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Vor dem (ndchsten) Sturm: Entschuldung als Krisenreaktion in der Karibik

von Jirgen Kaiser

Im September 2017 wurden die Karibikinseln Barbuda und Dominica von den Wirbelstiirmen Irma und Maria
schwer verwiistet. Internationale Unterstiitzung kam rasch und half iiber die ersten Tage nach der Katastrophe
hinweg. Die mittel- und langfristige Beeintrachtigung der Entwicklungschancen durch die Zerstérungen kann sie
aber nicht auffangen, zumal die gleichen Inseln und ihre Nachbarn mit hoher Wahrscheinlichkeit schon in weni-
gen Jahren wieder dhnlichen Katastrophen zum Opfer fallen werden.

Aus diesem Grund hat das karibische Entschuldungsnetzwerk Jubilee Caribbean die Forderung nach einem wirk-
samen Entschuldungsmechanismus als Krisenreaktion erhoben, welcher die Entwicklungschancen auch nach
solchen dramatischen Riickschldgen bewahren kinnte. Im Mittelpunkt des geforderten Entschuldungsmechanis-
mus stehen die zeitweilige Aussetzung des Schuldendienstes an auslandische Glaubiger betroffener Staaten und
deren umfassende Neuverhandlung (siehe Anhang I: ,Statement von Jubilee Caribbean”).

Nach einer Einfiihrung zu den Zerstérungen von Hurrikans und den Auswirkungen des Klimawandels auf die Ost-
karibik sowie der Verschuldungssituation in der Region, beschreibt diese Fachinformation von erlassjahr.de den
angestrebten Entschuldungsmechanismus sowie die wirtschaftlichen und politischen Erwdgungen, aus denen
heraus die Idee dazu entstanden ist. Sie zeigt das Potenzial, welches eine Entlastung von der auch ohne Naturka-
tastrophen problematischen Uberschuldung der Staaten der Ostkaribik fiir die Finanzierung sowoh! der unmittel-
baren Katastrophenhilfe als auch des mittelfristigen und nach Mdglichkeit resilienteren Wiederaufbaus bietet.

Uberlegungen zur technische und politischen Machbarkeit des vorgeschlagenen Mechanismus bieten Ansatzpunk-
te flir Reformprozesse in Schuldner- und Glaubigerlandern.



1. Zerstorung durch Naturkatastrophen in der Karibik

Diese Fachinformation betrachten die Situation in den kleinen Inselstaaten der Ostkaribik, definiert hier als die
sechs unabhédngigen Mitgliedsstaaten der Gemeinschaft Ostkaribischer Staaten (engl. Organisation of Fastern
Caribbean States, OECS): Antigua und Barbuda, Dominica, Grenada, St. Kitts und Nevis, St. Lucia und St. Vincent
und die Grenadinen.

Die ostkaribische Region weist weltweit die hochste Wahr-
scheinlichkeit von schweren tropischen Wirbelstiirmen' auf. Im
historischen Durchschnitt trifft ein schwerer Sturm
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Wenn auch die Zahl der Hurrikans verladsslich und objektiv fest-
stellbar ist, ist die Quantifizierung der durch sie ausgeldsten
Schaden schwieriger. Zerstdrte Hauser miissen wieder aufge-

baut, zerstorte landwirtschaftliche Fldchen neu angelegt, zer- Verschuldungssituation
storte Infrastruktur wie StraRen und Schulen repariert werden. = e
Aber wie viel waren die zuvor existierenden Einrichtungen ge- A
nau wert? Deckt sich das mit dem Wiederbeschaffungswert? Keine Daten vorhanden

Und wie bewertet man die langfristigen Effekte ausgefallener
Einnahmen etwa aus dem Tourismus, wenn eine betroffene
Destination fir zahlungskraftige Kunden mit reichlich alternati-
ven Zielen fiir langere Zeit unattraktiv wird? Gerade die Frage nach diesen mittelfristigen Effekten ist fiir Uberle-
gungen zur Wiederaufbaufinanzierung und zu einem eventuellen Schuldenerlass von groRer Bedeutung.

Daten aus Schuldenreport 2018

Solche Unsicherheiten fiihren dazu, dass Schatzungen tiber die gesamten Schaden infolge einer Katastrophe, die
fiir Uberlegungen zum kiinftigen Finanz- und Kreditbedarf essenziell sind, weit auseinander gehen kénnen. Trotz-
dem wird etwa die Berechnung der Weltbank tiber die Zerstdrungen durch Hurrikan ,Maria” 2017 auf der Insel
Dominica von allen Beteiligten weitgehend akzeptiert: 226 Prozent der jahrlichen Wirtschaftsleistung oder rund
1,3 Milliarden US-Dollar kostete die kleine Insel der schreckliche Tag.

Standardquelle fiir solche Schatzungen ist die , International Disaster Database” (EM-DAT) der Forschungseinrich-
tung Centre for Research on the Epidemiology of Disasters mit Sitz in Briissel. Dieser Quelle zufolge erleiden alle
karibischen Inselstaaten im Durchschnitt jedes Jahr Verluste in Hohe von 1,6 Prozent ihrer Wirtschaftsleistung
durch Hurrikans.® Betrachtet man aber nicht die gesamte Karibik, sondern nur die Wirbelstiirmen besonders aus-
gesetzten OECS-Staaten die auch Gegenstand dieser Fachinformation sind, dann liegt der j&hrliche Verlust schon
im Schnitt bei 2,7 Prozent der Wirtschaftsleistung. Gegen diesen Gegenwind miissen die ostkaribischen Volks-
wirtschaften ankdmpfen, um tberhaupt Wirtschaftswachstum zu erzielen, aus dem sie die Zinsen auf ihre Aus-
landsschulden bezahlen kdnnen.

' Als tropische Stiirme werden Stiirme mit einer Windgeschwindigkeit bis zu 119 km/h bezeichnet. Stérkere Winde werden in der westli-
chen Hemisphére als Hurrikans der Kategorien 1 (bis 153 km/h) bis 5 (iiber 252 km/h) klassifiziert.

2 Moody's Investor Service (2016): ,Caribbean Sovereigns: The Silent Debt Crisis”, S. 9.

% Zum Vergleich: Das Erdbeben, das 2011 die Stadt Christchurch in Neuseeland fast vollstandig zerstérte und 185 Tote hinterlieR, bewirkte
einmalig den gleichen Verlust im Verhaltnis zur neuseeldndischen Wirtschaftsleistung.
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Allerdings beschrankt EM-DAT diese Berechnungen nur auf Hurrikans im eigentlichen Sinn des Wortes, so dass
die Gefahr besteht, dass nicht alle Gefahrdungen durch Naturkatastrophen fiir die betroffenen Inseln abgedeckt
werden.* Die weiteren Uberlegungen zum Finanzierungs- und Schuldenerlassbedarf stiitzen sich deshalb auf eine
jiingere Studie von Sebastian Acevedo®, welche der Internationale Wahrungsfonds (IWF) 2016 verdffentlicht hat.
Dies hat drei Griinde:

* Acevedos Studie betrachtet koharent alle Lander, die uns in dieser Fachinformation interessieren und sie
ist neuesten Datums;

* sieistumfassend in dem Sinne, dass sie auch diejenigen Stirme einbezieht, die bis zu 60 km an den be-
treffenden Inseln vorbeigezogen sind, aus der Distanz aber noch betrachtliche Zerstdrungswirkung ent-
falten konnten;

* Acevedo unternimmt eine Hochrechnung, mit welchen Zerstérungen die Inseln unter verschiedenen Kli-
mawandel-Szenarien kiinftig rechen miissen.

Nun bezieht Acevedo ein groeres Spektrum von Naturkatastrophen in seine Betrachtung ein als das EM-DAT.
Tabelle 1 zeigt, das bei ausschlieRlicher Betrachtung der sechs OECS-Staaten die durchschnittlichen Verluste
durch Zerstorung pro Jahr bei 10,8 Prozent des Bruttoinlandsprodukt liegen. Das heilit, jede zehnte Arbeitsstunde,
die in der Region geleistet wird, trégt gar nicht zur Wohlstandsmehrung bei, sondern nur dazu, das (neu) zu er-
schaffen, was der letzten oder der nachsten Naturkatastrophe zum Opfer fiel beziehungsweise fallen wird.

Wie Tabelle 1 auch zeigt, sind gerade bei dieser erweiterten Betrachtungsweise die Handicaps, unter denen die
sechs Staaten wirtschaften, sehr unterschiedlich: Wahrend St. Vincent und die Grenadinen alljghrlich nur 1,1
Prozent ihrer Wirtschaftsleistung einblif8en, sind es in Grenada 15,8 Prozent und in St. Kitts und Nevis gar 21,8
Prozent.

Acevedo geht dann {iber die Bestandsaufnahme hinaus und schéatzt die kiinftigen jahrlichen Zerstérungen in drei
Klimawandel-Szenarien bis zum Jahr 2100 (siehe Tabelle 1).5

Tabelle 1 - Verluste durch alle Naturkatastrophen in Szenarien mit und ohne Klimawandel

Kein Klima-  Geringer Mittlerer Hoher Klima-
Land wandel Klimawandel Klimawandel wandel
(+3 Grad) (+4,3 Grad) (+5,6 Grad)

Antigua und Barbuda 8,2 10.6 1,7 12,9
Dominica 16,0 20,0 219 23,8
Grenada 15,9 19,3 20,9 22,5
St. Kitts und Nevis 22,5 28,0 30,5 33,1
St. Lucia 0,8 1,0 1,0 11

St. Vincent und die Grenadinen 1.1 1,3 1,5 1,6
Durchschnitt 9,2 1,7 12,9 141

* Zerstorerisch wirken solche Stiirme nicht nur durch die extremen Windgeschwindigkeiten, sondern auch durch das hohe Regenaufkom-
men, das Erdrutsche und Uberschwemmungen zur Folge hat. Unter Umsténden kann ein tropischer Sturm mit starkem Regen groRere
Zerstérungen anrichten als ein deutlich starkerer Hurrikan. Stiirme sind indes nicht die einzige Bedrohung durch Naturkatastrophen in der
Region. Im gesamten karibischen Becken ereignen sich vier bis zehn Erdbeben am Tag. Im Jahr 2017 waren es 3.322, wovon das starkste
7,6 auf der Richterskala aufwies. Die iberwiegende Mehrheit der ErdstéRe liegt weit unter einer solchen kritischen GréRenordnung und
trifft aulerdem eher den zentralamerikanischen Isthmus als die Inseln der Ostkaribik. Gleichwahl kann auch dort ein Erdbeben wie das, das
in Haiti im Jahr 2010 groRRe Zerstdrungen anrichtete, in der Region jederzeit auftreten.

® Acevedo, S. (2016): ,Gone with the Wind. Estimating Hurricane and Climate Change Costs in the Caribbean”, IMF Working Paper
WP/16/199.

8 Acevedo (2016), S. 24.



2. Karibische Staaten in der Schuldenfalle

Die Bedrohung durch Naturkatastrophen trifft die Staaten der Region bereits in einer Situation anhaltender Uber-
schuldung. Seit dem Wegfall wichtiger Exportmarkte fiir karibische Bananen durch die Liberalisierung des Bana-
nenmarktes der Europaischen Union 2009 haben die Staaten der OECS den Ubergang zum Tourismus als Haupt-
einnahmequelle durch die Aufnahme internationaler Kredite finanziert. Die auch zuvor infolge der verletzlichen
Volkswirtschaften schon hohe Verschuldung der Region ist damit noch weiter angestiegen.

Der kritischste Aspekt ist jedoch nicht die temporére Schuldenhdhe oder ihr Missverhaltnis zur wirtschaftlichen
Leistungsfahigkeit, sondern vielmehr der Fallen-Charakter einer Auslandsverschuldung jenseits eines bestimmten
Niveaus. Gemeint ist damit eine Situation, bei der die Kreditaufnahme eines Staates nicht mehr in wachstums-
fordernde Investitionen flieSt, sondern Kredite dazu dienen, laufende Zahlungsverpflichtungen aufrecht zu erhal-
ten. Ab diesem Punkt ist die Auswirkung zusatzlicher Verschuldung auf das Wirtschaftswachstum negativ.

Amo-Yatey et al.” haben empirisch gezeigt, dass in der Karibik ab etwa 30 Prozent Schuldenstand zum Bruttoin-
landsprodukt der Grenznutzen weiterer Kreditaufnahmen abnimmt. Das heilt oberhalb dieses Wertes und bis zu
einem Schuldenstand von etwa 55 Prozent wirkt jeder zusétzlich aufgenommene und investierte Dollar zundchst
immer noch wachstumsfdrdernd, aber das weniger als der jeweils letzte Dollar davor. Ab 55 Prozent Schuldenlast
vermindert jeder zuséatzlich als Kredit aufgenommene Dollar das Wachstum, weil der Schuldendienst tendenziell
mehr Ressourcen erfordert als durch die Investition an neuem wirtschaftlichem Potenzial geschaffen wird. Mit
etwas Fehlertoleranz hat die Ostkaribische Zentralbank (engl. £astern Caribbean Central Bank, ECCB) daraus eine
(unverbindliche) Obergrenze von 60 Prozent Schuldenstand zum Bruttoinlandprodukt konstruiert (siehe Abbil-
dung 1). Das ist in Europa nicht ganz unbekannt: Die Obergrenze, die die EU ihren Mitgliedern im Vertrag von
Maastricht vorgibt, liegt ebenfalls bei 60 Prozent. Und auch fir &rmere Lander geht der IWF von kritischen Schul-
denobergrenzen in dieser Grolkenordnung aus.

Abbildung 1 — Wachstumseffekt von Neuverschuldung
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7 Amo-Yartey, Ch., M. Narita, G.P. Nicholls, J.C. Okwuokei, A. Peter und T. Turner-Jones (2012): , The Challenge of Fiscal Consolidation and
Debt Reduction in the Caribbean”, IMF WP 12/276.



Wie Abbildung 2 zeigt, liegen alle sechs karibischen Inseln auch ohne Beriicksichtigung der Zerstérungen durch
die Hurrikans ,Irma“ und ,Maria” jenseits des ECCB-Grenzwerts.

Abbildung 2 - Offentliche Verschuldung im Verhiltnis zum Bruttonationaleinkommen 2016
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3. Schuldenerlass als Krisenreaktion

Lander, die schwere Katastrophen durchleben, kénnen zumeist auf kurzzeitige Hilfe von reicheren Staaten oder
Nachbarléandern bauen. Uberdies wird nach der katastrophalen Hurrikan-Saison 2017 iiber eine Reihe zusétzlicher
praventiver MaBnahmen fiir die Karibik nachgedacht. Anhang II: ,Optionen fir finanzielle Katastrophenhilfe: Niitz-
lich aber unzulanglich” stellt die Funktionsweise und das Potenzial fiir die ostkaribischen Staaten der verschiede-
nen vorgeschlagenen oder bereits angewandten Instrumente vor. Einige der Instrumente kdnnen sich durchaus als
niitzlich erweisen. Auf die gefahrliche Kombination 8kologischer Verwundbarkeit und anhaltend hohen Schulden-
standen gibt jedoch keines von ihnen eine ausreichende Antwort.

Jubilee Caribbean schlagt deshalb die Schaffung einer Entschuldungsoption fir hoch verschuldete karibische
Inselstaaten vor. Durch diese wiirde im Katastrophenfall die existierende Verschuldung, das heilst den bereits in
den offentlichen Haushalten eingeplanten Schuldendienst in ein Instrument der Not- und Wideraufbauhilfe ver-
wandeln.

Schuldenerlass hat das Potenzial, einen unmittelbaren Zugang zu Ressourcen zu ermdglichen, die sich bereits in
den Handen der Behdrden befinden und deshalb nicht in langwierigen Pledging-Verfahren mabilisiert werden
missen. Im Normalfall geht es dabei um Devisen, welche sich im Rahmen der &ffentlichen Haushaltsfiihrung auf
regierungseigenen Konten befinden und fiir die Bedienung des reguldren Schuldendienstes an auslandische Glau-
biger vorgesehen sind. Sie wiirden statt fiir ihre vorgesehene Bestimmung fir die Finanzierung von Katastrophen-
hilfe und Wiederaufbau verwendet. Der budgetierte Schuldendienst wiirde damit die Rolle spezieller Devisenre-
serven (ibernehmen.

In der Umsetzung wiirde ein solcher Mechanismus zwei Schritte umfassen:



* ein Moratorium, welches den gesamten budgetierten Schuldendienst an alle Glaubiger kurzfristig fiir
die Finanzierung von NothilfemaBnahmen und Wiederaufbau zur Verfiigung stellen wiirde,® und

* ein Umschuldungsverfahren, welches eine Umschuldung des gesamten Auslandsschuldenstands des
betroffenen Landes in dem Ausmal} erméglichen wiirde, das notwendig ist, um die Schulden soweit zu
reduzieren, dass das Land unter Beachtung seiner Vulnerabilitdt mit hoher Wahrscheinlichkeit nicht kurz-
fristig in eine Uberschuldungssituation zuriickfallt.

Die folgenden Abschnitte prasentieren einen Vorschlag fiir den Ablauf und die Organisation des von Jubilee
Caribbean geforderten Entschuldungsmechanismus.

3.1 Ablauf

Ein solcher zweistufiger Prozess bestehend aus Moratorium und Umschuldungsverfahren wiirde am Tag 1 nach
dem Hurrikan beginnen und die beiden Elemente in den folgenden Schritten umsetzen:

1. Das von der Katastrophe betroffene Land beantragt bei einer vorab identifizierten internationalen Institu-
tion die Gewahrung eines Moratoriums.

2. Die Institution berat den Antrag auf der Basis der vorliegenden Informationen und gewahrt das Morato-
rium in einer Zeitspanne von zwei bis maximal sieben Tagen.

3. Das Moratorium wird auf einen bestimmten Zeitraum begrenzt, der im Normalfall sechs Monate betra-
gen sollte. In dieser Zeit ruhen alle Zahlungsverpflichtungen des Schuldners und Rechtswege zur Erzwin-
gung des Schuldendienstes kénnen nicht beschritten werden.

4. Innerhalb der gewahrten Zahlungseinstellungsfrist wird ein Glaubigerkomitee unter Beteiligung aller
Forderungsinhaber gegentiber dem betroffenen Land organisiert, welches die Verhandlungen mit dem
Schuldnerland aufnimmt.

5. Die Verhandlungen schlieBen Vertreter/innen aller Glaubiger ein und finden unter neutralem Vorsitz
statt. Sie enden — sofern sich das als notwendig erweist — mit der Restrukturierung aller Verbindlichkei-
ten des Schuldnerlandes.

3.2 Organisation

Offensichtlich ist die neutrale und kompetente Institution, welche zum einen den Vorsitz bei den Verhandlungen
flihrt, zum anderen befugt ist, die Schuldentragfahigkeit des betroffenen Landes zu bewerten, ein Schliisselele-
ment des Prozesses. Dafiir, wer das im konkreten Vollzug sein kénnte, gibt es mindestens zwei Optionen:

* eine bereits existierende internationale Institution mit der Fahigkeit, die durch einen Sturm angerichte-
ten Schaden zu bewerten und langfristige Folgen fiir die Schuldentragfahigkeit abzuschatzen oder
* eine zu genau diesem Zweck neu geschaffene Institution.

% m Zusammenhang mit dem Moratorium ist zu beachten, dass in extremen Krisensituationen oder auch bei faktischer Insolvenz Moratori-
en haufig einseitig, ad-hoc und oft auch ohne offizielle Erklarung derselben erfolgen. Gegentiber einer solchen ,ungeregelten” Situation
bietet ein vom Schuldner erstrebtes und von einer unparteiischen Institution ausdriicklich gebilligtes Moratorium fiir alle Beteiligten den
Vorteil eines gesetzeskonformen Zustandes, auf dessen Grundlage alle Beteiligten gemeinsam eine mittelfristig tragfahige Regelung
aushandeln kénnen.



Selbstverstandlich darf eine solche Institution nicht von der mdglicherweise begiinstigten Regierung abhéngig
sein. Ebenso wenig darf sie der direkten oder indirekten Kontrolle beteiligter Gldubiger unterliegen. Unter diesen
beiden Voraussetzungen waren ganz praktisch zwei Optionen naheliegend:

* einkleines Komitee unter dem Dach der Ostkaribischen Zentralbank ECCB, aber in seiner Steuerung von
der Institution vollstdndig unabhangig oder

* eininterinstitutionelles Komitee hochrangiger Vertreter/innen kompetenter UN-Organisation mit Sitz au-
Rerhalb der Reichweite der tropischen Stiirme, also etwa New York oder Genf, welches Giber existieren-
de Kanale in der Lage ware, schnell und effizient alle relevanten Informationen zu beschaffen.

3.3 Entscheidungsfindung und Begutachtung

Im Laufe des Prozesses muss die Institution verbindlich feststellen, ob die Voraussetzungen fiir ein Moratorium
erfiillt sind. Auf der Basis der dazu erreichbaren Informationen stellt sie fest, dass ein vorab definiertes Ausmal
von Zerstérungen (berschritten wurde. Diese Feststellung wiirde dann automatisch zur Entscheidung iiber das
Moratorium fiihren und den dann folgenden Umschuldungsprozess auf den Weg bringen. Dessen Ergebnis, also
der Umfang eines eventuellen Schuldenerlasses, hdngt vom Ergebnis einer unabhédngigen Schuldentragféhig-
keitsanalyse ab.

Diese Analyse konnte die Aufgabe der in der UNCTAD-Roadmap and Guide for Sovereign Debt Workout umrisse-
nen Debt Workout Institution sein, welche generell als Organisator und Unterstiitzer eines Umschuldungsprozes-
ses fungieren soll.? Solange diese noch nicht existiert, oder wenn spéter Glaubiger und Schuldner sich darauf
verstandigen, kann diese Analyse natiirlich auch von jeder anderen in der Sache kompetenten Institution erstellt
werden. Insbesondere in einer Situation wie der hier diskutieren, kinnte es sich dabei durchaus um eine regiona-
le Institution handeln — vorausgesetzt, dass die aulerhalb der Region beheimateten Glaubiger dieser das not-
wendige Vertrauen entgegenbringen.

3.4 Umfang und Wirkung

Natirlich liegen die im extremsten Fall einer kompletten Schuldendienststreichung so mobilisierbaren Mittel
immer noch deutlich unter den Kosten der Zerstdrungen der Hurrikan-Saison 2017 (siehe Tabelle 2). Katastro-
phenhilfe fiihrt auch niemals zu einer vollstandigen Entschadigung der betroffenen Staaten. AuRerdem ist zu
bedenken, dass der Schuldendienst jahrliche Ressourcenabfliisse bedeutet, so dass auch langerfristige und um-
fangreiche Wiederaufbau-Anstrengungen durch seine Umleitung finanziert werden kdnnten.

Tabelle 2 — Jahrlicher Schuldendienst der OECS-Mitglieder (in US-Dollar)

Land 2016
Antigua und Barbuda* 30.000.000
Dominica 26.772.000
Grenada 34.950.000
St. Kitts und Nevis 9.260.000
St. Lucia 472.226.000
St. Vincent und die Grenadinen 32.036.000

Quelle: Weltbank: , International Debt Statistics 2017,
* gigene Schatzung,
** IWF: ,Artikel-IV-Report St. Kitts and Nevis 2017".

$ UNCTAD (2015): ,,Roadmap and Guide for a Sovereign Debt Workout”, Section 111.2.2.
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Die Umwidmung des laufenden Schuldendienstes hat gegeniiber der Mobilisierung neuer Mittel zudem weitere

Vorteile:

Die Mittel befinden sich bereits im Land. Die Regierung kénnte sie ohne weitere Riicksprachen umge-
hend nutzen, und zwar gemaR den vor Ort offensichtlichen Prioritdten, ohne zeitraubende Abstimmungen
mit eventuellen Gebern. Dadurch kénnte auch verhindert werden, dass Finanzierungen in Bereichen vor-
genommen werden, die zwar den Prioritaten der Geber, nicht aber denen des betroffenen Landes ent-
sprechen.

Die Betrdge stehen fest, was eine vorausschauende Finanzplanung unter den schwierigen Bedingungen
von Tag 1 nach einem Hurrikan deutlich erleichtert. Demgegeniiber haben Pledging-Prozesse in der Ver-
gangenheit oft damit zu kdmpfen gehabt, dass Geberzusagen medienwirksam aufgeblasen wurden, in-
dem bereits langst zugesagte Mittel erneut eingerechnet und umgewidmet wurden.

Es wiirden keine Aufschldge zur Abdeckung etwaiger Liquiditdtsengpdsse bei der Auszahlung bendtigt.
Es bestiinde nicht die Gefahr, dass, wie besonders bei von der Offentlichkeit sehr breit wahrgenomme-

nen Katastrophen, schnellen und spektakuldren Hilfszusagen keine gleichermalRen hohen und schnellen
Auszahlungen folgen, sobald die Kameras abgebaut und die Medienaufmerksamkeit weitergezogen sind.

4. Technische und politische Machbarkeit des vorgestellten Entschuldungsmechanismus

Ein Verfahren, wie das oben beschriebene, ist keine komplett neue Erfindung Die meisten der beschriebenen
Elemente sind in der einen anderen Weise schon einmal Teil von Entschuldungsprozessen gewesen. Folgende
Argumente sprechen fiir die Realisierbarkeit:

Hurrikans waren auch in der Vergangenheit schon der Grund fiir (angebotene) Umschuldun-
gen. Private wie auch dffentliche Glaubiger haben in der jiingeren Vergangenheit bereits sogenannte
,Hurrikan-Klauseln” in ihre Umschuldungsvereinbarungen mit einzelnen Schuldnern eingebaut. Jiingst
taten dies private Anleiheglaubiger sowie die Regierung von Taiwan in ihrem Umschuldungsabkommen
mit Grenada im Jahr 2015. Taiwan war zu der Zeit Grenadas wichtigster bilateraler Glaubiger. Die Klau-
seln sehen Moratorien und weitere Umschuldungen fiir den Fall erneuter Wirbelsturmkatastrophen vor."

Finanzmirkte konnen mit undefinierbaren Risiken durchaus umgehen. Anleihen, deren Riickzah-
lungsbedingungen nicht fix, sondern an den wirtschaftlichen Erfolg des Schuldners gebunden waren,
sind auch in der Vergangenheit von den Markten angenommen worden. Auch wenn zum Beispiel BIP-
indexierte Anleihen noch einen sehr kleinen Marktanteil haben, zeigt sich doch, dass fiir Anleger eine
Risikoteilung nicht grundsétzlich ein Ausschlusskriterium darstellt.

Schuldenmoratorien sind auch in der Vergangenheit schon als Finanzierungsinstrumente fiir
unmittelbare Nothilfe und Finanzierung erster Wiederaufbauvorhaben genutzt worden. Nach
dem Tsunami von 2004 im Indischen Ozean hat der Pariser Club fir die betroffenen Lander Sri Lanka und
Indonesien einseitig ein Moratorium erklart, im letztere Falle sogar gegen spirbare Zurlickhaltung auf
Seiten des Schuldners. Die von der indonesischen Regierung befiirchteten Einschrankungen beim Zugang
zum Kapitalmarkt traten danach im Ubrigen nicht ein.

' Auch das parallele Abkommen Grenadas mit dem Pariser Club enthlt eine ,Hurrikan-Klausel”. Diese ist allerdings ohne jede Wirkung,
da sie lediglich erneute Verhandlungen in Aussicht stellt, die Grenada ebenso gut auch ohne eine solche Klausel beantragen kénnte.
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* Eine Umschuldungsprozess verfahrensméBig und in seinen Parametern zu definieren, ist
auch fiir die Glaubiger giinstiger als ein ungeregelter Zahlungsausfall mit problematischen
Klagewellen um die wenigen verbliehenen Mittel eines von einem Hurrikan zerstdrten Lan-
des. Dieser Logik folgten bereits die friihen Entschuldungsregeln des Pariser Clubs, die vor Einsetzen der
Initiative fir hoch verschuldete arme Staaten (engl. Heavily Indebted Poar Countries, HIPC) regelten, in
welchem Umfang und auf welcher Grundlage kritisch verschuldete Staaten welche Schuldenerleichte-
rungen erwarten konnten.

* Gezielte Schuldenerleichterungen fiir Gruppen von Landern in besonders kritischen Situatio-
nen sind auch in der Vergangenheit schon erfolgreich zur Anwendung gekommen. Die HIPC-
Initiative von Weltbank und IWF hat gezeigt, dass es mdglich ist, alle Schulden von Landern in besonde-
res schwierigen Situationen auf ein tragfahiges Mal8 zu reduzieren. Auch wenn die HIPC- und die an-
schlieRende Multilateral Debt ReliefInitiative (MDRI) konzeptionell und in ihrer Umsetzung alles andere
als perfekt waren, haben sie doch einer groen Zahl von Landern den anders nicht erreichbaren wirt-
schaftlichen Neuanfang ermdglicht. Im vorliegenden Zusammenhang ist der wichtigste Aspekt der HIPC-
Initiative, dass es durchaus mdglich war, fiir eine begrenzte Gruppe von Landern ein klar umrissenes
Schuldenerlassprogramm zu definieren, ohne dass dies einen an sich wiinschenswerten globalen Kon-
sens und Mechanismus fiir alle Lander erfordert hatte.

* Rechtssicherheit kann auch unter einem nicht universell, aber multilateral vereinbarten Ent-
schuldungsmechanismus geben. Im Prinzip ist kein Gldubiger gezwungen, Schulden zu erlassen, nur
weil eine Mehrheit konkurrierender Glaubiger sich darauf verstandigt hat. Trotzdem werden solche
Mehrheitsentscheidungen haufig auch von denen respektiert, die selbst nicht mitverhandelt haben. Ein
Instrument im Zusammenhang mit der HIPC-Initiative war dafiir zum Beispiel ein Rechtshilfefonds wel-
chen IWF, Weltbank und Afrikanische Entwicklungsbank eingerichtet hatten, um afrikanische HIPCs ge-
gen Angriffe sogenannter Geierfonds zu schiitzen, welche unter Missachtung der multilateral getroffe-
nen Vereinbarungen versuchen, auf dem Rechtsweg Forderungen in voller Hohe einzutreiben. Auch unter
dem hier vorgestellten Entschuldungsverfahren waére eine solche politische und juristische Unterstiitzung
denkbar. Der IWF hatte dartiber hinaus weitere Mdglichkeiten der Unterstiitzung im Rahmen seines spe-
zifischen Mandats (siehe Anhang IlI: ,Maglichkeiten des IWF, zu Verbindlichkeit fur multilaterale Schul-
denerlasse beizutragen”).

Mit dem Appell an die karibischen Regierungen und die internationalen Finanzinstitutionen hat die karibische
Zivilgesellschaft den ersten Schritt getan. Entschuldungsorganisationen im Globalen Norden unterstiitzen die
Forderung von Jubilee Caribbean nach einem Entschuldungsmechanismus im Katastrophenfall. Ein solcher Me-
chanismus kdnnte auch fiir andere Regionen und andere Krisensituationen Anwendung finden. Langfristig kdnnen
diese auf bestimmte Landergruppen begrenzten Regelungen sogar weitaus grolRere Veranderungen im globalen
Schuldenmanagement anstofRen und ein wichtiger Schritt hin zur Schaffung eines Staateninsolvenzverfahrens
sein.



Anhang I:
Statement von Jubilee Caribbean

Appell an die karibischen Regierungen und die internationalen Finanzinstitutionen vor der néchsten
Hurrikan-Saison: Erméglichen Sie den Erlass von Auslandsschulden als Instrument zur Katastrophen-
hilfe und zum Wiederaufbau.

Die Hurrikan-Saison 2017 war eine der zerstdrerischsten in der Geschichte der Karibik. Auf den am stérksten
betroffenen Inseln Barbuda und Dominica beklagen wir den Verlust von Menschenleben und Zerstorung im Wert
des Doppelten der gesamten jahrlichen Wirtschaftsleistung.

Die gesamte wissenschaftliche Forschung deutet darauf hin, dass die zunehmende Gewalt der Wirbelstiirme
ursachlich mit dem menschengemachten Klimawandel zusammenhéngt. Das bedeutet fiir uns in der Karibik, wie
auch fiir Menschen in anderen Landern im Globalen Siiden in anderen Regionen, dass wir zwar am wenigsten
Verantwortung fiir den globalen Klimawandel tragen, aber am stérksten von ihm betroffen sind. Die Handvoll
kleine Inselstaaten auf der ganzen Welt haben weder die Grolke noch den Entwicklungsstand, um berhaupt nen-
nenswert zum Klimawandel beizutragen. Gleichwohl treffen uns der ansteigende Meeresspiegel und die zuneh-
mend starkeren Stirme. Unsere Geschwister auf den betroffenen Inseln sind in Lebensgefahr, ohne selbst irgen-
detwas dafir zu kdnnen.

Aber unsere Inseln sind nicht nur feindseligen Wetterphdnomenen ausgesetzt. Wir sind zudem kleine und wenig
diversifizierte Volkswirtschaften mit einer sehr begrenzten Fahigkeit, duleren wirtschaftlichen Schocks standzu-
halten, mit denen ebenfalls arme aber groRere Volkswirtschaften besser umgehen kdnnen. Diese Schwache ist
einer der Griinde, warum wir es in unserer Geschichte niemals geschafft haben, der Auslandsschuldenfalle wirk-
lich zu entkommen. Gleichwohl: Wenn es einen effizienten Mechanismus fiir ein Moratorium und eine effiziente
Umschuldung im Katastrophenfall gibt, dann kénnen unsere Auslandsschulden sogar in ein Instrument der wirk-
samen Katastrophenhilfe verwandelt werden.

Als karibische Kirchen haben wir das Leid und die Verzweiflung der Menschen im September 2017 hautnah er-
lebt. Deswegen sind wir nicht bereit, in eine nachste Hurrikan-Saison zu gehen, ohne den Menschen sagen zu
kdnnen, dass unserer Behdrden bei einer ndchsten Katastrophe in der Lage sein werden, den Schuldendienst fiir
die unmittelbare Nothilfe und den mittelfristigen Wiederaufbau zu nutzen, statt ihn zur Schuldenriickzahlung ins
Ausland zu Uberweisen.

Deswegen wenden wir uns an alle, die in der kommenden Hurrikan-Saison und dariiber hinaus Verantwortung
daftir tragen, wie mit Krisen umgegangen wird:

* Unsere eigenen Regierungen miissen sich zusammenschlieBen und auf allen denkbaren Wegen, ein-
schlieRlich der Vereinten Nationen und der internationalen Finanzinstitutionen, gemeinsam die Schaf-
fung eines wirksamen Entschuldungsmechanismus einfordern.

»  Der IWF soll seine Mdglichkeiten der globalen Regelsetzung dafiir nutzen, ein Moratorium allgemein-
verbindlich zu machen, wenn die Zerstérung nach einem néchsten Sturm ein vorab definiertes Niveau
ibersteigt. Dadurch soll eine effiziente Restrukturierung aller Zahlungsverpflichtungen unter Beriicksich-
tigung der Menschenrechte mdglich werden.

* Die Ostkaribische Zentralbank (ECCB) und Karibische Entwicklungsbank (CDB) sollen einen
umfassenden Umschuldungsprozess unterstiitzen, wenn er notwendig wird.
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Wir als Kirchen und Zivilgesellschaft in der Karibik verpflichten uns zur Unterstiitzung unserer Regierungen in
ihrem Bemiihen um gerechte globale Strukturen in jeder denkbaren Weise, einschlieflich zu globaler Advocacy
mit der Hilfe unserer globalen Partner und Netzwerke.

in der Vergangenheit wurden Landern in besonderen Notlagen bereits Schuldenerlasse gewahrt, zum Beispiel
durch die Initiative fir hoch verschuldete arme Lander (engl. Heavily Indebted Poor Countries Initiative, HIPC)
oder durch den Catastrophe Containment and Relief Trust (CCRT)des Internationalen Wéahrungsfonds nach der
Ebola-Krise in Westafrika. Durch diese Initiativen haben Lander die Chance zu einem wirtschaftlichen Neuanfang
erhalten und konnten der Schuldenfalle entkommen. Es gibt keinen Grund, warum dagegen die Menschen in der
Karibik nach jeder Hurrikan-Saison tiefer und tiefer in die Schuldenfalle geraten sollten.

Wir brauchen dringend eine auf unsere Herausforderungen zugeschnittene Heavily Indebted Caribbean Countries
Initiative, welche eine unmittelbare Entlastung mit einer mittelfristigen Umschuldung verbindet. Wir wollen nicht
in eine nachste Hurrikan-Saison gehen, ohne dass ein solcher Entlastungsmechanismus zur Verfiigung steht.

Hier finden Sie das englische Original inklusive der Liste der Unterzeichner:
erlassjahr.de/wordpress/wp-content/uploads/2018/03/180315-Statement-Jubilee-Caribbean.pdf
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Anhang II:
Optionen fiir finanzielle Katastrophenhilfe: Niitzlich aber unzulénglich

Katastrophenhilfe hat zwei voneinander unterscheidbare Zielsetzungen: die unmittelbare Versorgung mit (iiber-
Jlebenswichtigen Giitern nach einer Katastrophe zum einen und zum zweiten die Finanzierung der mittelfristigen
Wiederherstellung der vorherigen Lebensverhéltnisse. Diese beiden Zielsetzungen kénnen unterschiedliche Finan-
zierungsinstrumente erfordern.

Die Katastrophenhilfe im engeren Sinne ist die unmittelbare Bereitstellung von Geld, Material und Leistungen, um
Leben zu retten und materielle Schaden so frih auszubessern, dass die Langzeitschdden nach Mdglichkeit mini-
miert werden. Eine solche Hilfe sollte grundsatzlich als Zuschuss und nicht als Kredit gewahrt werden. Einer der
Griinde — wenn auch bei weitem nicht der einzige — dafiir ist, dass in der Katastrophe die Zeit fiir die Aushand-
lung von Aus- und Riickzahlungsbedingungen nicht zur Verfiigung steht.

Anders die Hilfe zum mittelfristigen Wiederaufbau: Sie kommt — zumindest in Mitteleinkommenslandern wie
denen der Karibik — im Regelfall in Form von Krediten und muss deshalb ein Gleichgewicht finden zwischen der
ausreichenden Bereitstellung von Mitteln fiir einen entschlossenen Wiederaufbau und der Bewahrung von Schul-
dentragfahigkeit, und mit dieser auch der mittelfristigen Entwicklungsfahigkeit eines Landes. Das Draufsatteln
von Wiederaufbauhilfe auf die existierenden Schulden darf nicht dazu fiihren, dass das Land in eine Schuldenfalle
rutscht.

Die in dieser Fachinformation beschriebene Entschuldungsoption kombiniert beide Dimensionen externer Unter-
stitzung. Weitere Mdglichkeiten werden aktuell diskutiert oder wurden bereits umgesetzt. Auch mit begrenzteren
Reichweiten kdnnen und sollen diese das zentrale Instrument einer Schuldenerleichterung sinnvoll erganzen. Im
Folgenden wird ihre Bedeutung fiir die ostkaribischen Staaten diskutiert.

Option 1: Nothilfe

Abhangig vom Ausmal der Katastrophe, der Bedeutung des betroffenen Landes und der Verfligbarkeit spektaku-
larer Bilder steht die sofortige materielle und/oder finanzielle Hilfe aus dem Ausland rasch zur Verfligung. Aller-
dings halt im Falle der kleinen karibischen Inselstaaten wegen derer geringen geopolitischen Bedeutung und
Grole das Interesse haufig nicht so lange an, dass dffentlicher Druck in Richtung auf eine Unterstiitzung des
langerfristigen Wiederaufbaus entsteht.

Option 2: Private oder halbdffentliche Versicherungen

In Zeiten, in denen ,,Privat vor Staat” als Prinzip hochgehalten wird, liegt es nahe, das Potenzial privater Versiche-
rungslosungen bei der Bewaltigung von Naturkatastrophen zu untersuchen. Es zeigt sich dabei allerdings schnell,
dass die Kombination aus geringem wirtschaftlichen Potenzial, hohen punktuellen Schéden und hoher Schadens-
wahrscheinlichkeit eine privatwirtschaftliche Losung sehr schwierig macht. Das Unternehmen Swiss Ae hat als
ein Pionier dieses Geschaftszweigs kirzlich versucht, ein entsprechendes Versicherungsprodukt anzubieten. Auf
flachendeckende Annahme kann das Unternehmen indes schon deshalb nicht hoffen, weil die durch den Klima-
wandel bedingte Zunahme der Haufigkeit von Katastrophen seritse Kalkulationen zu einem wenig attraktiven
Angebot zwingt.

Als Reaktion auf die Schwierigkeiten rein privatwirtschaftlicher Losungen hat die Weltbank mit Unterstiitzung
einiger Geberlander die Caribbean Catastrophe Risk Insurance Facility (CCRIF) geschaffen. Als &ffentlich subventi-
onierte Versicherung war sie in der Vergangenheit in der Lage, in Katastrophenfallen rasche Auszahlungen vorzu-
nehmen. Allerdings blieben die ausgezahlten Summen sehr iiberschaubar. So erhielt Dominica nach dem Tropen-
sturm ,Erica” eine Auszahlung in Hohe von 2,3 Millionen US-Dollar. Zweifellos niitzlich, aber GréBenordnungen
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von dem Ausmald der erlittenen Zerstérungen entfernt. Nach der verheerenden Hurrikan-Saison 2017 zahlte die
CCRIF an
Antigua und Barbuda 6,8 Mio. US-$

Anguilla 6,5 Mio. US-$
St. Kitts und Nevis 2,8 Mio. US-$
Dominica 19,3 Mio. US-$.

Die Starke der CCRIF liegt sicherlich in der Geschwindigkeit ihrer Auszahlungen innerhalb von zwei Wochen nach
der Katastrophe. Kritisch bleiben indes angesichts ihrer relativ schwachen Kapitalausstattung von weniger als
100 Millionen US-Dollar ihr Hilfepotenzial im Fall grolRerer Katastrophen sowie ihr Preis-Leistungsverhaltnis. Seit
ihrer Grindung hat die CCRIF trotz der gro8en Zerstérungen 2015 und 2017 bisher mehr an Beitrdgen aus der
Region kassiert als dorthin ausbezahlt." Ein gutes Kosten-Nutzen-Verhaltnis sieht fiir die Versicherungsnehmer
anders aus.

Option 3: Rettungskredite aus multilateralen Quellen

Die Weltbank hat je eine Kreditlinie fiir von Katastrophen betroffene Lander mit mittlerem beziehungsweise nied-
rigem Einkommen. Erstere ist noch gar nicht genutzt worden und wére angesichts ihres relativ hohen Zinssatzes
von LIBOR'*+0,5 Prozent auf gefahrliche Weise verschuldungsfordernd. Aus der zweiten Kreditlinie der Weltbank-
tochter IDA erhielt Dominica allerdings 65 Millionen US-Dollar an zinsgiinstigen Wiederaufbaukrediten und 50
Millionen US-Dollar an Zuschiissen.”

Die kleine Karibische Entwicklungsbank (engl. Caribbean Development Bank, CBD) hat ebenfalls Nothilfe-
Kreditlinien, die allerdings nur weniger als 1 Million US-Dollar pro Mitglied auszahlen kann.

Der IWF hat zwei Kreditlinien, aus denen Lander nach Naturkatastrophen Kredite fir die Krisenbewaltigung erhal-
ten kénnen, das Rapid Financing Instrument (RFl)und die Rapid Credit Facility (RCF). Erstere stellt schnell Mittel
fir alle Mitgliedslander in entsprechenden Krisensituationen bereit, allerdings zu marknahen Konditionen. Letzte-
re stellt hochkonzessiondre Mittel bereit, aber prinzipiell nur fiir Ldnder mit niedrigem Einkommen. Allerdings
qualifizieren sich in der Karibik auch Dominica, Grenada, St. Lucia und St. Vincent und die Grenadinen unter einer
Ausnahmeregel fiir Kleine Inselentwicklungsstaaten. Von ihnen erhielten zwischen 2011 und 2016

Dominica 2 Mio. US-$

St. Lucia2 Mio. US-$

St. Vincent 9 Mio. US-$.

Alle anderen Staaten in der Region hatten vom IWF nur die teureren Finanzierungen aus der RCF zu erwarten.

Option 4: ,Katastrophenanleihen”

Gemeint sind mit diesem etwas irrefiihrenden Sammelbegriff (engl.: Catastrophe Bonds) Anleihen eines Staates,
bei denen der Zins oder der Riickzahlungszeitraum vom wirtschaftlichen Erfolg des Schuldner abhéngig sind. Sol-
che Papiere sind eine Untergruppe der State Contigent Debt Instruments (SCDIs), welche auch ohne Bezug zu
Naturkatastrophen derzeit im Hinblick auf einen verbesserten Zugang zu Schuldenerleichterungen fiir hoch ver-
schuldete Lander diskutiert werden.

' Jubilee Debt Campaign: , The CCRIF-SPC”, noch nicht verdffentlicht.
"2|IBOR = London Interbank Offered Rate, ein internationaler Leitzinssatz im Finanzplatz London mit weltweiter Bedeutung.
13 Weltbank (2018): ,World Bank Provides US$65 million for Dominica’s Post-Maria Reconstruction”, Press Release 13.04.2018.
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Der normale Gradmesser fir den ,Erfolg” des Schuldnerlandes, von dem dann die Héhe der Riick- und Zinszahlun-
gen abhangig ist, ist die Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts. Auf eine solche Schuldenverschreibung wiirde
ein Schuldnerland also im Falle eines externen Schocks weniger zu zahlen haben als unter normalen Umstanden.
Dabei kénnen das Aussetzen reguldrer Riickzahlungen oder die Reduzierung von Zinsséatzen entweder automatisch
erfolgen oder durch eine vorher dafiir bestimmte Institution dekretiert werden.

Solche SCDI, welche der IWF in den Mittelpunkt seiner Uberlegungen im Rahmen einer Karibik-Konferenz im
November 2018 stellte, kénnen ein wirksames Instrument antizyklischer Fiskalpolitik sein." Auch die OECD sieht
darin ein wesentliches Instrument kiinftiger Krisenvorsorge. Private Anleiheemittenten kennen das Instrument
bereits als eine Méglichkeit der Nivellierung von Risikoprofilen. Offentliche Katastrophenanleihen sind bislang
allerdings noch nirgendwo begeben worden, auch nicht unter einem einladenderen Namen.

Katastrophenanleihen haben wegen des eingebauten Automatismus das Potenzial, deutlich wirksamer und ver-
lasslicher Mittel fiir den Wiederaufbau generieren als Ex-post-Hilfszusagen.

Option 5: Reserven aufbauen

Ein vom IWF auch in anderen Situationen propagiertes Instrument der Risikovorsorge und -bewéltigung ist der
Aufbau von Reserven. Auf den ersten Blick ist es nattirlich einleuchtend, dass man in guten Zeiten Reserven fiir
schlechte Zeiten anlegt. Ahnlich wie bei der Diskussion um private Versicherungslésungen muss man allerdings
konstatieren, dass es angesichts der bereits hohen Verschuldung und der enormen Risiken ein erhebliches Miss-
verhaltnis zwischen den Sparpotenzialen der karibischen Staaten und ihrem Finanzierungsbedarf im Katastro-
phenfall gibt. Der IWF schéatzte beispielsweise, dass Dominica zu einem sinnvollen Reserveaufbau 1,5 Prozent
seiner Wirtschaftsleistung pro Jahr an Reserven aufbauen sollte, um im Falle eines Hurrikans wie ,Maria” fiska-
lisch handlungsfahig zu sein. In seinem letzten Artikel-IV-Report erwartet der gleiche IWF allerdings unabhéngig
von jeglichem Reserveaufbau Einsparungen von 6 Prozent der gesamten Wirtschaftsleistung, um den Anstieg der
Auslandsschulden des Landes einzuhegen.

Abgesehen von solchen quantitativen Unzuldnglichkeiten wiirde eine Strategie des systematischen Aufbaus von
Reserven aber auch bedeuten, dass diese in einer Weise angelegt werden, die einen schnellen Zugriff auf die
Mittel erlaubt. Zudem miissten sie notwendigerweise auRerhalb der realen Okonomie der Insel investiert werden,
um im Katastrophenfall nicht selbst Teil der materiellen Verluste zu sein. Das bedeutet dann de facto, dass eine
arme und verwundbare Insel ihre bescheidenen Mittel zur Entwicklungsfinanzierung reichen und sicheren Landern
zur Verfligung stellen miisste.

Option 6: Existierende Schuldenerlassmdglichkeiten

Grundsétzlich kann ein Uberschuldeter Staat seine Glaubiger um eine Umschuldung ersuchen, wenn zum Beispiel
eine Naturkatastrophe ihm die Erfiillung seiner Zahlungsverpflichtungen unmaglich macht. Der Pariser Club der
Glaubigerregierungen, der Londoner Club der privaten Banken und Anleihen-Umtauschangebote an private Anlei-
hezeichner sind dafir die gangigen Instrumente.

Keines von ihnen ist indes fiir eine schnelle Krisenldsung bekannt. Besonders erniichternd waren die Erfahrungen
Dominicas nach dem Wirbelsturm ,Erica” 2015. Zunéchst wollten die Behdrden die Krise ohne irgendwelche
Erleichterungen beim Schuldendienst bewaltigen. Im November merkte die Regierung in Roseau, dass das nicht
mdglich sein wiirde, und bat den Pariser Club um Verhandlungen tiber eine Umschuldung. Der Club antwortete,
die Regierung solle sich direkt mit den beiden einzigen Glaubigerregierungen, die Mitglied im Club sind, némlich
GroRbritannien und Frankreich ins Benehmen setzen. Als die dominicanische Regierung das versuchte, wurde ihr
mitgeteilt, ohne eine multilaterale Vereinbarung im Club gehe nichts, und die setze ein Abkommen mit dem IWF

' Artemis (2017): ,Sovereign Bonds can help governments improve welfare”.
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voraus. Nun hatte Dominica zu der Zeit eine laufende Vereinbarung mit dem IWF unter der RCF (s. 0.), welche
auch politische Konditionalitaten fiir die Auszahlungen vorsah. Diese wurde allerdings nicht als hinreichend fiir
eine Pariser Club-Vereinbarung angesehen. Ende 2016 gab die Regierung ihre Bemiihungen um eine Schuldener-
leichterung auf.

Diese karibischen Erfahrungen spiegeln durchaus die von Schuldnerlandern in anderen Teilen der Welt wider, die
hdufig serienweise in den von den Glaubigern kontrollierten Foren um Schuldenerleichterungen einkamen und mit
unzulanglichen Regelungen abgespeist wurden.”

Das fortgeschrittenste existierende Instrument zur Krisenbewaltigung mittels Schuldenerleichterungen bezieht
sich interessanterweise auf die am schwersten umzuschuldende Schuldenkategorie, ndmlich die Forderungen des
IWF. Zur Beké&mpfung der Ebola-Epidemie in Westafrika schuf der Fonds 2015 aus zwei bereits bestehenden aber
kaum genutzten Vorgangerstrukturen die Mdglichkeit, laufenden Schuldendienst an sich selbst aus einem dafiir
geschaffenen Treuhandfonds (dem Catastrophe Containment and Relief Trust, CCRT)zu ibernehmen, damit die
Regierungen die vorhandenen Mittel im Land gezielt fiir die Bekdmpfung der Seuche einsetzen konnten. Die Ope-
rationen in Westafrika waren in vielerlei Beziehung erfolgreich. Enttduscht wurde indes, wer gehofft hatte, dass
aus dem regional erfolgreichen Finanzierungsmodell ein umfassendes Instrument zur Katastrophenbewaltigung
werden wirde. Als kurz nach der Bereitstellung der CCRT Nepal Opfer eines verheerenden Erdbebens wurde und
allgemein erwartet wurde, dass erneut Schuldendienst an den IWF von der CCRT ibernommen werden wiirde,
rechneten die Techniker/innen des Fonds flugs aus, dass die Zerstrungen in dem Himalaya-Land wenige Pro-
zentpunkte unter den zuvor festgelegten Zugangsgrenzen lagen. Seither hat niemand mehr Versuche unternom-
men, regularen Schuldendienst an den IWF in Rettungsfinanzierungen zu verwandeln."®

Ein weiteres Schuldenerlassinstrument, das zur Bewaltigung von Risiken aus dem Klimawandel diskutiert wird,
sind Schuldenumwandlungen. In der Tat kann die Streichung von Forderungen an ein vom Klimawandel bedrohtes
Schuldnerland durch einen (6ffentlichen) Glaubiger ein sehr sinnvolles Instrument zur Finanzierung von Préventi-
onsmalinahmen, wie erdbeben- und sturmfesten Gebduden oder Abwassersystemen fiir grofe Regenmengen,
sein.” Als Instrumente fiir Krisenbewaltigung und Wiederaufbau eignen sie sich indes nicht: Zum einen sind
Schuldenumwandlungen komplexe Operationen unter Beteiligung verschiedener Akteure, die erfahrungsgemaf
eher Jahre als Manate zur Vereinbarung und Umsetzung bendtigen. Zum anderen sind sie per definitionem zu
klein, da in den existierenden Schuldenumwandlungsprogrammen zumeist nur iiberschaubare GréRenordnungen —
zumeist alte, mitunter nicht mehr bediente Forderungen aus der Finanziellen Zusammenarbeit — umgewandelt
werden.

'® Kaiser, J. (2013): ,Resolving Sovereign Debt Crises” FES Berlin.

'8 Zusétzlich problematisch ist die unzureichende finanzielle Ausstattung der CCRT. Als seinerzeit die CCRT gegriindet wurde, wurde zu
ihren Gunsten der noch bestehende Treuhandfonds fiir die Finanzierung der Schuldenerlassinitiative MDRI gepliindert und aufgeldst. Das
ist besonders kritisch fir zwei der drei Lander, die noch in den Genuss dieser Entschuldungsinitiative aus dem Jahr 2005 kommen kdnnten,
namlich Somalia und den Sudan, sowie drei weitere Lander, welche von IWF und Weltbank noch als magliche Kandidaten fiir eine nach-
tragliche Aufnahme in die Initiative gehandelt werden. Eines von ihnen ist Nepal, das auf diese Weise erneut nicht profitieren kann. Aus-
fuhrlicher zur CCRT siehe: Kaiser, J. (2015): ,Fragwiirdige GroRztgigkeit: Der IWF schafft Mdglichkeiten zur Entschuldung von Landern in
katastrophischen Situationen”, Fachinformation 51, erlassjahr.de.

' Siehe dazu den jiingsten Vorschlag der UN-Wirtschaftskommission fiir Lateinamerika und die Karibik: ECLAC (2016): ,Proposal for Debt
for Climate Adaptation Swaps: A Strategy for Growth and Economic Transformation of Caribbean Economie”, LC/CAR/L.492.
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Anhang III:
Maglichkeiten des IWF, zu Verbindlichkeit fiir multilaterale Schuldenerlasse beizutragen

Ein verschuldeter Staat hat immer eine gréRere Zahl von inldndischen und auslandischen Glaubigern, so dass im
Falle einer Umschuldung ein Koordinationsproblem besteht. In Abwesenheit eines verbindlichen Staateninsol-
venzverfahrens, werden multilaterale Schuldenregelungen nur von einem begrenzten Kreis von Glaubigern ausge-
handelt. Der IWF hat durch sein Mandat mehrere Mdglichkeiten, Druck auf nicht-kooperierende Glaubiger auszu-
iben, um zu verhindern, dass einzelne Glaubiger fir sich groRere Zahlungen auf dem Rechtsweg erzwingen, als
im Interesse aller Beteiligten in der multilateralen Regelung ausgehandelt wurden.

Ausgehend von einer Situation, in der ein Hurrikan der Kategorie 5 eine der ostkaribischen Inseln schwer trifft,
dann konnte der IWF mit den folgenden drei MaRnahmen eine umfassende Regelung unterstiitzen beziehungs-
weise absichern. Die ersten beiden der genannten Optionen stehen dem IWF bereits jetzt zur Verfligung. Die
dritte wiirde eine Erweiterung der Articles of Agreement erfordern:

1. Der IWF kann nicht-kooperierende Glaubiger unter Druck setzen, indem er seine eigenen
Rettungsfinanzierungen an eine umfassende Umschuldung bindet. Da der laufende Schulden-
dienst nach einer Restrukturierung zumindest teilweise von neuen Finanzierungen von Seiten des IWF
abhangt, kdnnen nicht-kooperierende Glaubiger vor die Wahl gestellt werden, sich an einer multilatera-
len Restrukturierung zu beteiligen oder in absehbarer Zeit von einem insolventen Schuldner iiberhaupt
keine Zahlungen zu erhalten. Dies waére ein vollstandig informelles Instrument, um Druck auszuliben,
welches ausschliel(lich auf 8konomische Anreize baut.

2. Die Articles of Agreement des IWF gestatten ausdriicklich Kapitalverkehrskontrollen.” Der
IWF hat dadurch die Mdglichkeit, kurzzeitige Liquiditdtsengpdsse durch eine Beschrankung des Devisen-
abflusses zu bekdmpfen. Wenn auch von einer Insolvenzsituation, wie sie hier diskutiert wird, dort nicht
die Rede ist, gibt es keinen logischen Grund, warum eine ausdriickliche Unterstiitzung des IWF fiir eine
zeitwillige Kontrolle des externen Kapitalverkehrs nicht helfen sollte, Zahlungen, die dem multilateralen
Abkommen mit der Mehrheit der Glaubiger zuwiderlaufen wiirden, zeitweilig zu unterbinden, bezie-
hungsweise deren Unterbindung durch die Schuldnerregierung mit dem ausdriicklichen Einverstandnis
des IWF zu versehen. Kapitalverkehrskontrollen waren ein Schliisselelement bei der erfolgreichsten Kri-
senbewdltigung in der jlingsten europdischen Staatsschuldenkrise, ndmlich in Island.

3. Durch eine Erweiterung seiner Articles of Agreement (AoA) konnte der IWF sich selbst die
Maglichkeit schaffen, Umschuldungsabkommen verbindlich fiir alle Glaubiger zu machen. Ei-
ne solche Ergdnzung war ein Schliisselelement des vom IWF entworfenen und zwischen 2001 und 2003
propagierten Vorschlags eines Sovereign Debt Restructuring Mechanism (SDRM). Die AoA sind fiir alle
derzeit 183 Mitgliedslander des IWF bindend. Erhélt der Fonds das Recht, eine Umschuldung auf dieser
Grundlage fir verbindlich zu erkldren, sind alle Staaten gezwungen, entsprechende Vereinbarungen ent-
weder ad-hoc zu respektieren, oder, wo nétig, zur Durchsetzung im Rahmen des nationalen Rechtssys-
tems entsprechende Gesetze zu erlassen. Fiir eine Anderung der AoA braucht es eine Drei-Fiinftel-
Mehrheit der Mitglieder, welche mindestens 85 Prozent der Stimmrechte im IWF reprasentieren muss.

'8 IMF (2016): , Articles of Agreement of the International Monetary Fund”, Article VI, 1.3.
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