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Glaubiger weltweit

Eine Analyse der Glaubigerlandschaft, aktueller
Restrukturierungsverhandlungen und der politischen
Verantwortlichkeit fur Schuldenstreichungen

Von Malina Stutz

Im Zuge der Corona-Pandemie wurden neue Ver-
fahren fiir Schuldenrestrukturierungen eingefiihrt.
Doch auch diese reichen nicht aus, um Schulden-
krisen schnell und wirksam zu begegnen. Trotz
einer komplexer werdenden Glaubigerlandschaft
haben die G7- und EU-Staaten die regulatorischen

Zusammensetzung der Glaubiger

Private Gldubiger

Private Glaubiger sind auf aggregierter Ebene heu-
te die mit Abstand wichtigste Glaubigergruppe fiir
Lander im Globalen Siiden:" Ende 2022
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Ebene die mit Abstand
wichtigste Gldubiger-
gruppe fiir Lander im
Globalen Siiden.

hielten Investmentfonds und -banken,
Versicherungen und weitere private
Glaubiger wie Rohstoffunternehmen zu-
sammen rund 60 Prozent der Forderun-

und politischen Moglichkeiten und auch die poli-
tische Veranwortung, die umfassende Streichung
eines GroBteils der ausstehenden Forderungen zu
ermoglichen.

gen gegeniiber offentlichen Schuldnern

Im Vergleich zu vergangenen Schuldenkrisen ist in Landern des Globalen Siidens. Dabei

die Glaubigerlandschaft heute deutlich komplexer.
Sowohl private Akteure als auch neue bilaterale
und multilaterale Glaubiger spielen eine weitaus
groBere Rolle als beispielsweise noch in der Schul-
denkrise der 1980er und 1990er Jahre. Angesichts
der komplexen Glaubigerlandschaft stellt sich die
Frage, welche Institutionen heute eine umfassen-
de Streichung ausstehender Forderungen ermogli-
chen konnten.

Um einen besseren Uberblick iiber diese Heraus-
forderung zu bekommen, wird in diesem Artikel
zundchst in Abschnitt 1 die Zusammensetzung
der Glaubiger beleuchtet. In Abschnitt 2 wird die
Beteiligung der verschiedenen Glaubigergruppen
in aktuellen Umschuldungsprozessen untersucht
und in Abschnitt 3 schlieBlich analysiert, wer po-
litisch dafiir verantwortlich ist, die Beteiligung der
verschiedenen Glaubiger an umfassenden Schul-
denstreichungen sicherzustellen.
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werden rund 45 Prozent als Anleihefor-
derungen und weitere 14 Prozent in Form von Bank-
krediten gehalten (siehe Abb. 1a).

Betrachtet man jedoch nicht das gesamte Forde-
rungsvolumen, sondern die Anzahl der Lander, so
ergibt sich ein leicht anderes Bild: Private Glau-
biger sind nur in 29 Landern (rund 23 Prozent der
Lander, fiir die uns Daten zur Verfligung stehen)
die wichtigste Gldaubigergruppe (siehe Tabelle 2,
Online- Zusatzmaterial). Dies liegt daran, dass
die private Kreditvergabe stark auf Mitteleinkom-
menslander konzentriert ist (siehe dazu auch Abb.
1b-1d im Vergleich).

Zu den Landern, in denen private Glaubiger die
wichtigste Glaubigergruppe sind, zdhlen die nach
unserer Analyse sehr kritisch verschuldeten Staa-
ten Republik Kongo, Ghana, Libanon, Sri Lanka und
Sambia. In den drei sehr kritisch verschuldeten



Staaten Guinea-Bissau, Senegal und Suriname hal-
ten private Glaubiger liber 30 Prozent der ausste-
henden Forderungen und in sieben weiteren sehr
kritisch verschuldeten Staaten einen Anteil von
liber 10 Prozent (siehe Abb. 5): Eine Lésung der Aus-
landsschuldenkrise erfordertin all diesen Landern
die Beteiligung privater Glaubiger an ausreichend
umfassenden Schuldenstreichungen.

Multilaterale Gldubiger

Multilaterale Finanzinstitutionen wie der Interna-
tionale Wahrungsfonds (IWF), die Weltbank sowie
weitere multilaterale Entwicklungsbanken und
-fonds sind auf aggregierter Ebene die zweitwich-
tigste Glaubigergruppe und halten rund 28 Pro-
zent der Forderungen gegeniiber allen Landern
des Globalen Siidens (siehe Abb. 1a). Dabei spielen
multilaterale Forderungen eine umso bedeutende-
re Rolle, je niedriger das Einkommensniveau der
Schuldnerstaaten ist (siehe dazu auch Abb. 1b-1d
im Vergleich).

Insgesamt sind multilaterale Glaubiger in 72 Lan-
dern des Globalen Sudens (rund 58 Prozent der
Lander, fiir die uns Daten zur Verfligung stehen) die
wichtigste Glaubigergruppe (siehe Tabelle 2, on-
line). Dazu zdhlen acht nach unserer Einschatzung
sehr kritisch verschuldete Staaten (siehe Abb. 5).
In 55 Landern halten multilaterale Glaubiger so-
gar mehr als die Halfte aller ausstehenden Forde-
rungen, darunter die sehr kritisch verschuldeten
Staaten Cabo Verde, Guinea-Bissau, Grenada und
Malawi (siehe Abb. 5).

Bilaterale offentliche Gldubiger

Die Forderungen bilateraler o6ffentlicher Glaubiger
wie Deutschland, China oder Japan spielen auf ag-
gregierter Ebene eine untergeordnete Rolle (siehe
Abb. 1a, ,Regierungen®). In 23 Landern sind sie den-
noch die wichtigste Glaubigergruppe. Dazu zahlen
sieben Lander, deren Verschuldungssituation wir
im vorliegenden Report als sehr kritisch einschat-
zen (siehe Abb. 5).

China ist seit 2016 der wichtigste bilaterale offent-
liche Glaubiger und halt zum Stichtag 31.12.2022
nach Angaben der Weltbank Forderungen im Um-
fang von knapp 150 Milliarden US-Dollar (siehe
Abb. 2). Gegenliber dem Vorjahr entspricht das ei-
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Abb. 1: Anteil verschiedener Glaubigergruppen an

der dffentlichen Auslandsverschuldung 2022
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Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus den Internatio-
nal Debt Statistics der Weltbank (2023) sowie IWF-Landerberichten.
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nem minimalen Riickgang von rund einer Milliarde
US-Dollar. Japan ist mit etwas Abstand zweit- und
Frankreich mit deutlichem Abstand drittwichtigs-
ter offentlicher bilateraler Glaubiger. Deutschland
ist nach Angaben der Weltbank der viertwich-
tigste bilaterale offentliche Glaubiger. Dabei halt Weitere
Deutschland nach Angaben der Weltbank wie im 620-Staaten
Vorjahr insgesamt Forderungen im Umfang von 42
rund 30 Milliarden US-Dollar.? Dicht gefolgt wird
Deutschland dabei von Russland, dessen Kredit-
vergabe an Lander des Globalen Siidens in den
letzten Jahren wieder gestiegen ist.?

Abb. 2: Forderungen bilateraler Glaubiger gegeniiber

Niedrig- und Mitteleinkommenslandern 2022 (in Mrd. USD)
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Deutschland ist nach Angaben der Weltbank in
sechs Landern der wichtigste offentliche bilaterale
Glaubiger, darunter im kritisch verschuldeten Tu-
nesien, den drei leicht kritisch verschuldeten Staa-
ten Albanien, Armenien und Marokko sowie in Peru
und Kosovo, deren Verschuldungssituation wir als
unkritisch einschatzen (siehe Tabelle 2, online).
Zwar ist der Anteil der deutschen Forderungen, ge-
messen an der Gesamtverschuldung dieser Lander,
mit zwischen ein und acht Prozent verhaltnismaRig
gering. Die Bundesregierung konnte jedoch eine
besonders entscheidende Rolle spielen, wenn es
in diesen Staaten zu Umschuldungsverhandlun-
gen kommen sollte: Traditionell iUbernimmt der
wichtigste bilaterale Glaubi-
ger im Pariser Club und dem
G20 Common Framework den
Co-Vorsitz in den Umschul-
dungsverhandlungen.*

Deutschland

China

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus
den International Debt Statistics der Weltbank (2023).

Privatisierung der Gewinne, Sozialisierung der
Kosten

Wahrend private Akteure durch ihre umfassende
Kreditvergabe in den 2010er Jahren zu den Haupt-
treibern fiir den Aufbau der heutigen hohen Ver-
schuldungswerte gehorten, ziehen sie sich jetzt, in
Zeiten multipler Krisen, aus der Refinanzierung zu-
riick. Ausschlaggebend sind dabei die erhohte Ri-
sikowahrnehmung aufgrund gestiegener Verschul-

Deutschland ist der
viertwichtigste bi-

laterale offentliche
Glaubiger weltweit.

China und Japan wiirden diese Rolle in noch deut-
lich mehr Staaten iibernehmen:® Japan ist in 22 und
Chinain 56 Staaten - darunter in zwolf sehr kritisch

dungswerte, die weltwirtschaftlichen Turbulenzen
infolge der Corona-Pandemie und des Kriegs in der
Ukraine sowie insbesondere die gestie-

2022 flossen rund

44 Mrd. US-Dollar Netto-
Tilgungszahlungen

plus 89 Mrd. US-Dollar
Zinszahlungen in die
Taschen privater Gldubiger.

verschuldeten Landern - der wichtigste bilaterale
offentliche Glaubiger (siehe Tabelle 2, online).

genen Zinsen als Folge der von den USA
eingeleiteten Zinswende.

Im Jahr 2022 mussten Lander im Globa-
len Siiden auf aggregierter Ebene erst-
mals mehr Tilgungszahlungen an priva-

Bei naherer Betrachtung fallt auf, dass insbeson-
dere in vielen Staaten Subsahara-Afrikas nach wie
vor die jeweiligen ehemaligen Kolonialmachte die

wichtigsten bilateralen offentlichen Glaubiger sind
und dass gleichzeitig die finanziellen Verpflichtun-
gen zwischen den ehemaligen kolonisierten Staa-
ten derselben Kolonialmacht besonders hoch sind.
So ist etwa Frankreich der wichtigste bilaterale
Glaubiger von Burkina Faso und Mauritius, Portu-
galvon Cabo Verde® und Angola von Guinea-Bissau
und Sao Tomé und Principe (siehe Tabelle 2, online).
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te Glaubiger leisten, als diese ihnen in

Form neuer Kredite zur Verfligung stellten:” Rund
44 Milliarden US-Dollar Netto-Tilgungszahlungen
und 89 Milliarden US-Dollar Zinszahlungen flos-
sen 2022 in die Taschen privater Glaubiger. Nach
den ersten vorlaufigen Daten hat sich dieser Trend
2023 noch verscharft. Wenngleich die Zinsen zum
Jahresbeginn 2024 wieder leicht gefallen sind, ge-



hen Fachleute davon aus, dass viele Lander des
Globalen Siidens auch 2024 keinen Zugang zu pri-
vaten Krediten haben werden oder Zinsraten im
zweistelligen Bereich zahlen missen.®

Der prozyklische Charakter der privaten Kreditvergabe
istfiir die Schuldnerstaaten fatal: Istihnen die Refinan-
zierung nicht mehr oder nur zu deutlich ungiinstigeren
Konditionen méglich, miissen die benotigten Mittel fiir
den Schuldendienst durch Einsparungen in anderen
Bereichen aufgebracht werden. Dies ist jedoch gera-
de in wirtschaftlichen Krisenzeiten schwierig, da die
Bevolkerung besonders stark auf offentliche Dienst-
leistungen und UnterstiitzungsmaBnahmen angewie-
sen ist und weitere Kiirzungen einen wirtschaftlichen

Abschwung meist noch verscharfen und verlangern.’

Der Riickzug privater Kreditgeber fiihrt auch dazu,
dass sich Niedrig- und Mitteleinkommenslander
wieder verstarkt multilateralen Kreditgebern zu-
wenden.”® So ist der Anteil, den multilaterale Glau-
biger an den gesamten ausstehenden Schulden von
Niedrig- und Mitteleinkommenslandern halten, liber
die letzten Jahre wieder deutlich gestiegen (siehe
Tab. 1).

Diese ,Multilateralisierung der Verschuldung” er-
schwert nicht nur zukiinftige Schuldenrestrukturie-
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rungen, da multilaterale Forderungen als bevorzugt
gelten (siehe dazu auch den Abschnitt ,Umschuldun-
gen mit multilateralen Gldubigern® ab S. 27), sondern
es besteht auch die Gefahr, dass Gewinne
privatisiert und die Kosten der Krise so-
zialisiert werden. So sichert die Auszah-
lung multilateraler Gelder in vielen Fal-
len die Riickzahlung an private Glaubiger,
die so auch in Krisenzeiten umfangreiche
Profite aufgrund hoher Zinsraten reali-
sieren konnen.

Gleichzeitig muss die Bevolkerung in den Schuld-
nerstaaten des Globalen Siidens schon jetzt die
sozialen und wirtschaftlichen Kosten der Anpas-
sungsmaBnahmen tragen, an die die Vergabe mul-
tilateraler Gelder gekniipft ist (Sozialisierung der
Kosten) (siehe dazu auch Artikel ,Aus-
teritat, Ausgrenzung und Sozialabbau",
ab S. 44). Und wenn sich die Krise ohne
umfassende Streichungen (auch von
multilateralen Forderungen) wie in der
Vergangenheit letztlich nicht als los-
bar erweisen sollte, droht eine weitere
Sozialisierung der Kosten:" dieses Mal auf Kosten
der Steuerzahler*innen in Landern des Globalen
Nordens, die zur Finanzierung der Abschreibungen
multilateraler Glaubiger zur Kasse gebeten werden,
nachdem private Glaubiger bereits weitestgehend
ausbezahlt wurden und eine faire Lastenteilung da-
her nicht mehr moglich ist.

Tab. 1: Anteil multilateraler Forderungen an gesamten

offentlichen Auslandsschulden

2019 2020 2021

Lander mit niedrigem
; g 53%  58%  60%

Einkommen

Lander mit niedrigem
ander mit niedrige 3% M%  M%

mittleren Einkommen

Lander mit hohem

i R 18 ¥ 18 ¢ 18 9
mittleren Einkommen % % %

2022

62 %

43 %

20 %

Einmal mehr erweist
sich der prozyRlische
Charakter der privaten
Kreditvergabe als fatal.

Die Bevolkerung in den
Schuldnerstaaten des
Globalen Siidens tragt
die Kosten.

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus
den International Debt Statistics der Weltbank (2023).
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Umschuldungen mit verschiedenen Glaubiger-
ruppen

Im Zuge der Corona-Pandemie haben die G20-Staa-
ten und internationale Finanzinstitutionen wie der
IWF neue Verfahren fiir Schuldenrestrukturierun-
gen eingefiihrt. Im Jahr 2023 sind die ersten Falle
entweder bereits abgeschlossen oder weit fortge-
schritten. Die bisherigen Verfahren zeigen jedoch,
dass es auch mit den neu geschaffenen Institutio-
nen nicht gelingt, zeitige und ausreichend umfas-
sende Schuldenrestrukturierungen sicherzustellen
und dass die Krisenkosten auf die Bevilkerung der
Schuldnerstaaten abgewalzt werden.

Umschuldungen mit 6ffentlichen bilateralen
Gldubigern

Mit der Schaffung des G20 Common Framework im
November 2020 haben die G20-Staaten versucht,
ein Format zu etablieren, in dem die wichtigsten
offentlichen bilateralen Glaubiger gemeinsam liber
Schuldenrestrukturierungen kritisch verschulde-
ter Staaten verhandeln. Nach Auskunft des Bun-
desfinanzministeriums ist der erklarte Anspruch,
Leffektive und nachhaltige (..) Umschuldungen,
die auch Schuldenerlasse enthalten kénnen, (zu)
koordinieren und um(zu)setzen.“? Der Unterschied
zu bereits bestehenden Institutionen wie dem Pa-
riser Club besteht vor allem darin, dass im Com-
mon Framework westliche Staaten zusammen mit
dem neuen Mega-Glaubiger China an einem Tisch
sitzen.” Im Common Framework wird auf Einzelfall-
ebene verhandelt; es gibt also von Seiten der G20
keine verbindlichen Selbstverpflichtungen, wann
und in welchem Umfang Streichungen gewahrt
werden. Schon aus diesem Grund wurde das neue
Rahmenwerk von zivilgesellschaftlichen Akteuren
- darunter auch erlassjahr.de und Misereor - dafiir
kritisiert, dass es vor allem die kollektive Verhand-
lungsmacht der Glaubiger gegeniiber dem Schuld-
nerland starke, ohne einen echten Beitrag auf dem
Weg zu einer fairen internationalen Schuldenarchi-
tektur zu leisten.™

Trotz des Einzelfallprinzips stehen Verhandlungen
im Rahmen des Common Framework nur einer aus-
gewahlten Gruppe an Landern offen.> Um Schul-
denrestrukturierungen final zu gewahren, fordern
die offentlichen bilateralen Glaubiger des Common
Framework, dass Schuldnerstaaten mit ihren pri-
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vaten Glaubigern vergleichbare Erleichterungen
aushandeln, statten sie gleichzeitig aber nicht mit
den rechtlichen Mitteln aus, eine solche vergleich-
bare Behandlung auch durchzusetzen.”®

Verhandlungen im Rahmen des Common Frame-
work haben bisher vier Staaten (Tschad, Athiopien,
Sambia und Ghana) beantragt. In allen vier Fallen
wurde ein Glaubigerkomitee einberufen
und nach teilweise langen Verzogerun-
gen sind nun erste Vereinbarungen ent-
weder abgeschlossen oder auf dem Weg:

In Tschad kamen die Glaubiger nach
18 Monaten Verhandlungen zu dem
Schluss, dass keine Schulden gestrichen
oder in anderer Weise zum Vorteil von Tschad re-
strukturiert werden miissen - unter anderem, da
sich die Olpreise und damit die Einnahmen Tschads
im Laufe der Verhandlungszeit deutlich erhoht
hatten.”

In Athiopien hat sich - unter anderem aufgrund
des Biirgerkrieges - der Beginn der Verhandlungen
stark verzogert. 2023 wurde immerhin eine vorii-
bergehende Aussetzung der anfallenden Zahlun-
gen bis Ende 2024 vereinbart — gestrichen wurde
auch hier bisher also kein Cent.®

In Sambia wurde im Juni 2023 - fast zweieinhalb
Jahre nachdem das Land Verhandlungen beantragt
hatte - ein Abkommen mit dem Glaubigerkomitee
getroffen.” Zwar ist dieses nicht offentlich; es ist
aber bekannt, dass Zahlungsverpflich-
tungen an 6ffentliche Glaubiger fiir die
2020er Jahre deutlich gesenkt werden
sollen, Sambia jedoch gleichzeitig zu ri-
gorosen Austeritatsauflagen verpflich-
tet wurde.? Zudem wurden keine echten
Erlasse (Haircuts), sondern lediglich
Zahlungsverldangerungen gewahrt.?" Da die Details
des Deals nicht offentlich sind, kann nicht bewer-
tet werden, wie groB der reale Erleichterungseffekt
durch die Zahlungsverlangerungen ist. Das Risiko
ist jedoch, dass die Krise dadurch nicht nachhaltig
gelost, sondern lediglich in die Zukunft verschoben
und Sambia so langfristig in Abhangigkeit gehalten
wird. Zudem haben sich die offentlichen Glaubi-
ger ihre Umschuldung gleich selbst versiifit: Sollte
der IWF zwischenzeitlich zu dem Schluss kommen,

In Tschad kamen die
Gldubiger zu dem
Schluss, dass Reine
Schulden gestrichen
werden miissen.

Sambia wurden Reine
echten Erlasse, sondern
lediglich Zahlungsver-
langerungen gewahrt.



dass Sambia mehr Schulden tragen konnte als zu-
nachst angenommen, wiirden die Glaubiger Riick-
zahlungen in groBerem Umfang und schneller er-
halten. Letztlich ist der Deal noch nicht finalisiert,
da private Glaubiger noch keiner vergleichbaren
Restrukturierung zugestimmt haben (siehe unten).

In Ghana kam es im Januar 2024 zu einer vorlau-
figen Einigung mit den offentlichen Glaubigern,
darunter auch Deutschland. Auch hier ist der Deal
noch nicht abgeschlossen, weitere Details sind
nicht bekannt.?

Lander wie Suriname und Sri Lanka sind nicht zu
Verhandlungen im Rahmen des Common Frame-
work berechtigt und haben in den letzten Jahren
daher auBerhalb dessen verhandelt. Suriname
flihrte getrennte Verhandlungen mit dem Pariser
Club sowie mit seinen iibrigen bilateralen offent-
lichen Glaubigern, insbesondere mit China und mit
der Export-lmport-Bank Indiens. Sri Lanka hatte
hingegen proaktiv versucht, westliche Glaubiger-
staaten des Pariser Clubs und andere bilaterale 6f-
fentliche Glaubiger zu gemeinsamen Verhandlun-
gen zu bewegen, also ein dem Common Framework
dhnliches Format einzurichten. Indien, Ungarn
sowie die Staaten des Pariser Clubs haben sich
darauf eingelassen und ein gemeinsames Glaubi-
gerkomitee einberufen. China hatte sich der Mit-
gliedschaft verweigert und dem Komitee nur als
Gast beigewohnt. Allerdings liberraschte China im
Oktober 2023 die librigen Glaubigerstaaten, als es
noch vor dem Glaubigerkomitee einen Deal mit Sri
Lanka abschloss.

Sowohl fiir Sri Lanka als auch fiir Suriname heift
es nach Angaben der 6ffentlichen bilateralen Glau-
biger und des IWF, dass die Vereinbarungen der
verschiedenen Glaubigergruppen untereinander
vergleichbar seien. Uberpriifbar ist dies fiir die
Offentlichkeit jedoch nicht. Dabei sind nicht nur
China und weitere neue bilaterale 6ffentliche Glau-
biger intransparent - auch der Pariser Club bezie-
hungsweise die offentlichen Glaubigerkomitees
innerhalb und auBerhalb des Common Framework
machen ihre Verhandlungsergebnisse nicht o6f-
fentlich. So kann etwa von der Offentlichkeit nicht
liberpriift werden, welche Vereinbarung zu welchen
Konditionen das offentliche Glaubigerkomitee,
dem auch die Bundesregierung angehort, mit Sri
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Lanka getroffen hat. Schon vor Abschluss der Ver-
handlungen ist jedoch klar, dass der Umfang der
Schuldenrestrukturierung nicht ausreichen wird,
um die Schuldentragfahigkeit wiederherzustel-
len?* - auch, weil Glaubiger des 6ffentlichen Glau-
bigerkomitees, nach allem, was bekannt

ist, auf so geringe Schuldenerlasse wie
moglich dringen. Dadurch wird einmal
mehr deutlich, dass Koordination un-
ter den Glaubigern allein keinesfalls ein
Garant fiir eine ausreichende Losung fiir
Schuldnerstaaten ist.

Im Ergebnis macht es
wenig Unterschied,

ob Verhandlungen im
neuen Rahmenwerk
oder auflerhalb dessen
gefiihrt werden.

Es zeigt sich, dass es im Ergebnis wenig Un-
terschied macht, ob Verhandlungen im neuen
Rahmenwerk oder auferhalb dessen gefiihrt
werden. Zwar nimmt China fiir Common Framework-
beglinstigte Lander an gemeinsamen Verhandlun-
gen teil, wahrend Staaten auferhalb des Common
Framework getrennt mit China und dem Grofteil
der lbrigen, insbesondere westlichen Glaubiger-
staaten verhandeln miissen. In beiden Fallen sind
die Verhandlungen langwierig, Schuldenstreichun-
gen gering und hinsichtlich des Verlaufs und der
Ergebnisse intransparent.

Umschuldungen mit privaten Gldubigern
In den vergangenen drei Jahren wurde die Beteili-
gung privater Glaubiger an Schuldenrestrukturie-
rungen vor allem in Suriname, Sambia und Sri Lan-
ka erprobt — mit erniichternder Bilanz. In Suriname
schafften es die privaten Glaubiger, die

Streichungen deutlich unter das Niveau | Suriname werden

zu driicken, das urspriinglich vom IWF
als notwendig berechnet wurde, und
werden fir ihre ,Zugestandnisse” vor-
aussichtlich durch zukiinftige Oleinnah-

private Glaubiger fiir ihre
»Zugestdndnisse* durch
zuRiinftige Oleinnahmen
mehr als entschddigt.

men mehr als entschadigt (siehe Box 1).

Die Verhandlungen mit Sri Lanka und Sambia
waren zum Redaktionsschluss dieses Schuldenre-
ports noch nicht abgeschlossen. In beiden Landern
zeichnet sich allerdings eine ahnliche Entwick-
lung wie in Suriname ab. Auch hier setzen priva-
te Glaubiger darauf, im Gegenzug fiir mogliche
Schuldenstreichungen mit einem Instrument ent-
schadigt zu werden, durch das sie von einem zu-
kuinftigen wirtschaftlichen Aufschwung der Lander
profitieren.”® Wahrend es sich demnach als neues
Muster herauskristallisiert, dass Glaubiger begiins-
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tigt werden, sofern sich die Wirtschaft des Schuld-
nerstaates besser entwickelt als zum Zeitpunkt
der Verhandlungen angenommen, gilt das umge-
kehrt nicht fiir die Schuldnerstaaten: Nirgendwo
ist vereinbart, dass sich Zahlungsverpflichtungen
automatisch verringern, wenn sich die Wirtschaft
schlechter entwickelt als prognostiziert. Dabei ist
dieses Szenario sogar deutlich wahrscheinlicher,
da die wirtschaftliche Entwicklung im Rahmen von
Schuldenrestrukturierungen in der Vergangenheit

systematisch zu optimistisch eingeschatzt wurde.?
Gleichzeitig versuchen private Glaubiger auch im
Falle Sri Lankas und Sambias die Streichungen
noch unter das Niveau zu driicken, welches vom
IWF als notwendig errechnet wurde.?” Dies, obwohl
kritisiert wird, dass auch der vom IWF berechnete
Erlassbedarf nicht ausreicht und die Krisenkos-
ten dadurch der Bevolkerung der Schuldnerstaa-
ten aufgebiirdet werden (siehe Artikel ,Austeritdt,
Ausgrenzung und Sozialabbau", ab S. 44). Fraglich

Box 1: Wie private Glaubiger von Surinames Schuldenkrise profitieren

Unter der Last seiner Auslandsschulden und im Kontext der pandemiebedingten Wirtschaftskrise musste Suriname seine Zahlungen an auslan-
dische Glaubiger Ende 2020 einstellen. Der IWF errechnete in seiner Schuldentragfahigkeitsanalyse im Dezember 2021, dass private Glaubiger
einen Haircut (das heiBt eine Streichung der Nominalforderungen) in Hohe von 40 Prozent hinnehmen miissten, um eine nachhaltige Verschul-

dungssituation zu erreichen, und ging von einer Einigung spatestens Ende 2022 aus.?®

Tatsachlich konnte die surinamische Regierung jedoch erst im November 2023 einen Deal mit den privaten Glaubigern abschlieRen.? Die Ver-
handlungen haben sich vor allem deshalb so lange hingezogen, weil die Anleger - anders als der IWF - erst die wirtschaftlichen Aussichten einer

moglichen Ol- und Gasforderung einpreisen wollten, bevor sie bereit waren, einer Schuldenrestrukturierung zuzustimmen.

Auf dem Papier haben private Glaubiger letztlich einem Haircut von 25 Prozent - und somit deutlich weniger als den vom IWF urspriinglich als
notwendig errechneten 40 Prozent - zugestimmt. De facto verzichten die Anleger jedoch gerade einmal auf 1,2 Prozent ihrer urspriinglichen
Nominalforderungen.® Denn da sich die Verhandlungen mehr als drei Jahre hinzogen, sind erstens hohe Strafzinsen von fast 13 Prozent auf die
eingestellten Zahlungen angefallen, die kapitalisiert wurden und einen GroBteil der Streichung schlucken. Und zweitens musste Suriname fiir

die Umschuldungen 10 Millionen US-Dollar an Gebiihren zahlen.

Die geringen Streichungen der Nominalforderungen werden auch nicht dadurch ausgeglichen, dass sich die privaten Glaubiger in der Restruk-
turierung auf besonders lange Laufzeiten oder niedrige Zinsen eingelassen hatten: Auch im Barwert, in dessen Berechnung Zins- und Lauf-
zeitanderungen einflieBen, gewahren private Glaubiger nicht den Umfang an Streichungen, der vom IWF urspriinglich als notwendig errechnet
wurde.? Obwohl private Glaubiger also keinesfalls den Umfang an Streichungen gewahrten, den der IWF urspriinglich als notwendig berechnet
hatte, winkte der IWF den Deal durch und erklarte, dass Surinames Schuldensituation auch mit diesem Abkommen tragfdhig sei — ohne trans-

parent zu machen, wie er zu diesem Schluss kommt.*2

Werden die Forderungen von Suriname nun wie in der Restrukturierung vereinbart bis 2033 bedient, erhalten private Glaubiger auf ihre 2016
vergebenen Kredite trotz der Restrukturierung und der voriibergehenden Zahlungseinstellung im Durchschnitt einen jahrlichen Zinssatz von

7,1 Prozent und erzielen damit inmitten der wirtschaftlichen Krise, in der sich das Land befindet, enorme Gewinne.?

Letztlich schafften die privaten Glaubiger es sogar, eine Klausel in die Umschuldungsvereinbarung aufzunehmen, die sie im Falle zukiinftiger
Ol- und Gasférderungen fiir ihre ,Zugestandnisse” mehr als entschadigen wird: Wahrend private Glaubiger rund 262 Millionen US-Dollar ihrer
urspriinglichen Forderungen und kapitalisierten Zinsen erlassen haben, kénnen sie aus zukiinftigen Oleinnahmen bis zu 787 Millionen US-Dollar
Entschadigungen erhalten.** Zudem ist im Restrukturierungsdeal vorgesehen, dass sich die Entschadigungszahlungen automatisch erhdhen,
wenn die surinamische Regierung bis Ende 2024 nicht eine Gesetzesanderung beim Staatsfonds umsetzt.*s Offentlich ist nicht bekannt, was die
Gesetzesanderung beinhalten soll. Es wird jedoch vermutet, dass dies mit der Einrichtung eines Auslandstreuhandkontos zu tun haben konnte,

in das die Oleinnahmen flieBen sollen und auf das die Anleger unter bestimmten Bedingungen Zugriff hitten.3



ist jedoch, ob private Glaubiger im Falle Sri Lan-
kas und Sambias mit diesem Versuch ahnlich er-
folgreich sein werden wie im Falle Surinames. Denn
insbesondere China drangt in diesen Landern auf
eine vergleichbare Beteiligung der privaten Glau-
biger.>”

Zudem nutzen bilaterale offentliche Glaubiger in
den aktuellen Verhandlungen neuerdings Klauseln,
die verhindern, dass ein Schuldnerland zu einem
spateren Zeitpunkt andere, unkooperative (priva-
te) Glaubiger vorteilhafter behandelt (sogenann-
te ,clawback clauses”). Wahrend die o6ffentlichen
Glaubiger demnach nun mehr Druck auf Schuldner-
lander ausiiben, mit privaten Akteuren vergleich-
bare Zugestandnisse auszuhandeln, nutzen sie
gleichzeitig nicht ihre politischen, rechtlichen und
finanziellen Moglichkeiten, um eine vergleichbare
Beteiligung privater Glaubiger tatsachlich sicherzu-
stellen beziehungsweise um unmittelbar Druck auf
die privaten Glaubiger selbst und nicht nur auf und
vermittelt iiber die Schuldnerstaaten auszuiiben.®®

Es ist wichtig zu betonen, dass diese Abkommen
mit minimalen Erlasselementen auf der einen Seite
und fiirstlichen Entschadigungen fiir private Glau-
biger auf der anderen Seite zustande kommen, weil
die breite Mehrheit der Glaubiger dies einfordert.
Im Fall Surinames wurde der ungeniligende Deal auf
Druck des privaten Glaubigerkomitees abgeschlos-
sen, dessen Mitglieder rund 75 Prozent der ausste-
henden Anleihen hielten.* Anders als in der offent-
lichen Debatte haufig dargestellt, behindern also
nicht nur einzelne, besonders unkooperative Glau-
biger nachhaltige Schuldenrestrukturierungen.

Im Falle Sri Lankas konnte eine Einigung jedoch
zusatzlich durch das Verhalten eines besonders
unkooperativen Minderheitsglaubigers erschwert
werden: Die Hamilton Reserve Bank hatte sich Um-
schuldungsverhandlungen von Anfang an entzogen
und auf dem Rechtsweg versucht, ihre Forderun-
gen in voller Hohe einzutreiben.*® Noch ist kein
Urteil gefallen und der offene Rechtsstreit konnte
sowohl den Abschluss der Restrukturierungen er-
schweren als auch die wirtschaftliche Erholung Sri
Lankas nach einer abgeschlossenen Restrukturie-
rung mit der Mehrheit der Glaubiger weiter beein-
trachtigen.*
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Umschuldungen mit multilateralen Gldubigern
Vor allem die westlichen Staaten beharren in

Schuldenrestrukturierungen darauf, multilaterale
Forderungen grundsatzlich von Restrukturierun-
gen auszunehmen. Oft wird dies mit den besonders

glinstigen Finanzierungskonditionen
begriindet. Dabei werden nur rund ein
Viertel der Forderungen aller multilate-
ralen Entwicklungsbanken und -fonds,
die in den Statistiken der Weltbank auf-
gefiihrt werden, zu konzessiondren Be-

Die westlichen Staaten
beharren darauf, multi-
laterale Forderungen
von Restrukturierungen
auszunehmen.

dingungen vergeben (siehe Abb. 3).

Und auch bei der Weltbank, die insbesondere liber
die Internationale Entwicklungsorganisation (In-
ternational Development Association, IDA) beson-
ders glinstige Kredite vergibt, kdnnen nur rund ein
Drittel der vergebenen Kredite als konzessionare
Forderung eingestuft werden. Dariiber hinaus kann
die Konzessionalitat in der Kreditvergabe bei der
Berechnung einer vergleichbaren Beteiligung an
Schuldenerlassen beriicksichtigt werden, sodass
multilaterale Glaubiger, die Kredite zu konzessio-
naren Bedingungen vergeben haben, nominal weni-
ger streichen miissen als kommerzielle Glaubiger.*

Abb. 3: Forderungen multilateraler Glaubiger gegeniiber

Niedrig- und Mitteleinkommenslandern 2022 (in Mrd. USD)

Nicht-konzessionare
Forderungen
weiterer
multilateraler
Institutionen

X

377

Konzessionare
Forderungen
weiterer multilateraler
Institutionen

Konzessionare
Forderungen
/ der Weltbank

137

Nicht-
A konzessionare
Forderungen

270 der Weltbank

Forderungen des IWF*
ohne Sonderziehungsrechte

* Den International Debt Statistics der Weltbank ist nicht zu entnehmen, welcher Anteil
der Forderungen des IWF als konzessionar einzustufen ist. Nicht Teil der Angaben zu den
IWF-Forderungen ist zudem eine zusatzliche Gebiihr (sogenannte surcharges), die Krisen-
lander, die IWF-Finanzierungen ,iiber Gebiihr" in Anspruch nehmen, an den IWF entrichten
miissen. Surcharges werden in den International Debt Statistics sowie in INF-Datenquellen

nicht explizit eingerechnet.

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus den International Debt Statistics

der Weltbank (2023).
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Vertreter*innen der bevorzugten Behandlung mul-
tilateraler Forderungen argumentieren, dass nicht
alle 53 Institutionen, die in den Weltbank-Statis-

Diese Definitionskriterien zugunsten westlicher
Staaten flihren zu Spannungen mit neuen bilate-
ralen und multilateralen Glaubigern. Insbesondere

China hat lber die letzten Jahre immer
wieder die vergleichbare Beteiligung
multilateraler Glaubiger gefordert. Das
Festhalten am bevorzugten Status mul-
tilateraler Glaubiger erschwert daher
Umschuldungsverhandlungen und lasst

tiken als multilaterale Glaubiger aufgefiihrt sind,
davon profitieren wiirden. Vielmehr sollen nur
Glaubiger, die auch der IWF als multilaterale Insti-
tutionen definiert, privilegiert behandelt werden.

Das Festhalten am
bevorzugten Status
multilateraler Gldubiger
erschwert Umschul-

Tatsichlich gab es lange keine klaren Kriterien, dungsverhandlungen.

welche Institutionen bevorzugt werden sollen.
Stattdessen entschied der IWF anhand fragwiirdi-
gen Kriterien im Einzelfall, sodass die westlichen
Staaten des Pariser Clubs de facto ad-hoc ent-
scheiden konnten, ob eine Institution privilegiert
behandelt werden soll oder nicht.*”

Unter anderem mit Blick auf Malawi (siehe Box 2)
legte der IWF im Mai 2022 dann eine neue Definiti-
on vor.** Doch auch diese bevorteilt weiterhin die
westlichen Staaten, insbesondere die USA: So kann
eine Institution zum Beispiel privilegiert behandelt
werden, wenn sie eine ,globale Mitgliedschaft” auf-
weist. Diese kann entweder nachgewiesen werden,
wenn mehrals 50 Prozent der Mitglieder des IWF der
Institution angehdren oder wenn die Mitgliedstaa-
ten der Institution im IWF mehr als 50 Prozent der
Stimmrechte halten. Im IWF sind die Stimmrechte
zwischen den Staaten jedoch hochst ungleich ver-
teilt: Die USA halten allein 16,5 Prozent, die G7- und
EU-Staaten kommen auf liber 50 Prozent, wahrend
alle Staaten Subsahara-Afrikas zusammen nur rund
5 Prozent halten. Zudem sieht die Definition des IWF
vor, dass auch wenn die librigen Kriterien nicht er-
fiillt sind, offizielle bilaterale Glaubiger, die einem
Jreprasentativen standigen Forum angehoren®, be-
schlieBen konnen, dass die Finanzinstitution sich
nicht an der Umschuldung beteiligen muss. Damit
diirfte insbesondere der Pariser Club gemeint sein.

das Werben der westlichen Staaten fiir

eine gemeinsam-koordinierte Losung der Schul-
denkrise und ein multilaterales System unglaub-
wiirdig erscheinen.

Die selbstreferenziellen Definitionskriterien liefer-
ten beispielsweise dem ghanaischen Finanzminis-
ter Ofori-Atta die ideale Steilvorlage: Im Streit dar-
um, wie die Afreximbank im Falle Ghanas behandelt
werden solle (siehe Box 2), sprach sich Ofori-Atta
im Juni 2023 fiir eine bevorzugte Behandlung der
Bank aus. Er merkte jedoch kritisch an, dass dies
zu Widerstanden auf Seiten von IWF und Weltbank
fihren wiirde, da ,eine multilaterale Institution
zu sein, damit gleichgesetzt wurde, in Washington
ansassig zu sein“s. Die Afreximbank hatte Ghana
im Juli 2022 Kredite zur Verfligung gestellt, als das
Land von den internationalen Kapitalmarkten aus-
geschlossen und seine Kreditwiirdigkeit herabge-
stuft wurde. In dieser Hinsicht hat die Bank also
durchaus die Funktion eines multilateralen Krisen-
finanziers ibernommen, allerdings zu Zinssatzen
von teilweise mehr als 9 Prozent.*¢ Wiirde man sich,
wie von Wissenschaftler*innen vorgeschlagen, an
einer einheitlichen Methode orientieren und die
Hohe der Zinssatze bei der Bestimmung der Las-
tenteilung beriicksichtigen, dafiir jedoch keine
Glaubigergruppe kategorisch ausschlieRen, waren
diese Konflikte vermeidbar.”

Box 2: Streit um bevorzugten Status multilateraler Glaubiger erschwert Umschuldungen

Im Zuge der Schuldenrestrukturierung Malawis soll der Lowenanteil des vom IWF errechneten Erlasses von der Afrikanischen Export-
Import-Bank (Afreximbank) und der Trade and Development Bank gewdhrt werden. Beide haben Kredite zu Marktkonditionen vergeben
und wurden vom IWF daher als kommerzielle und nicht als zu bevorzugende multilaterale Glaubiger klassifiziert.*® Im Juni 2023 lieR die
Afreximbank verlauten, dass sie sich an einer Umschuldung der Forderungen beteiligen wiirde.* Kurz nachdem die Afreximbank im Fall
Malawis eine Beteiligung an der Umschuldung ankiindigte, bestand sie im Fall Ghanas darauf, ein multilateraler Glaubiger zu sein und

daher bevorzugt behandelt zu werden - auch mit Bezug auf ihre Statuten, die eine Restrukturierung nicht erlauben wiirden.
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Politische Verantwortlichkeit,
Schuldenstreichungen zu erméglichen

Der vorherige Abschnitt zeigt, dass es in aktuel-
len Schuldenrestrukturierungen weiterhin nicht
gelingt, alle Glaubiger auf angemessene Weise an
Schuldenstreichungen zu beteiligen. Fragt man
sich, wer in einer Schuldenkrise dafiir verantwort-
lich ist, rasche und umfassende Schuldenerlasse
sicherzustellen, liegt die Verantwortung zunachst
beim Glaubiger, der eine entsprechende Forderung
gegeniiber dem Staat halt. Bei bilateralen offentli-
chen Forderungen sind dies - je nach politischem
System - die jeweiligen nationalen Regierungen
und/oder Parlamente.

Dort, wo Forderungen bei multilateralen und pri-
vaten Glaubigern bestehen, reicht es jedoch nicht
aus, allein zu analysieren, wer die Forderungen
halt, um die Frage nach der politischen Verant-
wortlichkeit fiir die Sicherstellung nachhaltiger
und umfassender Schuldenerlasse abschlieBend
zu beantworten. Denn die Politik multilateraler In-
stitutionen wird letztlich durch deren Mitgliedstaa-
ten bestimmt und verantwortet. Und im Hinblick
auf private Glaubiger haben diejenigen Staaten, in
denen private Glaubiger ansassig sind oder unter
deren Recht Anleiheforderungen begeben wurden,
die regulatorischen Moglichkeiten, diese gleichran-
gig an Schuldenerleichterungen zu beteiligen - und
stehen damit auch in der politischen Verantwor-
tung, diese Moglichkeiten auszuschopfen.

Fiir eine Analyse der politischen Verantwortlichkeit
einzelner Staaten und Staatengruppen haben wir
ausstehende Forderungen wie in Box 3 beschrie-
ben zugeordnet. Eine solche Analyse zeigt: Rund 70
Prozent der Forderungen gegeniiber Landern des
Globalen Siidens liegen im direkten oder indirek-
ten Verantwortungsbereich von Mitgliedstaaten
der G7 oder der Europaischen Union (siehe Abb. 4a).

Der groBe Anteil ist auf zwei Faktoren zuriickzu-
fihren: Erstens sind diese Staaten wichtigste An-
teilseigner der grofRten multilateralen Kreditgeber
und damit fir die Mehrheit der ausstehenden mul-
tilateralen Forderungen verantwortlich.5® Zweitens
liegt die Sicherstellung der Beteiligung privater
Glaubiger an Schuldenerlassen groBtenteils im
Verantwortungsbereich der G7- und EU-Staaten.

GLAUBIGER WELTWEIT

Das groBte Gewicht machen dabei Anleiheforde-
rungen aus, die schatzungsweise zu 97 Prozent un-
ter britischem oder US-amerikanischem Recht be-
geben wurden und deren Restrukturierung damit
der politischen Verantwortlichkeit der G7-Staaten
zugeordnet wird.

Um die aktuelle Pattsituation zu iiberwinden, die
sich aus den Unstimmigkeiten beziiglich der Be-
handlung multilateraler Forderungen ergibt (sie-
he oben), sollte sich die Bundesregierung dafiir
einsetzen, multilaterale Forderungen generell
in Schuldenrestrukturierungen einzu-

beziehen. Dafiir konnte sie im Namen
Deutschlands als viertgroBtem An-
teilseigner innerhalb der Weltbank, der
groBten multilateralen Finanzinstituti-
on, einen Strukturprozess anstofRen, bei

Deutschland Ronnte als
viertgrofiter Anteils-
eigner innerhalb der
Weltbank einen Struk-
turprozess anstofien.

dem nach dem Vorbild der HIPC-Initiati-
ve von Mitte der 1990er Jahre auch multi-
laterale Forderungen erlassen werden kdnnen. Um
die Beteiligung privater Glaubiger an umfassenden
Schuldenstreichungen sicherzustellen, sollte die
Bundesregierung unter anderem ein nationales
Gesetz verabschieden, das es privaten Glaubigern
erschwert, multilaterale Vereinbarungen auf dem
Rechtsweg zu unterlaufen.”

Betrachten wir nur die Staaten, deren Verschul-
dungssituation wir im vorliegenden Report als
sehr kritisch einschatzen, ist der Anteil der Forde-
rungen, deren Restrukturierung in der Verantwor-

Box 3: Zuordnung der politischen Verantwortlichkeit

- Bilaterale 6ffentliche Forderungen gehdren zu 100 Prozent zur

Verantwortlichkeit des jeweiligen Glaubigerstaates.

 Multilaterale Forderungen werden anhand der jeweiligen Stimmgewichte

den Mitgliedstaaten der multilateralen Institution zuriickgeordnet.

+ Die Restrukturierung und Streichung privater Bankkreditforderungen und

Forderungen anderer privater Glaubiger sicherzustellen, wird der Verant-

wortlichkeit des Staates zugeordnet, in dem der private Glaubiger ansassig

ist.%?

+ Die Restrukturierung und Streichung von Anleiheforderungen

sicherzustellen, wird der Verantwortlichkeit des Staates zugeordnet,

unter dessen Recht die Anleihen begeben wurden.
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tung Chinas und anderer G20-Staaten liegt, mit 21
bzw. 10 Prozent deutlich héher (siehe Abb. 4b).5*
Dies liegt daran, dass sich in der Gruppe der sehr
kritisch verschuldeten Staaten eine Reihe von
Landern befindet, in denen die bilateralen 6ffent-
lichen Forderungen von China (Laos, Kongo und
Simbabwe) oder anderen G20-Staaten besonders
hoch sind (in Bhutan indische, in Jemen saudi-
arabische Forderungen).

Besonders stark beeinflusst zudem Pakistan das
Gesamtbild der sehr kritisch verschuldeten Staa-
ten: Der Anteil der ausstehenden Forderungen im
politischen Verantwortlichkeitsbereich Chinas ist
in Pakistan mit 29 Prozent im Vergleich zu den iib-
rigen sehr kritisch verschuldeten Staaten (durch-
schnittlich 17 Prozent) erstens vergleichsweise
hoch (siehe Abb. 5). Und da Pakistans Auslands-
schulden zweitens rund ein Drittel der gesamten
Auslandsschulden der Gruppe der sehr kritisch
verschuldeten Staaten ausmachen, beeinflusst
dieser hohe Anteil der politischen Verantwortlich-
keit Chinas das Gesamtbild fiir alle sehr kritisch
verschuldeten Staaten stark.

Abb. 4 a: Ausstehende Forderungen nach

(direkt oder indirekt) politisch verantwortlichen
Staatengruppen

Alle Niedrig- und
Mitteleinkommenslander

Nicht zuordenbar
328 Mrd. USD

Weitere Staaten
320 Mrd. USD
9%

Weitere
G20-Staaten >~
234 Mrd. USD

7%

China .

219 Mrd. USD
6 %

G7- und
EU-Staaten

Trotz der groBeren politischen Verantwortlichkeit
Chinas und weiterer G20-Staaten sind die G7- und
EU-Staaten jedoch auch gegeniiber den sehr kri-
tisch verschuldeten Staaten - direkt oder indirekt
- dafiir verantwortlich, die Restrukturierung und
ausreichende Streichung von 50 Prozent der aus-
stehenden Forderungen zu gewahrleisten (siehe
Abb. 4b). Besonders hoch ist die Verantwortlich-
keit der G7- und EU-Staaten dabei in den sieben
sehr kritisch verschuldeten Staaten Cabo Verde,
Ghana, Libanon, Sri Lanka, Mongolei, Senegal und
Suriname. In diesen sieben Landern liegen mehr
als 50 Prozent der ausstehenden Forderungen im
politischen Verantwortungsbereich der G7- und
EU-Staaten (siehe Abb. 5).

Fazit

Bestehende Mechanismen zur Glaubigerkoordinati-
on wie der Pariser Club, das G20 Common Frame-
work oder entsprechende Klauseln in Anleihever-
tragen werden den aktuellen Herausforderungen
nicht gerecht: Schuldenrestrukturierungen dauern
zu lange und sind sowohl im Prozess als auch im Er-
gebnis intransparent. Auch - und vielleicht gerade -

Abb. 4 b: Ausstehende Forderungen nach
(direkt oder indirekt) politisch verantwortlichen

Staatengruppen

Sehr kritisch
verschuldete Staaten

Weitere Staaten
41 Mrd. USD
13%

Weitere
G20-Staaten
32 Mrd. USD
10 %

——

China
65 Mrd. USD
0%

Nicht zuordenbar

2477 Mrd. USD
69 %

155 Mrd. USD
50 %

Anmerkung: Fiir die Zuordnung ausstehender Forderungen zur politischen
Verantwortlichkeit einzelner Staaten(-gruppen) siehe Box 3, S. 29.

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten der International Debt
Statistics der Weltbank (2023).
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wenn Glaubiger untereinander gut koordiniert sind,
schaffen sie es, Erlasse auf ein Minimum zu driicken.

Unter anderem um Zahlungsverpflichtungen ange-
sichts unzureichender Erlasse nachzukommen, kiir-
zen Schuldnerstaaten Ausgaben im eigenen Land,
privatisieren staatliche Einrichtungen und bauen
die Forderung fossiler Energien aus, um Devisen zu
erwirtschaften. Die Kosten der Krise werden damit
auf die Bevolkerung und die nachfolgenden Gene-
rationen abgewalzt. Private Glaubiger ziehen sich
wie in der Vergangenheit zuriick und kdnnen so im
Falle zukiinftiger Streichungen nur noch bedingt an
den Krisenkosten beteiligt werden.

Gleichzeitig wird deutlich, dass die G7- und
EU-Staaten trotz einer komplexeren Glaubiger-
landschaft weiterhin die regulatorischen und po-
litischen Moglichkeiten haben, die umfassende
Streichung eines GrofRteils der ausstehenden For-
derungen zu ermoglichen - und damit auch in der
politischen Verantwortung stehen, diese Moglich-
keiten im Interesse einer nachhaltigen Losung der
Schuldenkrise auszuschopfen.

GLAUBIGER WELTWEIT

Deutschland hat politisch sowohlin der G7 als auch
bei den wichtigen multilateralen Institutionen ein
groBes Gewicht. Die Bundesregierung sollte sich
dafiir einsetzen, den prinzipiellen Ausschluss mul-
tilateraler Forderungen von Restrukturierungsver-
handlungen zu liberdenken sowie die Beteiligung
privater Glaubiger an ausreichend umfassenden
Schuldenerlassen verbindlich zu regeln. Auch uni-
lateral sollte die Bundesregierung Schritte in diese
Richtung unternehmen und beispielsweise noch
in dieser Legislaturperiode ein deutsches Safe-
Harbour-Gesetz verabschieden.

Die Verabschiedung eines
Safe-Harbour-Gesetzes
noch in dieser Legislatur-
periode wdre ein wichtiges
politisches Zeichen.

Box 4: Erlauterungen zur Tabelle 2 (Online-Zusatzmaterial)

Der Tabelle 2: ,Glaubiger und politisch verantwortliche Staatengruppen fiir ausstehende Forderungen gegeniiber

Landern des Globalen Siidens" (abrufbar unter www.erlassjahr.de/schuldenreport-2024) sind auf Landerebene

folgende und weitere Informationen zu entnehmen:

+ Welche Glaubigergruppen (Private, Multilaterale, Bilaterale) wie viel Prozent der ausstehenden Forderungen

halten.

+ Wie groR der konzessiondre Anteil multilateraler Forderungen ist.

+ Wer von den bilateralen offentlichen Glaubigern der wichtigste Glaubigerstaat ist und wie viel Prozent der

ausstehenden Forderungen dieser halt.

+ Wie hoch die 6ffentlichen deutschen Forderungen sind und wie die Angaben der deutschen Forderungen

zwischen der Berichterstattung der Weltbank und der des Bundesfinanzministeriums abweichen.

» Wie viel Prozent der ausstehenden Forderungen in der politischen Verantwortlichkeit welcher Staatengruppe

liegen.

N
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Abb. 5: Forderungen gegeniiber sehr kritisch verschuldeten Staaten nach Glaubigergruppe (in Mrd. USD)

sowie nach politischer Verantwortlichkeit

Politischer Verantwortlichkeits-

Glaubigergruppen bereich* der Forderungen:

M Multilaterale 6ffentliche Forderungen M G7- & EU-Staaten
Private Forderungen M China

[ Bilaterale o6ffentliche Forderungen H weitere G20-Staaten

I:l Forderungen in Mrd. USD W weitere Staaten

nicht zuordenbar

0% 50 % 100 %

Pakistan

Sri Lanka

1.604 31.381 390:|

Libanon

Ghana

Sudan

Sambia

Senegal

Mongolei

Mosambik

0% 50 % 100 %

* Fur die Zuordnung ausstehender Forderungen zur politischen
Verantwortlichkeit einzelner Staaten(-gruppen) siehe Box 3, S. 29.
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Fortsetzung Abb. 5: Forderungen gegeniiber sehr kritisch verschuldeten Staaten nach Glaubigergruppe

(in Mrd. USD) sowie nach politischer Verantwortlichkeit
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Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten der International Debt
Statistics der Weltbank (2023) sowie aus IWF-Landerberichten.
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Wir orientieren uns hier an der gleichen Grundgesamtheit wie im Artikel ,Ver-
schuldete Staaten weltweit” und analysieren die Glaubigerzusammensetzung fiir
alle Staaten, fiir die uns Daten aus den International Debt Statistics der Welt-
bank oder aus IWF-Landerberichten zur Verfiigung stehen. Somalia klammern
wir dabei aus der Analyse aus, da sich die Daten auf den Stand 31.12.2022 bezie-
hen und Somalia 2023 im Rahmen der HIPC-Initiative umfassende Streichungen
erhalten hat. Siehe dazu auch den Artikel ,Verschuldete Staaten weltweit’, ab S. 8.

Wahrend die Weltbank liber 6ffentliche deutsche Forderungen in Héhe von rund
30 Milliarden US-Dollar berichtet, gibt das Bundesfinanzministerium nur Forde-
rungen im Umfang von umgerechnet 12,5 Milliarden US-Dollar an. Dazu, wie sich
diese Diskrepanz auf Landerebene erklart, siehe Tabelle 2 (Online-Zusatzmate-
rial). Zur Diskussion der Datendiskrepanz siehe Stutz, M. (19.05.2023): ,,Deutsche
Chinabanken*,

Allein 2023 hat Russland Kredite im Umfang von rund 20 Milliarden US-Dollar an
Lander des Globalen Siidens ausbezahlt. Damit hat Russland fast so umfangrei-
che Auszahlungen wie China (21 Milliarden US-Dollar) und umfangreichere Aus-
zahlungen als Japan (17 Milliarden US-Dollar) vorgenommen. Hauptbegiinstigter
der russischen Kreditvergabe war dabei Agypten, das allein rund 12 Milliarden
US-Dollar erhielt. Auch Bangladesch, Indien und Belarus erhielten Auszahlungen
in groBem Umfang.

Daneben ist auch Frankreich, dessen Finanzministerium die Sekretariatsfunkti-
on des Pariser Clubs libernimmt, traditionell im Vorsitz des Glaubigerkomitees
vertreten. Es handelt sich dabei um eine etablierte Praxis, die nicht verbindlich
niedergeschrieben ist.

Grundsatzlich ist nur fiir die G20 Common Framework-begiinstigten Lander da-
von auszugehen, dass China und die westlichen Staaten in einem gemeinsamen
Komitee verhandeln.

Kurz vor dem Paris Finance Summit im Juni 2023 hat Portugal Cabo Verde eine
Schuldenumwandlung seiner gesamten ausstehenden Forderungen (rund 150
Millionen US-Dollar) fiir Klimainvestitionen angeboten. Siehe dazu Reuters

(20.06.2023): ,Portugal to swap $153 million Cape Verde debt for nature invest-
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Common Framework-begiinstigte Lander sind in der Tabelle im hinteren Um-
schlag dieses Schuldenreports mit einem * gekennzeichnet.

Etwa die Verabschiedung von sogenannten Anti-Holdout-Gesetzen kdnnte
Schuldnerstaaten in der Konfrontation mit ihren privaten Glaubigern unterstiit-
zen. Siehe dazu Stutz, M. (2022): ,Das Potenzial nationaler Gesetze fiir die faire
Losung globaler Schuldenkrisen®, erlassjahr.de-Fachinformation 71.

Siehe Pariser Club (1310.2022): ,Meeting of the creditor committee for Chad
under the Common Framework".

Siehe Pariser Club (30.11.2023): ,The Paris Club welcomes the Agreement to provi-
de Ethiopia with a debt standstill".

Siehe Pariser Club (23.06.2023): ,The Paris Club welcomes Zambia’s debt restruc-
turing agreement".
Siehe Jones, T. (06.09.2022) auf Twitter/X.

Nach Angaben des Pariser Clubs (23.06.2023) werden mit dem Abkommen die
Vorgaben des IWF-Programms erfiillt. Dieses sah umfassende Erleichterungen

in den Schuldendienstverpflichtungen fiir die 2020er Jahre vor, erlaubte jedoch
die Verschiebung der Zahlungen in die 2030er Jahre (siehe Jones, T. (06.09.2022)).
Zwar ist der Deal nicht offentlich, private Glaubiger haben jedoch verlautbaren
lassen, dass offentliche Akteure keine echten Streichungen gewahrt hatten,
demnach also offenbar die Option der Zahlungsverlangerungen genutzt haben
(siehe Reuters (20.11.2023): ,Zambia dealt major setback as official creditors
object to bond deal”). Dies ist uns auch von Insidern bestatigt worden.

Ghanaisches Finanzministerium (12.01.2024): ,Ghana reaches agreement with
official creditors on debt treatment under the G20 Common Framework".

Insidern zufolge hatte China ein groBes Interesse an einem raschen Deal, um
weitere Investmentabkommen mit Sri Lanka abschlieRen zu konnen. Tatsachlich
wurde kurz nach der Umschuldungsvereinbarung zwischen China und Sri Lanka
bekannt, dass China den Zuschlag fiir die Einrichtung einer Raffinerie im sri-lan-
kischen Hambantota erhalten habe. Siehe Mint (28.11.2023): ,,Mint Explainer:
What China’s $4.5-bn investment in Sri Lanka means for India“.

ments*.
Daten stehen ab 1970 zur Verfiigung.

Siehe u. a. Financial Times (10.01.2024): ,Emerging market debt issuance hits
record as borrowing costs fall”.

Auch in vergangenen Krisen zeigte sich der prozyklische Charakter der privaten
Kreditvergabe. So floss beispielsweise in den 1970er Jahren umfangreiches Ka-
pital in Lander des Globalen Siidens, wahrend die Staaten in den 1980er Jahren
mehr Zins- und Tilgungszahlungen an private Glaubiger abfiihren mussten, als
private Glaubiger an neuen Krediten zur Verfiigung stellten. Damals waren die
Fliisse netto jedoch nur negativ, wenn man die Zinszahlungen mitberiicksich-
tigte. Siehe dazu erlassjahr.de (Hrsg.) (2022): ,Von Glaubigern und Schuldnern®,
S. 44, Heute libersteigen bereits allein die Tilgungszahlungen den Umfang der
Neukreditvergabe.

Die Kreditvergabe offentlicher bilateraler Glaubiger ist im Schnitt iiber die Kri-
senjahre recht stabil geblieben. Zwar hat China - dhnlich wie private Akteure - in
den Corona-Krisenjahren seine offentliche bilaterale Kreditvergabe zuriick-
gefahren und mehr Riickzahlungen erhalten, als es in Form neuer Kredite zur
Verfiigung gestellt hat. Zu beachten ist jedoch auch, dass China ein umfassendes
Wahrungsswap-System mit Schuldnerstaaten etabliert hat, auf das diese insbe-
sondere im Falle von Zahlungsschwierigkeiten zuriickgegriffen haben. Siehe dazu
Horn et al. (2023): ,China as an International Lender of Last Resort*, Kiel Working
Paper No. 2244. Andere offentliche Glaubiger wie insbesondere Japan, Indien
und Frankreich hatten zudem ihre 6ffentliche Kreditvergabe mit Ausbruch der
Corona-Pandemie ausgeweitet.

Ein solches Muster war auch in der Schuldenkrise der 1980er und 1990er Jahre
feststellbar. Siehe erlassjahr.de (13.01.2022): ,Weltbank: Common Frame-

work ungeniigend”.

Siehe Bundesfinanzministerium (12.10.2022): ,Internationale Schuldenstrategie
zur Entlastung hoch verschuldeter Lander*.

Zur Funktionsweise des Common Framework siehe Stutz, M. (2021): ,Schuldenre-
strukturierungen in Corona-Zeiten: Gruppenbasiert, koordiniert — aber letztlich
rein symbolisch?” in: erlassjahr.de, Misereor (Hrsg.): ,Schuldenreport 2021

Siehe dazu Stutz, M (2021).
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Die Schuldentragfahigkeitsanalyse des IWF fiir Sri Lanka von Marz und Dezember
2023 stellt fest, dass die Umschuldung Sri Lankas die Schuldenkrise gar nicht
l6sen wird: ,selbst nach einem erfolgreichen Programm und einer Umschuldung
werden die Uberschuldenrisiken noch viele Jahre lang hoch bleiben”. Trotzdem
wurde der errechnete Schuldenerlassbedarf nicht angepasst.
Siehe Zucker-Marques, M. (16.11.2023): ,Winner Takes All - Twice: How Bondhol-
ders Triumph, Before and After Debt Restructuring” und Bloomberg (19.10.2023):
Sri Lanka Bondholders' Proposal Sees Government Pushback®.

Rehbein, K. (2020): ,VYom Wachstumsoptimismus zum verlorenen Entwicklungs-
jahrzehnt. Die gefahrliche Rolle des IWF in der Krise des Globalen Siidens*,
erlassjahr.de-Fachinformation 66.

Im Falle Sri Lankas haben die Anleger einen Kapitalabschlag von 20 Prozent
angeboten, wihrend Sri Lanka in Ubereinstimmung mit den Berechnungen des
IWF 30 Prozent gefordert hatte. Siehe dazu Bloomberg (19.10.2023) und Reuters
(29.06.2023): ,,Sri Lanka asks foreign investors for a 30% haircut in debt restruc-
ture”. Im Fall Sambias ist der Vorschlag der privaten Glaubiger nicht bekannt,
wurde jedoch zunachst sowohl vom IWF als auch von den 6ffentlichen bilatera-
len Glaubigern als unzureichend zuriickgewiesen und nach einer Uberarbeitung
weiterhin von den 6ffentlichen bilateralen Glaubigern (wohl insbesondere auf
Drangen Chinas) abgelehnt. Siehe Reuters (20.11.2023): ,Zambia dealt major
setback as official creditors object to bond deal”

IWF (2021): ,Country Report No. 2021/280% S. 50.
PR Newswire (06.11.2023).
Siehe dazu Zucker-Marques, M. (16.11.2023).

Siehe dazu vergleichend IWF (2021): ,Country Report No. 2021/280", S. 50 und IWF
(2023): ,.Country Report No. 2023/350% S. 5.

IWF (2023).
Siehe Zucker-Marques, M. (16.11.2023).

Im Deal wurde vereinbart, die nominalen Streichungen mit einem Faktor von
1,2 zu multiplizieren, wodurch sich der Anspruch privater Glaubiger auf rund
314 Millionen US-Dollar Entschadigungen ergibt. Da dieser Betrag nicht sofort
ausgezahlt wird, wird der noch nicht ausgezahlte Entschadigungsanspruch



https://erlassjahr.de/blog/deutsche-chinabanken/
https://erlassjahr.de/blog/deutsche-chinabanken/
https://www.reuters.com/business/environment/portugal-swap-153-mln-cape-verde-debt-nature-investments-2023-06-20/
https://www.reuters.com/business/environment/portugal-swap-153-mln-cape-verde-debt-nature-investments-2023-06-20/
https://www.ft.com/content/8b8b4733-83b9-40f0-88d6-28235e458f34
https://www.ft.com/content/8b8b4733-83b9-40f0-88d6-28235e458f34
https://erlassjahr.de/produkt/handbuch-von-glaeubigern-und-schuldnern/
https://www.ifw-kiel.de/fileadmin/Dateiverwaltung/IfW-Publications/fis-import/f7d738e2-14df-4d2f-8a40-741762b27cf2-KWP_2244.pdf
https://erlassjahr.de/news/weltbank-common-framework-ungenuegend/
https://erlassjahr.de/news/weltbank-common-framework-ungenuegend/
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Internationales_Finanzmarkt/Schuldenstrategie/schuldenstrategie.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Internationales_Finanzmarkt/Schuldenstrategie/schuldenstrategie.html
https://erlassjahr.de/produkt/schuldenreport-2021/
https://erlassjahr.de/produkt/fachinformation-71-das-potenzial-nationaler-gesetze-fuer-die-faire-loesung-globaler-schuldenkrisen/
https://erlassjahr.de/produkt/fachinformation-71-das-potenzial-nationaler-gesetze-fuer-die-faire-loesung-globaler-schuldenkrisen/
https://clubdeparis.org/en/communications/press-release/meeting-of-the-creditor-committee-for-chad-under-the-common-framework
https://clubdeparis.org/en/communications/press-release/meeting-of-the-creditor-committee-for-chad-under-the-common-framework
https://clubdeparis.org/en/communications/press-release/the-paris-club-welcomes-the-agreement-to-provide-ethiopia-with-a-debt
https://clubdeparis.org/en/communications/press-release/the-paris-club-welcomes-the-agreement-to-provide-ethiopia-with-a-debt
https://clubdeparis.org/en/communications/press-release/the-paris-club-welcomes-zambia-s-debt-restructuring-agreement-23-06
https://clubdeparis.org/en/communications/press-release/the-paris-club-welcomes-zambia-s-debt-restructuring-agreement-23-06
https://twitter.com/tim_jones6/status/1567175079078805507
https://www.reuters.com/world/africa/zambia-says-international-bond-deal-cant-be-implemented-this-time-2023-11-20
https://www.reuters.com/world/africa/zambia-says-international-bond-deal-cant-be-implemented-this-time-2023-11-20
https://mofep.gov.gh/sites/default/files/news/Ghana-Reaches-Agreement.pdf
https://mofep.gov.gh/sites/default/files/news/Ghana-Reaches-Agreement.pdf
https://www.livemint.com/politics/mint-explainer-what-china-s-4-5-bn-investment-in-sri-lanka-means-for-india-11701174560222.html
https://www.livemint.com/politics/mint-explainer-what-china-s-4-5-bn-investment-in-sri-lanka-means-for-india-11701174560222.html
https://drgr.org/news/winner-takes-all-twice-how-bondholders-triumph-before-and-after-debt-restructuring/
https://drgr.org/news/winner-takes-all-twice-how-bondholders-triumph-before-and-after-debt-restructuring/
https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-10-19/sri-lanka-bondholders-proposal-is-met-with-government-pushback
https://erlassjahr.de/produkt/fachinformation-66-vom-wachstumsoptimismus-zum-verlorenen-entwicklungsjahrzehnt/
https://erlassjahr.de/produkt/fachinformation-66-vom-wachstumsoptimismus-zum-verlorenen-entwicklungsjahrzehnt/
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/sri-lanka-unveils-domestic-debt-restructuring-plan-asks-foreign-investors-30-2023-06-29/
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/sri-lanka-unveils-domestic-debt-restructuring-plan-asks-foreign-investors-30-2023-06-29/
https://www.reuters.com/world/africa/zambia-says-international-bond-deal-cant-be-implemented-this-time-2023-11-20/
https://www.reuters.com/world/africa/zambia-says-international-bond-deal-cant-be-implemented-this-time-2023-11-20/
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2021/12/23/Suriname-Request-for-an-Extended-Arrangement-under-the-Extended-Fund-Facility-Press-Release-511294
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2023/10/16/Suriname-Third-Review-Under-the-Extended-Arrangement-Under-the-Extended-Fund-Facility-Press-540618

w
&

"
&

"
<

w
&

o
8

4

S

41

4

&

4

S

4

&

4

&

4

g

=
&

4

&

@
3

a

@
By

der Glaubiger mit einer jahrlichen Zinsrate von 9 Prozent kapitalisiert und in
Abhingigkeit von den zukiinftigen Oleinnahmen bis 2050 ausgezahlt. Eine harte
Obergrenze der nominalen Entschadigungszahlungen wurde beim 2,5-fachen der
urspriinglichen Entschadigungssumme von 314 Mio. USD vereinbart. Siehe dazu
PR Newswire (03.05.2023): ,Republic of Suriname Reaches Agreement in Principle
with Euronote Creditor Committee on Debt Restructuring Terms” und PR News-
wire (06.11.2023). Eine sehr gute Aufarbeitung bietet auch Maret, T. (10.05.2023):
Suriname’s sovereign restructuring on the move*.

Der noch nicht ausgezahlte Entschadigungsanspruch soll dann statt mit 9 mit 13
Prozent kapitalisiert werden.

Siehe vergleichend PR Newswire (03.05.2023) und PR Newswire (06.11.2023) und
Maret, T. (2410.2023) auf Twitter/X.

Siehe Bloomberg (20.12.2023): ,China Is Damping Zambia’s Efforts to Come Out of
Default".

Siehe erlassjahr.de (Hrsg.) (2023): ,Reformvorschlage zur Umsetzung des Auftrags
im Koalitionsvertrag 2021-2025 zur Unterstiitzung eines Staateninsolvenzverfah-
rens’, S. 7 ff.

Siehe PR Newswire (03.05.2023): ,Republic of Suriname Reaches Agreement in
Principle with Euronote Creditor Committee on Debt Restructuring Terms*.

Siehe dazu u. a. Stutz, M. (2023): ,,Die Macht der Legislative: Wie nationale Ge-
setze zu einer fairen Losung fiir die globale Schuldenkrise beitragen kénnen” in:
erlassjahr.de, Misereor (Hrsg.): ,Schuldenreport 2023“ und Stutz, M. (10.11.2023):
.Sri Lanka: Voriibergehende Aussetzung im Rechtsstreit mit der Hamilton Reser-
ve Bank".

Siehe Stutz, M. (2022).

Siehe dazu u. a. Zucker-Marques, M. et al. (2023): ,Debt Relief by Multilateral
Lenders. Why, How and How Much?*.

So orientierte sich der IWF beispielsweise daran, wie der Pariser Club die
Forderungen der Institution klassifiziert und wie die Institution im Rahmen der
HIPC-Initiative behandelt wurde, wobei es sich um eine Initiative handelt, die
ihrerseits von den G7/G8 Staaten konzipiert wurde. Siehe IWF (2021): ,Guidance
Note on Implementing the Debt Limits Policy in Fund Supported Programs".

IMF Policy Paper (18.05.2022): ,Reviews of the Fund’s Sovereign Arrears Policies
and Perimeters*”.

Siehe Reuters (20.06.2023): ,Ghana aims to exempt Afrexim loans from debt
restructuring”.

Reuters (20.07.2022): ,.Ghana parliament approves $750 mln loan to support
budget”.

Siehe dazu Zucker-Marques, M. et al. (2023).

Ausschlaggebend fiir die Klassifizierung als kommerzieller Glaubiger ist auch,
dass die Afreximbank nach den neuen Kriterien des IWF eindeutig nicht als
multilaterale Institution klassifiziert werden kann, da sie auch kommerzielle
Anteilseigner hat. Dies wurde in den neuen Definitionskriterien des IWF als
explizites Ausschlusskriterium definiert. Allerdings wurde die Definition auch im
Kontext des Falls Malawis und mit dem Ziel erstellt, die Beteiligung der Weltbank
weiterhin auszuschlieBen, aber einen Einbezug von Afreximbank und Co. zu
ermoglichen.

Siehe AllAfrica (20.06.2023): ,Malawi: Afrexim Bank Considers Restructuring Mala-
wi's U.S.$850 Million Debt*.

In IWF und Weltbank halten die G7- und EU-Staaten zusammen mehr als die
Halfte der Stimmrechte und auch in den vier nachstwichtigsten multilateralen
kreditgebenden Institutionen, der Asiatischen Entwicklungsbank, der Inter-Ame-
rikanischen Entwicklungsbank, der Afrikanischen Entwicklungsbank und der Eu-
ropdischen Investitionsbank, ist ihr Stimmgewicht mit 45, 49, 34 bzw. 100 Prozent
erheblich.

Fiir weitere Vorschlage, was die Bundesregierung tun kann, um den Einbezug
multilateraler Forderungen zu bewirken und die Beteiligung privater Glaubiger
an umfassenden Erlassen sicherzustellen, siehe erlassjahr.de, Misereor, Brot fiir
die Welt (Hrsg.) (2023): ,,Bringing all creditors on board! What the German gover-
nment can do to ensure the participation of all creditors in comprehensive debt
cancellation”.

Aufgrund mangelnder Transparenz ist es uns nicht moglich, die einzelnen
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privaten Glaubigerfirmen zu bestimmen. Bei der Zuordnung der politischen
Verantwortlichkeit orientieren wir uns daher an der Einteilung der Weltbank,
die private Banken und andere private Glaubiger in den International Debt
Statistics entsprechend der Ansassigkeit einzelnen Staaten zuordnet.

Da es aufgrund mangelnder Transparenz nicht moglich ist, im Einzelfall
nachzuvollziehen, unter wessen Recht einzelne Anleihen begeben wurden
(schatzungsweise 97 Prozent unter britischem oder US-amerikanischem
Recht), werden ausstehende Anleiheforderungen vollstandig dem Verantwor-
tungsbereich der G7-Staaten zugeordnet. Siehe IWF (2020): ,The international
architecture for resolving sovereign debt involving private-sector creditors -
recent developments, challenges, and reform options*, S. 22.

Glaubigerangaben stehen fiir 20 der 24 sehr kritisch verschuldeten Staaten
zur Verfligung. Keine Glaubigerdaten stehen fiir die Lander Bahrain, Panama,
Uruguay und Venezuela zur Verfligung.
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