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Auf einen Blick

Im Kontext der Corona-Pandemie hat sich die weltweite Verschuldungssituation weiter ver-
scharft. Lander in allen Weltregionen werden mit einer untragbaren Verschuldung aus der Pan-
demie gehen. Flachendeckende Zahlungseinstellungen konnten 2021 zwar vermieden werden.
Doch dies gelang in vielen Fallen nur durch rigorose Sparmafnahmen und Neuverschuldung.

Verschuldung weltweit: 135 von 148 untersuchten Staaten im Globalen Siiden sind kritisch ver-
schuldet. Im Vergleich zur Prognose im Schuldenreport 2021 sind damit drei Lander hinzugekom-
men.

-> Besonders kritisch verschuldet sind 39 Lander, mehr als dreimal so viele wie noch vor der
Pandemie. Darunter sind Lander aller Einkommenskategorien und Weltregionen. Mehr als die
Halfte der besonders kritisch verschuldeten Lander sind von bisherigen Entschuldungs-
mafBnahmen der G20 ausgeschlossen.

-> Die bisherigen MaBnahmen der G20 haben keine substanziellen Schuldenerlasse ermaglicht.
In vielen Landern kann der Schuldendienst daher nur auf Kosten o6ffentlicher Dienstleistun-
gen aufrechterhalten werden. Bereits 2021 wurden in 83 Niedrig- und Mitteleinkommenslan-
dern offentliche Ausgaben gekiirzt, um den Schuldendienst weiter bedienen zu konnen.

-> Die massive Ausweitung von multilateralen Krisenfinanzierungen erlaubt es privaten Glau-
bigern, sich aus den Schuldnerlandern zuriickzuziehen, ohne selbst Verluste hinnehmen
zu miissen. 58 Niedrig- und Mitteleinkommenslander zahlten 2020 mehr an Zins- und Til-
gungszahlungen an private Glaubiger im Ausland, als sie im gleichen Zeitraum von diesen an
neuen Krediten zur Verfligung gestellt bekamen.

- Anstatt die Krise rasch zu iiberwinden, werden private Forderungen damit auf die 6ffentlichen
Haushalte abgewalzt. Gleichzeitig wurde die Atempause, die durch das Schuldenmoratorium
DSSI der G20 und die massiven Liquiditatshilfen geschaffen wurde, nicht fiir iiberfallige Refor-
men der Schuldenarchitektur genutzt.

Empfehlungen an die Bundesregierung

Die deutsche G7-Prasidentschaft 2022 fallt in eine schuldenpolitisch wichtige Zeit, in der
entscheidende Weichen fiir die Schaffung nachhaltiger Losungen der globalen Schuldenkrise
gestellt werden konnen. Anstatt abzuwarten, ob das G20-Umschuldungsrahmenwerk
Common Framework in seiner bisherigen Form Friichte tragt, sollte die Bundesregierung
folgende MaBnahmen ergreifen:

- Als Mitglied der G7, der G20 sowie des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) sollte die Bun-
desregierung den politischen Druck erhdhen, damit private Glaubiger in Umschuldungsver-
handlungen einbezogen werden. Im Rahmen der G7 sollte sie sich fiir die rechtliche Ab-
sicherung von Umschuldungen einsetzen, indem sie die Schaffung von nationalen Gesetzen
anstoRt, die das Unterlaufen von multilateralen Umschuldungsvereinbarungen erschweren
- etwa nach dem Vorbild des britischen Anti-Geier-Fonds.

-» Bei Umschuldungsverhandlungen sollte die Bundesregierung sich dafiir stark machen, dass
in der Auseinandersetzung mit blockierenden Privatglaubigern Zahlungseinstellungen fiir
Schuldnerlander moglich werden. Dies kdnnte etwa durch ein klares Signal des IWF fiir die
konsequente Anwendung seiner entsprechenden Kreditvergabepolitik und durch eine offent-
liche Verpflichtung der G20 zur finanziellen und politischen Unterstiitzung des Schuldners
geschehen.

-> Im Rahmen seiner G7-Prasidentschaft sollte Deutschland gezielt den Dialog mit Staatengrup-
pen und Regierungen suchen, die sich ebenfalls fiir faire und effiziente Entschuldungsver-
fahren einsetzen. Dazu gehdren etwa die Vulnerable Twenty (V20).

-> Zudem sollte die Bundesregierung die im neuen Koalitionsvertrag verankerte Absicht zur
Schaffung eines Staateninsolvenzverfahrens zeitnah angehen und sich proaktiv fiir einen
zwischenstaatlichen Verhandlungsprozess auf Ebene der Vereinten Nationen einsetzen.
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VORWORT

Neue Wege aus der globalen
Schuldenkrise

Warum Deutschland jetzt eine besondere
Verantwortung hat

Pirmin Spiegel ist seit 2012 Haupt-
geschaftsfiihrer und Vorstands-
vorsitzender von MISEREOR.

Er studierte Theologie und
Philosophie und wurde 1986

zum Priester geweiht.

Dr. Nora Sausmikat ist habilitierte
Sinologin und leitet den ChinaDesk
bei urgewald e.V. Sie hat mehr als 30
Jahre Erfahrung in der Analyse poli-
tischer Reformprozesse in China mit
besonderem Fokus auf Umwelt- und
Menschenrechtsbewegungen. Seit
Marz 2021 vertritt sie urgewald im
Biindnisrat von erlassjahr.de.

Die Folgen der Corona-Pandemie haben in vielen Landern des Globalen Siidens zu einer drama-
tischen Verschlechterung der Gesundheitslage gefiihrt. Zudem kam es zu groRen Riickschritten
in allen Entwicklungsbereichen, vor allem bei der Bekampfung von Armut und Hunger. Trotz
vereinzelter Fortschritte steht zu beflirchten, dass im Schatten der Pandemie die Zahl der Hun-
gertoten weiter um Millionen steigen und Kinderarbeit zunehmen wird.

Aber auch wirtschaftlich sind viele Lander unverandert in einer sehr schwierigen Lage. Die Pan-
demie hat zur Folge, dass sich die globale Schuldenkrise weiter verscharft hat. So wie die Coro-
na-Pandemie nur weltweit besiegt werden kann, konnen wir auch die Schuldenkrise nur global
bewadltigen. Doch obwohl sich die Verschuldung vieler Lander im Globalen Siiden weiter erhoht
hat, gab es fiir die betroffenen Staaten keine umfassenden Schuldenerlasse - auch nicht im
Rahmen der bisher ergriffenen MaBnahmen der G20-Staaten. Schuldenerlasse sind aber ge-
rade jetzt so wichtig, weil sie die Voraussetzung dafiir sind, dass die Lander auch langfristig
handlungsfahig im Kampf gegen die Pandemie werden kénnen. Auch die Hoffnung auf eine ra-
sche wirtschaftliche Erholung, die es im vergangenen Jahr noch gab, hat sich fiir den Globalen
Siiden bislang nicht erfiillt. Im Gegenteil: Die weiter fortschreitende Verschuldung gefahrdet
eine nachhaltige Erholung weiter. Denn viele Lander stehen weiter vor der Herausforderung,
umfassende Impfprogramme finanzieren und gleichzeitig die wirtschaftliche Rezession iiber-
winden zu miissen. Nach wie vor fehlt vielen Landern der haushaltspolitische Spielraum, um die
wirtschaftlichen wie gesellschaftlichen Folgen der Corona-Krise abzufedern.

Auch in diesem Jahr weisen erlassjahr.de und MISEREOR auf die unverandert dramatische Ver-
schuldung im Globalen Siiden hin. So ist die Zahl der kritisch verschuldeten Lander nochmals
leicht angestiegen: Auf 135 von 148 untersuchten Landern. 13 Prozent mehr Staaten als im Vor-
jahr angenommen befinden sich in einer besonders kritischen Situation. Im Unterschied zu den
Vorkrisenjahren ist es der 6ffentliche Sektor, in dem die Verschuldung iiberproportional ange-
stiegen ist (,Verschuldete Staaten weltweit” S. 8).

Anders als befiirchtet ist es aber aufgrund massiver 6ffentlicher Intervention bisher nicht zu
einer Welle von Staatspleiten gekommen. Die Annahme, dass eine globale Schuldenkrise ab-
gewendet werden konnte, ist jedoch triigerisch. Hilfskredite und Zahlungsmoratorien konnten
zwar kurzfristig Luft zum Atmen verschaffen, langfristig wurden die Probleme jedoch lediglich
in die Zukunft verschoben. Zudem bedeutet das Ausbleiben von Zahlungseinstellungen nicht,



Die Chancen fiir eine Losung der
globalen Schuldenkrise stehen unter
den neuen politischen Vorzeichen in
Berlin besser denn je.

dass wir nicht schon jetzt Zeugen einer verheerenden Schuldenkrise werden. Denn in vielen Landern des
Globalen Siidens konnten Zahlungseinstellungen nur durch rigorose Sparprogramme zulasten der 6ffent-
lichen Ausgaben fiir soziale Grunddienste verhindert werden. Diese neue Austeritatswelle im Globalen
Siiden diirfte sich noch viele Jahre in die Zukunft verheerend auswirken, nicht zuletzt, weil auch schon vor
der Corona-Pandemie die o6ffentliche Finanzierung dringend notwendiger Gesundheits- und Sozialausga-
ben in der Krise steckte (,Ungeniigende Schuldenerlasse und Austeritdt”, S. 26).

Auch der Blick auf Lander mit ganz unterschiedlichen Voraussetzungen wie Angola, Sri Lanka und Surinam
zeigt, dass die Tragfahigkeit der 6ffentlichen und der Auslandsverschuldung von Landern des Globalen Sii-
dens sich weiter verschlechtert hat und in vielen Landern die untragbare Verschuldung die wirtschaftliche
Entwicklung gefahrdet (,Keine Staatspleiten - keine Schuldenkrisen?”, S. 20).

Zur Uberwindung der Schuldenkrise und noch viel mehr zur Vermeidung kiinftiger erneuter Krisen ist es
notwendig, den politischen Druck zu verstarken, damit umfassende Schuldenerlasse fiir alle hochver-
schuldeten Lander moglich werden. Zudem miissen die internationalen Diskussionen um strukturelle
Reformen der globalen Finanzarchitektur intensiviert werden. Wir unterstiitzen dabei ausdriicklich die
Vorschlage der Vereinten Nationen vom September 2020 zur Einrichtung einer stdndigen und neutralen In-
stanz auf zwischenstaatlicher Ebene. Dort ist der richtige Platz, um liber einen Losungsweg fiir die gegen-
wartige Schuldenproblematik zu verhandeln. Damit konnte sich eine demokratischere Perspektive iiber
das von den G20-Staaten kontrollierte Umschuldungsrahmenwerk Common Framework hinaus erdffnen,
die den betroffenen Schuldnerldndern selbst eine Stimme geben wiirde, um nachhaltige Wege aus der
Schuldenfalle zu finden (,Jenseits der G20: Die internationale Reformdebatte in Zeiten von COVID-19“ S. 34).

Auf die neue Bundesregierung kommt in diesem Jahr eine besondere Verantwortung bei der Uberwindung
der globalen Schuldenkrise zu. Die Chancen fiir eine Losung stehen unter den neuen politischen Vorzei-
chen in Berlin besser denn je. Einerseits, weil sich die Ampel-Regierung im Koalitionsvertrag ausdriicklich
auf eine Initiative fiir ein internationales Staateninsolvenzverfahren verpflichtet hat, das auch private
Glaubiger einbeziehen soll. Zum anderen, weil der Bundesregierung mit ihrer G7-Prdsidentschaft 2022 die
Rolle als wichtiger politischer Impulsgeber zufallt, weitreichende multilaterale Entschuldungsinitiativen
und globale Schuldenerleichterungen auf den Weg zu bringen. Wir erwarten uns von der G7 unter deutscher
Prasidentschaft wichtige und progressive Impulse sowohl innerhalb der Gruppe als auch im Kontext der
internationalen Verschuldungsdebatte. Damit stehen, so meinen wir, die Vorzeichen fiir einen Kurswechsel
in der Schuldenpolitik glinstiger als in den Vorjahren - dieser wiirde zur Verbesserung der Lebenschancen
von Millionen notleidender Menschen weltweit beitragen (,Neue Chancen fiir die Lésung der Schulden-
krise“ S. 48).

Wir hoffen auf einen guten neuen Riickenwind bei der Losung der globalen Schuldenkrise und wiinschen
Ilhnen eine anregende Lektiire.

Dr. Nora Sausmikat und Pirmin Spiegel
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Verschuldete Staaten

weltweit

Aktuell sind 135 Lander in Asien, Afrika,
Lateinamerika und Osteuropa kritisch

verschuldet.

Von Kristina Rehbein

Die Zahl der kritisch verschuldeten Lander im Glo-
balen Siiden ist vor dem Hintergrund der Coro-
na-Pandemie von einem vorher bereits hohen Ni-
veau noch einmal leicht angestiegen: auf 135 von
148 untersuchten Staaten. Das sind drei Lander
mehr im Vergleich zur Prognose aus dem letzten
Jahr. Zudem wurde die bereits kritische Situation
einer groBeren Anzahl von Landern weiter zemen-
tiert. 97 der 135 Staaten befinden sich in besonders
kritischen Kategorien, 13 Prozent mehr als im letz-
ten Schuldenreport prognostiziert. Die Hoffnung
auf eine schnelle Erholung hat sich vor allem im
Globalen Siiden nicht erfiillt. Im Unterschied zu den
Vorkrisenjahren ist die Verschuldung im offentli-
chen Sektor iiberproportional angestiegen.

Im Schuldenreport 2021 hatten wir uns zum ersten Mal
dazu entschieden, von der bisherigen Methodik abzu-
weichen und statt auf Ist-Zahlen aus dem Vorvorjahr
2019 auf Prognosen fiir Ende 2020 abzustellen."Nur so
konnten die Auswirkungen der Corona-Pandemie in
die Analyse miteinflieBen. Nun liegen die Ist-Zahlen
zum 31.12.2020 vor und wir kdnnen uns anschauen,
wie sich die weltweite ,Jahrhundertkrise” auf Lander
des Globalen Siidens tatsachlich ausgewirkt hat.

Wir beschreiben die Verschuldungssituation von
Staaten anhand von fiinf Indikatoren, die jeweils die
Schulden beziehungsweise den Schuldendienst ins
Verhaltnis zu einem Indikator der Wirtschaftsleistung
setzen. Dabei beziehen sich drei Indikatoren auf die
gesamten oOffentlichen und privaten Auslandsschul-
den eines Landes und zwei auf die gesamte offent-

liche Verschuldung im In- und Ausland (siehe Abbil-
dung 1,Schuldenzusammensetzung®).

Die Analyse ermittelt das Uberschuldungsrisiko auf
zwei Arten: iiber die Hohe der jeweiligen Indikato-
ren und der daraus resultierenden Uberschreitung
der drei Grenzwerte fiir jeden Indikator; sowie hin-
sichtlich der Trends fiir die letzten vier Jahre, also
2017-2020. Fiir Letzteres vergleichen wir die Zahl der
Verbesserungen um mindestens zehn Prozent mit der
Anzahl der Verschlechterungen um mindestens zehn
Prozent und erhalten so einen allgemein positiven,
negativen oder indifferenten Trend.

Von 233 Landern und Territorien, die in der UN-Daten-
bank angegeben werden, werden in der Analyse nicht
beriicksichtigt:

85 Lander, die OECD-Mitglieder, Mitglieder der
Europdischen Union oder des Europadischen
Wahrungsraums oder abhangige Territorien
sind beziehungsweise einen vergleichbaren
Status haben?

sechs Lander des Globalen Siidens ohne Schul-
denprobleme? sowie

sieben Lander ohne brauchbare Daten, von
denen die meisten iiberschuldet und im Zah-
lungsausfall sind und deren besondere poli-
tische Situation die Datenverfiigbarkeit ein-
schrankt.*
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Vergleich mit der Vorjahresprognose

Der Vergleich der Ist-Zahlen mit den Prognosen aus dem Vorjahr zeigt ein ambivalentes Bild: In 34 Landern hat sich
die Schuldensituation weniger dramatisch entwickelt als im Vorjahr vorhergesehen. Allerdings handelt es sich bei
den meisten Landern nur um leichte Abweichungen.

Nur in sechs Landern stellt sich die Situation deutlich besser dar als erwartet.5 Bei dreien von ihnen (Malaysia,
Niger und Myanmar) ist wahrscheinlich, dass die Abweichungen mit der Datenverfiigharkeit zusammenhangen.
Damit gibt es deutliche Verbesserungen der gesamten Schuldensituation oder einzelner Indikatoren nur in drei
Landerfallen: Im kleinen Inselstaat St. Kitts und Nevis war der Einbruch der Wirtschaft (und damit der Nenner im
Schuldenindikator) mit -14,4 Prozent nicht so hoch wie erwartet.® Im Falle Mauretaniens lag die bessere Entwick-
lung an einem stark gestiegenen Preis fiir das Exportgut Gold und der raschen Erholung des Weltmarktpreises fiir
Eisenerz, unter anderem aufgrund der robusten Erholung beim Handelspartner China, sodass Staatseinnahmen
de facto gestiegen und nicht gesunken sind. Mauretanien profitierte zudem vom Schuldenmoratorium der G20
und damit von einem geringeren Schuldendienst. Im Falle Perus bezieht sich die Verbesserung im Vergleich zur
Prognose nur auf den Schuldendienstindikator, der von sehr kritisch auf nicht kritisch gesunken ist. Tatsachlich
hat sich die Lage in Peru verschlechtert: Staatseinnahmen sind im Vergleich zur Prognose 2020 starker gesunken
als gedacht. Auch der Einbruch der Wirtschaft um -11,1 Prozent fiel um circa 40 Prozent starker aus als erwartet.

In 48 Landern ist die tatsachliche Entwicklung der Schuldenindikatoren hingegen schlechter ausgefallen als er-
wartet, in 16 Landern sogar erheblich schlechter.” Von diesen 16 sind sieben tourismusabhangige Kleinstaaten, in
denen der Nenner im Schuldenindikator, also das Wirtschaftswachstum und die Exporteinnahmen, deutlich star-
ker eingebrochen ist als erwartet. In einigen Landern verschlechterten sich sowohl Zahler (Schuldenstand oder
Schuldendienst) als auch Nenner gleichermaRen: In Bolivien lag der Wirtschaftseinbruch mit knapp neun Prozent
dreimal so hoch wie erwartet. Auch Export- und Staatseinnahmen nahmen deutlich ab, unter anderem weil der
Bergbausektor praktisch vollstandig zum Erliegen kam. Um den Einbruch zu kompensieren, nahm die bolivianische
Regierung zusatzliche Kredite auf. In Gabun beruht die Erh6hung der 6ffentlichen Schuldenquote auch auf bereits
langer bestehenden, aber nun validierten Zahlungsriickstanden im Inland, die in die Schuldenquote eingerechnet
wurden.
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Abb. 1: Schuldenzusammensetzung

Schulden im Ausland
(external)

Schulden im Inland
(domestic)

Offentliche und
offentlich garantierte
Schulden
(public)

Die Dynamik aus steigen-
der Verschuldung und
schlechter werdender
Schuldentragfdhigkeit hat
sich durch Corona weiter
verschdrft beziehungs-
weise zementiert.

Private, nicht offentlich
garantierte Schulden
(private)

Wenn von den Schulden eines Landes die Rede ist, konnen die
gesamten Auslandsschulden eines Landes gemeint sein; Schuld-
ner konnen dabei entweder der Staat oder private Banken und
Unternehmen sein (blauer Bereich). Oder es sind die gesamten
offentlichen Schulden gemeint; diese kann der Staat im Inland
oder im Ausland aufgenommen haben (roter Bereich). Beide
Uberschneiden sich bei den offentlichen Auslandsschulden

(violetter Bereich).

Kritisch verschuldete Lander

Tabelle 1im Umschlag zeigt 135 Lander mit einer kri-
tischen Verschuldungssituation. Das sind drei Lan-
der mehr als noch im Schuldenreport 2021. Turkme-
nistan, der Kosovo und der Iran wurden 2021 noch
als unkritisch aufgefiihrt oder es gab keine Daten zu
ihrer Schuldensituation. Die tatsachliche Entwick-
lung zeigt, dass diese Lander unter dem Eindruck
der Pandemie nun mindestens einen Indikator im
kritischen Bereich aufweisen.

Abbildung 2 zeigt, wie sich die Schuldenhdhen auf
die Weltregionen verteilen. In allen untersuchten
Regionen ist eine weitere Verschlechterung der
Schuldensituation zu beobachten. Waren im Schul-
denreport 2020 37 Prozent der Lander im kritischen
oder sehr kritischen Bereich, sind es nun 67 Pro-
zent. Die Gruppen der nicht und leicht kritisch ver-
schuldeten Lander sind geschrumpft: Waren es vor
der Pandemie insgesamt noch 60 Prozent (16 Pro-
zent nicht kritisch, 44 Prozent leicht kritisch), sind
es nun nur noch 27 Prozent (3 Prozent nicht kritisch,
24 Prozent leicht kritisch).?
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Dariiber hinaus gibt es in allen Regionen mehr Lan-
der, deren Indikatoren sich seit 2017 deutlich ver-
schlechtert haben, als Lander, in denen die Indi-
katoren gleichgeblieben sind oder sich verbessern
konnten (siehe Abbildung 3). Besonders betroffen
ist die Region Lateinamerika und Karibik, eine der
beiden Regionen neben Asien und Pazifik, in denen
sich vor der Pandemie die Schuldensituation nicht
in gleichem MaRe wie in anderen Regionen ver-
schlechtert hat.

Die Analyse zeigt: Die Dynamik aus steigender Ver-
schuldung und schlechter werdender Schulden-
tragfahigkeit, die schon vor der COVID-19-Pandemie
beobachtet werden konnte, hat sich durch Corona
weiter verscharft beziehungsweise zementiert. Die
Gesundheits- und Wirtschaftskrise vergroBerte Fi-
nanzierungsdefizite, die viele Lander vor allem mit
Neuverschuldung decken mussten, und schwachte
gleichzeitig die wirtschaftlichen Fundamentaldaten
beinahe aller Lander weltweit. Der Schuldenreport
2022 zeigt, dass in allen Weltregionen Lander mit
einer untragbaren Verschuldung aus der COVID-19-



Pandemie gehen werden, die nicht nur die unmit-
telbare, sondern auch die mittel- und langfristige
Erholung behindert.

Entwicklung der Auslandsschulden 2019-2020

Blick auf die absolute Auslandsverschuldung

Die Weltbank® weist zum 31.12.2020, also am Ende
des ersten Jahres der Pandemie, Auslandsschul-
den aller Lander mit niedrigem und mittlerem Ein-
kommen in Hohe von 8,687 Billionen US-Dollar aus.
Das ist ein nominaler Anstieg um 548 Milliarden
US-Dollar gegeniiber dem Vorjahr. Insgesamt stieg
die Auslandsverschuldung damit um 5,3 Prozent,
ein ahnlicher Anteil wie in den beiden Jahren zuvor.
Allerdings war der Anstieg 2020 vor allem vom of-
fentlichen Sektor getragen: Die Verschuldung priva-
ter Unternehmen in Schuldnerlandern stieg gerade
einmal um drei Prozent, wahrend die des offentli-
chen Sektors um beachtliche neun Prozent zunahm.
Im Vorjahr war die Verteilung noch etwa halftig.

Klammert man China aus der Analyse aus, sind die
langfristige Auslandsverschuldung privater Unter-
nehmen und die kurzfristige Verschuldung im Aus-
land 2020 sogar gesunken, wahrend der Anstieg der
Verschuldung des offentlichen Sektors annahernd
gleich hoch bleibt (siehe Abbildung 4). Am starksten
stieg die Verschuldung in der Region Subsahara-Afrika.

Blick auf die Schuldenindikatoren

2020 waren weltweit alle betrachteten Lander im
Durchschnitt mit 29 Prozent ihrer Wirtschaftsleis-
tung beziehungsweise 123 Prozent ihrer jahrlichen
Exporteinnahmen im Ausland verschuldet. Das ent-
spricht einem Anstieg gegeniiber dem Vorjahr um
rund elf beziehungsweise 16 Prozent. Nimmt man
China aus, das als eines der wenigen Mitteleinkom-
menslander im Jahr 2020 eine robuste Erholung ein-
leiten konnte, verscharft sich das Bild sogar noch:
Bei der Verschuldung im Verhaltnis zur Wirtschafts-
leistung lag der Anstieg gegeniiber dem Vorjahr bei
14 Prozent, bei der Verschuldung im Verhdltnis zu
den Exporteinnahmen bei 22 Prozent.

Besonders stark gestiegen ist die Verschuldung im
Verhaltnis zu den Exporteinnahmen in Nordafri-
ka/Nahost (von 116 auf 184 Prozent) und Subsaha-
ra-Afrika (von 156 auf 205 Prozent). Schaut man auf
verschiedene Landergruppen, so haben kleine In-
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Abb. 2: Kritisch verschuldete Lander (nach Region u. weltweit, in %)
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selentwicklungsstaaten eine beispiellose Verschar-
fung erlebt: von 158 auf 293 Prozent.”

Verantwortlich fiir die Verschlechterung der Schul-
denindikatoren ist neben der Aufnahme neuer
Kredite und damit der Erhohung der absoluten
Verschuldung vor allem der enorme Wirtschafts-
einbruch wahrend der Pandemie: Das Bruttonatio-
naleinkommen aller Lander des Globalen Siidens -
ausgenommen China - sank um etwa neun Prozent,
Exporteinnahmen sogar um etwa 15 Prozent.

Setzt man den Schuldendienst ins Verhaltnis zu
den Exporteinnahmen, so stieg dieser Indikator fiir
alle Lander des Globalen Siidens auf 17 Prozent. Am
hochsten liegt der Indikator in Lateinamerika und
der Karibik mit einem Anstieg auf 30 Prozent, gefolgt
von Europa/GUS mit 27 Prozent und Subsahara-Af-
rika mit 22 Prozent. In den ersten beiden Regionen
sind viele Mitteleinkommenslander beheimatet, die
ihre Schulden zu einem groBeren Teil liber interna-
tionale Kapitalmarkte refinanzieren miissen. lhnen
wird die Riickkehr zu Austeritat empfohlen, auch um

Segment. Seit 2008 waren dies ohne Unterbre-
chung Schulden bei Anleihehaltern.

«  Private Schulden bei auslandischen Glaubigern
bestehen ganz wesentlich in Form traditionel-
ler Bankkredite. Auf internationalen Kapital-
markten platzierte Anleihen spielen demge-
geniiber eine zwar langsam wachsende, aber
immer noch untergeordnete Rolle.

Blick auf Kreditfliisse

Um ein Bild davon zu bekommen, welche Rolle Ver-
schuldung bei der Reaktion auf die COVID-19-Krise
gespielt hat, ist es aufschlussreich, sich neben dem
Schuldenstand auch die (Netto-)Kreditflisse™ an
Niedrig- und Mitteleinkommenslander anzusehen.
Die Entwicklung des Schuldenstands zeigt, dass
Kreditaufnahmen durch den offentlichen Sektor
eine grolRe Rolle spielten, um die Folgen der Pande-
mie zu bekampfen.

Der Zugang zu externen Finanzierungen
war jedoch ungleich verteilt: Fiir 44 Lan-

Der Zugang zu exter-
nen Finanzierungen ist
ungleich verteilt.

der verschlechterte sich das Verhaltnis
zwischen Riickzahlung und Neukredit-

das Vertrauen von Investoren und Kreditgebern in
die kreditnehmenden Lander zu starken."

Zum Vergleich: Durch die Schuldenerlassinitiati-
ven zugunsten der Heavily Indebted Poor Countries
(HIPC) wurde eine maximale H6he des jahrlichen
Schuldendienstes von 15 Prozent der Exporteinnah-
men angestrebt. Und ein weiterer Vergleich: Das
1953 beschlossene Londoner Schuldenabkommen
entlastete Deutschland derart, dass die junge Bun-
desrepublik in den Folgejahren maximal 3,4 Prozent
ihrer jahrlichen Exporteinnahmen fiir den auslandi-
schen Schuldendienst aufwenden musste.

Blick auf die Gldubigerstruktur

Die Verteilung der Auslandsschulden auf einzelne
Glaubigergruppen setzt den Trend der letzten Jahre
nur teilweise fort (siehe Abbildung 5):

. Die Auslandsschulden verteilen sich mittler-
weile zu etwa 55 Prozent auf den Staat und zu
45 Prozent auf private Schuldner (Banken und
Unternehmen).

. Im Hinblick auf den offentlichen Sektor sind

erstmals seit mehr als 20 Jahren wieder multi-
laterale Schulden das am starksten wachsende
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vergabe. 35 Lander fiihrten 2020 sogar

mehr an Zins- und Tilgungszahlungen

an das Ausland ab, als sie in Form neuer

Kredite aus dem Ausland mobilisieren konnten. Sie-
ben groRe Mitteleinkommenslander waren davon
besonders betroffen.® Zusammen fiihrten sie 2020
netto circa 141 Milliarden US-Dollar an das Ausland
ab.

Betrachtet man umgekehrt nur die einkommens-
schwachsten Lander, die fiir das Schuldenmorato-
rium Debt Service Suspension Initiative (DSSI) und
das Umschuldungsrahmenwerk Common Frame-
work for Debt Treatments beyond the DSSI der G20
qualifiziert sind, so sind die Nettokreditfliisse um
circa 38 Prozent gestiegen. Netto flossen 2020 circa
52 Milliarden US-Dollar an diese Landergruppe. Ein
wichtiger Grund ist die massive Ausweitung multi-
lateraler Krisenfinanzierung, angefiihrt vom Inter-
nationalen Wahrungsfonds (IWF) und der Weltbank,
die flir etwa 54 Prozent der Nettokreditfliisse an
DSSI-Lander verantwortlich zeichnen.

Damit lag der Anstieg der (langfristigen) Verschul-
dung von DSSI-Landern im Vergleich zu allen Lan-
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Abb. 5: Langfristige 6ffentliche und private Auslandsschulden nach Glaubigergruppen (2002-2020)
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Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus der International Debt Statistics der Weltbank.

dern des Globalen Siidens mehr als doppelt so
hoch. Die Zunahme der Verschuldung des o6ffent-
lichen Sektors allein lag bei 14 Prozent, die aller
Lander des Globalen Siidens zusammen bei neun
Prozent (siehe oben).™

Zwei Drittel der langfristigen Kredite an Lander
des Globalen Siidens™ gehen auf die Ausweitung
der multilateralen Krisentopfe zuriick. Multilate-
rale Kreditfinanzierungen waren 2020 fiir alle Lan-
der des Globalen Siidens im Vergleich zum Vorjahr
doppelt so hoch und machten 90 Prozent der Net-
tokreditfliisse von offentlicher Seite an Lander des
Globalen Siidens aus. Sie kompensierten vor allem
den Zusammenbruch privater Kreditfliisse an einen
Teil dieser Lander.

Die Kreditvergabe von Kapitalmarktanlegern be-
hielt zwar im Vergleich zum Vorjahr einen dhnlich
hohen Anteil an der Kreditvergabe, war jedoch recht
konzentriert: Etwa 48 Prozent der Zufliisse gingen
allein an das sich 2020 wirtschaftlich schnell erho-
lende China. Aus Subsahara-Afrika sowie Siidasien
flossen 2020 deutlich mehr Zins- und Tilgungszah-
lungen an private Glaubiger ab, als von diesen an
neuen Krediten zugeflossen ist.

Finanzierungen kommerzieller Banken brachen in
allen Weltregionen komplett zusammen; gleich-
zeitig floss an kommerzielle Banken mehr ab, als

Offentliche Schulden

© bei multilateralen
Finanzinstitutionen

® bei auslandischen
Regierungen

@ bei auslandischen
Anleiheglaubigern

® bei auslandischen
Banken

Private Schulden

bei auslandischen
Anleiheglaubigern

© bei auslandischen
Banken

2014 2016 2018 2020

diese an neuen Finanzierungen zur Verfiligung stell-
ten. Wenn auch nicht sonderlich iiberraschend, so
ist dieser Umstand dennoch skandalds: War doch
ein beliebtes Argument von privaten

Kreditgebern wie der Citi Bank®, dass Privatgldaubiger

Lander lieber ihren Schuldendienst Rassieren weiter den
weiter leisten und keine Schulden- Schuldendienst, ohne

erlasse in Anspruch nehmen sollten, um selbst Schulden zu
sich trotz der sich verschlechternden erlassen.

wirtschaftlichen Lage ihren Zugang zu

stabiler finanzieller Unterstiitzung durch Privat-
glaubiger zu erhalten - eine implizite Drohung, der
viele Lander Folge leisteten. Die Zahlen beweisen
jedoch, dass sie letztendlich von ihren Privatglau-
bigern weder Schuldenerleichterungen noch Uber-
briickungsfinanzierungen erhielten, wahrend diese
weiterhin den Schuldendienst kassierten.

Entwicklung der offentlichen Verschuldung

Zwei Indikatoren im Schuldenreport befassen sich
mit der Verschuldung des o6ffentlichen Sektors im
In- und Ausland (siehe auch Abbildung 1). Wahrend
nach der weltweiten Finanzkrise die (Auslands-)
Verschuldung insbesondere des Privatsektors trei-
bende Kraft war hinter der steigenden Verschul-
dung von Landern des Globalen Siidens, zeigt sich
in der Pandemie die wachsende Abhangigkeit von
offentlicher Kreditaufnahme. In anderen Worten:
Gilt in Boomzeiten der Privatsektor als Motor der
Entwicklung, bei dem der 6ffentliche Sektor maxi-
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Der fiskalische Handlungsspiel-
raum wird durch hohe Riick-
zahlungsverpflichtungen weiter

mal eine zuriickhaltende Nebenrolle spielt, so ist es
in Krisenzeiten genau umgekehrt.

Regional gesehen stieg von 2019 auf 2020 in allen
Weltregionen die 6ffentliche Verschuldung im Ver-
haltnis zum Bruttoinlandsprodukt zwischen 13,5
Prozent (Subsahara-Afrika) und knapp 30 Prozent
(Europa/GUS).” In den letzten zehn Jahren waren
nur 2014 und 2015 und nur in zwei Regionen (Sub-
sahara-Afrika und Nordafrika/Nahost) Veranderun-
gen um mehr als zehn Prozent zu verzeichnen.

Besonders dramatisch ist die Entwicklung beim In-
dikator, der die Verschuldung ins Verhaltnis zu den
Staatseinnahmen setzt. Der Anstieg liegt bei min-
destens 20 Prozent (Lateinamerika/Karibik) und
maximal 34 Prozent (Nordafrika/Nahost). Verande-
rungen in einer ahnlichen GroRenordnung gab es
in den zehn Jahren zuvor - dhnlich wie beim ersten
Indikator - nur in Subsahara-Afrika und Nordafri-
ka/Nahost um den Rohstoffpreiseinsturz 2014 und
2015.

Die offentliche Verschuldung im Verhaltnis zu den
Staatseinnahmen liegt in Subsahara-Afrika mit
mehr als 365 Prozent am hochsten, gefolgt von
Lateinamerika/Karibik mit mehr als 300 Prozent
- beides ist verglichen mit historischen Verschul-
dungsdaten beispiellos.” Der Anstieg ist vor allem
zu erklaren durch den flachendeckenden Kollaps
der Staatseinnahmen infolge der Rezession sowie
durch die gleichzeitig gestiegenen, pandemiebe-
dingten offentlichen Ausgaben insbesondere im
Gesundheitsbereich.

Die in einigen Regionen hohe Verschuldung bedeu-
tet, dass zum einen kaum noch Spielraum fiir weite-
re Kreditaufnahmen besteht, gleichzeitig aber auch
der fiskalische Handlungsspielraum unter anderem
durch hohe Riickzahlungsverpflichtungen zukiinftig
weiter eingeschrankt wird.

Lander im Zahlungsausfall

Im Schuldenreport 2021 wurden noch 21 Lander im
teilweisen Zahlungsausfall ausgewiesen. Seit kur-
zem stellt die Bank of Canada in Zusammenarbeit
mit der Bank of England jedoch eine umfassende
Datenbank zu weltweiten Zahlungsriickstanden be-
reit,”” die die bislang bestehende Datenlage deutlich
verbessert. Mit ihrer Hilfe ist es moglich, insgesamt
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36 Lander zu identifizieren,
die Zahlungsriickstande an
auslandische offentliche oder
private Glaubiger von mehr
als einem Prozent ihres Bruttoinlandsprodukts auf-
weisen. Das sind 15 mehr als im letzten Schuldenre-
port ausgewiesen.

eingeschrankt.

Diese deutlich hohere Anzahl an Landern liegt je-
doch nicht etwa, wie auf den ersten Blick zu ver-
muten ware, an einer Welle von Staatspleiten. Viel-
mehr befanden sich alle diese Lander bereits vor
der Pandemie im teilweisen Zahlungsriickstand,
viele bereits mehrere Jahre lang. In der Daten-
bank nicht zweifelsfrei erkennbar ist der jeweilige
Grund der Zahlungseinstellung sowie zu welchem
Zeitpunkt die Zahlungen konkret in den Riickstand
geraten sind. Tatsachlich konnen Lander sich auch
schon mit ihren Glaubigern auf eine Restrukturie-
rung geeinigt haben. Sie stecken also nicht unmit-
telbar in Zahlungsschwierigkeiten, dennoch sind
die Riickstande (noch) in der Datenbank aufgefiihrt.
Aufgrund dieser Unsicherheiten verzichten wir auf
eine Ubersicht liber Lander im Zahlungsausfall.

Im Folgenden sollen beispielhaft einige Falle, bei
denen nicht nur einzelne Zahlungen aus moglicher-
weise auch vernachlassigbaren Griinden ausgefal-
len sind, sondern die Schuldentragfahigkeit in Fra-
ge steht, naher erlautert werden.

Unter dem Druck der Pandemie zahlungsunfahig ge-
worden sind seit dem letzten Schuldenreport Surin-
am und Belize. Surinam musste im November 2020
Zahlungen an seine Anleiheglaubiger einstellen und
begann in der Folge Umschuldungsverhandlungen
(siehe Beitrag "Keine Staatspleiten - keine Schulden-
krisen?" ab S. 20). Belize verpasste im August 2021
eine Zinsrate an seine Anleiheglaubiger, befindet
sich jedoch seit dem Friihsommer in Restrukturie-
rungsverhandlungen.

Der Sudan wird weiterhin als im Zahlungsausfall
aufgefiihrt, kann diese Gruppe aber womdglich
bald verlassen. Denn das Land hat im Juni 2021 den
Decision Point und damit den Einstieg in die multi-
laterale Entschuldungsinitiative fiir hoch verschul-
dete arme Lander (HIPC-Initiative) erreicht, durch
die das Land die Moglichkeit eines umfassenden
Schuldenerlasses und damit die Chance auf einen



Neuanfang erhalt. Wann der Schuldenerlass final
umgesetzt wird, ist jedoch angesichts der sich seit
Oktober 2021 verschlechternden politischen Lage,
die den HIPC-Umsetzungsprozess verzogert, unklar.

Sambia, das erste Land, welches vor dem Hinter-
grund der COVID-19-Pandemie seine Zahlungen
an Anleger einstellen musste, hat zwar im Januar
2021 als drittes Land Verhandlungen im Common
Framework beantragt. Allerdings wurde der Be-
ginn der Verhandlungen vor allem durch die Pra-
sidentschaftswahlen im August 2021 sowie durch
ein undurchsichtiges Minengeschaft mit dem
britisch-schweizerischen Unternehmen Glenco-
re verzogert. Verhandlungen mit dem IWF um das
notwendige Anpassungsprogramm haben bereits
begonnen. Allerdings ist Sambia fiir das Common
Framework angesichts seiner stark zersplitterten,
sich gegenseitig blockierenden und teilweise in-
transparenten Glaubigerlandschaft ein besonders
herausfordernder Fall.

Argentinien hat sich 2020 auf eine Umschuldung
von rund 80 Milliarden US-Dollar seiner Schulden
bei privaten auslandischen Anleiheinhabern geei-
nigt. Theoretisch konnte das Land damit die Liste
der zahlungsunfahigen Staaten verlassen. Aller-
dings schuldet Argentinien den Mitgliedern des
Pariser Clubs noch eine letzte Rate aus einem Um-
schuldungsabkommen von 2014 in Hohe von 1,9 Mil-
liarden US-Dollar. Dieser Betrag ist seit Mitte 2019
fallig. De facto befindet sich Argentinien also auf
diese Rate im Zahlungsausfall. Der Pariser Club hat
Argentinien jedoch stillschweigend ein Moratori-
um bis Mai 2022 gewahrt und das Land damit nicht
offentlich fiir im Zahlungsausfall erklart. Zu ver-
danken hat die argentinische Regierung dies wohl-
gesonnenen Pariser Club-Mitgliedern wie Deutsch-
land. Allerdings berechnet der Pariser Club dafiir

Es wadre triigerisch an-
zunehmen, dass eine
globale Schuldenkrise
nachhaltig abgewen-
det werden konnte.
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einen saftigen Strafzins in Hohe von neun Prozent,
sodass die Forderung inzwischen auf 2,4 Milliarden
US-Dollar angewachsen ist, wovon ein Drittel auf
Deutschland entfallt. Im Mai 2022 lauft das Mora-
torium aus.

Ausblick

Anders als im Frilhsommer 2020 befiirchtet und
im Schuldenreport 2021 erwartet, ist die Staats-
pleitenwelle bisher ausgeblieben.?® Es ware jedoch
triigerisch anzunehmen, dass damit eine globa-
le Schuldenkrise nachhaltig abgewendet werden
konnte. Denn der aktuelle Schuldenreport zeigt:
Die Tragfahigkeit der offentlichen Verschuldung
und Auslandsverschuldung von Landern des Globa-
len Siidens hat sich weiter verschlechtert, wahrend
es gleichzeitig keine umfassenden Schuldenerlasse
gab.”

Kommt hinzu, dass ab 2023 die Schuldendienstbe-
lastung sprunghaft ansteigen wird, zum einen, da
dann fiir zahlreiche Lander die durch die DSSI ge-
stundeten Zahlungen fallig werden, zum anderen,
weil in einer Reihe von Landern mit niedrigem und
mittlerem Einkommen umfassende Tilgungsleis-
tungen an Anleihehalter fallig werden.?

Auch eine mogliche Abkehr von der lockeren Geld-
politik und die Anhebung des Leitzinses konnten
die Refinanzierungsrisiken insbesondere von Mit-
teleinkommenslandern mit bereits kritischer Ver-
schuldung erhohen. Im September 2021 kiindigte
die US-amerikanische Notenbank an, dass sie noch
2021 damit beginnen wolle, die monatlichen Anlei-
hekaufe herunterzufahren. Ob und wann die Zins-
wende tatsachlich im nennenswerten MaRe eintritt,
ist unklar. In jedem Fall gibt es eine ganze Reihe an
Landern, die von einer Verschlechterung globaler
Finanzierungsbedingungen akut bedroht waren.?

Wahrend Schatzungen davon ausgehen, dass sich
die Wirtschaft von Landern des Globalen Nordens
schon bald wieder bis auf Vorkrisenniveau erho-
len konnte, ist diese Aussicht fiir viele Lander im
Globalen Siiden deutlich unsicherer. Zumindest in
rohstoffexportierenden Landern wird sich der Nen-
ner im Schuldenindikator, also etwa die Exportein-
nahmen, aufgrund gestiegener Rohstoffpreise vom
Zusammenbruch im ersten Pandemiejahr erholen,
sodass der Anstieg der entsprechenden Schulden-

1%
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indikatoren in diesen Landern voraussichtlich ge-
stoppt wird oder die Indikatoren sogar wieder sin-
ken.

Allerdings ist unklar, ob sie verschont bleiben von
der vom IWF als wahrscheinlich angesehenen Ent-
wicklung der ,Vernarbung®, die viele Lander des
Globalen Siidens treffen wird.?* Damit ist gemeint,
dass die Konjunkturentwicklung mittelfristig unter
Vor-Krisen-Niveau bleibt. Griinde dafiir sind neben
der hohen Verschuldung unter anderem die weiter-
hin geringe Impfquote in einkommensschwachen
Landern und die gleichzeitige Bedrohung durch
neue Virusvarianten.

Hinzu kommt, dass in den meisten kritisch ver-
schuldeten Landern des Globalen Siidens fiskali-
sche Unterstiitzungsprogramme iiber 2020 hinaus
nicht aufrechterhalten werden konnten und Lander
beginnen, den Giirtel wieder enger zu schnallen,
sprich, den o6ffentlichen Sektor als Krisenbekamp-
fer wieder zuriickzufahren. Diese Entwicklung liegt
auch daran, dass die offentlichen Sektoren der
von Uberschuldung bedrohten Volkswirtschaften
durchweg schwacher in die COVID-19-Krise gegan-
gen sind als etwa in die globale Finanzkrise. Ent-
sprechend gering ist die Fahigkeit der Lander, aus
eigener Kraft die fiir die Uberwindung der Rezessi-
on notwendigen Stimuli bereitzustellen.

Damit wird auch in naher Zukunft in den meisten
Landern des Globalen Siidens eine Kombination
aus Austeritat und Neuverschuldung das Mittel der
Wahl in der Krisenbekampfung sein. Unsere Analy-
sen auf Linderebene, die ein deutliches Uberge-

wicht von nega-
Auch in Zukunft werden in tiven  gegeniiber
den meisten Ldandern des positiven  Trends
in der Verschul-

dung zeigen,? un-

Mittel der Wahl in der terstreichen  die
Krisenbekdmpfung sein. Annahme, dass es
ohne umfassen-

de Schuldener-
leichterungen nicht zu einer deutlich verbesserten
Schuldensituation kommen wird.
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Auch wenn die Pandemie ein auBerordentliches
Phanomen war - Staatsschuldenkrisen sind weder
auBergewohnlich noch selten. Vor 40 Jahren lGste
die Staatspleite Mexikos die sogenannte ,Schul-
denkrise der Dritten Welt" aus. Die damalige Krise
war weniger von rascher Uberwindung als von Ver-
zogerung gepragt: Als nach Mexiko eine Reihe wei-
terer grofRer lateinamerikanischer Staaten ihre Zah-
lungen ebenfalls einstellen mussten, entschieden
sich die Glaubigerregierungen mehrere Jahre lang,
den Schuldendienst an die (privaten) Glaubiger zu
refinanzieren, anstatt diese den langst eingetre-
tenen Verlust tragen zu lassen. 1989 endete diese
Praxis durch den so genannten ,Brady-Plan”.

Als etwa zu dieser Zeit auch eine Reihe einkom-
mensschwacherer Staaten ihren Schuldendienst
an die nordlichen Glaubigerregierungen nicht mehr
vollstdndig bedienen konnten, entschlossen sich
die Glaubiger erneut, den Schuldendienst gegen-
liber Regierungen und Banken im Globalen Norden
von der Weltbank und dem Internationalen Wah-
rungsfonds finanzieren zu lassen. Die 6ffentlichen
Krisenfinanzierungen bewirkten nicht die Krisen-
liberwindung, sondern eine weitgehende Verschie-
bung uneintreibbarer privater Forderungen auf die
offentlichen Haushalte. Einige Jahre spater konnten
auch diese Schulden nicht mehr bedient werden.
Viele Jahre nach Beginn der Krise kam der Schul-
denschnitt durch die multilaterale Entschuldungs-
initiative HIPC - durch die Verzogerung sowie die
Sozialisierung der Krisenkosten zu einem hohem
Preis fiir alle Beteiligten.

Aktuell droht sich dieses ,Pra-HIPC-Szenario“ zu
wiederholen. Wir befinden uns am Beginn eines
erneuten Sozialisierungsprozesses: Multilaterale
Geber stellen in groBem Umfang Krisenfinanzierun-
gen bereit, private Glaubiger werden in Schuldener-
leichterungen nicht verpflichtend einbezogen und
konnen sich, solange Schuldnerlander noch schul-
dendienstfahig sind, aus diesen zurlickziehen.

Bleibt zu hoffen, dass o6ffentliche Geber aus friihe-
ren Fehlern lernen und die Krise, wenn auch verspa-
tet, zum Anlass nehmen, um strukturelle Reform-
veranderungen auf den Weg zu bringen.
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verdnderungen auf den Weg zu bringen.

Siehe ,Keine Krisenanalyse wie jede andere” in erlassjahr.de und MISEREOR
(2021): ,Schuldenreport 20214 S. 9.

Zum Beispiel Russland, San Marino, Saudi-Arabien, Singapur oder die Verei-
nigten Arabischen Emirate.

Aserbaidschan, Brunei Darussalam, Botswana, Kuwait, Osttimor, Eswatini.
Eritrea, Kuba, Libyen, Nordkorea, Palau, Syrien, Venezuela.

Malaysia, Myanmar, Peru, St. Kitts und Nevis, Niger, Mauretanien.
Schatzungen gingen 2020 von einem Einbruch in Hohe von 18,7 Prozent aus.

Bei den 16 Landern handelt es sich um Surinam, Namibia, Burundi, Domi-
nica, Gabun, Irak, Madagaskar, Malediven, Katar, Seychellen, Tadschikistan,
Uganda, Bolivien, Mauritius, Vanuatu, Simbabwe. Auch hier spielt in einigen
Fallen die unterschiedliche Datenverfiigbarkeit eine Rolle, zum Beispiel im
Falle Simbabwes.

Vergleicht man zudem die Prognosen aus dem Schuldenreport 2021 mit der
hier dargestellten tatsachlichen Situation, so zeigt sich, dass das erwartete
bereits kritische Niveau noch zu optimistisch war: Wurden letztes Jahr 58
Prozent der Lander im kritischen oder sehr kritischen Bereich erwartet, sind
es nun tatsachlich 67 Prozent. Einzig in Lateinamerika und der Karibik sind
die Entwicklungen weitestgehend so eingetreten wie erwartet. In Europa/
GUS und Subsahara-Afrika sind deutlich mehr Lander als erwartet im sehr
kritischen Segment, in Asien/Pazifik betrifft das vor allem die Bewegung
vom leicht kritischen in den kritischen Bereich.

Ausfiihrungen in dieser Analyse basieren auf Daten, Angaben und eigenen
Berechnungen auf Basis von Daten aus der International Debt Statistics der
Weltbank, sofern nicht anders angegeben.

Vgl. UNCTAD Trade and Development Report 2021, S. 21. Die Landergrup-

pe bezieht sich dabei nicht auf ein regionales Kriterium, wie es etwa in

der Tabelle 1im Umschlag oder in den Abbildungen 2 und 3 genutzt wird,
sondern bezeichnet eine Gruppe von Landern mit dhnlichen geografischen,
wirtschaftlichen und sozialen Merkmalen.

Vgl. u. a. Reuters (30.09.2021): ,,Poor country debt could worsen due to com-
modity prices, interest rates - Malpass”.

Nettokreditfliisse sind neue Kreditvergaben an ein Land abziiglich der
Schuldendienstzahlungen, die aus dem Land abgeflossen sind.
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Argentinien, Brasilien, Russland, Mexiko, Siidafrika, Indien und Tiirkei. Eige-
ne Berechnungen auf Basis der International Debt Statistics.

Allerdings gab es auch hier in der Gruppe deutliche Unterschiede, von
einem niedrigen Anstieg von 2 Prozent in Guyana bis zu einem Anstieg von
36 Prozent in Usbekistan. In insgesamt 17 DSSI-begiinstigten Landern stieg
der Schuldenstand um mehr als 20 Prozent.

Mit Ausnahme von China.

Vgl. beispielsweise Aussagen von Julie Monaco von der Citi Bank bei der
virtuellen Veranstaltung ,Rethinking Debt: Financing the Future Amid Crisis”
bei der IWF- und Weltbank-Friihjahrstagung im April 2021: ,If commercial
banks are forced to take a restructuring, this is going to have long-term
implications for the country. (...) You're trading off immediate (debt) relief
with long-term access (to private sector finance). (...) You don't want to cut
off a country from the additional private sector funding that's going to be
needed for them. You know, because as we know, there's trillions of dollars
of gap that the private sector have to fill on helping these countries achieve
their SDGs.”

Berechnungen nach Daten des IWF World Economic Outlook October 2021.
Siehe UNCTAD (2021): ,Trade and Development Report 2021, S. 24",
Vgl. Bank of Canada: ,BoC-BoE Sovereign Default Database 2021".

Weitere Hintergriinde im Beitrag ,Ungentigende Schuldenerlasse und Auste-
ritdt" ab S. 26 in diesem Schuldenreport.

Weitere Hintergriinde im Beitrag ,Ungeniigende Schuldenerlasse und Auste-
ritdt" ab S. 26 in diesem Schuldenreport.

vgl. ,PPG bonds (AMT)” in International Debt Statistics.

Vgl. die ,fragilen Fliinfzehn“ in Singh, K. (2021): ,Why Emerging Markets Must
Remain Wary of a Taper Tantrum 2.0“

Vgl. IWF (2021): ,World Economic Outlook — Recovery During a Pandemic.
Health Concerns, Supply Disruptions and Price Pressures”, Oktober 2021, vgl.
insbesondere Abbildung 1.15 - 3.

Siehe auch Weltkarte und Tabelle 1im Umschlag dieses Schuldenreports.
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Box: Methodik zum Artikel ,Verschuldete Staaten weltweit*

Im Schuldenreport werden zwei Dimensionen von Verschuldung analysiert:

-> die Verschuldungssituation, also die Hohe der Schuldenindikatoren zum Stichtag 3112.2020,
und

->» der Trend, also die Veranderung dieser Verschuldungssituation tiber einen Zeitraum von vier
Jahren (2017-2020).

Die fur die Analyse zugrunde gelegten Schuldenindikatoren sind:

offentliche Schulden Ist der Staat im In- und Ausland starker verschuldet, als es
Bruttoinlandsprodukt der Leistungsfahigkeit der ganzen Volkswirtschaft ent-
spricht?

Die offentlichen Schulden sind die expliziten und impliziten
Verbindlichkeiten der offentlichen Hand - von der Zentralregie-
rung bis hin zu 6ffentlichen Unternehmen. Zu den offentlichen
Schulden gehoren aber auch die Schulden privater Unterneh-
men, fir die der Staat eine Garantie ausgesprochen hat.

offentliche Schulden Ist der Staat im In- und Ausland so hoch verschuldet, dass
jahrl. Staatseinnahmen seine Einnahmen den aktuellen Schuldendienst nicht mehr
gewahrleisten konnen?

Auslandsschuldenstand Hat die ganze Volkswirtschaft gegeniiber dem Ausland mehr
Bruttoinlandsprodukt Zahlungsverpflichtungen, als es ihrer wirtschaftlichen Leis-
tungsfahigkeit entspricht?

Zu den Auslandsschulden gehoren die Verbindlichkeiten
sowohl des offentlichen Sektors als auch des Privatsektors
eines Landes gegenuber auslandischen Glaubigern. Der
Indikator weist auf die gesamtwirtschaftliche Belastung hin,
das heil’t, ob eine Volkswirtschaft genug Glter und Dienst-
leistungen produziert, um ihren Schuldendienst leisten zu

konnen.
Auslandsschuldenstand Sind die Auslandsschulden von Staat, Unternehmen und
jahrl. Exporteinnahmen Einzelpersonen so hoch, dass durch Exporte nicht genug
Devisen erwirtschaftet werden kénnen, um die Schulden zu
bezahlen?

Auslandsschulden konnen in den meisten Fallen nicht in
Landeswahrung zurlckgezahlt werden. Die Leistung des Schul-
dendienstes erfordert die Erwirtschaftung von Devisen durch
Exporte, Uberweisungen von Migrantinnen und Migranten,
auslandische Investitionen oder neue Verschuldung.

Schuldendienst Ist der laufende Auslandsschuldendienst von Staat, Unterneh-

jahrl. Exporteinnahmen men und Einzelpersonen so hoch, dass durch Exporte aktuell
nicht genug Devisen erwirtschaftet werden konnen, um im
laufenden Jahr Zinsen und Tilgung zu bezahlen?
Dieser Indikator setzt die jahrlichen Zahlungen fur Tilgung und
Zinsen ins Verhaltnis zu den Exporteinnahmen. Er lasst erken-
nen, ob der jahrliche Schuldendienst - unabhangig vom ge-
samten Schuldenstand - die aktuelle Leistungsfahigkeit einer
Volkswirtschaft in einem gegebenen Jahr Uberfordert.
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Fir jeden der flinf Indikatoren gibt es drei Risikostufen. Die Unterlegung der Werte in
verschiedenen Farbtonen lasst erkennen, in welche Stufe der Wert einzusortieren ist
(siehe Tabelle 1 auf der hinteren Umschlagseite). Ein rot eingefarbter Wert bedeutet,
dass alle drei Grenzwerte Uberschritten werden und der Wert damit in der dritten und
hochsten Risikostufe einzuordnen ist. Werte unter dem niedrigsten Grenzwert sind grau
eingefarbt.

Stufen der Uberschuldungsgefahr

Keine Erste Zweite  Hochste
Gefahr Stufe Stufe Stufe

(in Prozent)  (in Prozent)  (in Prozent) (in Prozent)

offentliche Schulden
BNE oder BIP

<50 50-75 >75-100

offentliche Schulden
jahrl. Staatseinnahmen

<200 200-300 > 300-400

Auslandsschuldenstand
BNE oder BIP

<40 40-60 > 60-80

Auslandsschuldenstand
jahrl. Exporteinnahmen

<150 150-225 | > 225-300

Schuldendienst
jahrl. Exporteinnahmen

<15 15-22,5 | >22,5-30

Auf Basis der Verschuldungsindikatoren wird die Verschuldungssituation eines Landes
in drei Kategorien eingeteilt: leicht kritisch, kritisch und sehr kritisch (siehe Weltkarte auf
der vorderen Umschlagseite). In Tabelle 1 (im Umschlag) werden alle Lander aufgefihrt,
bei denen der Wert mindestens eines Schuldenindikators zumindest den unteren der
drei Grenzwerte Uberschreitet (siehe Stufen der Uberschuldungsgefahr) oder denen der
Internationale Wahrungsfonds (IWF) aktuell ein mindestens mittleres Uberschuldungs-
risiko bescheinigt. Entsprechend den drei Risikostufen fur jeden der funf Schulden-
indikatoren ergibt sich fiir jedes Land ein Wert zwischen 0 und 15. Befindet sich ein Land
beispielsweise mit allen fiinf Schuldenindikatoren in der hochsten Risikostufe entspre-
chend den oben stehenden Stufen der Uberschuldungsgefahr, Uiberschreitet es also bei
allen flinf Schuldenindikatoren alle drei Grenzwerte, so weist es einen Wert von 15 auf.
Als zusatzlicher Faktor flieBt das Uberschuldungsrisiko laut IWF in die Bewertung ein. Die
Kategorien sind wie folgt definiert:

0-4 =» leicht kritisch
5-9  =» kritisch
10-15 = sehr kritisch

Der Trend gibt fir jeden einzelnen Schuldenindikator an, ob dieser sich in den vier
Jahren von 2017 bis 2020 um mindestens 10 Prozent verandert hat (siehe Tabelle 1im
Umschlag). Fir jedes Land wurde zudem ein aggregierter Verschuldungstrend berech-
net (siehe Weltkarte im Umschlag). Haben sich mehr Schuldenindikatoren lber einen
Zeitraum von vier Jahren verbessert als verschlechtert, wird der allgemeine Trend als
Rickgang dargestellt. Haben sich mehr Indikatoren verschlechtert als verbessert, wird
von einem Anstieg der allgemeinen Verschuldungssituation gesprochen.
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Keine Staatspleiten -
keine Schuldenkrisen?

Fin Blick auf einzelne Krisenfalle

Von Kristina Rehbein

Kurz nach Beginn der Corona-Pandemie im Friih-
sommer 2020 wuchs weltweit die Sorge vor einer
systemischen Schulden- und Finanzkrise. Rating-
agenturen fiirchteten eine Welle von bankrotten
Staaten im Globalen Siiden; die Reformierung der
Finanzarchitektur stand im Zentrum der politi-
schen Diskussion. Zwar blieben 2021 flichende-
ckende Zahlungseinstellungen aus. Doch die Ver-
schuldungssituation hat sich in vielen Landern im
Globalen Siiden weiter verscharft und gefahrdet
die nachhaltige Erholung.

Die Corona-Pandemie und ihre wirtschaftlichen
Folgen wirken sich unterschiedlich aus auf die
Verschuldungssituation von Landern des Globa-
len Siidens. Im Folgenden werden drei Staaten
naher betrachtet. Zwei davon galten bei Finanz-
fachleuten als sichere Kandidaten fiir eine teilwei-
se Zahlungseinstellung, ein Land ist in den Staats-
bankrott gerutscht. Im Fokus stehen dabei fol-
gende Fragen: Wie wurde im konkreten Landerfall
die Insolvenz abgewendet? Wie wurde mit einer
eingetretenen Zahlungseinstellung umgegangen?
Ist es gerechtfertigt, eine Schuldenkrise an einer
Zahlungseinstellung festzumachen? Und welche
Optionen haben Lander fiir die Losung ihres Schul-
denproblems?

Angola: Pleite gerade noch abgewendet

Nach der Staatspleite Sambias im November 2020
stand Angola bei Investoren als nachster Pleite-
kandidat auf dem afrikanischen Kontinent in der
Diskussion. Im Januar 2021 erwartete die Welt-
bank, dass Angola im Rahmen des Umschuldungs-
rahmenwerks der G20, des Common FrameworR for
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Debt Treatments beyond the DSSI, eine Umschul-
dung beantragen miisse. Schon seit 2016 befand
sich die angolanische Wirtschaft in der Rezession.
Neben der strukturell schwachelnden Olprodukti-
on wurde die Wirtschaft hart getroffen vom Kol-
laps des Weltmarktpreises fiir das Exportgut Ol zu
Beginn der Pandemie, dem schlechteren Zugang zu
Fremdfinanzierungen sowie durch mehrere Lock-
downs. 2020 stieg die offentliche Verschuldung auf
mehr als 130 Prozent des Bruttoinlandsprodukts.
Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) halt maxi-
mal 70 Prozent fiir tragbar, die nationale Schulden-
tragfahigkeitsgrenze liegt bei 60 Prozent.

Angola beantragte einen Aufschub seiner Schul-
dendienstzahlungen unter dem G20-Schulden-
moratorium, der DSSI, zu der sich auch China,
der wichtigste bilaterale Glaubiger Angolas, als
G20-Mitglied verpflichtet hatte. Allerdings liegt ein
GrofRteil der Verbindlichkeiten gegeniiber chinesi-
schen Institutionen, etwa 14,5 von geschatzten 20
Milliarden US-Dollar, bei der China Development
Bank (CDB). Diese betrachtet die chinesische Re-
gierung als kommerzielle Bank und somit als Pri-
vatglaubiger, der nicht unter
die Regelungen zur Zahlungs-
aussetzung fallt. Doch dann
wurde bekannt, dass sich
die angolanische Regierung
auBerhalb der DSSI mit den
groften chinesischen Glau-
bigern (der CDB, der chine-
sischen Export-Import-Bank
und der Industrial and Commercial Bank of China)
auf einen dreijahrigen Zahlungsaufschub einigen

der Diskussion.

Nach der Staatspleite
Sambias im November
2020 stand Angola als
ndchster Pleitekandidat in



KEINE STAATSPLEITEN -
KEINE SCHULDENKRISEN

konnte. Damit erhalt Angola bis 2022 Schulden-
diensterleichterungen in Hohe von insgesamt rund
8,6 Milliarden US-Dollar, das entspricht mehr als
50 Prozent der falligen Zahlungen an auslandi-
sche Glaubiger in diesem Zeitraum. Zusammen mit
Hilfsfinanzierungen des IWF und der Ausschiittung
von einer Milliarde US-Dollar in Form von IWF-Son-
derziehungsrechten konnte Angola so kurzfristig
Zahlungseinstellungen vermeiden. Ende 2021 pro-
fitierte das Land zudem von steigenden Olpreisen,
die die fiskalisch angespannte Lage weiter beruhi-
gen werden.

Mittelfristig bleibt die Schuldensituation Angolas
allerdings kritisch und das Risiko von Zahlungs-
einstellungen hoch. Die Zahlungen wurden nicht
gestrichen, sondern miissen samtlich ab 2023
nachgeholt werden. Entsprechend muss das Land
mittelfristig Jahr fur Jahr mehr als 80 Prozent der
Staatseinnahmen fiir den offentlichen Schulden-
dienst aufwenden; ab 2023 entfallt der GroBteil
davon an auslandische Glaubiger.! Dadurch fehlt
das Geld fiir Ausgaben fiir soziale Bereiche. Da-
bei leiden 17 Prozent der Bevolkerung an Hunger
und sind dringend auf staatliche Unterstiitzung
angewiesen. Auch die Ausgaben fiir den Gesund-
heitsbereich liegen weit unter den geforderten
Mindestanstrengungen zur Erreichung des dritten
der 17 Ziele nachhaltiger Entwicklung (SDGs) der
Agenda 2030: Angola miisste dreimal so viel dafiir
ausgeben wie bisher, um die Mindestanforderung
von jahrlich 4,3 Prozent des BIP zu erreichen.?

Schon vor der Pandemie stellten die hohen Schul-
dendienstzahlungen an das Ausland ein Risiko
dar: Zwischen 2016 und 2019 zahlte Angola jahrlich

rund neun Milliarden US-Dollar an seine auslan-
dischen Glaubiger, durchschnittlich mehr als 40
Prozent der Exporteinnahmen. Zudem bleibt die
Abhangigkeit von der strukturell schwachelnden
Olproduktion und den schwankenden Weltmarkt-
preisen. Der IWF geht davon aus, dass die offentli-
che Schuldenquote Angolas erst ab 2027 unter den
Tragfahigkeitsgrenzwert sinkt (siehe Abbildung 1).

Dies geschieht jedoch fiir den IWF nur dann, wenn
Angola einen harten Sparkurs durchhalt und die in
der Zwischenzeit gestiegenen Olpreise nicht wie-
der fallen. Dabei ist nicht gesagt, dass ein solcher
Sparkurs auch tatsachlich zu einer tragbaren Ver-
schuldung fiihrt.

Fur den IWF ist die offentliche Verschuldung unter
diesen Voraussetzungen tragbar. Schuldentragfa-
higkeit wird im Falle Angolas damit rein aus Sicht
der unmittelbaren Zahlungsfdhigkeit beurteilt,
nicht im Hinblick auf andere Faktoren, wie die
schnelle Bewaltigung der Corona-Pandemie oder
die Nachhaltigkeit der wirtschaftlichen Erholung.
So lobt der IWF die EinsparungsmaBnahmen An-
golas im Jahr 2020 und 2021, um die Schuldensi-
tuation zu verbessern. Unsichtbar bleibt hinter
diesem Lob, wie die Einsparung moglich wurde:
Anstatt beispielsweise mit den Einnahmen aus
den 2021 wieder gestiegenen Olpreisen die Bereit-
stellung des COVID-19-Impfstoffes sicherzustellen
und zusatzliches Personal im Gesundheitsbereich
einzustellen, wurden im Gegenteil offentliche In-
vestitionen stark eingeschrankt. Die zusatzlichen
Oleinnahmen wurden also groRtenteils dazu ver-
wendet, einen ausgeglichenen Haushalt zu ermog-
lichen. Dabei hat der IWF an anderer Stelle immer

Abb. 1: Angola - Offentliche Verschuldung im Verhaltnis zum BIP
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wieder davor gewarnt, dass eine zu friihe Riickkehr
zur Austeritat die globale Erholung gefahrden wiir-
de. Er setzte sich sogar dafiir ein, dass Lander eine
lockere Fiskalpolitik vorerst beibehalten.® Auch
andere Institutionen wie die Konferenz fiir Handel
und Entwicklung der Vereinten Nationen (UNCTAD)
warnen davor, dass in Abwesenheit ausreichender
offentlicher Unterstiitzung (wie etwa durch giins-
tige Finanzierungen oder Schuldenstreichungen)
Landern nichts anderes librig bleibt, als ihre hohen
Schulden mit Austeritat zu bekampfen. Damit wird
nicht nur die weltweite wirtschaftliche Erholung
gefahrdet, sondern auch die Gefahr eines ,verlo-
renen Entwicklungsjahrzehnts” hingenommen.*

Doch in der Schuldentragfahigkeitsanalyse des IWF
gibt es kein alternatives Szenario, in dem MaBnah-
men wie echte Schuldenstreichungen die Schulden-
quote auf ein tragfahiges Niveau reduzieren. Dabei
ist Angola ein begiinstigtes Land unter der DSSI und
hat Zugang zum Common Framework der G20. Er-
klartes Ziel der DSSI war es, Zeit zu gewinnen, um
in Landern mit bedrohter Schuldentragfahigkeit zei-
tig weitergehende Umschuldungsverhandlungen im
Rahmen des Common Framework einleiten zu kon-
nen. Doch ein Szenario, wie sich ein Teilerlass auf
die Stabilisierung der Schuldenquote und die wirt-
schaftliche Erholung auswirken konnte, wird nicht
ausgearbeitet. Dabei konnte auf diese Weise ein
Umschuldungsbedarf rascher identifiziert und vor
allem ein Anreiz gesetzt werden, Umschuldungsver-
handlungen auch zeitig anzustreben.

Das gilt insbesondere fiir das Common Framework
und sollte damit auch der G20 und den ausfiihren-
den Institutionen wie dem IWF ein Anliegen sein.
Denn bislang ist das Rahmenwerk fiir Schuldner-
lander unter anderem aufgrund befiirchteter Re-
putationsverluste gegeniiber Glaubigern und In-
vestoren nicht sonderlich attraktiv. Noch im Juni
2020 signalisierte die angolanische Regierung ent-
sprechend, dass sie liber einen Zahlungsaufschub
hinaus keine weiteren Schritte fiir notig halte.

Sri Lanka: ,,Durchwurschteln“ statt soziale
Gerechtigkeit

Auch der siidasiatische Inselstaat Sri Lanka galt
bei Finanzfachleuten als sicherer Kandidat fiir
die nachste Staatspleite, als im Juli 2021 eine
Staatsanleihe in Hohe von einer Milliarde US-Dol-
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lar zur Zahlung fallig wurde. Durch die Pandemie
kam der Tourismus, ein zentraler Wirtschafts-
zweig, 2020 praktisch vollstandig zum Erliegen
und hat sich bis heute nicht erholt. Die Schulden-
indikatoren des Landes zahlen zu den hochsten
weltweit, mit einer Verschuldung im Verhiltnis zu
den offentlichen Staatseinnahmen von mehr als
1.000 Prozent. Die Schuldendienstbelastung ist
hoch - und das nicht nur kurzfristig. Zwischen 2020
und 2028 sind Jahr fiir Jahr im Schnitt 4,4 Milliar-
den US-Dollar an Schuldendienstzahlungen an das
Ausland fallig — bei jahrlichen Staatseinnahmen in
Hohe von durchschnittlich nur sieben Milliarden
US-Dollar.

Im Juli 2021 konnte das Land die Zahlungsunfahig-
keit gerade noch abwenden. Dies gelang vor allem
durch einen Wahrungsswap® mit der People’s Bank
of Chinain Hohe von 1,5 Milliarden US-Dollar, durch
verschiedene multilaterale und bilaterale Kredit-
vereinbarungen - etwa mit der China Development
Bank und der Export-Import Bank of Korea - sowie
durch den Abbau der Devisenreserven.

Die Abwendung der Zahlungsunfahigkeit durch die
piinktliche Bedienung der falligen Verbindlichkei-
ten hat jedoch einen hohen Preis. So hat der Abbau
der Devisenreserven dazu gefiihrt, dass Devisen
fiir den privatwirtschaftlichen Verkehr knapp sind
und Colombo Importrestriktionen fiir einige Gii-
ter verhdngen musste. Viele Basisgiiter, darunter
auch medizinische Giter, sind nicht mehr erhalt-
lich und die Preise fiir Giiter des taglichen Bedarfs
steigen rasant. Die Nahrungsmittelproduktion, die
auf ausldndische Zulieferungen etwa von Diinge-
mittel angewiesen ist, sinkt.® Gleichzeitig flieRen
laut Medienberichten mehr als 80 Prozent der 6f-
fentlichen Einnahmen allein in die Bedienung von
Schuldzinsen.” Viel Spielraum fiir die Bekampfung
der Pandemie oder gar fiir Entwicklungsinvestiti-
onen bleibt damit nicht. Der Anteil der Menschen,
die mit weniger als 3,20 US-Dollar pro Tag leben
miissen,® stieg allein in 2020 von 9,2 auf 11,7 Pro-
zent an. Mehr als 44 Prozent der Menschen in Sri
Lanka wissen nicht, ob sie sich am nachsten Tag
noch regelmaRige Mahlzeiten leisten konnen.’

Das Land hat nicht erst seit der Corona-Pande-
mie ein Schuldenproblem. Fiskalische Spielrdaume
wurden anhaltend durch Kreditaufnahme zu iiber-
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Abb. 2: Sri Lanka - Glaubigerzusammensetzung

Sri Lanka braucht eine
Schuldenrestrukturierung
unter Beteiligung aller
Glaubiger.

wiegend teuren Bedingungen ausgeweitet: Seit
2011 haben sich die gesamten Auslandsschulden
des Landes mehr als verdoppelt, unter anderem
aufgrund der Kreditaufnahme fiir den Infrastruk-
tur-Wiederaufbau nach Ende des Biirgerkriegs
2009. Die Schulden bei Anleiheglaubigern sind be-
sonders nach 2012 gewachsen, als Sri Lanka vom
Niedrig- zum Mitteleinkommensland hochgestuft
und der Zugang zu giinstigen Entwicklungshilfe-
krediten stark eingeschrankt wurde. Schon 2016
vereinnahmte der o6ffentliche Schuldendienst ein
Drittel der offentlichen Einnahmen. Schon vor der
Pandemie war es immer wieder fraglich, ob die
Devisenreserven Sri Lankas sowohl fiir den plinkt-
lichen Schuldendienst als auch fiir die Importe
wichtiger Giiter ausreichten. Immer wieder schaff-
te es die Regierung Sri Lankas jedoch, zeitnah
Mittel aufzutreiben, um den Schuldendienst doch
noch zu refinanzieren.

Nie wurden allerdings Umschuldungen in Erwa-
gung gezogen: Bis auf eine Ad-hoc-Umschuldung
im Mai 2005 nach dem verheerenden Tsunami Ende
2004 hat das Land noch nie Schuldenerlasse aus-
gehandelt. Fiir die Schuldendiensterleichterungen
zur Bewaltigung der
Folgen der Pandemie
- den Katastrophen-
fonds CCRT des IWF,
die DSSI oder das
Common Framework
- ist Sri Lanka als Land mit niedrigem mittlerem
Einkommen nicht qualifiziert. Von einer zeitwei-
ligen Zahlungsaussetzung wie in der DSSI vorge-
sehen, hatte Sri Lanka als Land mit extrem hohen
Schuldenindikatoren auch gar nicht viel zu gewin-
nen. Vielmehr brauchte es umgehend eine umfas-
sende Schuldenrestrukturierung unter Beteiligung
aller Glaubiger. Das Glaubigerprofilist jedoch kom-
plex (siehe Abbildung 2), was in Ermangelung eines
koordinierten und verbindlichen Verfahrens eine
Restrukturierung der Schulden immens erschwert.

Entsprechend sieht die Regierung Sri Lankas kaum
eine andere Option, als ihre Reputation als guter,
sprich allzeit verlasslich und piinktlich zahlender
Schuldner aufrechtzuerhalten und den Schutz der
Rechte und Gewinnerwartungen seiner Glaubiger
liber die Erwartungen und Verpflichtungen gegen-
Uber der eigenen Bevolkerung zu stellen.

. 8%
Multilaterale
Organisationen wie
Weltbank, Asian
Development Bank
oder European
Investment Bank

@ Bilateral: China

@ Bilateral: Pariser
Club, vor allem 38%
Japan

© Bilateral: andere,
vor allem Indien

Privat: Anleger

Privat: Banken und
sonstige

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus der
International Debt Statistics der Weltbank fiir das Jahr 2020.

Da dies auch von der zweifelhaften Bereitschaft
einzelner Glaubiger abhangt, Sri Lanka regelmaRig
Rettungsfinanzierungen zur Verfligung zu stellen,
schlug der sri-lankische Energieminister im Sep-
tember 2021 als Ausweg aus der Schuldenkrise
vor, die bislang nicht erfolgreichen Bemiihungen
zur Exploration und dem Export von Ol und Gas im
Mannar-Becken zu intensivieren.” Eine Option, die
aus umwelt- und klimapolitischer Sicht fatal ware.
Vielmehr sollten Glaubiger an den Anpassungs-
kosten beteiligt werden.

Surinam: Kampf um Rohstoffreserven bremst
Schuldenerleichterungen

Surinam, ein kleiner Staat an der nordostlichen
Kiiste Siidamerikas, war nach Sambia das zweite
Land weltweit, das im Kontext der Pandemie teil-
weise in den Zahlungsausfall geriet. Im April 2020
wurde das Land von einzelnen Ratingagenturen in
seiner Kreditwurdigkeit herabgestuft, im Novem-
ber musste es schlieBlich die Zahlungen an seine
Anleihezeichner einstellen. Durch die coronabe-
dingte Rezession brach die vom Tourismus und
einigen wenigen Rohstoffexportgiitern abhangige
Wirtschaft um knapp 16 Prozent ein. Entsprechend
verschlechterte sich die Tragfahigkeit der Ver-
schuldung: Die offentliche Verschuldung im Ver-
haltnis zur Wirtschaftsleistung stieg von bereits
hohen 85 Prozent im Jahr 2019 auf 148 Prozent im
Jahr 2020 (siehe Abbildung 3).

25%
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Der Wachstumseinbruch, durch den Staats- und
Exporteinnahmen deutlich sanken, traf zudem auf
ein Jahr mit besonders hohen Schuldendienstver-
pflichtungen: Mehr als 40 Prozent der Staatsein-
nahmen sollten in den Schuldendienst flieBen. Das
Gesundheitssystem des Landes war schon vor der
Pandemie geschwacht. Angesichts fehlender Res-
sourcen war das Land im Kampf gegen die Pande-
mie weitestgehend auf Unterstiitzung von aulRen
angewiesen.

Auch die Schuldensituation war schon vor der Pan-
demie kritisch: 2015 und 2016 geriet Surinam unter
anderem im Zuge des weltweiten Rohstoffpreis-
verfalls in eine schwere wirtschaftliche Depressi-
on. Gleichzeitig begann 2016 eine Phase hoher Kre-
ditaufnahme. Das Land platzierte im Oktober 2016
seine erste Staatsanleihe, welche trotz enormer
Risiken bei Investoren auf hohe Nachfrage stieR.
2019 folgte eine zweite Anleihe. Hinzu kamen gro-
Be Infrastrukturprojekte mit China, mittlerweile
der drittgroBRte Glaubiger Surinams, sowie weite-
re Kredite von multilateralen Entwicklungsbanken
wie der interamerikanischen Entwicklungsbank.
Vor allem durch den Einstieg in globale Finanz-
markte veranderte sich das Schuldenprofil des
Landes dramatisch; der Schuldendienst vervier-
fachte sich ab 2016.

Als Mitteleinkommensland ist Surinam von der
DSSI, dem Common FrameworR sowie von der
Schuldenerlassinitiative CCRT des IWF ausge-
schlossen. Im Juli 2020 konnte das Land mit seinen
Anleihehaltern eine Umschuldung von Zins- und
Tilgungszahlungen fiir sechs Monate vereinbaren.
Im Oktober 2020 kiindigte die surinamische Re-
gierung die Aufnahme von Restrukturierungsver-
handlungen an. Zwei Monate spater wurden die
Zahlungen erneut bis Ende Marz 2021 gestundet;
ein Angebot, welches im Marz 2021 vorerst verlan-
gert wurde.

In der Zwischenzeit beantragte Surinam ein
IWF-Hilfsprogramm fiir 2021 bis 2024, Verhandlun-
gen dazu wurden im April 2021 aufgenommen. Der
IWF machte deutlich, dass Schuldenerlasse sowohl
von offentlichen als auch von privaten Glaubigern
notig sein wiirden, um die Schuldentragfahigkeit
wiederherzustellen. Surinam ist eines der wenigen
kritisch verschuldeten Lander, zu denen der IWF
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Abb. 3: Surinam - Offentliche Verschuldung im Verhaltnis zum BIP

140% —

120% -

100% -

80% —|

60% —|

40% -

2012 2013 2014 2015 2016 2017

IWF-Tragfahigkeits-
grenzwert

20%_I I I I I
0

2018 2019 2020

Quelle: Eigene Darstellung auf Basis von Daten
aus der IMF World Economic Outlook Database
(Oktober 2021), Indikator ,General government

gross debt in percent of GDP".

seit Beginn der Pandemie eine deutliche Umschul-
dungsempfehlung ausspricht. Das liegt vor allem
daran, dass das Land bereits teilweise Zahlungen
einstellen musste.

Im September 2021 gaben die Pariser Club-Glau-
biger des Landes (Frankreich, Israel, Italien, die
Niederlande und Schweden) an, mit Surinam iber
seine ausstehenden Forderungen verhandeln zu
wollen. Da Surinam keinen Zugang zum Common
FrameworkR hat, ist unklar, inwieweit sich auch chi-
nesische Glaubigerinstitutionen beteiligen.

Im Juni 2021 legte Surinam ein Restrukturierungs-
angebot an seine Anleihezeichner vor. Das Ange-
bot sieht einen Haircut (Schuldenschnitt) von 70
Prozent auf die beiden mit 12,875 und 9,25 Prozent
sehr hoch verzinsten Anleihen und damit eine Re-
duktion von 786 Millionen US-Dollar auf 236 Mil-
lionen US-Dollar vor. AuRerdem wird ein Haircut
in Hohe von 30 Prozent auf die deutlich giinsti-
geren offentlichen Forderungen angeboten. Doch
mit den Anlegern gibt es Streit. Zuerst schlug die
surinamische Regierung vor, die Anleger an Ein-
nahmen aus den noch nicht erschlossenen Roh-
stoffvorkommen zu beteiligen. Doch der IWF inter-



venierte und empfahl, die noch nicht ausreichend
gepriiften Olreserven aus der Berechnung des Um-
schuldungsrahmens auszuklammern.

Aber die Anleger wehrten sich und kiindigten die
Stundung auf, sodass sie rechtlich wieder An-
spruch auf die unmittelbare Wiederaufnahme des
Schuldendienstes hatten. Dabei waren ihnen die
Investitionsrisiken bei der Kreditvergabe wohl
bekannt: Diese wurden nicht nur in den Angebots-
unterlagen zur Anleihe ausfiihrlich dokumentiert,
sondern zeigen sich auch in der hohen Risiko-
pramie, die Surinam auf seine Anleihen zahlt. Die
Staatsanleihen waren damit zu jeder Zeit spekula-
tive Investitionen. Die Anleger, die bereits die Risi-
kopramie kassiert haben, haben damit zumindest
moralisch kein Anrecht auf die Beteiligung an den
nationalen Ressourcen des Landes. Bis zum Re-
daktionsschluss und damit ein Jahr nach Ankiindi-
gung der Restrukturierungsverhandlungen gibt es
weder eine Einigung noch ein IWF-Programm. Ob
Anleger rechtliche Schritte einleiten, ist zum aktu-
ellen Zeitpunkt unklar.

Die Regierung Surinams aulRerte sich zur Konfron-
tation mit seinen Anlegern gelassen: ,We have
offered our proposals. They have responded that
they do not agree with that, is that the end of the
world? No. We are showing leadership, and we are
continuing to negotiate."”

Fazit

Der Handlungsdruck durch die Folgen der Pande-
mie und die Schaffung zusatzlicher Entschuldungs-
verfahren durch die G20 haben am grundsatzlichen
Umgang mit Schuldenkrisen nichts verandert. Er
ist weiterhin gepragt von Verzogerungstaktiken,
mangelnder Glaubigerkoordination sowie der Pri-
orisierung kurzfristiger Einnahmeerwartungen auf
Kosten sozialer und wirtschaftlicher Stabilisierung.
Dies zeigen die drei beschriebenen Landerfalle An-
gola, Sri Lanka und Surinam exemplarisch.

Weil die Pleitewelle — und damit auch Restruktu-
rierungsverhandlungen - ausblieb, behandeln IWF
und die G20 die aktuelle Krise nicht als systemi-
sche Krise. Sie sehen daher keine Notwendigkeit,
weitergehende Antworten? auf die Schuldenkri-
se im Globalen Siiden zu finden. Doch der Schein
triigt. Auch wenn Lander nicht gezwungen waren,
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ihren Schuldendienst einzustellen, ist ihre wirt-
schaftliche Erholung weiterhin bedroht. Schulden-
erlassverhandlungen waren deshalb eine sinn-
volle Alternative.

Ein ,guter Schuldner” zu sein sollte nicht damit
verwechselt werden, unter allen Umstanden und
auf Kosten der nachhaltigen Erholung den kurz-
fristigen Schuldendienst aufrecht zu erhalten.
Schuldnerlander sollten eine Zahlungseinstellung
und anschlieBRende Restrukturierung ihrer Schul-
den nicht fiirchten miissen. Anreize fiir friihzeitige
Umschuldungsverhandlungen zu setzen und das
Stigma zu minimieren, das auf Restrukturierungs-
verhandlungen liegt, ist eine zentrale Aufgabe der
internationalen Gemeinschaft. Dazu zahlt, wie zum
Beispiel im Fall Surinams, die Schuldnerregierung
dabei zu unterstiitzen, eine nachhaltige Losung

auch gegen Widerstand durchzusetzen.

3
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Siehe IMF Country Report 21/140: ,,Angola - Fifth Review under the Extended
Arrangement under the Extended Fund Facility and Request for Modifications
of Performance Criteria” vom 22.07.2021. Die Schuldentragfahigkeitsanalyse des
IWF-Berichts ist Grundlage fiir die folgenden Ausfiihrungen.

Vgl. zum SDG benchmark EURODAD (2020): ,Covid-19 and debt in the global
south: Protecting the most vulnerable in times of crisis I".

Siehe zum Beispiel IWF (2021): ,Fiscal Monitor Update, January 2021". S. 2: ,Most
countries are projected to experience lower fiscal deficits in 2021 as revenues
rise and expenditures decline automatically with the recovery and temporary
pandemic-related measures expire. However, without additional fiscal support
beyond that included in 2021 budgetary plans, projected fiscal contractions this
year could slow the recovery, whose pace and extent remain uncertain.”

Siehe etwa UNCTAD (2020): ,Trade and Development Report 2020 - From Global
Pandemic to Prosperity for All: Avoiding another lost decade”.

Ein bilateraler Wahrungsswap ist ein Tausch von Wahrungen zwischen zwei
Landern. Durch den Tausch erhalt in diesem Fall Sri Lanka kurzfristig Zugang zu
Liquiditat in Form der chinesischen Wahrung Renminbi, im Tausch fiir die eigene
als Weichwahrung geltende Sri-Lanka-Rupie an die chinesische Zentralbank. Die
beteiligte Zentralbank kann die Devisen an sri-lankische Institutionen weiter
verleihen, diese konnen damit unter anderem Importrechnungen aus China
bezahlen. Zudem ist der Handlungsspielraum in Bezug zur Verwendung von in
Dollar denominierten Reserven groBer. Siehe auch erlassjahr.de-Hintergrundpa-
pier: ,Wahrungsswaps als Rettungsinstrument" (erscheint 2022).

Siehe Shiraz, N. und Thowfeek, R.: ,,Opinion: Avoiding IMF won't help us avoid
austerity”, Lanka Business Online, 26.08.2021.

Siehe Arnold, T. und Jones, M.: ,Analysis: Debt-hobbled Sri Lanka risks running
out of options”, Reuters , 03.08.2021.
Armutsgrenze, die 2018 von der Weltbank fiir Lander mit niedrigem mittlerem
Einkommen eingefiihrt wurde.
Siehe Weltbank: ,The World Bank in Sri Lanka”.
Siehe ,Sri Lanka turns to Mannar’s basin and fossil fuels to pay off debt”, Tamil
Guardian, 19.09.2021.
Siehe Ellsworth, B.: ,Suriname slams creditors for ‘confrontational’ attitude”,
Reuters, 23.06.2021.
Vgl. etwa Vorschlage, die im Rahmen des UN Financing for Development in the
Era of COVID-19 and beyond gemacht wurden, siehe Beitrag Jenseits der G20: Die
internationale Reformdebatte in Zeiten von COVID-19" ab S. 34 in diesem Schul-
denreport. ]
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Ungenugende Schuldenerlasse

und Austeritat

Fine Kritik an der internationalen Krisenreaktion
auf die Corona-Pandemie

Von Malina Stutz

Die Vereinten Nationen riefen 2020 dazu auf, Nied-
rig- und Mitteleinkommenslandern Schulden zu
erlassen und solche Finanzhilfen zur Verfiigung
zu stellen, die keine neuen Schulden generieren.
Stattdessen vergaben multilaterale Finanzinstitu-
tionen in groBem MaR Hilfskredite. Den Preis zah-
len vor allem die Armsten der Bevélkerung. Schon
jetzt zeichnet sich ab, dass die Lander Zahlungs-
einstellungen und Umschuldungsverhandlungen
nur vermeiden konnen, indem sie weitere Kiirzun-
gen in offentlichen und sozialen Dienstleistungen
vornehmen.

Eine globale Krise wie keine andere brauche eine
internationale Krisenantwort wie nie zuvor. So lief
sich Kristalina Georgieva, Direktorin des Internati-
onalen Wahrungsfonds (IWF), zu Beginn der Pande-
mie im April 2020 zitieren." Im gleichen Monat rie-
fen die Vereinten Nationen die Weltgemeinschaft
auf, ihren Solidaritatsbekundungen Taten folgen
zu lassen. So forderte die UN-Konferenz fiir Handel
und Entwicklung (UNCTAD) 2,5 Billionen US-Dollar
an internationaler Unterstiitzung fiir Niedrig- und
Mitteleinkommenslander:

+  Eine Billion US-Dollar sollte Landern des Glo-
balen Siidens in Form von neu geschopften
Sonderziehungsrechten zur Verfiigung ge-
stellt werden.?

+ Eine weitere Billion US-Dollar sollte durch
Schuldenerlasse freigesetzt werden.
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- Die iibrigen 500 Milliarden US-Dollar sollten

von Landern des Globalen Nordens und mul-
tilateralen Finanzinstitutionen als Zuschiisse
an Niedrig- und Mitteleinkommenslander ver-
geben werden.

Der Vorschlag der Vereinten Nationen zielte also
darauf ab, durch umfassende Liquiditatshilfen,
die keine neuen Schulden generieren, den Hand-
lungsspielraum von Landern des Globalen Siidens
inmitten der Krise zu erweitern. Gleichzeitig sollte
die Verschuldung der Staaten verringert werden,
um ihnen eine erfolgreiche wirtschaftliche Erho-
lung nach der Pandemie zu ermoglichen.

Doch wie sah die Krisenreaktion im Jahr 2020 und
2021 tatsachlich aus?

Sonderziehungsrechte

Nachdem die US-Regierung unter Prasident Do-
nald Trump eine Neu-Allokation von Sonderzie-
hungsrechten (SZR) lange verhindert hatte, wur-
den im August 2020 endlich SZR im Umfang von
650 Milliarden US-Dollar geschopft und an die Mit-
gliedsstaaten verteilt. Entsprechend den Quoten
beim IWF erhielten Hocheinkommenslander den
GroRteil der neugeschopften Mittel. An Niedrig-
und Mitteleinkommenslander flossen SZR im Wert
von rund 275 Milliarden US-Dollar.

Wenngleich diese Ausschiittung sehr willkommen
war, wurde das von den Vereinten Nationen dies-



beziiglich gesteckte Ziel von einer Billion US-Dol-
lar dennoch um circa 725 Milliarden US-Dollar ver-
fehlt.

Angesichts des deutlich geringeren Umfangs for-
dern mehr als 250 zivilgesellschaftliche Organi-
sationen und Wissenschaftlerinnen Hochein-
kommenslander dazu auf, die ihnen zur Verfiigung
gestellten SZR an Niedrig- und Mitteleinkommens-
lander umzuwidmen.? Ein Vorschlag, der auch vom
IWF bereits in die Debatte eingebracht wurde.* Ei-
nige Hocheinkommenslander wie Kanada, die USA
und Frankreich haben bereits angekiindigt, dem
(teilweise) nachkommen zu wollen. Allerdings ist
davon auszugehen, dass die Staaten SZR nur in
Form von Krediten weitervergeben werden.

Dadurch aber geht der entscheidende Vorteil ver-
loren, dass SZR, die Staaten unmittelbar durch
eine Allokation des IWF erhalten, den Schul-
denstand der Empfangerstaaten nicht erhdhen.
Andere Hocheinkommenslander wie Deutschland
weigern sich bislang, die ihnen zur Verfiigung ge-
stellten Mittel liberhaupt umzuwidmen.s

Schuldenerlasse

Im Laufe der Corona-Pandemie wurden drei MaR-
nahmen ergriffen. Schuldenerlasse wurden bisher
(Stand November 2021) jedoch ausschlieBlich im
Rahmen der Schuldenerlassinitiative des IWF in
Hohe von circa 850 Millionen US-Dollar gewahrt.
Das entspricht noch nicht einmal 0,1 Prozent der
von der UN geforderten Summe.

Schuldenerlass des IWF (CCRT)

Im Rahmen der Schuldenerlassinitiative des IWF
wurde 31 Niedrigeinkommenslandern der Schul-
dendienst erlassen, den diese zwischen April 2020
und Januar 2022 hatten leisten miissen. Der IWF
wurde dafiir von seinen einkommensstarken Mit-
gliedsstaaten durch die Aufstockung des Catastro-
phe Containment and Relief Trust (CCRT) entscha-
digt.

In acht begiinstigten Landern machten die gestri-
chenen Zahlungen mehr als 20 Prozent der Aus-
landsschuldendienstverpflichtungen des offentli-
chen Sektors 2020 und 2021 aus (siehe Tabelle 1).
Insgesamt wurden durch die Initiative Zins- und

UNGENUGENDE SCHULDENERLASSE

Tilgungszahlungen in HGohe von circa 850 Millio-
nen US-Dollar gestrichen. Global gesehen ist das
nur ein sehr kleiner Tropfen auf einem sehr heilRen
Stein: 2020 entsprachen die gestrichenen Zahlun-
gen rund fiinf Prozent des Schuldendienstes, den
alle Niedrig- und Mitteleinkommenslander an den
IWF zu entrichten hatten, beziehungsweise circa
0,1 Prozent des offentlichen Schuldendienstes, der
an alle auslandischen Glaubiger gezahlt wurde.®

UND AUSTERITAT

Tab. 1: Ausgewahlte Lander, die am starksten von der Schulden-

erlassinitiative des IWF profitiert haben

Land Erlasse des IWF
in Millionen US-Dollar

Erlasse des IWF
im Verhaltnis zum

April 2020 - Januar
2022

gesamten Auslands-
schuldendienst des
offentlichen Sektors

2020 und 2021

Liberia 52,33 77,53 %
Sierra Leone 65,37 65,95 %
Zentralafr. Republik 14,46 57,44 %
Burundi 20,32 3417 %
Guinea 73,87 26,75 %
Malawi 40,54 23,97 %
Ruanda 59,06 23,80 %
Komoren 4,29 22,74 %

Quelle: Eigene Berechnung. Erlasse des IWF auf Grundlage von Daten des

IWF (2021): ,,COVID-19 Financial Assistance and Debt Service Relief*.

Angaben zum gesamten Auslandsschuldendienst auf Grundlage von Daten aus der
International Debt Statistics der Weltbank.

Schuldenmoratorium der G20 (DSSI)

Mit dem Schuldenmoratorium Debt Service
Suspension Initiative (DSSI) boten die G20-Staa-
ten und weitere Pariser Club-Mitglieder 73 Staaten
der Welt an, ihren Schuldendienst voriibergehend
auszusetzen. Von der DSSI begiinstigt wurden
grundsatzlich nur einkommensschwache Lander;
viele kritisch verschuldete Mitteleinkommenslan-
der, die vom wirtschaftlichen Einbruch infolge der
Pandemie ebenfalls hart getroffen waren, konnten
nicht von der Initiative profitieren. Allein bis De-
zember 2020 wurden den 73 Staaten Stundungen
im Umfang von circa 20 Milliarden US-Dollar in
Aussicht gestellt.
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Die G20 und der IWF hofften, dass 6ffentliche bila-
terale Glaubiger rund zwolf Milliarden und private
Glaubiger weitere acht Milliarden US-Dollar stun-

Tab. 2: Schuldendienstzahlungen der 46 Staaten, die Stundun-

gen im Rahmen der DSSI beantragt haben (Mai 2020 - Juni 2021)

N B T . Kreditgeber Gestundete Erhaltene Prozent der
den wiirden.” Spater wurde die Initiative bis Ende Zahlungen Zahlungen  gestundeten
2021 ausgeweitet. (in Mrd. USD) (in Mrd. USD) Zahlungen

bilaterale offentliche 10,3 1 48 %
Entgegen den Ankiindigungen wurden bis Ende  Glaubiger
2020 jedoch lediglich 5,3 Milliarden und bis ein-  myltilaterale 6ffent- 0,6 10,4 5%
schlieBlich Juni 2021 weitere fiinf Milliarden  liche Glaubiger (erlassen*)
US-Dollar gestundet.® Zum einen nahmen nur 46 private Glaubiger 0,024** 14,9 0,2 %
der potenziell 73 begiinstigten Lander das Morato- Gesamt 10,9 36,4 23 %

rium tatsachlich in Anspruch.® Zum anderen konn-
ten auch diese Lander zwischen Mai 2020 und Juni
2021 im Schnitt lediglich 23 Prozent ihres Schul-
dendienstes aussetzen.”

Quelle: Jubilee Debt Campaign (2021): ,How the G20 debt
suspension initiative benefits private lenders”.

* bezieht sich auf die circa 600 der insgesamt 850 Millionen US-Dollar, die der IWF
im Rahmen seiner Erlassinitiative DSSI-begiinstigten Landern im Zeitraum zwischen
April 2020 und Juni 2021 erlassen hat.

Ursachlich fiir Letzteres sind vor allem zwei ** Eine italienische Bank stundete Sambia circa 24 Millionen US-Dollar.

grundlegende Konzeptionsfehler der DSSI: Weder
multilaterale Finanzinstitutionen noch private
Glaubiger wurden verbindlich verpflichtet, am Mo-
ratorium teilzunehmen. Die wiederholten o6ffentli-
chen Aufrufe insbesondere an die privaten Glaubi-
ger, sich doch auf freiwilliger Basis zu beteiligen,
zeigten - wie zu erwarten - keine Wirkung.

Im Vergleich zu den von der Weltbank berechneten
potenziell zu stundenden Zahlungen haben jedoch
auch offentliche bilaterale Glaubiger nur knapp
die Halfte der an sie anfallenden Schuldendiens-
te gestundet (siehe Tabelle 2). China, das mit circa
5,7 Milliarden Dollar den Lowenanteil der Initiative
finanzierte, hat rund 45 Prozent, die iibrigen G20-
und Pariser Club-Staaten haben rund 59 Prozent
des nach Angaben der Weltbank an sie anfallenden
Schuldendienstes gestundet.

Bisher lasst sich nicht zweifelsfrei feststellen, ob
und in welchem Umfang 6ffentliche Glaubiger von
den teilnehmenden Staaten tatsachlich Schulden-
dienstzahlungen kassierten oder ob die Differenz
zwischen den Stundungen und dem anfallenden
Schuldendienst auf eine fehlerhafte Berichter-
stattung der Weltbank zuriickzufiihren ist." Bei
der Dokumentation dariiber, welche Stundungen
im Rahmen der DSSI méglich seien, bezogen sich
die G20-Staaten auf die Angaben der Weltbank und
stellten somit umfangreichere Stundungen in Aus-
sicht als bisher gewahrt wurden.
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Das Common Framework der G20-Staaten

Die im Rahmen der DSSI gestundeten Schulden
miissen bereits ab 2023 zusatzlich zu den dann
ohnehin anfallenden Zins- und Tilgungsbetragen
zuriickgezahlt werden. Dass dies vielen kritisch
verschuldeten Staaten nicht moglich sein wird,
sehen auch die G20-Staaten. Im Rahmen ihres Um-
schuldungsrahmenwerks Common Framework for
Debt Treatments beyond the DSSI bieten sie den 73
DSSI-begiinstigten Landern daher seit November
2020 die Moglichkeit, in einzelfallbezogenen Ver-
fahren iiber den weiteren Umgang der ausstehen-
den Forderungen zu verhandeln. Dadurch sollten
weitergehende Restrukturierungen vor dem Aus-
laufen der DSSI ermoglicht werden.

Im Schuldenreport 2021 sprach der damalige
Staatssekretdr im Bundesfinanzministerium Wolf-
gang Schmidt davon, dass ,wir im April 2021 ver-
mutlich bereits mitten in der Umsetzung fiir die
ersten Lander sein (werden)“2. Bewahrt hat sich
das neue Rahmenwerk bis heute jedoch nicht. Nur
drei Liander - Tschad, Athiopien und Sambia - ha-
ben bislang Umschuldungen im Rahmen des Com-
mon Framework beantragt. Verbindliche Einigun-
gen wurden bisher in keinem einzigen Fall erzielt.



Dabei betonten die Regierungen der G20-Staaten
wiederholt, dass die ersten Falle beispielhaft ver-
laufen miissten, um weitere Lander zur Aufnahme
von Verhandlungen zu bewegen.

Tschad galt zunachst als ein Fall, in dem die Koor-
dination der Glaubiger keine allzu groRen Schwie-
rigkeiten bereiten sollte und von dem man daher
hoffte, dass die Verhandlungen schnell abge-
schlossen waren. Denn der Tschad ist mehrheitlich
bei 6ffentlichen Glaubigern verschuldet; der ein-
zige relevante Privatglaubiger ist ein in GroBbri-
tannien niedergelassener Arm des Rohstoffriesen
Glencore. Doch auch im Falle Tschads wurde bisher
(Stand November 2021) keine Einigung erreicht -
Medienberichten zufolge aufgrund der Weigerung
von Glencore, sich den Zugestandnissen der of-
fentlichen Glaubiger anzuschliefen, da das Roh-
stoffunternehmen bereits 2015 und 2018 Forde-
rungen umgeschuldet hatte. Seit Anfang Oktober
wird nun dariiber berichtet, dass Glencore und der
Tschad ,konstruktive Gesprache“ aufgenommen
hatten.”

Zivilgesellschaftliche Akteure haben das Common
Framework von Anfang an als ungeniigend kriti-
siert, da es die grundlegende Machtasymmetrie
zwischen Schuldnern und Glaubigerinstitutionen
auch nicht ansatzweise iiberwinde.™ Der Verlauf
der bisherigen Verhandlungen zeigt dariiber hi-
naus, dass auch das Problem der Glaubigerkoor-
dination durch das Common Framework nicht
befriedigend gelost wird und dass daher auch in
Einzelfallen keine zeitnahen umfassenden Um-
schuldungen zu erwarten sind.

Zuschiisse und andere Finanzfliisse

Nach vorlaufigen Angaben der Organisation fiir
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
(OECD) vergaben offentliche bilaterale Glaubiger
2020 Zuschiisse in Hohe von rund 155,8 Milliarden
US-Dollar.™ Die Internationale Entwicklungsorga-
nisation der Weltbankgruppe (IDA) gewahrte im
gleichen Zeitraum rund 5,5 Milliarden US-Dollar
an Zuschiissen an Niedrigeinkommenslander. Auch
das dritte Ziel der Vereinten Nationen, insgesamt
500 Milliarden US-Dollar an Zuschiissen bereitzu-
stellen, wurde somit weit verfehlt.

Der
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umfangreiche Finanzierungsbedarf wurde

stattdessen vor allem durch die Vergabe neu-

er Kredite - insbesondere
von multilateralen  Finanz-
institutionen - gedeckt. Der

IWF gewahrte 2020 Hilfskredite
im Umfang von rund 50 (netto
43,7) Milliarden US-Dollar. Zwi-

Das Common FrameworR
liberwindet die
Machtasymmetrie zwischen
Schuldnern und Gldubigern
nicht einmal ansatzweise.

schen April 2020 und Oktober

2021 wurden vom IWF Kreditvergaben in Hohe von
circa 117 Milliarden US-Dollar zugesagt. Multilate-
rale Entwicklungsbanken vergaben 2020 weitere
111 (netto 55) Milliarden US-Dollar, davon circa 20
(netto 10) Milliarden zu vergiinstigten Konditionen.

Diese Zufliisse konnten eine systemische Staats-
pleitenwelle zumindest kurzfristig verhindern.
Gleichzeitig erhohen sie jedoch die Schuldenstan-
de der Empfangerlander und erméglichen es priva-
ten Glaubigern, sich bei weiterhin unverbindlichen
Schuldenerlassinitiativen zuriickzuziehen und die
Beteiligung an den Krisenkosten zu vermeiden.

Denn obwohl die meisten Regierungen es aus
Angst vor dem Verlust ihres hart erarbeiteten
Marktzugangs tunlichst vermieden, auch nur den
Verdacht aufkommen zu lassen, dass sie Umschul-
dungen (mit privaten Glaubigern) anstreben kénn-
ten, waren die Nettokreditfliisse privater Glau-
biger in vielen Landern negativ: 58 Niedrig- und
Mitteleinkommenslander zahlten 2020 mehr an
Zins- und Tilgungszahlungen an private Glaubiger
im Ausland, als sie im gleichen Zeitraum von die-
sen an neuen Krediten zur Verfiigung gestellt be-
kamen. Das von den Privatglaubigern verbreitete
Narrativ, dass der Verzicht auf Umschuldungsver-
handlungen dabei helfen wiirde, stabile Finanzbe-
ziehungen mit privaten Kreditgebern aufrechtzu-
erhalten, erwies sich somit - wenig liberraschend
- alsirreleitend.”

Kein Handlungsspielraum inmitten der
Pandemie

Infolge der ungeniigenden internationalen Krisen-
antworten konnten sich Niedrig- und Mittelein-
kommenslander 2020 nur einen Bruchteil der
offentlichen Unterstiitzung leisten, die Hochein-
kommenslandern zur Verfligung stand.® Zudem
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mussten Niedrigeinkommenslander die Mehraus-
gaben durch Ausgabenkiirzungen in anderen es-
sentiellen Bereichen gegenfinanzieren. So gaben
zum Beispiel die DSSI-begiinstigten Staaten 2020
im Bildungsbereich gemessen am BIP im Schnitt
0,2 Prozent weniger aus als zu Jahresbeginn noch
vorgesehen. Die Investitionsausgaben brachen um
1,1 Prozent des BIP ein.”

Durch diese unzureichenden Krisenreaktionen
nahm die Zahl der Menschen, die in extremer Ar-
mut leben miissen, allein 2020 um mehr als 100
Millionen Menschen zu.® Und Schatzungen der
Internationalen Arbeitsorganisation ILO zufolge
haben gut vier Milliarden Menschen weltweit auch
inmitten der Krise keinerlei Zugang zu sozialen Si-
cherungsleistungen.?

Beginn einer neuen Austerititswelle

Um den Schuldendienst weiter bedienen zu kon-
nen, wurden vergangenes Jahr die 6ffentlichen Pri-
marausgaben in 83 Landern des Globalen Siidens
gekiirzt. Bis 2023 steigt diese Zahl voraussichtlich
auf 115 Lander an,?> was 85 Prozent aller Lander
des Globalen Siidens entspricht, fiir die Daten vor-
handen sind. Dabei handelt es sich nicht um kurz-
fristige Ausgabenkiirzungen, durch die ,lediglich”
die Mehrausgaben von 2020 wieder zuriickgenom-
men werden. Vielmehr ist nach den vorhandenen
Daten davon auszugehen, dass die Kiirzungen bis
2026 anhalten werden und die 6ffentlichen Pri-
marausgaben 2026 in 80 Landern unter dem Aus-
gabenniveau von 2019, also von vor der Pandemie,
liegen werden.

Die wirtschaftlichen und sozialen Folgen dieser
neuen Austeritatswelle diirften sich als verhee-
rend erweisen - nicht zuletzt, weil bereits vor
der Corona-Pandemie die offentlichen Gesund-
heits- und Sozialausgaben in vielen Landern auf
einem sehr niedrigen Niveau lagen. Doch entgegen
den offentlichkeitswirksamen Bekundungen der
IWF-Spitze verharrt die Finanzinstitution in ihren
Politikempfehlungen an die einzelnen Lander auf
ihrer konservativen Linie: Eine Analyse von Oxfam
von Marz 2021 konnte zeigen, dass 85 Prozent der
Hilfskredite, die der IWF im Rahmen der Covid-19-
Krise vergeben hatte, mit der Empfehlung verbun-
den waren, die offentlichen Ausgaben zu kiirzen,
sobald die Pandemie abklinge.?
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Am haufigsten empfiehlt der IWF, die Gehalter im
offentlichen Dienst zu kiirzen. Allein in zwolf Nied-
rigeinkommenslandern fiihrte dies zwischen 2016
und 2021 Schatzungen zufolge zum Stellenabbau
von fast 600.000 Lehrkraften und fast 400.000
Krankenpflegekrafte.?

Bemerkenswertist dabeivorallem, dass hinter den
Empfehlungen des IWF keine klare Logik zu stehen
scheint, wann und in welchem Umfang Kiirzungen
legitim und notwendig seien. Vielmehr handelt es
sich um eine Standard-Empfeh-
lung, die sowohl Ldandern an-
geraten wird, in denen die of-
fentliche Lohnquote recht hoch
ist (zum Beispiel Simbabwe mit
171 Prozent oder Liberia mit
10,1 Prozent vom BIP), als auch
Landern, in denen nur ein sehr geringer Anteil des
BIP fiir 6ffentliche Gehalter ausgegeben wird (z.B.
Nepal mit 3,7 Prozent, Uganda mit 3,5 Prozent oder
Nigeria mit 1,9 Prozent).”

Bailout privater Glaubiger

Dem IWF ist es nach seinen eigenen Statuten nur
erlaubt, Kredite zu vergeben, wenn die Riickzah-
lung dem kreditnehmenden Land mit hoher Wahr-
scheinlichkeit moglich ist. Um dies sicherzustel-
len, stehen dem IWF prinzipiell drei Mechanismen
zur Verfligung: Erstens kann er die Kreditvergabe
an Konditionen gegeniiber dem Schuldnerland
binden. Zweitens kann er die Auszahlung der Hilfs-
gelder davon abhangig machen, dass sich andere
Glaubiger im Programmzeitraum ebenfalls bereit
erklaren, neue Gelder zur Verfligung zu stellen.
Drittens kann die Auszahlung an die Bedingung ge-
kniipft werden, dass bestehende Verbindlichkei-
ten restrukturiert werden, das heift, dass andere
Glaubiger einer Riickzahlungsverlangerung oder
einer partiellen Streichung ihrer Forderungen zu-
stimmen.

Umfangreichen Gebrauch macht der IWF jedoch
nur von der erstgenannten Option. Das ist weder
fair, da durch Ausgabenkiirzungen und andere
AnpassungsmaBnahmen die Kosten der Krise ein-
seitig auf die Bevolkerung im Schuldnerland abge-
walzt werden. Noch ist es wirtschaftlich sinnvoll,
da die geforderten Anpassungsmafnahmen haufig
dazu fiihren, dass sich die wirtschaftliche Situa-

Die wirtschaftlichen und
sozialen Folgen der neuen
Austeritdtswelle diirften sich
als verheerend erweisen.
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Bild: Robin Prime / Cancel The Debt Coalition

London, 9. Marz 2021: Die internationale Cancel the Debt Coalition, ein zivilgesellschaftliches
Biindnis, fordert Privatglaubiger wie J. P. Morgan, HSBC und BlackRock zum Schuldenerlass auf.

tion - und damit auch die Bereitschaft kommer-
zieller Glaubiger, Kredite zur Verfligung zu stellen
- weiter verschlechtert statt sich zu verbessern.?

Mehr Druck auf Glaubiger notwendig
Stattdessen sollte der IWF in Fallen, in denen die
Schuldenlast des antragstellenden Landes kritisch
ist, viel haufiger Restrukturierungen zur Bedingung
der eigenen Kreditvergabe machen, das heiBt,
Druck auf offentliche und private Glaubiger aus-
iben. Doch in den vergangenen Jahren und auch
im Rahmen der in Reaktion auf die Corona-Krise
vergebenen Hilfskredite macht der IWF von die-
ser Option selten Gebrauch.?” Dadurch werden die
Rechte der Glaubiger auf Riickzahlung implizit als
unantastbar, die grundlegenden Rechte der Be-
volkerung jedoch als beliebig weit einschneidbar
gehandelt.

Damit unkooperative Glaubiger durch ihre Weige-
rung, Forderungen zu restrukturieren, nicht den
gesamten Vergabeprozess blockieren konnen,
sollte der IWF in Kombination mit der Forderung
nach Umschuldungen zudem eine weitere ihm zur

Verfiigung stehende Moglichkeit pro-aktiver nut-
zen: Die sogenannte Lending into Arrears Policy
erlaubt es dem Fonds, Kredite auch dann zur Ver-
fiigung zu stellen, wenn sich das Schuldnerland
im Zahlungsverzug gegeniiber privaten oder of-
fentlichen Glaubigern befindet. Ausschlaggebend
dafiir ist vor allem, dass das Schuldnerland nach
Einschatzung des IWF gewillt ist, mit seinen Glau-
bigern in angemessener Weise zu verhandeln.

Wenn private oder bilaterale offentliche Glaubiger
nicht bereit sind, Zugestandnisse im ausreichen-
den Umfang zu machen, damit die Schuldentrag-
fahigkeit eines antragstellenden Landes wieder-
hergestellt und dadurch auch die Riickzahlung der
Hilfskredite gesichert werden kann, sollte der IWF
die Schuldnerlander explizit dazu ermutigen, Zah-
lungen gegeniiber diesen Glaubigern einzustellen
und das Schuldnerland durch die Auszahlung von
Hilfskrediten finanziell wahrend der Zahlungsein-
stellung unterstiitzen. Nur so konnte gesichert
werden, dass die vom IWF vergebenen Kredite
nicht lediglich den Bailout anderer Glaubiger fi-
nanzieren. Und gleichzeitig wiirde ein Anreiz dafiir
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geschaffen, dass restrukturierungsunwillige Glau-
biger an den Verhandlungstisch kommen.

Fazit

2020 riefen die Vereinten Nationen dazu auf, Nied-
rig- und Mitteleinkommenslandern umfangreiche
Finanzhilfen zur Verfligung zu stellen, die kei-
ne neuen Schulden generieren, und ausstehen-
de Forderungen im groBen Umfang zu streichen.
Stattdessen vergaben insbesondere multilaterale
Finanzinstitutionen in groRem MalRe Hilfskredite.

Zwar wurde dadurch eine systemische Staatsplei-
tenwelle zumindest kurzfristig verhindert, doch
birgt diese Strategie mindestens zwei Gefahren in
sich: Erstens werden notwendige Umschuldungen
und Schuldenerlasse vermutlich lediglich in die
nahe Zukunft verschoben. Sollte sich dies in den
nachsten Jahren bestdtigen, haben sich private
Glaubigerausvielen kritischverschuldeten Staaten
wahrscheinlich schon weitgehend zuriickgezogen.
Statt friihzeitig eine faire Kostenteilung zwischen
den verschiedenen Glaubigergruppen zu gewahr-
leisten, wurden offentliche Gelder dann einmal
mehr fiir den Bailout privater Glaubiger verwendet.
Zweitens zeichnet sich bereits jetzt deutlich ab,
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Lander werden Zahlungs-
einstellungen und Umschul-

dass Lander Zahlungsein-

stellungen und Umschul- dungsverhandlungen nur
dungsverhandlungen  nur zulasten ihrer Bevolkerung
zulasten  ihrer Bevdlke- vermeiden kRonnen.

rung vermeiden konnen.

Dazu tragt auch der IWF

bei, der den Landern weitere Kurzungen bei den
offentlichen und sozialen Dienstleistungen na-
helegt, um Kreditriickzahlungen sicherzustel-
len, statt die Reduzierung von Glaubigeransprii-
chen zur Bedingung von Hilfskrediten zu machen.

Auch die G20-Staaten sollten Schuldnerlander ex-
plizit zu Umschuldungen motivieren, sie wahrend
Umschuldungen finanziell unterstiitzen und ins-
besondere durch Gesetzesdanderungen in Landern
des Globalen Nordens die Verantwortung dafiir
libernehmen, dass sich private Glaubiger zeitnah
und gleichberechtigt an Schuldenerlassen beteili-
gen. Das Common Framework erweist sich in die-
ser Hinsicht bisher als zahnloser Tiger. Entgegen
allen Anzeichen weiter darauf zu hoffen, dass sich
das Common FrameworR doch noch ,etabliert,
und daher keine weiteren pro-aktiven Schritte zu
unternehmen, ist angesichts der schon jetzt ho-
hen menschlichen Tribute nicht zu verantworten.



Georgieva, K. (20.04.2020): ,A Crisis Like No Other, Needs a Global Response
Like No Other”.

Bei SZR handelt es sich um eine Wahrung, die vom IWF nach Zustimmung
seiner Mitgliedsstaaten geschopft und an diese entsprechend ihrer Quote
beim IWF verteilt werden kann. Anders als bei Krediten miissen Mitglieds-
staaten die ihnen zur Verfiigung gestellten SZR nicht zuriickzahlen. Wie auch
die Vergabe von Zuschiissen erhGhen SZR daher nicht die Verschuldung der
Empfangerstaaten.

Bretton Woods Project (30.09.2021): ,Open letter to G20 Finance Ministers,
Central Bank Governors and the IMF: Civil society organizations call for
principles for fair channeling of Special Drawing Rights”.

Siehe dazu u.a. Pazarbasioglu, C.; Ramakrishnan, U. (08.10.2021): ,Sharing
the Recovery: SDR Channeling and a New Trust”.

Zu Umwidmungsmoglichkeiten siehe: Ellmers, B. (2021): ,Mit historischer
Finanzspritze aus der Coronakrise?".

Die Angaben beziiglich der Schuldenerlasse des IWF sind nicht auf mo-
natlicher oder jahrlicher Basis, sondern nur aggregiert fiir die einzelnen
Tranchen aufbereitet. Fiir die zweite Tranche von Oktober 2020 bis April
2021 wurde angenommen, dass sich die gesamten Erlasse im Umfang von
circa 237 Mio. US-Dollar gleichmaRBig auf die Monate aufteilen, sprich, dass
zwischen Oktober und Dezember 2020 ca. 99 Millionen US-Dollar erlassen
wurden. Wiirde man die gesamten 237 Millionen US-Dollar im Jahr 2020
anrechnen, hatte der IWF 2020 ca. 6,8 Prozent des an ihn anfallenden Schul-
dendienstes im Rahmen des CCRT erlassen.

Siehe FuBnote 1.
IWF (2021): ,,Joint IMF-WBG Staff Note: DSSI Fiscal Monitoring Update®.

Mit Kirgisistan und St. Vincent und den Grenadinen haben mittlerweile zwei
weitere Lander die Initiative in Anspruch genommen. Fiir diese Lander sind
bisher jedoch keine Daten beziiglich der umgeschuldeten Summen verfiig-
bar.

JubileeDebtCampaign (2021): ,How the G20 debt suspension initiative bene-
fits private lenders”.

Nach den Daten der Weltbank hatte zum Beispiel Senegal im Moratoriums-
zeitraum circa 32 Millionen US-Dollar Schuldendienstzahlungen an Deutsch-
land zu entrichten, die anscheinend nicht gestundet wurden. Deutschland
selbst weist diese Forderungen jedoch nicht als 6ffentliche Forderungen
aus; siehe auch den Beitrag ,Deutschland als Gldubiger” ab S. 44 in diesem
Schuldenreport.

Schmidt, W.; Miranda, P. (2021): ,Schulden mit noch mehr Schulden be-
kampfen? Ein Gesprach mit Wolfgang Schmidt (BMF) und Patricia Miranda
(LATINDADD). in: erlassjahr.de / MISEREOR: ,Schuldenreport 2021

Reuters (16.10.2021): ,,Glencore opens talks with Chad over debt restructu-
ring”.
Stutz, M. (2021): ,Schuldenrestrukturierungen in Corona-Zeiten: Gruppenba-

siert, koordiniert aber letztlich rein symbolisch?* in: erlassjahr.de/MISERE-
OR: ,Schuldenreport 2021
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OECD (2021): ,,COVID-19 spending helped to lift foreign aid to an all-time
high in 2020. Detailed Note".

Als Nettokreditvergabe wird hier die Neukreditvergabe minus der Zins- und
Tilgungszahlungen bezeichnet. Der IWF und die Weltbank berichten haufig
von den sogenannten Netto-Finanzfliissen, bei denen sie jedoch lediglich
die Tilgungs-, nicht die Zinszahlungen von den neuvergebenen Summen
abziehen.

Dazu, wie private Finanzinstitutionen dieses Narrativ aktiv in ihrer Lobbyar-
beit nutzten, siehe: Van der Stichele, M. (2021): ,The IIF & debt relief*.

Zwischen April 2020 und Oktober 2021 gab der &ffentliche Sektor in
Hocheinkommenslandern im Schnitt 11,7 Prozent des eigenen Bruttoin-
landsproduktes zusatzlich aus, um die wirtschaftlichen und sozialen Folgen
der Corona-Krise im eigenen Land abzufedern. Mitteleinkommenslander
konnten im Schnitt 5,6 Prozent und Niedrigeinkommenslander 3,1 Prozent
ihres Bruttoinlandsprodukts (BIP) an Hilfsgeldern fiir die eigene Bevdlke-
rung und die heimische Wirtschaft zur Verfiigung stellen. Siehe dazu: IWF
(2021): ,Fiscal Monitor: Database of Country Fiscal Measures in Response to
the COVID-19 Pandemic”.

Siehe FuBnote 9.

Die Weltbank berichtete im Januar 2021 von schatzungsweise 119-124 (228-
236) Millionen Menschen, die durch die Pandemie unter die Armutsgrenze
von 1,90 (3,20) US-Dollar pro Tag rutschen. Weltbank (2021): ,Updated
estimates of the impact of COVID-19 on global poverty". Die Azim Premji
Universitat in Indien berichtete im Mai 2021 allein in Indien vn mehr als 230
Millionen Menschen, die unter die nationale Armutsgrenze rutschten. Azim
Premji Universitat (2021): ,State of working India 2021".

International Labour Organization (2021): ,World Social Protection Report
2020-2022".

Eigene Berechnung auf Grundlage von Daten des World Economic Outlook
2021 des IWF. Als Primdrausgaben werden die 6ffentlichen Ausgaben des
Staates bezeichnet, die nicht in die Zins- und Tilgungszahlungen flieRen.

Oxfam (2021): ,Adding Fuel to Fire - How IMF demands for austerity will
drive up inequality worldwide”.

ActionAid (2021): ,The Public Versus Austerity - Why public sector wage bill
constraints must end. Executive Summary”.

Ebd.

Auch eine IWF-interne Auswertung kommt zu dem Ergebnis, dass die
Programmziele deutlich besser erreicht wurden, wenn in Landern mit
Uberschuldungsgefahr zu Beginn der Kreditvergabe Schuldenrestrukturie-
rungen umgesetzt wurden. IWF (2019): ,2018 Review of Program Design and
Conditionality”.

Siehe JubileeDebtCampaign (2019): ,Preventing and resolving sovereign
debt crises: Stop bailing out reckless lenders” und JubileeDebtCampaign
(2020): ,,IMF loans bailing out private lenders during the Covid-19 crisis”.
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Jenseits der G20: Die inter-
nationale Reformdebatte
in Zeiten von COVID-19

Wie Schuldenkrisen nachhaltig gelost werden konnten

Von Bodo Ellmers

Seit Beginn der COVID-19-Pandemie stehen Schul-
denkrisen ganz oben auf der Agenda der Vereinten
Nationen. Die Staats- und Regierungschef*innen
haben auf hochster Ebene einen umfassenden
Katalog von innovativen Reformvorschlagen ent-
wickelt. Deren Realisierung wiirde Schuldenkrisen
schneller, fairer und nachhaltiger l6sen. Um den
Schritt von der Rhetorik zur Umsetzung zu machen,
muss mehr politischer Druck aufgebaut werden.

Die COVID-19-Krise war ein Weckruf. Sie hat neu-
en Schwung in internationale Reformdebatten ge-
bracht. Nach einigen Jahren Aktivismus, ausgelost
durch die Geierfonds-Prozesse gegen Argentinien
um 2014/15, waren die Reformen in einen andau-
ernden Dornroschenschlaf gefallen. Dies fiihrte
dazu, dass in jiingerer Zeit keine hinreichenden In-
novationen stattgefunden haben, um Schuldenkri-
sen zu losen - abgesehen von Veranderungen an
Umschuldungsklauseln in Anleihevertragen, den
sogenannten Collective Action Clauses (CACs)'.

Der Reformstau trug dazu bei, dass sich die Schul-
denindikatoren in Landern des Globalen Siidens
seit 2013 kontinuierlich verschlechterten und be-
reits vor dem COVID-19-Schock ein Rekordhoch er-
reichten. Die Auswirkungen der Pandemie fiihrten
fir viele Lander zu einem weiteren sprunghaften
Anstieg der Staats- und Auslandsverschuldung
(siehe Artikel ,Verschuldete Staaten weltweit” ab
S. 8).
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Fir Entwicklungslander ergibt sich daraus eine
doppelte Problemstellung. Einerseits drohen bei
der hohen und steigenden Schuldenlast akute
Schuldenkrisen, also Zahlungsausfalle. Anderer-
seits absorbieren steigende Ratenzahlungen einen
immer groReren Teil der Staatseinnahmen, sodass
sie fiir andere Staatsaufgaben wie etwa die Bereit-
stellung von Gesundheits- und Bildungsdienstleis-
tungen oder soziale Sicherheit nicht mehr zur Ver-
fligung stehen.

Reformen der Vereinten Nationen
Insbesondere der zweite Aspekt bewegte im Friih-
jahr 2020 die Vereinten Nationen dazu, sich wieder
verstarkt mit der Losung von Schuldenkrisen zu
beschaftigen. Im April veroffentlichte UN-Gene-
ralsekretdr Antonio Guterres einen alarmierenden
Policy Brief,? in dem er die Weltoffentlichkeit ein-
dringlich warnte, dass die weltweite Schuldensi-
tuation sich zu einer groRen Gefahr fiir die Ziele
der Agenda 2030 entwickelt habe. Der UN-Gene-
ralsekretar forderte von der internationalen Staa-
tengemeinschaft umgehend Reformen in Form
einer dreigleisigen Strategie: sofortige Zahlungs-
einstellung, um Gelder fiir die Krisenbekampfung
freizusetzen; Schuldenerlasse fiir Lander, die sie
benotigen; sowie eine Strukturreform der interna-
tionalen Finanzarchitektur.

Im Mai 2020 lud Guterres die Staats- und Regie-
rungschef*innen ein, um im Rahmen des UN-Son-



derprozesses Financing for Development in the Era
of COVID-19 and Beyond nach Losungen zu suchen.
Ein Ruf, dem auch Bundeskanzlerin Angela Mer-
kel und EU-Kommissionsprasidentin Ursula von
der Leyen folgten. Uber den Sommer 2020 hinweg
tagten sechs thematische Arbeitsgruppen, von de-
nen sich zwei exklusiv mit dem Thema Schulden
beschaftigten, sowie eine weitere mit dem eng
verwandten Thema der Sicherstellung ausreichen-
der Liquiditat.> Im Herbst legten sie das knapp
200-seitige Menu of Options vor, einen umfassen-
den Katalog aus bekannten beziehungsweise mo-
dernisierten und auch neuen Vorschlagen zur Pra-
vention und Losung von Schuldenkrisen.*

Im Bereich Zahlungsstopp wird zum Beispiel emp-
fohlen, das Schuldenmoratorium der G20, die DSSI,
zeitlich zu verlangern und auf mehr Landergrup-
pen auszuweiten. Beim Thema Schuldenerlass
werden verschiedene Optionen diskutiert, etwa
die Einbindung multilateraler Glaubiger durch
Treuhandfonds oder die Einbindung privater Glau-
biger liber verschiedene Varianten von Schulden-
umstrukturierungen tiber Schuldenumwandlungen
bis hin zu sogenannten buy backs®.

Im Bereich der Schuldenarchitektur schlagt der
Katalog vor, ein Sovereign Debt Forum beziehungs-
weise eine Sovereign Debt Authority einzurichten,
also eine standige Instanz und einen neutralen
Ort, an dem iiber die Losung von Schuldenkrisen
zumindest diskutiert oder an dem sie vielleicht
gar organisiert werden kann. Der Pariser Club - als
Kartell der bilateralen Glaubiger des Westens -
kann diese Liicke offensichtlich nicht fiillen. Auch
seine Erweiterung zum Common Framework, durch
Einbeziehung Chinas, war nach diesen Kriterien
kein Fortschritt.

Ohne Mandat keine nachhaltigen Reform-
prozesse

Der UN-Prozess war ein sogenannter Multistake-
holder-Prozess, bei dem neben der UN und ihren
Mitgliedstaaten auch der Internationale Wah-
rungsfonds (IWF) und die Weltbank, Nichtregie-
rungsorganisationen (NRO) und Lobbygruppen aus
dem Privatsektor wie das Institute of International
Finance dabei waren. Der Optionenkatalog wurde
einerseits durch die Zusammenfiihrung von Vor-

schlagen der verschiedenen Stakeholder entwi-
ckelt, andererseits wurde auch auf politische Be-
findlichkeiten Riicksicht genommen.

So kommt es, dass zwar radikale Optionen gelis-
tet sind, beispielsweise der Vorschlag, Schulden-
umstrukturierungen mittels einer Resolution des
UN-Sicherheitsrats rechtskraftig und damit ver-
bindlich zu machen. Gleichzeitig
wurde jedoch einiges ,weich-
gespiilt” - so wird den multila-
teralen Glaubigern milde emp-
fohlen, positive Nettofliisse zu
garantieren, also mehr Neukre-
dite zu vergeben, als ihre Schuldner an Raten zu-
riickzahlen. Dies, da sich die Weltbank vehement
gegen ihre Einbindung in neue Schuldenerlasse
wehrte.

Der Optionenkatalog wurde im September 2020
auf zwei hochrangigen und gut besuchten virtuel-
len Events der UN diskutiert, eines auf Ebene der
Finanzminister*innen, ein weiteres auf Ebene der
Staats- und Regierungschef*innen. Besonders fiir
Entwicklungslander war die Schuldenproblematik
dort ein zentrales Thema. Die kurze Redezeit er-
laubte es jedoch nicht, dabei ins Detail zu gehen
und die Events selbst waren nicht mandatiert, Be-
schliisse zu fassen.

Auch 2021 haben die Vereinten Nationen dem The-
ma Schuldenkrisen héchste Bedeutung beigemes-
sen. Im Marz richteten sie erneut ein hochrangiges
Event aus, das sich exklusiv mit dem Thema ,Schul-
den und Liquiditat" befasste. Der UN-Generalse-
kretar hatte zu dessen Vorbereitung ein weiteres
Papier mit Politikoptionen zum Schuldenproblem
vorgelegt.® Zur Enttauschung aller, die sich fiir eine
nachhaltige Losung von Schuldenkrisen einsetzen,
widmeten die meisten Staats- und Regierungs-
chef*innen ihre auf drei Minuten beschrankte
Redezeit der kurzfristigen Liquiditatsproblema-
tik, forderten zumeist eine Verldngerung der DSSI
sowie eine Sonderallokation von Sonderziehungs-
rechten seitens des IWF.

Das Thema Umgang mit drohenden Solvenzkrisen
kam hingegen zu kurz. Nur wenige Redner*innen
wie etwa Andrew Holness, Premierminister von
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Radikale Reformvorschldge,
die weichgespiilt wurden.
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Jamaika, oder Alberto Fernandez, Prasident von
Argentinien, forderten Reformen der internatio-
nalen Finanzarchitektur, um so eklatante Defizite
im Bereich der schnellen, fairen und nachhaltigen
Schuldenrestrukturierungen zu beseitigen.

Leider fehlte dem gesamten UN-Sonderprozess
das Mandat, konkrete Entscheidungen zu treffen.

eine Betonung der Schuldenproblematik dabei
kontraproduktiv gewesen ware.

Allerdings hat der IWF mit Hilfe des Catastrophe
Containment and Relief Trust (CCRT) die einzige
,echte”Schuldenerlassinitiative in der COVID-Krise
durchgefiihrt.? Wahrend bei der
DSSI Ratenzahlungen nur ge-

Der IWF hat mit dem CCRT
die einzige ,,echte" Schul-
denerlassinitiative durch-

stundet wurden, wurden durch
den CCRT jene Schuldendienst-
zahlungen gegenfinanziert, die

Auch das kurz darauf folgende Financing for De-
velopment-Forum des Wirtschafts- und Sozialrats
der UN (ECOSOC) brachte wenig konkrete Fort-

schritte. Damit harren die Politikvorschlage aus
dem Optionenkatalog der UN weiterhin ihrer Um-
setzung.

Seit Beginn der COVID-Krise hat es die UNO ver-
saumt, einen konkreten Gegenvorschlag vorzu-
legen, der iiber die DSSI und das Common Fra-
mework der G20 hinausging. Auch dadurch ist es
bedingt, dass DSSI und Common Framework von
vielen Regierungen bislang noch als alternativ-
los angesehen werden. Stattdessen hat sie sich
auf Nebenschauplatze fokussiert und dort wo-
moglich verzettelt. So wurde zum Beispiel relativ
umfangreiche Arbeit zum negativen Einfluss von
Rating-Agenturen geleistet, da die Androhung von
Herabstufungen viele Lander von der Teilnahme an
der DSSI abgehalten hat. Dies geschah unter ande-
rem durch einen Bericht der unabhangigen Exper-
tin der UN zu Schulden und Menschenrechten, Yue-
fen Li. Auch hat die UN-Wirtschaftskommission
fiir Afrika (UNECA) einen technisch komplexen Vor-
schlag fiir eine Liquiditatsfazilitat vorgelegt, bei
dem durch Swaps und Garantien seitens der Zen-
tralbanken wirtschaftlich starker Lander die hohen
Zinskosten in schwachen Landern gesenkt werden
sollen. Zivilgesellschaftliche Gruppen kritisierten,
dass UNECA dabei mit PIMCO zusammengearbeitet
habe, einer privaten Investmentgesellschaft der
Allianz-Gruppe, die im Anleihegeschaft aktiv ist.®

Die Schritte des IWF

Auch der IWF hat in der Pandemie keine klare Linie
gefahren. Es gab zwar einige konzeptionelle Arbei-
ten zur Schuldenkrisenarchitektur und auch gele-
gentliche Warnrufe seitens des Managements, doch
beides war eher zaghaft. Ein Dilemma des IWF war
sicherlich, dass er in der Krise zunachst zur kon-
trazyklischen Fiskalpolitik aufrufen musste, also
zu schuldenfinanzierter Ausgabenerhohung, und
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SchuldnerdesIWFin derPeriode
ab April 2020 auf ihre IWF-Kre-
ditehatten leisten miissen(siehe
,ungentigende Schuldenerlasse und Austeritat” ab
S. 26). Ahnlich wie bei der DSSI kénnen sich auch
hier nur Lander niedrigen Einkommens fiir Schul-
denerlasse qualifizieren.

gefiihrt.

Der wesentliche Beitrag des IWF zur Debatte um
die Reform der internationalen Schuldenkrisenar-
chitektur beschrankte sich auf eine Bestandsauf-
nahme der Optionen zur Einbindung privater Glau-
biger.” In dem im Oktober 2020 vorgelegten Papier
argumentieren die Autor*innen des IWF, dass es
bei der Umstrukturierung privater Anleiheschul-
den Verbesserungen gegeben habe. Dies durch die
neuen CACs, die es leichter machen, Mehrheitsent-
scheidungen der Anleihehalter durchzusetzen, und
damit die Prozesse beschleunigen.

Der IWF identifiziert in dem Papier allerdings auch
eine Reihe neuer Herausforderungen. Dazu geho-
ren der groBe Bestand an Quasi-Staatsschulden,
die keine CACs enthalten, zum Beispiel bei den
Schulden von Unternehmen der 6ffentlichen Hand,
oder generell Kredite, die — anders als Anleihen -
in der Regel keine CACs enthalten. Folgerichtig
empfiehlt der IWF, in Zukunft auch bei Kreditver-
tragen und offentlichen Unternehmen den Einsatz
von CACs.

Sehr zaghaft macht er in dem Papier auch Empfeh-
lungen, die liber den vertraglichen Ansatz hinaus-
gehen und sich auf wirksame gesetzliche Regeln
erstrecken. Uberwiegend wird eine Ausweitung von
nationalen Anti-Geierfonds-Gesetzen empfohlen,
wie es sie in einigen Landern bereits gibt. Dariiber
hinaus werden einige prozedurale Verbesserun-
gen empfohlen. So soll zum Beispiel durch mehr



Transparenz und bessere Autorisierungsverfahren
verhindert werden, dass immer mehr Schulden
im Globalen Siiden besichert werden, indem zum
Beispiel Einnahmen aus dem Rohstoffexport ver-
pfandet werden, wie es unter anderem im Tschad
geschehen ist.

Eine groBe Liicke im Report, wie auch in der Re-
aktion des IWF allgemein, ist seine Zuriickhaltung
bei der Ausgestaltung multilateraler Vorschlage
zur Losung von Staatsschuldenkrisen. Dies ist er-
staunlich fiir die Institution, die Anfang der 2000er
Jahre mit dem Sovereign Debt Restructuring Me-
chanism (SDRM) den bislang einflussreichsten
Vorschlag in die Reformdiskussion einbrachte und
sich allgemein als fiihrendes Kompetenzzentrum
fiir das Thema betrachtet. Diese Zuriickhaltung
konnte sich allerdings andern, wenn eine neue
groBere Insolvenzwelle eintritt, die viele Lander
gleichzeitig erfasst, und die Einbindung privater
Glaubiger durch das Common Framework nicht wie
geplant funktioniert.

Schuldenerlassinitiativen fiir Lander in be-
sonderen Situationen

Die meistenInnovationenseitBeginn der Pandemie
befassten sich mit der Schuldenkrise in Landern
niedrigen Einkommens. Doch auch andere Lander-
gruppen befinden sich in Zahlungsschwierigkeiten.
Die sogenannten kleinen Inselentwicklungsstaa-
ten (engl. Small Island Developing States, SIDS) hat
die COVID-19-Krise besonders hart getroffen, da
es zu einem fast volligen Wegfall der Tourismus-
einnahmen und zum Einbruch vieler Rohstoffprei-
se kam. Auch von Naturkatastrophen werden SIDS
liberdurchschnittlich schwer getroffen, besonders
von Hurrikans."

Die SIDS sind infolge solcher Probleme die am
hochsten verschuldete Landergruppe weltweit.
Bereits bei der Verabschiedung der Aktionsagen-
da von Addis Abeba im Jahr 2015 wurde nach einer
dringenden Losung fiir die Schuldenprobleme klei-
ner Inselstaaten gerufen.”

Die Allianz kleiner Inselstaaten (engl. Alliance of
Small Island States, AOSIS) hat sich wahrend der
Pandemie mit einem Vorschlag zu Wort gemeldet,
wie die Schuldenkrise der SIDS nachhaltig gelost
werden kénnte.” AOSIS fordert einen holistischen

Ansatz, bei dem kurz-, mittel- und langfristige
MaBnahmen ineinander greifen.

Kurzfristig soll eine Kombination von Liquiditats-
hilfen und geordneter Aussetzung des Schulden-
dienstes eine ungeordnete Welle von Zahlungsaus-
fallen verhindern. Die Liquiditat
soll dabei von multilateralen
Entwicklungsbanken zur Verfi-
gung gestellt werden, die ihre
Kriterien fiir den Zugang zu
Zuschiissen und konzessionaren Krediten andern
sollen. Da die meisten SIDS zu den Landern mittle-
ren Einkommens gehoren, haben sie nur Zugang zu
relativ teuren Krediten, die zu Marktbedingungen
vergeben werden, nicht aber zu den zinsgiinstigen
Krediten von der International Development As-
sociation (IDA) der Weltbank-Gruppe. Ihre hohen
Finanzierungskosten zahlen zu den Hauptgriinden,
warum sie liberhaupt in die Schuldenfalle geraten
sind.

Die Aussetzung des Schuldendienstes soll laut
dem AOSIS-Vorschlag sofort fiir volle zwei Jah-
re gewahrt werden. Ein weiterer Unterschied zur
DSSI ist, dass hier auch explizit die Einbindung
der Schulden bei privaten Glaubigern gefordert
wird, wahrend sich die DSSI lediglich auf bilate-
rale Kredite erstreckt. Nur durch diese Einbin-
dung kénne auch jenen SIDS geholfen werden, bei
denen die Schulden bei privaten Glaubigern den
liberwiegenden Anteil der Staats- und Auslands-
schulden ausmachen. AuRerdem konne nur dies
verhindern, dass Ersparnisse aus dem Erlass o6f-
fentlicher Schulden zum Bailout privater Glaubiger
verwendet werden miissen.

Mittel- bis langfristig, so die AOSIS, brauchten SIDS
einen echten Schuldenerlass mittels Umstruktu-
rierung der Altschulden. Wie ein
dazu notwendiger multilateraler
Mechanismus aussehen konn-
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AOSIS fordert einen
holistischen Ansatz.

Mittel- bis langfristig

brauchen SIDS einen echten

te, darauf hat die Allianz indes
keine Antwort. Zunachst konnte
ein ganzer Werkzeugkasten an
MaRnahmen infrage kommen,
unter anderem auch Schulden-
umwandlungen zugunsten von sozialen, Gesund-
heits- oder Klimaschutzprojekten. Insbesondere
von den sogenannten Debt-for-Climate-Swaps ver-

Altschulden.

Schuldenerlass mittels
Umstrukturierung der
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sprechen sich SIDS Vorteile, da sie aufgrund ihrer
geografischen Lage fiir diese pradestiniert sind.

AOSIS betont, dass die internationale Gemein-
schaft die besondere multidimensionale Vulnera-
bilitat von SIDS anerkennen miisse und eine reine
Betrachtung von Einkommen irrefiihrend sei. Dies
fiihre nur dazu, dass SIDS bei Initiativen wie jlingst
der DSSI, die auf Landergruppen maRgeschneidert
sind, regelmaRig libergangen wiirden. Dies, ob-
wohl sie flir Naturkatastrophen, Klimawandel und
Wirtschaftskrisen besonders anfallig seien.

Fazit und Ausblick

Die Reformdebatte bei den Vereinten Nationen
ist wichtig, um den Schuldnerldandern selbst eine
Stimme zu geben. Die Initiativen der G20 seit Be-
ginn der Krise befassten sich nur mit dem Schul-
denproblem von Drittlandern. Nur Lander nied-

rigen Einkommens haben
Zugang zu DSSI, Common
Framework und CCRT, aber
kein einziges dieser Lander
ist in der G20 reprasentiert.
Die Debatte bei den Verein-

Die Debatte in den

Vereinten Nationen leistet

wichtige Beitrage, um
Schuldenprobleme um-

ten Nationen leistet damit fassenderzu diskutieren.

Die COVD-19-Krise hat damit auch die Diskussi-
on iiber die Definition von Vulnerabilitat neu an-
gefacht. Bereits seit einigen Jahrzehnten fordern
SIDS einen Index, mit dem multidimensionale Vul-
nerabilitat gemessen wird. Auch die Zivilgesell-
schaft hat sich des Themas angenommen. So ha-
ben erlassjahr.de und Brot fiir die Welt einen Index
entworfen, der die Bedrohungen von Klimawandel
und Pandemie aufaddiert.™

2020 wurde der UN-Generalsekretar beauftragt,
sich mit dem Thema zu befassen. In seinem Report
vom Juli 2021 wird der Nutzen eines universal ak-
zeptierten Index anerkannt sowie eine Reihe von
Prinzipien dafiir definiert. Ist der Index einmal
operationsfahig, konnte er flir eine ganze Rei-
he von Zwecken eingesetzt werden, darunter zur
Bestimmung der Allokation von Geldern, zur Ent-
wicklung von PolitikmaBnahmen, und nicht zuletzt
auch fir das Design von Schuldenumstrukturie-
rungen. Allerdings meinte der UN-Generalsekretar
auch, dass ein solcher Index die breite Akzeptanz
der Mitgliedstaaten brauche, und spielte damit
den Ball zurlick an die UN-Generalversammlung.
Diese soll nun eine Expert*innengruppe einsetzen,
die bis Ende 2022 einen Index ausarbeiten soll.”

In Zukunft kdnnte ein solcher Index dazu beitra-
gen, dass Schuldenerlassinitiativen bedarfsge-
rechter ausgearbeitet werden, als das bei DSSI und
Common Framework der Fall ist. Denn diese waren

wichtige Beitrdage, um Schul-

denprobleme umfassender

zu diskutieren, auch in Bezug zu Schulden anderer
Landergruppen wie den kleinen Inselstaaten.

Die UNO kann dabei auf langjahriger Vorarbeit auf-
bauen: Beispielsweise wurde im Rahmen der UN
bereits 2012 eine Reihe von Prinzipien fir die ver-
antwortliche Kreditvergabe entwickelt. 2015 hat
sich die UN-Generalversammlung auf Prinzipien
fiir die Umstrukturierung von Staatsschulden ge-
einigt, beraten von einer Expert*innengruppe der
UNCTAD, die zuvor eine Roadmap fiir die Losung
von Schuldenkrisen vorgelegt hatte. Ein groRer
Vorteil von UN-Prozessen ist, dass sie Schulden-
krisen und ihre Auswirkungen integral betrachten
- also auch im Einklang mit der Forderung nach-
haltiger Entwicklung, der Bekampfung des Kli-
mawandels und der Realisierung der universalen
Menschenrechte.

Tragischerweise reichte die politische Dynamik in
der Pandemie nicht aus, um fundamentale Schul-
denerlassinitiativen im Allgemeinen sowie Prozes-
se auBerhalb der G20 im Besonderen zu fordern.
Die Atempause, die durch die DSSI und - wichtiger
noch - die massiven Liquiditatshilfen seitens der
Zentralbanken des Globalen Nordens und des IWF
geschaffen wurde, wurde nicht fiir liberfallige Re-
formen der Schuldenarchitektur

genutzt. Im Gegenteil sind die Dje Atempause, die durch
Schuldenberge in den letzten (je DSSI und die massiven
zwei Jahren noch gewachsen, Liquiditijtshilfen geschaf-
was sich dann drastisch auswir- fen wurde, wurde nichtﬁir
?
liberfdllige Reformen der
Schuldenarchitektur
genutzt.

allesamt nur auf Niedrigeinkommenslander (engl.
Low Income Countries, LICs) ausgerichtet und lie-
RBen damit einige der hochstverschuldeten Lander
auBen vor. ken wird, wenn das sogenannte
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Tapering beginnt, also Zentralbanken keine neue
Liquiditat mehr in die Kapitalmarkte pumpen und
die Zinsen erhohen.'”

Um fundamentale Strukturreformen der Schulden-
architektur anzustofRen, ware es wichtig, internati-
onal geniigend politischen Druck aufzubauen und
ein Entscheidungsmoment herbeizufiihren. Zivil-
gesellschaftliche Organisationen haben die UN
denn auch aufgefordert, angesichts der globalen
Coronakrise einen Weltgipfel zum wirtschaftlichen
Wiederaufbau und zu systemischen Reformen
einzuberufen.” Politisch hilfreich ware es, wenn
sich die G7 fiir den Gipfel ausspricht, was bei ent-
sprechendem Druck von Aktivist*innen unter der
deutschen Prasidentschaft im Jahr 2022 passieren
konnte. 20 Jahre nachdem der SDRM bei der ersten
UN-Konferenz zur Entwicklungsfinanzierung 2002
in Monterrey heif diskutiert wurde, konnte dieser
Weltgipfel ein wichtiger Meilenstein im Reform-
prozess sein.
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Ein Weltgipfel zum wirtschaftlichen
Wiederaufbau konnte ein wichtiger
Meilenstein im Reformprozess sein.

CACs sollen Mehrheitsentscheidungen bei der Umstrukturierung von Anlei-
heschulden moglich machen und damit verhindern, dass eine Minderheit
unkooperativer Investoren, darunter haufig auch spezialisierte Geierfonds,
den Prozess sabotieren.

United Nations (17.04.2020): ,Debt and COVID-19. A Global Response in
Solidarity”.

Die erste Gruppe behandelte die Schuldenproblematik allgemein, die
zweite fokussierte auf das Thema ,Einbindung privater Glaubiger*, siehe
Webseite der Initiative: https://www.un.org/en/coronavirus/financing-de-
velopment.

Ebd., Part II.

Bei ,buy backs” werden offentliche Gelder eingesetzt, um Schulden von Kri-
senlandern weit unter dem Nominalwert zuriickzukaufen und anschlieBend
zu erlassen.

United Nations (2021): , Liquidity and Debt Solutions to Invest in the SDGs.
The Time to Act is Now”".

UN Human Rights Council (2020): ,Debt relief, debt crisis prevention and hu-
man rights. The role of credit rating agencies; Report of independent expert
on debt and human rights".

Munevar, D. (2021): ,Liquid illusions. Who really benefits from the Liquidity
and Sustainability Facility?”.

Vgl. INF-Pressemitteilung No 20/116 (27.03.2020): ,IMF Enhances Debt Relief
Trust to Enable Support for Eligible Low-Income Countries in the Wake of
the COVID-19 Pandemic."

Vgl. IWF (2020): ,The International Architecture for Resolving Sovereign Debt
Involving Private-Sector Creditors—Recent Developments, Challenges, And
Reform Options”.

Vgl. AOSIS (Juni 2020): ,AOSIS Statement on Debt”.

Vgl. United Nations (2015): ,Addis Ababa Action Agenda of the Third Interna-
tional Conference on Financing for Development”, Paragraph 93.

Neben der AOSIS haben sich auch andere Schuldnerzusammenschliisse
mit konkreten Vorschlagen zu Wort gemeldet, darunter beispielsweise die
Vulnerable Twenty (V20) mit ihrem ,V20 Statement on Debt Restructuring
Option for Climate-Vulnerable Nations" vom 27.10.2021.

Brot fiir die Welt / erlassjahr.de (2021): ,Climate Change, Debt and CO-
VID-19“

United Nations (2021): ,Follow-up to and implementation of the SIDS Acce-
lerated Modalities of Action (SAMOA) Pathway and the Mauritius Strategy for
the Further Implementation of the Programme of Action for the Sustainable
Development of Small Island Developing States. Report of the Secretary-Ge-
neral”, S. 14-18.

Vgl. Kavaljit Singh (2021): ,Why Emerging Markets Must Remain Wary of a
Taper Tentrum 2.0", Briefing Paper No. 46.

Vgl. Civil Society Financing for Development Group (0.).): ,Time for a UN Eco-
nomic Reconstruction Summit. Towards a New Global Economic Architecture
that works for the People and the Planet”.
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Gestern Schulden, heute
Entwicklungsfinanzierung

Sind Schuldenumwandlungen ein Weg aus der Krise?

Von Jiirgen Kaiser

Mit der sich zuspitzenden globalen Schuldenkrise
vor und wahrend der Corona-Pandemie schaffte es
auch ein Instrument wieder auf die entwicklungs-
politische Tagesordnung, das dort lange nicht
aufgetaucht war: die Umwandlung von Schulden
in Entwicklungsfinanzierungen. Welchen Beitrag
konnen solche Debt Swaps fiir die soziale Entwick-
lung eines verschuldeten Landes und zur Uberwin-
dung einer drohenden oder bereits eingetretenen
Uberschuldung leisten?

Die Idee klingt bestechend: Ein verschuldeter
Staat einigt sich mit seinem Glaubiger, den falligen
Schuldendienst nicht an ihn zu entrichten, son-
dern ihn stattdessen in gemeinsam vereinbarte
Entwicklungsprojekte im eigenen Land zu inves-
tieren.

Damit werden mindestens zwei Fliegen mit einer
Klappe geschlagen: Zum einen wird der Schuldner
befreit von einer nicht mehr tragbaren Schulden-

Selbst fiir private Glaubiger, die kein entwick-
lungspolitisches Interesse haben, kann sich die-
ses Verfahren lohnen. Zum Beispiel dann, wenn die
Ruckzahlung besonders unwahrscheinlich ist oder
die Abschreibung steuerlich geltend gemacht wer-
den kann und dem privaten Kreditgeber iiberdies
ein Imagegewinn winkt, wenn damit gut sichtbare
Umweltschutz- oder Entwicklungsinitiativen finan-
ziert werden.

Kurzer Riickblick

Die Idee, eine nicht mehr leistbare Schuld in eine
anderweitige (Zahlungs-)Verpflichtung umzuwan-
deln und so den Schuldner aus einer Illiquiditats-
oder gar Insolvenzsituation zu befreien, ist nicht
neu. Aus dem Jahr 1989 stammt der sogenannte
Brady-Plan: Nach diesem Konzept wurden offent-
liche Schulden bei US-amerikanischen Banken
mit einem spiirbaren Abschlag in von der US-Re-

Abb. 1: Standard-Schuldenumwandlung

last, indem er ein Aquivalent oder einen Teil davon

in heimischer Wahrung in die soziale Entwicklung
des eigenen Landes investiert. Der Glaubiger wie-
derum ersetzt eine Forderung, die er moglicher-
weise ohnehin nicht hatte eintreiben konnen,
durch eine Investition im Rahmen seiner Ent-
wicklungszusammenarbeit. Und schlieflich sorgt
die direkte Kontrolle der freigewordenen Mittel
dafiir, dass diese nicht etwa in dunklen Kanalen
des moglicherweise nicht ganz korruptionsfreien
Schuldnerlandes verschwinden. SchlieBlich wird
der unwiderrufliche Schuldenerlass erst ausge-
sprochen, wenn die letzte Rate fiir das vereinbarte
Entwicklungsvorhaben eingezahlt worden ist.
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Debt-for-Environment-Swaps
sind 2021 erneut zum Topthema
in der politischen Diskussion

gierung garantierte Anleihen umgewandelt. Diese fe zu finanzieren.? Inzwischen
waren frei handelbar, sodass die Glaubigerbanken wurde sie sowohl in Bezug

sie halten oder verkaufen konnten - wie ihre eige-
ne Situation es gerade erforderte. Der Schuldner
reduzierte so seinen laufenden Schuldendienst
spiirbar, der Glaubiger tauschte Forderungsvolu-
men gegen mehr Sicherheit.

Etwa zur gleichen Zeit kamen Debt-for-Equity-
Swapsin Mode. Bei diesen wurde der urspringliche
Bankenkredit durch die Ubertragung von Eigen-
tumsrechten an zuvor offentlichen Unternehmen
im Schuldnerland abgelost: eine friihe Form der
Privatisierung zu Beginn der neoliberalen Epoche.
In Folge nahmen auch Umwelt- und Entwicklungs-
organisationen die Idee auf und sprachen sich
dafiir aus, freiwerdende Mittel entsprechend um-
zuleiten. Fiir die verschuldeten Regierungen ent-
stand so der zusatzliche Anreiz, in die soziale Ent-
wicklung der eigenen Bevdlkerung und/oder in den
Umweltschutz zu investieren.

Auch die Entwicklungsministerien lieBen sich vom
Charme dieses doppelten Nutzens ansprechen:’
Die US-Regierung setzte 1991 den bis heute groB-
ten Debt-for-Environment-Swap zugunsten des
polnischen Eco-Fund um und sicherte sich damit
auch Einfluss auf die Politik des Landes in der Um-
bruchssituation der friihen 1990er Jahre. Umwelt-
bezogene Schuldenumwandlungen waren seither
der Schwerpunkt eines allerdings seit 2016 nicht
mehr genutzten Programms der USA. Mit dem zu-
nehmend dramatischen Klimawandel sind sie 2021
erneut zum Topthema in der politischen Diskussi-
on geworden.

Erfahrungen mit einem Swap zugunsten der Blue
Economy in den Seychellen wurden zum Vorbild
fiir weitere Vorhaben in kleinen und klimaverletz-
lichen Staaten wie etwa Belize. Im gleichen Jahr
und im Rahmen ihrer Entschuldungsinitiative zum
700-jahrigen Jubildaum der Eidgenossenschaft leg-
te die Schweiz eine Reihe von Gegenwertfonds auf.?
An diesem Vorbild wiederum orientierte sich die
damalige deutsche Bundesregierung bei der Welt-
umweltkonferenz 1992 in Rio de Janeiro, indem sie
die Schaffung einer Schuldenumwandlungsfazili-
tat im Bundeshaushalt ankiindigte. Diese diente
zunachst dazu, Umweltvorhaben durch Umwand-
lung zuriickflieRender deutscher Entwicklungshil-

auf ihr Mandat als auch auf
ihre finanzielle Ausstattung
deutlich ausgeweitet.

geworden.

In den Folgejahren schufen auch die Regierun-
gen von Italien und Spanien im Rahmen ihrer je-
weiligen Staatshaushalte ahnliche Instrumente.
Frankreich wiederum definierte im Rahmen seines
.C2D“-Programms* Umwandlungen als zusatzliche
Bedingung fiir die Streichung der letzten zehn Pro-
zent Forderungen an die HIPC-Staaten®, wahrend
andere bilaterale Glaubiger den mutilateral ver-
einbarten Erlass von 90 Prozent freiwillig und ohne
weitere Bedingungen auf 100 Prozent erhohten.

Zunahme von trilateralen Swaps

Nach einer Phase, in der Umwandlungen kaum mehr
als ein Nischenthema der Schuldenproblematik wa-
ren, spielen Schuldenumwandlungen heute wieder
eine groRere Rolle. Zwei Entwicklungen sind dafiir
ursachlich:

« die zunehmende globale Uberschuldung®

- die wachsende Kluft zwischen den finanziellen
Erfordernissen von Entwicklungs- und Klimafi-
nanzierung und den relativ dazu schrumpfen-
den Entwicklungsbudgets der traditionellen
Geberlander

Das Miteinander dieser zwei Faktoren hat unter an-
derem dazu gefiihrt, dass immer mehr multilaterale
Entwicklungsorganisationen versuchen, als Akteure
von Schuldenumwandlungen aufzutreten. Sie propa-
gieren statt der traditionellen bilateralen nunmehr
trilaterale Swaps, bei denen die jeweilige Institution
nicht nur als Impulsgeber und Berater, sondern vor
allem als Umsetzer der vereinbarten Vorhaben auf-
tritt. Zu diesen Akteuren gehoren unter anderem der
Globale Fonds zur Bekampfung von Aids, Tuberkulo-
se und Malaria, das Welternahrungsprogramm und
das Entwicklungsprogramm der Vereinten Nationen,
das Internationale Komitee vom Roten Kreuz und der
World Wild Fund for Nature.

Die UN-Wirtschaftskommission fiir Lateinamerika
und die Karibik (ECLAC) propagiert das Instrumenta-
rium, ohne selbst als Umsetzungsinstanz auftreten
zu wollen.
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Win-win-Situation und
stellationen”

Die eingangs erwahnten Motive von Glaubigern und
Schuldnern, sich auf Umwandlungen einzulassen,
sind indes nicht widerspruchsfrei. Mit der Motivation,
eine fehlende Entwicklungsfinanzierung auszuglei-
chen, verhalt es sich ahnlich wie mit dem Gedanken,
man konne durch eine Ausweitung von Schuldenum-
wandlungen eine Schuldenkrise iiberwinden: Global
gesehen eine vollig unrealistische Perspektive (s.u.).
Im Einzelfall allerdings konnen theoretisch erhebli-
che Erleichterungen erreicht werden, die, wenn sie
an der richtigen Stelle und technisch einwandfrei
implementiert werden, einen bestimmten Politik-
bereich durchaus beeinflussen. Der weiter oben er-
wahnte polnische Eco-Fonds ist dafiir ein Beispiel.

»Sonnenschein-Kon-

Manche Glaubiger stellen einen Teil ihrer Forderun-
gen auch fiir Schuldenumwandlungen zur Verfu-
gung, weil sie hoffen, damit selbst oder liber eine
der genannten internationalen Organisationen eine
verantwortungsvollere Verwendung freiwerdender
Mittel gewdhrleisten zu kénnen als durch einen ein-
fachen Schuldenerlass. Genau dies kann jedoch eine
korruptionsanfallige oder weniger entwicklungsori-
entierte Regierung eines Schuldnerlandes dazu be-
wegen, sich erst gar nicht darauf einzulassen.

Auf der Schuldnerseite ist das Interesse des Glau-
bigers an der Kontrolle der freiwerdenden Mittel
naturgemal eine zusatzliche Hiirde fiir die Verein-
barung einer Umwandlung: Sofern er liberhaupt im
Haushalt des Schuldners ernsthaft budgetiert war,
steht der erlassene Schuldendienst nicht der Re-
gierung des Landes zur freien Verfiigung, sondern
unterliegt ebenso intensiver Uberwachung durch
den urspriinglichen Glaubiger wie frische Mittel, die
dieser im Rahmen von Entwicklungszusammenarbeit
zur Verfligung gestellt hatte.’

Schuldenumwandlungen sind nur dann eine
Win-win-Situation fiir alle beteiligten Akteure, wenn
eine ernsthaft an sozialem Fortschritt interessier-

von manchen Befiirworter*innen des Instruments
angefiihrten Argument entgegen, dass Umwand-
lungen die Chance bieten, auch unter entwicklungs-
feindlichen Regierungen Schuldenerlasse zugunsten
der armen und marginalisierten Teile der Bevolke-
rung umzusetzen. Beziehungsweise es macht das
zusatzliche Durchsetzen von zivilgesellschaftlicher
Mitsprache notwendig, auf die im letzten Abschnitt
noch naher eingegangen wird.

Was konnen Schuldenumwandlungen leisten
- und was nicht?

Schuldenumwandlungen sind kein Instrument fiir
die Uberwindung von Schuldenkrisen. Dazu sind
sie zu klein, zu langsam und in ihrer fiskalischen
Bilanz zu uneindeutig.

Lander, die keinerlei Schwierigkeiten mit ihren
auslandischen Verbindlichkeiten haben, sind fast
nie an Schuldenumwandlungen interessiert, da sie
jeden - auch den kleinsten - Eindruck von Entlas-
tungsbedarf vermeiden mochten, um ihren Zugang
zum Kapitalmarkt nicht zu gefahrden. Das Gleiche
gilt fiir Lander, die bereits zahlungsunfahig sind
und deshalb Mittel in heimischer Wahrung nicht
ohne weiteres aufbringen konnen. Interessant ist
das Instrument daher vor allem fiir Lander, die
zwar hohe Schuldenindikatoren haben, aber noch
nicht am Rande der Zahlungsunfdhigkeit stehen.
Historisch bewegen sich Schuldenumwandlun-
gen zumeist im Bereich einstelliger oder maximal
zweistelliger Millionenbetrage. In den meisten
Landern, die sich mit dem Instrument engagie-
ren, bedeutet das keine Entlastungseffekte, die
auch nur in der Nahe einer Entscheidung iiber
Tragfahigkeit oder Nichttragfahigkeit eines Schul-
denstandes lagen.

Schuldenumwandlungen sind - anders als
Ad-hoc-Moratorien oder ziigig umgesetzte Um-
schuldungen - kein schnell
wirkendes Instrument. Von der
ersten ldee zur Entwicklung ei-

Schuldenumwandlungen
sind Rein schnell
wirkendes Instrument.

nes zu finanzierenden Vorha-
bens mit dem entsprechenden
Fachministerium liber den Kon-

te Schuldnerregierung auf einen Glaubiger trifft,
der seinerseits eventuelle geopolitische oder Ren-
dite-Erwagungen zuriickstellt hinter das Interesse
an Entwicklungsfortschritten. Historisch bewegen
sich Schuldenumwandlungen mehrheitlich (jedoch
keineswegs ausschlieBlich) in solchen ,Sonnen-
schein-Konstellationen®. Das wiederum lauft dem

sens mit dem Finanzministeri-

um des Schuldnerlandes und die Ansprache eines
oder mehrerer Glaubiger iiber ihre Botschaften bis
hin zur Einbindung des Entwicklungsministeriums,

L2



der Finanzbehorden und schlieBlich noch der Par-
lamente vergehen selten weniger als drei Jahre.
Ein Land, welches sich zu Beginn der Umwandlung
in einer ernsthaften Schuldenkrise befindet, ware
pleite, bevor die Umwandlung zum Tragen kommt.

Fiir die Schuldnerseite ist die Zeitdimension noch
unter einem weiteren Gesichtspunkt von Bedeu-
tung. Denn eine Schuldenumwandlung bedeutet in
der Regel eine Beschleunigung der bestehenden
Zahlungsverpflichtungen. SchlieBlich geht es in
den meisten Fallen um langfristige Schulden aus
der Entwicklungszusammenarbeit, die der Glau-
biger, um ein Projekt auch sinnvoll umsetzen zu
konnen, auf maximal zwei bis drei jahrliche Ra-
ten zusammenzieht. Das kann fiir das betroffene
Schuldnerland immer noch eine attraktive Pers-
pektive sein - abhangig davon, wie hoch der Nach-
lass und die zu erwartende Vergiinstigung durch
die Begleichung in heimischer Wahrung sowie der
von dem finanzierten Entwicklungsprojekt erwar-
tete Nutzen sind.

Kritisch wird es dann, wenn ein Land bereits kurz
vor der Zahlungsunfahigkeit steht. Denn im Gegen-
satz zu einer Schuldenerleichterung, die darauf
abzielt, Zahlungsverpflichtungen so weit wie mog-
lich in die Zukunft zu verschieben, bewirkt eine
Schuldenumwandlung prinzipiell das Gegenteil.
Sie ist deshalb umso unattraktiver, je akuter die
Krise eines Landes bereits ist.

Reformempfehlungen

Schuldenumwandlungen sind nicht per se abzu-
lehnen, wenn sie als das begriffen werden, was sie
tatsachlich sind: Instrumente zur Entwicklungs-
finanzierung mit einem begrenzten Potenzial fiir
Schuldenerleichterungen. Sie lassen Geld, das
sich im Land befindet, ebendort und sind damit
einer Konstellation (berlegen, die den vertrag-
lichen Schuldendienst zunachst abfiihrt, um ihn
dann vielleicht als neue Entwicklungsfinanzierung
mit erheblicher zeitlicher Verzogerung und unter
spiirbaren Transaktionskosten wieder zuriick zu
importieren. Unter diesem Gesichtspunkt sollten
Schuldenumwandlungen als Instrumente fiir Ent-
wicklungsfinanzierung diskutiert werden und nicht
als solche zur Schuldenkrisenbewaltigung.

GESTERN SCHULDEN,
HEUTE ENTWICKLUNGSFINANZIERUNG

Zwei Leitlinien sollten im Interesse einer effizienteren Wir-
kung von Schuldenumwandlungen bei kiinftigen Vorhaben
beriicksichtigt werden:

1. Die Schaffung von Gegenwertfonds anstelle einfacher
Projektfinanzierungen sollte starker in den Blick genom-
men werden. Und zwar vor allem, um die Beteiligung der
Zivilgesellschaft zu verbessern.®

2. Alle drei aktuell aktiven Schuldenumwandlungsprogram-
me (Deutschland, Italien, Spanien) definieren das Brut-
toinlandsprodukt pro Kopf als erstes Kriterium, damit
sich ein Schuldnerland fiir ein Programm qualifiziert. Das
heilt, Lander miissen ,arm genug” sein, um teilnehmen
zu konnen. Umwandlungen sollten aber allen verschul-
deten Landern zur Verfiigung stehen und auch weniger
arme Landern sollten davon profitieren. Alternative
Kriterien fiir die Landerauswahl sollten daher die Exis-
tenz von umwandlungsfahigen Schulden gegeniiber dem
Glaubiger sein sowie die Fahigkeit, Umwandlungen auch
technisch durchzufiihren.

Fiir weitere Beispiele siehe den Uberblick in Moye, M. (2001): ,,Overview of
Debt Conversions. Debt Relief International”, Publication No. 4; neuer und
ausfiihrlicher: Buckley, R. (2011): ,Debt for Development Exchanges”.

Eine bewertende Zwischenbilanz der Schweizer Erfahrungen mit dem Ins-
trument findet sich in SECO/ SwissCoalition / DEZA (2001): ,Das Schweizer
Entschuldungsprogramm 1991-2001. Uber das bisher Erreichte. Perspektiven
flir die Zukunft

Berensmann, K. (2007): ,Debt Swaps - ein geeignetes entwicklungspoliti-
sches Instrument?“, DIE Bonn. Kritisch diskutiert wird die deutsche Fazilitat
im Kontext der widerstreitenden Interessen der verschiedenen Ressorts der
Bundesregierung in: Kaiser, J. (2015): ,Die deutsche Schuldenumwandlungs-
fazilitat - ein Lehrstiick tiber madchtige und ohnmachtige Ministerien”“ in
erlassjahr.de / MISEREOR: ,Schuldenreport 2015“

Abkommen zur Entschuldung und Entwicklung (frz. Contrats de Désendet-
tement et Développement, C2D); Darstellung in Ministére des Affairs Etrangé-
res et du Développement (2016): ,Révue des C2D. Synthése*. Kritisch dazu
siehe Buckley, R.: (2015): ,Debt for Development Exchanges", S. 81-85.

Staaten, die Anfang der 2000er Jahre von der Entschuldungsinitiative fiir
hochverschuldete arme Lander (engl. Heavily Indebted Poor Countries Initi-
ative, HIPC) profitiert hatten.

Siehe Beitrag ,Verschuldete Staaten weltweit" ab S. 8 in diesem Schuldenre-
port.

Insofern lauft das Instrument der Schuldenumwandlung auch Bemiihun-
gen seit der Financing for Development-Konferenz 2015 entgegen, externe
Mittel im Rahmen von Integrated National Financing Frameworks (INFFs) der
alleinigen Verantwortung der Empfangerregierungen anzuvertrauen.

Das Schweizer Gegenwertfondsmodell ist in den friihen 1990er Jahren

aus entwicklungspolitischer Sicht sehr positiv bewertet worden, hat aber
gleichwohl bedauernswert wenig Nachahmer gefunden. Zu diesen gehdren
der deutsch-peruanische Gegenwertfonds sowie das franzésische C2D-Pro-
gramm.
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Deutschland als Glaubiger

des Globalen Sudens

Ohne Transparenz ein unvollstandiges Bild

Von Malina Stutz

Deutschland ist der viertwichtigste o6ffentliche
bilaterale Glaubiger weltweit. Gemessen an der
Gesamtverschuldung von Landern des Globalen
Siidens spielen die offentlichen Forderungen je-
doch nur eine geringe Rolle. Eine groRere Rolle
spielen Forderungen privater Glaubiger. Doch ge-
rade bei den Anleihehaltern, der wichtigsten pri-
vaten Glaubigergruppe, ist in weiten Teilen nicht
feststellbar, wer die Forderungen halt. Es braucht
dringend mehr Transparenz im internationalen
Schuldenmanagement, um ein vollstandiges Bild
der Glaubigerlandschaft und der politischen Ver-
antwortung Deutschlands zu bekommen.

Nach Angaben des Bundesfinanzministeriums
(BMF) sind die 6ffentlichen deutschen Forderungen
an Lander des Globalen Siidens auch im vergange-
nen Jahr zuriickgegangen. Zum 31.12.2020 berichtet
das BMF lber ausstehende Forderungen in Hohe
von insgesamt 13,7 Milliarden Euro gegeniiber 70
Niedrig- und Mitteleinkommensldandern (siehe Ta-
belle 2). Gegeniiber dem Vorjahr entspricht das ei-
nem Rickgang von 2,4 Prozent.

Der GrofRteil der Forderungen, 9,7 Milliarden Euro,
stammt aus der Kreditvergabe im Rahmen der Ent-
wicklungszusammenarbeit. Dieser Posten hat sich im
Laufe des Jahres 2020 um circa 3,7 Prozent verringert.
Die restlichen vier Milliarden Euro ergeben sich aus
entschadigten Forderungen der deutschen Export-
wirtschaft, die unter der Hermes-Deckung staatlich
abgesichert waren.' Dieser Posten der Handelsforde-
rungen hat sich von 2019 auf 2020 leicht erhoht. Dies
liegt insbesondere daran, dass fiir Lander, die sich wie
etwa Kuba, Venezuela oder Simbabwe im Zahlungs-
ausfall befinden, Verzugszinsen berechnet werden.

L

Nach Angaben der Weltbank ist Deutschland nach
dem neuen Megaglaubiger China und den tradi-
tionellen Glaubigerstaaten Japan und Frankreich
noch immer der viertwichtigste 6ffentliche bilate-
rale Glaubiger weltweit. Die Angaben der Weltbank
und des BMF unterscheiden sich jedoch betracht-
lich voneinander: Wahrend das BMF von offent-
lichen deutschen Forderungen in Hohe von 13,7
Milliarden Euro berichtet (s.0.), sind die von der
Weltbank angegebenen deutschen Forderungen
mit circa 26,9 Milliarden Euro fast doppelt so hoch.

Insgesamt benennt die Weltbank offentliche deut-
sche Forderungen gegeniiber zehn Landern, die
in der Statistik des BMF uberhaupt nicht auftau-
chen.? In 19 weiteren Landern sind die von der
Weltbank genannten Forderungen mindestens
doppelt so hoch wie die des BMF.? In zehn Landern
liegen die Angaben der Weltbank hingegen unter
den Angaben des BMF.* Die Weltbank berichtet auf
Grundlage der Daten, die Schuldnerlander an sie
libergeben. Auf wessen Seite der Fehler liegt, ist
nicht zweifelsfrei festzustellen.

Wenige Schuldenumwandlungen

Das deutsche Haushaltsgesetz sieht vor, dass die
Bundesregierung im Rahmen der Schuldenum-
wandlungsfazilitat, eines Instruments des Bun-
desministeriums fiir wirtschaftliche Zusammenar-
beit und Entwicklung (BMZ), jahrlich auf bis zu 150
Millionen Euro Schuldenriickzahlung verzichten
kann, sofern das Schuldnerland die freiwerdenden
Mittel in entwicklungs- und gesundheitsfordernde
MaRnahmen oder in den Umweltschutz investiert.
Die Bundesregierung macht von dieser Moglichkeit
jedoch kaum Gebrauch: Zwischen 2015 und 2020



ware eine Umwandlung von 900 Millionen Euro
moglich gewesen - verbindlich umgewandelt wur-
den jedoch nur 124 Millionen Euro. Aufgrund stei-
gender Schuldenindikatoren und der Herunterstu-
fung von Landern mit hohen mittleren Einkommen
auf ein Einkommensniveau im unteren mittleren
Bereich qualifizieren sich 2022 insgesamt 24 Lan-
der fiir die deutsche Schuldenumwandlungsfazili-
tat.’

Die Rolle privater deutscher Glaubiger
Gemessen an der Gesamtverschuldung von Lan-
dern des Globalen Siidens spielen die 6ffentlichen
Forderungen jedoch nur eine sehr untergeordnete
Rolle. Offentliche bilaterale Glaubiger hielten 2020
zusammen etwa 13,8 Prozent der Forderungen ge-
geniiber dem offentlichen Sektor in Landern des
Globalen Siidens. 63,2 Prozent der Forderungen
werden hingegen von privaten Akteuren gehalten.®
Innerhalb der Gruppe der Privatglaubiger kann
zwischen Anleihehaltern und privaten Geschafts-
banken unterschieden werden.” Die Forderungen
der privaten Geschaftsbanken machen circa 12,8
Prozent aus, die der Anleihehalter circa 50,4 Pro-
zent der Gesamtforderungen. Das Herkunftsland
der privaten Geschaftsbanken ist zumindest in gut
der Halfte der Falle zuordenbar.

Tab. 1: Lander mit den hochsten Bankkredit-

forderungen

Sitz der Bank Forderungen in

Milliarden Euro

1 Niederlande 58,99
2 USA 22,37
3 GroRbritannien 19,65
4 Osterreich 12,25
5 China 11,92
6 Frankreich 9,85
7 Singapur 9,29
8 Deutschland 8,29
9 Japan 4,67
10 Hong Kong 4,61
Unbekannt 181,63
Gesamt Bankkredit- 368,61

forderungen weltweit

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus
der International Debt Statistics der Weltbank.

DEUTSCHLAND ALS GLAUBIGER

Deutsche Banken zum Beispiel halten Forderungen
in Hohe von mindestens 8,29
Milliarden Euro gegeniiber
offentlichen Schuldnern im
Globalen Siiden. Damit ste-
hen sie weltweit auf Platz 8
(siehe Tabelle 1).

Insbesondere hinsichtlich der wichtigsten Glau-
bigergruppe von Landern des Globalen Siidens,
der Anleihehalter, fehlt es jedoch an Transparenz.
Damit ist fiir gut die Halfte der ausstehenden For-
derungen an offentliche Schuldner im Globalen
Siiden nicht systematisch feststellbar, wer die-
se Forderungen halt. Eine Auswertung der nicht
offentlich verfiigharen Daten des Informations-
dienstleiters Refinitiv brachte kiirzlich zumindest
ein wenig Klarheit.® So konnten fiir ein knappes
Viertel der Anleihen von Landern des Globalen Sii-
dens sowohl die Investmentbanken, die den Aus-
gabeprozess koordinieren, als auch die Banken
und Investmentgesellschaften, die die Anleihen
halten, identifiziert werden.

In mehr als 80 Prozent der erfassten Anleihen wur-
de der Ausgabeprozess von zehn Banken koordi-
niert, die alle ihren Sitz in den USA, GroRbritanni-
en, der Schweiz oder der EU haben. Die Deutsche
Bank ist dabei nach der US-amerikanischen Invest-
mentbank Citigroup der zweitwichtigste Player
weltweit. Im Ausgabeprozess sind die Banken be-
auftragt, die ausgebenden Staaten bei der Struk-
turierung der Anleihen (Umfang, Wahrung, Zins-
satz, Laufzeit, rechtliche Regelungen) zu beraten
und potenzielle Kaufer der Anleihen auszumachen.
Die Bezahlung der Banken wird meist in Prozent-
punkten der Ausgabesumme der Anleihe festge-
halten und schwankt iiblicherweise zwischen 0,05
und 0,225 Prozent (bei der Ausgabe einer Staats-
anleihe im Umfang von 1 Milliarde US-Dollar ent-
spricht das 0,5 bis 2,25 Millionen US-Dollar).’

Auch hinsichtlich der Ansassigkeit der Anleihehal-
ter ist eine starke geographische Konzentration
festzustellen: Investmentgesellschaften, die in
den USA ansassig sind, halten rund zwei Drittel
der zuordenbaren Anleihen. Weitere 29 Prozent
verteilen sich auf Gesellschaften, die in fiinf west-
europaischen Landern (GroRbritannien, Schweiz,
Deutschland, Frankreich und den Niederlanden)

Gemessen an der Gesamtver-
schuldung spielen die offent-
lichen Forderungen nur eine
sehr untergeordnete Rolle.
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ansassig sind. In Deutschland ansassige Invest-
mentgesellschaften und Banken halten mit 5,3 Mil-
liarden US-Dollar etwa drei Prozent der Anleihen,
deren Halter identifiziert werden konnten.

Doch fiir die Frage nach der geografischen und da-
mit auch politischen Zuordnung ist die Frage der
Ansdssigkeit nicht allein ausschlaggebend. Dies
zeigt sich beispielhaft an der Investmentgesell-
schaft PIMCO, die nach BlackRock der zweitgrofte
Anleihehalter von Staaten des Globalen Siidens
ist. Denn PIMCO ist zwar in den USA ansassig, je-
doch eine 97-prozentige Tochter des deutschen
Versicherungskonzerns Allianz.

Die Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenar-
beit und Entwicklung (OECD) hat 2020 angekiindigt,
fiir mehr Transparenz in der internationalen Kre-
ditvergabe zu sorgen und 2021 erste Schritte dazu
unternommen. Allerdings ist es problematisch,
dass sich die Transparenz-Initiative der OECD auf
die freiwilligen Prinzipien des Institute for Interna-
tional Finance stutzt und private Glaubiger daher
nur unverbindlich auffordert, die eigenen Forde-
rungen offenzulegen.

Hilfreicher ware die Schaffung eines weltweiten,
offentlich zuganglichen Schulden-Registers aller
staatlichen Verbindlichkeiten. Bereits im Schul-
denreport 2019 wurde gefordert, dass der Eintrag
in ein solches Register entscheidend dafiir sein
sollte, ob Forderungen in Umschuldungsverhand-
lungen und vor nationalen Gerichten anerkannt
werden."

Fazit

Aus dieser Analyse ergeben sich drei Erkenntnisse:
Erstens reicht der Blick auf 6ffentliche Forderun-
gen bei Weitem nicht aus, um ein vollstandiges Bild
der Glaubigerlandschaft und der politischen Ver-
antwortung Deutschlands zu bekommen. Der ver-
schwindend geringe Anteil der 6ffentlichen deut-
schen Forderungen an der Gesamtverschuldung
von Landern des Globalen Siidens ist in dieser
Hinsicht irrefiihrend. Zweitens deuten die verfiig-
baren Daten darauf hin, dass die ,traditionellen”
Geberstaaten des Westens weiterhin die zentrale
Rolle spielen, wenn private Forderungen mitin den
Blick genommen werden. Drittens unterstreichen
sowohl die immensen Abweichungen zwischen den
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vom BMF einerseits und der Weltbank anderer-
seits bekanntgegebenen offentlichen deutschen
Forderungen als auch das Dunkelfeld der privaten
Forderungen die Notwendigkeit nach mehr Trans-
parenz im internationalen Schuldenmanagement
- und zwar nicht nur auf Seiten der Schuldner, son-
dern insbesondere auch auf Seiten der Glaubiger.

3

Es braucht mehr Transparenz
im internationalen Schulden-
management - und zwar nicht
nur auf Seiten der Schuldner,
sondern insbesondere auch auf
Seiten der Glaubiger.

Deutsche Exportunternehmen und Kreditinstitute haben die Moglichkeit,
Kreditvergaben an Lander des Globalen Siidens iiber Exportkreditversi-
cherungen staatlich abzusichern. Zahlt der Importeur nicht, springt die
deutsche Bundesregierung ein und die Forderungen gehen von den privat-
wirtschaftlichen Unternehmen auf die Bundesregierung liber.
Bangladesch, Athiopien, Grenada, Mauretanien, Mauritius, Mexiko, Senegal,
Tiirkei, Uganda und Jemen.

Kolumbien, Nigeria, Brasilien, Indonesien, Bosnien und Herzegowina,
Marokko, Bulgarien, Georgien, Tunesien, Siidafrika, Montenegro, Armenien,
Ukraine, Kosovo, Jordanien, Peru, Agypten, Indien und Nordmazedonien.

Argentinien, Sudan, China, Simbabwe, Cote d'Ivoire, Kambodscha, Syrien,
Algerien, Guatemala und Mongolei.

Die qualifizierten Lander sind in der Tabelle 2 durch ein * markiert.

Die restlichen 23 Prozent werden von multilateralen Glaubigern gehalten.
Andere private Kreditgeber wie Rohstoffhandler werden hier vereinfachend
zur Gruppe der privaten Geschaftsbanken gezahlt.

Vgl. Munevar, D. (2021): ,Sleep now in the fire - Sovereign Bonds and the
Covid-19 Debt Crisis”.

Vgl. Van der Wansem, P. (2019): ,Issuing International Bonds - A Guidance
Note”.

Jubilee Debt Campaign (2019): ,Transparency of loans to governments - The
public’s right to know about their debts” und Jones, T. (2019): ,Licht ins
Dunkel bringen! Mehr Transparenz in der internationalen Kreditvergabe®, in:
erlassjahr.de / MISEREOR: ,Schuldenreport 2019*,
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Tab. 2: Offentliche deutsche Forderungen nach Angaben des BMF und ihr Anteil an der gesamten offentlichen

Verschuldung von Niedrig- und Mitteleinkommenslandern 2020

Finanzielle Handels- Anteil Finanzielle Handels- Anteil

Zusammen- forderung deutscher Zusammen- forderung deutscher
Land arbeit (in Millionen Forderungen Land arbeit (in Millionen Forderungen

(in Millionen Euro) an Gesamtver- (in Millionen Euro) an Gesamtver-

Euro) schuldung Euro) schuldung
Agypten* 1.796 1 1,81% Kuba - 68 | k.A.
Albanien 112 - 2,27% Libanon 13 - 0,05%
Algerien 2 - 0,08% Marokko* 279 - 0,70%
Argentinien 18 576 0,42% Mauritius 0 - 0,00%
Armenien 95 - 1,82% Moldau 5 6 0,54%
Aserbaidschan 61 - 0,51% Mongolei* 90 - 1,06%
Bolivien* 58 - 0,56% Montenegro 5 12 0,41%
Bosnien u. Herzegowina 8 9 0,34% Myanmar* 83 516 5,42%
Brasilien 48 - 0,03% Namibia 46 - koA
Bulgarien 8 - 0,07% Nicaragua* 32 - 0,61%
China, VR 1.052 = 0,30% Nigeria* 1 = 0,04%
Costa Rica 9 - 0,08% Nordkorea - 561 | k.A.
Cote d'lvoire* 69 - 0,36% Nordmazedonien 29 - 0,64%
Dominikanische Rep. 20 - 0,07% Pakistan* 886 138 1,40%
Ecuador 17 0 0,05% Palastina 10 - | kA
El Salvador* 86 - 0,91% Papua-Neuguinea* 5 - 0,11%
Eswatini 3 - 0,49% Paraguay 8 - 0,09%
Georgien 134 = 1,83% Peru 170 = 0,70%
Ghana* 219 - 1,01% Philippinen 100 - 0,21%
Guatemala 51 - 0,53% Rumanien 6 - 0,01%
Honduras* 48 o 0,62% Serbien 154 m 1,67%
Indien* 1.447 - 0,87% Seychellen 3 - kA
Indonesien* 406 - 0,19% Simbabwe* 478 327 19,05%
Irak - 623 | k. A. Sri Lanka* 191 - 0,59%
Jamaika 8 - 0,09% Siidafrika 54 - 0,06%
Jemen = = 0,00% Sudan = 425 2,97%
Jordanien 192 - 115% Syrien 141 230 10,71%
Kambodscha - 1 0,01% Tadschikistan* 17 - 0,59%
Kamerun* 23 4 0,25% Thailand 7 - 0,02%
Kasachstan 8 - 0,04% Tunesien* 156 - 0,66%
Kenia* 212 - 0,72% Ukraine* 29 46 0,17%
Kirgisistan* 68 5 2,02% Uruguay 1 - | kA
Kolumbien 21 - 0,03% Usbekistan* 120 - 0,81%
Kosovo 1 o 1,80% Venezuela o 345 0,57%
Kroatien 3 - | koA Vietnam 268 - 0,61%
Total 9.712 4.004

k. A. = keine Angaben zur Gesamtverschuldung.
* Land, das sich 2022 gemaR der Kriterien der Bundesregierung fiir die deutsche Schuldenumwandlungsfazilitat qualifiziert.
Werden die Forderungen in der Tabelle mit Null angegeben, handelt es sich um Forderungen von weniger als aufgerundet einer Million Euro.

Quelle: BMF (2021): ,Forderungen des Bundes gegeniiber Entwicklungsldandern per 3112.2020“ Der Anteil der deutschen Forderungen an der Gesamtverschuldung
bezieht sich auf Weltbank (2020): ,International Debt Statistics 2021“
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Neue Chance fur die Losung
der Schuldenkrise

Perspektiven fur die deutsche G7-Prasidentschaft 2022

Von Dr. Klaus Schilder

Seit Beginn des Jahres hat die neue
Bundesregierung den Vorsitz der G7. Auch wenn
die Gruppe in den letzten Jahren an politischer
Bedeutung verloren hat, bleibt sie ein wichtiges
Forum, in dem international die Weichen fiir eine
nachhaltige Losung der Schuldenkrise gestellt
werden konnen - dhnlich wie im Jahr 1999 die G8.
Die Zivilgesellschaft fordert die G7-Staaten unter
deutscher Prasidentschaft deshalb auf, Antworten
auf die bedrohlich wachsende Staatsverschuldung
in Landern des Globalen Siidens zu formulieren.

,Die wollen doch alle das Gleiche: Schuldenerlass
fir die darmsten Lander!” Mit dieser AuRerung an-
lasslich des G8-Gipfels im Juni 1999 suchte der
damalige sozialdemokratische Bundeskanzler
Gerhard Schroder die Nahe zur breiten zivilgesell-
schaftlichen Protestbewegung. Doch die Initiati-
ve ErlaBjahr2000 war damit nicht zufrieden. Um
Schuldenkrisen zukiinftig zu verhindern, forderte
Erlassjahr zusammen mit {iber 35.000 Aktivist*in-
nen die Schaffung eines fairen und transparenten
Schiedsverfahrens (engl. Fair and Transparent Ar-
bitration Process, FTAP) fiir hochverschuldete zah-
lungsunfahige Staaten. Doch die Schaffung eines
solchen Verfahrens wurde nicht aktiv verfolgt.

Die rot-griine Bundesregierung spielte dennoch
eine wichtige Rolle bei der Beschleunigung der Ent-
schuldungsinitiative fiir hoch verschuldete arme
Staaten (engl. Heavily Indebted Poor Countries Initi-
ative, kurz HIPC-Initiative), um diese endlich zu einer
effektiven Schuldenerlassinitiative auszuweiten.
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Die Kolner Entschuldungsinitiative fiihrte dazu,
dass armen hochverschuldeten Landern ein
Grofteil ihrer Schulden erlassen wurde, um ihr
Wachstum nachhaltig anzukurbeln. Andere hoch-
verschuldete Staaten profitierten allerdings nicht
von dieser Initiative, teils weil sie dies selbst ab-
lehnten, teils weil sie sich nicht fiir die Initiative
qualifizierten.

Im Jahr 2002 erklarte die G7 im kanadischen Ka-
nanaskis, dass 26 HIPC-Staaten Schuldenerleich-
terungen in Hohe von 40 Milliarden US-Dollar
gewahrt wurden, was etwa zwei Drittel ihrer Ge-
samtschuldenlast entsprach. Drei Jahre spater
fiihrte der G8-Gipfel von Gleneagles zur Schaffung
der Multilateral Debt Relief Initiative (MDRI), von
der alle HIPC-Staaten profitieren konnten.

Schuldenerlasse blieben auch in den Folgejahren
der HIPC- und MDRI-Initiativen ein Thema fir die
G7-Staaten, wenn auch mit abnehmender Bedeu-
tung angesichts eines starkeren Fokus auf Beitra-
ge zur nachhaltigen Entwicklung im Kontext der
Agenda 2030. Uber 20 Jahre spater und mitten in
einer anhaltenden Gesundheits- und Wirtschafts-
krise ist die Forderung nach einem neuen ,Erlass-
jahr“ aktueller denn je.

Aber die Rolle der G7 ist heute eine andere: Nach
der Finanzkrise 2008 hat die G20 mit ihrer breite-
ren Mitgliedschaft die G7 in wirtschafts- und fi-
nanzpolitischen Fragen weitgehend abgelost.
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G8-Gipfel 1999 in K6ln: Bundeskanzler Gerhard Schréder (Mitte) nimmt mehrere Millionen Unterschrif-
ten fiir faire Entschuldung entgegen. Prominentester Vertreter der Bewegung ist der Sanger Bono
(vorne). Fiir die deutsche ErlaBjahr2000-Bewegung war Jiirgen Kaiser mit dabei (ganz rechts).

G8-Entschuldungsinitiative historisch einmalig
Fiir viele zivilgesellschaftliche Organisationen,
darunter erlassjahr.de, schien die Ubergabe des
Staffelstabs zur Gestaltung der globalen Finanz-
architektur an die G20 zwei Vorteile zu haben: Ei-
nerseits versprach der vergrofRerte Kreis von Re-
gierungen, die eine Mehrheit der Weltbevolkerung
reprasentierten, eine hohere Durchsetzungskraft
von schuldenpolitischen Entscheidungen; ande-
rerseits erschien der politische Prozess durch Ein-
beziehung von Schwellenldndern aus dem Globa-
len Siiden inklusiver und damit legitimer.

Doch in der Realitat ist die G20 bei der Uberwin-
dung der aktuellen Schuldenkrise noch weniger als
die G7 von gemeinsamen politischen Interessen
getragen. Eine so giinstige politische Konstellation
wie Ende der 1990er Jahre, als sich die damalige G8
gemeinsam fiir eine Losung der schwer beherrsch-
baren Schuldenkrise von einkommensschwachen
Landern einsetzte, erscheint angesichts wider-
streitender geopolitischer Interessen innerhalb
der G20 schwer wiederholbar.

Konnte sich die G8 im Vorfeld der Kolner Entschul-
dungsinitiative in der kleinen Runde von Industrie-
staaten mit dhnlichen Interessenslagen noch auf
substantielle Schuldenerlasse einigen, beschloss
die G20 2020 anstelle einer neu aufgelegten Ent-
schuldungsinitiative mit der Debt Service Suspension

Initiative (DSSI) denn auch nur ein Schulden-Morato-
rium, was fiir die betroffenen Lander keine wirkliche
Entschuldung bedeutete, sondern Zahlungen ledig-
lich in die Zukunft verschob (siehe ,Ungeniigende
Schuldenerlasse und Austeritdt" ab S. 26).

Die G7 verhielt sich beziiglich der DSSI von An-
fang an widerspriichlich: Wahrend sie einerseits
nur halbherzig fiir die Beteiligung der privaten
Glaubiger warb, libte sie 2020 deutliche Kritik an
dem G20-Mitglied China’, das die Forderungen der
staatlich kontrollierten China Development Bank
kurzerhand als private Forderungen deklarierte
und sich damit einer Mitwirkung an der DSSI ent-
z0g.

Im Gegensatz zur Situation von vor 20 Jahren
spielen die G7-Staaten als (6ffentliche) Glaubi-
ger heute keine zentrale Rolle mehr (siehe auch
,Deutschland als Gldubiger des Globalen Siidens”
ab S. 44); gleichzeitig konnten sie sich jedoch nicht
dazu durchringen, in Bezug zu den in ihren Juris-
diktionen beheimateten privaten Glaubigern das
G20-Schuldenmoratorium abzusichern.

G7 - wichtige Rolle als Impulsgeberin

Zwar fehlt der G7 inzwischen weitgehend die politi-
sche Gestaltungsmacht fiir die Gewdhrung weitrei-
chender multilateraler Entschuldungsinitiativen
und globaler Schuldenerleichterungen. Dennoch

Die G20 ist bei der
Uberwindung der aktuellen
Schuldenkrise noch
weniger als die G7 von
gemeinsamen politischen
Interessen getragen.
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fallt ihr die wichtige Rolle zu, schon jetzt - zu Be-
ginn einer globalen Schuldenkrise, und nicht erst
am Ende einer langen Verzogerung - Entschul-
dungs-Reformen einzuleiten, bevor es ab 2023 zu
zahlreichen Staatspleiten kommen wird.

Die G7-Finanzminister*innen unterstiitzten die
Entscheidung ihrer G20-Amtskolleg*innen, einen
gemeinsamen Rahmen fiir kiinftige Umschuldun-
gen (das G20 Common FrameworR for Debt Treat-
ments beyond the DSSI) zu schaffen, der alle priva-
ten Glaubiger verpflichten sollte, Zugestandnisse
in gleichem Umfang zu gewahren wie die betei-
ligten offentlichen Glaubiger. Wortlich erklarten
sie, ,der [gemeinsame] Rahmen sollte eine faire
Lastenteilung zwischen allen offiziellen bilatera-
len Glaubigern und einen Schuldenerlass durch
private Glaubiger gewahrleisten, der mindestens
so glinstig ist wie der von offiziellen bilateralen
Glaubigern gewdhrte“2

Die G20-Finanzminister*innen verabschiedeten
das Common Framework im November 2020. Die
unterschiedlichen politischen Interessen des Wes-
tens und von China - Ausweitung der DSSI auf mehr
Lander einerseits und Einbeziehung multilateraler
Entwicklungsbanken an-
dererseits - erlaubten

verpflichtend zu machen. Hier hatte die G7 auch
ohne einen Konsens innerhalb der G20 eine eigen-
standige, wichtige Rolle: durch nationale Gesetz-
gebungen in den G7-Staaten einen Anreiz fir die
Beteiligung privater Glaubiger an Umschuldungen
zu schaffen bzw. Nichtbeteiligung weniger lukrativ
zu gestalten.

Noch im Februar 2021 hatte sich der britische Fi-
nanzminister Rishi Sunak fiir eine umfassende Be-
teiligung privater Glaubiger an Entschuldungsini-
tiativen ausgesprochen und ,forderte die privaten
Glaubiger auf, ihren Teil dazu beizutragen, dass
die Schulden der armsten Lander nachhaltig be-
handelt werden konnen, um
so den Weg fiir eine wirklich
globale Erholung zu ebnen®.
Dazu zwingen wollte die G7
private Gldubiger allerdings
nicht. Immerhin beriefen die
G7-Finanzminister*innen im

Umschuldungen
erleichtern.

Juni 2021 eine Arbeitsgruppe

zum Privatsektor ein, die sich mit der Verbesse-
rung der Bedingungen von Kreditvertragen be-
fasst.

Dieser Schritt konnte in Zukunft dazu fiihren, dass
Kreditvertrage die Umschuldung fiir armere Lan-

Eine Verbesserung
der Bedingungen von
Kreditvertrdgen konnte

Eine Verstandigung
war nur auf den
kleinsten gemein-
samen Nenner moglich.

allerdings nur die Ver-
standigung auf diesen
kleinsten gemeinsamen

der erleichtern. Die gegenwartige Schuldenkri-
se im Globalen Siiden wird dadurch jedoch nicht
entscharft. Ausgehend von den Erfahrungen der
Nenner.

Auch die Ergebnisse des britischen G7-Gipfels
im Juni 2021 in St. Ives spiegeln die der G20 un-
tergeordnete Rolle der G7 wider. Aus Sicht der
Zivilgesellschaft war der Gipfel in Cornwall eine
verpasste Chance und gepragt von vagen Verspre-
chen beziiglich der internationalen Schuldenpoli-
tik:* Weder befiirwortete die G7 die VergrofRerung
der Gruppe der unter dem Common FrameworR
anspruchsberechtigten Lander, noch forderte sie
einen erfolgreichen Abschluss von Umschuldungs-
verhandlungen unter dem Dach des Common Fra-
mework ein.

Und auch bei der Einbeziehung privater Glaubi-
ger blieb die G7 bei ihrer Formel einer mindestens
ebenso giinstigen Schuldenbehandlung, ohne aber
durch gesetzgeberische Schritte ihre Einbeziehung
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Vergangenheit ist zu erwarten, dass auch kiinftig
alle Empfehlungen der G7 fir private Glaubiger
freiwillig sein werden — was bedeutet, dass private
Kreditgeber sie bei der Durchsetzung von Riick-
zahlungsanspriichen einfach ignorieren kénnen.

Optimistische Perspektive unter
Rot-Gelb-Griin

Welche Erwartungen konnen nun an die G7-Prasi-
dentschaft Deutschlands gekniipft werden? Geht
es nach dem Willen der neuen Bundesregierung,
so stehen die Chancen auf Verbesserungen im in-
ternationalen Schuldenmanagement gut. erlass-
jahr.de und MISEREOR begriiRen ausdriicklich, dass
sich die neue Bundesregierung fiir die Schaffung
eines internationalen Staateninsolvenzverfahrens
einsetzen will. Wortlich heilt es im Koalitionsver-
trag dazu: ,Unser Ziel ist ein neuer internationaler
Schuldenmanagementkonsens. Wir unterstiitzen
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Bild: Zak Suffee / Jubilee Debt Campaign

G7 2021 in St. lves: Aktivist*innen protestieren am Strand von Cornwall nahe des Tagungshotels. Der G7-Gipfel
fand unter britischer Prasidentschaft statt und stand unter dem Motto ,Building Back Better".

eine Initiative fur ein kodifiziertes internationa-
les Staateninsolvenzverfahren, das alle Glaubiger
miteinbezieht und Schuldenerleichterungen fiir
besonders gefahrdete Landergruppen umsetzt.”

Damit setzen alle Regierungsparteien ahnlich
lautende Absichtserklarungen aus den jeweili-
gen Wahlprogrammen um. Dort hatte sich die SPD
fast wortwortlich fiir ein solches internationales
Staateninsolvenzverfahren ausgesprochen.® Auch
die Griinen forderten im Wahlkampf umfassen-
de Schuldenerlasse unter Einbeziehung privater
Glaubiger und sprachen sich fiir weitergehende
systemische Reformen wie die Schaffung eines in-
ternationalen, transparenten und unabhangigen
Schuldenrestrukturierungsverfahrens unter dem
Dach der Vereinten Nationen aus.” Und selbst die
FDP hatte sich im Wahlprogramm fiir ein geordne-
tes Staateninsolvenzverfahren unter Beteiligung
privater Glaubiger ausgesprochen und damit aus-
driicklich die Mitverantwortung privater Banken fiir
eine verantwortliche Kreditvergabe und eine faire
Losung im Falle einer Schuldenkrise anerkannt.®

Impulse der deutschen G7-Prasidentschaft

Die neue Bundesregierung hat mit dem Verspre-
chen zur Schaffung eines Staateninsolvenzverfah-
rens ein wichtiges Signal fiir eine ambitionierte
internationale Losung der Schul-
denkrise gesetzt. Sie sollte ihren
politischen Einfluss im Kreise der
G7-Staaten unter der deutschen

dass auch die G7 sich in gleicher Setzen.
Weise dafiir stark machen.

Denn auch wenn sich die geopolitische Bedeutung
der G7 verringert hat und die Gruppe nicht wie
noch 1999 und in den Folgejahren einseitig eine er-
folgreiche Entschuldungsinitiative anstofRen kann,
konnen die G7-Staaten unter deutscher Prasident-
schaft wichtige Impulse setzen - sowohl innerhalb
der eigenen Gruppe als auch im G20-Kontext. Die
deutsche G7-Prasidentschaft 2022 fallt zudem in
ein wichtiges Zeitfenster unmittelbar nach dem
Ende der Debt Service Suspension Initiative (DSSI)
und kurz bevor Lander ihre Zahlungen ab 2023 wie-

Die G7-Staaten Rénnen 2022
unter deutscher Prdsident-

Prasidentschaft nun dafiir nutzen, schaft wichtige Impulse



SCHULDENREPORT 2022

der aufnehmen miissen und sich also die Schul-
densituation einiger Lander weiter verscharft.

In diesem Zusammenhang sollten die G7-Finanzmi-
nister*innen unter der deutschen Prasidentschaft
ausdriicklich anerkennen, dass die bisherigen Ent-
schuldungsmaBnahmen nicht weit genug reichen
und viele Staaten weitere Schuldenerleichterun-
gen bendtigen.

Dariiber hinaus konnen G7-Staaten innerhalb
der G20 gemeinsam fiir ein Staateninsolvenzver-
fahren werben. Eine geschlossene Haltung dazu
wiirde einen wichtigen Impuls innerhalb der G20
setzen. Insbesondere die Bundesregierung kann
durch ihre Prasidentschaft eine katalytische Rolle
innerhalb der G7 und der G20 spielen, so wie die
Schweiz und die Weltbank bei der HIPC-Initiative.
Deutschland konnte damit in diesem Jahr an die
historische Entschuldungsinitiative von 1999 und
die positive Rolle der damaligen rot-griinen Bun-
desregierung ankniipfen.

Zu begriiBen ware daher, wenn sich Deutschland
fiir die Bildung einer ,Koalition der Willigen“ inner-
halb der G7 einsetzt, die neben dem mittelfristigen
Ziel eines Staateninsolvenzverfahrens auch Ent-
schuldungsinitiativen auf regionaler Ebene ins Ge-
sprach bringt. Denkbar ware beispielsweise eine
gemeinsame Initiative mit der Allianz der kleinen
Inselstaaten (AOSIS) fiir die vom Klimawandel be-
sonders bedrohten und von den bisherigen Initia-
tiven ausgeschlossenen Inselstaaten in der Kari-
bik und dem Pazifik.

Des Weiteren sollte die G7 unter deutschem Vor-
sitz den politischen Druck fiir die Einbeziehung
privater Glaubiger in Umschuldungsverhandlun-
gen weiter erhohen. Dazu zahlt die gesetzliche
Absicherung der Beteiligung privater Glaubiger an
Umschuldungen. Hier konnen die G7-Staaten auch
unabhangig von einer Einigung innerhalb der G20
agieren. Fiir eine starkere rechtliche Absicherung
von Umschuldungen konnte die Privatsektor-Ar-
beitsgruppe der G7 ein Modellgesetz zur Beteili-
gung privater Glaubiger innerhalb ihrer eigenen
Jurisdiktionen erarbeiten. Dariiber hinaus sollte
die G7 zusichern, hochverschuldete Lander im Glo-
balen Siiden bei ihren Verhandlungen mit privaten

Glaubigern mit allen ihren verfiigbaren Maoglich-
keiten zu unterstiitzen.

Und schlieBlich sollte die deutsche G7-Prasident-
schaft entsprechend den Beschliissen der G7-Fi-
nanzminister*innen vom Juni 2021° weiter an der
Umsetzung einer fairen und transparenten Kredit-
vergabe arbeiten, etwa durch die Veroffentlichung
ihrer eigenen Kreditvertrage.

Die Chancen auf einen Kurswechsel in der Schul-
denpolitik stehen 2022 besser als in den Jahren
zuvor - vorausgesetzt, die neue Bundesregierung
zeigt auch im politischen Alltag den notwendigen
Mut, ihre Versprechen umzusetzen. Die Zivilgesell-
schaft wird Druck machen, damit der politischen
Absichtserklarung fiir ein Staateninsolvenzverfah-
ren rasch Taten folgen.

Die Zivilgesellschaft wird Druck
machen, damit der politischen
Absichtserklarung fiir ein
Staateninsolvenzverfahren rasch
Taten folgen.

1 Vgl. Pressemitteilung des U.S. Department of the Treasury (25.09.2020): ,,G7
Finance Ministers’ Statement on the Debt Service Suspension Initiative and

Debt Relief for Vulnerable Countries".
2 Ebd.

3 Siehe dazu Jubilee Debt Campaign (13.06.2021): ,The G7 ducks the challenge

of the debt crisis".

4 G7(12.02.2021): ,Chancellor Prioritises Climate Change and Urged Support

for Vulnerable Countries in First UK G7 Finance Meeting".

SPD / Griine / FDP (24.11.2021 ): ,,Mehr Fortschritt wagen - Biindnis fiir Frei-
heit, Gerechtigkeit und Nachhaltigkeit. Koalitionsvertrag 2021-2025 von SPD,
Biindnis 90/Die Griinen und FDP".

SPD (2021): ,,Aus Respekt vor Deiner Zukunft - Das Zukunftsprogramm der
SPD"

Biindnis90 / Die Griinen (2021): ,,Deutschland - Alles ist drin. Bundestags-
wahlprogramm 2021 Biindnis90 / Die Griinen".

FDP (2021): ,Nie gab es mehr zu tun. Wahlprogramm der FDP".

G7 (05.06.2021): ,G7 Finance Ministers and Central Bank Governors’ Commu-
niqué".



ABKURZUNGSVERZEICHNIS

AOSIS
Bill.
BIP
BMF
BMZ
C2D

CAC
CCF
CCRT
DSSI
ECLAC

ECOSOC

EURODAD
G20

G7

G8

GUS

HIPC

IDA

ILO
INFF
IWF
k.A.
Kfw
LIC
MDRI
Mio.
Mrd.
NRO
OECD
PRGT
SDGs
SDRM
SIDS
SZR
uct
UNCTAD

UNECA

UNO
V20

Alliance of Small Island States (dt. Allianz der kleinen Inselstaaten)
Billionen

Bruttoinlandsprodukt

Bundesministerium der Finanzen

Bundesministerium fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
Contrats de Désendettement et Développement (dt. Abkommen zur Entschul-
dung und Entwicklung)

Collective Action Clause

Central Credit Facility

Catastrophe Containment and Relief Trust

Debt Service Suspension Initiative

Economic Commission for Latin America and the Caribbean (dt. Wirtschafts-
kommission fur Lateinamerika und die Karibik)

Economic and Social Council (dt. Wirtschafts- und Sozialrat der Vereinten
Nationen)

European Network on Debt and Development

Gruppe der 20

Gruppe der7

Gruppe der 8

Gemeinschaft Unabhangiger Staaten

Heavily Indebted Poor Countries (dt. hoch verschuldete arme Lander)
International Development Association (dt. Internationale Entwicklungs-
organisation)

International Labour Organization (dt. Internationale Arbeitsorganisation)
Integrated National Financing Framework

Internationaler Wahrungsfonds

keine Angaben

Kreditanstalt fiir Wiederaufbau

Low Income Country (dt. Niedrigeinkommensland)

Multilateral Debt Relief Initiative

Millionen

Milliarden

Nichtregierungsorganisation

Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
Poverty Reduction and Growth Trust

Sustainable Development Goals (dt. Ziele fiir nachhaltige Entwicklung)
Sovereign Debt Restructuring Mechanism

Small Island Developing States (dt. kleine Inselentwicklungsstaaten)
Sonderziehungsrechte

Upper Credit Tranche

United Nations Conference on Trade and Development (dt. Konferenz der
Vereinten Nationen fiir Handel und Entwicklung)

United Nations Economic Commission for Africa (dt. Wirtschaftskommission
fur Afrika der Vereinten Nationen)

United Nations Organisation (dt. Vereinte Nationen)

Vulnerable Twenty
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Siidasien, Siidostasien, Pazifik
Afghanistan* 75 | =— 28,7 | — 15,2 | = 176,9 | = 27 |V -
Bangladesch* 389 | A 3971 | A 20,0 | A 1737 | A 99 | A
China, VR 66,3 | A 2617 | A 161 | A 790 | A 92 | A
Fidschi* 708 | A 3470 | A 369 | A 174 | A 2113 | A
Indien 896 | A - A 217 | A mz2 | A 150 | A
Indonesien 36,6 | A 296,2 | A 405 | A 2276 | A - A
Kambodscha* 342 | A 142,0 | == 3 | A 875 | A 74 | A
Kiribati* k. A. k. A.
Laos* 262,3 | = 158 | A
Malaysia 157 | A 14,5 | =
Malediven* 189,7 | A 159 | A
Marshallinseln* 112,0 10,9
Mikronesien* 16,5 23,8 16,1 67,1 6,7
Mongolei* 91,3 | — 3272 | A -z- — 238 | ¥V
Myanmar* 39,3 | == 2450 | A 18] | = 56,6 | V 25|V
Nauru 593 | V 357 | V k. A. k. A. k. A.
Nepal* 02| A 190,8 | A 232 | A A
Pakistan* 928 | A - A 6021 | A A
Papua-Neuguinea* 492 | A 3295 | A 777 | — A v
Philippinen 51,7 | A 2503 | A 253 | A 1089 | A 102 | V
Salomonen* 14,0 | A 422 | A 27,0 | = 884 | A 1911V
Samoa* 46,5 | == 1213 | V 55,8 | == A 187 | A
Sri Lanka -z- A 718 | A A
Thailand 496 | A 24609 | A 59 | A 759 | A 63 | A
Tonga* 43,3 | == 98,7 | == 38,9 | == 129,8 | == 4,0 | ==
Tuvalu* 143 | A 10,8 | = 55 | ¥ 57|V 13|V
Vanuatu* 50,1 | == 133 | V 50,6 | == 2292 | A 211 | A
Vietnam 46,3 | =— 249,8 | = 48,7 | == 43,1 | = 56 | =
Subsahara-Afrika
Angola* A

Aquatorialguinea

Athiopien*

| 2

4 |
A
_— A
Benin* A A A
Burkina Faso* A A
Burundi* A A
Cabo Verde* u u
Cote d'lvoire* A A
Dschibuti* v —
Gabun A A 61,2
Gambia* v A 4,5
Ghana* A A 49,5
Guinea* — A 29,1
Guinea-Bissau* A A 55,3
Kamerun* A A 354
Kenia* A A 58,7
Komoren* A A 24,5
Kongo, Demokratische Republik* v 155,0 | == 12,6 | ==
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Kongo, Republik* = — 632 | ¥ 1151 | == 120 | A -
Lesotho* 504 | A 881 | = 50,1 | A 76,6 | A 53 | A
Liberia* 61,8 | A 2014 | A 572 | A 2297 | == 10 | A
Madagaskar* 46,0 | A 3773 | A 733 | A - A 259 | A
Malawi* 547 | A 3713 | A 25,0 | = 2616 | A 92 | A
Mali* 474 | A 2289 | A 363 | A 131,7 | = 53 | A
Mauretanien* _— _— \4
Mauritius A u A
Mosambik* u u u
Namibia A A
Niger* 450 | A 256,2 | = 349 | A k. A. k. A.
Nigeria* A A
Ruanda* A u
Sambia* u u
Sdo Tomé und Principe* 814 | = 288,7 \ 4
Senegal* 687 | A 342,7 A
Seychellen - A 276,8 u
Sierra Leone* 73,7 | = 381,9 A
Simbabwe A
Somalia* A
Siidafrika A
Sudan u
Slidsudan* 58,0 | == 183,5 | == 46,9 75,9 8,3
Tansania* 38,8 | =— 253,6 | == §,3 | = 2946 | A 14,6 | A
Togo* 60,3 | = 3712 | =— 335 | A
Tschad* 47,9 | = 2287 | V 36,7 | A
Uganda* 50,2 | A 3438 | A 46,8 | A
Zentralafrikanische Republik* 441 | 'V 2027 | V 397 | A
Lateinamerika, Karibik
Antigua und Barbuda = A k. A k. A
Argentinien u A A \
Bahamas u A k. A. k. A.
Barbados = v k. A. k. A.
Belize u u A 2113 | A 1,0 | =
Bolivien 788 | A 3116 | A 426 | A 2015 | A 154 | A
Brasilien 989 | A 3364 | A 388 | A 2117 | = - A
Costa Rica 675 | A A A 1554 | A 14,8 | =
Chile 325 | A A A 2619 | A k. A
Dominica* A 2494 | A 68,0 | A 2923 | A 237 | A
Dominikanische Republik 711 | A A 503 | A 2999 | A A
Ecuador 612 | A 2056 | A 58,6 | A 2514 | A A
El Salvador 892 | A 3636 | A 78,6 | — 2842 | A A
Grenada* 71,3 | = 249,2 | m— 711 | A 2951 | A 208 | A
Guatemala 315 | A 2944 | A 33,0 | =— 179, | =— 216 | Vv
Guyana* 473 | w— 2260 | A 353 | = Gu | v 27 |V
Haiti* 213 | A 2852 | A 172 | A 1951 | A 24 | A -
Honduras* 549 | A 2049 | A 496 | A 73 | A 237 | A
Jamaika — 368,5 | = A
Kolumbien 654 | A 246,7 | A A
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Mexiko 61,0 | A 2641 A 431 | m— 106,6 | = 258 | A
Nicaragua* 479 | A A 2238 | A 225 | A
Panama 64,0 | A A
Paraguay 367 | A 197,8 | A 579 | A 1653 | A 60 | Vv
Peru 354 | A 1967 | A 431 | A 1919 | A 35|V
St. Kitts und Nevis 61,1 | = 1817 | V 13,6 39,2 k. A.
St. Lucia* 921 | A - A 457 | A 1504 | A 92 | A
St. Vincent und die Grenadinen* 869 | A 2816 | A 60,3 | A 281,8 | A 248 | A -
Trinidad und Tobago 796 | A 3491 | A k. A. k. A. k. A.
Surinam A k. A. k. A. k. A.
Uruguay 681 | A 223 | A k. A. k. A. k. A.

Nordafrika, Naher Osten

Agypten —_— A
Algerien A A
Bahrain A

Irak A

Iran A A
Jemen* v

Jordanien A A
Katar A

Libanon u A
Marokko 75,4 26572 | = A
Oman 81,2 2594 | A

Tunesien 89,7 3251 | = A
Europa, GUS

Albanien 77,6 | == 2928 | A 74,7 | = 2819 | A 298 | A
Armenien 635 | A 251,4 A
Belarus 48,0 | == 134,1 | == 73,7 | = 112,2 | == 11,3 | =
Bosnien und Herzegowina 36,7 | == 883 | == 71,8 | = 197,7 | A 231 | A
Georgien 60,0 | A 2390 | A A
Kasachstan 263 | A 1503 | A A
Kirgisistan* 68,0 | A 2194 | A A
Kosovo* 240 | A 94,6 | A A
Moldau* 34,8 | = 114,6 | = A
Montenegro - A 2473 | A A
Nordmazedonien 51,3 | A 1793 | A A
Serbien 584 | == 14,4 | =

Tadschikistan* 51,3 | == 2032 | A

Tiirkei 395 | A 1353 | A 207,5

Turkmenistan 322 | A 2617 | A k. A. k. A. k. A.
Ukraine 608 | V 1521 | V 2142 | A 295 | A
Usbekistan* 378 | A 1420 | A 1997 | A 20,7 | A

" A Anstieg um mehr als 10 Prozent; ¥ Riickgang um mehr als 10 Prozent; — Stagnation (Veranderung um weniger als 10 Prozent)

2 [Jniedriges Uberschuldungsrisiko; CI mittleres Uberschuldungsrisiko; Ehohes Uberschuldungsrisiko; [l zahlungsunfihig;
[Jkeine Risikoeinschatzung durch IWF und Weltbank; Bewertungen, die alter sind als 2019, wurden hier nicht aufgenommen.

** Die aktuelle Risikoeinschatzung des IWF gibt hier nicht das aktuelle Uberschuldungsrisiko wieder. Land befindet sich im Zahlungsausfall.

* Lander sind fiir das Umschuldungsrahmenwerk Common Framework der G20 qualifiziert.

Quellen: International Debt Statistics 2022 der Weltbank und IWF-Schuldentragfahigkeitsanalysen bis einschlieBlich November 2021 fiir einzelne
Lander; fiir die Angaben zu den Indikatoren der 6ffentlichen Verschuldung in einzelnen Landern der IWF World Economic Outlook October 2021.

Angaben in kursiv: eigene Berechnungen.




MISEREOR

®IHR HILFSWERK

Als Werk fiir Entwicklungszusammenarbeit der
katholischen Kirche kampft MISEREOR fiir Gerech-
tigkeit und Bildung, gegen Hunger, Krankheit, Aus-
grenzung und Menschenrechtsverletzungen sowie
deren Ursachen. Gemeinsam mit einheimischen
Partnern unterstiitzt MISEREOR Menschen unab-
hangig von ihrem Glauben und ihrer Kultur. Seit der
Griindung von MISEREOR im Jahr 1958 wurden mehr
als 112.000 Projekte in Afrika und dem Nahen Osten,
in Asien und Ozeanien, in Lateinamerika und der
Karibik gefordert.

MISEREOR fordert Eigeninitiative

MISEREOR-Projekte fordern die Hilfe zur Selbsthilfe,
sodass die Menschen nicht dauerhaft von Unter-
stiitzung abhangig sind. Daher setzen sich
MISEREOR-Projektpartner zum Beispiel fiir Klein-
bauerinnen und Kleinbauern ein, bilden Jugendli-
che in zukunftsfahigen Berufen aus und unterstut-
zen Kleingewerbe.

MISEREOR setzt auf Partnerschaft

Bei der Projektarbeit baut MISEREOR ganz auf seine
lokalen Partner. Diese Organisationen, Gemeinden
oder Selbsthilfegruppen kennen die Lage vor Ort am
besten und genieBen das Vertrauen der Betroffenen.
Gemeinsam mit ihnen gestalten sie die Entwicklung
vor Ort und werden dabei von MISEREOR beraten
und finanziell unterstiitzt.

MISEREOR redet den Machtigen ins Gewissen

MISEREOR bekampft nicht nur Armut, Hunger und
Unrecht, sondern auch ihre Ursachen. Als politische
Lobby der Benachteiligten hinterfragt MISEREOR das
global vorherrschende Wirtschaftsmodell, pocht
auf entschiedenere Schritte gegen den Klimawandel
und prangert ungerechte Gesellschaftsstrukturen in
den Landern des Globalen Sudens an.

MISEREOR lebt vom Engagement vieler Menschen

MISEREOR steht fiir gelebte Solidaritat mit den in
Armut Lebenden: Engagierte Einzelpersonen und
Gruppen, Pfarrgemeinden und Institutionen organi-
sieren Solidaritatslaufe, Fastenessen und Wallfahr-
ten, unterstiitzen Kleinbauerinnen und Kleinbauern
durch den Kauf fair gehandelter Produkte und
fordern Entwicklungsprojekte mit Spenden, Schen-
kungen oder Erbschaften.

www.misereor.de/schuldenkrise

=0

erlassjahr.de

Entwicklung braucht Entschuldung

Das deutsche Entschuldungsbiindnis ,erlassjahr.de
- Entwicklung braucht Entschuldung e. V. setzt sich
dafiir ein, dass den Lebensbedingungen von Men-
schen in verschuldeten Landern mehr Bedeutung
beigemessen wird als der Riickzahlung von Staats-
schulden. erlassjahr.de wird von derzeit mehr als
600 Organisationen aus Kirche, Politik und Zivilge-
sellschaft bundesweit getragen und ist eingebunden
in ein weltweites Netzwerk nationaler und regiona-
ler Entschuldungsinitiativen.

erlassjahr.de will erreichen,

-> dass einkommensschwache Lander bei kiinftigen
Schuldenkrisen in einem fairen und transparen-
ten Verfahren Schuldenerlasse erhalten knnen
- statt weiterhin von Gnade und Einsicht ihrer
Glaubiger im Einzelfall abhangig zu sein

-» dass Auslandsschulden, die unter Missach-
tung internationaler Rechtsstandards zustande
gekommen sind und die die Erreichung von
international vereinbarten Entwicklungszielen
verhindern, gestrichen werden

-> dass Standards fiir verantwortliche Kreditvergabe
und Kreditaufnahme entwickelt und durchgesetzt
werden, um die gemeinsame Verantwortung von
Glaubigern und Schuldnern festzuschreiben.

Gemeinsam aktiv

Der Einsatz fiir faire Entschuldung ware nicht mog-
lich ohne die Unterstiitzung der Mittragerorganisati-
onen und vieler engagierter Einzelpersonen.

Gemeinsam tragen wir dazu bei, eine gerechte
Losung fiir Staatsschuldenkrisen zu erwirken.

www.erlassjahr.de
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