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Die Staatsverschuldung von
Entwicklungs- und Schwellen-
landern war am Vorabend der
durch Corona bedingten
Weltwirtschaftskrise so hoch
wie seit den 1990er-Jahren
nicht mehr. Zuletzt wiesen
auch Weltbank und IWF auf
die Gefahr hin, die der globa-
len Finanzstabilitat durch die
Uberschuldung droht.

%

Die wirtschaftlichen Einbrtiche
infolge der Corona-Krise kon-
nen nahezu flachendeckende
Staatsschuldenkrisen ausldsen,
die ihrerseits eine wirksame
Pandemie-Bekampfung un-
maoglich machen.

%

Die Schaffung eines umfas-
senden und nachhaltigen Ent-
schuldungsmechanismus ist
der Schltssel zur Vermeidung
eines neuen »verlorenen
Entwicklungsjahrzehnts«.
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DIE SCHULDEN VON ENTWICKLUNGS-
UND SCHWELLENLANDERN AM
VORABEND VON COVID-19

Im Dezember 2019 hatte die Weltbank eine umfangreiche
Analyse aktueller Uberschuldungstrends veréffentlicht, die
mit der bis dahin von den reichen Landern gepflegten An-
nahme, Schuldenkrisen seien eine Sache der Vergangen-
heit, nicht mehr zu vereinbaren war. Die Autor_innen der
von der Weltbank in Auftrag gegebenen Studie Global
Waves of Debt charakterisierten die »vierte Welle« von
Staatsschuldenkrisen im globalen Stiden wie folgt:

— Wahrend die vorherigen drei Wellen einen regionalen
Fokus hatten, ist die aktuelle Welle global: sie trifft
Staaten aller Erdteile.

— Der Schuldenaufbau erfolgt — wiederum anders als die
drei Male zuvor — sowohl im 6ffentlichen als auch im
privaten Sektor. Offentliche Haushalte wie auch priva-
te Banken und Unternehmen werden von Insolvenz
bedroht.

— Der Anteil konzessionarer Kredite an der gesamten
Kreditvergabe geht auf breiter Front zurick; selbst
Lander mit niedrigem Einkommen sind in wachsen-
dem Umfang zu Marktkonditionen, d.h. hohen Zins-
satzen und kurzen Laufzeiten, verschuldet.

Nun haben sich seit der Vertffentlichung Ende 2019 die
weltwirtschaftlichen Aussichten durch die von der Corona-
Krise ausgeldste Rezession des Jahres 2020 so schnell und
dramatisch verschlechtert wie noch nie nach dem Zweiten
Weltkrieg: Die Rezession in China und den traditionellen
Industrielandern wird alle kritisch verschuldeten Lander
mindestens moderat, wahrscheinlich aber extrem negativ
treffen, weil sie vom Verkauf von Rohstoffen oder Vorpro-
dukten, durch die Bereitstellungen von Dienstleistungen
im Tourismus oder auch als Ziel von Investitionen aus den
bisherigen »Lokomotiven der Weltwirtschaft« abhangig
sind. Da die neue Uberschuldung, wie von der Weltbank
festgestellt, alle Regionen erfasst und das Gleiche auch fir
die Corona-Pandemie gilt, fehlen in dieser Krise die Regio-
nen oder Wirtschaftssektoren, die in Schwierigkeiten gera-
tenen Volkswirtschaften beispringen kénnten. Es gibt keine
sicheren Hafen oder »Ersatzmarkte« mehr. AuBerdem muss
festgestellt werden, dass sich wie in keiner Wirtschaftskrise
zuvor der duBere Ausloser der Krise — die Corona-Pandemie
— und seine realwirtschaftlichen Folgen in einem Teufels-
kreis gegenseitig verstarken: Die Ressourcenabflisse
durch einen bereits untragbar hohen Schuldendienst mi-
nimieren die ohnehin schwachen Widerstandskrafte des
offentlichen Gesundheitssystems immer weiter, wodurch
die Wirtschaftstatigkeit der Volkswirtschaft und damit
die Einnahmen und Handlungsfahigkeit des Staates im-
mer weiter zurlickgehen.

Am Vorabend der Corona-Krise und noch ohne deren Fol-
gen fir Wachstum, Beschéftigung und 6ffentliche Finan-
zen absehen zu konnen, hatte der IWF im Februar 2020 in
seinem Strategiepapier The Evolution of Public Debt Vul-
nerabilities in Lower Income Economies die notwendigen

Veranderungen der globalen Finanzarchitektur fur Lander
mit niedrigem Einkommen angemahnt. Er bilanziert: »Die
existierenden Entschuldungsverfahren erscheinen als be-
angstigend unzulanglich. (...) Es bedarf einer Uberpriifung
der gesamten Architektur von Staatsschuldenrestrukturie-
rungen.« (Ubersetzung des Autors)

EXISTIERENDE
UMSCHULDUNGSVERFAHREN

Unter dem Eindruck des Corona-Schocks fordern inzwi-
schen afrikanische Finanzminister, der Premierminister von
Pakistan, die Konferenz der Vereinten Nationen fur Handel
und Entwicklung (UNCTAD) und viele andere splrbare
Schuldenerleichterungen. Die wichtigen Mitglieder des
IWF halten sich indes bislang mit Reaktionen auf das un-
gewodhnliche Papier zurlick, abgesehen von einem etwas
erratisch anmutenden VorstoB des deutschen Entwick-
lungsministers. Bei der virtuellen IWF-Frihjahrstagung
Mitte April kdnnten und mussten jedoch Entscheidungen
getroffen werden.

So wird implizit der Eindruck aufrechterhalten, als lagen
auch zur Bewdltigung dieser neuen und ernsteren Uber-
schuldungskrise die notwendigen Werkzeuge schon bereit
und mussten im konkreten Fall nur noch angewandt wer-
den. Gemeint sind damit folgende:

— Der Pariser Club der Glaubigerregierungen verhandelt
Umschuldungen von 6ffentlichen Forderungen seit
1956.

— Der Londoner Club ist ein informelles Ad-hoc-Gremium
von Banken, die an ein bestimmtes umschuldungsbe-
durftiges Land Forderungen halten und im Krisenfall
gemeinsam mit diesem verhandeln.

— IWF und Weltbank analysieren gemeinsam die
Schuldentragfahigkeit eines betroffenen Landes und
bestimmen, von dieser abgeleitet, auch seinen Ent-
lastungsbedarf.

— Collective Action Clauses (CACs) wurden seit Beginn
des Jahrtausends mehr und mehr zum Standard bei
neuen Anleihen. Sie erlauben — je nach Ausgestaltung
der Klausel mehr oder weniger eng ausgelegt — die
Erzwingung von Umschuldungen auch gegen den
Willen von Anleihezeichnern, sofern eine qualifizierte
Mehrheit der Zeichner der gleichen oder einer groBe-
ren Zahl von Anleihen einer solchen Operation
zugestimmt hat.

Aus dem Zusammenwirken dieser Akteure und Instrumen-
te wurden bis zur Heavily Indebted Poor Countries (HIPC)-
Initiative der G8-Staaten 1999 die Schuldenerlasse stan-
dardmaBig vorgenommen. Ein Uberschuldetes Land wand-
te sich zunachst an den IWF. Auf der Grundlage von dessen
Beurteilung der Schuldentragféhigkeit und der allgemei-
nen wirtschaftlichen Aussichten wurden (a) Krisenfinanzie-
rungen des Fonds selbst, der Weltbank und weiterer
offentlicher Finanziers gewahrt und (b) im Pariser Club
Uber eine Umschuldung verhandelt. Eine Umschuldung im
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Schuldenkrisen gar nicht erst entstehen lassen?

Krisenpravention ist in jedem Falle sinnvoll. Es ist zu begrtiBen, dass
die Industrieldnder die Kapazitdten von Kreditnehmerldndern hin-
sichtlich einer verantwortlicheren Kreditvergabe starken wollen. Zu
beachten ist aber, dass die internationalen Kreditmarkte Anbieter-
maérkte sind. Das heiBt, dass der jungste Anstieg von Ausleihungen
an Staaten im globalen Stiden nicht von einer besonders dramatisch
angestiegenen Nachfrage angetrieben wurde. Der Bedarf an Infra-
strukturfinanzierung in &rmeren Landern war schon immer hoch, ist
im Prinzip unbegrenzt. Eine groBe Ausleihewelle an Staaten im Stden
wurde erst ausgelost, als es im Gefolge der Niedrigzinspolitik von
Fed und EZB fur Anleger immer schwieriger wurde, akzeptable
Renditen in den Metropolen zu erzielen. Entsprechend wurde die
Kreditvergabe an zuvor entschuldete Staaten in Afrika und Latein-
amerika drastisch ausgeweitet. Diese Kredite waren zwar fir armere
afrikanische Staaten historisch preiswert, billig waren sie mit Ver-
zinsungen im Bereich zwischen funf und zwolf Prozent keineswegs.

Héufig lag der Coupon deutlich tber der jahrlich erzielten Wachs-
tumsrate der gesamten Volkswirtschaft. Hatte man also praventiv
am Aufbau der erneuten Uberschuldung etwas veréndern wollen,
waren MaBnahmen zur Disziplinierung der Kreditgeber von essen-
zieller Bedeutung gewesen, beispielsweise ein allgemeines Schul-
denregister. Der Eintrag eines Kredits oder einer Anleihe in dieses
allgemein zugangliche Register ware dann die Voraussetzung da-
fur, dass ein Glaubigeranspruch an den wesentlichen Gerichtsstan-
den Uberhaupt durchsetzbar wére. Das aber stand weder beim IWF
noch bei den G20 jemals auf der Tagesordnung. Vielmehr schlug
man eine ganze Reihe sinnvoller MaBnahmen zur Verbesserung der
Kreditaufnahme vor. Diese kénnen im besten aller Félle dazu fih-
ren, dass Schuldenkrisen seltener werden. AusschlieBen kénnen sie
diese keineswegs. Deswegen kénnen sie auch die im IWF-Papier an-
gemahnte Verbesserung von Entschuldungsverfahren nicht Gberflus-
sig machen.

Club verlangte von den Ubrigen Glaubigern eine »gleich-
wertige« Schuldenreduzierung, die von Staaten, die nicht
zum Club gehérten, und den Banken in ihren Londoner
Club-Runden mehr oder weniger bereitwillig gewahrt
wurde. Seit 2001 wurden auch die Inhaber von Staatsanlei-
hen, die bis dahin weitgehend auBen vor geblieben waren,
in dieses Regime einbezogen; nach und nach spielten
CACs dabei eine wichtige Rolle, um unkooperative Glaubi-
ger in eine allgemeine Lésung zu zwingen.

HERAUSFORDERUNGEN BEI DER
REDUZIERUNG DES OFFENTLICHEN
SCHULDENSTANDS

Dieses »traditionelle« Umschuldungsregime ist heute an
gleich mehreren Stellen nicht mehr funktionsfahig:

— Der Pariser Club ist nur noch ein relativ unbedeutender
Glaubiger: Die gewahrten Schuldenerlasse und der
Ubergang zur Zuschussfinanzierung anstelle von zins-
glnstigen Krediten im Rahmen der Entwicklungszu-
sammenarbeit in mehreren wichtigen Club-Mitgliedern
haben seine absoluten Forderungen schrumpfen las-
sen. Hielt er 2008 noch 12,9 Prozent aller langfristigen
Schulden von Entwicklungs- und Schwellenlandern,
waren es 2014 nur noch 6,6 Prozent und 2018 5,5 Pro-
zent. Seine Rolle als Herr von Entschuldungsverfahren
Uber seine eigenen Forderungen hinaus kann er des-
halb so nicht mehr spielen.

— Nicht nur private Kreditgeber haben relativ zum Pariser
Club quantitativ an Bedeutung gewonnen. Auch im
offentlichen Bereich wurden Nicht-Club-Mitglieder als
Kreditgeber immer wichtiger. Einige von ihnen, wie
Brasilien und Stdkorea, konnte die franzdsische
Club-Prasidentschaft in das Glaubigerkartell hineinzie-
hen. Bei dem mit Abstand wichtigsten Geber/Glaubi-
ger China gelang dies nicht und wird auch in
absehbarer Zeit nicht gelingen, da China sowohl seine
Kredit- als auch seine Schuldenerlass-Politik stark als
geopolitisches Instrument versteht.

— Dass die Mitglieder des Pariser Clubs gleichzeitig die
Mehrheit der Stimmrechte im IWF auf sich vereinigten,
fuhrte dazu, dass die Schuldentragfahigkeitsanalysen
des Fonds zumeist unhinterfragt die Grundlage fir
jegliche Umschuldung abgaben. Deren wissenschaftli-
che Seriositat war indes in vielen Fallen fragwurdig.
Von den seriellen Umschuldungen in den 1980er- und
1990er-Jahren, bei denen die Tragfahigkeit jeweils so
festgestellt wurde, dass der Club mit seinen gerade
aktuellen Umschuldungsregeln hinkam, bis zu der
abenteuerlichen Feststellung, Argentiniens Schulden-
tragfahigkeit 2018 sei gegeben und somit der groBte
IWF-Kredit aller Zeiten zur Rettung der neoliberalen
Macri-Regierung kein Problem, geriet das Monopol
des Fonds immer starker in die Kritik. Am starksten zu
seiner Delegitimierung durfte die Co-Finanzierung des
Griechenland-Programms 2012 beigetragen haben, fir
das auf Druck der Européer eigens die Kreditvergabe-
Regeln kurzfristig gedndert worden waren.

— Diein friheren Zeiten vom Pariser Club mehr oder we-
niger erzwungene Koordination unter verschiedenen
Glaubigergruppen wurde weiter erschwert durch we-
nige, aber spektakulédre Klagen von Geierfonds: Diese
hatten nicht mehr bediente Staatsanleihen von Krisen-
landern am Sekundarmarkt mit einem hohen Abschlag
gekauft und dann erfolgreich auf die volle Begleichung
zuzlglich Straf- und Verzugszinsen sowie GebUhren
geklagt. Gerade der spektakuldre Fall Argentinien
durfte die Bereitschaft zahlreicher Anleger zu koope-
rativen Loésungen nicht gerade geférdert haben. Hier
hatten kompromissbereite Investoren erhebliche Ver-
luste akzeptiert, wahrend der Hedgefonds NML Capi-
tal und andere mit einer harten Linie Erfolg hatten.

— SchlieBlich dirften Nicht-Club-Mitglieder im offiziellen
Sektor wie Privatglaubiger auch nicht vergessen ha-
ben, dass die Arrangements des Clubs keineswegs im-
mer eine Art unparteilicher Vernunft widerspiegelten,
sondern auch die politischen Praferenzen einflussreicher
Club-Mitglieder. Lange vor der spektakularen Ausnah-
meregelung flr Griechenland hatte sich beispielsweise
die Qualifizierung bzw. Nicht-Qualifizierung einzelner



Lander fir Erlasse im Rahmen der HIPC-Initiative als
das Ergebnis eines Machtpokers zwischen Frankreich
und den anglophonen Landern erwiesen.

Solche und weitere Defizite brachten den IWF in seinem
Papier vom Februar 2020 dazu, die existierenden Verfahren
als »langwierig, inkoharent und intransparent« zu beschrei-
ben und ihre »Uberprifung« anzumahnen.

Drei Elemente stellen aktuell sowohl fir die bislang domi-
nanten Glaubiger als auch fir die auf eine tragfahige Rege-
lung angewiesenen Schuldnerlander die gréBten Probleme
dar:

Die Glaubigerkoordination tber die sehr diversen Akteure
hinweg wiederherzustellen, ist die wichtigste Herausfor-
derung. Eine tragféhige Verschuldung kann schlieBlich in
fast allen Fallen nicht durch ein Arrangement mit einem
oder wenigen Glaubigern, sondern nur durch eine Uber-
einkunft mit allen wiederhergestellt werden. Gelingt dies
nicht, leisten Forderungsverzichte gutwilliger Glaubiger
tendenziell keinen Beitrag zur Wiederherstellung der Zah-
lungsfahigkeit des Schuldners, sondern zur Befriedigung
der Anspriche von unkooperativen Glaubigern. Eine sol-
che Koordination wird indes nicht langer durch die Hege-
monie einer politisch und wirtschaftlich machtigen
Glaubigergruppe erreichbar sein, sondern setzt die Beteili-
gung einer von allen als fair und unparteilich empfundenen
koordinierenden Instanz, etwa eines Mediators, eines un-
abhangigen Experten oder einer Schiedsgerichtsbarkeit, an
zentraler Stelle voraus.

Vertrauenswiirdige Gutachten hinsichtlich des Erlassbe-
darfs von Schuldnerldndern werden auch in Zukunft nicht
ohne die Daten und die Analysekompetenz des IWF und
anderer multilateraler Finanzinstitutionen auskommen. Al-
lerdings gibt es keinen zwingenden Grund fur ein fakti-
sches Beurteilungsmonopol von IWF & Co. Die systematische
Einholung »zweiter Meinungen, idealerweise vonseiten
solcher Institutionen, die dem Schuldner so nahestehen
wie der IWF den Gldubigern, die seine Hauptanteilseigner
sind, konnte erheblich zur Verbesserung der Vorgaben fur
jegliches Umschuldungsverfahren beitragen.

Eigenstandige Wirtschaftsreformprogramme der Schuld-
nerlander anstelle der traditionellen Strukturanpassungs-
programme des IWF kénnten die Grundlage nicht nur far
eine hohere Akzeptanz von Wirtschaftsreformen in ver-
schuldeten Landern, sondern auch fur eine nachhaltigere
Veranderung derjenigen wirtschaftlichen und politischen
Strukturen schaffen, welche die Schuldenkrise Gberhaupt
erst ermoglicht haben. In jlingster Zeit hat der IWF selbst —
wenngleich nicht immer koharent — versucht, seine Kondi-
tionalitdten zu reformieren. Vor allem aber haben in
wenigen und kleinen Einzelfallen, wie jingst Grenada und
Barbados, solche Home Grown Programs nicht nur gute
Ergebnisse erzielt, sondern sogar den Beifall des IWF ge-
funden.

EXISTIERENDE UMSCHULDUNGSVERFAHREN

OPTIONEN ZUR VERBESSERUNG
VON UMSCHULDUNGSVERFAHREN

Wie lieBen sich solche Elemente in eine Verbesserung der
bislang unzuldnglichen Umschuldungspraxis Gbersetzen?

Prinzipiell gibt es daflr drei Optionen:

— Die internationale Gemeinschaft kénnte sich auf die
Schaffung eines globalen rechtsstaatlichen Verfahrens
zur Bewaltigung von Schuldenkrisen verstandigen und
dieses auf einem von mehreren maoglichen Wegen
zum Standard fdr kinftige Staateninsolvenzen ma-
chen. Mit dem Vorschlag des IWF fir einen Sovereign
Debt Restructuring Mechanism (SDRM) von 2001 war
sie diesem Ziel schon einmal ndhergekommen. Ein
Durchbruch zu einem kohérenten Verfahren auf der
Grundlage der Articles of Agreement des IWF konnte
damals allerdings nicht erzielt werden. Heute ist die
bzw. der UNCTAD Roadmap and Guide for Sovereign
Debt Workouts von 2015 die umfassendste Vorlage fir
eine solche Verfahrensreform und politisch der wich-
tigste Bezugspunkt fur die kinftige internationale
Meinungsbildung zu dem Thema. In diese sind die
schon in den 1970er-Jahren vorgelegten Uberlegun-
gen aus dem Bereich der Vereinten Nationen, der aka-
demischen Welt wie auch der Entwicklungs-NROs
eingegangen.

— Unterhalb der Schwelle eines weltweit verbindlichen
Verfahrens kénnten einzelne der oben beschriebenen
Elemente in konkrete Umschuldungsverhandlungen
einzelner Lander eingebaut werden. Ein global ver-
bindliches Verfahren kénnte sich dann aus einer be-
wahrten Staatenpraxis nach und nach entwickeln. Ein
Beispiel fir die solcherart schrittweise Umgestaltung
von Entschuldungsverfahren ware die Einholung zwei-
ter Meinungen zum Thema Schuldentragfahigkeit aus
allgemein akzeptierten Quellen entweder durch den
Schuldner oder durch eine am Umschuldungsprozess
beteiligte unparteiische Institution wie etwa die
UNCTAD, die im Pariser Club einen Beobachterstatus
genieBt. Oder — ambitionierter — die Einschaltung eines
unabhangigen Mediators, um die gegenseitige Blocka-
de verschiedener Glaubigergruppen zu Uberwinden.
Das NRO-Internetportal erlassjahr.de erinnert in dem
Zusammenhang an die erfolgreiche Umschuldung In-
donesiens 1969/70 und beschreibt das Potenzial des
damaligen Modells fir einen heute sehr komplexen
Fall wie den Argentiniens.

—  Weil ein globaler politischer Konsens fiir ein rechts-
staatliches Staateninsolvenzverfahren fehlt, ware als
Erweiterung der zweiten Option auch eine »gruppen-
weise« Entschuldung denkbar. Diese hatte es bereits
einmal fUr eine Gruppe von armsten hochverschuldeten
Landern gegeben: die HIPC-Initiative der 1990er-Jahre.
Damals wurde eine begrenzte Gruppe von Landern
definiert, von denen jedes einzelne gemal den jewei-
ligen Umstdnden friher oder spater, schneller oder
langsamer ein weitreichendes Entschuldungsverfah-
ren durchlaufen konnte. Im Hinblick auf Lander, die
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Opfer von klimawandelbedingten Naturkatastrophen
werden, haben NRO-Netzwerke wie Jubilee Caribbean
eine ahnliche Initiative fur geféhrdete kleine Inselstaa-
ten ins Gesprach gebracht. Hinsichtlich der drohenden
globalen Katastrophe einer alle Kontinente umfassen-
den Corona-Pandemie ware denkbar, die grundsatzli-
che Moglichkeit zu einem sofortigen Moratorium und
einer daran anschlieBenden Umschuldung fir Lander
zu schaffen, die ohne Schuldenerlass angesichts der zu
erwartenden zusatzlichen Ausgaben zur Bewaltigung
der Gesundheitskrise in einen ausweglosen Teufels-
kreis geraten wurden. Die Schuldenentlastung lieBe
sich eng mit einer kontrollierten Verwendung der frei
werdenden Mittel verknipfen.

Allen drei Féllen liegt die Annahme zugrunde, dass die so-
ziale Investition vor Ort auch fur die Glaubiger letztlich vor-
teilhafter ist als eine weitere Ausweitung der sozialen
Verelendung und des Zusammenbruchs von Staatlichkeit.

DER NOTWENDIGE POLITISCHE PROZESS

Auf keinem der drei »Gleise« zu einer Verfahrensreform
steht die internationale Gemeinschaft bei null. Neben dem
erwahnten SDRM-Vorschlag des IWF sind folgende substan-
ziellen Vorschlage und politischen BemUhungen nennens-
wert:

— die Initiative zur Schaffung eines Staateninsolvenzver-
fahrens im schweizerischen Standerat

— die Selbstverpflichtungen der jeweiligen deutschen
Bundesregierungen in den Koalitionsvertrdgen von
2002 (Rot/Griin) und 2009 (Schwarz/Gelb), auf die
Schaffung eines Staateninsolvenzverfahrens hinzuar-
beiten

— die »Erkldrung von Montevideo« des Lateinamerikani-
schen Parlaments (PARLATINO) von 2004

— der Beschluss der UN-Vollversammlung vom September
2014, selbst ein Verfahren zu schaffen und verbindlich
zu machen; diese Initiative scheiterte letztlich am (passi-
ven) Widerstand der Minderheit der Industriestaaten in
der Vollversammlung

Vor diesem historischen Hintergrund bergen die folgenden
Prozesse das Potenzial, eine globale Dynamik fir einen ver-
bindlichen Reformprozess wieder in Gang zu setzen:

— Der Financing for Development-Prozess der Vereinten
Nationen: Die Schuldenfrage ist seit der ersten
FfD-Konferenz in Monterrey 2002 eines von sechs
Themenfeldern.

— Die alljahrliche Schuldenresolution der UN-Vollver-
sammlung: 2019 haben Malawi namens der G77 sowie
Jamaika namens der karibischen Staatengemeinschaft
CARICOM eine Wiederaufnahme der Diskussionen von
2014/5 angemahnt.

— Ein Follow-up zum AnstoB, den der IWF durch sein Pa-
pier vom Februar 2020 gegeben hat: Mdglicherweise
ist dies in einem lander- oder regionenbezogenen

Kontext aussichtsreicher als im Hinblick auf einen
»neuen SDRM«. Selbst wohlmeinende IWF-Mitarbei-
ter_innen weisen darauf hin, dass es flr diesen unter
den IWF-Mitgliedern »No Appetite« gabe — als sei Ent-
schuldung ein wohlschmeckendes Dessert, das sich
eine ansonsten wohlgendhrte Weltgemeinschaft ge-
nehmigt.

Fur jeglichen Fortschritt auf allen drei Gleisen eines globa-
len Reformprozesses wird indes die Schaffung einer
pro-aktiven Koalition von Regierungen und internationalen
Institutionen von zentraler Bedeutung sein. Kommt sie zei-
tig genug zustande, ist denkbar, dass spektakulare Um-
schuldungen fortan besser, schneller und nachhaltiger
erfolgen als zuvor und von diesen auch ein Signal fir die
Umgestaltung globaler Spielregeln im Entschuldungs-
prozess ausgeht. Voraussetzung dafur ist das Vorhanden-
sein einer kritischen Masse von Glaubigerregierungen, die
der Schaffung globaler Finanzstabilitdt und sozialen Aus-
gleichs eine hohere Prioritdt einrdumen als dem Eintreiben
eigener Forderungen an Staaten im globalen Stden.

Eventuell ist die umfassende Bedrohung globaler Stabilitat
durch Covid-19 ein heilsamer Schock und der Anfang eines
neuen Multilateralismus. Aber nicht nur machtige Glaubi-
ger sind herausgefordert. Auch gewichtige Akteure unter
den verschuldeten Landern dirfen auf ihre eigene Situati-
on und die ihrer Nachbarn nicht mit der Perspektive eines
fur sie selbst kurzfristig lukrativen Schuldenerlasses schau-
en, sondern mussen fragen, wie die Beziehungen zwischen
Schuldnern und Glaubigern weltweit kiinftig nachhaltiger
gestaltet werden kdénnen. Im Zusammenhang mit der
Corona-Krise ist die Forderung des pakistanischen Premier-
ministers Imran Khan nach Schuldenerlass fr die Opfer der
Corona-Pandemie im globalen Stden vom 17. Méarz 2020
das erste hoffnungsvolle Zeichen.

Deutschland hatte als gewichtige Stimme in der EU zudem
mit der Ratsprasidentschaft in der entscheidenden zweiten
Jahreshalfte 2020 ein hohes Potenzial, dem traditionell in
solchen Fragen progressiven Norwegen und einigen Ak-
teuren aus dem Kreis der G77 die schwierige First Mover-
Rolle nicht alleine zu Uberlassen. An Gelegenheiten fir
»Pilotprojekte« fir ein neues Umschuldungsregime wird es
in diesem Jahr weder im Blick auf einzelne Félle noch auf
Landergruppen, wie etwa die von Covid-19 besonders be-
troffenen Lander, fehlen.
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DIE GLOBALE (STAATS)SCHULDENKRISE VOR CORONA

%

Ende 2019 erkannte die Weltbank in
einer Studie an, dass die Schuldenin-
dikatoren zahlreicher Staaten im glo-
balen Stden so hoch sind, wie seit der
globalen Finanzkrise von 2008 nicht
mehr. Uberdies steigen die Schulden
weiter rasch an. Der Anstieg ist nicht
auf eine bestimmte Landergruppe
oder Region beschrankt und erfolgt
Uberwiegend in Form teurer marktma-
Biger Kredite. GUnstige Finanzierun-
gen der Entwicklungszusammenarbeit
(EZ) spielen kaum noch eine Rolle. Der
IWF ging in einem Strategiepapier
noch einen entscheidenden Schritt
weiter: die globale Finanzarchitektur
sei auf eine nachste Krise nicht vorbe-
reitet; bestehende Institutionen und
Verfahren kénnen Staaten im Krisen-
fall nicht schnell und wirksam aus der
Schuldenfalle befreien.

%

Seither hat die Corona-Krise die Lage

weiter verscharft. Ihre Folgen fir die

Schuldentragfahigkeit armerer Lander

sind noch nicht abzusehen. Es missen

vor allem in drei Bereichen neue Inst-

rumente gefunden werden:

— Koordination der unterschiedlichen
Glaubigergruppen

— Verlasslichkeit von Schuldentrag-
fahigkeitsanalysen

— Eigene Wirtschaftsreformprogram-
me der betroffenen Lander anstelle
von IWF-Standardrezepturen

Reformen lassen sich auf folgenden

Ebenen umsetzen:

— Es kann ein globales Staateninsol-
venzverfahren unter dem Dach der
UNO, des IWF oder bei einer ande-
ren geeigneten Institution geschaf-
fen werden.

%

— Die Kernelemente eines fairen und
transparenten Verfahrens — Einbe-
ziehung aller Glaubiger, unabhéngige
Begutachtung des Schuldners, un-
abhangige Entscheidungsfindung —
kébnnen in Form von Schulden-
erlassoptionen fir besonders ge-
fahrdete Landergruppen umge-
setzt werden, etwa jene, die
besonders von den Auswirkungen
der Covid-19-Pandemie oder des
Klimawandels betroffen sind.

— Wo einzelne Lander bereits jetzt
umschulden mussen, kann die Ein-
schaltung eines unabhangigen Me-
diators zu schnelleren und besseren
Losungen fuhren.

Weitere Informationen zum Thema erhalten Sie hier:
www.fes.de/stiftung/internationale-arbeit
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