Qualitét der Politiken sowie
auf die Anforderungen an die Institutionen und Unternehmen, die unter die Zustandigkeit
dieser Normierungsorganisationen fallen. Diese Standards erfassen jedoch auch Transparenz-
und Offenlegungspraktiken und sind daher von unmittelbarer Relevanz fur den GFP-
Transparenzkodex und das Begleitdokument. Diese Dokumente sollen die anderen Initiativen
unterstitzen und mit diesen vereinbar sein.

Struktur und Inhalt des Begleitdokuments

14. Das Begleitdokument enthalt einen zwei- oder dreiteiligen Eintrag fir jede
Transparenzpraktik des GFP-Transparenzkodex.

i. Unter der Uberschrift , Erlauterung und Begriindung”, ist genauer ausgefuhrt
und klargestellt, was die festgelegte Praktik bedeutet. Zudem liefert dieser
Abschnitt die Begriindung fur die Praktik im Kontext der Transparenz, d. h.

12 Siehe Internationaler Wahrungsfonds, ,, Standards and Codes” (Standards und K odizes),
www.imf.org/external/standards/index.htm und Forum fir Finanzstabilitét, ,, Compendium of
Standards’ (Handbuch zu Standards), www.fsforum.org/Standards/Home.html




warum die bestimmte Praktik erstrebenswert ist und auf welche Weise sie
Transparenz schafft.

ii. Der zweite Abschnitt mit der Uberschrift , Anwendung” gibt an, wo und wie
eine bestimmte Praktik umgesetzt wird, sowie unterschiedliche Wege zur
Erreichung dieses Ziels. Fur manche Praktiken, insbesondere digjenigen, die,
wenn auch vielleicht in unterschiedlicher Form, von einer betréchtlichen Zahl an
Zentralbanken oder Ubergeordneten Finanzorganen angewandt werden, folgt im
Abschnitt , Anwendung” eine quantitative Beurteilung, wie die Praktik insgesamt
von Zentralbanken und Ubergeordneten Finanzorganen befolgt wird, ohne
einzelne Lander oder Institutionen als Beispiel anzufihren. Diese
Zusammenfassungen werden abgel eitet aus den Antworten auf den Fragebogen,
der an die Zentralbanken und Ubergeordneten Finanzorganen der IWF-
Mitgliedslander versandt wurde, sowie aus den oben angefihrten Bewertungen
der Standards und K odizes durch die IWF-Mitarbeiter.™® Fiir andere Praktiken
enthélt der Abschnitt ,, Anwendungen” eine quantitative Zusammenfassung der
Verfahren von Zentralbanken und Ubergeordneten Finanzorganen, erganzt durch
Beispiele fur Fale, in denen eine Zentralbank oder ein Gbergeordnetes
Finanzorgan klar und eindeutig transparent ist.

iii. Bel einer Reihe von Transparenzpraktiken gibt es gegebenenfalls einen dritten
Abschnitt, ,, Umsetzungsfragen”, in dem einige der praktischen Faktoren genannt
werden, die die Einhaltung und Umsetzung einer bestimmten beispielhaften
Transparenzpraktik beeinflussen kdnnten. So missen bel der Umsetzung
bestimmter Transparenzpraktiken z. B. solche Erwégungen berlcksichtigt werden
wie die Frage der Vorteile und Kosten der Transparenz, Ubergangsprobleme bei
der Einfiihrung der Transparenz, die Art der , Offentlichkeit”, gegeniiber der die
Transparenz hergestellt werden soll, inléndische bzw. internationale Dimensionen
der Transparenz sowie Umfang und Gegenstand der Transparenz in Abhangigkeit
von den geldpolitischen Rahmenbedingungen oder bestimmten Gegebenheiten
des Finanzsektors.

15. Die Beispiele einzelner Zentralbanken und tUibergeordneter Finanzorgane in den
Abschnitten des Begleitdokuments in Bezug auf die,, Anwendung” tragen zusétzlich zur
Klérung der Frage bel, auf welche Welse Transparenz erzielt werden kann. Diese Beispiele
durften sich fir Institutionen, die Anderungen in ihren Transparenzpraktiken anstreben, als
hilfreich erweisen. Die genannten Beispiele sollten als Veranschaulichung einer Reihe

13 Dadie Antworten in den Fragebdgen auf Grund einseitiger Angaben ungenau sein kénnen,
werden keine exakten Prozentzahlen genannt. Stattdessen werden breit gefasste qualitative
Beschreibungen benutzt, um die Haufigkeit einer bestimmten Praktik anzugeben. Es handelt
sich um folgende: “Wenige/Einige” < 33 %, , Viele" > 33 %, ,, Die meisten/Die Mehrheit”>
50 %, ,, Bedeutende Mehrheit“> 66 % und “Nahezu ale” 85 %.
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maoglicher Beispiele aus der gegenwdrtigen Praxis und nicht als erschopfend, ausschlief3lich
oder endgiiltig angesehen werden. Sie implizieren keine Zustimmung oder Billigung und sind
nicht als Norm, Referenzwert oder ,, beispielhafte” Praktik zu sehen. Die Tatsache, dass eine
bestimmte Zentralbank oder ein iibergeordnetes Finanzorgan nicht als Beispiel angefiihrt
wird, bedeutet nicht automatisch, dass sie keine Transparenzpraktik anwenden.

16. Die Hauptkriterien fir die Nennung einzelner Zentralbanken oder tibergeordneter
Finanzorgane als Beispiele sind, dass sie (a) charakteristische und aufschlussreiche
Transparenz- und Offenlegungsmerkmale einer Praktik veranschaulichen (charakteristisch
und aufschlussreich auf Grund der Klarheit ihres Ansatzes bei den Transparenz- und
Offenlegungsmerkmalen); und/oder (b) alternative Moglichkeiten zur Erfullung der
Transparenzziele der Praktik veranschaulichen. Zudem wurde versucht, Beispiele aus
verschiedenartigen Volkswirtschaften und unterschiedlichen Regionen auszuwahlen, um dem
Dokument globale Représentativitét zu verleihen.

17. Einige Zentralbanken und tibergeordnete Finanzorgane haben sich in den letzten
Jahren fUr mehr Transparenz entschieden und ihre Transparenzpraktiken entsprechend
angepasst. Aulderdem ist zu berticksichtigen, dass in manchen Léndern traditionsgemal3 und
kulturbedingt mehr Offenheit herrscht alsin anderen. Die Haufigkeit, in der bestimmte
Léander/Institutionen in den Abschnitten in Bezug auf die ,, Anwendung” genannt werden,
spiegelt zum grof3en Tell diese Entwicklungen und Umstande wider.

18. Diein den Abschnitten V-VIII des GFP-Transparenzkodex fur Ubergeordnete
Finanzorgane (Tell 3 dieses Dokuments) aufgefiihrten Transparenzpraktiken des GFP-
Transparenzkodex legen den Schwerpunkt hauptsachlich auf diejenigen Elemente, die auf

ale Arten von Ubergeordneten Finanzorganen anwendbar sind. Allerdings sind nicht ale
Transparenzpraktiken fir alle Ubergeordneten Finanzorgane gleichermal3en relevant, und die
Transparenzziele sind fur verschiedene Finanzsektoren unterschiedlich. In manchen Féllen
(z. B. Wertpapier-Regulierungsbehorden) steht die Markteffizienz im Vordergrund, in
anderen Féllen (z. B. Bankenaufsichtsstellen und Zahlungsverkehrssystem-Aufsichtsstellen)
liegt der Schwerpunkt auf der Markt- und Systemstabilitét, in wiederum anderen Féllen (z. B.
Versicherungsregulierungs- und Einlagenversicherungsstellen) beruht er auf dem Schutz des
Kundenvermogens. Ferner sind manche Finanzaufsichtsstellen sektoribergreifend und fr
mehr als eilnen Finanzsektor zustéandig. Bei manchen handelt es sich um unabhangige Stellen,
wahrend andere Teil einer grof3eren staatlichen Einheit sind. Um einigen dieser Unterschiede
Rechnung zu tragen, wird in den Abschnitten ,, Erléuterung und Begrindung” sowie
»Anwendung” fur die Praktiken in den Abschnitten V-VIII des GFP-Transparenzkodex an
gegebener Stelle zwischen einzelnen Gbergeordneten Finanzorganen unterschieden.

19. Dieim GFP-Transparenzkodex genannten und im Begleitdokument erlauterten
Transparenzpraktiken finden auch, gegebenenfalls und mit den notwendigen Anpassungen,
bei Finanzsektor-Politiken Anwendung, die im GFP-Transparenzkodex oder im
Begleitdokument nicht gesondert behandelt werden. Daher ist das Begleitdokument fir
digienigen spezialisierten Funktionstrager oder Ministeriumsabteilungen von Bedeutung, die
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fUr die Verwaltung 6ffentlicher Schulden und Devisenreserven, fir Devisenkontrollen,
Umschuldung oder Pensionsfonds zusténdig sind.

20. Dieser Einleitung sind vier Anhange beigeftgt; der Text des GFP-Transparenzkodex,
Verweise auf Fachliteratur und offizielle Dokumente zur Transparenz der Geld- und
Finanzpolitik, ein Glossar der wichtigsten Begriffe, die im Begleitdokument vorkommen,
sowie eine Auflistung von Internet-Adressen von sektoriibergreifenden Finanzaufsichts-
stellen. Diese Zusétze erhdhen den Nachschlagewert des Begleitdokuments.

C. Transparenz, Offenlegung und das Begleitdokument
Alternative Moglichkeiten der Offenlegung

21. Damit Transparenz wirksam werden kann, bedarf es Anstrengungen nationaler oder
gegebenenfalls multinationaler Behorden, um der Offentlichkeit die politischen Ziele, die Art
der Zustandigkeiten dieser Behdrden und den Politikprozess zu vermitteln. Die Aufklarung
der Offentlichkeit tiber diese Angelegenheiten bedeutet, dass die Behtrden unter
Heranziehung der verschiedenen Mdglichkeiten, die diesen Institutionen zur Verfiigung
stehen, um Informationen offen zu legen, aktiv Informationen sammeln und vermitteln und
dabei den Informationsgehalt auf die Bedirfnisse eines bestimmten Publikums ausrichten.

22. Es gibt verschiedene Mdglichkeiten und Methoden, mit der Offentlichkeit tiber die
Funktion, die Politiken und Entscheidungen, die Leistung und die Operationen der
Zentralbank oder des Ubergeordneten Finanzorgans zu diskutieren. Bei vielen Transparenz-
praktiken in den Abschnitten | und V des GFP-Transparenzkodex besteht die grundlegende
Form der Offenlegung darin, dass diese A spekte hinsichtlich der Funktionen,
Zustandigkeiten und Ziele von Zentralbanken und tibergeordneten Finanzorgane in Gesetzen
oder Vorschriften festgelegt sind, bel denen es sich naturgemar’ um offentliche Dokumente
handelt. Eine offentlich verflUgbare Vorschrift, Richtlinie oder Anordnung in Bezug auf die
Geld- und Finanzpolitik ist ein anderer Weg, die Offentlichkeit zu informieren. Fir Praktiken
in Bezug auf sich Uberschneidende Zustandigkeiten und Beziehungen zwischen oder
innerhalb verschiedener Institutionen (z. B. Zentralbank und Finanzministerium oder
verschiedenen lbergeordneten Finanzorganen), einschliefdlich Konsultationsvereinbarungen,
ist die Veroffentlichung eines Memorandum of Understanding eine effektive
Offenlegungsmethode. Zu weniger formalen und flexibleren Formen der Offenlegung zahlen
schriftliche Berichte an den Gesetzgeber und/oder die Offentlichkeit tiber verschiedene
Aspekte der Politiken und Funktionen, Presseverlautbarungen, das Erscheinen von Beamten
vor Gffentlichen Zuhdrerschaften oder dem Gesetzgeber, offizielle Verdffentlichungen (€in
Quartals- oder Monatsbericht oder -bulletin) und der Jahresbericht. Und schliefdich haben
bedeutende Fortschritte in der Kommunikationstechnologie, und insbesondere die
Moglichkeiten von Websites, den Institutionen effektive Mittel eréffnet, mit einer breiteren
Offentlichkeit einen Dialog tiber Politiken und Operationen von Zentralbanken und
Ubergeordneten Finanzorganen zu fihren.
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23. In vielen Féllen kann es erforderlich sein, mehr als eine dieser Formen der
Offenlegung zu nutzen, wenn eine Zentralbank oder ein tibergeordnetes Finanzorgan
effektive Transparenz zu erreichen sucht. Je nachdem, wie weit eine Zentralbank oder ein
tibergeordnetes Finanzorgan die Aufklarung der Offentlichkeit (iber Einzelheiten ihres
institutionellen Mandats erweitern mochte, konnte z. B. das Gesetz oder die Vorschrift durch
eine vertffentlichte und leicht verfligbare Aufgabenbeschreibung und/oder regelméliige
Erdrterungen und Erléuterungen in den Publikationen, 6ffentlichen Stellungnahmen und
Offentlichen Auftritten der Institution und/oder durch Einstellung in die Website der
Zentralbank oder des Ubergeordneten Finanzorgans erganzt und im Einzelnen erlautert
werden. Ebenso konnen Zentralbanken und tibergeordnete Finanzorgane in Hinblick auf
andere Praktiken des GFP-Transparenzkodex Transparenz dadurch praktizieren, dasssie
mehr als eine Form der Offenlegung nutzen.

24, In einer Reihe von Landern werden einige Transparenz-Anforderungen der gesamten
Offentlichen Verwaltung auferlegt. Diese Anforderungen sind Teil von Gesetzen oder
Vorschriften, die fur alle Regierungseinheiten oder fir alle oder bestimmte Staatsbedienstete
gelten.* Diese Gesetze und Vorschriften sind Teil der 6ffentlichen Akten. Normalerweise
sind Zentralbanken und tGbergeordnete Finanzorgane diesen Bestimmungen, die fur die
gesamte offentliche Verwaltung gelten, unterworfen. Daher befolgen Zentralbanken und
Ubergeordnete Finanzorgane in Landern, in denen Transparenzpraktiken fir die gesamte
Offentliche Verwaltung gelten, im Falle einiger Transparenzpraktiken des GFP-
Transparenzkodex (z. B. 2.5 und 6.4, 3.4 und 7.5, 4.4 und 8.4 sowie 4.4.1 und 8.4.1)
dieselben Praktiken wie andere staatliche Einheiten. Manchmal bestétigen oder erganzen
Zentralbanken und Ubergeordnete Finanzorgane die Praktiken, die fur die gesamte 6ffentliche
Verwaltung gelten, inihrer 6ffentlich verfigbaren Satzung oder einem dhnlichen Dokument.

25. Einige der alternativen Offenlegungsmoglichkeiten unterliegen Einschrankungen. Die
Offenlegung durch Gesetze oder Vorschrifien bringt es moglicherweise mit sich, dassdie
Sprache dieser Gesetze oder Vorschriften oft sehr fachspezifisch oder komplex ist. Dartiber
hinaus sind solche Rechtstexte nicht immer leicht zuganglich. Die Entwicklung von Websites
macht es jedoch moglich, den Text wichtiger Gesetze oder Vorschriften dort einzustellen.
Dies erlaubt es den Institutionen, diese Texte einem breiten Publikum zugénglich zu machen.
Memoranda of Understanding, werden oft als (vertrauliche) interne Dokumente behandelt
und kdnnen daher nicht veroffentlicht werden. Der Jahresbericht dient, angesichts der
Tatsache, dass er erst einige Monate nach Beendigung eines Kaender- oder Geschéftsjahres
veroffentlicht wird, eher als Aufzeichnung denn als zeitnahe Informationsquelle fir die

14 Beispiele firr solche Gesetze oder Vorschriften sind das Verwaltungsverfahrensgesetz in
den Vereinigten Staaten, das Gesetz Uiber den 6ffentlichen Zugang zu offiziellen
Aufzeichnungen in Korea, das Gesetz betreffend den Zugang zu von V erwaltungsorganen
gehaltenen Informationen in Japan und verschiedene Formen von Gesetzen zur Wahrung des
Rechts auf Auskunft, Verhatenskodizes fir Staatsbedienstete und Rechtsschutz-
bestimmungen fir Beamte und Mitarbeiter in vielen Landern.
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Offentlichkeit Uiber laufende Entwicklungen und Politiken. Die Offenlegung durch andere
Veroffentlichungen (Bulletin und sogar Presseverlautbarungen) sowie die Entwicklung und
Pflege einer effektiven Website bedeutet einen K ostenaufwand, den sich manche
Zentralbanken oder Uibergeordnete Finanzorgane nicht leisten konnen.

Qualitit der Transparenz

26. Mit der Form der Transparenz verbunden ist die Qualitét der offengelegten
Informationen. Durch Inhalt, Klarheit und Zugénglichkeit der Informationen und Daten, die
offengelegt werden, wird ,, Offenlegung” zu ,, Transparenz”. Effektive Transparenz zu
schaffen erfordert mehr, als nur Informationen tber politische Ziele, Zustandigkeiten,
politische Entscheidungen und L el stungsergebnisse zur Verfligung zu stellen. Im Bereich der
Offenlegung von Daten, die in den Praktiken des GFP-Transparenzkodex eine wichtige
Frage darstellt, zielen die Richtlinien und Verfahren der Datenverdffentlichungs-Standards
des IWF und anderer von verschiedenen internationalen Organisationen und Verbanden
veroffentlichter Standards darauf ab, leicht zugangliche Daten in geordneter Form rechtzeitig
zu prasentieren, wobel grof3er Wert auf Zuverlassigkeit gelegt wird. In Hinblick auf die im
GFP-Transparenzkodex geforderte Veroffentlichung verschiedener Stellungnahmen und
Berichte gibt esjedoch keine entsprechenden Richtlinien.® Um das Ziel der Transparenz-
praktiken des GFP-Transparenzkodex zu erreichen, mussen diese Stellungnahmen und
Berichte aussagekréftige und rel evante Informationen enthalten und rechtzeitig verdffentlicht
werden.

27. Die offengel egten Inhalte sind entscheidend fr das effiziente Funktionieren des
Marktes, und sie werden mit den fortwahrenden V erdnderungen der internationalen Handels-
und Finanzierungsmechanismen sowie der Komplexitét der Markte noch wichtiger. Wenn
Zentralbanken und Ubergeordnete Finanzorgane 6ffentliche Stellungnahmen und Berichte
Uber Fragen der Geld- und Finanzpolitik nicht mit angemessenem Inhalt herausgeben, so
kann diesihre Glaubwuirdigkeit untergraben und sich damit al's kontraproduktiv erweisen.
Die Transparenzpraktiken sollten den Schwerpunkt darauf legen, dass die Informationen, die
der Offentlichkeit zur Verfligung gestellt werden, erheblich und relevant sind. Das Ziel der
Transparenz wirde durch die Ver6ffentlichung von Berichten, die unterschiedliche

15 Firr einige Bereiche der Finanzpolitik bieten die von internationalen Finanzsektorgremien
(wiez. B. Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht, Ausschuss fur Zahlungsverkehrs- und
Abrechnungssysteme, Internationale Vereinigung der V ersicherungsaufsichtsbehérden und
Internationale Vereinigung der Wertpapieraufsichtsbehtrden) entwickelten Standards einen
Referenzstandard, anhand dessen man die Leistungen eines Landes in Hinblick auf Aufsicht
und Regulierung beurteilen kann. Die Transparenzpraktiken des GFP-Transparenzkodex fur
Ubergeordnete Finanzorgane gehen jedoch Uber die in den von diesen Gremien jewells
entwickelten Standards hinaus, und die Qualitéat der Transparenz ist ein bedeutendes
Problem, selbst fir digjenigen Funktionstréger, die die auf internationaler Ebene entwickelten
Grundsétze in Hinblick auf den jeweiligen Finanzsektor erfillen.



-14-

Bewertungen enthalten, den Erlass vielfaltiger Vorschriften (insbesondere, wenn zu einem
fruheren Zeitpunkt erlassene und datierte V orschriften nicht widerrufen oder aufgehoben
werden) oder durch die Formulierung von Vorschriften in einer aul3erst fachspezifischen oder
undurchsichtigen Sprache nicht erreicht. Ebenso wirde eine nicht konsistente Anwendung
der Transparenzpraktiken (z. B. im Falle der Abkehr von zuvor angewandten Transparenz-
praktiken bei unglnstigen Entwicklungen) dem Geist und dem Zweck der Transparenz
widersprechen und konnte die Glaubwirdigkeit schwéachen.

28. Bel der Geldpolitik hangen Umfang und Inhalt der Transparenz von der Art der
verfolgten Geldpolitik ab. So sind z. B. Lander, die ein Inflationsziel verfolgen, zur
Transparenz bereit und vertrauen zum Aufbau von Glaubwirdigkeit auf haufige offentliche
Stellungnahmen und Berichte, die detaillierte Informationen und Erdrterungen tber ihr Ziel
und ihre Leistung bieten. Lénder mit festen Wechselkursen kénnen hingegen manchmal dazu
geneigt sein, bestimmte Offenlegungspraktiken einzuschranken. So kénnen z. B. umfassende
Offenlegungsanforderungen in Hinblick auf Devisenmarktoperationen zu Turbulenzen auf
den Markten fuhren. Ebenso konnen Erwégungen hinsichtlich des Risikos der fahrléssigen
Kreditvergabe (,moral hazard*), der Marktdisziplin und der Finanzmarktstabilitét den Inhalt
und den Zeitpunkt der Offenlegung einiger Gegenmal3nahmen oder Entscheidungen tiber
eine Kreditvergabe im Krisenfall beeinflussen. Des Weiteren ist es moglich, dass
Finanzbehodrden ihre aufsichtsrechtlichen Entscheidungen oder Durchsetzungsmal3nahmen
gegenlber einzelnen Finanzinstituten, Méarkten und Einzelpersonen nur eingeschrankt
bekannt geben, um die Geheimhaltung und Vertraulichkeit von Informationen tber einzelne
Firmen zu wahren. Die Argumentation fur die zeitweise Einschrankung der Transparenz in
bestimmten Bereichen unter Umstanden, wie sie oben genannt sind, ist jedoch glaubwurdiger
im Kontext eines ansonsten transparenten Umfeldes.

Ein sich verinderndes Umfeld und Transparenz

29. Die Einstellung in Bezug auf die Transparenz von Zentralbanken und tibergeordneten
Finanzorganen andert sich im Laufe der Zeit auf Grund der Verdnderungen des
internationalen Umfeldes. V erschiedene Entwicklungen veranlassen Zentralbanken und
Ubergeordnete Finanzorgane, bei der Durchfhrung ihrer Geschaftspolitik mehr Transparenz
walten zu lassen. Erstens genief3t der Begriff der Transparenz inzwischen in der
Offentlichkeit groRere Aufmerksamkeit. Daher mehren sich die Rufe an die Adresse von
Zentralbanken und Ubergeordneten Finanzorgane von Seiten der Gesetzgeber, der Medien,
der Markte und der breiten Offentlichkeit, in Hinblick auf ihre Politiken und Aktivitaten
mehr Offenheit zu praktizieren. Zweitens haben die politischen Entscheidungstrager erkannt,
dass die Globalisierung im Allgemeinen, und die international e I ntegration von
Finanzmérkten und -produkten im Besonderen, ein grof3eres Mald an Transparenz in der
Geld- und Finanzpolitik sowie in den ordnungspolitischen Rahmen und Verfahren erfordern,
um die Volatilitat der Mérkte einzuddmmen. Drittens verleiht die Verabschiedung des
Allgemeinen Dienstlei stungsabkommens GATS der Erbringung von Finanzdienstleistungen
grofere Bedeutung. Viertens erkléren immer mehr Zentralbanken die direkte
Inflationssteuerung zu ihrem wesentlichen politischen Ziel. Die algemeine Offenlegung in
Hinblick auf die Frage, wie sie diese Inflationsziele erreichen, ist inzwischen ein
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entscheidendes Element fur die Schaffung von Glaubwiirdigkeit, die Beeinflussung der
Erwartungen und damit die Stérkung der Effektivitéat der Geldpolitik. Auf3erdem ist noch zu
beriicksichtigen, dass die revolutiondren Fortschritte in der Kommunikationstechnologie und
ein vermehrter offentlicher Zugang zu elektronischen Kommunikationsmedien, wie z. B.
Websites, die Schwierigkeiten, die Kosten und die zeitliche Verzégerung bel der
Verdffentlichung von Informationen erheblich vermindert haben. Immer mehr Zentralbanken
und ibergeordnete Finanzorgane machen bei der Kommunikation mit der Offentlichkeit tiber
ihre Politiken und Aktivitéten von diesen einfacheren und effizienten Medien Gebrauch.
Infolge dieser Veranderungen im internationalen Umfeld sind einige Zentralbanken und
Ubergeordnete Finanzorgane inzwischen transparenter bei ihren Offenlegungspraktiken. Das
Begleitdokument erkennt diese veranderte Haltung in Fragen der Transparenz an und
berlicksichtigt sie.

30.  Gleichzeitig kam esin den letzten Jahren zu einer Reihe bedeutender Verdnderungen
in der geschéftspolitischen und ordnungspolitischen Struktur. Die Schaffung einer
multinationalen Zentralbankeinrichtung in Europa und die Griindung von sektorUber-
greifenden Finanzaufsichtsbehdrden in einer Reihe von Landern®® hat es erforderlich
gemacht, dass sich diese Einrichtungen verstéarkt mit der Rolle und der Form der Transparenz
in ihrer Geschéftstéatigkeit beschéftigen. Daher sind die Transparenzpraktiken, die sie
angenommen haben, relativ neu, haben V ersuchscharakter und sind noch nicht vollstandig
erprobt.

16 Siehe Anhang IV. Dort sind sektoriibergreifende Finanzaufsichtsbehtrden und ihre
Website-Adressen aufgefuhrt.
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Begleitdokument zum Verfahrenskodex zur Transparenz
der Geld- und Finanzpolitik

Referenz-Material
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VERFAHRENSKODEX ZUR TRANSPARENZ
DER GELD- UND FINANZPOLITIK: GRUNDSATZERKLARUNG

(Der Kodex wurde am 26. September 1999 vom Interimsausschuss
verabschiedet)

A. Einleitung

1 Im Rahmen der Starkung der Architektur des internationalen Wahrungs- und
Finanzsystems forderte der I nterimsausschuss in seinen Kommuniqués vom April und
Oktober 1998 den Internationalen Wahrungsfonds auf, in Zusammenarbeit mit geeigneten
Institutionen einen Transparenzkodex fir die Geld- und Finanzpolitik zu erarbeiten. In
Zusammenarbeit mit der Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich und in Absprache mit
einer représentativen Gruppe von Zentral banken, Ubergeordneten Finanzorganen und anderen
relevanten internationalen und regionalen Organisationen® sowie ausgewahlten Fachleuten
aus der Wissenschaft hat der Fonds einen Verfahrenskodex zur Transparenz der Geld- und
Finanzpolitik aufgestellt. Der Kodex wurde vom Fonds parallel zum Verfahrenskodex zur
fiskalischen Transparenz entwickelt und im April 1998 vom Interimsausschuss bestétigt.

2. Der Verfahrenskodex zur Transparenz der Geld- und Finanzpolitik legt Transparenz-
praktiken fest, die fur Zentralbanken bel der Durchfiihrung der Geldpolitik und fir
Zentralbanken und andere Ubergeordnete Finanzorgane bei der Durchftihrung der
Finanzpolitik erstrebenswert sind. Die Begriffe ,, Zentralbank”, ,, ibergeordnete
Finanzorgane”, ,, Finanzpolitik” und ,,Regierung” sind geméi3 ihrer Verwendung in diesem
Kodex im beigeflgten Anhang definiert.

3. Fur die Zwecke des Kodex verweist der Begriff der Transparenz auf ein Umfeld, in
dem die politischen Ziele, der rechtliche, institutionelle und wirtschaftliche Rahmen,
politische Entscheidungen und ihre Begriindung, Daten und I nformationen beztglich der
Geld- und Finanzpolitik sowie die Ausgestaltung der Rechenschaftspflicht von
Funktionstragern der Offentlichkeit in verstandlicher, zuganglicher und aktueller Form

! Neben der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich wurden die folgenden
internationalen und regionalen Organisationen und internationalen Finanzsektorgremien
konsultiert: Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht (BCBS), Zentrum fir Latelnamerikanische
Wahrungsstudien (CEMLA), Ausschuss fur Zahlungsverkehrs- und Abrechnungssysteme
(CPSS), Européische Zentralbank, Internationale Vereinigung der Versicherungsaufsichts-
behdrden (1AIS), Internationale Finanz-Corporation, Internationale Vereinigung der
Wertpapieraufsichtsbehdrden (I0SCO), Organisation fir wirtschaftliche Zusammenarbeit
und Entwicklung (OECD) sowie die Weltbank.
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vorgelegt werden. Daher sind die im Kodex aufgefuhrten Transparenzpraktiken ausgerichtet
auf: (1) Klarheit der Funktionen, Zustandigkeiten und Ziele von Zentralbanken und
Ubergeordneten Finanzorganen; (2) den Prozess der Festlegung und Offenlegung der
geldpolitischen Entscheidungen durch die Zentralbank und der Festlegung und Offenlegung
der Finanzpolitik durch Ubergeordnete Finanzorgane; (3) offentliche Verfligbarkeit von
Informationen Uber die Geld- und Finanzpolitik; sowie (4) Rechenschaftspflicht und
Gewadhrleistung der Integritét seitens der Zentralbank und der tUbergeordneten Finanzorgane.

4, Die Argumente fur Transparenz in der Geld- und Finanzpolitik basieren
hauptséchlich auf zwel Pramissen: Erstens kann die Effektivitét der Geld- und Finanzpolitik
gestéarkt werden, wenn die politischen Ziele und Instrumente der Offentlichkeit bekannt sind
und wenn sich die Behdrden glaubwirdig dazu verpflichten kdnnen, sie zu erreichen. Durch
die Bereitstellung von mehr Informationen Uber die Geld- und Finanzpolitik fordern gute
Transparenzpraktiken die Markteffizienz. Zweitens ist es fur eine integre Regierungsfihrung
erforderlich, dass Zentralbanken und tbergeordnete Finanzorgane rechenschaftspflichtig
sind. Dies gilt insbesondere, wenn die Wahrungs- und Finanzbehtrden ein hohes Mal3 an
Selbstandigkeit genief2en. In Féllen, in denen es zu einem Konflikt zwischen oder innerhalb
von Regierungsstellen kommt (z. B. wenn die Zentralbank oder ein Ubergeordnetes
Finanzorgan sowohl als Eigner als auch al's Finanzaufsicht eines Finanzinstitutes fungiert
oder wenn die Zustandigkeit fur die Geld- und Wechselkurspolitik vereint ist), kbnnen
Transparenz in Hinblick auf das Mandat und klare Regeln und Verfahren in der
Funktionsweise der Funktionstréger dazu beitragen, diese Konflikte zu 16sen, die
Regierungsfihrung zu starken und die Abstimmung der Politik zu erleichtern.

5. Durch die Verdffentlichung der geldpolitischen Ziele tragt die Zentralbank dazu bei,
dass die Offentlichkeit besser versteht, was sie zu erreichen sucht, und schafft einen Rahmen
fur die Vermittlung ihrer eigenen politischen Entscheidungen. Hierdurch wird die Effektivitét
der Geldpolitik gestérkt. Indem der private Sektor eine klare Beschreibung der den
geldpolitischen Entscheidungen zu Grunde liegenden Erwagungen erhélt, wird der
geldpolitische Transmissionsmechanismus im Allgemeinen durch Transparenz in Hinblick
auf den politischen Entscheldungsprozess effektiver. Dies geschieht zum Teil dadurch, dass
die Entstehung der Markterwartungen effizienter wird. Die Zentralbank kann durch die
Bereitstellung angemessener Informationen tber ihre Tétigkeit an die Offentlichkeit einen

M echanismus zur Starkung ihrer Glaubwiirdigkeit einrichten, indem sie in Ubereinstimmung
mit ihren offentlichen Stellungnahmen handelt.

6. Transparenz seitens der Ubergeordneten Finanzorgane, insbesondere durch die
Klarstellung ihrer Ziele, sollte ebenfalls zur politischen Effektivitét beitragen, indem siedie
Akteure an den Finanzmérkten in die Lage versetzt, den Kontext der Finanzpolitik besser
bewerten zu konnen. Dies fuhrt zu einem Abbau der Unsicherheit der Marktteilnehmer bei
der Entscheidungsfindung. Indem sie es den Marktteilnehmern und der allgemeinen
Offentlichkeit ermdglicht, die Finanzpolitik zu verstehen und zu beurteilen, dirfte
Transparenz einer guten Politik zutréglich sein, was wiederum zur Forderung der Finanz-
und Systemstabilitét beitragen kann. Eine transparente Beschreibung des politischen
Gestaltungsprozesses verschafft der Offentlichkeit Einblick in die Spielregeln. Die
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Veroffentlichung angemessener Informationen tber die Aktivitaten von Ubergeordneten
Finanzorganen bietet einen zusétzlichen Mechanismus zur Stérkung der Glaubwrdigkeit
ihres Handelns. Unter bestimmten Umsténden kann die 6ffentliche Rechenschaftspflicht in
Hinblick auf die Entscheidungen von Ubergeordneten Finanzorganen das Risikopotenzial fir
fahrlassige Kreditvergabe (moral hazard) vermindern.

7. Die Vortelle, die die Annahme beispielhafter Transparenzpraktiken in der Geld- und
Finanzpolitik einem Land bringt, sind gegen die potenziellen K osten abzuwéagen. In
Situationen, in denen erhdhte Transparenz in der Geld- und Finanzpolitik die politische
Effektivitat gefahrden oder moglicherweise die Marktstabilitét oder die berechtigten
Interessen beaufsichtigter oder anderer Einrichtungen schédigen konnte, kann es jedoch
angebracht sein, den Umfang dieser Transparenz einzuschranken. Die Einschrénkung der
Transparenz in bestimmten Bereichen ist allerdings im Kontext eines generell transparenten
Umfelds zu sehen.

8. Im Falle der Geldpolitik gibt es Grinde fur die Einschrénkung bestimmter Arten der
Offenlegung, da hierdurch der Entscheidungsfindungsprozess und die politische Effektivitét
negativ beeinflusst werden konnten. In dhnlicher Weise kbnnen Erwégungen hinsichtlich der
Wechselkurspolitik, insbesondere, jedoch nicht ausschliefdlich, in Landern mit festen
Wechselkurssystemen, die Einschrénkung bestimmter Offenlegungspraktiken rechtfertigen.
So konnten z. B. umfassende Offenlegungsanforderungen in Hinblick auf dieinterne
Grundsatzdiskussion Uber Geld- und Devisenmarktoperationen die Mérkte verzerren, den
freilen Meinungsaustausch der politischen Entscheidungstrager einschranken oder die
Annahme von Notfallpl&nen verhindern. Daher kénnte es unangebracht sein, dass
Zentralbanken interne Beschl Uisse und Dokumentationen offen legen, und es gibt Situationen,
in denen es nicht angebracht wére, dass Zentralbanken ihre Strategien zur Umsetzung der
kurzfristigen Geld- und Wechselkurspolitik offen legen und detaillierte Informationen tber
Fremdwahrungsoperationen liefern. Ebenso kann es fur die Zentralbank (und fur die
Ubergeordneten Finanzorgane) gute Grinde geben, ihre Notfallpléne, einschliefdich einer
moglichen Kreditvergabe fur Krisenfélle, nicht publik zu machen.

9. Zusétzliche Bedenken konnten durch einige Aspekte der Transparenz der
Finanzpolitik aufkommen. Auf Grund von Erwégungen hinsichtlich des Risikos fahrlassiger
Kreditvergabe (moral hazard), der Marktdisziplin und der Finanzmarktstabilitét kann es
gerechtfertigt sein, den Inhalt und den zeitlichen Rahmen der Offenlegung einiger
Gegenmalinahmen und Kreditentscheidungen fur Notfalle sowie Informationen tber markt-
und unternehmensspezifische Bedingungen einzuschranken. Um den Zugang zu sensitiven
Informationen von Marktteilnehmern aufrechtzuerhalten, muss aul3erdem die Geheimhaltung
und Vertraulichkeit von Informationen tber einzelne Firmen (gemeinhin ,,Vertraulichkeit
von Wirtschaftsinformationen“ genannt) gewahrt bleiben. Ebenso kann es unangebracht sein,
dass Finanzbehorden ihre aufsichtsrechtlichen Beratungen und Durchsetzungsmal3nahmen in
Hinblick auf einzelne Finanzinstitute, Markte und Einzel personen publik machen.

10. Transparenzpraktiken sind nicht nur dem Inhalt sondern auch der Form nach
unterschiedlich. Was die Information der Offentlichkeit Gber Wahrungs- und
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Finanzinstitutionen und deren Politiken betrifft, so sind u. a. die Modalitéten dieser
Veroffentlichungen von Bedeutung. Insbesondere in Hinblick auf die Geldpolitik stellt sich
die Frage, ob die Transparenzpraktiken rechtlich in einem Zentralbankgesetz verankert sein
sollten, eine andere gesetzliche oder vorschriftsmaldige Grundlage haben sollten oder auf
anderem Wege verabschiedet werden sollten. Der Kodex folgt bei dieser Frage einem
pragmatischen Ansatz und erkennt an, dass viele verschiedene Vorkehrungen zu

bei spielhaften Transparenzpraktiken fuhren kénnen. In Fragen hinsichtlich der Funktionen,
Zustandigkeiten und Ziele von Zentralbanken (und fur die wichtigsten Finanzregulierungs-
stellen) empfiehlt er, dass die wichtigsten Grundztige in der gesetzlichen Grundlage (z. B. in
einem Zentralbankgesetz) festgel egt werden sollen. Die gesetzliche Festlegung einiger dieser
Praktiken stellt diese besonders heraus. Es wird dadurch auch vermieden, dass diese
wichtigen Aspekte der Funktionsweise von Zentralbanken und anderer wichtiger
Ubergeordneter Finanzorgane ad hoc und haufig gedndert werden. Informationen Uber andere
Transparenzaspekte, z. B. die Frage, wie Politiken formuliert und durchgefihrt und wie
Informationen bereitgestellt werden, kdnnen flexibler prasentiert werden. Esist jedoch
wichtig, dass solche Informationen leicht zugénglich sind, so dass die Offentlichkeit diese

I nformationen ohne tbermaldigen Aufwand abrufen und aufnehmen kann.

11 In Zusammenhang mit einer integren Regierungsfuhrung und der Rechenschafts-
pflicht sowie der Forderung effizienter Méarkte sollte der Verweis auf die Offentlichkeit in
diesem Kodex im Idealfall alle interessierten Einzelpersonen und Institutionen erfassen. In
manchen Fallen, besonders im Kontext der Finanzpolitik, kann es fur die Zwecke der
Verwaltung oder Implementierung bestimmter Regelungen und Politiken hilfreich sein, die
Definition des Begriffs der Offentlichkeit enger zu fassen, so dass dieser lediglich auf die
Einzelpersonen und Institutionen verweist, die von den entsprechenden Regelungen und
Politiken direkt betroffen sind.

12. Der Kodex ist schwerpunktméaldig auf Transparenz ausgerichtet. Beispiel hafte
Transparenzpraktiken fur die Formulierung und Offenlegung der Geld- und Finanzpolitik
konnen zwar zur Annahme solider Politiken beitragen, der Kodex ist jedoch nicht dazu
bestimmt, Urtelle dartiber abzugeben, ob bestimmte Geld- oder Finanzpolitiken oder
Rahmenbedingungen fir die Lander angemessen oder erstrebenswert sind. Transparenz ist
kein Selbstzweck, und Transparenz ist auch kein Ersatz fir solide Politiken. Vielmehr sind
Transparenz und solide Politiken als gegenseitige Erganzung anzusehen. Es gibt im Bereich
der Finanzpolitik Ergénzungen zu diesem Kodex, die zur Forderung guter Politiken Uber die
Transparenz hinausgehen. Hierbel handelt es sich insbesondere um die vom Basler
Ausschuss fur Bankenaufsicht aufgestellten Grundsditze fiir eine wirksame Bankenaufsicht,
die von der Internationalen Vereinigung der Wertpapieraufsi chtsbehdrden (I0OSCO)
verfassten Objectives and Principles of Securities Regulation (Ziele und Grundsatze der
Wertpapierregulierung) sowie die Standards, die derzeit vom Ausschuss fir
Zahlungsverkehrs- und Abrechnungssysteme (CPSS), der Internationalen Vereinigung der
Versicherungsaufsichtsbehérden (1A1S) und dem Internationalen Ausschuss fur
Rechnungslegungsnormen (1A SC) entwickelt werden. In dem Mal3, in dem diese und andere
Finanzsektorgremien bedeutende Anpassungen in ihren Grundsétzen und Standards
erarbeiten und vornehmen, die sich auf Transparenzpraktiken fur Gbergeordnete
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Finanzorgane beziehen (z. B. Datenverdffentlichungs-Anforderungen fir Gbergeordnete
Finanzorgane), ist dieser Kodex moglicherwei se entsprechend anzupassen.

13. Der Kodex ist auf die Transparenzanforderungen fir Zentralbanken und
Ubergeordnete Finanzorgane ausgerichtet, nicht auf die Transparenzverfahren fir
Unternehmen und einzelne Ingtitute. Die Vorteile der Transparenz in der Geld- und
Finanzpolitik kénnen jedoch durch geeignete Politiken zur Forderung der Transparenz der
Mérkte im Allgemeinen, der beaufsichtigten Institute sowie der Selbstregulierungs-
Organisationen vergrof3ert werden.

14. Geld- und Finanzpolitik stehen in wechsel seitiger Beziehung und verstérken sich oft
gegenseitig, wobei sich der Zustand des Finanzsystems auf die Durchfiihrung der Geldpolitik
auswirkt und umgekehrt. Die institutionellen VVorkehrungen fir diese beiden Arten von
Politik sind jedoch sehr unterschiedlich, insbesondere in Hinblick auf ihre Funktionen,
Zustandigkeiten und Ziele sowie in Hinblick auf die Politikgestaltung und den
Umsetzungsprozess. Um diesem Umstand Rechnung zu tragen, ist der Kodex in zwei Telle
aufgeteilt: beispielhafte Transparenzpraktiken fur die Geldpolitik der Zentralbanken und

bei spielhafte Transparenzpraktiken fur die Finanzpolitik der Gbergeordneten Finanzorgane.
Die Grundziige der Transparenz sind jedoch bel beiden Politiken dhnlich. Es sollte anerkannt
werden, dass nicht alle Transparenzpraktiken auf ale tibergeordneten Finanzorgane
gleichermal3en anwendbar sind und dass die Transparenzziele fir verschiedene
Finanzsektoren unterschiedlich sind. In manchen Féllen steht die Markteffizienz im
Vordergrund, in anderen liegt der Schwerpunkt auf der Markt- und Systemstabilitéat oder auf
dem Schutz des Kundenvermdégens.

15. Die Funktionsweise des Zahlungsverkehrssystems eines Landes wirkt sich auf die
Durchfuihrung der Geldpolitik und die Funktionswei se des Finanzsystems aus, und die
Gestaltung der Zahlungsverkehrssysteme hat Auswirkungen auf die Systemstabilitét. Die
institutionellen Strukturen des Zahlungsverkehrssystems sind jedoch haufig bedeutend
komplexer alsim Falle der Geldpolitik oder anderer Bereiche der Finanzpolitik, und sie sind
zwischen einzelnen Landern sehr unterschiedlich. In vielen Féllen ist die Zustandigkeit fur
die Funktionswei se des Zahlungsverkehrssystems eines L andes zwischen dem offentlichen
und dem privaten Sektor, einschliefdlich Selbstregulierungs-Organisationen, aufgeteilt.
Dennoch sind die meisten der im Kodex fr Ubergeordnete Finanzorgane aufgeftihrten
Transparenzpraktiken auf die Funktionen und Aufgaben von Zentralbanken oder anderen
relevanten offentlichen Stellen, die fiir die Uberwachung der nationalen Zahlungsverkehrs-
systeme verantwortlich sind, anwendbar. Zu den im Kodex enthaltenen Transparenz-
praktiken fur die Finanzpolitik gehdren auch digjenigen fur die Funktionsweise von
systemrelevanten Komponenten des nationalen Zahlungsverkehrssystems, und eswird
gegebenenfalls auch der besondere Charakter der Funktionsweise des Zahlungsverkehrs-
systems berticksichtigt (z. B. 5.3).

16. Der Kodex ist weit genug gefasst, um auf ein breites Spektrum an geld- und
finanzpolitischen Rahmenbedingungen und damit auf die gesamte Mitgliedschaft des Fonds
anwendbar zu sein. Teile des Kodex wurden auf der Grundlage einer Uberprifung der
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bei spielhaften Transparenzpraktiken erstellt, die in einer Reihe von Landern angewandt und
in der Fachliteratur diskutiert werden. Daher stellt der Kodex in verdichteter Form Konzepte
und Praktiken dar, die bereits in Gebrauch sind und mit denen bereits Erfahrungen
gesammelt wurden. Die Art und Weise, in der Transparenz umgesetzt und erreicht wird, kann
jedoch je nach den verschiedenen institutionellen Vorkehrungen bel der Geld- und
Finanzpolitik und je nach Rechtstradition unterschiedlich sein. Die beispielhaften
Transparenzpraktiken des Kodex sind daher in flexibler Weise und Uber einen langeren
Zeitraum umzusetzen, um den besonderen Umsténden der einzelnen Lander Rechnung zu
tragen. Einer Reihe von IWF-Mitgliedern mangelt es derzeit an ausreichenden Mitteln und an
der institutionellen Infrastruktur, alle im Kodex aufgefihrten bei spielhaften Transparenz-
praktiken umzusetzen. Diese Praktiken wurden in der Erwartung in den Kodex
aufgenommen, dass die Lander die EinfUhrung solcher beispielhafter Verfahren im Laufe der
Zeit anstreben.
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BEISPIELHAFTE TRANSPARENZPRAKTIKEN

FUR DIE GELDPOLITIK DER ZENTRALBANKEN

I. KLARHEIT DER FUNKTIONEN, ZUSTANDIGKEITEN UND ZIELE VON

1.1

111

112
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114
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1.2

ZENTRALBANKEN IN DER GELDPOLITIK

Die grundlegenden Ziele und der institutionelle Rahmen der Geldpolitik sollten
in einem einschligigen Gesetz oder einer einschligigen Vorschrift klar definiert
sein. Hierzu zihlt gegebenenfalls auch ein Zentralbankgesetz.

Die grundlegenden Ziele der Geldpolitik sollten im Gesetz festgelegt sein und
allgemein offen gelegt und erlautert werden.

Die Zustandigkeiten der Zentralbank sollten im Gesetz festgelegt sein.

Im Gesetz zur Grindung der Zentralbank sollte festgelegt sein, dass die Zentralbank
befugt ist, zur Erreichung der politischen Ziele Instrumente der Geldpolitik zu nutzen.

Dieingtitutionelle Zustandigkeit fur die Wechselkurspolitik sollte allgemein offen
gelegt werden.

Die Modalitéten der Rechenschaftspflicht in Hinblick auf die Durchfihrung der
Geldpolitik und auf jegliche sonstige Aufgabe, fir die der Zentralbank die
Zustandigkeit Gbertragen wurde, sollten in den Grundziigen im Gesetz festgelegt sein.

Falls die Regierung in Ausnahmefallen befugt ist, sich tber politische Entschel-
dungen der Zentralbank hinwegzusetzen, sollten die Bedingungen, unter denen diese
Befugnis geltend gemacht werden kann, sowie die Art und Weise, in der sie
allgemein offen gelegt wird, im Gesetz festgelegt sein.

Die Ernennungsverfahren, das Mandat und jegliche allgemeinen Kriterien fur die
Amitsenthebung von Fuhrungskréften und Mitgliedern des Fihrungsgremiums der
Zentralbank sollten im Gesetz festgelegt sein.

Die institutionellen Beziehungen zwischen monetiren und fiskalischen
Operationen sollten klar definiert sein.”

2 Die Praktiken in diesem Gebiet sollten mit den Grundsétzen des Verfahrenskodex zur
fiskalischen Transparenz des I nternationalen Wahrungsfonds konsistent sein.
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Falls die Gewahrung von Krediten, V orauszahlungen oder Uberziehungslinien seitens
der Zentralbank an die Regierung erlaubt ist, sollten die Bedingungen, unter denen sie
erlaubt ist, sowie jegliche Hochstgrenzen allgemein offen gelegt werden.

Die H6he und die Bedingungen von Krediten, V orauszahlungen oder
Uberziehungslinien seitens der Zentralbank an die Regierung sowie die Héhe und die
Bedingungen von Einlagen der Regierung bel der Zentralbank sollten allgemein offen
gelegt werden.

Die Verfahren fur eine direkte Tellnahme der Zentralbank in den Primérmarkten fr
Staatspapiere, fals erlaubt, sowie in den Sekundarmérkten sollte allgemein
offengel egt werden.

Das Engagement der Zentralbank in der Gbrigen Wirtschaft (z. B. durch
Kapitalbeteiligung, Mitgliedschaft in V orsténden, im Beschaffungswesen oder durch
Erbringung gebiihrenpflichtiger Dienstleistungen) sollte offen und offentlich sowie
auf der Grundlage klarer Grundsétze und Verfahren erfolgen.

Die Art und Weise, in der Zentralbankgewinne zugeteilt werden und wie die
Eigenkapital ausstattung gewahrt wird sollte allgemein offen gelegt werden.

Von der Zentralbank fiir die Regierung ausgeiibte delegierte Aufgaben sollten
klar definiert sein.

Etwaige Verantwortlichkeiten der Zentralbank (i) in Hinblick auf die Verwaltung von
offentlichen Inlands- und Auslandsschulden und von Devisenreserven, (ii) als Bank
der Regierung, (iii) als Fiskalagent der Regierung und (iv) als wirtschafts- und
finanzpolitischer Berater sowie als Berater auf dem Gebiet der internationalen
Zusammenarbeit sollten allgemein offen gelegt werden.

Die Aufteilung der Zustandigkeiten fur die Emission von Schuldverschreibungen auf
dem Primarmarkt, Bestimmungen fur den Sekundérmarkt, Einlagenfazilitéten sowie
Clearing- und Abwicklungssysteme fur den Handel von Staatspapieren zwischen der
Zentralbank und dem Finanzministerium oder einer gesonderten 6ffentlichen Stelle®
sollte allgemein offen gelegt werden.

% Diein diesem Kodex aufgefilhrten Grundsétze fiir Transparenzverfahren, sofern anwendbar
und gegebenenfalls angepasst, finden Anwendung, wenn eine gesonderte offentliche Stelle
benannt wurde, um die Staatsschulden des Landes zu verwalten.
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II. OFFENE FORMULIERUNG UND OFFENLEGUNG VON
GELDPOLITISCHEN ENTSCHEIDUNGEN

Die Rahmenbedingungen, Instrumente und Zielgroflen fiir die Verfolgung der
geldpolitischen Ziele sollten allgemein offen gelegt und erlidutert werden.

Die Verfahren und Praktiken, welche die geldpolitischen Instrumente und -
operationen regeln, sollten allgemein offen gelegt und erlautert werden.

Die Regeln und Verfahren fir die Beziehungen und Transaktionen der Zentralbank
mit Gegenparteien bel ihren geldpolitischen Operationen und in den Mérkten, in
denen sietétig ist, sollten allgemein offengelegt werden.

Wenn ein stindiges geldpolitisches Entscheidungsgremium zusammentritt, um
die zugrunde liegenden wirtschaftlichen Entwicklungen zu bewerten, den
Fortschritt bei der Erreichung seiner geldpolitischen Ziele zu iiberwachen und
die Politik fiir die bevorstehende Periode zu formulieren, so sollten
Informationen iiber die Zusammensetzung, den Aufbau und die Funktionen
dieses Gremiums allgemein offen gelegt werden.

Wenn das politische Entschei dungsgremium regel maliige Sitzungen abhalt, um die
zugrunde liegenden wirtschaftlichen Entwicklungen zu bewerten, den Fortschritt bel
der Erreichung seiner geldpolitischen Ziele zu Gberwachen und die Politik fur die
bevorstehende Periode zu formulieren, so sollte der Tagungskalender im Voraus
allgemein bekannt gegeben werden.

Anderungen bei der Festlegung von geldpolitischen Instrumenten (bei denen es
sich nicht um Feinabstimmungs-MafBlnahmen handelt), sollten rechtzeitig
allgemein offen gelegt und erliutert werden.

Die Zentralbank sollte die ihren geldpolitischen Entscheidungen zugrunde liegenden
Haupterwagungen innerhalb einer im V oraus angektindigten maximalen Frist
allgemein offen legen.

Die Zentralbank sollte in regelméifligen Abstinden o6ffentliche Stellungnahmen
iiber den Fortschritt bei der Erreichung ihrer geldpolitischen Ziele sowie die
Aussichten in Hinblick auf deren Erreichung abgeben. Die konkrete
Ausgestaltung kann dabei unterschiedlich ausfallen, je nach geldpolitischem
Rahmen, zu dem auch das Wechselkursregime zihlt.

Die Zentralbank sollte der Offentlichkeit in regelméRigen Abstanden ihre geld-
politischen Ziele vorstellen, indem sie unter anderem deren Begriindung,
gegebenenfalls deren quantitative Ziele und Instrumente sowie die wichtigsten
zugrunde liegenden Annahmen angibt.
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Die Zentralbank sollte der Offentlichkeit nach einem festgel egten Zeitplan einen
Bericht Uber die Entwicklung der makrodkonomischen Situation und deren
Auswirkungen auf ihre geldpolitischen Ziele vorlegen.

Im Falle vorgeschlagener wesentlicher verfahrenstechnischer Anderungen der
Struktur geldpolitischer Vorschriften sollte es eine Vermutung zu Gunsten
offentlicher Anhorungen innerhalb eines angemessenen Zeitraumes geben.

Die Vorschriften iiber die Mitteilung von Daten durch Finanzinstitute an die
Zentralbank fiir geldpolitische Zwecke sollten allgemein offen gelegt werden.

I11. OFFENTLICHE VERFUGBARKEIT VON INFORMATIONEN
UBER DIE GELDPOLITIK

Prisentationen und Veroffentlichungen von Zentralbankdaten sollten den
Standards beziiglich des erfassten Bereichs, der Periodizitit und der Aktualitit
von Daten und des 6ffentlichen Zugangs entsprechen, entsprechend den
Datenveroffentlichungs-Standards des Internationalen Wihrungsfonds.

Die Zentralbank sollte nach einem im Voraus angekiindigten Zeitplan ihre
Bilanz und, nach einem im Voraus festgelegten Zeitraum, bestimmte
Informationen iiber ihre aggregierten Markttransaktionen allgemein offen
legen.

Bilanzausztige der Zentralbank sollten haufig und nach einem im Voraus
angekundigten Zeitplan allgemein offen gelegt werden. Die Zentralbank sollte
mindestens einmal jahrlich eine gemal? angemessenen und offentlich dokumentierten
Rechnungslegungs-Standards erstellte detaillierte Bilanz allgemein offen legen.

Informationen Uber die geldpolitischen Operationen der Zentralbank, mit Angabe von
Gesamtbetrégen und Refinanzierungsbedingungen oder anderen Fazilitdten sollten
(vorbehaltlich der Wahrung der Vertraulichkeit von Wirtschaftsinformationen) nach
einem im Voraus angekindigten Zeitplan allgemein offen gelegt werden.

In Einklang mit der Geheimhaltung und V ertraulichkeit von Informationen tber
einzelne Firmen, sollten aggregierte Informationen tber Notfinanzhilfe durch die
Zentralbank in einer angemessenen Stellungnahme der Zentralbank allgemein offen
gelegt werden, wenn eine solche Offenlegung nicht die Finanzstabilitdt beeintrachtigt.

Informationen tber die Devisenreserven des Landes und die Verbindlichkeiten und
Verpflichtungen seitens der Wahrungsbehdrden sollten entsprechend den
Datenverotffentlichungs-Standards des | nternationalen Wahrungsfonds nach einemim
Voraus angekiindigten Zeitplan allgemein offen gelegt werden.
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Die Zentralbank sollte einen o6ffentlichen Informationsdienst einrichten und
unterhalten.

Die Zentralbank sollte ein V erdffentlichungsprogramm haben, das auch einen
Jahresbericht einschlieft.

L eitende Zentralbankbeamte sollten bereit sein, der Offentlichkeit die Ziele und die
Leistung ihrer Institution zu erlautern, und fir sie sollte die Vermutung gelten, dass
sie den Text ihrer Stellungnahmen an die Offentlichkeit freigeben.

Der Wortlaut von Vorschriften, die die Zentralbank erlassen hat, sollte fiir die
Offentlichkeit leicht verfiigbar sein.

IV. RECHENSCHAFTSPFLICHT UND GEWAHRLEISTUNG DER
INTEGRITAT SEITENS DER ZENTRALBANK

Leitende Beamte der Zentralbank sollten bereit sein, vor einer designierten
offentlichen Stelle zu erscheinen, um iiber die Durchfiithrung der Geldpolitik zu
berichten, die politischen Ziele ihrer Institution zu erliutern, ihre Ergebnisse bei
der Verfolgung ihrer Ziele zu beschreiben und, gegebenenfalls, einen
Meinungsaustausch iiber die Lage der Wirtschaft und den Zustand des
Finanzsystems zu fiihren.

Die Zentralbank sollte nach einem im Voraus angekiindigten Zeitplan gepriifte
Finanzausweise iiber ihre Operationen allgemein offen legen.

Die Finanzauswei se sollten von einem unabhangigen Abschlussprifer geprift
werden. Informationen Uber Bilanzierungsgrundsétze und jegliche Einschrénkungen
hinsichtlich der Finanzausweise sollten ein integraler Bestandteil der allgemein offen
gelegten Finanzauswelise sein.

Fragen der internen Steuerung und Lenkung, die notwendig sind, um die Integritét der
Operationen sicherzustellen, einschlief3lich der internen Rechnungspriifung, sollten
allgemein offen gelegt werden.

Informationen iiber Ausgaben und Einnahmen bei der Geschiiftstiitigkeit der
Zentralbank sollten jiahrlich allgemein offen gelegt werden.

Standards fiir die Durchfithrung personlicher Finanzgeschifte von Beamten und
Mitarbeitern der Zentralbank sowie Regelungen zur Vermeidung der
Ausnutzung von Interessenskonflikten, einschlie3lich jeglicher allgemeiner
Treuhand-Verpflichtungen, sollten allgemein offen gelegt werden.

Informationen Uber Rechtsschutz fir Beamte und Mitarbeiter der Zentralbank im
Rahmen der Ausiibung ihrer Amtspflichten sollten allgemein offen gelegt werden.
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BEISPIELHAFTE TRANSPARENZPRAKTIKEN
) FUR DIE FINANZPOLITIK
UBERGEORDNETER FINANZORGANE*

V. KLARHEIT DER FUNKTIONEN, ZUSTANDIGKEITEN UND ZIELE

5.1

511

512

513

514

5.2

5.3

531

54

UBERGEORDNETER FINANZORGANE, DIE FUR DIE FINANZPOLITIK
ZUSTANDIG SIND

Die umfassenden Ziele und der institutionelle Rahmen iibergeordneter
Finanzorgane sollten, vorzugsweise in einem einschligigen Gesetz oder einer
einschligigen Vorschrift, klar definiert sein.

Die umfassenden Ziele Ubergeordneter Finanzorgane sollten allgemein offen gelegt
und erlutert werden.

Die Zustandigkeiten der Ubergeordneten Finanzorgane und die Befugnis zur
Durchfthrung der Finanzpolitik sollten allgemein offen gelegt werden.

Die Modalitéten der Rechenschaftspflicht fur Ubergeordnete Finanzorgane sollten
gegebenenfalls algemein offen gelegt werden.

Die Ernennungsverfahren, das Mandat und jegliche allgemeinen Kriterien fir die
Amitsenthebung von Leitern und Mitgliedern der Flihrungsgremien Gbergeordneter
Finanzorgane sollten gegebenenfalls allgemein offen gelegt werden.

Die Beziehungen zwischen iibergeordneten Finanzorganen sollten allgemein
offen gelegt werden.

Die Rolle von Aufsichtsstellen fiir Zahlungsverkehrssysteme sollte allgemein
offen gelegt werden.

Die Funktionstréger, die das Zahlungsverkehrssystem beaufsichtigen, sollten die
rechtzeitige allgemeine Offenlegung von allgemeinen Geschaftsgrundsétzen
(einschliefdlich Ristkomanagement-Grundsétze), die die Soliditét von
systemrelevanten Zahlungsverkehrssystemen betreffen, fordern.

Wenn iibergeordnete Finanzorgane fiir die Uberwachung von
Selbstregulierungs-Organisationen (z. B. bei Zahlungsverkehrssystemen)

“ In Hinblick auf die Definition von “ iibergeordnete Finanzorgane” und “ Finanzpolitik”,
siehe Anhang.
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zustindig sind, sollten die Beziehungen zwischen diesen Institutionen allgemein
offen gelegt werden.

Wenn Selbstregulierungs-Organisationen befugt sind, einen Teil des Re-
gulierungs- oder Aufsichtsprozesses durchzufiihren, so sollten sie sich von
denselben beispielhaften Transparenzpraktiken leitet lassen, die fiir
iibergeordnete Finanzorgane festgelegt werden.

OFFENE FORMULIERUNG UND OFFENLEGUNG DER FINANZPOLITIK

Die Geschiiftspolitik der iibergeordneten Finanzorgane sollte transparent sein,
mit Geheimhaltungserwigungen vereinbar sein und die Notwendigkeit
beriicksichtigen, die Effektivitit von Mallnahmen der Regulierungs- und
Uberwachungsbehérden zu bewahren.

Der ordnungspolitische Rahmen und die Verfahrensvorschriften, welche die
Durchfihrung der Finanzpolitik regeln, sollten allgemein offen gelegt und erl&utert
werden.

Die Vorschriften fur die Vorlage von Finanzausweisen der Finanzinstitute bei
Ubergeordneten Finanzorganen sollten allgemein offen gelegt werden.

Die Vorschriften fur die Funktionsweise von organisierten Finanzmérkten
(einschlief3lich der Vorschriften fir Emittenten von handelbaren Finanzinstrumenten)
sollten algemein offen gelegt werden.

Wenn Ubergeordnete Finanzorgane Finanzinstituten Gebiihren auferlegen, sollte die
Struktur dieser Gebuhren allgemein offen gelegt werden.

Formelle Verfahren fir den Informationsaustausch und die Konsultation zwischen
inlandischen und international en tbergeordneten Finanzorganen (einschlief3dich
Zentralbanken) sollten gegebenenfalls allgemein offen gelegt werden.

Wesentliche Anderungen in der Finanzpolitik sollten rechtzeitig 6ffentlich
angekiindigt und erlautert werden.

Ubergeordnete Finanzorgane sollten in regelmiBigen Abstinden offentliche
Berichte dariiber herausgeben, wie sie ihre gesamtpolitischen Ziele verfolgen.

Im Falle vorgeschlagener wesentlicher verfahrenstechnischer Anderungen der
Struktur finanzpolitischer Vorschriften sollte es eine Vermutung zu Gunsten
offentlicher Konsultationen innerhalb eines angemessenen Zeitraumes geben.
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VIL. OFFENTLICHE VERFUGBARKEIT VON INFORMATIONEN
UBER DIE FINANZPOLITIK

Ubergeordnete Finanzorgane sollten in regelmiifligen Abstinden einen
offentlichen Bericht iiber die wichtigsten Entwicklungen der Bereiche innerhalb
des Finanzsystems, fiir die ihnen die Verantwortung iibertragen wurde,
herausgeben.

Ubergeordnete Finanzorgane sollten bestrebt sein sicherzustellen, dass in
Einklang mit den Vertraulichkeitsanforderungen rechtzeitig und regelmaflig
eine 6ffentliche Berichterstattung iiber aggregierte Daten in Hinblick auf ihren
Zustindigkeitsbereich erfolgt.

Ubergeordnete Finanzorgane sollten gegebenenfalls nach einem im Voraus
angekiindigten Zeitplan ihre Bilanz und, nach einem im Voraus festgelegten
Zeitraum, Informationen iiber ihre aggregierten Markttransaktionen allgemein
offen legen.

In Einklang mit der Geheimhaltung und Vertraulichkeit von Informationen Uber
einzelne Firmen sollten aggregierte Informationen Uber Notfinanzhilfe durch die
Ubergeordneten Finanzorgane in einer angemessenen Stellungnahme allgemein offen
gelegt werden, wenn eine solche Offenlegung nicht die Finanzstabilitdt beeintrachtigt.

Ubergeordnete Finanzorgane sollten einen offentlichen Informationsdienst
einrichten und unterhalten.

Die Ubergeordneten Finanzorgane sollten ein Vertffentlichungsprogramm haben, das
auch einen in periodischen Abstéanden, mindestens jahrlich, verdffentlichten Bericht
Uber ihre wichtigsten Aktivitéten einschlieft.

Leitende Beamte (ibergeordneter Finanzorgane sollten bereit sein, der Offentlichkeit
die Ziele und die Leistung ihrer Institution zu erlautern, und fir sie sollte die
Vermutung gelten, den Text ihrer Stellungnahmen an die Offentlichkeit freizugeben.

Der Wortlaut von Vorschriften sowie jeglicher anderer allgemein giiltiger von
dem iibergeordneten Finanzorgan erlassener Richt- und Leitlinien sollte fiir die
Offentlichkeit leicht verfiigbar sein.

Im Falle von Einlagenversicherungsgarantien, Versicherungsnehmergarantien
und jedweder anderen Regelungen zum Schutze des Kundenvermaogens sollten
Informationen iiber das Wesen und die Form solcher Schutzmafinahmen, iiber
die Funktionsweise, iiber die Art und Weise der Finanzierung der Garantie
sowie iiber die Leistung der Vorkehrungen allgemein offen gelegt werden.
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Wenn iibergeordnete Finanzorgane Vorkehrungen zum Schutze des
Kundenvermogens (wie z. B. Verfahren zur Beilegung von Streitigkeiten)
beaufsichtigen, sollten Informationen iiber solche Vorkehrungen allgemein offen
gelegt werden.

VIII. RECHENSCHAFTSPFLICHT UND GEWAHRLEISTUNG DER
INTEGRITAT SEITENS UBERGEORDNETER FINANZORGANE

Beamte iibergeordneter Finanzorgane sollten bereit sein, vor einer designierten
offentlichen Stelle zu erscheinen, um iiber die Durchfiihrung der Finanzpolitik
zu berichten, die politischen Ziele ihrer Institution zu erliutern, ihre Ergebnisse
bei der Verfolgung ihrer Ziele zu beschreiben und, gegebenenfalls, einen
Meinungsaustausch iiber den Zustand des Finanzsystems zu fiihren.

Ubergeordnete Finanzorgane sollten gegebenenfalls nach einem im Voraus
angekiindigten Zeitplan gepriifte Finanzausweise iiber ihre Operationen
allgemein offen legen.

Die Finanzauswel se sollten, gegebenenfalls, von einem unabhéngigen
Abschlussprifer gepruft werden. Informationen Uber Bilanzierungsgrundsétze und
jegliche Einschrénkungen hinsichtlich der Finanzausweise sollten ein integraler
Bestandtell der allgemein offen gelegten Finanzausweise sein.

Fragen der internen Steuerung und Lenkung, die notwendig sind, um die Integritéat der
Operationen sicherzustellen, einschliefdich interne Rechungsprifung, sollten
allgemein offen gelegt werden.

Informationen iiber die Betriebsausgaben und -einnahmen der iibergeordneten
Finanzorgane sollten, gegebenenfalls, jahrlich allgemein offen gelegt werden.

Standards fiir die Durchfithrung personlicher Finanzgeschifte von Beamten und
Mitarbeitern iibergeordneter Finanzorgane und Regelungen zur Vermeidung
der Ausnutzung von Interessenskonflikten, einschliellich jeglicher allgemeiner
Treuhand-Verpflichtungen, sollten allgemein offen gelegt werden.

Informationen Uber Rechtsschutz fir Beamte und Mitarbeiter der Ubergeordneten
Finanzorgane im Rahmen der Austibung ihrer Amtspflichten sollten allgemein offen
gelegt werden.
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BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

Aus Grunden der Vereinfachung werden einige allgemeine Begriffe benutzt, um
verschiedene institutionelle Vorkehrungen zusammenfassend darzustellen. Die folgenden
deskriptiven Definitionen werden im Kodex verwendet.

Zentralbank

Dieinstitutionellen Vorkehrungen, nach denen die Verantwortung fir die Geldpolitik eines
Landes tbertragen wird, fallen zwischen einzelnen Mitgliedsl&ndern des IWF unterschiedlich
aus. In den meisten Mitgliedslandern liegt diese Verantwortung bel der Zentralbank oder
einem System von einzel staatlichen Zentralbanken, die Bestandteil einer multinationalen
Zentralbankeinrichtung sind. In einer Reihe von Landern jedoch, obliegt diese Aufgabe einer
» Wahrungsbehorde” oder einem ,, Currency-Board”. Zur Vereinfachung der Darstellung
verweist der Begriff ,Zentralbank® im Kodex auf die Institution, die fur die Geldpolitik
verantwortlich ist, gleich ob es sich dabel um eine Zentralbank handelt oder nicht.

Ubergeordnete Finanzorgane

Die Frage, welche Regierungsstelle die ausschliefdiche oder hauptséachliche Verantwortung
fur die Regulierung, Beaufsichtigung und Uberwachung der Finanz- und Zahlungsverkehrs-
systeme innehat, ist in den Mitgliedslandern des IWF unterschiedlich geregelt. In einigen
Landern wurde ein Organ gegrindet, das fir die Regulierung und Beaufsichtigung einer
Reihe von Finanzinstituten (Banken, Versicherungen und Wertpapierhauser) und Méarkten
(Wertpapiere, Derivate und Warentermingeschéfte) verantwortlich ist. In den meisten
Landernist die Zustandigkeit fir die Aufsicht des Finanzsektors auf mehrere Funktionstrager
verteilt. So obliegt die Verantwortung fur die Bankenregulierung oder -aufsicht oder fur die
Einlagenversicherung in manchen Landern der Zentralbank oder einer unabhangigen
Bankenaufsichtsbehorde oder Einlagenversicherungsstelle, oder sieist zwischen
verschiedenen Regierungseinheiten aufgeteilt. Desgleichen ist die Verantwortung fir
Politiken hinsichtlich der Aufsicht Uber bestimmte Kategorien von Finanzinstituten der
Zentralbank oder einem spezialisierten Funktionstréger zugeteilt. In manchen Félen (z. B.
Zahlungsverkehrssysteme) Uberwacht eine 6ffentliche Behorde die Aktivitaten von
Selbstregulierungs-Einrichtungen des privaten Sektors. Aus Griinden der Vereinfachung wird
der Ausdruck ,, Ubergeordnetes Finanzorgan“ verwendet, um auf die institutionellen
Vorkehrungen zur Regulierung, Beaufsichtigung und Uberwachung der Finanz- und
Zahlungsverkehrssysteme, einschliefdlich Mérkte und Institutionen, zu verweisen, mit Blick
auf die Forderung der Finanzstabilitét, der Markteffizienz und des Kundenvermdgen- und
Verbraucherschutzes. (Wo die Zentralbank fur die Finanzpolitik zustandig ist, sind einige der
in Abschnitt V — V111 des Kodex fir tbergeordnete Finanzorgane aufgefUhrten beispielhaften
Transparenzpraktiken bereits in den Transparenzpraktiken festgelegt, die in den Abschnitten
| — 1V des Kodex fir Zentralbanken aufgefihrt werden.)
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Finanzpolitik

Der im Kodex verwendete Begriff der ,, Finanzpolitik bezieht sich auf Politiken betreffend
die Regulierung, Beaufsichtigung und Uberwachung der Finanz- und Zahlungsverkehrs-
systeme, einschlief3lich Méarkte und Institutionen, mit Blick auf die Forderung der
Finanzstabilitét, der Markteffizienz sowie des Kundenvermégens- und Verbraucherschutzes.

Regierung

Sofern nicht im Kodex eine bestimmte Regierungseinheit speziell genannt wird, verweist der
Begriff ,Regierung” entweder auf die Exekutive, auf ein bestimmtes Ministerium oder auf
eine bestimmte 6ffentliche Behotrde, je nachdem, um welche Angelegenheit es sich handelt,
oder je nach der in bestimmten Landern herrschenden Regierungstradition.
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GLOSSAR DER WICHTIGSTEN BEGRIFFE

Aggregierte Markttransaktionen

Unter aggregierten Markttransaktionen versteht man monetéare Operationen, finanzielle
Nothilfe und Devisenreservenaktivitdten sowie Finanznothilfe, die eine
Finanzaufsichtsbehérde fur Finanzinstitute bereitstellt, und die Finanzaktivitéten von
Einlagenversicherungen.

Allgemeine Offenlegung

Als allgemeine Offenlegung bezeichnet man die Handlung, allen interessierten

Einzel personen und I nstitutionen Informationen oder Daten frei zuganglich und
verfligbar zu machen. Als Beispiele fur die verschiedenen Formen, die eine allgemeine
Offenlegung annehmen kann, sind zu nennen: mundliche oder schriftliche
Stellungnahmen, die gegentiber einem 6ffentlichen Forum, den Nachrichtenmedien
oder der allgemeinen Offentlichkeit abgegeben werden; Veroffentlichungen im
Amitsblatt, im Staatsanzeiger, in einem Bericht oder elnem eigenstandigen Dokument
sowie die Einstellung von Informationen in eine Website.

Datenveroffentlichungs-Standards

Die Datenverdffentlichungs-Standards des | nternationalen Wahrungsfonds bestehen aus
dem Speziellen Datenvertffentlichungs-Standard (SDDS) und dem Allgemeinen
Datenverotffentlichungs-System (GDDS). Der SDDS wurde 1996 als ein beispiel haftes
Verfahren (“ best practice™) entwickelt, um Léndern, die Zugang zu den internationalen
Kapitalmérkten haben oder anstreben, bel der Vertffentlichung von Wirtschafts- und
Finanzdaten als Anleitung zu dienen. Das GDDS wurde 1997 eingefihrt, um Landern
bei der allgemeinen Bereitstellung von verstandlichen, zeitnahen, zugénglichen und
verlasslichen 6konomischen, finanziellen und soziodemographischen Daten
Hilfestellung zu leisten.

Delegierte Aufgaben

Alsdelegierte Aufgaben werden die verschiedenen Aufgaben bezeichnet, diedie
Zentralbank im Namen der Regierung austibt und die nicht direkt mit ihrer
geldpolitischen Funktion verbunden sind. Als Beispiele fur delegierte Aufgaben wéren
die Verwaltung von Wahrungsreserven oder 6ffentlicher Schulden sowie die
Bereitstellung von Bankdienstleistungen fur die Regierung (Fiskal agent) zu nennen.

Finanzpolitik

Finanzpolitik nennt man Politiken betreffend die Regulierung, Beaufsichtigung und
Uberwachung der Finanz- und Zahlungsverkehrssysteme, einschlielllich der Mérkte
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und Institutionen, mit Blick auf die Forderung der Finanzstabilitét, der Markteffizienz
und des Kundenvermdgens- und V erbraucherschutzes.

Fiskalische Operationen

Fiskalische Operationen sind von der Regierung ergriffene Mal3nahmen zur
Durchfuhrung der Haushaltspolitik, wie z. B. Einnahmen- und Ausgabemal3nahmen,
sowie die Begebung offentlicher Schuldtitel und die Verwaltung offentlicher Schulden.

Funktionstriger

Ein Funktionstrager ist eine staatliche oder unabhangige Stelle, der bestimmte
operationelle Funktionen oder Uberwachungs- und Regulierungsaufgaben Ubertragen
wurden. Siehe auch den Eintrag Ubergeordnetes Finanzorgan.

Geldpolitische Instrumente

Die geldpolitischen Instrumente umfassen die verschiedenen Instrumente, die eine
Zentralbank zur Beeinflussung des Geldmarktes und der Kreditkonditionen sowie zur
Verfolgung ihrer geldpolitischen Ziele einsetzen kann.

Geldpolitische Operationen

Geldpolitische Operationen sind Mal3nahmen, die eine Zentralbank zur Umsetzung der
Geldpolitik ergreift, wie z. B. die Beeinflussung des Geldmarkts und der
Kreditkonditionen in der Wirtschaft. Hierzu werden nach Mal3gabe der
vorgeschriebenen geldpolitischen Vorgehensweisen die geldpolitischen Instrumente
genutzt.

Institutioneller Rahmen
Der Begriff institutioneller Rahmen bezeichnet das Gesamtgefiige der Beziehungen
zwischen verschiedenen Finanzinstituten und, innerhalb dieses Gefliges, die Beziehung
zwischen dem Ubergeordneten Finanzorgan und anderen staatlichen oder nicht-
staatlichen Stellen.

Institutionelles Zusammenspiel
Der Begriff Institutionelles Zusammenspiel verweist auf die Abgrenzung der Aufgaben
zwischen den fur geldpolitische und fiskalische Operationen zusténdigen
Funktionstragern.

Mandat
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Das Mandat bezieht sich auf die Amtsausiibung durch Leiter und Mitglieder des
Fuhrungsgremiums einer Zentralbank oder eines tibergeordneten Finanzorgans. Zu den
Einzelheiten des Mandats zahlt auch die Frage, ob die Dauer festgelegt wird oder im
Ermessen eines anderen Amtsinhabers liegt, sowie die Frage, ob esirgendwelche
Einschrankungen in Hinblick auf die Ernennung und Wiederernennung gibt.

Memorandum of Understanding

Ein Memorandum of Understanding ist ein unterzeichnetes Dokument, in dem ein
gemeinschaftlich vereinbarter Rahmen zur Regelung der Beziehungen zwischen
Ubergeordneten Finanzorganen in einem Land oder zwischen mehreren Landern
festgehalten wird und das verdffentlicht oder als (geheim zu haltendes) internes
Dokument behandelt werden kann. So kdnnte z. B. eine Zentralbank Uber die von ihr
ausgelbten delegierten Aufgaben eine Vereinbarung mit der Regierung treffen und zur
Klarstellung der Vereinbarung ein Memorandum of Understanding unterzeichnen.
Auch Ubergeordnete Finanzorgane kdnnen ein unterzei chnetes Memorandum of
Understanding verwenden, um die Verfahren fir den Informationsaustausch oder
Konsultationsvorkehrungen klar festzulegen.

Modalitéiten der Rechenschaftspflicht

Modalitaten der Rechenschaftspflicht sind die von einer Zentralbank oder einem
Ubergeordneten Finanzorgan verwendeten Mittel, Methoden und Verfahren, um
Rechenschaft Uber ihre Mal3nahmen abzulegen und Uber ihre Aktivitaten Bericht zu
erstatten.

Offentliche Konsultation

Offentliche Konsultationen sind Verfahren, die von Zentralbanken und (ibergeordneten
Finanzorganen genutzt werden, um die Offentlichkeit zu informieren und eine
Moglichkeit zur Abgabe von Feed-Back oder Meinungen zu bestimmten in Betracht
gezogenen Anderungen aufsi chtsrechtlicher Bestimmungen zu bieten. Solche
Konsultationen kdnnen von der ¢ffentlichen Anhdrung (mit oder ohne 6ffentliche
Interventionsmoglichkeit) Uber die allen offenstehende Einreichung schriftlicher
Kommentare fir einen bestimmten Zeitraum oder Einstellungen in eine Website bis hin
zu Sitzungen mit den von den Anderungen am unmittel barsten betroffenen Parteien
reichen.

Offentliche Meldung aggregierter Daten

Als offentliche Meldung aggregierter Daten bezeichnet man die Veréffentlichung von
Daten Uber eine bestimmte Branche oder einen Sektor als Ganzes. Eine solche
Berichterstattung kann dadurch erfolgen, dass eine Zentralbank oder ein tibergeordnetes
Finanzorgan die Daten selbst meldet oder andere 6ffentliche oder private Einrichtungen
zur Veroffentlichung anregt.
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Offentlichkeit

In diesem Dokument sollte ein Verweis auf die Offentlichkeit im Idealfall alle
interessierten Einzel personen und Institutionen umfassen. In manchen Féllen,
besonders im Kontext der Finanzpolitik, kann es fir die Zwecke der Verwaltung oder
Umsetzung bestimmter Regelungen und Politiken angebracht sein, die Definition des
Begriffs der Offentlichkeit enger zu fassen, so dass dieser lediglich auf die

Einzel personen und Institutionen verweist, die von den entsprechenden Regelungen
und Politiken direkt betroffen sind.

Ordnungspolitischer Rahmen

Der ordnungspolitische Rahmen ist das Gesamtgefiige der Finanzgesetze und -
vorschriften, die das Verhalten der Teilnehmer des Finanzsystems sowie innerhalb
dieses Gefliges die Beziehung zwischen dem Ubergeordneten Finanzorgan und anderen
staatlichen oder nicht-staatlichen Stellen regeln.

Priméarhindler

Primérhandler nennt man eine Gruppe von Héndlern von Staatspapieren, die

normal erwei se von den Behdrden dazu bestimmt werden, in den Méarkten fir
Staatspapiere als spezialisierte I ntermediare zwischen den Behdrden und dem Markt zu
agieren. Primérhandler verfiigen in der Regel Uber Sonderrechte fur den Handel mit der
Zentralbank in ihren Offenmarkttransaktionen oder tber Privilegien im Bieterverfahren
bei Primarauktionen. Als Gegenleistung fir diese Sonderrechte sind die Primarhandler
normalerwei se dazu verpflichtet, Standards in Bezug auf die Eigenkapital ausstattung
und Fachkréfte einzuhalten sowie am Primarmarkt teilzunehmen und auf dem
Sekundarmarkt als Market Maker tétig zu sein.

Primiarmarkte

Primérmérkte sind Vermdgensmérkte, in denen Wertpapiere zunéchst in einem Tender-
oder Auktionsverfahren emittiert und gehandelt werden.

Rechnungslegungs-Standards

Rechnungslegungs-Standards sind Anforderungen hinsichtlich Methodik und
Offenlegung bel der Erstellung und Darstellung von Finanzauswei sen.
Rechnungslegungs-Standards werden normalerweise im Rahmen des institutionellen
und berufsstandischen Regelwerks eines Landes entwickelt und von
Regulierungsgremien oder Berufsverbanden im Bereich des Rechnungswesens
verdffentlicht. Die Standards kénnen auch durch von einem Gremium von
Buchsachverstandigen veroffentlichte ethische Standards unterstiitzt werden, dieim
Falle der Nichteinhaltung berufssténdische Sanktionen gegen Mitglieder vorsehen.
Rechnungs egungs-Standards kénnen auch in Uberei nstimmung mit oder in Anpassung
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an eine Reihe international anerkannter Referenz-Standards wie z. B. die (vom
Internationalen Ausschuss fiir Rechnungslegungsnormen (IASC) vertffentlichten)
Internationalen Rechnungslegungs-Standards (IAS) oder die (vom Financial
Accounting Standards Board in den USA veroffentlichten) Allgemein anerkannten
Grundsdtze ordnungsgemdfier Rechnungslegung und Bilanzierung (GAAP) entwickelt
werden.

Rechtsschutz von Beamten und Mitarbeitern

Der Rechtsschutz von Beamten und Mitarbeitern bezieht sich auf die Frage, ob diese
Personen in Hinblick auf negative Folgen aus Entscheidungen, die sie bei der
Austibung ihrer amtlichen Pflichten getroffen haben, Rechtsverfahren unterworfen bzw.
haftbar sind. Wenn eine Zentralbank die Zinssétze andert und Investoren daraus ein
Kapitalverlust entsteht, kann zum Beispiel die Frage aufkommen, ob
Zentralbankbeamte und -mitarbeiter gesetzlich davor geschiitzt sind, fir solche
Verluste zur Verantwortung gezogen zu werden. Oder, wenn eine Zentralbank die
Gewahrung finanzieller Nothilfe flr ein geschwéchtes Finanzinstitut ablehnt oder die
Schlief3ung eines solchen Instituts beschlief3t oder die Zulassung eines I nstituts
verweigert, so kann die Frage aufgeworfen werden, ob Beamte und Mitarbeiter der
Zentralbank oder eines tibergeordneten Finanzorgansin Hinblick auf solche
Entscheidungen gesetzlichen Schutz genief3en.

Regierung

Sofern nicht eine bestimmte Regierungseinheit speziell genannt wird, verweist der
Begriff ,Regierung® im Kodex entweder auf die Exekutive, auf ein bestimmtes
Ministerium oder auf eine bestimmte 6ffentliche Behorde, je nachdem, um welche
Angelegenheit es sich handelt, oder je nach der in einzelnen Landern herrschenden
Regierungstradition.

Sekundirmirkte

Sekundarmérkte sind Vermogensmaérkte, in denen Wertpapiere gehandelt werden,
nachdem sie in Primarmérkten begeben oder verkauft wurden.

Selbstregulierungs-Organisation

Selbstregulierungs-Organi sationen sind eigenstandige nicht-6ffentliche K orperschaften,
die das Verhalten angeschlossener Finanzmarktteilnehmer regulieren und tiberwachen.
Selbstregulierungs-Organisationen kdnnen Uber V ollmachten verfiigen, die ihnen von
Ubergeordneten Finanzorganen Ubertragenen werden, und sie stehen oft in einer
Verbindung mit 6ffentlichen Ubergeordneten Finanzorganen. Beispiele fur
Selbstregulierungs-K érperschaften sind Wertpapier- und Warenbdrsen sowie
Handlervereinigungen fur Wertpapiermérkte.
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Transparenz

Transparenz bezieht sich auf ein Umfeld, in dem die politischen Ziele, der rechtliche,
institutionelle und wirtschaftliche Rahmen, politische Entscheidungen und ihre
Begriindung, Daten und Informationen beziiglich der Geld- und Finanzpolitik sowie die
Ausgestaltung der Rechenschaftspflicht von Funktionstragern der Offentlichkeit in
verstandlicher, zugénglicher und aktueller Form vorgel egt werden.

Ubergeordnete Finanzorgane

Ubergeordnete Finanzorgane verweist auf Gremien zur Regulierung, Beaufsichtigung
und Uberwachung der Finanz- und Zahlungsverkehrssysteme, einschliefllich Markte
und Institutionen fur die Férderung von Finanzstabilitét, Markteffizienz sowie
Kundenvermdgens- und V erbraucherschutz. In einigen Landern wurde ein Organ
gegrundet, das fur die Regulierung und Beaufsichtigung einer Reihe von
Finanzinstituten (Banken, Versicherungen und Wertpapierhauser) und Méarkten
(Wertpapiere, Derivate und Warentermingeschéfte) verantwortlich ist. In den meisten
Landernist die Zustandigkeit fur die Aufsicht des Finanzsektors auf mehrere Organe
verteilt. So obliegt die Verantwortung fur die Bankenregulierung und -aufsicht oder fir
die Einlagenversicherung in manchen Landern der Zentralbank oder einer
unabhangigen Bankenaufsichtsbehorde oder Einlagenversicherungsstelle, oder sieist
zwischen verschiedenen Regierungseinheiten aufgeteilt. Desgleichen kann die
Verantwortung fur Politiken hinsichtlich der Aufsicht Gber bestimmte Kategorien von
Finanzinstituten der Zentralbank oder einem spezialisierten Organ zugeteilt werden.

Veroffentlichungsprogramm

Der Begriff Verdffentlichungsprogramm verweist auf das ganze Spektrum an
Publikationen einer Zentralbank oder eines tibergeordneten Finanzorgans und
beinhaltet einen Jahresbericht, ein amtliches Bulletin/Blatt, Forschungsberichte von
Mitarbeitern, Reden und Verlautbarungen hoher Beamter sowie fur Nicht-Fachleute
verstandliche Beschreibungen der Rolle und der Aufgaben des Organs. Ein
regelmaldiger Bericht Uber die Hauptaktivitdten der Zentralbank oder des
Ubergeordneten Finanzorgans gilt als Tellbereich davon. Hierbel kann es sich um einen
Jahresbericht handeln, der die Hauptaktivitdten (Politiken/Entscheidungen) der
Zentralbank oder des tibergeordneten Finanzorgans im vergangenen Jahr abdeckt, oder
um einen amtlichen 6ffentlichen Bericht oder eine amtliche 6ffentliche Stellungnahme
gegentiber der Offentlichkeit oder dem Parlament tber die Hauptaktivitéten der
Zentralbank oder des Organs und/oder die Lage der Wirtschaft oder des jeweiligen
Finanzsektors, fur den das Organ offiziell verantwortlich ist.

Vertraulichkeit von Wirtschaftsinformationen

Unter Vertraulichkeit von Wirtschaftsinformationen versteht man die Wahrung der
Vertraulichkeit sensitiver Informationen tber einzelne Unternehmen (wie z. B.
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Marktposition, Finanzkraft oder die Frage, ob das Unternehmen finanzielle
Unterstitzung erhdlt). Die Vertraulichkeit von Wirtschaftsinformationen kann dazu
beitragen, die volle und freie Offenlegung einschl&giger Informationen seitens
Finanzunternehmen gegentber amtlichen Stellen zu férdern, und gewéhrleistet eine
faire Gleichbehandlung aller Unternehmen.

Wesentliche verfahrenstechnische Anderungen der Vorschriften

Wesentliche verfahrenstechnische Anderungen der Vorschriften sind groRere
Anderungen im ordnungspolitischen Rahmen und Umfeld. Eine wesentliche
verfahrenstechnische Anderung der Struktur der geldpolitischen Vorschriften konnte
sein: bedeutende Verdnderungen der Vorschriften, die die Zentralbank zur Regelung
ihrer Aktivitdten einsetzt, wie z. B. Mindestreserveanforderungen oder
Auktionsverfahren fir Schatzwechsel oder Zentralbankschatzanweisungen. Als
Beispiele fur eine wesentliche verfahrenstechnische Anderung der Struktur der
Vorschriften tiber Finanzinstitute sind zu nennen: ein Wechsel von der externen
Bankenpriifung zur Bankenpriifung vor Ort, eine Anderung der mathematischen
Berechnungsmethode fur Deckungsriickstellungen von V ersicherungsunternehmen,
eine Anderung im Deckungsbetrag des Einlagensi cherungssystems, eine Anderung der
von einem Ubergeordneten Finanzorgan in die Wertpapiermérkte eingefihrten
Sicherungen oder eine Uberpriifung der Clearing- und Abwicklungsverfahren.

Zahlungsverkehrssysteme

Ein Zahlungsverkehrssystem besteht aus einer Reithe von Vorschriften, Institutionen
und technischen Systemen zur Erfullung finanzieller Verpflichtungen, die
Wirtschaftstellnehmer beim Erwerb realer oder finanzieller Ressourcen eingehen.

Zentralbank

Der Begriff Zentralbank bezieht sich auf die Institution, die fur die Geldpolitik
zustandig ist. Hierbei kann es sich um eine Zentralbank, eine Wahrungsbehorde, ein
Currency-Board oder ein System von einzelstaatlichen Zentralbanken in einer
multinationalen Zentral bankeinrichtung handeln.

Ziele

Ziele sind spezifische einzuhaltende V orgaben, die eine Zentralbank bel der
Durchfuhrung ihrer Geld- oder Finanzpolitik verfolgt. Beispiele fur Zentralbankziele
sind Zahlenvorgaben, wie z. B. das Niveau oder die Bandbreite der Inflation Uber einen
festgelegten Zeitraum, oder operationelle Ziele, wie z. B. ein bestimmtes Zinsniveau
oder eine Wachstumsrate fur Zentralbankverbindlichkeiten.
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Sektoriibergreifende Finanzaufsichtsbehorden

Land Funktionstriger Website
Australien  Australian Prudential Regulation Authority www.apra.gov.au
Belgien Banken —und Finanzaufsichtsbehdrde www.cbf.be/mov.htm
Chile Superintendencia de Valoresy Seguros (Aufsichtsbehtérde www.svs.cl
fur Wertpapiere und V ersicherungen)
Danemark  Finanstilsynet (Danische Finanzaufsichtsbehdrde) www.ftnet.dk
Ecuador Superintendencia de Bancos (Bankenaufsichtsbehorde) WwWw.superban.gov.ec
El Salvador Superintendenciadel SistemaFinanciero www.ssf.gob.sv
(Aufsichtsbehorde fir das Finanzsystem)
Finnland Finanzaufsichtsbehdrde www.rata.bof fi
Island Finanzaufsichtsbehorde im Aufbau
Japan Finanzaufsichtsbehdrde www.fsa.go.jp
Kanada Office of the Superintendent of Financial Institutions www.osfi-bsif.gc.ca
Korea Finanzaufsicht www.fsc.go.kr/cframe.asp
Malta Zentrum fur Finanzdienstleistungen von Malta www.mfsc.com.mt
Mexiko Nationale Banken- und Wertpapi eraufsichtsbehdrde www.cnbv.gob.mx
Nicaragua  Superintendenciade Bancosy de Otras Instituciones nicht vorhanden

Financieras (Aufsichtsbehdrde fir Banken und andere
Finanzinstitute)

Norwegen  Die Banken-, Versicherungs- und Wertpapieraufsichts- www.kredittilsynet.no
behdrde von Norwegen

Peru Superintendencia de Bancay Seguros (Aufsichtsbehtrde  www.sbs.gob.pe
fur Banken und Versicherungen)

Singapur Wahrungsbehorde von Singapur WWW.Mas.gov.sg

Sldafrika  Aufsichtsbehorde fur Finanzdienstleistungen www.fsh.co.za

Schweden  Finansinspektionen (Schwedische Finanzaufsichtsbehdrde) www.fi.se

Ungarn Ungarische Bank- und Kapitalmarktaufsicht www.aptf.gov.hu

Vereinigtes Financia Services Authority www.fsa.gov.uk

Konigreich



