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Die stark angestiegene Verschuldung einiger Industrie- und Entwicklungslander ist
seit einiger Zeit wieder in den Blickwinkel der Offentlichkeit geriickt. In der Tat ist das

zunehmende Problem der Staatsverschuldung ein weltweites Phanomen und verdient

dadurch erhéhte Beachtung.

In den Industrielandern ist die 6ffentliche Verschuldung im Vergleich zur jahrlichen
Wirtschaftsleistung auf dem hdchsten Niveau seit dem Zweiten Weltkrieg angelangt,
auch wenn sie im Zuge der guten Konjunktur zuletzt leicht zuriickging. Die
Verschuldungsquote von Schwellenlandern ist vergleichbar mit dem Niveau der
Schuldenkrise der 1980er Jahre. Und in vierzig Prozent der LAnder mit dem geringsten
Volkseinkommen —in 24 von 60 Féallen — konstatiert der Internationale

Wahrungsfonds (IWF) ein betrachtliches Uberschuldungsrisiko.

Dies bedeutet, daf’ vor allem viele Entwickungslander Schwierigkeiten mit der

Bedienung ihrer 6ffentlichen Schulden haben und erhebliche Auswirkungen auf
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Wirtschaftstatigkeit und Beschaftigung erleiden. Es ist daher nur folgerichtig, dal}
Japan wéahrend seiner gerade begonnenen Prasidentschaft die Frage der
Schuldentragfahigkeit zu einem zentralen Punkt der G20 Agenda gemacht hat.

Naturlich ist eine Staatsverschuldung an sich nichts schlechtes. Durch Kreditaufnahme
kénnen Finanzmittel fur wichtige Investitionen in Infrastruktur, Gesundheit, Bildung
und andere Offentliche Guter bereitgestellt werden, die fur langfristiges Wachstum und
Entwicklung unabdingbar sind. Sinnvolle Investitionen in Produktionskapazitat
fuhren zu letztendlich zu h6herem Einkommen, womit sich die Kosten des
Schuldendienstes auffangen lassen. Und ein guter Teil des Schuldenzuwachses in
Industrielandern diente nach der weltweiten Finanzkrise zur Konjunkturstabilisierung

und half damit schlimmere Folgen zu vermeiden.

Daruberhinaus sind hohe Verschuldungsquoten nicht unbedingt ein Problem, wenn
die Realzinsen niedrig sind, wie dies derzeit in vielen Industrielandern der Fall ist.
Eine héhere Verschuldung macht Lander jedoch fur Marktkorrekturen anfallig, und
eine Verschlechterung der globalen Finanzlage fuhrt dann oft zu einem Teufelskreis
aus abgeschwaéachten Kapitalflissen, héheren Zinskosten, und scharfen
Wechselkursverlusten.

Probleme gibt es vor allem auch dann, wenn die Verschuldung bereits hoch ist und
neue Kredite zu ineffizienten Zwecken eingesetzt werden, in Korruption und
schwachen Institutionen versanden, oder wenn ein Land von Naturkatastrophen oder
wirtschaftlichen Schocks, wie verfallenden Rohstoffpreisen oder Kapitalflucht,
heimgesucht wird und es dann Schwierigkeiten mit der Schuldenzahlung hat. Einige
Schwellenlander kdmpfen derzeit mit Letzterem.

In der Regel sind es jedoch Entwicklungslander, die sich hier den grof3ten
Herausforderungen gegentibersehen. Zugleich sind sie meist am wenigsten daftr

gerustet.

Viele dieser Lander missen im Zuge ihres starken Bevélkerungswachstums dringend

neue Mittel fur die wirtschaftliche Entwicklung bereitstellen. Sie sind zunehmend
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gezwungen, auf die Emission von Staatsanleihen und Darlehen ,neuer*” staatlicher
Kreditgeber oder kommerzieller Glaubiger aus dem Ausland zurtckzugreifen. Sowohl
zwischenstaatliche als auch gewerbliche Kredite kommen in der Regel mit héheren
Zinsen und kirzeren Laufzeiten als Darlehen von internationalen Organisationen und

Entwicklungsbanken, was die Kosten des Schuldendiensts wesentlich erhoht.

Die Streuung von Kreditquellen hat gewisse Vorteile, bringt aber auch neue
Herausforderungen mit sich, beispielsweise wenn es um die Verwaltung und mdgliche
Umstrukturierung von Schulden geht. Im Gegensatz zu den Mitgliedslandern des Paris
Club haben sich die “neuen” Glaubigerlander noch nicht in die eingespielten
Mechanismen zur Koordinierung zwischenstaatlicher Schulden eingefiigt, und es
bedarf daher groRerer Anstrengungen, um Lésungen fur Probleme hochverschuldeter

Lander zu finden.

Was konnen Kreditgeber und Kreditnehmer tun? Wir sehen drei

Prioritaten.

Erstens sind groRRere Anstrengungen vonndten, um sicherzustellen, daB staatliche
Kreditaufnahmen finanziell tragféahig sind. Lander sollten ihre Haushaltsausgaben
und Defizitplane sorgfaltig austarieren und die gesamtwirtschaftliche Renditen auf
offentliche Investitionsvorhaben genauestens unter die Lupe nehmen. Dasselbe gilt fur
ihre Fahigkeit, mithilfe hoherer Steuereinkinfte ihre Schulden zurtickzuzahlen, bevor
sie neue aufnehmen. Glaubigerlander sollten die Auswirkungen neuer Kredite auf die
Schuldenposition eines Schuldnerlandes bewerten, bevor sie neue Kredite vergeben.
Das schutzt beide Seiten vor Vereinbarungen, die spater finanzielle Schwierigkeiten

bereiten kdnnten.

Zweitens sollten sich alle Lander sich zu einer umfassenden und transparenten
Offenlegung ihrer 6ffentlichen Verschuldung verpflichten. In vielen
Entwicklungslandern besteht erheblicher Bedarf fur die Starkung von Institutionen,
die offentliche Schulden erfassen, tiberwachen und ausweisen. Zum Beispiel gibt es fur

ein gutes Drittel aller Entwicklungslander keine Informationen zu staatlichen
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Blrgschaften, und weniger als zehn Prozent weisen die Verschuldung von
Unternehmen in Staatsbesitz aus. Auf der Seite der Glaubigerlander gibt es ebenfalls
noch Spielraum fir eine umfassendere Offenlegung der Kreditvergabe. Mehr
Transparenz im Zusammenhang mit 6ffentlichen Schulden kann helfen, das
Anwachsen ,versteckter” Verbindlichkeiten zu vermeiden, die irgendwann ebenfalls in

die reguléaren Schuldenbiicher von Landern mutieren.

Drittens muB die Kooperation unter Glaubigerlandern gestarkt werden; nur so lasst
sich die Umschuldung in Fallen vorbereiten, an denen ,,neue” Kreditgeber beteiligt
sind. Angesichts des gestiegenen Volumens an Verbindlichkeiten gegentiber Landern,
die nicht im Paris Club vertreten sind, sollte diesem Punkt erhdhte Aufmerksamkeit
zukommen. Denn diese Kreditgeber sind oftmals entscheidend fir die Beilegung von
Schuldenkrisen. Und die Wiederherstellung der Schuldentragféhigkeit ist eine
elementare Voraussetzung fur Programme des IWF, die zur wirtschaftlichen Sanierung

eines Landes beitragen und einen Pfad zurtick zu regularer Kapitalaufnahme schlagen.

Der IWF arbeitet im Verbund mit Partnerinstitutionen mit seinen Mitgliedslandern
zusammen, um deren Kapazitaten zu Erfassung und Verwaltung von Schulden zu
starken und fur Transparenz zu sorgen. Wir sind dabei unsere Analysemethoden zur
Bewertung der Schuldentragféhigkeit zu verbessern und vermitteln dieses Wissen
systematisch an unserer Mitglieder. Der IWF befindet sich auch in einem aktivem
Austausch mit denjenigen Mitgliedern, deren neue Glaubigerrolle stéarkere Kapazitaten
zur Schuldenverwaltung und Teilnahme an multilateralen Schuldenverhandlungen

erfordert.

In den 1980er und 1990er Jahren zogen sich Verhandlungen zur Beilegung der
Schuldenkrisen in Lateinamerika und hochverschuldeten Entwicklungslandern zah
Uber viele Jahre hinweg. Durch Forschungsergebnisse und langjahrige Erfahrung
wissen wir auch, wie sehr ein Schuldentiberhang die konjunkturelle Erholung in
Volkswirtschaften verzogern kann. Es ist daher an der Zeit, die Risiken zu erkennen,
die sich aus der aktuellen Zunahme der Staatsverschuldung ergeben, und die richtigen

Schritte zu ihrer Eindammung einzuleiten.

Verwandte Links:
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IWF Global Debt Database
Bringing Down High Debt
Managing Debt VVulnerabilities in Low-Income and Developing Countries
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