


SCHULDENREPORT 2023

Auf einen Blick

Trotz einer leichten weltwirtschaftlichen Erholung vor dem Ukraine-Krieg im Jahr 2021 bleibt 
die Verschuldungssituation im Großteil der Länder des Globalen Südens weiter angespannt. 
Zwar gibt es politische Willensbekundungen, Entschuldungsverfahren zu verbessern, gleichzeitig 
blockieren jedoch die Interessen unterschiedlicher Gläubigergruppen rasche Fortschritte. 

Verschuldung weltweit: 136 von 152 untersuchten Staaten im Globalen Süden sind kritisch ver-
schuldet, davon 40 Länder sehr kritisch. Prognosen zeigen, dass sich die Situation durch den 
Krieg in der Ukraine und die globale Zinswende weiter verschlechtern wird.  

 Kritisch oder sehr kritisch verschuldet sind 64 Prozent der Länder des Globalen Südens, im 
Vergleich zu 37 Prozent vor Ausbruch der Corona-Pandemie. Besonders betroffen sind die  
Regionen Lateinamerika/Karibik und Subsahara-Afrika. Hier befinden sich rund drei Viertel 
der untersuchten Staaten in einer kritischen oder sehr kritischen Schuldensituation. 

 Die G7- und EU-Staaten, darunter Deutschland, sind in besonderer Weise politisch verant-
wortlich gegenüber der Gruppe der sehr kritisch verschuldeten Staaten: 58 Prozent der  
ausstehenden Forderungen sind ihnen direkt oder indirekt zuzuordnen. 

 Fiskalische Spielräume für Entwicklungsinvestitionen fehlen: 2023 liegt der geschätzte  
Schuldendienst von Niedrig- und Mitteleinkommensländern auf dem höchsten Niveau  
seit Ende der 1990er Jahre.

 Kritisch verschuldete Länder vermeiden in der Regel die Aufnahme von Umschuldungs- 
verhandlungen – trotz ihrer zum Teil dramatischen wirtschaftlichen Lage. Dafür ist auch die 
Politik des Internationalen Währungsfonds verantwortlich: Anstatt Schuldenrestrukturierungen 
zu empfehlen, rechnet er die Situation mit optimistischen Wirtschaftsprognosen und fiskali- 
schen Sparempfehlungen schön.   

Empfehlungen an die Bundesregierung

Im Koalitionsvertrag hat sich die Bundesregierung dazu verpflichtet, sich für die Schaffung eines 
Staateninsolvenzverfahrens einzusetzen. Um diesen Auftrag umzusetzen und um Schuldenre-
strukturierungen für Länder im Globalen Süden attraktiver zu machen, schlagen erlassjahr.de und 
Misereor u. a. folgende Schritte vor:

Die Bundesregierung sollte

 verschuldete Länder bei der verbindlichen Durchsetzung der Gleichbehandlung von Gläubigern 
unterstützen. Dies kann z. B. durch gesetzgeberische Maßnahmen in Deutschland und anderen 
Ländern des Globalen Nordens geschehen. Dadurch würden insbesondere private Gläubiger in 
die Pflicht genommen. 

 sich innerhalb des Pariser Clubs für Kompromisse gegenüber China einsetzen. Die Pariser 
Club-Staaten könnten etwa der Forderung Chinas, auch multilaterale Forderungen in Schulden- 
restrukturierungen einzubeziehen, nachgeben und damit China seinerseits zu ausreichender 
Beteiligung bewegen. So könnten wechselseitige Blockaden aufgelöst werden.

 ein automatisches Schuldenmoratorium für klimaverwundbare Staaten und Länder in  
Umschuldungsverhandlungen ermöglichen. Sie könnte im Verbund mit anderen Gläubigern 
Zahlungseinstellungen politisch und juristisch legitimieren sowie die Schaffung einer interna-
tionalen Institution anregen, an die sich Schuldnerländer für die Organisation eines umfas-
senden Moratoriums wenden können. 

Die Schaffung eines Staateninsolvenzverfahrens muss ein verbindliches Ziel der Bundesregie- 
rung bleiben. Die in diesem Schuldenreport formulierten sechs Reformschritte (ab S. 48) können 
national wie international dafür den Boden bereiten. Die Bundesregierung sollte die Vorberei-
tungen für die Vierte Internationale Konferenz zur Entwicklungsfinanzierung im Jahr 2025 dafür 
nutzen, gemeinsam mit Partnern entscheidende Impulse für ein internationales Staateninsolvenz-
verfahren zu setzen.
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Nach den dramatischen Auswirkungen der Corona-Pandemie zog die Weltwirtschaft vor dem 
Krieg in der Ukraine 2021 wieder leicht an. Doch der Aufschwung verlief nicht einheitlich, und 
trotz der leichten weltwirtschaftlichen Erholung bleibt die Schuldenkrise in vielen Ländern des 
Globalen Südens weiterhin dramatisch. Die Finanzierung sozialer Grunddienste wie Gesund-
heitsversorgung, Bildung oder Wasserversorgung ist gerade in besonders kritisch verschulde-
ten Ländern kaum mehr möglich. Darüber hinaus gefährden die aufgrund des Krieges in der 
Ukraine weltweit gestiegenen Energie- und Nahrungsmittelpreise die Lebensgrundlage von Mil-
lionen Menschen. Pandemie, Krieg, Klimawandel und nachfolgende Krisen haben sich zu einer 
permanenten Polykrise verdichtet. Betroffen sind insbesondere arme Menschen, denen die fi-
nanziellen Widerstandskräfte fehlen.

Die von erlassjahr.de und Misereor in diesem Schuldenreport analysierte weltweite Verschul-
dungssituation zeigt ein unverändert hohes Überschuldungsrisiko in vielen Ländern des Glo-
balen Südens. So ist die Zahl der kritisch verschuldeten Länder mit 136 von 152 untersuchten 
Ländern auf einem vergleichbar hohen Niveau wie im Corona-Krisenjahr 2020. Damals waren 135 
von 148 untersuchten Staaten kritisch verschuldet. In 40 Ländern ist die Situation besonders 
kritisch, darunter Ghana und Sri Lanka (vgl. „Verschuldete Staaten weltweit“, S. 8). 

Ein vorausschauender Umgang mit der globalen Schuldenkrise erfordert ein rasches und ge-
meinsames politisches Handeln aller Gläubiger, egal ob es sich um nationale Regierungen, 
multilaterale Institutionen oder private Finanzakteure handelt. Doch bislang gibt es keine ent-
schlossenen Maßnahmen, um der Schuldenkrise Herr zu werden und alle Gläubiger einzubezie-
hen. Einen umfassenden Überblick darüber, welche Akteure zu den wichtigsten Gläubigern von 
Ländern im Globalen Süden gehören, bietet der Artikel „Gläubiger weltweit“ (S. 20). Hier rückt 
auch die Rolle Deutschlands als Gläubiger in den Blick. Noch immer ist die Bundesrepublik der 
viertgrößte bilaterale öffentliche Gläubiger weltweit und steht darüber hinaus – wie die anderen 
G7- und EU-Staaten – in der Mitverantwortung, international Lösungen für die Schuldenproble-
matik zu finden.

Eines der Länder, in denen sich die Schuldenkrise im Laufe des vergangenen Jahres enorm ver-
schärft hat, ist die Ukraine. Der brutale Angriffskrieg Russlands kostet immer mehr Menschen-
leben und hat die Wirtschaft der Ukraine an den Rand des Kollapses getrieben. Seit Kriegs- 
beginn hat das Land Zusagen für neue Kredite im Umfang von 41,7 Milliarden US-Dollar erhalten  

Taten statt Warten
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(Stand: Ende Januar 2023). Tendenz steigend. Die sich auftürmende Schuldenlast wird den Wiederaufbau 
der Ukraine behindern. Eine Schuldenstreichung wird nötig sein. Deutschland und andere internationale 
Gläubiger sollten dieser Realität ins Auge blicken und sich frühzeitig über eine Strategie verständigen, wie 
mit den Schulden des Landes künftig umgegangen werden kann (vgl. „Ukraine: Fight now – pay later“, S. 38).

Vielen hochverschuldeten Ländern wurden seitens der Gläubiger harte Austeritäts- und Sparvorgaben er-
teilt, die zu einem Anstieg der Ungleichheit und zu massiven Einschnitten in die soziale Daseinsvorsorge ge-
führt haben. Zudem lenken diese Sparmaßnahmen von der Tatsache ab, dass eine Schuldenrestrukturierung 
in hoch verschuldeten Ländern eine viel wirksamere Lösung wäre, um das jeweilige Land zurück auf einen 
nachhaltigen Entwicklungspfad zu bringen (vgl. „Mehr Verantwortung wagen“, S. 30).

Gläubigerklagen sind für Schuldnerländer nicht nur risikoreich, sie gefährden laufende multilaterale Schul-
denrestrukturierungs-Verhandlungen und stehen damit einer raschen Entschärfung der Schuldenkrise 
entgegen. Es ist zutiefst unsozial, wenn private Gläubiger auf der Rückzahlung von Verbindlichkeiten in 
voller Höhe beharren, die letztlich durch Schuldenerlasse der öffentlichen Hand finanziert werden. Für eine 
faire Lösung der Schuldenkrise ist es deshalb notwendig, dass die Bundesregierung endlich die Initiative 
ergreift und unter anderem effektive gesetzliche Maßnahmen zum Stopp der gegenwärtigen Klagepraxis 
vor allem von privaten Gläubigern umsetzt (vgl. „Die Macht der Legislative“, S. 44).

Vor einem Jahr haben wir an dieser Stelle unsere Hoffnung geäußert, dass die Chancen für eine Lösung der 
globalen Schuldenkrise unter der neuen Bundesregierung steigen. Dass sie sich, wie im Koalitionsvertrag 
festgeschrieben, für eine politische Initiative zur Schaffung eines internationalen Staateninsolvenzverfah-
rens unter Einbeziehung aller Gläubiger einsetzt. Dieses Versprechen hat die Regierungskoalition bislang 
nicht eingelöst. Stattdessen beharrt sie weiterhin auf Reform-Trippelschritten und punktuellen Verbesse-
rungen des von der G20 beschlossenen Entschuldungsrahmenwerkes „Common Framework“. 

Um aufzuzeigen, dass ambitioniertere Schritte für eine systemische Lösung der Schuldenkrise möglich 
sind, präsentieren erlassjahr.de und Misereor sechs konkrete politische Reformschritte. Basis sind die 
bereits 2015 von der UN-Generalversammlung verabschiedeten „Prinzipien zur Lösung von Schuldenkri-
sen“. Wir sind der Überzeugung, dass diese Reformschritte helfen können, die Fehler der Vergangenheit bei 
Schuldenrestrukturierungen künftig zu vermeiden und bestehende Verfahren zu stärken. Es ist uns wichtig 
zu betonen, dass mit den von uns vorgeschlagenen Maßnahmen das Machtungleichgewicht in den Verhand-
lungen zwischen Schuldnern und Gläubigern deutlich reduziert würde – was eine zentrale Voraussetzung 
für gerechte und faire Lösungen der Schuldenkrise ist (vgl. „Vom Common Framework zum Staateninsolvenz- 
verfahren?“, S. 48).

Jetzt ist die Zeit für politisches Handeln. Jetzt ist die Zeit für die Bundesregierung, ihre Versprechen endlich 
Realität werden zu lassen. Die Menschen im Globalen Süden sollten nicht mehr länger darauf warten!

Wir wünschen Ihnen eine anregende Lektüre.

Petra Aschoff und Pirmin Spiegel

Jetzt ist die Zeit für politisches Handeln. 
Die Menschen im Globalen Süden sollten 

nicht mehr länger darauf warten! 



Trotz einer leichten weltwirtschaftlichen Erholung 
im Jahr 2021 bleibt die Verschuldung von Staaten 
im Globalen Süden auf einem sehr kritischen Ni-
veau: In 136 von 152 untersuchten Ländern ist die 
Verschuldungssituation kritisch, in 40 davon sogar 
sehr kritisch. Die anfallenden Schuldendienstzah-
lungen an ausländische Gläubiger befinden sich auf 
dem höchsten Wert seit Ende der 1990er Jahre. Un-
ter anderem als Folge des enormen Mittelabflusses 
durch den Schuldendienst verfügen viele Länder 
nicht über genügend finanzielle Mittel für soziale 
Dienstleistungen: 55 Staaten zahlten 2019 bis 2021 
höhere Zins- und Tilgungsbeträge an ausländische 
Gläubiger, als sie für die Gesundheitsversorgung im 
eigenen Land ausgaben.

Wir beschreiben die Schuldensituation von Staaten 
anhand von fünf Indikatoren, die jeweils die Schulden 
beziehungsweise den Schuldendienst ins Verhältnis 
zu einem Indikator der Wirtschaftsleistung setzen. 
Dabei beziehen sich drei Indikatoren auf die ge-
samten öffentlichen und privaten Auslandsschulden 
eines Landes und zwei auf die gesamte öffentliche 
Verschuldung im In- und Ausland (siehe Abbildung 1 
„Schuldenzusammensetzung“, S. 10). 

Alle Daten beruhen auf dem Stichtag 31.12.2021. Die 
Analyse beschreibt daher die Verschuldungssituation 
noch vor Beginn des Angriffskriegs Russlands auf die 
Ukraine und der damit verbundenen weltwirtschaft-
lichen Verwerfungen. Auch die Auswirkungen der von 
den USA ausgehenden globalen Zinswende ab März 
2022 schlagen sich in dieser Analyse noch nicht nie-

der. Insgesamt dürfte sich die Verschuldungssitua-
tion in vielen Staaten daher noch verschärft haben. 
Besonders deutlich wird das etwa im Fall der Ukraine, 
deren Verschuldungssituation auf Grundlage der Da-
ten von Ende 2021 nur als „leicht kritisch“ beurteilt 
wird (siehe dazu Artikel „Ukraine: Fight now – pay la-
ter“, S. 38). 

Unsere Analyse beschreibt das Überschuldungsrisiko 
anhand von zwei Dimensionen: mittels der Höhe der 
fünf Indikatoren beziehungsweise der Überschreitung 
der jeweiligen Grenzwerte (siehe Box zur Methodik,  
S. 18-19) sowie anhand des Trends der letzten drei 
Jahre vor dem Stichtag, also 2018 bis 2021. Hier stel-
len wir die Zahl der Verbesserungen um mindestens 
zehn Prozent der Zahl der Verschlechterungen um 
mindestens zehn Prozent gegenüber und kommen so 
zu einem allgemein positiven, negativen oder gleich-
bleibenden Trend.

Kritisch verschuldete Länder
Von 152 untersuchten Ländern weisen 136 Länder 
eine mindestens leicht kritische Verschuldungssi-
tuation auf; sie sind in der Tabelle 1 (siehe hintere 
Umschlagseite) aufgeführt. In elf Ländern bewerten 
wir die Verschuldungssituation als unkritisch.1 Für 
fünf Länder standen keine belastbaren Daten für 
die Auswertung zur Verfügung.2

Befanden sich vor Ausbruch der Corona-Pandemie 
noch 37 Prozent der Länder des Globalen Südens in 
einem kritischen oder sehr kritischen Bereich, stieg 
dieser Anteil im Jahr 2020 auf 67 Prozent und blieb 

Verschuldete Staaten  
weltweit
Aktuell sind 40 Länder im Globalen Süden 
sehr kritisch verschuldet. 

Von Malina Stutz



Länderauswahl

In unserer jährlichen Analyse konzentrieren wir uns ausschließlich auf die Verschuldungssituation im Globalen Süden. Dies geschieht aus 

zwei Gründen: Zum einen möchten wir aufzeigen, inwiefern eine hohe Schuldenlast eigenständige Entwicklungsmöglichkeiten von Ländern 

im Globalen Süden einschränkt und behindert. Zum anderen bewerten wir die Verschuldungssituation anhand spezifischer Indikatoren und 

Grenzwerte, deren Aussagekraft für Länder im Globalen Norden – insbesondere für sogenannte Hartwährungsländer – zumindest fraglich 

ist: Länder wie Japan, die USA oder auch Deutschland haben andere (geld)politische Möglichkeiten, hohe Verschuldungsniveaus tragbar zu 

halten, als zum Beispiel Sambia, Sri Lanka oder Argentinien.³

Die Trennung von Ländern des Globalen Südens und Ländern des Globalen Nordens oder von Hart- und Weichwährungsländern führt 

notwendigerweise zu Unschärfen und Uneindeutigkeiten. Um künftig zu einer möglichst nachvollziehbaren und einheitlichen Darstellung 

zu kommen, haben wir, anders als in den Vorjahren, in der vorliegenden Analyse alle Länder aufgenommen, die vom Internationalen Wäh-

rungsfonds (IWF) als „Schwellenland“ oder „Entwicklungsland“ kategorisiert wurden.⁴ Hinzu kommen zwei Länder (Kuba und Nordkorea), 

die in der Kategorisierung des IWF nicht aufgenommen, aber auch nicht als Hartwährungsland oder zum Globalen Norden zugehörig einzu-

stufen sind. Die Orientierung an den Kategorien des IWF führt dazu, dass wir – anders als in sonst üblichen Darstellungen – auch osteuro- 

päische und südosteuropäische Staaten sowie Russland in diesem Schuldenreport zum „Globalen Süden“ zählen. Herausgenommen haben 

wir lediglich Länder der Europäischen Union, da ihnen bei Überschuldungsproblemen andere Finanzierungsquellen zur Verfügung stehen 

und andere Institutionen eine entscheidende Rolle in Umschuldungsverhandlungen einnehmen.⁵

Obwohl wir den vom IWF verwendeten Begrifflichkeiten und Einteilungen kritisch gegenüberstehen, haben wir uns aus folgenden Gründen 

dafür entschieden, die Einteilung des IWF als Basis für die eigene Analyse zu verwenden:

• Die Einteilung des IWF erfolgt primär entlang der drei Kriterien Höhe des Einkommensniveaus pro Kopf, Exportdiversifizierung und 

Integrationsgrad in das globale Finanzsystem. Diese sehen wir als geeignet an, um auf spezifische Verwundbarkeiten hinzuweisen,  

die sich für Länder im Globalen Süden aus einer hohen Verschuldungssituation ergeben.⁶

• Bei der Einteilung des IWF handelt es sich um die umfangreichste Kategorisierung, die uns bekannt ist. Würden wir uns stattdessen 

zum Beispiel am Index der menschlichen Entwicklung der Vereinten Nationen orientieren, fielen Länder wie etwa Argentinien, Chile 

oder die Türkei aus der Analyse heraus. Dies wäre aus unserer Sicht problematisch, da diese Staaten – unabhängig davon, ob sie aktu-

ell von einer Schuldenkrise betroffen sind oder nicht – potenziell mit Problematiken einer hohen Verschuldungssituation konfrontiert 

sind, die wir als spezifisch für Länder im Globalen Süden ansehen.⁷

Diese Vorgehensweise führt dazu, dass wir in unserer Analyse im Vergleich zum Vorjahr vier Länder mehr berücksichtigen: Russland,  

Vereinigte Arabische Emirate, Saudi-Arabien und die Palästinensischen Gebiete.



auch 2021 mit 64 Prozent auf einem sehr hohen Ni-
veau (siehe Abbildung 2). Die leichte Entspannung 
der weltwirtschaftlichen Lage im Jahr 2021 – in dem 
das weltweite Bruttoinlandsprodukt immerhin um 
gut sechs Prozent gewachsen ist – hat also die Ver-
schuldungssituation in Ländern des Globalen Sü-
dens nicht verbessert.

Im Vergleich zum Vorjahr ist mit Timor-Leste ein kri-
tisch verschuldeter Staat hinzugekommen, den wir 
im Schuldenreport 2022 noch als unkritisch bewer-
tet hatten. Vier Länder (Eritrea, Russland, Venezue-
la, Palästinensische Gebiete), deren Verschuldung 
dieser Report als kritisch bewertet, wurden entwe-
der in der Vorjahresanalyse noch nicht berücksich-
tigt oder es gab keine Daten zu ihrer Schuldensitu-
ation. In vier Staaten (Kambodscha, Nauru, Kosovo 
und Turkmenistan) hat sich die Verschuldungssitu-

ation hingegen von einem leicht kritischen auf ein 
unkritisches Niveau verbessert. 

40 Staaten befinden sich in einer besonders kriti-
schen Verschuldungssituation (siehe Weltkarte auf 
der vorderen Umschlagseite).8 In 33 Ländern wurde 
die Lage schon im letzten Schuldenreport als sehr 
kritisch bewertet. In fünf Staaten (Ghana, Guinea- 
Bissau, Malawi, Oman, Ruanda) hat sich die Situ-
ation von einem kritischen auf ein sehr kritisches 
Niveau verschärft. Für die beiden sehr kritisch ver-
schuldeten Staaten Eritrea und Venezuela standen 
im letzten Jahr keine Daten zur Verfügung. In zehn 
Ländern, deren Verschuldung im Schuldenreport 
2022 noch als sehr kritisch beschrieben wurde, hat 
sich die Lage leicht verbessert. Alle zehn Länder 
befinden sich aber weiterhin in einer kritischen  
Situation.9

In Lateinamerika und der 
Karibik sowie in Subsahara-
Afrika befinden sich drei 
Viertel der untersuchten 
Staaten in einer kritischen 
oder sehr kritischen Situation.

Abb. 1: Schuldenzusammensetzung

Eine wichtige Betrachtungsgröße bei der Analyse der Verschuldungssituation 
eines Landes ist einerseits die gesamte öffentliche Verschuldung des Landes im 
In- und Ausland (roter Bereich), aus der sich Schwierigkeiten für die öffentlichen 
Haushalte ergeben können. Andererseits ist auch die Betrachtung der gesamten 
Verschuldung aller Wirtschaftsakteure im Ausland relevant (blauer Bereich), da 
sich aus der Auslandsverschuldung – insbesondere in ausländischer Währung – 
Zahlungsbilanzschwierigkeiten ergeben können.  
 
Mehr Informationen: erlassjahr.de (2022): „Handbuch: Von Gläubigern und 
Schuldnern“, S. 13: „Auslandsschulden und Schulden in ausländischer Währung“.

Haushalts relevant

Zahlungsbilanz -
relevant

Schulden im Ausland 
(external)

Schulden im Inland 
(domestic)

Öffentliche und 
öffentlich garantierte 

Schulden 
 (public)

Private, nicht   öffentlich 
garantierte Schulden 

 (private)



Abbildung 2 zeigt, wie sich die Schuldenhöhen auf 
die Weltregionen verteilen. Besonders betroffen 
sind die Regionen Lateinamerika/Karibik und Sub-
sahara-Afrika, in denen sich rund drei Viertel der 
untersuchten Staaten in einer kritischen oder sehr 
kritischen Situation befinden. In beiden Regionen 
hat sich die Verschuldungssituation nur in je zwei 
Ländern (Ecuador und Honduras bzw. Liberia und 
Südafrika) von einem kritischen Niveau 2020 auf ein 
leicht kritisches Niveau 2021 verbessert. Gleichzei-
tig hat sich die Lage in fünf Staaten Subsahara-Afri-
kas (Côte d'Ivoire, Komoren, Niger, Tansania, Togo) 
von einem nur leicht kritischen auf ein kritisches 
Niveau verschlechtert.

In Südasien, Südostasien und dem Pazifik befinden 
sich fast sechzig Prozent der Staaten in einer kriti-
schen oder sehr kritischen Situation. Im Vergleich 
zum Vorjahr hat sich in dieser Region nur die Ver-
schuldung Vanuatus von einem kritischen auf ein 
leicht kritisches Niveau verbessert. Gleichzeitig hat 
sich die Situation in den zwei Staaten Fidschi und 
Myanmar auf ein kritisches Niveau verschlechtert.
 
In Nordafrika und dem Nahen Osten scheint sich die 
Verschuldungssituation im Vergleich zum Schulden-
report 2022 auf den ersten Blick etwas entspannt zu 
haben. Waren 2020 noch knapp 70 Prozent der Staa-
ten dieser Region kritisch oder sehr kritisch ver-
schuldet, ist dieser Anteil 2021 auf unter 50 Prozent 
zurückgegangen. Diese vermeintlich positive Ent-
wicklung liegt jedoch nur zum Teil an einer tatsäch-
lich leicht verbesserten Verschuldungssituation in 
zwei Staaten (Irak, Marokko) von einem kritischen 
auf ein nur noch leicht kritisches Niveau. Ausschlag-
gebend ist vielmehr, dass gleich drei der nur leicht 
kritisch oder unkritisch verschuldeten Staaten aus 
methodischen Gründen nicht in die Analyse des 
Schuldenreports 2022 aufgenommen worden waren 
(Vereinigte Arabische Emirate, Saudi-Arabien, Pa-
lästinensische Gebiete). Auch in dieser Region hat 
sich 2021 daher keine wesentliche Entspannung der 
Verschuldungssituation eingestellt. 

Die einzige Region, in der sich 2021 die Verschul-
dungssituation leicht entspannt hat, ist Europa und 
Zentralasien: Waren dort laut Schuldenreport 2022 
noch rund drei Viertel der Staaten kritisch oder sehr 
kritisch verschuldet, ist dieser Anteil im Schulden-
report 2023 auf rund 50 Prozent zurückgegangen. 

Quelle: Eigene Darstellung und Auswertung nach der auf Seite 18-19 beschriebenen 
Methodik. Daten auf Grundlage der International Debt Statistics der Weltbank, 

Angaben des IWF sowie Angaben nationaler Finanzministerien und Notenbanken.

In fünf Staaten (Bosnien und Herzegowina, Kosovo, 
Türkei, Turkmenistan, Ukraine) hat sich die Ver-
schuldungssituation 2021 (vorübergehend) auf ein 
leicht kritisches oder unkritisches Niveau verbes-
sert. In einigen Staaten dürfte es sich dabei jedoch 
um eine bereits überholte Entwicklung handeln. Die 
Verschuldungssituation der Ukraine zum Beispiel 
wurde Ende 2021 als leicht kritisch bewertet. Der 
Kriegsbeginn im Februar 2022 hat jedoch die schul-
denpolitische Situation des Landes so dramatisch 
verändert, dass diese Bewertung – wie oben bereits 
erwähnt – nicht mehr aussagekräftig ist (siehe dazu 
Artikel „Ukraine: Fight now – pay later“, S. 38). Auch 
in der Türkei, in der die Lira seit Ende 2021 weiter 

Abb. 3: Trend der Verschuldung (nach Region u. weltweit, in %)
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erheblich an Wert verloren hat, dürfte sich die Ver-
schuldungssituation über das letzte Jahr wieder 
verschärft haben. 

In allen untersuchten Regionen gibt es mehr Län-
der, deren Indikatoren sich seit 2018 deutlich ver-
schlechtert haben, als Länder, in denen die Indi-
katoren gleichgeblieben sind oder sich verbessern 
konnten (siehe Abbildung 3). Dies setzt den Trend 
der Vorjahre fort. 

In Subsahara-Afrika hat sich die Verschuldungs-
situation seit 2018 in 38 Staaten – das entspricht  
78 Prozent der untersuchten Länder – in der Mehr-
zahl der Indikatoren um mindestens zehn Prozent 
verschlechtert. In Nordafrika und dem Nahem  
Osten ist ebenfalls in 78 Prozent der Staaten – das 
sind 14 Länder – ein negativer Trend festzustellen. 
In Südasien, Südostasien und dem Pazifik sind es 
22 Staaten beziehungsweise 67 Prozent der Länder. 
Lediglich in Europa und Zentralasien halten sich 
die negativen und die positiven beziehungsweise 
gleichbleibenden Trends noch in etwa die Waage. 
Hier ist zwischen 2018 und 2021 in zehn Ländern  
– 53 Prozent – ein negativer Trend festzustellen. 

Besonders stark betroffen ist auch nach dieser Be-
trachtungsweise die Region Lateinamerika/Karibik. 
In keinem einzigen Land dieser Region hat sich die Si-
tuation zwischen 2018 und 2021 verbessern können, 
während sie sich in 29 Ländern deutlich verschlech-
tert hat und nur in drei Staaten gleichgeblieben ist.

Entwicklung der öffentlichen Verschuldung
Zwei Indikatoren im Schuldenreport befassen sich 
mit der öffentlichen Verschuldung im In- und Aus-
land (siehe Abbildung 1). Mit Ausbruch der Corona- 
Pandemie 2020 und der dadurch verursachten welt-
wirtschaftlichen Rezession stieg die durchschnitt-
liche öffentliche Verschuldung von Niedrig- und 
Mitteleinkommensländern 2020 sprunghaft um elf 
Prozentpunkte auf rund 66 Prozent des Brutto- 
inlandsprodukts.10 Im Jahr 2021 wurde im Durch-
schnitt nur eine leichte Entspannung um drei 
Prozentpunkte erreicht, sodass die öffentliche 
Schuldenquote durchschnittlich noch immer acht 
Prozentpunkte über dem bereits hohen Niveau 
von 2019 und mehr als 20 Prozentpunkte über dem  
Niveau von vor zehn Jahren lag.

Während der Durchschnittswert zwar be-
sonders präzise ist, kann er jedoch stark 
von einzelnen Ausreißern mit besonders 
hohen – oder niedrigen – Verschuldungs-
werten beeinflusst werden. Als mittleres Lagemaß 
ist der Median weniger anfällig gegenüber solchen 
Ausreißern. Es ist daher sinnvoll, bei einer solchen 
Betrachtungsweise neben dem Durchschnittswert 
auch die Entwicklung des Medians zu analysieren. 
Auch dieser stieg 2020 sprunghaft um neun Prozent-
punkte auf rund 59 Prozent und veränderte sich im 
Folgejahr nicht wesentlich. 2021 führte demnach für 
den Großteil der Länder nicht zu einer Entspannung 
der öffentlichen Verschuldungssituation. 

Besonders stark ist die öffentliche Schuldenquote 
beispielsweise im sehr kritisch verschuldeten Ma-
lawi gestiegen: Sowohl von 2019 auf 2020 als auch 
von 2020 auf 2021 stieg die öffentliche Verschuldung 
des ostafrikanischen Landes um jeweils fast zehn 
Prozentpunkte des Bruttoinlandsprodukts.  

Der zweite Indikator, den wir in der jährlichen 
Schuldenanalyse berücksichtigen, ist das Verhält-
nis zwischen der öffentlichen Verschuldung und 
den Staatseinnahmen. Auch dieser Indikator war 
2020 im Durchschnitt um mehr als 100 Prozentpunk-
te auf rund 386 Prozent angestiegen. Der Median 
stieg im selben Jahr um 46 Prozentpunkte auf 266 
Prozent. Im Durchschnitt sank die Quote 2021 um 
rund 66 Prozentpunkte und blieb damit weiterhin 
sehr deutlich über dem Niveau von 2019. Der Medi-
an blieb auch 2021 auf 266 Prozent, sodass auch für 
die Betrachtung dieses Indikators gilt, dass 2021 für 
den Großteil der Länder nicht zu einer Entspannung 
führte. 

Entwicklung der Auslandsschulden

Blick auf die absolute Auslandsverschuldung
Die Weltbank weist zum 31.12.2021 Auslandsschul-
den aller Niedrig- und Mitteleinkommensländer in 
Höhe von 9,022 Billionen US-Dollar aus.11 Das ist ein 
nominaler Zuwachs von 482 Milliarden US-Dollar 
gegenüber dem Vorjahr.12 Insgesamt stieg die Aus-
landsverschuldung damit um 5,64 Prozent. Wie be-
reits 2019 und 2020 ist die nominale Verschuldung 
damit deutlich langsamer gewachsen als in den 
Jahren zuvor. Insbesondere zwischen 2010 und 2015 

Der negative Trend der 
Verschuldung setzt 
sich auch 2021 fort.



war die nominale Auslandsverschuldung in Ländern 
des Globalen Südens mit durchschnittlich fast 13 
Prozent pro Jahr besonders stark angestiegen. In 
Zeiten niedriger Zinsen und schwächelnder Volks-
wirtschaften im Globalen Norden hatten Anleger ein 
großes Interesse, Kredite zu vergleichsweise hohen 
Zinssätzen in den Globalen Süden zu vergeben. Mit 
dem Rohstoffpreiseinbruch 2015 brach die Kredit-
vergabe vorübergehend ein und erreichte auch in 
den Folgejahren nicht wieder das Niveau der frühen 
2010er Jahre. Anders ausgedrückt bedeutet das, 
dass die Verschuldung maßgeblich im vergangenen 
Jahrzehnt – insbesondere in der ersten Hälfte – auf-
gebaut wurde und nun der anstehende Zahltag viele 
Staaten inmitten multipler Krisen trifft. 

Anders als noch im Jahr 2020, in dem zumindest die 
nominale öffentliche Auslandsverschuldung noch 
einmal stark angestiegen war, um den wachsenden 
Ausgabeanforderungen in der Corona-Pandemie zu 
begegnen, erhöhte sich 2021 auch die öffentliche 
Verschuldung im Ausland mit 3,7 Prozent nur noch 
vergleichsweise wenig. Aus einer finanzpolitischen 
Perspektive mag das angesichts der bereits hohen 
öffentlichen Schuldenquoten begrüßenswert sein. 
Mangels alternativer nicht-schuldengenerierender 
Finanzierungsmöglichkeiten und hoher Rückzah-
lungsverpflichtungen bedeutet das jedoch auch, 
dass öffentliche Gelder für soziale Dienstleistungen 
noch knapper werden (siehe Abschnitt „Schuldenkri-
se behindert nachhaltige Entwicklung“, S. 16).

Blick auf die relative Auslandsverschuldung
Ende 2021 betrug die Auslandsverschuldung aller 
Niedrig- und Mitteleinkommensländer gemessen an 
der gesamten Wirtschaftsleistung dieser Länder-
gruppe im Durchschnitt 63,4 Prozent und im Median 
52,1 Prozent (siehe Tabelle 2). Damit blieb die Aus-
landsschuldenquote auf einem vergleichbar hohen 
Niveau wie im Krisen-Vorjahr 2020 und lag Ende 2021 
weiterhin sowohl im Durchschnitt als auch im Medi-
an rund neun Prozentpunkte über dem bereits ho-
hen Niveau von 2019 und mehr als 20 Prozentpunkte 
über dem von 2010. 

Diese Entwicklung gilt sowohl für Niedrig- als auch 
für Mitteleinkommensländer. Im Durch-
schnitt und Median konnten weder Nied-
rig- noch Mitteleinkommensländer 2021 
das bereits hohe Niveau von 2019 wieder 
erreichen. Auch hat sich die Auslands-
schuldenquote über das letzte Jahr-
zehnt sowohl für Niedrig- als auch für 
Mitteleinkommensländer vergleichbar dramatisch 
entwickelt. 

In Niedrigeinkommensländern stieg die Verschul-
dung zwischen 2010 und 2021 im Durchschnitt von 
35,9 auf 62,8 Prozent und im Median von 28,7 auf 41,5 
Prozent. In Mitteleinkommensländern stieg die Ver-
schuldung zwischen 2010 und 2021 im Durchschnitt 
von 43,6 auf 63,6 Prozent und im Median von 36,3 auf 
54,2 Prozent. 

Die Auslandsschulden- 
quote ist über das  
letzte Jahrzehnt 
dramatisch gestiegen.

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten  
aus den International Debt Statistics der Weltbank.
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Im International Debt Report, den die Weltbank all-
jährlich zeitgleich mit der Aktualisierung der Interna-
tional Debt Statistics (IDS) veröffentlicht, interpre-
tiert die Weltbank die Entwicklung der öffentlichen 
Auslandsschuldenquote an zwei entscheidenden 
Stellen anders: Erstens sprechen die Autor*innen 
davon, dass die Auslandsschuldenquote 2021 wie-
der auf das Niveau von 2019 zurückgegangen sei.13 
Zweitens stufen sie vor allem die Entwicklung der 
Auslandsschuldenquote von Niedrigeinkommens-
ländern über die letzten zehn Jahre als besorgnis- 
erregend ein, während sie bei Mitteleinkommens-
ländern seit 2010 nur einen moderaten Anstieg der 
Auslandsschuldenquote feststellen.14 

Zu diesem – von unserer Analyse abweichenden 
– Ergebnis kommt die Weltbank, da sie nicht die 
Entwicklung des Durchschnitts oder des Medians 
analysiert, sondern die gesamten Auslandsschul-
den aller Niedrig- beziehungsweise aller Mittelein-
kommensländer der gesamten Wirtschaftsleistung 
der entsprechenden Ländergruppe gegenüberstellt 
(siehe Tabelle 2). Eine solche aggregierte Analyse 
unterschätzt jedoch die Verschuldungssituation 
innerhalb der einzelnen Länder, da wirtschaftlich 

starke Länder, die keine hohen Auslandsschul-
den aufweisen, den Durchschnitt stark nach unten 
ziehen.15 Diese Verzerrung kann ausgeschlossen 
werden, wenn wir uns den Median oder den Durch-
schnittswert der Auslandsschuldenindikatoren an-
schauen. 

Entwicklung der Schuldendienstzahlungen
Die Schuldenstand-Indikatoren, deren Entwicklun-
gen im Abschnitt zuvor betrachtet wurden, geben 
keine Auskunft darüber, wie hoch die aufgenomme-
nen Kredite verzinst sind und wann ihre Rückzah-
lung fällig wird. Der Schuldendienst, der angibt, wie 
viel ein Staat jährlich an Zins- und Tilgungszahlun-
gen abführen muss, ist daher ein wichtiger zusätzli-
cher Indikator, um zu erfahren, wie stark eine hohe 
Schuldenquote den Staat aktuell bereits belastet. 

Über das letzte Jahrzehnt ist der gesamte Auslands-
schuldendienst von Niedrig- und Mitteleinkom-
mensländern von rund 486 Milliarden US-Dollar im 
Jahr 2010 um 126 Prozent auf 1,098 Billionen US-Dol-
lar im Jahr 2021 gestiegen. Betrachten wir nur die 
öffentlichen Zins- und Tilgungszahlungen, ist sogar 
ein Anstieg von 141 Prozent zu verzeichnen: 2010 

Abb. 4: Auslandsschuldendienst aller Niedrig- und Mitteleinkommensländer 2010 bis 2025

* ungewichteter Mittelwert für alle Niedrig- und Mitteleinkommensländer
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betrugen die Zins- und Tilgungszahlungen, die der 
öffentliche Sektor an ausländische Gläubiger ab-
führen musste, noch rund 168 Milliarden US-Dollar; 
2021 beliefen sie sich auf 405 Milliarden US-Dollar 
(siehe Abbildung 4). 

Dabei ist der Schuldendienst nicht nur nominal ge-
stiegen. Vielmehr konnten die wirtschaftliche Ent-
wicklung und insbesondere die Entwicklung der 
Staatseinnahmen mit der Entwicklung des Schul-
dendienstes nicht mithalten. So ist der öffentliche 
Schuldendienst auch im Verhältnis zu den Staats-
einnahmen von durchschnittlich 5,7 Prozent im Jahr 
2010 auf mehr als das doppelte, nämlich 11,7 Pro-
zent im Jahr 2021 angewachsen – und im Median von 
4,1 auf 8,0 Prozent.16

Besonders problematisch ist, dass die öffentlichen 
Schuldendienstzahlungen nominal und im Verhält-
nis zu den Staatseinnahmen nach Prognosen der 
Weltbank und des IWF bis 2023 weiter steigen sol-
len. Im Jahr 2023 sollen die öffentlichen Zins- und  
Tilgungszahlungen im Verhältnis zu den Staats-
einnahmen im Median bereits 12,3 Prozent und im 
Durchschnitt 14,5 Prozent betragen (siehe Abbil-
dung 4). Dabei handelt es sich um den höchsten Wert 
in diesem Jahrhundert. Zuletzt waren die Schulden-
dienstzahlungen 1998 – ein Jahr vor Erweiterung der 
Entschuldungsinitiative für hoch verschuldete arme 
Staaten, der sogenannten HIPC-Initiative, – auf ei-
nem vergleichbar hohen Niveau. Der Durchschnitts-
wert liegt zudem oberhalb des Wertes (14 Prozent), 
den der IWF für Niedrigeinkommensländer als trag-
bar bezeichnet.17

Die Länder, deren Verschuldungssituation wir in die-
sem Schuldenreport als sehr kritisch bezeichnen, 
mussten bereits 2021 durchschnittlich mehr als 20 
Prozent ihrer Staatseinnahmen für Zins- und Til-
gungszahlungen an ausländische Gläubiger abführen.

Globale Zinswende und Refinanzierungs-
möglichkeiten
Seit März 2022 hat die US-amerikanische Zentral-
bank die Leitzinssätze kontinuierlich angehoben. 
Das hat Auswirkungen für die ganze Welt: Währun-
gen verlieren im Verhältnis zum US-Dollar rasant 
an Wert, die weltweite Inflation – außerhalb der USA 
– steigt und auch die Refinanzierungsmöglichkeiten 
für Länder im Globalen Süden verschärfen sich zu-

Zuletzt waren die Schulden-
dienstzahlungen von Nied-
rig- und Mitteleinkommens-
ländern 1998 auf einem 
vergleichbar hohen Niveau 
wie heute.

nehmend. Der Preis, zu dem Staatsanleihen von Län-
dern im Globalen Süden auf den sogenannten Sekun-
därmärkten gehandelt werden, ist für den Großteil 
der Länder seit März 2022 stark eingebro-
chen und hat sich bis Redaktionsschluss 
dieses Schuldenreports im Februar 2023 
nicht erholt. Dies ist problematisch, da 
der Preis, zu dem Anleihen gehandelt wer-
den, und die sich daraus ergebende An-
leiherendite („yield“) ein Maßstab dafür 
sind, zu welchen Konditionen Länder des 
Globalen Südens neue Kredite aufnehmen können. Je 
geringer der Preis ist, desto höher ist die Anleiheren-
dite und desto höher ist auch der Zinssatz, den Staa-
ten für die Ausgabe neuer Anleihen zahlen müssen. 

Eine Auswertung der aktuellen Handelspreise von 
Staatsanleihen für 40 mindestens leicht kritisch 
verschuldete Staaten, für die Daten vorhanden sind, 
ergibt ein erschreckendes Bild:18 In 45 Prozent der 
Fälle (18 Länder) liegt die Anleiherendite bereits 
über zehn Prozent – eine Marke, die Fachleute häu-
fig so interpretieren, dass Länder den Zugang zur 
Refinanzierung am Kapitalmarkt bereits verloren 
haben. In den sehr kritisch verschuldeten Staaten 
sind es bereits über 60 Prozent (zehn Länder), die 
nach dieser Definition keinen Zugang mehr zum 
Kapitalmarkt hätten. In den übrigen sehr kritisch 
verschuldeten Staaten beträgt die Anleiherendite 
durchschnittlich rund 7,6 Prozent. Das heißt, diese 
Staaten müssten für die Aufnahme neuer Kredite 
schätzungsweise rund 7,6 Prozent Zinsen zahlen. 
Gerade in bereits kritisch verschuldeten Ländern 
verschärft sich die Schuldenkrise durch so hohe 
Zinssätze weiter. 

Von der globalen Zinswende sind auch Staaten be-
troffen, deren Verschuldungssituation in diesem 
Schuldenreport noch nicht als sehr kritisch beur-
teilt wurde. Acht Staaten (Bolivien, Kamerun, Tu-
nesien, Ecuador, Irak, Nigeria, Ukraine, Russland) 
haben nach dieser Definition ebenfalls bereits den 
Kapitalmarktzugang verloren. Im Falle der Ukraine 
und Russlands dürfte dies nicht primär durch die 
globale Zinswende, sondern vielmehr durch den 
Angriffskrieg Russlands gegen die Ukraine zu erklä-
ren sein. Auch für Honduras und die Türkei stellt 
die Kreditaufnahme am Kapitalmarkt, an dem sie 
schätzungsweise über acht Prozent Zinsen zahlen 
müssten, keine nachhaltige Option mehr dar.19



Schuldenkrise behindert nachhaltige Entwicklung
Rund 42 Prozent der Weltbevölkerung leben in kri-
tisch oder sehr kritisch verschuldeten Staaten des 
Globalen Südens. Ungleich höher ist der Anteil der 
extrem armen Menschen in diesen Ländern: 90 Pro-
zent der extrem armen Menschen und rund drei 
Viertel der unterernährten Menschen weltweit le-
ben in Ländern des Globalen Südens, die kritisch 
oder sehr kritisch verschuldet sind.20 Mehr als ein 
Viertel ihrer Bevölkerung lebt unterhalb der erwei-
terten Armutsgrenze von 3,65 US-Dollar pro Tag.21

Staaten im Globalen Süden, deren Verschuldungs-
situation mindestens als leicht kritisch bewertet 
wird, geben im Jahr durchschnittlich 370 US-Dollar 
pro Kopf für die Gesundheitsversorgung aus.22 Bei 
unkritisch verschuldeten Staaten belaufen sich die 
Ausgaben auf rund 1.016 US-Dollar pro Kopf. Zum 
Vergleich: Deutschland gibt für die Gesundheitsver-
sorgung rund 5.238 US-Dollar pro Kopf und Jahr aus. 
Die ungenügenden Gesundheitsausgaben in kritisch 
verschuldeten Ländern sind auch Folge des enor-
men Mittelabflusses durch den Schuldendienst: 55 
Länder zahlten 2019 bis 2021 durchschnittlich mehr 
Zins- und Tilgungszahlungen an ausländische Gläu-
biger, als sie für die Gesundheitsversorgung im ei-

genen Land ausgaben. 
Besonders betroffen sind 
dabei die Staaten, deren 
Verschuldungssituation 
in diesem Schuldenreport 
als sehr kritisch angege-
ben wird: In drei Vierteln 
dieser Staaten überstie-

gen die Schuldendienstverpflichtungen die Gesund-
heitsausgaben. Durchschnittlich müssen diese Län-
der gut doppelt so viel Zins- und Tilgungszahlungen 
an ausländische Gläubiger zahlen, wie sie für die Ge-
sundheitsversorgung ihrer Bevölkerung ausgeben.23

Weitere Verschärfung der sozialen Lage
Bereits 2021, als viele Staaten noch unmittelbar von 
den wirtschaftlichen Folgen der Corona-Krise be-
troffen waren, haben mehr als 100 Länder des Glo-
balen Südens gemessen am Bruttoinlandsprodukt 
(BIP) durchschnittlich 3,1 Prozentpunkte weniger für 
öffentliche Ausgaben im Inland ausgegeben als im 
Vorjahr.24 Auf Grundlage der Daten des IWF ist da-
von auszugehen, dass sich dieser Trend bis 2025 so 
fortsetzen wird. 

In sehr kritisch verschuldeten Staaten sollen die öf-
fentlichen Ausgaben im Inland 2022 bis 2025 durch-
schnittlich sogar unter das Niveau von vor der Pan-
demie zurückfallen und gemessen am BIP rund 0,7 
Prozentpunkte weniger betragen als im Zeitraum 
von 2010 bis 2019. Umfassende Analysen der ge-
planten Haushaltsentwicklungen zeigen, dass ins-
besondere für soziale Dienstleistungen und sozial 
empfindliche Bereiche weniger ausgegeben werden 
soll.25 Um die Ziele für nachhaltige Entwicklung in 
Ländern des Globalen Südens zu erreichen, sind 
mehr öffentliche Ausgaben für soziale Dienstleis-
tungen dringend nötig. Doch in der Realität passiert 
das Gegenteil: Anstatt dass die Ausgaben für sozia-
le Dienstleistungen ausgeweitet werden, gehen sie, 
gemessen am BIP, zurück – unter anderem aufgrund 
der steigenden Schuldendienstzahlungen. 

Ausblick
Zu Beginn des Jahres 2023 stellt sich für viele Staa-
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je: Die im Zuge der Corona-Krise 2020 sprunghaft 
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fungen infolge des Kriegs in der Ukraine und der von 
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einer weiteren Verschiebung der Krise die Rede 
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In drei Vierteln der sehr 
kritisch verschuldeten 
Staaten überstiegen 
die Schuldendienst- 
verpflichtungen die  
Gesundheitsausgaben. 



1 Aserbaidschan, Brunei Darussalam, Botswana, Kambodscha, Kuwait, Nauru, 
Kosovo, Saudi-Arabien, Eswatini, Turkmenistan und die Vereinigten Arabi-
schen Emirate.

2 Kuba, Libyen, Palau, Nordkorea und Syrien.
3 Wir sind uns bewusst, dass es sich auch bei Ländern im so definierten „Glo-

balen Süden“ nicht um eine homogene Gruppe handelt, für die die Höhe der 
von uns betrachteten Verschuldungsindikatoren überall – und unabhängig 
von den jeweiligen politischen und wirtschaftlichen Kontexten – die gleiche 
Aussagekraft haben könnte. Insofern ist die hier erfolgte Analyse vor allem 
auf aggregierter Ebene und im Vergleich zu den Vorjahren aussagekräf-
tig. Um die Situation in einem einzelnen Land angemessen zu beurteilen, 
braucht es hingegen eine qualitative Einzelfallanalyse, die an dieser Stelle 
nicht erfolgen kann.

4 Die Einteilung des IWF erfolgt in die Kategorien „Developing country“, 
„Emerging market“ und „Advanced economy“.

5 Zu nennen ist hier insbesondere der Europäische Stabilitätsmechanismus 
(ESM). Beim ESM handelt es sich zwar um eine von der Europäischen Union 
rechtlich unabhängige zwischenstaatliche Organisation. Eine Mitgliedschaft 
steht nach Art. 44 und Art. 2 aber grundsätzlich allen Mitgliedstaaten der 
EU offen, siehe Vertrag zur Einrichtung des ESM. Durch den Ausschluss von 
EU-Staaten fallen fünf Länder (Bulgarien, Kroatien, Ungarn, Polen und Ru-
mänien), die vom IWF als „Schwellenland“ eingestuft werden, sowie Aruba 
als Teil des Niederländischen Königreichs aus der Analyse heraus.

6 Wir halten diese drei Indikatoren für geeigneter, um auf spezifische Ver-
schuldungsproblematiken von Ländern des Globalen Südens hinzuweisen, 
als beispielsweise die durchschnittliche Lebenserwartung oder den Bil-
dungsgrad, die zur Bestimmung des Indexes der menschlichen Entwicklung 
zu Grunde gelegt werden.

7  Dazu zählen unter anderem die Anfälligkeit gegenüber Preisschwankun-
gen für einzelne Güter auf den Weltmärkten, die Abhängigkeit von der 
Geldpolitik und wirtschaftlichen Lage von Ländern im Globalen Norden, die 
begrenzte Möglichkeit, sich in der eigenen Währung zu verschulden, und die 
Volatilität der eigenen Währung sowie der daraus resultierende begrenzte 
nationale wirtschafts- und geldpolitische Handlungsspielraum, hohe Ver-
schuldungswerte tragbar zu halten.

8 Ägypten, Angola, Antigua und Barbuda, Argentinien, Armenien, Bahrain, 
Belize, Bhutan, Cabo Verde, El Salvador, Eritrea, Gambia, Ghana, Grenada, 
Guinea-Bissau, Jamaika, Jemen, Jordanien, Kenia, Kongo, Libanon, Malawi, 
Malediven, Mongolei, Montenegro, Mosambik, Oman, Pakistan, Panama, 
Ruanda, Sambia, São Tomé und Príncipe, Senegal, Seychellen, Simbabwe, 
Somalia, Sri Lanka, Sudan, Surinam und Venezuela.

9 Dominica, Dominikanische Republik, Gabun, Georgien, Kirgisistan, Laos, 
Mauritius, Tadschikistan, Tunesien und Uganda.

10 Als Durchschnittswert wird hier wie in der folgenden Analyse das unge-
wichtete arithmetische Mittel angegeben. Das heißt, alle Länder werden 
gleich gezählt, sodass die Zahlen nicht übermäßig durch größere Länder 
beeinflusst werden.

11 Wir berücksichtigen hier sowohl die kurzfristige als auch die langfristige 
und die private und öffentliche Auslandsverschuldung, klammern Sonder-
ziehungsrechte aber aus der Analyse aus, da sie netto nicht schuldengene-
rierend wirken.

2023 muss zwingend 
ein Kurswechsel in der 
internationalen Entschul-
dungspolitik erfolgen. 

12 Im Schuldenreport 2022 hatten wir von 8,687 Billionen US-Dollar ausstehen-
den Auslandsschulden zum Stand 31.12.2020 berichtet. In den diesjährigen 
International Debt Statistics (IDS) werden Auslandsschulden in Höhe von 
8,540 Billionen US-Dollar zum Stand 31.12.2020 berichtet. Bisweilen werden 
in der IDS auch rückwirkend für vorausgegangene Jahre Schuldendaten 
angepasst. Wir beziehen uns in unserer jährlichen Analyse immer auf die 
aktuellsten Angaben der IDS.

13 Weltbank (2022): „International Debt Report 2022: Updated International 
Debt Statistics”, S. 5.

14  Ebenda.
15 Der Durchschnittswert kann von einzelnen Ausreißern, in denen die Schul-

denquote besonders hoch oder besonders gering ist, stark beeinflusst 
werden. Dabei spielt es keine Rolle, ob es sich um große oder um kleine 
Volkswirtschaften handelt. Eine Betrachtung der aggregierten Schulden im 
Verhältnis zur aggregierten Wirtschaftsleistung einer Gruppe an Ländern 
wird hingegen durch die Staaten dominiert, in denen die Wirtschaftsleistung 
und/oder die Verschuldung nominal am höchsten ist.

16 In den fünf Indikatoren, die wir zur Bestimmung der Verschuldungssituati-
on eines Landes heranziehen, betrachten wir nur die Quote des gesamten 
öffentlichen und privaten Auslandsschuldendienstes im Verhältnis zu den 
Exporteinnahmen, die ein wichtiger Indikator für mögliche Zahlungsbi-
lanzprobleme ist. Die Betrachtung des öffentlichen Schuldendienstes im 
Verhältnis zu den Staatseinnahmen ist hingegen ein wichtiger Indikator für 
Haushaltsprobleme. Wir haben diesen Indikator nicht in die Analyse zur 
Bestimmung der Verschuldungssituation mitaufgenommen, da uns belast-
bare Daten zum öffentlichen Inlandsschuldendienst fehlen. Aufgrund der 
aktuell hohen Brisanz der Belastung öffentlicher Haushalte, die sich bereits 
aus den Zahlungsverpflichtungen des öffentlichen Sektors an ausländische 
Gläubiger ergibt, erfolgt an dieser Stelle aber zumindest eine Analyse des 
öffentlichen Auslandsschuldendienstes im Verhältnis zu den Staatseinnah-
men.

17 Siehe IWF (2018): „The Debt Sustainability Framework for Low-Income Coun-
tries“.

18 Aufgrund mangelnder Datentransparenz und fehlender öffentlich zugängli-
cher Quellen, die eine systematische Auswertung aller ausstehenden Anlei-
heforderungen erlauben würden, wurde hier eine Schätzung auf Grundlage 
frei zugänglicher Handelspreise vorgenommen. Die Angaben der geschätz-
ten Anleiherenditen beziehen sich auf die durchschnittliche Anleiherendite 
von in US-Dollar denominierten Anleihen.

19 Tatsächlich wurden im Januar 2023 überdurchschnittlich viele Staatsanlei-
hen von Niedrig- und Mitteleinkommensländern platziert. Zu den Emitten-
ten gehört unter anderem auch die Türkei, die auf die neu aufgenommenen 
Kredite Zinsen in Höhe von rund 10 Prozent zahlt. Siehe Do Rosario, J. 
(13.01.2023): „Analysis: Investors snap up record $39 bln emerging market 
sovereign bond splurge”.

20 Bei der Definition extremer Armut beziehen wir uns auf die Grenze von 2,15 
US-Dollar, die unter anderem von der Weltbank und den Vereinten Nationen 
genutzt wird.

21 Bei den Armutsgrenzen handelt es sich um kaufkraftbereinigte Werte. Die 
2,15 oder 3,65 US-Dollar sind also in Niedrigeinkommensländern nicht deut-
lich mehr wert. Sie dienen vielmehr als Vergleichswert und geben an, wie 
vielen Menschen weniger Geld in ihrer Landeswährung zur Verfügung steht, 
um sich die tägliche Menge an Gütern zu kaufen, die in den USA 2,15 bzw. 
3,65 US-Dollar kosten würde.

22 Angaben auf Grundlage der Health, Nutrition and Population Statistics der 
Weltbank (2022). Angaben zu den Gesundheitsausgaben beziehen sich auf 
die aktuellsten Daten, die zu Redaktionsschluss verfügbar waren, schließen 
aber in vielen Fällen die Mehrausgaben in Reaktion auf die Corona-Pande-
mie noch nicht ein. Bei den Angaben handelt es sich um kaufkraftbereinigte 
Werte.

23 Die Angaben beziehen sich auf die von der Weltbank berichteten anfallen-
den Schuldendienstzahlungen. Im Einzelfall ist nicht nachvollziehbar, ob 
die Zahlungen tatsächlich in vollem Umfang geleistet wurden. Die hohen 
Schuldendienstverpflichtungen von Eritrea und Sudan werden nicht berück-
sichtigt, da anzunehmen ist, dass diese Staaten den Großteil des Schulden-
dienstes effektiv nicht geleistet haben.

24 Eigene Berechnung auf Grundlage der Daten des World Economic Outlook 
(Oktober 2022).

25 Siehe Ortiz, I. / Cummins, M. (2022): „End Austerity: A Global Report on Bud-
get Cuts and Harmful Social Reforms in 2022-25“.

weitere Ferne gerückt. Auch der 
Ausstieg aus fossilen Energien 
und die Bekämpfung des Kli-

mawandels benötigen einen finanziell gesunden und soliden 
Staat. Doch statt aus vergangenen Fehlern zu lernen, zeichnet 
sich auch in dieser Krise das altbekannte Muster von zu ge-
ringen und zu späten Schuldenerlassen ab. Fehler, die wir uns 
angesichts der vielfältigen aktuellen Herausforderungen nicht 
mehr leisten können. 2023 muss daher zwingend ein Kurs-
wechsel in der internationalen Entschuldungspolitik erfolgen: 
Schuldenerlasse müssen kritisch verschuldeten Staaten rasch 
und umfangreich gewährt werden – und alle Gläubiger müssen 
an den Kosten der Krise beteiligt werden. 
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Box: Methodik zum Artikel „Verschuldete Staaten weltweit“

Im Schuldenreport werden zwei Dimensionen von Verschuldung  analysiert:
 

 die Verschuldungssituation, also die Höhe der Schuldenindikatoren zum Stichtag 31.12.2021, 
und

 der Trend, also die Veränderung dieser Verschuldungssituation über einen Zeitraum von drei 
Jahren (2018-2021).

Die für die Analyse zugrunde gelegten Schuldenindikatoren sind:

Für jeden der fünf Indikatoren gibt es drei Risikostufen. Die Unterlegung der Werte in verschie-
denen Farbtönen lässt erkennen, in welche Stufe der Wert einzusortieren ist (siehe Tabelle 1 
auf der hinteren Umschlagseite). Ein rot eingefärbter Wert bedeutet, dass alle drei Grenzwerte 
überschritten werden und der Wert damit in der dritten und höchsten Risikostufe einzuordnen 
ist. Werte unter dem niedrigsten Grenzwert sind grau eingefärbt.

Auf Basis der Verschuldungsindikatoren wird die Verschuldungssituation eines Landes in vier 
Kategorien eingeteilt: nicht kritisch, leicht kritisch, kritisch und sehr kritisch (siehe Weltkarte auf 
der vorderen Umschlagseite). In Tabelle 1 (im Umschlag) werden alle Länder aufgeführt, bei de-
nen der Wert mindestens eines Schuldenindikators zumindest den unteren der drei Grenzwerte 
überschreitet (siehe Stufen der Überschuldungsgefahr) oder denen der Internationale Währungs-
fonds (IWF) aktuell ein mindestens mittleres Überschuldungsrisiko bescheinigt. Entsprechend 
den vier Risikostufen für jeden der fünf Schulden indikatoren ergibt sich für jedes Land ein Wert 
zwischen 0 und 15. Befindet sich ein Land beispielsweise mit allen fünf Schulden indikatoren in 
der höchsten Risikostufe entsprechend den oben stehenden Stufen der Überschuldungsgefahr, 
überschreitet es also bei allen fünf Schulden indikatoren alle drei Grenzwerte, so weist es einen 
Wert von 15 auf. Die Kategorien sind wie folgt definiert: 

0        nicht kritisch
1-4     leicht kritisch
5-9     kritisch
10-15  sehr kritisch

Als zusätzlicher Faktor fließt das Überschuldungsrisiko laut IWF in die Bewertung ein. 

Der Trend gibt für jeden einzelnen Schuldenindikator an, ob dieser sich in den drei Jahren von 
2018 bis 2021 um mindestens 10 Prozent verändert hat (siehe Tabelle 1 im Umschlag). Für jedes 
Land wurde zudem ein ag gregierter Verschuldungstrend berechnet (siehe Weltkarte im Um-
schlag). Haben sich mehr Schuldenindikatoren über einen Zeitraum von drei Jahren verbessert 
als verschlechtert, wird der allgemeine Trend als Rückgang dargestellt. Haben sich mehr Indika-
toren verschlechtert als verbessert, wird von einem Anstieg der allgemeinen Verschuldungssitu-
ation gesprochen. 

 öffentlicher Schuldenstand 
jährl. Bruttoinlandsprodukt

Ist der Staat im In- und Ausland stärker verschuldet, als 
es der Leistungsfähigkeit der ganzen Volkswirtschaft ent-
spricht? 
Die öffentlichen Schulden sind die expliziten und impliziten 
Verbindlichkeiten der öffentlichen Hand – von der Zentralregie-
rung bis hin zu öffentlichen Unternehmen. Zu den öffentlichen 
Schulden gehören aber auch die Schulden privater Unterneh-
men, für die der Staat eine Garantie ausgesprochen hat.

öffentlicher Schuldenstand
jährl. Staatseinnahmen

Ist der Staat im In- und Ausland so hoch verschuldet, dass 
seine Einnahmen den aktuellen Schuldendienst nicht mehr 
gewährleisten können?

Auslandsschuldenstand
jährl. Bruttoinlandsprodukt 

Hat die ganze Volkswirtschaft gegenüber dem Ausland mehr 
Zahlungsverpflichtungen, als es ihrer wirtschaftlichen Leis-
tungsfähigkeit entspricht?
Zu den Auslandsschulden gehören die Verbindlichkeiten 
sowohl des öffentlichen Sektors als auch des Privatsektors 
eines Landes gegenüber ausländischen Gläubigern. Der 
Indikator weist auf die gesamtwirtschaftliche Belastung hin, 
das heißt, ob eine Volkswirtschaft genug Güter und Dienst-
leistungen produziert, um ihren Schuldendienst leisten zu 
können.

 Auslandsschuldenstand 
jährl. Exporteinnahmen 

Sind die Auslandsschulden von Staat, Unternehmen und 
Einzelpersonen so hoch, dass durch Exporte nicht genug 
Devisen erwirtschaftet werden können, um die Schulden zu 
bezahlen?
Auslandsschulden können in den meisten Fällen nicht in  
Landeswährung zurückgezahlt werden. Die Leistung des 
Schuldendienstes erfordert die Erwirtschaftung von Devisen 
durch Exporte, Überweisungen von Migrant*innen, ausländi-
sche Investitionen oder neue Verschuldung.

Auslandsschuldendienst
jährl. Exporteinnahmen

Ist der laufende Auslandsschuldendienst von Staat, Unterneh-
men und Einzelpersonen so hoch, dass durch Exporte aktuell 
nicht genug Devisen erwirtschaftet werden können, um im 
laufenden Jahr Zinsen und Tilgung zu bezahlen?
Dieser Indikator setzt die jährlichen Zahlungen für Tilgung und 
Zinsen ins Verhältnis zu den Exporteinnahmen. Er lässt erken-
nen, ob der jährliche Schuldendienst – unabhängig vom ge-
samten Schuldenstand – die aktuelle Leistungsfähigkeit einer 
Volkswirtschaft in einem gegebenen Jahr überfordert.
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Volkswirtschaft in einem gegebenen Jahr überfordert.

Stufen der Überschuldungsgefahr

Keine  
Gefahr 

(in Prozent)

Erste  
Stufe

(in Prozent)

Zweite  
Stufe

(in Prozent)

Höchste 
Stufe

(in Prozent)

öffentlicher Schuldenstand
jährl. BNE oder BIP

< 50 50-75 > 75-100 > 100

.öffentlicher Schuldenstand. 
jährl. Staatseinnahmen

< 200 200-300 > 300-400 > 400

Auslandsschuldenstand
jährl. BNE oder BIP 

< 40 40-60 > 60-80 > 80

Auslandsschuldenstand  
jährl. Exporteinnahmen

< 150 150-225 > 225-300 > 300

.Auslandsschuldendienst
jährl. Exporteinnahmen

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



vaten Gläubiger ansässig sind oder unter deren 
Recht die Forderungen begeben wurden. Aus die-
sem Grund untersucht der zweite Teil des Artikels, 
welche Staaten und Staatengruppen politisch in 
der Hauptverantwortung stehen, die Rahmenbe-
dingungen für geordnete und umfassende Schul-
denerlasse zu schaffen, und wie sich diese Ver-
antwortlichkeit auf der Ebene einzelner kritisch 
verschuldeter Staaten zusammensetzt. 

Zusammensetzung der Gläubiger
Ende 2021 wurde der Großteil der ausstehenden 
Forderungen gegenüber öffentlichen Schuldnern 
in Niedrig- und Mitteleinkommensländern von pri-
vaten Gläubigern gehalten (siehe Abbildung 1a).1 
Innerhalb der Gruppe der Privatgläubiger kann 
unterschieden werden zwischen Anleihehaltern ei-
nerseits und privaten Banken und anderen Privat-
gläubigern andererseits. Die Forderungen von An-
leihehaltern wie beispielsweise Investmentfonds 
und Versicherungen machen etwa 47 Prozent der 
gesamten öffentlichen Auslandsverschuldung von 
Ländern mit niedrigem und mittlerem Einkommen 
aus.2 Die Forderungen privater Geschäftsbanken 
und anderer privater Gläubiger wie Rohstoffunter-
nehmen belaufen sich auf rund 14 Prozent. 

Zweitwichtigste Gläubigergruppe der Länder des 
Globalen Südens sind multilaterale Finanzinsti-
tutionen wie der IWF, die Weltbank sowie weitere 
multilaterale Entwicklungsbanken und -fonds. Die-
se multilateralen Gläubiger halten zusammen rund 
26 Prozent aller Forderungen gegenüber Niedrig- 
und Mitteleinkommensländern. 

Jedem Schuldner steht ein Gläubiger, jeder Schuld 
eine Forderung gegenüber. Forderungen gegen-
über Ländern im Globalen Süden werden zum 
Großteil von privaten Gläubigern gehalten. Multi-
laterale Finanzinstitutionen wie der Internationa-
le Währungsfonds (IWF) und die Weltbank sind die 
zweitwichtigste Gläubigergruppe. Forderungen bi-
lateraler öffentlicher Gläubiger hingegen spielen 
auf globaler Ebene heute nur noch eine unterge-
ordnete Rolle, sind aber in einzelnen Länderfällen 
weiterhin relevant. Die politische Hauptverant-
wortlichkeit, Schuldenerlasse in Krisenfällen mög-
lich zu machen, liegt in den meisten Fällen bei den 
G7- und EU-Staaten. 

Fragt man sich, wer in einer Schuldenkrise eines 
Staates dafür verantwortlich ist, Schuldenerlasse 
in ausreichender Höhe sicherzustellen, liegt die 
Verantwortung zunächst beim Gläubiger, der eine 
entsprechende Forderung gegenüber dem Staat 
hält. Der erste Teil dieses Artikels analysiert daher 
die Gläubigerlandschaft auf aggregierter und län-
derbezogener Ebene. Die politische Verantwort-
lichkeit, ausreichende Schuldenerlasse zu gewähr-
leisten, wird aber nicht nur von der Identität des 
einzelnen Gläubigers bestimmt. Im Falle multilate-
raler Gläubiger wie IWF und Weltbank kann die Ver-
antwortlichkeit vielmehr auf die Mitgliedsstaaten 
dieser Institutionen anteilig zum jeweiligen Stimm-
recht der Länder zurückgeführt werden. 

Die Beteiligung privater Gläubiger an Schulden- 
erlassen sicherzustellen, liegt hingegen in der 
Verantwortlichkeit der Staaten, in denen die pri-
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und der politischen Verantwortlichkeit  
für Schuldenerlasse
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Die Forderungen bilateraler öffentlicher Gläubiger, 
etwa von Deutschland, China oder Japan, betragen 
zusammen etwa 13 Prozent der gesamten öffentli-
chen Auslandsverschuldung. 

Die Zusammensetzung der Gläubiger variiert aller-
dings stark von Land zu Land und wird dabei er-
heblich durch das Einkommensniveau der Schuld-
nerländer beeinflusst. In Ländern mit mittlerem 
Einkommen werden fast zwei Drittel aller ausste-
henden Forderungen von privaten Gläubigern ge-
halten (siehe Abbildung 1b). In Niedrigeinkommens-
ländern stellt sich die Situation anders dar: Hier 
beträgt der Anteil nur rund 15 Prozent, da privaten 
Gläubigern das Risiko häufig zu hoch ist, diesen 
Ländern Kredite zu geben (siehe Abbildung 1c). Die 
mit Abstand wichtigste Gläubigergruppe von Nied-
rigeinkommensländern sind multilaterale Finanz- 
institutionen, die zusammen über die Hälfte der 
Forderungen halten. Auch bilaterale öffentliche 
Gläubiger spielen mit rund 34 Prozent der ausste-
henden Forderungen eine vergleichsweise wichti-
ge Rolle. 

Für die Länder, die berechtigt sind, Umschuldungs-
verhandlungen im Rahmen des Common Frame-
work der G20-Staaten zu beantragen, sieht die 
Gläubigerzusammensetzung ähnlich wie für Nied-
rigeinkommensländer aus, nur dass private Gläu-
biger einen etwas größeren Anteil der gesamten 
Forderungen halten (siehe Abbildung 1d). Dies ist 
nicht verwunderlich, da die G20-Staaten das Ein-
kommensniveau der Staaten – und nicht etwa die 
Verschuldungssituation – als Kriterium für den Zu-
gang festgelegt haben, sodass aktuell nur wenige 
Staaten mit niedrigem mittlerem Einkommen be-
rechtigt sind, Umschuldungsverhandlungen unter 
dem Common Framework zu beantragen.

Betrachtet man nur die Staaten, deren Verschul-
dungssituation in diesem Schuldenreport als sehr 
kritisch beurteilt wird, zeigt sich eine annähernd 
ähnliche Gläubigerzusammensetzung wie bei allen 
Niedrig- und Mitteleinkommensländern, wobei so-
wohl multilaterale als auch bilaterale öffentliche 
Gläubiger einen etwas größeren Anteil der gesam-
ten Forderungen halten. Mit 43 Prozent der Forde-
rungen sind jedoch private Gläubiger weiterhin die 
wichtigste Gläubigergruppe (siehe Abbildung 1e).

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus 
den International Debt Statistics der Weltbank (2022).

Abb. 1: Anteil verschiedener Gläubigergruppen an 
der öffentlichen Auslandsverschuldung 2021

 Alle Niedrig- und Mittel-
einkommensländer

Länder mit  
niedrigem Einkommen 

Länder mit  
mittlerem Einkommen 

Anleihegläubiger

Regierungen

Multilaterale
Finanzinstitutionen*

Banken und andere
private Gläubiger

* inkl. Forderungen  
  des IWF ohne Sonder- 
  ziehungsrechte

Sehr kritisch 
verschuldete Länder

Common Framework- 
qualifizierte Länder

1a –

1c –

1d –

1b –

1e –

14%

26%

13%

47%

4%

34%

52%

10%

49%

12%

25%

14%

13%

30%

45%

12%

32%

21%

36%

11%

Private Gläubiger:

Öffentliche Gläubiger:



den Weltbank-Statistiken werden 46 multilaterale 
Entwicklungsbanken und -fonds aufgezählt. Aller-
dings ist deren Kreditvergabe stark konzentriert: 
Unter den multilateralen Entwicklungsbanken ist 
die Weltbank mit ca. 48 Prozent der Forderungen 
die mit Abstand wichtigste kreditgebende Instituti-
on. Mit bedeutendem Abstand folgen weitere rele-
vante multilaterale Institutionen wie die Asiatische 
Entwicklungsbank (Asian Development Bank, ADB) 
mit 16 Prozent und die Inter-Amerikanische Entwick-
lungsbank (Inter-American Development Bank, IADB) 
mit elf Prozent; einen noch deutlicheren Abstand 
halten die Afrikanische Entwicklungsbank (African 
Development Bank, AfDB) mit fünf Prozent und die 
Europäische Investitionsbank (European Invest-
ment Bank, EIB) mit vier Prozent der Forderungen.

In 60 kritisch verschuldeten Staaten und damit in 
fast der Hälfte der kritisch verschuldeten Länder, 
für die Daten vorhanden sind, sind multilaterale 
Gläubiger die wichtigste Gläubigergruppe. Davon 
sind 14 Länder sehr kritisch verschuldet (siehe Ta-
belle 1). In 44 kritisch verschuldeten Staaten be-
tragen die Forderungen multilateraler Gläubiger 
sogar mehr als 50 Prozent (siehe Tabelle 2 [online]). 

Insbesondere im Vergleich zu den Bedingungen 
privater Gläubiger ist die Kreditaufnahme bei 
multilateralen Institutionen für Schuldnerstaaten 
eine deutlich günstigere Finanzierungsoption. Der 

Private Gläubiger
Die Kreditvergabe privater Gläubiger konzentriert 
sich stark auf Mitteleinkommensländer (siehe Ab-
bildung 1b): Über die Hälfte ihrer Forderungen be-
trifft die fünf Staaten China, Mexiko, Indonesien, 
Russland und Brasilien; weitere 20 Prozent bezie-
hen sich auf die Türkei, Indien, Südafrika, Argenti-
nien und Kolumbien. 

Trotz dieser hohen Konzentration auf wenige Län-
der sind Privatgläubiger im Vergleich zu öffent-
lichen bilateralen und multilateralen Gläubigern 
in 32 Mitteleinkommensländern, deren Verschul-
dungssituation in diesem Schuldenreport mindes-
tens als leicht kritisch bewertet wird, die wich-
tigste Gläubigergruppe (siehe Tabelle 2 „Anteile 
der Gläubigergruppen" [online] sowie Box 1, S. 27).3 
Diese 32 Länder entsprechen fast 30 Prozent der 
Staaten, für die Daten vorhanden sind. Zehn der 32 
Länder (Angola, Argentinien, Ghana, Jamaika, Jor-
danien, Libanon, Sri Lanka, Montenegro, El Salvador 
und Sambia) sind sehr kritisch verschuldet (siehe  
Tabelle 1, S. 28). In 41 weiteren kritisch verschulde-
ten4 Staaten halten private Gläubiger mindestens 
zehn Prozent der ausstehenden Forderungen. 

Unter finanziellen Gesichtspunkten ist die Kre-
ditaufnahme bei Privatgläubigern im Vergleich zu 
bilateralen oder multilateralen öffentlichen Fi-
nanzierungsquellen für Schuldnerstaaten wenig 
attraktiv: Durchschnittlich zahlen Niedrig- und 
Mitteleinkommensländer fünf Prozent Zinsen auf 
ausstehende Staatsanleihen.5 Sehr kritisch ver-
schuldete Staaten wie Pakistan oder Angola zahl-
ten 2021 sogar bereits rund neun Prozent auf die 
Aufnahme neuer Gelder am internationalen Kapi-
talmarkt. Die von öffentlichen Gläubigern zu güns-
tigeren Bedingungen vergebenen Mittel reichen 
allerdings nicht aus, um die Finanzierungslücken in 
Ländern des Globalen Südens zu schließen, sodass 
diesen Ländern keine andere Wahl bleibt, als sich 
teuer bei privaten Gläubigern zu verschulden.6

Multilaterale Gläubiger
Bei den multilateralen Gläubigern kann zwischen 
dem IWF einerseits und multilateralen Entwick-
lungsbanken andererseits unterschieden werden. 
Der IWF hält mit rund 142 Milliarden US-Dollar etwa 
15 Prozent der multilateralen Forderungen gegen-
über Niedrig- und Mitteleinkommensländern.7 In 

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus 
den International Debt Statistics der Weltbank (2022).

Abb. 2: Forderungen multilateraler Gläubiger gegenüber  
Niedrig- und Mitteleinkommensländern 2021 (in Milliarden USD)

 Konzessionäre
 Forderungen

der Weltbank

Nicht-
konzessionäre 
Forderungen 
der Weltbank

Forderungen des IWF 
ohne Sonderziehungsrechte

Konzessionäre 
Forderungen  
weiterer multilateraler 
Institutionen

Nicht-konzessionäre  
Forderungen 
weiterer  
multilateraler 
Institutionen

349

141

249

142
68



durchschnittlich zu zahlende Zinssatz liegt bei rund 
1,7 Prozent und auch die Laufzeiten sind mit durch-
schnittlich 23 Jahren lang und damit grundsätzlich 
sehr attraktiv für Niedrig- und Mitteleinkommens-
länder.8 Allerdings variieren die Bedingungen unter 
den 46 multilateralen Institutionen erheblich. So 
fordern beispielsweise die Organisation of Arab 
Petroleum Exporting Countries oder der Fondo La-
tinoamericano de Reservas Zinssätze von mehr als 
fünf Prozent und damit sogar mehr als Anleihehal-
ter. Auch die Afrikanische Export-Import Bank oder 
die Central American Bank for Economic Integrati-
on, die immerhin Platz zehn und elf auf der Liste 
der wichtigsten multilateralen Institutionen bele-
gen, verlangen durchschnittlich Zinsen von über 
3,5 Prozent und sind damit in der Regel teurer als 
zum Beispiel öffentliche Kredite aus China. 

Daran wird deutlich, dass es sich nicht ausschließ-
lich um besonders günstige Kredite handelt, wenn 
wir von der Kreditvergabe multilateraler Gläubiger 
reden. Insgesamt erfüllt nur etwa ein Viertel der 
Kreditvergaben multilateraler Banken und Fonds 
die Bedingungen, um als konzessionäre Forderun-
gen eingestuft zu werden (siehe Abbildung 2), und 
auch die Internationale Entwicklungsorganisation 
(International Development Association, IDA9), die 
eine der günstigsten multilateralen Entwicklungs-
banken ist, verlangt mit durchschnittlich 1,4 Pro-
zent immer noch fast doppelt so hohe Zinsen wie 
Japan als zweitwichtigster öffentlicher Gläubiger. 
Der konsequente Ausschluss sämtlicher multila-
teralen Forderungen aus jeglichen Umschuldungs-
verhandlungen, den insbesondere die G7-Staaten 
bisher eisern verteidigen, lässt sich daher zumin-
dest nicht pauschal mit vermeintlich besonders 
günstigen Bedingungen multilateraler Kreditver-
gaben rechtfertigen. 

Bilaterale Gläubiger
China ist heute der wichtigste bilaterale öffent-
liche Gläubiger und hält nach Angaben der Welt-
bank Forderungen im Umfang von fast 150 Milli-
arden US-Dollar (siehe Abbildung 3). Annähernd 
vergleichbar umfangreich ist nur die Kreditverga-
be Japans. Zusammen halten die G7-Staaten mit 
ausstehenden Forderungen in Höhe von knapp 
200 Milliarden US-Dollar etwas mehr als 40 Pro-
zent der bilateralen öffentlichen Forderungen ge-
gen alle Niedrig- und Mitteleinkommensländer. 

Deutschland ist nach Angaben der Weltbank der 
viertwichtigste öffentliche Gläubiger und hält laut 
Weltbank Forderungen im Umfang von rund 30 Mil-
liarden US-Dollar gegen 69 Niedrig- und Mittelein-
kommensländer (siehe hierzu und zu den folgenden 
Zahlen in diesem Abschnitt Tabelle 2 [online] sowie 
Box 1, S.27).10 Neben China sind Russland und Sau-
di-Arabien mit Forderungen in Höhe von 26 und 16 
Milliarden US-Dollar wichtige bilaterale Gläubiger-
staaten innerhalb der Gruppe der G20. Darüber hi-
naus sind Kuwait mit zwölf Milliarden und die Ver-
einigten Arabischen Emirate mit neun Milliarden 
ausstehenden Forderungen zu regional bedeuten-
den bilateralen Gläubigern aufgestiegen.

Die Bedingungen, zu denen bilaterale öffentliche 
Gläubiger Kredite vergeben, variieren stark zwi-
schen den verschiedenen Gläubigerstaaten. Be-
sonders auffällig ist die sehr günstige Kreditver-
gabe Japans, welches Kredite zu Zinssätzen von 
durchschnittlich 0,8 Prozent und mit 31 Jahren 
Laufzeit vergibt. Ausstehende Forderungen an-
derer G7- und EU-Staaten, insbesondere von den 
Niederlanden und den USA, sind hingegen deutlich 
höher verzinst.11 Vor allem aufgrund des großen 
Kreditvolumens fallen aber insbesondere die rela-
tiv teuren chinesischen Kredite mit Zinssätzen von 
durchschnittlich 3,2 Prozent ins Gewicht. Damit ist 
die Aufnahme von Krediten aus China für Schuld-

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus 
den International Debt Statistics der Weltbank (2022).

Abb. 3: Forderungen bilateraler Gläubiger gegenüber  
Niedrig- und Mitteleinkommensländern 2021 (in Milliarden USD)
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Japan ist in 19 kritisch verschuldeten Staaten der 
wichtigste öffentliche bilaterale Gläubiger und hält 
insbesondere gegenüber Myanmar, Vietnam und 
Irak Forderungen in relevantem Umfang. Frank-
reich ist in acht kritisch verschuldeten Staaten – 
darunter die ehemaligen französischen Kolonien 
Algerien, Tunesien, Burkina Faso und Mauritius 
– der wichtigste öffentliche bilaterale Gläubiger. 
Gemessen an der gesamten Auslandsverschuldung 
der Staaten ist der Anteil der französischen Forde-
rungen besonders in Mauritius mit rund 22 Prozent 
von großer Bedeutung. 

Deutschland ist nach Angaben der Weltbank in fünf 
kritisch verschuldeten Ländern (Albanien, Armeni-
en, Georgien, Marokko und Peru) der wichtigste 
öffentliche bilaterale Gläubiger. Gemessen an der 
Gesamtverschuldung der Länder ist der Anteil der 
deutschen Forderungen allerdings mit zwischen 
einem und sieben Prozent in allen sechs Ländern 
nicht besonders hoch. Für Peru spielen vielmehr 
private Gläubiger, für die übrigen vier Staaten mul-
tilaterale Gläubiger die wichtigste Rolle. Trotzdem 
könnte Deutschland auch aufgrund seiner Position 
als wichtigster öffentlicher bilateraler Gläubiger 
insbesondere für das sehr kritisch verschuldete 
Armenien politisch bedeutsam sein, sollte es zu 
Umschuldungsverhandlungen kommen.15

Darüber hinaus gibt es öffentliche bilaterale Gläu-
biger, die zwar auf global aggregierter Ebene nicht 
zu den wichtigsten Gläubigerstaaten gehören, die 
aber für einzelne Schuldnerstaaten besonders re-
levant sind. So ist Angola – dicht gefolgt von der 
ehemaligen Kolonialmacht Portugal – der wich-
tigste Gläubigerstaat des sehr kritisch verschulde-
ten Inselstaats São Tomé und Príncipe. 

Politische Verantwortlichkeit in Schuldenkrisen
Die bis hierhin erfolgte Betrachtung der Gläubiger-
landschaft beantwortet ein Stück weit die Frage, 
wer im Falle von Schuldenkrisen in der Verantwor-
tung steht, (Teil-)Erlasse zu ermöglichen. Bei bi-
lateralen öffentlichen Forderungen sind dies – je 
nach politischem System – die jeweiligen nationa-
len Regierungen und/oder Parlamente. Insbeson-
dere dort, wo die ausstehenden Forderungen von 
multilateralen und privaten Gläubigern gehalten 
werden, reicht die Analyse der direkten Gläubiger 
allein jedoch nicht aus, um die Frage nach der po-

nerstaaten zwar immer noch deutlich günstiger 
als die Verschuldung bei privaten Gläubigern, im 
Vergleich zum zweitwichtigsten öffentlichen bila-
teralen Gläubiger Japan verlangt die Volksrepublik 
aber fast viermal so hohe Zinsen. 

Eine solche Analyse der Kreditbedingungen ausste-
hender Forderungen kann nur bedingt etwas über 
das entwicklungspolitische Engagement einzelner 
Staaten aussagen.12 Sie ist aber insofern interessant, 
als dadurch deutlich wird, dass im Falle von Um-
schuldungsverhandlungen bereits für die Gleichbe-
handlung bilateraler öffentlicher Gläubiger mit der 
Tatsache umgegangen werden muss, dass ausste-
hende Forderungen unterschiedlicher öffentlicher 
bilateraler Gläubiger ganz unterschiedlich verzinst 
sind. Diese Schwierigkeit ergibt sich also nicht erst, 
wenn multilaterale Forderungen in Restrukturie-
rungsverhandlungen mitberücksichtigt werden. 

Bilaterale öffentliche Gläubiger sind in 21 kritisch 
verschuldeten Staaten die wichtigste Gläubiger-
gruppe. Neun dieser Länder sind sehr kritisch ver-
schuldet. In fünf Staaten besteht eine besonders 
starke Abhängigkeit des Schuldnerlandes von ei-
nem einzelnen Gläubigerstaat:13 Bhutan ist beson-
ders abhängig von Indien und Haiti von Venezuela; 
drei Staaten (Dschibuti, Laos und Tonga) sind be-
sonders abhängig von China. Insgesamt ist China 
in 56 kritisch verschuldeten Staaten im Verhältnis 
zu anderen Regierungen der wichtigste öffentliche 
bilaterale Gläubiger. 

Gemessen an der gesamten Auslandsverschuldung 
der Staaten hält China dabei neben den drei ge-
nannten Ländern vor allem gegenüber sechs sehr 
kritisch verschuldeten Staaten (Simbabwe, Male-
diven, Kongo, Mongolei, Sambia und Pakistan) so-
wie gegenüber elf weiteren kritisch verschuldeten 
Staaten Forderungen in relevantem Umfang.14 In-
dien ist in zwei weiteren Fällen der wichtigste öf-
fentliche Gläubiger, wobei vor allem der Anteil ge-
genüber dem Iran ins Gewicht fällt. Russland ist in 
zwei Ländern (Belarus und Afghanistan) der wich-
tigste öffentliche bilaterale Gläubiger und hält in 
beiden Fällen Forderungen in relevantem Umfang. 
Saudi-Arabien ist in sechs Ländern der wichtigste 
öffentliche bilaterale Gläubiger und hält dabei vor 
allem gegen den sehr kritisch verschuldeten Jemen 
Forderungen in relevantem Umfang.



litischen Verantwortlichkeit für die Sicherstellung 
nachhaltiger und umfassender Schuldenerlasse 
abschließend zu beantworten. So wird die Politik 
multilateraler Institutionen letztlich durch deren 
Mitgliedstaaten bestimmt und verantwortet. Und 
im Hinblick auf private Gläubiger haben diejenigen 
Staaten, in denen private Gläubiger ansässig sind 
oder unter deren Recht Anleiheforderungen bege-
ben wurden, die regulatorischen und rechtlichen 
Möglichkeiten, die kooperative und gleichrangige 
Beteiligung privater Gläubiger an Schuldenerleich-
terungen sicherzustellen, – und stehen damit auch 
in der politischen Verantwortung, diese Möglich-
keiten auszuschöpfen. 

Die Analyse einer solchen erweiterten Verant-
wortlichkeit einzelner Staaten ist insbesondere 
auch deshalb relevant, da private und multilate-
rale Gläubiger – wie oben gezeigt – sowohl auf ag- 
gregierter als auch auf länderbezogener Ebene im 
Großteil der Fälle die wichtigsten Gläubiger von 
Staaten im Globalen Süden sind. Zudem wird der 
öffentliche Diskurs in Deutschland stark davon do-
miniert, die Verantwortlichkeit für die Lösung der 
aktuellen Schuldenkrise allein China zuzuschieben. 
Zwar spielt China als wichtigster öffentlicher Gläu-
biger heute tatsächlich eine wichtige Rolle für die 
Lösung von Schuldenkrisen im Globalen Süden. 
Doch die Verantwortlichkeit westlicher Staaten 
kann nur dann aus dem Blick geraten, wenn wir bei 
der Analyse der direkten Gläubigerlandschaft als 
solcher stehen bleiben – und uns nicht fragen, wer 
im Falle privater oder multilateraler Forderungen 
in der politischen Verantwortung steht, deren Re- 
strukturierung im Krisenfall zu ermöglichen. 

Für eine Analyse der politischen Verantwortlich-
keit einzelner Staaten und Staatengruppen werden 
ausstehende Forderungen16 daher wie folgt der 
Verantwortlichkeit einzelner Staaten und Staaten-
gruppen zugeordnet: 

• Bilaterale öffentliche Forderungen gehören zu 
100 Prozent zur Verantwortlichkeit des jewei-
ligen Gläubigerstaates.

• Multilaterale Forderungen werden gemäß dem 
Stimmgewicht eines Mitgliedstaates auf die 
Mitgliedstaaten der jeweiligen multilateralen 
Institutionen zurückgeführt.

• Die Restrukturierung und Streichung priva-
ter Bankkreditforderungen und Forderungen 
anderer privater Gläubiger sicherzustellen, 
wird der Verantwortlichkeit des Staates zuge-
ordnet, in dem der private Gläubiger ansässig 
ist.17

• Die Restrukturierung und Streichung von An-
leiheforderungen sicherzustellen, wird der 
Verantwortlichkeit des Staates zugeordnet, 
unter dessen Recht die Anleihen begeben 
wurden.18

Auf aggregierter Ebene zeigt eine solche Analyse, 
dass 70 Prozent der ausstehenden Forderungen 
gegen Niedrig- und Mitteleinkommensländer im 
gemeinsamen Verantwortlichkeitsbereich der G7- 
und EU-Staaten liegen. Das bedeutet, dass die G7- 
und EU-Staaten hauptverantwortlich dafür sind, 
die Rahmenbedingungen zu schaffen, um die koor-
dinierte und umfassende Restrukturierung dieser 
Forderungen im Falle von Krisen sicherzustellen. 
China sowie die weiteren G20-Staaten sind jeweils 
für sechs Prozent der ausstehenden Forderungen 
gegen Niedrig- und Mitteleinkommensländer ver-
antwortlich (vgl. Abbildung 4). 

Der große Anteil der politischen Verantwortlichkeit 
der G7- und EU-Staaten lässt sich anhand zweier 
Faktoren erklären. Erstens sind sie als wichtigste 
Anteilseigner der größten multilateralen Kredit-
geber für die Mehrheit der ausstehenden multi-
lateralen Forderungen verantwortlich. In IWF und 
Weltbank halten die G7- und EU-Staaten zusammen 
mehr als die Hälfte der Stimmrechte und auch in 
den vier nächstwichtigsten multilateralen kredit-
gebenden Institutionen, der ADB, IADB, AfDB und 
EIB, ist ihr Stimmgewicht mit 45, 49, 34 beziehungs-
weise 100 Prozent erheblich. Zweitens liegt die 
Sicherstellung der Beteiligung privater Gläubiger 
an Schuldenerlassen größtenteils in ihrem Verant-
wortlichkeitsbereich: Rund 38 Prozent der Banken 
und anderer privater Gläubiger wie beispielsweise 
Rohstoffunternehmen sind in den G7- und EU-Staa-
ten ansässig. Das größte Gewicht machen jedoch 
Anleiheforderungen aus, die schätzungsweise zu 97 
Prozent unter britischem oder US-amerikanischem 
Recht begeben wurden und deren Restrukturie-
rung damit der Verantwortlichkeit der G7-Staaten 
zugeordnet wird.19



Nehmen wir nur die in diesem Schuldenreport 
identifizierten 40 sehr kritisch verschuldeten Staa-
ten in den Blick, ist der Anteil der Forderungen, 
deren Restrukturierung im Verantwortlichkeitsbe-
reich Chinas und weiterer G20-Staaten liegt, mit 14 
und neun Prozent höher (siehe Abbildung 5).20 Dies 
liegt daran, dass bilaterale öffentliche Forderun-
gen, die zu einem relevanten Anteil von China und 
weiteren G20-Staaten vergeben werden, für die 
Gruppe der sehr kritisch verschuldeten Staaten re-
levanter sind, während Anleiheforderungen, deren 
Restrukturierung im Verantwortlichkeitsbereich 
der westlichen Staaten liegt, eine etwas geringere 
Rolle spielen (siehe dazu auch Abbildungen 1a und 
1d). Der Anteil der Forderungen, deren erfolgreiche 
Restrukturierung von G7- und EU-Staaten sicher-
zustellen ist, ist mit 58 Prozent jedoch auch hier 
sehr hoch. 

Zudem ist zu beachten, dass die Zuordnung der 
politischen Verantwortlichkeit für multilaterale 
Forderungen nach dem oben beschriebenen Prin-
zip des Stimmgewichts die politische Relevanz der 
Hauptanteilseigner multilateraler Institutionen 
noch unterschätzen dürfte: Bisher bestehen vor 
allem die G7-Staaten darauf, dass multilaterale 
Forderungen unter keinen Umständen in Schul-
denrestrukturierungen einbezogen werden dür-
fen. Gäbe es innerhalb der G7 eine Einigung, mul-
tilaterale Forderungen miteinzubeziehen, ist nicht 
damit zu rechnen, dass andere Anteilseigner der 
multilateralen Institutionen dies verhindern wür-
den. Gemeinsam halten die G7- und EU-Staaten 
über die Hälfte der Stimmrechte im IWF und in der 
Weltbank.

Schauen wir uns die Verteilung der politischen 
Verantwortlichkeit auf der Ebene der einzelnen 
kritisch verschuldeten Länder an, ergibt sich fol-
gendes Bild: In 52 von 107 kritisch verschuldeten 
Staaten, für die Daten vorhanden sind, können die 
G7- und EU-Staaten als hauptverantwortlich für die 
Lösung von Schuldenkrisen bezeichnet werden. In 
diesen 52 Staaten – darunter 14 sehr kritisch ver-
schuldete – sind die G7- und EU-Staaten die wich-
tigste Staatengruppe und politisch für einen min-
destens doppelt so hohen Forderungsanteil wie die 
nächstwichtigste Staatengruppe verantwortlich. 

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus den 
International Debt Statistics der Weltbank (2022).

Abb. 5: Ausstehende Forderungen nach  
(direkt oder indirekt) politisch verantwortlichen 
Staatengruppen 

 Sehr kritisch 
verschuldete Staaten

China
101 Mrd. USD

14%
G7- und  

EU-Staaten
427 Mrd. USD

58% 

Weitere 
G20-Staaten
67 Mrd. USD

9%

Andere Staaten
115 Mrd. USD

16%

Nicht zuordenbar
25 Mrd. USD

3%

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus den International 
Debt Statistics der Weltbank (2022). 

Anmerkung: Einzelne Staaten(gruppen) werden direkt oder indirekt als 
verantwortlich bezeichnet, wenn sie ausstehende bilaterale öffentliche 

Forderungen direkt oder multilaterale Forderungen indirekt mittels ihrer 
Stimmanteile verantworten oder wenn sie aufgrund der Ansässigkeit priva-
ter Gläubiger oder des Ausgabeorts von Anleiheforderungen hauptverant-

wortlich dafür sind, die Beteiligung privater Gläubiger an Schuldenerlassen 
sicherzustellen.

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

 Alle Niedrig- und 
Mitteleinkommensländer

China
214 Mrd. USD

6% G7- und  
EU-Staaten

2.548 Mrd. USD
70% 

Weitere 
G20-Staaten
223 Mrd. USD

6%

Andere Staaten
560 Mrd. USD

16%

Nicht zuordenbar
82 Mrd. USD

2%



In weiteren 47 kritisch verschuldeten Staaten ist 
die politische Hauptverantwortlichkeit nicht ein-
deutig einer Staatengruppe zuzuordnen, da der 
Forderungsanteil der wichtigsten Staatengruppe 
nicht mindestens doppelt so hoch ist wie derjeni-
ge der zweitwichtigsten Staatengruppe. Dennoch: 
In 26 dieser 47 Staaten verantworten die G7- und 
EU-Staaten politisch noch immer den größten For-
derungsanteil und in 17 Staaten den zweitgrößten 
Anteil. In 43 Staaten sind die G7- und EU-Staaten 
daher gemeinsam mit anderen Staaten hauptver-
antwortlich für die Lösung der Schuldenkrise (sie-
he Tabelle 2, online). 

Nur bei zwölf kritisch verschuldeten Ländern – da-
runter die vier sehr kritisch verschuldeten Staaten 
Bhutan, Gambia, Sudan und Jemen – sind Staaten 
außerhalb der G7 und EU die politisch Hauptver-
antwortlichen. In fünf der zwölf Länder (Demokra-
tische Republik Kongo, Dschibuti, Guinea, Laos 
und Tonga) sind chinesische bilaterale Forderun-
gen ausschlaggebend, in jeweils einem Staat sind 
es russische bilaterale Forderungen (Belarus), in-
dische bilaterale Forderungen (Bhutan) oder öf-
fentliche bilaterale Forderungen von Venezuela 
(Haiti). In den vier übrigen Staaten (den Komoren, 
Gambia, Sudan und Jemen) sind weitere Staaten 
außerhalb der Gruppe der G7 und der EU gemein-
sam hauptverantwortlich für die Lösung potenziel-
ler Überschuldungsproblematiken.
 

Fazit
Wenngleich neue Kreditgeber wie China und auch 
die Golfstaaten Saudi-Arabien und Kuwait zu wich-
tigen öffentlichen bilateralen Gläubigern aufge-
stiegen sind, tragen die G7- und EU-Staaten zu-
meist weiterhin die Hauptverantwortung dafür, 
dass ausreichende Schuldenerlasse gewährt wer-
den. Denn den Großteil der ausstehenden Forde-
rungen gegen Niedrig- und Mitteleinkommenslän-
der halten private und multilaterale Gläubiger. Die 
G7- und EU-Staaten sind die wichtigsten Anteils-
eigner und besitzen damit auch den Löwenanteil 
der Stimmrechte innerhalb der wichtigsten multi-
lateralen kreditgebenden Institutionen. Auch die 
Sicherstellung der Beteiligung privater Gläubiger 
an Schuldenerlassen liegt zum Großteil im Ver-
antwortlichkeitsbereich der G7-Staaten, in denen 
private Gläubiger ansässig sind oder unter deren 
Recht Anleiheforderungen begeben wurden. 

Deutschland hat politisch sowohl in der G7 als 
auch bei den wichtigen multilateralen Instituti-
onen ein großes Gewicht. Die Bundesregierung 
sollte sich daher nicht hinter dem Argument der 
vergleichsweise geringen eigenen öffentlichen bi-
lateralen Forderungen verstecken. Vielmehr sollte 
sie sich im Kreis der G7 und bei den multilateralen 
Institutionen dafür einsetzen, den prinzipiellen 
Ausschluss multilateraler Forderungen von Re- 
strukturierungsverhandlungen zu überdenken so-
wie die Beteiligung privater Gläubiger an Schulden- 
erlassen verbindlich zu regeln. 

Box 1: Erläuterungen zur Tabelle 2 (online)

Der Tabelle 2 „Anteile der verschiedenen Gläubigergruppen an den gesamten öffentlichen Auslandsschulden kritisch verschulde-

ter Staaten sowie politisch hauptverantwortliche Staatengruppe“ (abrufbar unter www.erlassjahr.de/produkt/schuldenreport-2023) 

sind auf Länderebene für alle leicht kritisch, kritisch und sehr kritisch verschuldeten Staaten folgende und weitere Informationen 

zu entnehmen: 

• Welche Gläubigergruppen (Private, Multilaterale, Bilaterale) wie viel Prozent der ausstehenden Forderungen halten.

• Wie groß der konzessionäre Anteil multilateraler Forderungen ist.

• Wer von den bilateralen öffentlichen Gläubigern der wichtigste Gläubigerstaat ist und wie viel Prozent der ausstehenden  

Forderungen dieser hält.

• Wie die Angaben der deutschen Forderungen zwischen der Berichterstattung der Weltbank und den Angaben des Bundes- 

finanzministeriums (BMF) abweichen.

• Wie viel Prozent der ausstehenden Forderungen in der politischen Verantwortlichkeit welcher Staatengruppe liegen und  

warum welche Staatengruppe als hauptverantwortlich bezeichnet wird.

https://erlassjahr.de/produkt/schuldenreport-2022/


Tab. 1: Anteile der verschiedenen Gläubigergruppen an den gesamten öffentlichen  
Auslands schulden sehr kritisch verschuldeter Staaten sowie politisch hauptverantwort- 
liche Staatengruppe (Auszug aus Tabelle 2, online)
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Politisch hauptverantwortliche  
Staaten(-gruppe) für die Lösung der Schuldenkrise  
[Forderungsanteil im Verantwortlichkeitsbereich]

Ägypten 125,63 38% 36% 26% G7- & EU-Staaten [53%]

Angola 51,24 16% 71% 13% China [44%] / G7- & EU-Staaten [44%]

Argentinien 155,70 44% 53% 3% G7- & EU-Staaten [76%]

Armenien 6,70 56% 27% 17% G7- & EU-Staaten [65%]

Belize 1,28 38% 32% 30% Andere Staaten (insb. Venezuela) [39%] /
G7- & EU-Staaten [37%] 

Bhutan 2,99 28% 1% 71% Weitere G20-Staaten (insb. Indien) [75%]

Cabo Verde 2,02 53% 26% 21% G7- & EU-Staaten [66%]

El Salvador 11,86 45% 52% 3% G7- & EU-Staaten [69%]

Eritrea 0,66 85% 5% 10% G7- & EU-Staaten [48%] / Andere Staaten [31%]

Gambia 0,91 69% 0% 31% Andere Staaten [39%] / Weitere G20-Staaten [32%] 

Ghana 29,30 28% 61% 11% G7- & EU-Staaten [71%]

Grenada 0,57 65% 17% 18% G7- & EU-Staaten [41%] / Andere Staaten [23%]

Guinea-Bissau 1,00 56% 32% 12% Nicht zuordenbar

Jamaika 9,90 40% 54% 6% G7- & EU-Staaten [73%]

Jemen 6,15 48% 0% 52% G20-Staaten (insb. Russland, Saudi-Arabien) [45 %]

Jordanien 21,50 38% 44% 18% G7- & EU-Staaten [72%]

Kenia 37,04 48% 22% 30% G7- & EU-Staaten [53%]

Kongo 6,34 17% 37% 46% China [38%] / G7- & EU-Staaten [32%]

Libanon 33,28 5% 94% 1% G7- & EU-Staaten [96%]

Malawi 2,76 84% 0% 16% G7- & EU-Staaten [38%] / Andere Staaten [27%]

Malediven 3,12 15% 42% 43% China [44%] / G7- & EU-Staaten [36%]

Mongolei 11,94 27% 32% 41% G7- & EU-Staaten [56%] / China [27%]

Montenegro 4,37 17% 60% 23% G7- & EU-Staaten [64%]

Mosambik 11,07 46% 11% 43% G7- & EU-Staaten [43%] /
Weitere G20-Staaten (insb. China) [33%]

Pakistan 101,40 41% 22% 37% G7- & EU-Staaten [39%] / China [29%]

Ruanda 5,94 72% 14% 14% G7- & EU-Staaten [49&] / Andere Staaten [28%]

Sambia 12,50 21% 45% 34% G7- & EU-Staaten [47%] / China [31%]

São Tomé und 
Príncipe 0,27 31% 4% 65% G7- & EU-Staaten [44%] /  

Andere Staaten (insb. Angola) [42%]

Senegal 15,07 45% 33% 22% G7- & EU-Staaten [59%]

Simbabwe 4,63 26% 9% 65% G7- & EU-Staaten [45%] / China [40%]

Somalia 3,33 22% 0% 78% G7- & EU-Staaten [65%]

Sri Lanka 37,78 29% 43% 28% G7- & EU-Staaten [61%]

Sudan 16,69 24% 28% 48% Andere Staaten [43%] / Weitere G20-Staaten [25%]

 Größte Gläubigergruppe

Quelle: Eigene Berechnung und Darstellung auf Basis von Daten zur öffentlichen 
Auslandsverschuldung aus den International Debt Statistics der Weltbank.



1 Dieser Artikel analysiert ausschließlich, wer die Gläubiger öffentlicher Schuldner 
in Ländern des Globalen Südens sind. Es werden daher nur öffentliche und 
öffentlich garantierte Auslandsschulden berücksichtigt. In der Bewertung der 
Verschuldungssituation im Artikel „Verschuldete Staaten weltweit“ ab S. 8 in 
diesem Schuldenreport wird hingegen auch die private Auslandsverschuldung 
mitberücksichtigt. Die Berichterstattung über private, nicht öffentlich garan-
tierte Auslandsschulden und deren Gläubiger ist jedoch noch intransparenter 
und unvollständiger als diejenige über öffentliche und öffentlich garantierte 
Auslandsschulden und wird daher in der Analyse der Gläubigerlandschaft nicht 
berücksichtigt. 

2  Für eine vollständige Analyse der Gläubigerlandschaft stehen nicht ausreichend 
Daten zur Verfügung. Dieser Artikel bezieht sich daher nur auf die 121 Niedrig- 
und Mitteleinkommensländer, für die Daten der International Debt Statistics 
der Weltbank vorhanden sind. Es handelt sich daher um eine andere Grundge-
samtheit als im Artikel „Verschuldete Staaten weltweit“. 32 Staaten, insbeson-
dere solche mit hohem und höherem mittleren Einkommen, können hier nicht 
berücksichtigt werden, während ein Mitteleinkommensland, Bulgarien, in diesem 
Artikel bei der aggregierten Analyse der Gläubiger aller Niedrig- und Mittelein-
kommensländer berücksichtigt wird, welches im Artikel „Verschuldete Staaten 
weltweit" aufgrund der Zugehörigkeit zur Europäischen Union nicht berücksich-
tigt wurde (siehe auch Box „Länderauswahl“, S. 9).

3 Darunter befinden sich zehn Staaten mit niedrigem mittleren Einkommen und 22 
Staaten mit höherem mittleren Einkommen. 

4 Im Schuldenreport wird die Verschuldungssituation von Ländern im Globalen 
Süden nach den vier Kategorien unkritisch, leicht kritisch, kritisch oder sehr kri-
tisch beurteilt (siehe Box „Methodik“, S. 18-19). Für die bessere Lesbarkeit werden 
im Folgenden alle Länder, die mindestens ein leicht kritisches Verschuldungsni-
veau aufweisen, als kritisch verschuldete Staaten bezeichnet.

5 Wenn nicht anders gekennzeichnet, beziehen sich die Angaben zu durchschnitt-
lichen Kreditbedingungen im gesamten Artikel auf die Berichterstattung der 
International Debt Statistics der Weltbank (2022).  

6 Nach Angaben der Vereinten Nationen fehlen jährlich mindestens 4 Billionen 
US-Dollar, um die Ziele für nachhaltige Entwicklung in Ländern des Globalen Sü-
dens bis 2030 zu erreichen, siehe Pressemitteilung des OHCHR vom 21. Oktober 
2022. Auch eine Vertreterin des nigerianischen Debt Management Office betonte 
am 6. Dezember 2022 im Rahmen der UNCTAD Debt Management Conference in 
Genf die Notwendigkeit ihres Landes, hochverzinste Kredite privater Gläubiger 
aufzunehmen, und kritisierte, dass nicht ausreichend günstige Mittel für die 
Erfüllung der Ziele für nachhaltige Entwicklung zur Verfügung gestellt werden, 
siehe Aufzeichnung vom 06.12.2022, 12 Uhr (Minute 00:14 - 04:50).

7 Im Rahmen dieser Analyse werden ausstehende Schulden, die sich aus einer 
Allokation von Sonderziehungsrechten ergeben, nicht als Schulden gegenüber 
dem IWF berücksichtigt, da Sonderziehungsrechte in den Bilanzen der Empfän-
gerländer gleichzeitig als Schulden und als Forderungen verbucht werden und 
so die Verschuldung der Empfängerländer netto nicht erhöhen.

8 Es handelt sich hier um gewichtete Durchschnittswerte, bei denen der Umfang 
der Kreditvergabe einer multilateralen Institution berücksichtigt wird.

9 Die IDA ist eine Unterorganisation der Weltbankgruppe, deren Rolle die Armuts-
bekämpfung in Ländern mit besonders niedrigem Einkommen ist.

10 In den vergangenen Jahren hat sich gezeigt, dass die von der Weltbank und dem 
Bundesfinanzministerium (BMF) berichteten öffentlichen Forderungen Deutsch-
lands stark voneinander abweichen, siehe dazu Stutz, M. (2022): „Deutschland 
als Gläubiger des Globalen Südens“, in: erlassjahr.de / Misereor (Hrsg.): „Schul-
denreport 2022“. Da wir uns in diesem Artikel auch für alle anderen Gläubigerda-
ten auf die Berichterstattung der Weltbank in den International Debt Statistics 
beziehen, nutzen wir diese Quelle auch für die Angaben der öffentlichen 
deutschen Forderungen. Ein Abgleich mit den vom BMF berichteten Daten war 
bis zum Redaktionsschluss dieses Schuldenreports nicht möglich, da das BMF 
die eigenen Angaben – anders als in den Vorjahren – bis zum 01.02.2022 nicht 
aktualisiert hatte. Mögliche Diskrepanzen zwischen den Angaben der Weltbank 
und des BMF auf Länderebene sind der Tabelle 2 (online) zu entnehmen:  
www.erlassjahr.de/produkt/schuldenreport-2023.

11 Die ausstehenden Forderungen der Niederlande sind durchschnittlich zu 7,9 
Prozent verzinst, die der USA zu 4,5 Prozent. 

12 Im Falle der USA und der Niederlande beziehen sich die hohen Zinssätze auf 
einen sehr geringen Umfang ausstehender Forderungen. Dies liegt daran, dass 
beide Staaten Gelder für die Entwicklungszusammenarbeit ausschließlich über 
Zuschüsse und nicht über Kredite vergeben. Japan leistet hingegen mehr als die 
Hälfte seiner entwicklungspolitischen Zusammenarbeit in Form vergünstigter 
Kredite, was die sehr niedrigen Zinssätze und langen Laufzeiten erklärt. China 
vergibt umfangreiche Kredite zu vergleichsweise hohen Zinssätzen, finanziert 
damit aber vor allem den Bau physischer Infrastruktur, für den aus westlichen 
Staaten fast nur teure private Mittel zur Verfügung stehen und die – im Gegen-
satz zur sozialen Dienstleistungsinfrastruktur – zumindest grundsätzlich das 
Potenzial haben, im Laufe der Kreditlaufzeit zu wirtschaftlichen Mehreinnahmen 
zu führen, die die Rückzahlung des Kredites plus Zinsen erlauben. Für die Zu-
sammensetzung der ODA-Zahlungen nach Finanzierungsinstrument siehe OECD: 
„Total Flows by Donor and Aid Type“.

13 Definiert als: Bilaterale öffentliche Gläubiger halten mehr als 50 Prozent der 
gesamten ausstehenden öffentlichen Auslandsschulden des Schuldnerlandes. 

14 Definiert als: Bilaterale öffentliche Gläubiger halten mindestens 20 Prozent der 
gesamten ausstehenden öffentlichen Auslandsschulden des Schuldnerlandes.

15 So ist es beispielsweise auch in Verhandlungen im Pariser Club üblich, dass der 
wichtigste öffentliche Gläubiger den Co-Vorsitz im Gläubigerkomitee stellt.

16 Bei der Bestimmung der politischen Verantwortlichkeit wurde der Nominalwert 
der ausstehenden Forderungen herangezogen. Dadurch werden Unterschiede im 
Zinsniveau und in der Laufzeit der Forderungen nicht berücksichtigt. Um diese 
Faktoren mit zu berücksichtigen, wäre es eigentlich wünschenswert, statt des 
Nominalwertes den Barwert der Forderungen als Grundlage zu nehmen. Dieser 
ist den International Debt Statistics der Weltbank jedoch nicht nach Gläubigern 
aufgeschlüsselt zu entnehmen.

17 Aufgrund von mangelnder Transparenz ist es uns nicht möglich, die einzelnen 
privaten Gläubigerfirmen zu bestimmen. Bei der Zuordnung der politischen 
Verantwortlichkeit orientieren wir uns daher an der Einteilung der Weltbank, die 
Forderungen privater Banken und anderer privater Gläubiger in den Internatio-
nal Debt Statistics einzelnen Gläubigerstaaten zuordnet.

18 Mit einem internationalen Schuldenregister, wie es von erlassjahr.de gemeinsam 
mit Partnern weltweit seit langem gefordert wird (siehe „Vom Common Frame-
work zum Staateninsolvenzverfahren?“, S. 48) und wie es von den G7-Staaten 
eingerichtet werden könnte, wäre es möglich, systematisch auch die Halter 
ausstehender Anleiheforderungen auszumachen und bei der Bestimmung der 
politischen Verantwortlichkeit einzelner Staaten die Ansässigkeit der Halter 
mitzuberücksichtigen. Aufgrund mangelnder Transparenz ist dies aktuell nicht 
zu ermitteln. Empirische Studien zeigen jedoch, dass rund 90 Prozent der 
identifizierbaren Anleihehalter in G7- und EU-Staaten ansässig sind, sodass der 
Einbezug des Kriteriums der Ansässigkeit bei der Bestimmung der politischen 
Verantwortlichkeit keinen großen Unterschied machen würde, da Anleiheforde-
rungen auch nach dem Prinzip des Ausgabeortes der Verantwortlichkeit dieser 
Staatengruppe zugerechnet werden. Zur Identifikation der Anleihehalter siehe 
Munevar, D. (2021): „Sleep now in the fire. Sovereign Bonds and the Covid-19 Debt 
Crisis“. Zur Forderung eines internationalen Schuldenregisters siehe Jones, T. 
(2019): „Licht ins Dunkel bringen!“, in: erlassjahr.de / Misereor (Hrsg.): „Schulden-
report 2019“.

19 Siehe IWF (2020): „The International Architecture for resolving sovereign debt 
involving private-sector creditors – recent developments, challenges, and reform 
options“, S. 22. Da es aufgrund mangelnder Transparenz nicht möglich ist, im Ein-
zelfall nachzuvollziehen, unter wessen Recht einzelne Anleihen begeben wurden, 
werden ausstehende Anleiheforderungen vollständig dem Verantwortungsbe-
reich der G7-Staaten zugeordnet.

20 Gläubigerangaben stehen für 33 der 40 sehr kritisch verschuldeten Staaten zur 
Verfügung. Unberücksichtigt bleiben hier: Antigua und Barbuda, Bahrain, Oman, 
Seychellen, Venezuela, Surinam und Panama.

Wenngleich neue Kreditgeber wie China oder 
Saudi-Arabien und Kuwait zu wichtigen 
öffentlichen bilateralen Gläubigern aufge-
stiegen sind, tragen die G7- und EU-Staaten 
zumeist weiterhin die Hauptverantwortung 
dafür, dass ausreichende Schuldenerlasse 
gewährt werden.

https://www.ohchr.org/en/press-releases/2022/10/trillions-needed-close-finance-gap-sustainable-development-goals-says-un
https://conf.unog.ch/digitalrecordings/index.html?embed=-h&mrid=fc83805d-0584-47db-8cf4-e926f96661ba 
https://erlassjahr.de/wordpress/wp-content/uploads/2022/01/SR22-online-Artikel-6-Deutschland-als-Gla%CC%88ubiger.pdf
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IWF empfiehlt Schuldenerleichterungen 
äußerst selten
IWF-Direktorin Kristalina Georgieva zählt zu den 
lautesten Stimmen, die öffentlich rasche Schulden- 
erlasse für kritisch verschuldete Länder fordern. 
Doch anstatt diese Länder entsprechend zu Um-
schuldungen zu ermutigen, reagiert der IWF-Stab 
in der Praxis äußerst zurückhaltend. erlassjahr.de 
hat im Zeitraum November 2020 bis einschließlich 
September 2022 insgesamt 179 Schuldentragfähig-
keitsanalysen von 117 Staaten untersucht. In 86 
Ländern beschreibt der IWF hohe Schuldenanfäl-
ligkeiten, also ein mittleres oder hohes Überschul-
dungsrisiko beziehungsweise eine Situation, in der 
die Schuldentragfähigkeit nicht mehr gesichert 
ist.3

Die Analyse zeigt: In gerade einmal zehn dieser 
Länder bringt der IWF aktiv Schuldenerleichterun-
gen als Möglichkeit im Umgang mit der Situation 
ins Gespräch. Von diesen zehn Ländern sind jedoch 
nur vier Länder bisher nicht in Zahlungsverzug 
geraten oder haben Restrukturierungsverhand-
lungen begonnen. Nur in diesen vier Fällen (siehe 
Tabelle 1) werden also Schuldenerleichterungen 
präventiv ins Spiel gebracht. Denn in den anderen 
sechs Fällen ist auch ohne IWF-Empfehlung klar, 
dass Schuldenrestrukturierungen alternativlos 
sind.

Zu den vier Ländern, für die der IWF präventiv 
Schuldenerleichterungen vorschlägt, gehören das 
einkommensschwache Malawi mit einem hohen 
Überschuldungsrisiko, Angola mit noch tragfähi-
ger, aber risikobehafteter Verschuldung sowie die 

Knapp 50 Prozent der besonders kritisch ver-
schuldeten Länder qualifizieren sich für das Um-
schuldungsrahmenwerk der G20, das sogenannte 
Common Framework. Dessen explizites Ziel ist es, 
frühzeitig und präventiv Schuldenprobleme zu be-
wältigen. Über Schuldenerleichterungen zu ver-
handeln, bevor ein Land seine Zahlungen einstellen 
muss, kann den Unterschied ausmachen zwischen 
wirtschaftlichem Niedergang und schneller wirt-
schaftlicher Erholung.1 Doch aus Angst vor der Re-
aktion ihrer Gläubiger verzichten Länder häufig auf 
frühzeitige Umschuldungen und nehmen lieber das 
Risiko einer durch eine Schuldenkrise drohenden 
sozialen und politischen Destabilisierung in Kauf.2

Bei Staatsschulden handelt es sich um die einzige 
Art von Schulden, bei der im Falle einer Krise der 
nötige Restrukturierungsprozess nicht durch ir-
gendeine Form von Rechtsrahmen gesteuert wird. 
Bei der Erkennung und Lösung von Schuldenkrisen 
im Globalen Süden spielt vielmehr der Internatio-
nale Währungsfonds (IWF) eine zentrale Rolle. Die 
Entscheidung für Restrukturierungsverhandlun-
gen hängt an einer verlässlichen Schuldentragfä-
higkeitsanalyse des IWF, in der er Risiken und nicht 
mehr tragfähige Schulden identifiziert. 

Zudem spielt die Analyse des IWF in Umschul-
dungsverhandlungen eine wichtige Rolle für die 
Festlegung des Schuldenerlasses und bei der 
Formulierung von Anpassungsmaßnahmen. Doch 
Schuldnerstaaten zögern häufig, überhaupt Um-
schuldungsverhandlungen aufzunehmen. Im Fol-
genden wird diskutiert, inwieweit der IWF dafür 
mitverantwortlich ist. 

Mehr Verantwortung wagen
Die Rolle des IWF bei der Verzögerung von 
Schuldenkrisen
Von Kristina Rehbein 



Inselstaaten Tonga und Seychellen. Schuldener-
leichterungen werden zum einen als Teil eines con-
tingency plan im Falle des Eintretens von Risiken 
empfohlen, zum anderen als wachstumsfördernde 
Maßnahme oder weil sonst Schuldentragfähigkeit 
nicht mehr wieder hergestellt werden kann (siehe 
Tabelle 1). Eine klare Systematik bei der Frage, bei 
wem der IWF Schuldenerleichterungen präventiv 
ins Gespräch bringt, ist damit nicht zu erkennen.

In allen anderen Länderfällen mit ähnlich gelager-
ten Verschuldungsrisiken gibt es keine Empfehlun-
gen oder Szenarien, in denen Schuldenerleichte-
rungen eine Rolle spielen. Zum Beispiel Mauritius: 
Wurde die öffentliche Verschuldung 2021 noch als 
tragfähig, aber mit hohen Risiken beschrieben, 
stellten sich die vorhergesagten Entwicklungen der 
Schuldensituation und des Wirtschaftswachstums 
als zu optimistisch heraus. 2022 musste daher ein 

deutlich erhöhtes Überschuldungsrisiko ausgewie-
sen werden. Doch obwohl der IWF erwartet, dass 
die mauritische Schuldenquote „mittelfristig auf 
einem deutlich erhöhten Niveau bleiben wird“4, 
und deutlich macht, dass die Schuldenquote zwin-
gend reduziert werden müsse, sind die einzige Op-
tion, die der IWF ins Gespräch bringt, Haushaltsre-
formen, um Einnahmen zu erhöhen und Ausgaben 
zu reduzieren.5 Von Schuldenerleichterungen als 
Alternative ist nicht die Rede.

Noch relevanter ist die Frage nach Schuldenre-
strukturierungen, wenn der IWF in Krisenzeiten 
selbst als Kreditgeber einspringt. Gemäß ihren Sta-
tuten darf die Institution nur an diejenigen Länder 
Kredite vergeben, denen die Rückzahlung mit ho-
her Wahrscheinlichkeit möglich ist. Stellt der IWF 
fest, dass dies nicht der Fall ist, muss er die Verga-
be seines Kredites davon abhängig machen, dass 

Quelle: Eigene Darstellung auf Basis von Angaben aus den genannten IWF-Berichten.

Tab. 1: Pre-Default-Länder, denen der IWF Schuldenerleichterungen empfiehlt 

Land und Berichtsjahr Einkommensniveau Überschuldungs-
risiko laut IWF

Begründung des IWF zur Empfehlung von 
Schuldenerlassen

Malawi 
Dezember 2021
Artikel IV-Bericht

Niedrigeinkommens-
land

Hoch

„Moreover, sizeable support from the international 
community [...] in the form of nondebt creating flows 
(e.g., debt relief and budget support) are vital, as the 
adjustment alone cannot restore debt sustainability.“

Angola 
Dezember 2021
Artikel-IV-Bericht und 
Überprüfung des laufenden 
Programms

Land mit niedrigem 
mittleren 

Einkommen

IWF: „Angola’s public 
debt remains sustain-
able assuming conti-
nued fiscal discipline 
and implementation 
of growth-enhancing 
structural reforms, 

although risks remain 
very high.“

„[...] further debt relief may be needed if downside 
risks were to materialize.“

Tonga 
August 2022
Artikel-IV-Bericht

Land mit hohem 
mittleren 

Einkommen
Hoch

„Given Tonga’s high risk of debt distress and sizable 
financing needs, Directors underscored the 

importance of continued financial support from the 
international community, including through grants 

and debt relief [...].“

Seychellen 
August 2021
Bericht zur Programm-
anfrage

Hocheinkommens-
land

IWF: „Staff assesses 
debt to be sustainable 

but with significant 
risks.“

„Develop a contingency plan that would lower the 
impact of a shortfall in external financing: 

Authorities could consider further fiscal consolidati-
on and debt restructuring.“



Nur wenigen Ländern 
gelingt es, durch 
Sparmaßnahmen oder 
Haushaltsreformen 
aus einer untragbaren 
Schuldensituation 
herauszufinden.

so weit es geht zu vermeiden, also des-
halb verfolgen, weil er einseitig auf An-
passungsmaßnahmen im Schuldnerland 
setzt: Insbesondere in Ländern, die ihre 
Zahlungen noch nicht eingestellt haben, 
sind Sparmaßnahmen seine meist alter-
nativlose Standardoption, um die Schuldenquote 
zu senken und die Schuldentragfähigkeit wieder 
herzustellen. Auf diese Weise kann der IWF Kredite 
auch in Fällen einer möglicherweise untragbaren 
Schuld vergeben, ohne seine Statuten zu verlet-
zen. Gleichzeitig unterschätzt der IWF jedoch den 
wachstumshemmenden Effekt dieser Maßnahme. 
In der Folge verschlechtert sich häufig die wirt-
schaftliche Situation im Land, sodass auch die 
Schuldenlast nicht wie erhofft reduziert werden 
kann. Auch wenn es grundsätzlich möglich ist, dass 
hoch verschuldete Länder ohne Schuldenrestruk-
turierungen – etwa nur durch Haushaltsreformen 
und Sparmaßnahmen – aus einer nicht mehr trag-
baren Schuldensituation herausfinden, zeigt die 
Erfahrung, dass dies nur wenigen gelingt.9

... und optimistische Vorhersagen
Zudem gibt es auch Fälle, in denen zu optimisti-
sche Prognosen des IWF neue Kreditprogramme 
ermöglicht haben, die ohne Schuldenerleichterung 
gegebenenfalls nicht hätten genehmigt werden 
dürfen. Zu optimistisch waren die Prognosen bei-
spielsweise bei der Frage, wie die Wirtschaft in den 
nächsten Jahren wächst, ob andere Geber zusätz-
liche Mittel im Programmzeitraum bereitstellen, 
aber auch in Bezug auf den möglichen Umfang fis-

die bisherigen Gläubiger Schuldenerleichterungen 
zugestehen und so die Schuldenlast gesenkt wird. 
Von den 86 Ländern, denen der IWF ein mehr oder 
weniger kritisches Schuldenniveau bescheinigt, 
haben 73 Länder im Untersuchungszeitraum Mit-
tel im Rahmen eines vollwertigen IWF-Programms 
bezogen. 19 dieser Länder haben zwischen Novem-
ber 2020 und September 2022 ein Programm neu 
begonnen. Nur in vier Ländern waren Schuldenre-
strukturierungen Teil des Programms oder Bedin-
gung für dessen Bewilligung.6

Eigene Auswertungen des IWF zeigen, dass die 
Finanzorganisation nur in den seltensten Fällen 
erklärt, dass die Situation des Schuldners nicht 
tragfähig sei7 – was die Voraussetzung ist, damit 
IWF-Kredite an Restrukturierungen zwingend ge-
bunden werden müssen. In der Regel geschieht 
dies erst, wenn die Situation auch ohne IWF-Ein-
schätzung eindeutig ist, etwa wenn Länder Zah-
lungen bereits eingestellt haben. Der IWF verfolgt 
damit einen Beratungsansatz, der Umschuldungs-
verhandlungen – auch präventiv – so weit wie mög-
lich ausschließt. 

Alternativlose Sparmaßnahmen ... 
Eine Untersuchung des IWF von 2019 bestätigt, 
dass Umschuldungen häufig deshalb in seinen Pro-
grammen nicht vorkommen, weil die Beurteilung 
der Schuldentragfähigkeit auf einer umfangrei-
chen Haushaltskonsolidierung und optimistischen 
makroökonomischen Rahmenvorgaben beruht.8 
Der IWF kann seinen Ansatz, Restrukturierungen 

Box 1: Wie optimistische Prognosen auch Schuldenerlasse kleinrechnen 

In Länderfällen, die sich bereits im Zahlungsausfall oder in Umschuldungsverhandlungen befinden, können zu optimistische Progno-

sen dazu führen, dass mögliche Schuldenerleichterungen und damit die Lastenteilung auf Gläubigerseite kleiner gerechnet werden. 

Dies betrifft auch aktuelle Länderfälle. So fordert der IWF in Sambia (in Umschuldungsverhandlungen) und Sri Lanka (im Zahlungs-

ausfall) einen Primärüberschuss von 3,2 beziehungsweise 2,3 Prozent. In beiden Fällen weicht diese Annahme erheblich sowohl von 

der tatsächlichen Entwicklung von schnell wachsenden gleichrangigen Ländern als auch von der eigenen Einschätzung des IWF in 

Bezug auf die künftige Leistung dieser Länder ab.¹² Auch zeigt das vom IWF eingesetzte „realism tool“¹³ für Sambia, dass die ange-

nommene Haushaltskonsolidierung, die Sambia im Rahmen des Programms erreichen soll, im historischen Vergleich außerordentlich 

hoch ist. Angepasst wurden die Annahmen jedoch nicht. 

Da der Umfang des Anpassungsprogramms effektiv den Gesamtbetrag des Schuldenerlasses, den der Schuldner von seinen Gläu-

bigern erhalten muss, bestimmt, kann durch diese Annahmen der errechnete Rahmen für die erforderlichen Verzichte vonseiten 

der Gläubiger begrenzt werden – mit dem möglichen Ausgang, dass das jeweilige Land keinen Ausweg aus der Schuldenkrise erhält, 

sondern immer wieder neu verhandeln muss.



kalischer Anpassungen – und wie sich all dies auf 
die Entwicklung etwa der Schuldenquote auswirkt. 
Jordanien, Tunesien10 und Argentinien11 sind gute 
Beispiele für eine „defensive Kreditvergabe“ auf 
dieser Basis.

Optimistisches Basisszenario intrinsischer 
Bestandteil 
In (fast) jedem Länderbericht macht der IWF An-
gaben dazu, für wie realistisch er das Eintreten 
der Entwicklungen hält, die er als wahrscheinlich 
angibt. Wertet man die zwischen November 2020 
und September 2022 veröffentlichten Länderbe-
richte des IWF aus, zeigt sich, dass die Mehrheit 
der IWF-Berichte ein optimistisches Basis-Sze-
nario zugrunde legt: In knapp 90 Prozent der 
entsprechenden Länderberichte gibt der IWF an, 
dass bei den wirtschaftlichen Aussichten die Ab-
wärtsrisiken („downside risks“14) überwiegen.15 In 
mehr als 30 Prozent sind diese Risiken und Unsi-
cherheiten außerordentlich hoch.16 Der IWF erwar-
tet also schlechtere Entwicklungen, gleichzeitig 
baut er diese aber nicht in die Prognose ein, die 
er für wahrscheinlich hält und die politische Ent-
scheidungsträger*innen zur Grundlage etwa für 
Entscheidungen über die weitere Kreditaufnahme 
oder die Aufnahme von Umschuldungsverhandlun-
gen machen.  

„Illustrative“ Szenarien – realistisch, aber 
unverbindlich 
Stattdessen wird in einigen wenigen Schuldentrag-
fähigkeitsanalysen in einem sogenannten „illust-
rative adverse scenario“ im Detail visualisiert, wie 
sich manche Risiken auswirken können. So hat der 
IWF 2020 im Fall von Albanien sichtbar gemacht, 
wie sich Annahmen verändern, wenn sich Erfolge 
im Kampf gegen COVID-19 nicht so rasch einstel-
len wie im Basis-Szenario angenommen. In der 
gleichen Analyse ging der IWF allerdings mit hoher 
Wahrscheinlichkeit davon aus, dass ein Teil der 
dem Alternativszenario zugrundeliegenden Para-
meter eintreten werde.17 Doch das Szenario ist ex-
plizit „illustrativ“ und damit unverbindlich.

Überoptimismus ist historisch und syste-
misch
Was sich bei solchen Einzelfällen beobachten 
lässt, zieht sich systematisch durch die Praxis der 
Finanzorganisation: Eine Vielzahl von Studien der 

letzten 20 Jahre, sei es von unabhängigen Stellen 
oder von IWF und Weltbank selbst, zeigen eine 
historische und durchgängige Tendenz des IWF zu 
optimistischen makroökonomischen Prognosen,18 
insbesondere bei Vorhersagen der mittelfristigen 
Wirtschaftsleistung und in Bezug auf einkommens-
schwächere Länder.19 Die jüngste Studie dieser Art 
stammt aus dem Jahr 2022: Die Weltbank unter-
suchte die Prognosepraxis für Länder der Region 
Nordafrika und Nahost und stellte fest, dass diese 
„ungenau und übermäßig optimistisch“20 war. 

Was der IWF tun kann: 

Sicherheitspuffer bei Prognosen einbauen
Da die Angaben des IWF Grundlage für wirt-
schafts- und schuldenpolitische Entscheidungen 
von Schuldnern sind, ist es problematisch, wenn 
die Vorhersagen systematisch zu optimistisch aus-
fallen. Gleichzeitig kann niemand in die Zukunft 
sehen; Vorhersagen können also nicht viel mehr 
als ein informiertes Ratespiel sein. Daher wäre 
ein nachvollziehbarer Weg, bei den Vorhersagen 
für ein wahrscheinliches Szenario jeweils einen 
Sicherheitspuffer einzubauen. Dies gilt gerade für 
Länder mit hoher Verschuldung: Sie besitzen häu-
fig wenig fiskalischen Handlungsspielraum, sodass 
kleine Schocks ausreichen, um den tipping point 
zur Schuldenkrise zu erreichen. Konkret betrifft 
dies die Länder, bei denen der IWF mindestens ent-
weder „ein mittleres Überschuldungsrisiko, aber 
mit nur begrenztem Spielraum, Schocks zu absor-
bieren“ oder „Schulden sind tragfähig, aber nicht 
mit hoher Wahrscheinlichkeit“ bescheinigt. 

Der Sicherheitspuffer könnte so aussehen, dass 
der IWF die Abwärtsrisiken, die er in seinen Ana-
lysen als wahrscheinlich angibt, in das als wahr-
scheinlich angesehene Szenario mit einrechnet 
– und entsprechend Prognosen unter anderem 
zum Wirtschaftswachstum oder zu Spielräumen 
für fiskalische Anpassungsmaßnahmen gestaltet. 
Gerade in der aktuellen Zeit ist dies auch des-
halb nicht rundheraus abwegig, da in vielen Län-
dern im Jahr 2022 die möglichen Abwärtsrisiken 
eingetreten sind – wie der IWF selbst feststellt.21 
Bei der Entscheidung, ob ein IWF-Programm an 
eine Restrukturierung gebunden wird oder ob in 
Nicht-Programm-Ländern Schuldenerleichterun-
gen als Option vorgeschlagen werden, könnte die 



scheinen. Die Geschichte zeigt, wie zu 
optimistische Prognosen regelmäßig 
Schuldenkrisen nur weiter verzögern – 
mit hohen Kosten für alle Beteiligten. 
Gerade vor dem Hintergrund der aktuel-
len Erwartung eines anhaltenden weltwirtschaft-
lichen Negativszenarios24 und weitflächiger Schul-
denkrisen in Ländern des Globalen Südens25 stellt 
die Gewährung von weniger als den notwendigen 
Schuldenerleichterungen ein deutlich größeres Ri-
siko für die globale Finanzstabilität dar, als wenn 
sich rückblickend herausstellt, dass zu viele Schul-
den erlassen wurden.26

Um ein too little zu vermeiden, sollte auch der 
Umfang von Schuldenerlassen mit einem Sicher-
heitspuffer berechnet werden, etwa indem für die 
Feststellung des Erlassbedarfs Vorhersagen un-
ter extremeren Stressszenarien zugrunde gelegt 
werden. Eine andere beziehungsweise zusätzliche 
Möglichkeit wäre, bereits in der Umschuldungs-
vereinbarung unterschiedliche wirtschaftliche 
Entwicklungen zu berücksichtigen. So könnte ver-
einbart werden, dass automatisch ein zusätzlicher 
Betrag  gestrichen wird, wenn eines der vom IWF 
in der  Analyse beschriebenen Abwärtsrisiken ein-
tritt.27

Schuldentragfähigkeitsanalysen unabhängig 
und öffentlich gestalten 
Damit sich Gläubiger und Schuldner auf einigerma-
ßen realistische Prognosen einigen (können), kön-
nen zur Erstellung von Basis- und Stressszenarien 

wahrscheinliche Schuldenentwicklung unter einem 
der Stress- oder Alternativszenarien22 zugrunde 
gelegt werden, anstatt für die Entscheidung das 
Basis-Szenario heranzuziehen.  

Sicherheitspuffer beim Umfang von Schulden- 
erlassen einbauen
Die Notwendigkeit für einen Sicherheitspuffer gilt 
vor allem dann, wenn die Prognosen im Basis-Sze-
nario die wichtigste politische Entscheidungs-
grundlage dafür sind, ob und wie viel Schulden- 
erlass ein Land benötigt. Dies trifft auf Länder 
zu, die sich bereits in Umschuldungsverhandlun-
gen befinden: Im Zentrum jeder Schuldenerlass-
verhandlung steht die Frage, wie der notwendige 
Schuldenerlass möglichst korrekt errechnet wird. 
Genau wie bei Wachstumsvorhersagen ist auch die 
Berechnung des Schuldenerlassbedarfs zu einem 
gewissen Grad Spekulation. Gläubiger haben ein 
genuines Interesse daran, dass nur so viel erlas-
sen wird, wie gerade nötig ist, damit ein Land seine 
Zahlungen wieder aufnehmen kann. Dieser Wider-
wille, ausreichend hohe Schuldenerlasse zuzuge-
stehen, hat in der Vergangenheit jedoch zu dem 
Problem des too little23 geführt, sodass es für die 
Länder keinen Ausgang aus der Krise gab. 

Gerade weil Vorhersagen zur längerfristigen Rück-
zahlungsfähigkeit genauso Spekulation sind wie 
die Frage des längerfristigen Wirtschaftswachs-
tums oder andere Größen, ist es für Gläubiger ver-
lockend, sich auf optimistische Prognosen einzu-
lassen, durch die geringere Schuldenerlasse nötig 

Für Gläubiger ist es 
verlockend, sich auf 
optimistische Prognosen 
einzulassen.

Box 2: Notwendiger Sicherheitspuffer bei Schuldenerlassen am Beispiel Sambias 

Die Notwendigkeit eines solchen Sicherheitspuffers zeigt sich etwa in Sambia, das sich aktuell im Rahmen des Common Framework 

in Umschuldungsverhandlungen befindet: Der IWF gibt im zentralen Länderdokument an, dass die Abwärtsrisiken deutlich  

überwiegen, etwa im Hinblick auf die angenommenen Kupferpreise, die Entwicklungen in der COVID-19-Pandemie und den Krieg in 

der Ukraine, aber auch weil das vom IWF zugrunde gelegte fiskalische Anpassungsprogramm außerordentlich ambitioniert ist  

(siehe auch Box 1). Der IWF berechnet ein Umschuldungsszenario, bei dem die Schuldenerleichterungen die Verschuldung bis 2027 

auf ein Niveau bringen sollen, das mit einem mittleren Überschuldungsrisiko mit „substanziellem Spielraum, Schocks aufzufangen“ 

gleichzusetzen ist. 

Auch wenn das der richtige Gedanke ist, so ist davon auszugehen, dass die genannten Abwärtsrisiken (und damit „Schocks“), die 

der IWF für das Programm sieht, auch im Programmzeitraum eintreten und damit schon vor dem Jahr 2027. Um den Abwärtsrisi-

ken zu begegnen, müsste der „Sicherheitspuffer“ so „erhöht“ werden, dass das gewünschte Verschuldungsniveau früher als 2027 

erreicht wird – etwa durch höhere Schuldenerleichterungen oder unmittelbare Streichungen beim Schuldenstand.



auch von der Kreditvergabe und Einflussnahme der 
Anteilseigner unabhängige Institutionen und/oder 
Expert*innen miteinbezogen werden. Schließ-
lich hat der IWF kein rechtlich festgeschriebenes 
Monopol auf die Ausarbeitung von Schulden-
tragfähigkeitsanalysen. Wenn ein Land etwa die 
Entscheidung zur Restrukturierung trifft, ist der 
Standpunkt des IWF erst einmal irrelevant.28 Erst, 
wenn das Land ein Kreditprogramm beantragt, ist 
die Schuldentragfähigkeitsanalyse des IWF maß-
geblich, da von dieser sein Ja oder Nein zur Kredit-
vergabe abhängt. Es gibt also keinen rechtlichen 
Grund, die Schuldentragfähigkeitsanalyse des IWF 
nicht durch die anderer Akteure beziehungsweise 
durch eine eigene Analyse des Schuldnerlands zu 
ergänzen oder gar zu ersetzen. 

Doch der Haken dabei ist: Bei sämtlichen von 
öffentlichen Gläubigern getragenen Erlass-Ini- 
tiativen, sei es die HIPC-Initiative Anfang der 
2000er Jahre oder aktuell das Common Framework 
der G20, sowie bei Verhandlungen im Pariser Club 
machen die öffentlichen Gläubiger ein IWF-Pro-
gramm zur Bedingung für die eigene Schuldenre-
strukturierung. Dadurch entsteht ein quasi-recht-
liches Monopol des IWF, an dem die öffentlichen 
Gläubiger als gleichzeitig wichtigste Anteilseigner 
der Finanzorganisation festhalten. 

Abgesehen davon, dass die Praxis, den Zugang zu 
Schuldenrestrukturierungen von der Aufnahme 
eines IWF-Kredit- und Anpassungsprogramms ab-
hängig zu machen, grundsätzlich infrage zu stellen 

ist,29 sollten die der Schuldentragfähigkeitsana-
lyse und dem errechneten Erlassbedarf zugrun-
deliegenden Annahmen öffentliches Gut sein. Das 
bedeutet, dass diese der Öffentlichkeit zugäng-
lich gemacht werden sollten, sodass unabhängige  
Expert*innen genau wie andere Akteure – vor allem 
auch aus dem betroffenen Land selbst – die Annah-
men überprüfen und eigene, fundierte Vorschläge 
einbringen können. 

Auch sollten Schuldnerländer mit nur geringen Ka-
pazitäten dabei unterstützt werden, diese Vorher-
sagen auf den Prüfstand zu stellen: zum Beispiel 
durch einen informellen Pool an ausgewiesenen 
Expert*innen (etwa unter dem Dach von UN-Ins-
titutionen), die als Prüfer*innen beziehungswei-
se Berater*innen zur Verfügung stehen. Auch die 
Weltbank – selbst Teil des beanspruchten Mono-
pols bei Schuldentragfähigkeitsanalysen in Nied-
rigeinkommensländern – schlägt unabhängig er-
stellte Vorhersagen vor, um den Teufelskreis aus 
zu geringen Schuldenerlassen und optimistischen 
Vorhersagen zu vermeiden.30

Umschuldungen „akzeptierter“ machen
Das grundsätzliche Problem ist, dass es für Län-
der, die nicht bereits Zahlungen eingestellt haben, 
in den Länderdokumenten keine Szenarien gibt, 
die von der Standardempfehlung der Haushalts-
konsolidierung – und damit der internen Anpas-
sung auf Kosten der Bevölkerung eines Landes 
– als geeigneter Strategie zur Stabilisierung der 
Schuldenquote abweichen. Andere Szenarien, die 
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Der IWF sollte sich als 
Sachwalter globaler 
ordnungspolitischer Inter- 
essen verstehen, anstatt 
sich von Partikularinter-
essen instrumentalisieren 
zu lassen.

Maßnahmen wie einen teilweisen Schuldenerlass 
einbeziehen und deren Auswirkungen auf die wirt-
schaftliche Erholung und die Verbesserung der 
Schuldenindikatoren berücksichtigen, sind nicht 
vorhanden. 

Dies ist tragisch, da der IWF nicht einfach nur Kre-
dite vergibt oder unverbindliche Vorschläge macht, 
sondern weil er die Parameter für eine akzeptable 
makroökonomische Politik vorlegt. 

Gäbe es solche Alternativszenarien, könnte das Er-
fordernis einer Umschuldung in einem wesentlich 
früheren Stadium erkannt werden. Ebenso könn-
ten Länder Umschuldungen als sinnvolle Option 
frühzeitig(er) in Erwägung ziehen statt erst dann, 
wenn es anders nicht mehr geht. Außerdem würde 
dies möglicherweise zu realistischeren Prognosen 
führen, da der Anreiz geringer wäre, die Zahlen bei 
hoher Verschuldung (wenn Umschuldungen nicht 
Teil des Programms sind) durch die Forderung nach 
mehr Sparmaßnahmen in die Höhe zu treiben. 

Ein Schuldenexperte äußerte in einem Gespräch 
gegenüber der Autorin dieses Artikels, dass es 
schwierig sei, solche Szenarien einzubauen, da 
man einen Schuldenschnitt nicht simulieren könne, 
ohne auch einen Ausgang zu präjudizieren. Das gilt 
allerdings genauso für Szenarien, die Anpassungen 
seitens des Schuldnerlands berechnen – was Stan-
dard ist in IWF-Schuldentragfähigkeitsanalysen. Es 
ist daher nicht nachvollziehbar, warum Prognosen 
zu Optionen zur Wiederherstellung von Schulden-
tragfähigkeit bei der Berechnung möglicher Las-
tenteilungen nicht auch Anpassungen auf der Gläu-
bigerseite enthalten sollten. Das gilt umso mehr, 
da der IWF als Teil seiner Kreditvergabepolitik in 
bestimmten Fällen die Option einer Art Schulden-
moratorium31 bereits vorsieht. 

Schlussbemerkung 
Bei der Frage, warum der IWF nicht häufiger früh-
zeitig und proaktiv Umschuldungen im Einzelfall 
empfiehlt, geben IWF-Mitarbeiter*innen im Ge-
spräch an, dass die Finanzorganisation Länder 
nicht dazu ermutigen dürfe, ihre Zahlungen einzu-
stellen. Ob der IWF das rechtlich tatsächlich nicht 
darf, darüber sind sich Fachleute uneins – womit 
dieser Bereich eine Grauzone zu sein scheint.32 Der 
IWF vertritt die Position, dass sowohl Zahlungs-

einstellungen als auch das Ersuchen 
um Schuldenerleichterungen souveräne 
Entscheidungen eines Landes seien, er 
also nicht über die Gültigkeit der Schul-
den entscheiden dürfe – was er tun wür-
de, würde er Umschuldungen empfehlen. Natürlich 
setzt der IWF einen klaren Anreiz dadurch, dass 
er seine Kreditvergabe an Schuldenrestrukturie-
rungen binden müsste, sobald die Schulden nicht 
mehr tragfähig sind – was ihm also rechtlich nicht 
untersagt ist. 

Vor allem aber gibt es einen deutlichen Unter-
schied zwischen dem Schritt einer (möglicherwei-
se konfrontativen) Zahlungseinstellung und dem 
Sichtbarmachen von Schuldenerleichterungen als 
einer Option im Umgang mit Krisenrisiken neben 
oder als Alternative zu anderen Anpassungsmaß-
nahmen, die der IWF empfiehlt – insbesondere 
dann, wenn andere Maßnahmen nicht ausreichend 
zur notwendigen Reduktion der Schuldenlast  
führen. 

Aus Sicht von erlassjahr.de trägt der IWF hier eine 
große Verantwortung, denn er setzt die Parame-
ter, anhand derer Regierungen ihre politischen und 
ökonomischen Optionen abwägen. Und während 
sich der IWF hinsichtlich Anpassungen auf Gläu-
bigerseite neutral gibt, so ist er eben keinesfalls 
neutral, wenn es um Lastenteilung und Anpassun-
gen auf Schuldnerseite geht. Denn ganz egal, ob ein 
Land einen Kredit beantragt oder im Rahmen einer 
routinemäßigen Überwachung der Schuldnersitua-
tion nur eine Analyse erstellt wird, sind fiskalische 
Anpassungsmaßnahmen immer Standardempfeh-
lung – und hier ist der IWF keinesfalls zimperlich.33

Während der IWF also andeutet, dass es sein Man-
dat nicht hergebe, über die grundsätzliche Not-
wendigkeit von Umschuldungen zu entscheiden, so 
gehört es sehr wohl zu seinem Mandat, für globale 
Finanzstabilität zu sorgen. Der IWF ist weder Gläu-
bigern noch Schuldnern direkt verpflichtet. Anstatt 
sich von Partikularinteressen instrumentalisieren 
zu lassen, sollte er sich als Sachwalter globaler 
ordnungspolitischer Interessen verstehen. Auf 
diese Weise würde der IWF seine Rolle, für die Auf-
nahme und Durchführung zeitiger und ausreichend 
tiefer Schuldenrestrukturierungen einzutreten, 
verantwortungsvoll einnehmen.
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pa wieder fiskalisch handlungsfähig machen? Dazu 
muss zunächst der aktuelle Schuldenstand der 
Ukraine betrachtet werden: Wie er sich zusammen-
setzt, wer die Gläubiger sind und wie er zustande 
gekommen ist.

Verschuldungssituation vor und bei Kriegs-
ausbruch
Die Ukraine war schon vor Kriegsbeginn im Fe-
bruar 2022 ein kritisch verschuldetes Land,1 das 
bei Eintreten eines externen Schocks leicht in die 
Zahlungsunfähigkeit rutschen konnte. 2020 hatte 
die ukrainische Volkswirtschaft gegenüber dem 
Ausland mehr Zahlungsverpflichtungen, als es ih-
rer jährlichen wirtschaftlichen Leistungsfähigkeit 
entsprach, und internationale Grenzwerte für eine 
tragfähige Überschuldung durchweg überschrit-
ten. Das lag auch daran, dass sich die Wirtschaft 
seit der Fast-Staatspleite von 2015 trotz der militä-

Am 25. Oktober 2022 trafen sich auf Einladung von 
Bundeskanzler Olaf Scholz und EU-Kommissions-
präsidentin Ursula von der Leyen mehr als 300 
geladene Gäste, um über Perspektiven für den 
Wiederaufbau der Ukraine nach einem Ende der 
russischen Aggression zu beraten. Politiker*innen, 
Wissenschaftler*innen, Vertreter*innen von gro-
ßen Unternehmen mit Interessen in der Ukraine, 
Think-Tanks und auch Nichtregierungsorganisati-
onen wie erlassjahr.de waren dabei.  

Infolge der massiven Zerstörungen im Krieg hat die 
Ukraine einen enormen externen Finanzierungs-
bedarf. Bei der internationalen Expert*innenkon-
ferenz in Berlin im Oktober vergangenen Jahres 
wurden Summen bis zu fünf Milliarden US-Dollar 
pro Monat genannt. Demonstrativ kein Thema war 
demgegenüber die Frage, wie die Ukraine Kre-
ditaufnahmen in dieser Größenordnung jemals 
zurückzahlen soll. Im Kulissengespräch drückte 
ein Berater des ukrainischen Präsidenten Selens-
ky es so aus: „Wir sind vollauf damit beschäftigt 
Schulden zu machen. Wir können jetzt nicht darü-
ber nachdenken, wie wir sie zurückzahlen.“ Selbst 
Kristalina Georgieva, Chefin des Internationalen 
Währungsfonds (IWF) und durch die Statuten des 
IWF zu einer vorsichtigen Ausleihepolitik eigentlich 
verpflichtet, sprach davon, man könne jetzt nur mit 
Plan A arbeiten, und der heiße, die Ukraine gegen 
den Angriff Russlands zu unterstützen, soweit und 
solange das notwendig sei.

Was könnte ein Plan B denn sein, an dem – so Ge-
orgievas Andeutung – man in Washington natür-
lich auch arbeite? Welche Maßnahmen können ein 
kriegszerstörtes und überschuldetes Land in Euro-

Ukraine: Fight now – pay later
Eine Analyse zum Schuldenstand und zu Optionen  
zur Entschuldung 
Von Jürgen Kaiser 

Abb. 1: Gläubigerprofil des ukrainischen Staates (Stand: 2021)
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rischen Aggression Russlands im Donbass und auf 
der Krim zunächst erstaunlich positiv entwickelte 
– allerdings auf Pump. 

Zwei Gläubigergruppen spielten in der Phase zwi-
schen der Annexion der Krim und dem Beginn des 
offenen Krieges die wichtigste Rolle: Über die Hälf-
te aller staatlichen Auslandsschulden entfielen auf 
die Zeichner ukrainischer Staatsanleihen, welche 
an den internationalen Kapitalmärkten trotz der 
latenten Kriegssituation gut angenommen, aber 
auch mit sechs bis zehn Prozent hoch verzinst wa-
ren. An zweiter Stelle standen multilaterale Kre-
ditgeber, prominent die Weltbank und europäische 
Entwicklungsbanken. 

Vor dem Hintergrund der sich aufbauenden Aggres-
sion Russlands durch den Truppenaufmarsch an 
der ukrainischen Grenze waren dann vor allem in 
den letzten Monaten vor Kriegsbeginn drei Trends 
zu beobachten, die auch die Zeit nach Kriegsbeginn 
weiter bestimmten (siehe Tabelle 1):

1. der generelle Anstieg der ukrainischen öffent-
lichen Auslandsverschuldung um 37 Prozent 
innerhalb eines Jahres zwecks Bewältigung 
der kriegsbedingten wirtschaftlichen Schwä-
chung des Landes;

2. der allmähliche Rückzug von Anleihegläubi-
gern;2

3. die drastische Ausweitung multilateraler Fi-
nanzierungen. Größter Beitrag war eine Zusa-
ge des IWF im Rahmen des Rapid Finance Inst-
rument von rund 1,3 Milliarden US-Dollar.

Umfangreiche Kreditvergaben als Unterstüt-
zung im Krieg
Mit dem Angriff Russlands am 24. Februar 2022 
geriet die Ukraine in die Zahlungsunfähigkeit. 
Mittlerweile hat der andauernde Krieg die ukrai-
nische Wirtschaft hart getroffen. Die Verluste an 
Menschenleben, die Zerstörung lebenswichtiger 
Infrastruktur und existenzsichernder Arbeitsver-
hältnisse haben zu einer Traumatisierung großer 
Teile der Bevölkerung geführt und summieren sich 
zu einer gesellschaftlich, wirtschaftlich und fiska-
lisch untragbaren Situation.

Dass sich die Ukraine nach mehr als einem Jahr 
Krieg weiter verteidigen kann, liegt nicht zuletzt 
an der internationalen Unterstützung. Aus vielen 
Teilen der Welt erhält die Ukraine umfangreiche 
Hilfen finanzieller und materieller Art. Ein wesent-
licher Teil kommt in Form von Schenkungen von 
Material, Geld oder Dienstleistungen. Diese Art der 
Unterstützung ist unerheblich für die Schuldensi-
tuation der Ukraine. Ein bedeutender Teil stammt 
jedoch aus multilateralen Finanzquellen und er-
reicht das Land in Form von Krediten, die überwie-
gend zu vergünstigten Konditionen vergeben wer-
den. Diese Kredite erweitern auf der einen Seite 
den Spielraum der ukrainischen Regierung für die 
Aufrechterhaltung des öffentlichen Lebens und die 
militärische Selbstverteidigung. Auf der anderen 
Seite bergen sie die Gefahr, die Nachkriegs-Ukrai-
ne in die Zahlungsunfähigkeit geraten zu lassen.

Recherchen des Ukraine Support Tracker des In-
stituts für Weltwirtschaft in Kiel sowie eigenen 
Recherchen zufolge können von Kriegsbeginn bis 
Ende Januar 2023 Zusagen über Kredite, Garanti-
en und Währungsswaps aus bilateralen und mul-
tilateralen Quellen im Umfang von 41,7 Milliarden 
US-Dollar identifiziert werden.3 Die Gelder stam-
men mehrheitlich aus europäischen Quellen, näm-
lich der EU, sowie von einzelnen EU-Mitgliedern. 
Dazu kommen bislang 2,7 Milliarden US-Dollar vom 
IWF sowie eine weitere Milliarde von der Interna-

Tab 1: Entwicklung der Auslandsschulden des ukrainischen 
Staates (in Millionen US-Dollar)

Stand: 31.12.2020
laut Weltbank

Stand: 28.02.2022
laut ukrainischem 
Finanzministerium

Gesamte öffentliche 
Auslandsschulden

41.519 56.860

-- davon Anleihen 25.553 24.450

-- davon private Banken 1.996 2.870

-- davon multilaterale
    Gläubiger

12.429 28.040

-- davon bilaterale 
    öffentliche Gläubiger

1.541 1.500

Quelle: Eigene Darstellung auf Grundlage von Daten aus den International Debt 
Statistics der Weltbank (2022) sowie des ukrainischen Finanzministeriums. 



der Grundlage des aktuellen Schuldenprofils und 
der Tatsache, dass es kaum erwartbar ist, den Ag-
gressor nach Kriegsende zu einer Wiedergutma-
chung für die angerichteten Schäden heranzuzie-
hen,6 können derzeit zwei Vorhersagen unabhängig 
von Zeitpunkt und Ergebnis des Kriegsausgangs 
getroffen werden:

• Die Ukraine wird nach Kriegsende nicht zu einem 
„normalen“ Schuldner-Gläubiger-Verhältnis mit 
den externen Kreditgebern zurückkehren. Es ist 
ausgeschlossen, dass die Ukraine mittelfristig 
ihren Schuldendienst wieder aufnimmt und 
Zahlungsverpflichtungen aus der Vorkriegszeit 
ebenso zurückzahlt wie die neuen Kredite, die 
während des Krieges gewährt wurden. 

• Die aktuellen Instrumente der internationalen 
Gemeinschaft reichen nicht für eine angemes-
sene Schuldenregelung der Ukraine. Der Evian 
Approach des Pariser Clubs7 könnte theore-
tisch eine weitreichende Streichung der For-
derungen anderer Regierungen ermöglichen. 
Diese sind aber, wie oben dargestellt, relativ 
klein. Und ein Versuch, vergleichbare Schul-
denerleichterungen durch private Gläubiger 
zu dekretieren – wie der Pariser Club es regel-
mäßig versucht – könnte zu jahrelangen juris-
tischen Auseinandersetzungen mit nicht-ko-
operativen Privatgläubigern führen. Vor allem 
bliebe durch eine Vereinbarung im Pariser 
Club aber auch die gravierend angestiegene 
Verschuldung bei den multilateralen Gebern 
der Ukraine unberührt.8

Vor diesem Hintergrund trugen die westlichen 
Gläubiger im Sommer 2022 dem Dilemma Rech-
nung, dass sie weder die Ukraine durch Einstellung 
ihrer Unterstützung dem Aggressor ausliefern wol-
len, noch aktuell auf nennenswerte Rückzahlungen 
aus der Ukraine zählen können. Sie sprachen folge-
richtig drei zunächst bis Ende 2023 befristete, aber 
darüber hinaus ausdehnbare Moratorien aus:

• Zunächst gewährten Pariser Club-Gläubiger im 
Juli 2022 der Ukraine ein Schuldenmoratorium 
bis Ende 2023, das bis Ende 2024 ausgedehnt 
werden kann.9

tionalen Bank für Wiederaufbau und Entwicklung. 
Weitere Mittel kommen von der Europäischen Bank 
für Wiederaufbau und Entwicklung. Bilaterale Kre-
ditgeber sind Japan, Polen, Kanada, Frankreich, 
Großbritannien, die USA und Deutschland. Mit ihrer 
Zusage von 30,2 Milliarden Euro im November 2022 
für das Fiskaljahr 2023 aus EU-Haushaltsmitteln 
hat die EU erstmals seit Kriegsbeginn die USA als 
größten Unterstützer der Ukraine abgelöst.4 

Bemerkenswert ist, dass der IWF nach Beginn der 
Kampfhandlungen die Auszahlungen aus seinem 
bereits vor dem Krieg laufenden 2,2 Milliarden 
US-Dollar schweren Programm fortgesetzt hat, 
obwohl ein externer Schock von solcher Größen-
ordnung eigentlich eine Überprüfung notwendig 
macht. Wenn mit hoher Wahrscheinlichkeit nicht 
mehr von einer tragbaren Schuldensituation des 
Kreditempfängers ausgegangen werden kann, 
müsste der IWF die Auszahlungen eigentlich 
stoppen.

Addiert man diese bis Januar 2023 zugesagten 
neuen Kredite zu den vom ukrainischen Finanz-
ministerium angegebenen 56 Milliarden US-Dollar 
(Stand Ende Februar 2022, siehe Tabelle 1), ergeben 
sich Auslandsschulden des ukrainischen Staates in 
Höhe von mindestens 97 Milliarden US-Dollar.

Die Auslandsschulden betragen damit, gemes-
sen an der von der Weltbank für 2022 vorläufig 
berechneten um 30,4 Prozent gegenüber 2021 ge-
schrumpften Wirtschaftsleistung, etwa 80 Prozent. 
Noch dramatischer dürfte sich wegen der zeitweili-
gen Blockade der ukrainischen Weizenexporte das 
Verhältnis Schuldenstand zu jährlichen Exportein-
nahmen entwickelt haben. Dieser für die Zahlungs-
fähigkeit an ausländische Gläubiger noch wichtige-
re Indikator spiegelt den Zugang zu harter Währung 
aus dem Export von Gütern und Dienstleistungen 
wider und lag Ende 2020 bereits 60 Prozentpunkte 
über dem kritischen Niveau von 150 Prozent. 

Entlastungsbedarf und bisherige Schulden-
erleichterungen 
Bei laufenden und auf unbestimmte Zeit andau-
ernden Kriegszerstörungen ist es äußerst schwie-
rig, einen Entlastungsbedarf zu berechnen.5 Auf 



• Kurz darauf gewährten die bedeutendsten 
Inhaber ukrainischer Staatsanleihen ein ver-
gleichbares Moratorium. Die Gruppe schließt 
die Schwergewichte Black Rock, Fidelity, Amia 
Capital und Gemmsstock ein.10 Die vorläufigen 
Einsparungen belaufen sich auf rund sechs 
Milliarden US-Dollar bis 2024.

• Schließlich setzte auch der IWF im September 
2022 Zahlungsforderungen an die Ukraine im 
Umfang von rund 635 Millionen US-Dollar aus.11

Diese vorläufigen Entlastungen sind sinnvolle 
und vor allem fiskalisch schnell wirksame Maß-
nahmen. Sie unterstreichen allerdings auch deut-
lich die Notwendigkeit, eine dauerhafte Lösung in 
den Blick zu nehmen. Innovation im Bereich des 
globalen Schuldenmanagements, wie sie interna-
tional schon öfter angestrebt wurde – etwa mit 
dem Vorschlag eines Sovereign Debt Restructuring 
Mechanism des IWF von 200112 oder dem Vorstoß 
der G77 in der UN-Vollversammlung 2014/1513 – und 
wie die Bundesregierung sie mit der Verpflichtung 
zur Schaffung eines Staateninsolvenzverfahrens 
im Koalitionsvertrag anstrebt, ist deshalb im Fall 
der Ukraine unerlässlich. Ironischerweise könnte 
damit die Katastrophe, die die Ukraine ereilt hat, 
globale Reformen der unzulänglichen Schuldenar-
chitektur anstoßen – Reformen, die mächtige Gläu-
bigerländer, die heute die Ukraine unterstützen, 
lange blockiert haben.

Wie viel Schuldenerlass braucht die Ukraine?
Angesichts der bereits gewährten Schuldener-
leichterungen ist die vom IWF im Oktober 2022 
veröffentlichte und im Dezember 2022 nur leicht 
modifizierte Schuldentragfähigkeits-
analyse besonders bemerkenswert. 
Der IWF sagt dort voraus, dass die uk-
rainischen Schulden zwar bis Ende 2022 
deutlich steigen werden, danach aber 
auf hohem Niveau stagnieren (siehe Ab-
bildung 2).14

Fragt man sich, wie dieses positive Bild zustan-
de kommt, findet sich darauf die Antwort in der 
Analyse des IWF: Er nimmt ab 2023 ein reales 
Wirtschaftswachstum an, das zwischen 3 und 3,5 
Prozent jährlich oszilliert.15 Diese Annahme ist in 
hohem Maße unrealistisch. Denn entweder wird 
der Krieg weitergehen, was voraussichtlich zu ei-
ner langsamen weiteren Erosion der Wirtschafts-
leistung führen wird. Oder der Krieg endet in einer 
Weise, die einen Wiederaufbau des Landes zulässt: 
Dann wird erfahrungsgemäß bereits im ersten Jahr 
ein erheblicher Teil des vorjährigen Einbruchs auf-
geholt werden können, um danach erst auf einen 
konstanteren Wachstumspfad einzuschwenken. 

Die Frage nach dem Sinn der IWF-Vorhersage 
hat daher weniger mit der Realität einer Nach-
kriegs-Ukraine zu tun als mit den Vergabe-Voraus-
setzungen des Kreditgebers IWF. Dieser darf laut 

Die Katastrophe, die die 
Ukraine ereilt hat, könnte 
globale Reformen der  
unzulänglichen Schulden- 
architektur anstoßen.

Abb. 2: Ukraine – Entwicklung der öffentlichen Verschuldung im Zeitverlauf
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Quelle: Angepasste Darstellung nach Vorlage einer Grafik aus IWF (2022): „Ukraine: Request 
for Purchase under the Rapid Financing Instrument“; Country Report 22/323.



seinen Statuten Kredite nur ausreichen, wenn die 
Rückzahlung zumindest „mit hoher Wahrschein-
lichkeit“ gewährleistet ist. Mit anderen Worten: 
Der IWF ist von seinen einflussreichen westlichen 
Gebern gedrängt worden, der Ukraine zur Seite zu 
stehen, und „berechnet“ nun die Rückzahlungs-
aussichten so, dass dies nach seinen Statuten auch 
möglich ist.16

Optionen für eine wirksame Entschuldung 
nach Kriegsende
Ein Optionenmenü, bei dem die Überwindung der 
untragbaren Schulden der Ukraine mit der Finan-
zierung des Wiederaufbaus verbunden wird, könn-
te einige bewährte Instrumente wieder aufnehmen: 

• Für alle bilateralen und multilateralen Forde-
rungen an eine Nachkriegs-Ukraine muss eine 
kohärente Umschuldung unter Einschluss al-
ler Forderungen ausgehandelt werden. Wich-
tig wäre dabei eine von unabhängiger Seite 
erstellte Schuldentragfähigkeitsanalyse, um 
eine erneute Politisierung auszuschließen. 
Vorstellbar ist für eine solche Regelung das 
Verhandlungsformat einer „Schuldenkonfe-
renz“ nach dem Vorbild der Londoner Konfe-
renz von 1952/53, bei der die (west-)deutschen 
Vor- und Nachkriegsschulden in einem kohä-
renten Verfahren auf ein tragfähiges Niveau 
reduziert werden konnten.17

• Die Uneintreibbarkeit privater nicht umge-
schuldeter Forderungen an die Ukraine sollte 
vor den Gerichten der wichtigsten Finanzplät-
ze (New York und London) für mehrere Jahre 
dekretiert werden – etwa nach dem Vorbild 
der „Immunisierung“ der irakischen Öleinnah-
men nach dem zweiten Golfkrieg.18

• Private Gläubiger sollten die Möglichkeit er-
halten, ihre Forderungen mit hohen Abschlä-
gen von mindestens 90 Prozent in Investi-
tionen in den Wiederaufbau in der Ukraine 
umzuwandeln (sog. Debt to Equity Swaps).

• Der IWF sollte den Krieg in der Ukraine drin-
gend zum Anlass nehmen, seine Politik der 
Zinsaufschläge zu überdenken. Diese belastet 
Länder, die IWF-Ressourcen länger als vorge-
sehen oder über die Quote des Landes hinaus 
in Anspruch nehmen. Im Fall der Ukraine sind 
das in den Jahren 2021 bis 2023 allein 423 Mil-
lionen US-Dollar.19

Wie sicher eine Nachkriegs-Ukraine allerdings eine 
weitgehende Regelung ihrer Auslandsschulden 
erwarten kann, ist alles andere als vorhersehbar. 
Nach dem Ende der geopolitischen Konfrontation 
wird erfahrungsgemäß der zuvor hingebungsvoll 
unterstützte ukrainische Staat wieder zu einem 
Schuldner mutieren, von dem Rückzahlungen er-
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Butscha, im April 2022: Die Stadt im 
Nordwesten von Kiew wurde zum 
Sinnbild der Gräueltaten des Krieges.



Nach Ende des Krieges werden vom 
ukrainischen Staat Rückzahlungen 
erwartet werden, auf die auch IWF, 
EU und Co. ungern verzichten –  
wie in etlichen früheren Staats- 
schuldenkrisen auch schon.

1 Im Artikel „Verschuldete Staaten weltweit“ ab S. 8 in diesem Schuldenreport 
sind die wichtigsten Indikatoren der ukrainischen Verschuldung auf der 
Grundlage von Angaben der Weltbank und des IWF zum 31.12.2021 ausgewie-
sen.

2  Die Ukraine hätte im Sommer 2022 auf neu platzierte Staatsanleihen einen 
Coupon von über 40 Prozent anbieten müssen, womit die Finanzierung 
über den westlichen Kapitalmarkt praktisch keine Option mehr war, siehe 
Debt Justice UK (2022): „Rising Interest rates and Falling Currencies in lower 
income countries“.

3 Antezza, A. et al. (2022): „The Ukraine Support Tracker: Which countries help 
Ukraine and how?“, Kiel Working Paper, No. 2218. Der IWF geht in seiner 
letzten Schuldentragfähigkeitsanalyse vom Dezember 2022 von einer 
deutlich geringeren Summe von 18,65 Mrd. US-Dollar aus. Diese wird aller-
dings nicht detailliert aufgeschlüsselt und bleibt deshalb an dieser Stelle 
unberücksichtigt, siehe IWF (2022): „Ukraine: Program Monitoring with Board 
Involvement“; CR 22/387; S. 25.

4 Ein wichtiger Unterschied ist dabei, dass die finanzielle Unterstützung der 
USA vollständig als verlorener Zuschuss gewährt wird, während die EU 
ausschließlich Kreditmittel vergibt.

5 Die Schätzung der direkten Schäden an ziviler Infrastruktur einschließlich 
produktiver Einrichtungen und Wohnbebauung liegen nach Angaben des 
IWF bis Dezember 2022 bei 127 Milliarden US-Dollar (siehe IWF 22/387, S. 5). 
Rechnet man die durch den Krieg ausgelösten Verluste infolge unterbro-
chener Wirtschaftstätigkeit hinzu, kommt man auf insgesamt mehr als 500 
Milliarden US-Dollar.

6 Unter anderem wird auch diskutiert, ob für Reparationen eingefrorene rus-
sische Gelder herangezogen werden können. Die Durchsetzbarkeit jenseits 
der – auch bereits rechtlich problematischen – Heranziehung eingefrorener 
Vermögenswerte russischer Oligarch*innen erscheint jedoch fraglich. Sie 
wird deshalb hier nicht weiter berücksichtigt. Zum Stand der Diskussion 
siehe: Wissenschaftlicher Dienst des Bundestags (2022): „Reparationen im 
Kontext des Ukrainekrieges“, WD2-3000-050/22.

7 2004 hat der Pariser Club der westlichen Gläubigerländer erstmals die 
Möglichkeit geschaffen, dass auch Mitteleinkommensländer wie die Ukraine 
echte Schuldenerleichterungen statt lediglich Streckungen der Zahlungs-
verpflichtungen erhalten können. Zudem gestatten die Evian Terms, anders 

als frühere Regelwerke, eine sehr flexible Anpassung der Schuldenerleichte-
rungen an die Bedürfnisse des Schuldnerlandes; siehe Club de Paris (ohne 
Datum): „Evian Approach“.

8 Allein die Rückzahlungserwartungen auf die aktuell ausstehenden Kredite 
des IWF liegen 2023 bis 2026 bei rund 2,5 Milliarden US-Dollar jährlich, siehe 
IWF (2022): CR 22/387, S. 42.

9 Die seltsam unbestimmte Bezeichnung „Pariser Club-Gläubiger“ spiegelt 
wider, dass sich alle bedeutenden westlichen Partner sowie Japan am Mo-
ratorium beteiligen beziehungsweise von anderen bilateralen öffentlichen 
Gläubigern gemäß den Gepflogenheiten des Clubs erwartet wird, dass sie 
sich beteiligen. Da aber Russland weiterhin Mitglied des Pariser Clubs ist, 
konnte in Paris kein formaler konsens-basierter Beschluss zustande kom-
men, und die Entscheidung wird auch nicht auf der Club-Website dokumen-
tiert.

10 Bloomberg (20.07.2022): „BlackRock, Fidelity, Paris Club back Ukraine’s Debt 
Delay Plan“.

11 Bemerkenswert an der Aussetzung der Zahlungen an den IWF ist, dass 
gleichzeitig laufende und sogar neu zugesagte IWF-Finanzierungen dadurch 
nicht beeinträchtigt werden, obwohl es dem IWF nach seinen Statuten 
eigentlich untersagt ist, neue Finanzierungen bereitzustellen, wenn die 
Schuldentragfähigkeit und damit die Rückzahlungsfähigkeit des Schuldners 
nicht mit hoher Wahrscheinlichkeit gewährleistet sind.

12 Der vom IWF 2001 vorgeschlagene Sovereign Debt Restructuring Mechanism 
hätte auf der Grundlage der Verfassung des IWF, dem fast alle Länder der 
Welt angehören, ein weltweit verbindliches Staateninsolvenzverfahren ge-
schaffen. Allerdings hatte der IWF sich selbst die Rolle des Schiedsrichters 
zugewiesen. 2003 wurde das Vorhaben auf Druck des Privatsektors trotz der 
Unterstützung der damaligen Bundesregierung und einiger anderer Staaten 
beerdigt.

13 2014 beschloss die UN-Vollversammlung auf Initiative der G77, also der 
Vertretung der sog. Entwicklungs- und Schwellenländer, die Ausarbeitung 
eines verbindlichen Staateninsolvenzverfahrens innerhalb eines Jahres. Auf 
Druck der EU und der anderen Industrieländer kam es aber 2015 nur zur Ver-
abschiedung unverbindlicher Umschuldungs-Leitlinien, welche seither keine 
erkennbare Wirkung entfaltet haben.

14 Alle folgenden Daten und die Abbildung aus IWF (2022): „Ukraine: Request 
for Purchase under the Rapid Financing Instrument“; Country Report 22/323.

15 Ebd. Annex Table 1.2.
16 Dies ist keineswegs der erste Fall, in dem der IWF so agiert: 2018 vergab er 

auf Geheiß der Trump-Administration den größten Kredit seiner Geschichte 
an Argentinien, um die Wiederwahl des konservativen Präsidenten Macri 
in Argentinien zu unterstützen. Die Wahl ging gleichwohl verloren, aber die 
linksperonistische argentinische Regierung ringt seither mit einer untragba-
ren multilateralen Verschuldung.

17 Siehe erlassjahr.de (ohne Datum): „Londoner Schuldenabkommen“.
18 Kaiser, J. / Queck, A. (2004): „Odious Debts – Odious Creditors? International 

Claims on Iraq“, FES Dialogue on Globalization. Zur Rolle, die nationale Ge-
setze an diesem Punkt spielen können, siehe Stutz, M. (2022): „Das Potenzial 
nationaler Gesetze für die faire Lösung globaler Schuldenkrisen“,  
erlassjahr.de-Fachinformation 71. Zur neueren Diskussion um nationale ge-
setzliche Regelungen zur Absicherung internationaler Schuldenrestrukturie-
rungen siehe „Die Macht der Legislative“ ab S. 44 in diesem Schuldenreport.

19 Auch dazu hat es bereits einen Vorstoß im US-Kongress gegeben: VOA News 
(20.08.2022): „IMF Fees on War-Torn Countries Closer to Elimination“.

20 Vgl. IWF (2022): CR 22/323 S. 25.

wartet werden, auf die auch IWF, EU und Co. ungern 
verzichten – wie in etlichen früheren Staatsschul-
denkrisen auch schon. 

Dass Überschuldung nicht nur durch großzügige 
Schuldenerlasse, sondern durch klassische Aus-
teritätspolitik plus weiterhin fließende Neukre-
dite bewältigt werden könnte, deutet der IWF in 
den letzten beiden Schuldentragfähigkeitsana-
lysen im sehr dezent Kleingedruckten20 schon an: 
Er unterscheidet zwischen „Untragbarkeit“ der 
Schulden und einem möglichen „Schuldenstress“. 
Erstere erfordere außergewöhnliche Maßnahmen 
wie Umschuldungen, während letzterer auch mit 
den genannten sehr traditionellen Maßnahmen zu 
bewältigen sein könnte. Im Text der IWF-Berichte 
werden die beiden Begriffe verdächtig inkohärent 
verwendet: mal so, mal so.

https://clubdeparis.org/en/communications/page/evian-approach
https://erlassjahr.de/themen/londoner-schuldenabkommen/
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://www.voanews.com/a/imf-fees-on-war-torn-countries-closer-to-elimination-/6710273.html


Die Macht der Legislative 
Wie nationale Gesetze zu einer fairen Lösung für  
die globale Schuldenkrise beitragen können
Von Malina Stutz 

Klagen von privaten Gläubigern gegenüber Staa-
ten, die sich um Schuldenrestrukturierungen be-
mühen, haben im Laufe der letzten dreißig Jahre 
kontinuierlich zugenommen.1 Für die faire und zei-
tige Lösung von Schuldenkrisen stellt diese Praxis 
ein ernstzunehmendes Problem dar. Das Beispiel 
Sri Lanka zeigt, dass Gesetze, die die Klagemög-
lichkeit von privaten Gläubigern einschränken, 
wirksam gegensteuern könnten.

Schon vor der Pandemie war Sri Lanka einer der am 
kritischsten verschuldeten Staaten weltweit.2 Spä-
testens mit dem Ausbruch von COVID-19 galt der 
südasiatische Inselstaat unter Finanzfachleuten 
als sicherer Kandidat für die nächste Staatsplei-
te. Zunächst setzte Sri Lanka – wie viele weitere 
kritisch verschuldete Staaten – jedoch alles daran, 
Umschuldungsverhandlungen unbedingt zu ver-
meiden.3 Als im April 2022 schließlich nur noch frei 
verfügbare Devisenreserven im Umfang von we-
niger als 50 Millionen US-Dollar den mehr als vier 
Milliarden US-Dollar gegenüberstanden, die der 
sri-lankische Staat allein 2022 an Rückzahlungen 
ans Ausland hätte abführen müssen, traf das Land 
eine grundsätzlich begrüßenswerte Entscheidung: 
Statt nur die nächsten fälligen Zahlungen nicht 
zu bedienen, kündigte Colombo an, die gesamten 
Auslandsverbindlichkeiten neu verhandeln zu wol-
len und vorübergehend die Zahlungen komplett 
einzustellen. 

Nur wenige Wochen nach dieser Ankündigung er-
hob die Hamilton Reserve Bank Ltd. am 21. Juni 
2022 Klage vor einem Gericht in New York und for-
derte die vollständige und vorzeitige Auszahlung 
ihrer Forderungen. Seit Beginn 2020 hatte die Pri-
vatbank mit Sitz auf der karibischen Inselgruppe 
St. Kitts und Nevis Staatsanleihen des Landes auf-
gekauft, die auf den Sekundärmärkten stark unter 

Wert gehandelt wurden. Durch Investitionen in 
zwei Anleihen, die im Juli 2021 und im Januar 2022 
fällig geworden waren und von Sri Lanka trotz der 
bereits verheerenden sozialen Lage im Land noch 
pünktlich bedient wurden, hatte die Bank bereits 
hohe Gewinne erzielt. In New York klagt die Bank 
nun auf die vollständige Rückzahlung ihrer Anteile 
an einer weiteren Anleihe, die im Juli 2022 fällig ge-
worden wäre und von Sri Lanka nach der Zahlungs-
einstellung nicht mehr bedient wurde. Wird der 
Klage entsprochen, macht Hamilton damit einen 
Gewinn von schätzungsweise mehr als 40 Prozent 
– und dabei sind noch nicht die Verzugszinsen mit-
berücksichtigt, die die Bank ebenfalls einklagt.4 
Sri Lanka beauftragte die Anwaltskanzlei Clifford 
Chance mit der Verteidigung und plädierte bereits 
im September 2022 auf Abweisung der Klage. Noch 
ist kein Urteil gefallen (Stand: Februar 2023). 

Wenngleich es sich bei den eingeklagten 250 Mil-
lionen US-Dollar nur um einen Bruchteil der ge-
samten öffentlichen Auslandsschulden des Landes 
von rund 37 Milliarden US-Dollar handelt, droht der 
Klageprozess die kommenden Umschuldungsver-
handlungen empfindlich zu stören. So-
lange die übrigen Gläubiger Sri Lankas 
nicht sicher sein können, wie der Pro-
zess in New York ausgeht, dürfte ihre ei-
gene Bereitschaft, sich an Umschuldun-
gen zu beteiligen, nicht besonders hoch 
sein. Problematisch ist diesbezüglich auch, dass in 
der fraglichen Anleihe noch keine Collective Action 
Clause (CAC) der neuesten Generation aufgenom-
men ist und eine Sperrminorität von mindestens 25 
Prozent eine verbindliche Restrukturierung damit 
unmöglich macht: Mit 250,19 Millionen US-Dollar 
der insgesamt eine Milliarde schweren Anleihe hält 
Hamilton aus offensichtlich strategischen Gründen 
genau diese Sperrminorität.

Der Klageprozess droht 
die Umschuldungsver-
handlungen Sri Lankas 
empfindlich zu stören.



Klagepraxis stellt Schuldnerstaaten vor Her-
ausforderungen
Klagen gegenüber Schuldnerstaaten, die sich um 
die Restrukturierung ihrer Forderungen bemühen, 
nehmen kontinuierlich zu. Während in den 1980er 
Jahren nur etwa fünf Prozent der Umschuldungs-
verhandlungen von Klagen einzelner Gläubiger be-
gleitet wurden, stieg die Quote bis Mitte der 2010er 
Jahre auf gut 50 Prozent.5 Diese Klagepraxis vor-
nehmlich privater Gläubiger bringt vielfältige Her-
ausforderungen für die faire und effiziente Lösung 
von Staatsschuldenkrisen mit sich: 

• Erhöhung der Kosten von Restrukturierungs-
verhandlungen: Für viele – insbesondere 
kleinere – Schuldnerstaaten sind bereits die 
Kosten und personellen Ressourcen, die ein 
langwieriger Rechtsstreit in Anspruch nimmt, 
eine hohe Belastung. Hinzu kommen zusätz-
liche Kosten durch einen Kapitalmarktaus-
schluss während des Prozesses, da es Ländern, 
die sich in einem Rechtsstreit mit einzelnen 
Gläubigern befinden, meist nicht möglich ist, 
neue Anleihen abzusetzen.6

 
• Ungleichbehandlung verschiedener Gläu-

bigergruppen: In vergangenen Schuldenre- 
strukturierungen wurden Anleihehalter sys-
tematisch prioritär gegenüber öffentlichen 
bilateralen Gläubigern bedient. Die Sorge vor 
möglichen Klagen wurde häufig explizit als 
Grund für die Priorisierung angegeben.7

• Verzögerte Aufnahme von zeitnahen Res-
trukturierungen: Regierungen von Schuldner-
staaten haben ihre Entscheidung, Restruktu-
rierungsverhandlungen nicht aufzunehmen, 
wiederholt mit der Sorge vor möglichen 
Klagen begründet.8 Die frühzeitige Aufnah-
me von Restrukturierungen ist im Falle von 
Überschuldung jedoch für alle Seiten vorteil-
haft.9 Einige Schuldnerstaaten begründeten 
sogar die Nicht-Inanspruchnahme der von 
den G20-Staaten angebotenen Stundung des 
Schuldendienstes im Rahmen der Debt Service 
Suspension Initiative (DSSI)10 mit der Befürch-
tung, dass die vorübergehende Zahlungsein-
stellung an öffentliche Gläubiger von einzel-
nen privaten Gläubigern als „Kreditereignis“ 
und damit als Anlass gewertet werden könnte, 

die vorzeitige und vollständige Rückzahlung 
ihrer Forderungen vor Gericht einzuklagen.11

• Erschwerter Abschluss von Restrukturierungs-
verhandlungen: Die bevorteilte Behandlung 
einzelner Gläubiger gefährdet die Bereitschaft 
übriger Gläubiger, selbst notwendige Erleich-
terungen zu gewähren – aus Angst, dass die 
eigenen Zugeständnisse nur der bevorteilten 
Auszahlung der klagenden Gläubiger dienen. 

• Verhinderung notwendiger Erlasse: In Res-
trukturierungsverhandlungen reicht häufig 
bereits die Androhung von Klagen, um ein für 
Gläubiger sehr vorteilhaftes Ergebnis zu erzie-
len, durch das die Schuldentragfähigkeit lang-
fristig jedoch nicht wiederhergestellt werden 
kann. Dies war beispielsweise 2015 in der Uk-
raine der Fall.12

Neue Dynamik für nationale Gesetze
Zivilgesellschaftliche Akteure aus dem Globalen 
Süden wie aus dem Globalen Norden fordern schon 
lange die Verabschiedung nationaler Gesetze, um die 
Klagepraxis privater Gläubiger einzuhegen.13 Im Zuge 
der sich zuspitzenden globalen Schuldenkrise seit 
2020 und der Weigerung privater Gläubiger, sich an 
Schuldenerleichterungen zu beteiligen, hat die Dis-
kussion über das Potenzial solcher Gesetze nun neu-
en Aufschwung erhalten: Im New Yorker Parlament 
wurden 2020 und 2021 zwei Gesetze zur Beratung 
eingebracht, die darauf abzielen, die Klagemöglich-
keiten privater Gläubiger vor New Yorker Gerichten 
einzuschränken.14 Auch in Belgien gibt es Ambitionen, 
ein noch umfassenderes Gesetz zu verabschieden, 
als es dieses ohnehin bereits in unserem Nachbar-
staat gibt. Darüber hinaus wird das Potenzial solcher 
Gesetze auch in der akademischen Debatte verstärkt 
diskutiert und es werden konkrete Gesetzesvor-
schläge erarbeitet.15 

Sogar der Internationale Währungsfonds (IWF) und 
die Weltbank, die lange zurückhaltend waren, ge-
setzgeberische Maßnahmen zu empfehlen, äußern 
sich seit 2020 wiederholt positiv bezüglich der po-
tenziellen Wirkung nationaler Gesetze auf effizien-
tere Schuldenrestrukturierungen.16 Es ist daher zu 
begrüßen, dass zumindest in Teilen der Bundesre-
gierung der Erlass eines Gesetzes zur Eindämmung 
der Klage- und Vollstreckungsmöglichkeiten privater 



Gläubiger als prüfenswerte Option angesehen wird 
und dass das Bundesministerium für wirtschaftliche 
Zusammenarbeit und Entwicklung eine Studie zu die-
sem Zweck in Auftrag gegeben hat.
 
Auch in Deutschland vielversprechend
Wenngleich der Großteil der Anleiheverträge von 
Ländern im Globalen Süden unter britischem oder 
New Yorker Recht geschlossen sind, ist die Verab-
schiedung nationaler Gesetze zur Eindämmung der 
Klage- und Vollstreckungsmöglichkeiten auch in 
Deutschland zentral:

• Ein vollstreckungsrechtlich konzipiertes Ge-
setz kann die Vollstreckung von Forderungen in 
Deutschland unabhängig davon einschränken, 
unter welchem Recht die Forderungen begeben 
wurden.17 Sofern die im Gesetz genannten Bedin-
gungen zutreffen, wäre es Gläubigern dann nicht 
mehr möglich, anderswo erstrittene Rechtstitel 
etwa durch die Pfändung von Vermögenswerten 
des Schuldnerstaates, die sich in Deutschland 
befinden oder über Deutschland transferiert 
werden sollen, durchzusetzen. 

• Die Verabschiedung eines nationalen An-
ti-Holdout-Gesetzes in Deutschland würde es 
progressiven Kräften in Großbritannien oder 
den USA erleichtern, entsprechende Gesetze 
auch in ihren Jurisdiktionen zu erlassen. Zudem 
wäre ein Gesetz in Deutschland ein wichtiger 
Bezugspunkt für die deutsche Regierung, um 
auf bilateraler und internationaler Ebene für die 
Schaffung entsprechender Gesetze auch in an-
deren Ländern einzutreten. 

• Der Erlass eines nationalen Gesetzes macht es 
notwendig – und bietet damit die Chance – kon-
kret zu definieren, wann Restrukturierungsver-
handlungen als fair und eine abgeschlossene 
Restrukturierung als erfolgreich angesehen 
werden sollen. Daher ist es wichtig, dass die 
Kriterien, die im Gesetzestext aufgenommen 
werden, mit den Prinzipien fairer und transpa-
renter Staatsschuldenrestrukturierungen über-
einstimmen, die zum Beispiel in der einschlägi-
gen UN-Resolution vereinbart wurden.18

Vollstreckungsschutz gewähren und Grund-
rechte beachten
Im Detail unterscheiden sich die aktuell diskutier-
ten Gesetzesvorschläge zum Teil erheblich vonei- 
nander.19 Allen gemein ist jedoch, dass sie nicht nur 
darauf abzielen, das Klageverhalten einzelner be-
sonders aggressiver Gläubiger, sogenannter Gei-
erfonds20, zu unterbinden, sondern dass sie mul-
tilaterale Restrukturierungsverhandlungen gegen 
Klagen aller Gläubiger absichern sollen. Dies ist 
unbedingt zu begrüßen, da Klagen zwar zum Groß-
teil, aber keinesfalls ausschließlich von Geierfonds 
vorgebracht werden. 

Damit das Potenzial nationaler Gesetze voll aus-
geschöpft wird, müssen jedoch weitere Kriterien 
beachtet werden (siehe Box 1). Besonders wichtig 
ist dabei, dass die Gewährung der sozialen und 
ökonomischen Grundrechte der Bevölkerung als 
explizites Ziel im Gesetzestext benannt wird und 
Schuldenerlasse, die zur Gewährung dieser Rech-
te unabdingbar sind, notfalls auch gegen die Inte-
ressen der Gläubigermehrheit rechtlich 
abgesichert werden können.21 Zudem ist 
die Gewährung eines vorübergehenden 
Vollstreckungsschutzes zentral und soll-
te dem Schuldnerstaat für den gesamten 
Zeitraum der Verhandlungen, in dem er 
die Verhandlungen in guter Absicht führt, gewährt 
werden. Nur so kann vermieden werden, dass sich 
Schuldnerstaaten letztlich dazu gezwungen sehen, 
unzureichenden Erlassen zuzustimmen. Ein solcher 
vorübergehender Vollstreckungsschutz hätte auch 
die Klage der Hamilton Reserve Bank gegenüber Sri 
Lanka von vorherein unterbinden können. 

Fazit
In der richtigen Ausgestaltung leisten nationale Ge-
setze einen wichtigen Beitrag zur fairen und effizien-
ten Lösung der aktuellen Schuldenkrise. Sie sind auch 
als Korrektiv einer aus dem Gleichgewicht geratenen 
Rechtspraxis notwendig, in der der Rechtsweg zu-
nehmend einseitig genutzt wird, um Gläubigerrech-
ten zur Durchsetzung zu verhelfen, ohne dabei die 
mit diesen Rechten potenziell in Konflikt stehenden 
Grundrechte der Bevölkerung eines verschuldeten 
Staates in angemessener Weise zu berücksichtigen. 

Die Gewährung der Grund-
rechte der Bevölkerung  
muss als explizites Ziel im  
Gesetzestext benannt werden.



Da Reformen der Schuldenarchitektur auf interna-
tionaler Ebene in der Vergangenheit häufig durch 
Blockbildungsprozesse verhindert wurden, ist es 
zudem ein entscheidender Vorteil, dass nationale 
Gesetze zunächst keinen Konsens auf internatio-
naler Ebene benötigen. Die Verabschiedung ent-
sprechender Gesetze liegt vielmehr im Handlungs-
spielraum nationaler Parlamente. 

Auch die deutsche Regierung, die sich in ihrem 
Koalitionsvertrag einen neuen internationalen 
Schuldenmanagementkonsens zum Ziel gesetzt 
hat, sollte diesen Handlungsspielraum nutzen und 
noch in dieser Legislaturperiode ein deutsches  
Anti-Holdout-Gesetz verabschieden sowie sich 
international – insbesondere im Rahmen der 
G7-Staaten – für den Erlass entsprechender Ge-
setze auch in anderen Ländern wie Großbritannien 
und den USA einsetzen.   
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Die Bundesregierung spricht sich in ihrem Koali-
tionsvertrag dafür aus, im Bereich des internatio-
nalen Schuldenmanagements mehr Fortschritt zu 
wagen und die Schaffung eines Staateninsolvenz-
verfahrens zu unterstützen. erlassjahr.de und Mi-
sereor zeigen auf, welche kurzfristig realisierba-
ren Reformen es für ein faires Verfahren brauchen 
würde.

Am 5. Januar 2023 wurde bekannt, dass das west-
afrikanische Wirtschaftsschwergewicht Ghana als 
viertes Land im Rahmen des G20 Common Frame-
work Umschuldungsverhandlungen beantragen 
wird.1 Vorausgegangen war ein mehrmonatiger 
Verzögerungsprozess, da die Schuldenrestruk-
turierungen unter dem Common Framework bei 
den ersten drei Antragstellern Sambia, Tschad 
und Äthiopien bisher weder schnell noch nachhal-
tig umgesetzt wurden und sich auch bei Ländern 
außerhalb des Common Framework, wie etwa Sri 
Lanka, zeitnahe und koordinierte Schuldenerlasse 
schwierig gestalten. Ghana fordert Medienberich-
ten zufolge daher Garantien dafür, dass der Um-
schuldungsprozess beschleunigt und für das Land 
vorhersehbarer gestaltet werden soll. 

Ein Jahr zuvor, im Februar 2022, verpflichteten 
sich die Finanzminister*innen und Zentralbank-
präsident*innen der G20 auf ihrem Treffen, ihre 
„Anstrengungen zu verstärken, um das Common 
Framework rechtzeitig, ordnungsgemäß und ko-

ordiniert umzusetzen“, um „den Schuldnerländern 
mehr Sicherheit zu geben“2. Auch Bundesfinanzmi-
nister Christian Lindner unterstrich, dass sein Mi-
nisterium die bessere und schnellere Umsetzung 
von Schuldenrestrukturierungen unterstütze und 
für weitere Verbesserungen eintrete.3

Die Bundesregierung spricht sich in ihrem Koaliti-
onsvertrag 2021-2025 dafür aus, mehr Fortschritt 
zu wagen, auch im Bereich des internationalen 
Schuldenmanagements. Auf Seite 121 vereinbarten 
die Parteien der Ampelkoalition die Unterstützung 
eines "kodifizierte[n] internationale[n] Staatenin-
solvenzverfahren[s], das alle Gläubiger miteinbe-
zieht und Schuldenerleichterungen für besonders 
gefährdete Ländergruppen umsetzt“4. Bis Ende 
2022 gab es jedoch weder auf nationaler noch auf 
internationaler Ebene eine erkennbare politische 
Initiative zur Schaffung eines solchen Verfahrens. 

Die bisherigen politischen Diskussionen innerhalb 
(und außerhalb) Deutschlands waren vielmehr da-
rauf bedacht, dass man das Common Framework 
durch eventuelle alternative Vorschläge nicht 
„schwächen“ dürfe. Damit nahmen Deutschland 
und andere Gläubigerstaaten den faktischen Still-
stand in der Umsetzung des Common Framework 
hin – ungeachtet des im Koalitionsvertrag for-
mulierten Handlungsauftrags. Auf Vorschläge für 
neue Elemente der Schuldenarchitektur zum Bei-
spiel von Schuldnerländern5 wurde nicht reagiert. 

Vom Common Framework 
zum Staateninsolvenz- 
verfahren? 
Reformschritte zu einem neuen Schulden-
managementkonsens
Von Kristina Rehbein und Klaus Schilder



Schritt 1: Durchsetzung der Gleichbehandlung 
aller Gläubiger

Bisheriger Ablauf im Common Framework
Im Common Framework wird – genau wie im Pariser 
Club – nur über öffentliche bilaterale, nicht aber 
über private Forderungen verhandelt. Wie bereits 
bei Umschuldungen durch den Pariser Club wird 
das Schuldnerland auch unter dem Common Fra-
mework von seinen öffentlichen Gläubigern dazu 
verpflichtet, mit seinen privaten Gläubigern – und 
auch mit den nicht im Pariser Club bzw. Common 
Framework beteiligten bilateralen öffentlichen 
Gläubigern – Zugeständnisse im gleichen Umfang 
auszuhandeln, wie sie vom Pariser Club bezie-
hungsweise den G20-Staaten eingeräumt wurden: 
die sogenannte Comparability of Treatment-Klau-
sel. Dieses Prinzip der Gleichbehandlung soll si-
cherstellen, dass die Forderungen der Mitglieder 
der G20 und des Pariser Clubs nicht nachrangig zu 
den Forderungen von Nichtmitgliedern (Regierun-
gen von Drittstaaten oder privaten Gläubigern) be-
handelt werden. 

Doch das Common Framework bietet Schuldner-
ländern keinerlei rechtliche oder andere Mittel, 
um eine solche Gleichbehandlung der Gläubiger 
im Konfliktfall verbindlich und effektiv durch-
zusetzen. Vielmehr liegt bei der Klausel, analog 
zum Pariser Club, die Last der Durchsetzung allein 
beim Schuldner, während öffentliche Gläubiger 
durch „moralische Überzeugungsarbeit“ Anreize 
für die Beteiligung zu setzen versuchen. Die Er-
fahrung vergangener Schuldenkrisen zeigt, dass 
eine effektive Einbeziehung privater Gläubiger in 
der Praxis häufig nicht funktioniert hat.8 Trotzdem 
wurde in den Diskussionen über die Reform des 
Common Framework bislang keine Antwort auf die 
Frage gefunden, was passiert, wenn der Schuldner 
Gleichbehandlung zwar ersucht, diese aber nicht 
erreicht wird. Dies kann zu einer Verzögerung in 
Umschuldungsprozessen, zur Ungleichbehandlung 
zwischen Gläubigern und letztlich zur Zustimmung 
des Schuldners zu nicht ausreichenden Schulden- 
erlassen führen.

Auch bei Verzögerungen in Umschuldungsprozes-
sen liegt der Fokus auf der Sanktionierung des 
Schuldners, etwa durch die Nicht-Gewährung von 
Erlassen oder das Zurückhalten von Überbrü-

Inzwischen scheint sich diese Haltung zu ändern. 
Ausdruck dafür ist die Schaffung eines neuen Aus-
tauschformats, angeregt durch den IWF, des sog. 
Sovereign Debt Roundtable. Dieses Format soll 
auch Akteure einschließen, die nicht Teil der G20 
sind, und hat zum Ziel, Widerstände gegen die Not-
wendigkeit von Schuldenerlassen zu überwinden.6

Auch wenn es also aktuell keinen Konsens in der 
internationalen Gemeinschaft für ein internatio-
nales Staateninsolvenzverfahren gibt, sollte die 
Schaffung eines solchen grundsätzlich das Ziel der 
eigenen Politik bleiben. Entsprechend sollte die 
Bundesregierung günstige Gelegenheiten nutzen, 
um den Boden für ein kodifiziertes Staateninsol-
venzverfahren zu bereiten. Neben dem Sovereign 
Debt Roundtable sollte dies auch die in den Ver-
einten Nationen diskutierte vierte internationale 
Konferenz zur Entwicklungsfinanzierung im Rah-
men der UN-Generalversammlung 2025 sein. Dies 
ist der Ort, um inklusive Debatten über ein kodi-
fiziertes Staateninsolvenzverfahren zu führen und 
die Bundesregierung sollte genau auf diese Debat-
ten hinwirken. 

Für die Zwischenzeit schlagen erlassjahr.de und 
Misereor zur raschen Umsetzung der Ankündigun-
gen der Regierungsparteien im Folgenden einen 
Fahrplan bestehend aus sechs politischen Reform-
schritten vor. Diese setzen sich aus kurzfristig re-
alisierbaren politischen Reformen zusammen, die 
Schuldenrestrukturierungen im Sinne von grund- 
legenden Prinzipien eines Staateninsolvenzver-
fahrens7 innerhalb und außerhalb des Common 
Framework effektiver und fairer gestalten. Dadurch 
kann einem kodifizierten Staateninsolvenzverfah-
ren nähergekommen werden. Als Startpunkt sollte 
die Bundesregierung eine unabhängige und öffent-
lich zugängliche Evaluierung der ersten Schulden- 
restrukturierungen im Rahmen des Common Frame- 
work beauftragen. 

Die Schaffung eines Staaten- 
insolvenzverfahrens sollte Ziel 
der deutschen Politik bleiben. 



ckungskrediten durch den Internationalen Wäh-
rungsfonds (IWF). Anreize dafür, dass die Gläubiger 
den Umschuldungsprozess vorantreiben, fehlen 
hingegen weitestgehend. Ob die Einbeziehung un-
kooperativer Gläubiger ohne jegliche Sanktions-
mechanismen verbessert werden kann, ist zumin-
dest fraglich. 

Nun gibt es seitens des IWF und der Weltbank be-
reits Überlegungen, um die Problematik der Un-
gleichbehandlung zu überwinden. So sollen die 
G20-Staaten klären, mit welchen Parametern und 
Verfahren erreicht werden kann, dass Schuldner-
länder mehr Klarheit bei der Aushandlung von 
Zugeständnissen anderer Gläubiger haben. Außer-
dem sollen private Gläubiger früher in Umschul-
dungsverhandlungen eingebunden werden und 
nicht erst dann, wenn bereits die Entscheidung 
über den Umfang der Schuldenerleichterungen 
seitens öffentlicher Gläubiger feststeht. Damit 
würden private Gläubiger ein Mitspracherecht 
über die Erleichterungen bekommen, die sie ge-
mäß der Gleichbehandlungsklausel dem Schuldner 
gewähren sollen. 

Diese Schritte allein reichen aus Sicht von erlass-
jahr.de und Misereor aber nicht, um eine Gleichbe-
handlung zwischen den verschiedenen Gläubigern 
zu gewährleisten. Denn es fehlt privaten Gläubi-
gern nicht (nur) an Klarheit darüber, was denn eine 
vergleichbare Behandlung eigentlich bedeutet. 
Ihre Bereitschaft für eine Beteiligung hängt viel-
mehr entscheidend davon ab, ob sie im Falle einer 
Nichtbeteiligung auf Forderungen ganz oder teil-
weise verzichten müssten. Können Gläubiger damit 
rechnen, dass sie gegebenenfalls bei einer Nicht-
beteiligung voll ausbezahlt würden – etwa weil sie 
den Klageweg beschreiten, auf einen Bailout durch 
öffentliche Mittel bauen oder das Schuldnerland 
unter Druck setzen können –, besteht kein Anreiz 
zur Kooperation. 

Um die Umsetzung des Common Framework zu 
verbessern, braucht es aus Sicht des Bundesfi-
nanzministers insbesondere mehr Klarheit über 
die verschiedenen Schritte und einen Zeitplan zum 
Ablauf des Umschuldungsprozesses. Der Fokus 
der Bundesregierung liegt daher auf Reformen zur 
Überwindung eines solchen Informationsdefizits. 
Dazu zählen Vorschläge für mehr oder wenige enge 

Zeitvorgaben für die auf Gläubigerseite notwendi-
gen Verfahrensschritte. Weiterhin ungelöst bleibt 
hingegen die Frage, mit welchen Konsequenzen 
zu rechnen ist, wenn Fristen ohne Ergebnis ver-
streichen. Aus zivilgesellschaftlicher Sicht wäre es 
daher zielführender, bei Verzögerungen des Um-
schuldungsprozesses durch den Gläubiger klare 
(auch rechtliche) Konsequenzen festzulegen. Dro-
hende Sanktionen würden Verfahren besser be-
schleunigen als alleinig detailliert ausgearbeitete 
Zeitpläne und Verfahrensabläufe. 

Reformvorschlag zu Schritt 1

Die Bundesregierung sollte – im Verbund mit anderen Gläubigern – 
verschuldete Länder bei Schuldenrestrukturierungen und -erlassen 
dabei unterstützen, die Gleichbehandlung aller Gläubiger verbind-
lich durchzusetzen. 

Dazu zählt insbesondere:

• Schuldner zu ermutigen, eine Zahlungseinstellung anzudrohen 
– sofern sie im guten Glauben verhandelt haben –, um so den 
Druck auf unkooperative Gläubiger zu erhöhen;

• sowie die politische, finanzielle und rechtliche Unterstützung 
des Schuldners dabei. So kann sich die Bundesregierung dafür 
einsetzen, dass in Umschuldungsverhandlungen Schulden- 
erlasse gutwilliger Gläubiger und Brückenfinanzierungen durch 
Auszahlungen aus IWF-Programmen auch dann gewährt werden, 
wenn einzelne Gläubiger den Restrukturierungsvereinbarungen 
nicht zustimmen wollen oder der Schuldner Rückzahlungen  
gegenüber unkooperativen Gläubigern einstellt. Dabei sollte 
vorab öffentlich klargestellt werden, dass der Schuldner in 
gutem Glauben verhandelt hat und der Grund für den Zahlungs-
ausfall vielmehr darin liegt, dass der Gläubiger eine Umschul-
dung verweigert. Dies gilt insbesondere dann, wenn Deutsch-
land selbst Forderungen hält und damit dem Gläubigerkomitee 
angehört.

• gesetzgeberisch tätig zu werden, damit unkooperative Gläubi-
ger multilateral vereinbarte Schuldenrestrukturierungen nicht 
auf dem Rechtsweg unterlaufen können;9

• sowie bestehende UN-Prinzipien für Schuldenrestrukturierun-
gen anzuerkennen. Im Falle einer Klage eines Holdout- 
Gläubigers gegen die Zahlungseinstellung eines Schuldner- 
landes könnten dann diese Prinzipien vor nationalen  
Gerichten herangezogen werden. 



Schritt 2: Keine De-facto-Ausnahme multila-
teraler Gläubiger 

Bisheriger Ablauf 
In mindestens 44 kritisch verschuldeten Ländern 
halten multilaterale Gläubiger mehr als 50 Prozent 
der Forderungen (siehe Artikel „Gläubiger weltweit“ 
ab S. 8). Unabhängig davon, ob es sich dabei um 
die Weltbank, die Europäische Investitionsbank 
oder kleinere „Multis“ wie die Organisation of Arab 
Petroleum Exporting Countries handelt, wird diese 
Gläubigergruppe bisher nicht in Schuldenrestruk-
turierungen einbezogen. Schon beim Vorgänger 
des Common Framework, dem Schuldenmorato-
rium Debt Service Suspension Initiative (DSSI) der 
G20, stand die Frage im Raum, ob multilaterale 
Entwicklungsbanken an der Initiative beteiligt wer-
den sollten, um die Ziele der Initiative zu erreichen. 

Bislang beharren vor allem die Pariser Club-Mit-
glieder – mit unterschiedlichen Argumenten10 – auf 
der Aufrechterhaltung eines bevorzugten Status 
dieser Gruppe, dem sogenannten preferred credi-
tor status11. Gleichzeitig verlangt vor allem der in 
der G20 bedeutendste Gläubiger China den Ein-
bezug multilateraler Gläubiger. Denn werden ihre 
Forderungen ausgenommen, bedeutet dies, dass 
die übrigen Gläubiger zu umso höheren Zugeständ-
nissen bereit sein müssen. 

Das Prinzip der Gleichbehandlung muss dabei nicht 
eine quantitativ gleiche Behandlung bedeuten. 
Verschiedene Gläubiger können Schuldtitel mit un-
terschiedlichen Eigenschaften halten, die mit un-
terschiedlichen Risiken (und Renditen) verbunden 
sind. Es kann daher gerechtfertigt sein, verschie-
dene Forderungen im Hinblick auf die Höhe und 
Art der Erleichterungen unterschiedlich zu behan-
deln.12 

Grundsätzlich sollten Interim-Finanzierungen bei 
Schuldenrestrukturierungen nach einem definier-
ten cut-off-date (zum Beispiel bei Beginn von Um-
schuldungsverhandlungen) ausgenommen bleiben 
– eine Funktion, die oft (aber nicht nur) multilate-
rale Finanziers übernehmen. Anstatt also multila-
terale Gläubiger stets grundsätzlich auszunehmen, 
sollte ihr Einbezug davon abhängig gemacht wer-
den, ob Erleichterungen zur Wiederherstellung der 
Schuldentragfähigkeit notwendig sind. 

Die Bundesregierung verweist bei der Frage nach 
Verbesserungen bei Schuldenrestrukturierungen 
grundsätzlich auf die fehlende Kooperationsbe-
reitschaft der chinesischen Regierung, die die G7 
handlungsunfähig mache. China wiederum fordert 
sowohl allgemein als auch im Hinblick auf konkrete 
Umschuldungen – wie zuletzt in Sambia – den Ein-
bezug multilateraler Entwicklungsbanken. 

Da die G7-Staaten als größte Anteilseigner einiger 
der zentralen Institutionen fungieren, liegt diese 
Entscheidung direkt in ihrem Einflussbereich. Sie 
könnten der chinesischen Regierung anbieten, der 
Forderung zu entsprechen, wenn China im Gegen-
zug bei zentralen Fragen mehr Kooperationsbe-
reitschaft zeigt, also zum Beispiel gewährleistet, 
dass keine seiner eigenen Forderungen und Insti-
tutionen ausgenommen werden. 

Reformvorschlag zu Schritt 2 

Die Bundesregierung sollte sich, zum Beispiel innerhalb der G7 
und des Pariser Clubs, dafür einsetzen, dass der uneingeschränkte 
und prinzipielle Ausschluss sämtlicher multilateraler Forderungen 
überwunden wird, die Forderungen multilateraler Gläubiger in 
Schuldenrestrukturierungen also einbezogen werden. 

Konkret kann sie:

• bei Schuldenrestrukturierungen von Ländern, bei denen sie 
selbst Gläubiger ist, auf den Einbezug der multilateralen 
Gläubiger hinwirken (zum Beispiel in den Fällen Sri Lanka und 
Ghana);

• unabhängig prüfen lassen, ob eine Situation vorliegt, in der 
Schuldentragfähigkeit in kritisch verschuldeten Ländern 
ohne den Einbezug von multilateralen Gläubigern nicht mehr 
herstellbar ist;

• innerhalb der Weltbank, die innerhalb der Gläubigergruppe 
der Multilateralen eine herausragende Stellung besitzt, einen 
Strukturprozess anstoßen, durch den die Weltbank nach dem 
Vorbild der Entstehung der HIPC-Initiative Mitte der 1990er 
Jahre eine gestaltende Rolle bei der Schaffung neuer Verfah-
ren einnimmt, die auch multilaterale Forderungen berücksich-
tigen;

• unabhängig prüfen lassen, wie haltbar die regelmäßig vorge-
brachten Argumente für den Ausnahmestatus der Multilatera-
len sind.



Für eine rasche, vorhersehbare 
und nachhaltige Entschuldung 
ist es zentral, klarzustellen, 
auf welcher Grundlage Ent-
scheidungen über den zu 
gewährenden Schuldenerlass 
getroffen werden.

Die im Rahmen einer Schuldentragfähigkeitsana-
lyse erstellten Berechnungen und die ihnen zu-
grunde liegenden Annahmen für den Schuldener-
lassbedarf sind nicht öffentlich – und damit weder 
zugänglich für weitere Stakeholder wie etwa priva-
te Gläubiger noch für die im Schuldnerland betrof-
fene Bevölkerung. Dadurch, dass ein Land bei der 
Verhandlung seiner Schulden im Common Frame- 
work und im Pariser Club zwingend ein IWF-Kre-
ditprogramm beantragen muss, besitzt der IWF 
de facto ein Monopol sowohl auf die Erstellung 
von Schuldentragfähigkeitsanalysen als auch auf 
die Formulierung der Anpassungsprogramme, die 
die Lastenteilung zwischen der Bevölkerung des 
Schuldnerlandes und den Gläubigern bestimmen. 

Wie der Artikel „Mehr Verantwortung wagen“ in 
diesem Schuldenreport (ab S. 30) aufzeigt, sind 
Schuldentragfähigkeitsanalysen des IWF jedoch 
häufig von zu optimistischen Annahmen geprägt, 
sodass der Schuldenerlassbedarf zu gering einge-
schätzt wird. Zudem ist der IWF nicht gefeit vor der 
politischen Einflussnahme insbesondere seiner 
zentralen Anteilseigner. 

Dieser Teufelskreis aus zu geringen Schuldener-
lassen und zu optimistischen Vorhersagen kann 
durch verschiedene Maßnahmen vermieden wer-
den, die sich an dem Prinzip der Unparteilichkeit 
orientieren, der zentralen Grundlage eines Staa-
teninsolvenzverfahrens. So können Informationen 
aus verschiedenen Quellen zugelassen werden und 
in die Analyse miteinfließen. Zudem kann über die 
Annahmen, die der Schuldentragfähigkeitsanalyse 
zugrunde liegen, frühzeitig Transparenz hergestellt 
werden. Dies kann auch der Vertrauensbildung mit 
Nicht-G20-Gläubigern wie privaten Gläubigern  
dienen.

Schritt 3: Ermöglichung unabhängiger, trans-
parenter und partizipativer Schuldentrag- 
fähigkeitsanalysen

Bisheriger Ablauf 
Nach den derzeitigen Bestimmungen des Common 
Framework ist das Schuldnerland verpflichtet, ein 
Kredit- und wirtschaftliches Anpassungsprogramm 
beim IWF zu beantragen, um unter dem Common 
Framework verhandeln zu dürfen. Notwendige 
Schuldenerleichterungen sollen sich sowohl an 
einer von IWF und Weltbank erstellten Schulden-
tragfähigkeitsanalyse bemessen als auch an den 
gemeinsamen Erwägungen der in G20 und Pariser 
Club beteiligten Gläubiger ausgerichtet werden.13

Die Berücksichtigung der Zumutbarkeit für den 
Gläubiger steht im Widerspruch zu dem Prinzip, 
Entlastungen danach zu gewähren, was gemäß ei-
ner unabhängigen Schuldentragfähigkeitsanalyse 
notwendig wäre, um das Schuldnerland wieder auf 
einen Pfad nachhaltiger wirtschaftlicher Erholung 
zu bringen. Regeln, die dem Gläubiger so viel Macht 
zur Durchsetzung der eigenen Interessen geben, 
stehen dem zentralen Ziel eines rechtsstaatlichen 
Insolvenzverfahrens, die Handlungsfähigkeit des 
Schuldners auch im Interesse der verbliebenen 
Gläubigeransprüche wiederherzustellen, entgegen.

Für eine rasche, vorhersehbare und nachhaltige 
Entschuldung ist es daher zentral, klarzustellen, 
auf welcher Grundlage Entscheidungen über den 
zu gewährenden Schuldenerlass getroffen werden. 
Statt die eingeräumten Erleichterungen von den 
Zugeständnissen der Mehrzahl der Gläubiger ab-
hängig zu machen, sollte der Umfang von Schulden- 
erleichterungen auf Basis des Ergebnisses einer 
von Gläubiger- und Schuldnerinteressen unabhän-
gigen Schuldentragfähigkeitsanalyse festgelegt 
werden. Sprich: Der Schuldenerlassbedarf, den die 
Schuldentragfähigkeitsanalyse identifiziert, sollte 
nicht weiter verhandelbar sein. Ein solches Prin-
zip galt bereits bei der Entschuldungsinitiative, 
die Anfang der 2000er Jahre für hoch verschuldete 
arme Länder (HIPC) geschaffen wurde, um sie darin 
zu unterstützen, dem Teufelskreis aus zu geringen 
und zu späten Schuldenerlassen endlich zu ent-
kommen.



Schritt 4: Ernennung einer unparteiischen 
Schiedsstelle

Bisheriger Ablauf 
Widerstreitende Gläubigerinteressen führen in 
Umschuldungsverhandlungen regelmäßig zu Kon-
flikten zwischen Gläubigern oder zwischen Gläubi-
gern und Schuldner, die zur Verzögerung oder zum 
Stillstand des Prozesses führen. Helfen könnte 
eine unabhängige Schiedsstelle. Eine solche ist im 
Common Framework – genau wie bei Schuldenre-
strukturierungen im Pariser Club oder in anderen 
Formaten – jedoch nicht vorgesehen.

Für das Bundesfinanzministerium liegt, wie oben 
schon beschrieben, die Reformpriorität auf der 
Definition fester Zeitabläufe im Common Frame-
work, um das Verfahren zu beschleunigen und 
Verzögerungen zu vermeiden. Gleichzeitig bleibt 
jedoch offen, was genau geschieht, wenn die Frist 
zur Bildung eines Gläubigerkomitees oder zur Ei-
nigung zwischen Schuldner und Gläubigern ver-
streicht. Die G20-Staaten könnten sich darauf ei-
nigen, dass bei fehlender Einigung zu einem von 
den G20-Staaten festgelegten Datum automatisch 
ein*e unabhängige*r Mediator*in eingeschaltet 
wird. Schon in der Vergangenheit hat in Pattsitu-

ationen eine unabhängige und von allen Seiten 
akzeptierte Mediation vereinzelt zur Auflösung von 
Blockaden und zur Sicherstellung nachhaltiger Er-
gebnisse geführt.14 Damit würde auch dem für ein 
Staateninsolvenzverfahren zentralen Prinzip der 
Unparteilichkeit Rechnung getragen. 

Reformvorschlag zu Schritt 3

Die Bundesregierung sollte sich dafür einsetzen: 

• dass sich der Umfang von Schuldenerlassen allein auf den in einer Schuldentragfähigkeitsanalyse errechneten 
Schuldenerlassbedarf stützt;

• und dass die Schuldentragfähigkeitsanalyse mit realistischen Prognosen arbeitet. Um dies zu erreichen, sollten  
die Prognosen entweder von unabhängigen Expert*innen erarbeitet oder für eine unabhängige Überprüfung  
transparent zugänglich gemacht werden.

• dass die dem errechneten Erlassbedarf zugrundeliegenden Annahmen vor Beginn des Verfahrens veröffentlicht 
werden, um eine Überprüfung auch anderer betroffener Stakeholder zu ermöglichen;

• dass nicht nur Schuldentragfähigkeitsanalysen des IWF zugelassen werden, sondern dass auch konkurrierende 
Analysen in das Verfahren einbezogen werden. 

• dass verpflichtend die Auswirkungen von wirtschaftlichen Anpassungsprogrammen auf politische, soziale und  
ökonomische Grundrechte im Schuldnerland geprüft werden. Das Ergebnis dieser menschenrechtlichen Prüfung 
sollte in die Gestaltung von Anpassungsprogrammen einbezogen werden.

Ziel sind Schuldenerlasse, die eine nachhaltige wirtschaftliche und gesellschaftliche Erholung der Volkswirtschaft 
ermöglichen.

Reformvorschlag zu Schritt 4 

Die Bundesregierung sollte sich im Kreise internationaler  
Gläubiger dafür einsetzen, in Konflikten zwischen Schuldner und 
Gläubigern sowie zwischen Gläubigergruppen einen unabhängigen 
und unparteiisch vermittelnden Akteur einzusetzen, der für die 
Weiterführung der Verhandlungen und die Erzielung eines aus-
gewogenen Ergebnisses sorgt. Ein solcher vermittelnder Akteur 
könnte, wie auch von der Gruppe der Vulnerable20 vorgeschlagen, 
vom UN-Generalsekretär vorgeschlagen werden. Nach einer Erpro-
bungsphase mit ad-hoc-Schiedsverfahren könnte eine Sovereign 
Debt Workout-Institution geschaffen werden, wie die UN-Konferenz 
für Handel und Entwicklung (UNCTAD) sie vorgeschlagen hat.15 

Die Schaffung einer solchen Institution könnte auf den Vorarbeiten 
zum Common Framework aufbauen und Konflikte mit Nicht-Pariser- 
Club-Gläubigern wie China entschärfen, die aktuelle Prozesse als 
zu sehr von den Vorgaben westlicher Staaten getrieben sehen.



Ein automatisches Moratorium kann zudem ver-
hindern, dass sich einzelne Gläubiger vor anderen 
Anspruchsberechtigten Zugriff auf vorhandenes 
Kapital des Schuldners verschaffen. Dadurch er-
höht sich auch im Hinblick auf eine Umschuldung 
die Bereitschaft der Gläubiger, sich kooperativ an 
Umschuldungsverhandlungen zu beteiligen. Denn 
es ist davon auszugehen, dass die Schuldentragfä-
higkeit des Landes nach einer solchen Naturkatas-
trophe neu bewertet werden muss. 

Allerdings ist dafür wichtig, dass ein Moratorium 
alle Gläubiger eines Landes einschließt. Wird das 
Moratorium hingegen nur von einem Teil der Gläu-
biger gewährt, würde das die Verhandlungsbereit-
schaft der weiter ausbezahlten Gläubiger schwä-
chen, da ein Teilmoratorium es dem Schuldnerland 
ermöglicht, diese weiterhin zu bedienen. Entspre-
chend hat die Initiative Einschränkungen. Denn die 
Kreditvergabe der britischen Exportkreditagentur 
macht nur einen sehr geringen Anteil an der welt-
weiten Kreditvergabe aus. Darüber hinaus besteht 
das Problem, dass die Klimaresilienz-Klauseln auf 
Länder mit niedrigem Einkommen und kleine Insel-
staaten beschränkt ist. Sinnvoller wäre es, allen 
klimaverwundbaren Ländern im Fall einer Naturka-
tastrophe ein automatisches Schuldenmoratorium 
zu ermöglichen. 

Schritt 5: Automatisches Schuldenmoratori-
um für klimaverwundbare Staaten

Bisheriger Ablauf 
Ein Schuldenmoratorium, also die Einigung zwi-
schen Gläubiger und Schuldner auf eine zeitlich 
befristete Aussetzung des Schuldendienstes, kann 
insbesondere Staaten in akuten (Schulden-)Krisen 
Luft zum Atmen verschaffen. Das gilt sowohl für 
Staaten, die Umschuldungsverhandlungen ersu-
chen, als auch für Staaten, die plötzlich von exter-
nen Schocks wie etwa Klimakatastrophen getrof-
fen werden. Ein automatisches Moratorium kann 
zudem umfassende Umschuldungsverhandlungen 
erleichtern und beschleunigen. 

Bislang sehen jedoch weder das Common Frame-
work der G20 noch der Pariser Club ein automa-
tisches Schuldenmoratorium vor.16 Zwar heißt es 
vom Bundesfinanzministerium, dass das betroffe-
ne Land beim zuständigen Gläubigerkomitee ein 
temporäres Schuldenmoratorium für die Dauer 
der Verhandlungen im Common Framework bean-
tragen könne. Doch das Moratorium ist kein fes-
ter Bestandteil des Verfahrens. Vielmehr muss das 
Komitee den Antrag im Konsens annehmen. Viel 
effektiver wäre ein automatisches Moratorium, das 
ohne Verzögerungen und mit rechtlicher Absiche-
rung für alle Seiten eintreten würde. 

Das gilt auch für Staaten, die von externen Schocks 
getroffen werden. Zur Weltklimakonferenz COP27 
stellte die britische Exportkreditagentur UKEF im 
November 2022 die Einführung sogenannter „Cli-
mate Resilient Debt Clauses“ in ihren Kreditver-
trägen vor:17 Länder niedrigen Einkommens sowie 
kleine Inselstaaten können im Falle einer Natur-
katastrophe oder eines Klimaschocks mit diesen 
Klauseln für zwölf Monate die Aussetzung ihrer 
fälligen Schuldendienstzahlungen an die UKEF 
beantragen. Die Intention hinter den Klauseln ist 
zu begrüßen, denn sie können die Angst von kri-
tisch verschuldeten Ländern vor dem Stigma des 
schlechten Schuldners bei Zahlungseinstellung 
deutlich verringern. Zudem kann im Falle einer Na-
turkatastrophe ein Moratorium dabei unterstüt-
zen, unmittelbar nach dem Ereignis Mittel für die 
Nothilfe freizusetzen, und so zur Bewältigung von 
Schäden und Verlusten nach Naturkatastrophen 
beitragen. 

Reformvorschlag zu Schritt 5

Die Bundesregierung sollte sich an der britischen Initiative ein 
Beispiel nehmen und in ihrer Kreditvergabe die Möglichkeit der 
automatischen Aussetzung des Schuldendienstes im Falle von 
Naturkatastrophen ermöglichen – unabhängig vom Einkommens- 
niveau des Landes. 

Darüber hinaus sollte sich die Bundesregierung international für 
die Ermöglichung von (automatischen) Schuldenmoratorien einset-
zen, die alle Gläubiger einbeziehen. So könnte sie dafür eintreten, 
dass die G7-Staaten mit den wichtigsten Finanzplätzen Zahlungs-
einstellungen bei einer Naturkatastrophe politisch legitimieren. 
Auch könnte die Bundesregierung die Schaffung einer internatio-
nalen Institution ins Gespräch bringen, an die sich ein Schuldner-
land im Falle einer Naturkatastrophe wenden kann, um ein umfas-
sendes Moratorium zu organisieren.18 Gesetzgeberische Schritte, 
die die Gewährung eines vorübergehenden Vollstreckungsschutzes 
vorsehen, könnten bei der Durchsetzung eines automatischen Mo-
ratoriums unterstützen19 (siehe auch oben, Reformschritt 1).



Schritt 6: Schaffung eines zentralen und um-
fassenden Datenregisters

Bisheriger Ablauf 
Das Schuldnerland ist verpflichtet, dem Gläubi-
gerkomitee, das aus den öffentlichen bilateralen 
Gläubigern der G20 und des Pariser Clubs gebildet 
wird, alle notwendigen Informationen zu seinem 
Schuldenstand und Schuldendienst zu übermit-
teln. Eine Verpflichtung, diese Daten auch öffent-
lich zugänglich zu machen, gibt es jedoch nicht. 
Details zu Umschuldungsvereinbarungen im Rah-
men des Common Framework – so wie auch im Pa-
riser Club – werden ebenfalls nicht öffentlich zu-
gänglich gemacht. Pariser Club und G20 sind selbst 
also nicht zu Transparenz gegenüber der Öffent-
lichkeit bereit – verlangen aber gleichzeitig vom 
Gläubigerland China mehr Transparenz in seinem 
Gläubigerverhalten.

Dabei sollte Transparenz ein wichtiger Bestandteil 
von Umschuldungsverhandlungen sein: Ohne In-
formationen können zum Beispiel Bevölkerung und 
Parlament im Schuldnerland keine Rechenschaft 
von ihrer Regierung einfordern. Auch die Durch-
setzung des Gleichbehandlungsprinzips kann nicht 
von unabhängiger Seite und betroffenen Stakehol-
dern überprüft werden. Schuldnerländern entge-
hen außerdem wichtige Informationen zum Ablauf 
vergangener Umschuldungen, die für eigene Ver-
handlungen hilfreich sein können. 

Bundesfinanzminister Lindner verwies im Kontext 
der deutschen G7-Präsidentschaft 2022 auf seine 
Vorhaben zur Verbesserung von Schuldentranspa-
renz.20 In der 77. Sitzung der UN-Generalversamm-
lung wurde am 14. Dezember 2022 eine Resolution 
verabschiedet, die die Schaffung eines „zentralen 
Datenregisters“ empfiehlt, das auch Informatio-
nen zu Schuldenrestrukturierungen aufzeichnet. 
Schon 2015 hatte erlassjahr.de ein „Sovereign Debt 
Restructuring Liaison Office“ vorgeschlagen, das 
Schuldnerländer, die Verhandlungen aufnehmen 
müssen, durch gesammelte best practices unter-
stützen sollte.21 

erlassjahr.de fordert zudem bereits seit mehreren 
Jahren zusammen mit Partnern weltweit die Ein-
führung eines verbindlichen Schuldenregisters, 
durch das auch Gläubiger verpflichtet werden, ihre 

Forderungen offenzulegen.22 Eine ähnliche Forde-
rung, die die (Sanktionierung fehlender) Transpa-
renz von Gläubigern vorsieht, wurde kürzlich von 
Vertretern der chinesischen Regierung bei einer 
internationalen Konferenz erhoben.23 

Reformvorschlag zu Schritt 6

Die Bundesregierung sollte sich im Rahmen der G7 und der G20  
für die Schaffung eines internationalen Schuldenregisters bei  
einer unabhängigen Institution einsetzen und dafür finanzielle 
Unterstützung bereitstellen. 

Im Rahmen dieses Registers sollten auch finale Vereinbarungen 
über Schuldenrestrukturierungen der Öffentlichkeit zugänglich 
gemacht sowie Best-Practice-Beispiele zu Umschuldungen gesam-
melt werden. 

Bis zur Schaffung eines solchen internationalen Registers sollte  
die Bundesregierung ihre eigenen Umschuldungsabkommen  
veröffentlichen bzw. darauf hinwirken, dass Abkommen des  
Pariser Clubs öffentlich zugänglich gemacht werden.

Fazit
Mit der Formulierung dieser sechs Schritte zur 
Annäherung an ein Staateninsolvenzverfahren 
fordern erlassjahr.de und Misereor die Bundesre-
gierung auf, sich mit Nachdruck international da-
für einzusetzen, dass sich hochverschuldete Län-
der im Falle von Umschuldungsverhandlungen im 
Sinne der Prinzipien fairer und geordneter Schul-
denrestrukturierungen24 künftig auf ein faires und 
geordnetes Verfahren verlassen können. Die hier 
vorgestellten Reformvorschläge sind dabei kein 
Widerspruch zum Common Framework, sondern 
unterstützen vielmehr die Erreichung seiner Ziel-
setzung. 

Die vorgeschlagenen Reformschritte tragen zu-
dem zur Schaffung eines Level Playing Field zwi-
schen Gläubigern und Schuldnern bei und helfen 
so, Machtgefälle zu verringern und zu überwinden, 
die in der Vergangenheit oftmals gerechte und fai-
re Schuldenrestrukturierungen verhindert oder 
zumindest erschwert haben. Wir erwarten nun von 
der Bundesregierung zeitnah einen konkreten Ar-
beitsplan, um dem selbst formulierten Anspruch 
zur Schaffung eines Staateninsolvenzverfahrens 
gerecht zu werden.
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de.
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verschuldeter Länder“.
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Treffen der G7-Finanzminister*innen unter 
deutschem Vorsitz 2022 in Bonn: Aktivist*innen 
fordern die verpflichtende Beteiligung von  
Privatgläubigern an Umschuldungen und die Ver-
abschiedung entsprechender nationaler Gesetze.Bi
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ADB     – Asian Development Bank (dt. Asiatische Entwicklungsbank)
AfDB     – African Development Bank (dt. Afrikanische Entwicklungsbank)
AOSIS     – Alliance of Small Island States (dt. Allianz der kleinen Inselstaaten)
Bill.     – Billionen
BIP     – Bruttoinlandsprodukt
BMF     – Bundesministerium der Finanzen
BMZ     – Bundesministerium für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
CAC     – Collective Action Clause
DSSI     – Debt Service Suspension Initiative
EIB     – European Investment Bank (dt. Europäische Investitionsbank)
ESM     – Europäischer Stabilitätsmechanismus
EU     – Europäische Union
EURODAD   – European Network on Debt and Development
G20     – Gruppe der 20
G7     –  Gruppe der 7
GUS     – Gemeinschaft Unabhängiger Staaten
HIPC     – Heavily Indebted Poor Countries (dt. hoch verschuldete arme Länder)
IADB     – Inter-American Development Bank (dt. Inter-Amerikanische Entwicklungs- 
  bank)
IDA     – International Development Association (dt. Internationale Entwicklungs- 
  organisation)
IDS     – International Debt Statistics der Weltbank 
IMF     – International Monetary Fund (dt. Internationaler Währungsfonds)
IWF     – Internationaler Währungsfonds
jährl.     – jährlich
k. A.     – keine Angaben
LIC     – Low Income Country (dt. Niedrigeinkommensland)
MDRI     – Multilateral Debt Relief Initiative
Mio.     – Millionen
Mrd.     – Milliarden
NRO     – Nichtregierungsorganisation
OECD     – Organisation für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
SDGs     – Sustainable Development Goals (dt. Ziele für nachhaltige Entwicklung)
SDRM     – Sovereign Debt Restructuring Mechanism
sog.     – sogenannt
SZR     – Sonderziehungsrechte
UNCTAD     – United Nations Conference on Trade and Development (dt. Konferenz der  
  Vereinten Nationen für Handel und Entwicklung)
UNO     – United Nations Organisation (dt. Vereinte Nationen)
USD     – US-Dollar
V20     – Vulnerable Twenty



Tab. 1: Überschuldungsgefährdete Länder weltweit 
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Südasien, Südostasien, Pazifik                                                        (nicht kritisch: Brunei Darussalam, Kambodscha, Nauru; keine Daten: Nordkorea, Palau)

Afghanistan* k. A. k. A. k. A. k. A. k. A.

Bangladesch* 35,5 ▲ 379,7 ▲ 20,9 ▲ 183,5 ▲ 11,4 ▲
Bhutan* 132,4 ▲ 399,4 ▲ 125,3 ▬ 401,9 ▲ 15,5 ▲
China, VR 71,5 ▲ 268,6 ▲ 15,4 ▬ 70,6 ▬ 8,8 ▬
Fidschi* 83,0 ▲ 402,4 ▲ 46,5 ▲ 164,5 ▲ 4,0 ▬
Indien 83,4 ▲ 412,9 ▲ 19,5 ▬ 90,6 ▬ 23,9 ▲
Indonesien 41,2 ▲ 302,7 ▲ 36,1 ▬ 164,2 ▬ 28,8 ▲
Kiribati* 17,6 ▼ 15,8 ▬ k. A. k. A. k. A.

Laos* 93,5 ▲ 682,3 ▲ 97,2 ▬ 217,1 ▬ 9,1 ▼
Malaysia 69,0 ▲ 377,1 ▲ 69,3 100,7 10,8

Malediven* 124,8 ▲ 468,8 ▲ 86,8 ▲ 97,1 ▲ 19,2 ▲
Marshallinseln* 19,8 ▼ 29,1 ▼ k. A. k. A. k. A.

Mikronesien* 15,0 ▼ 20,3 ▼ k. A. k. A. k. A.

Mongolei* 79,8 ▼ 243,7 ▼ 260,7 ▬ 339,0 ▬ 25,7 ▼
Myanmar* 62,3 ▲ 441,4 ▲ 22,0 ▲ 106,0 ▲ 17,6 ▲
Nepal* 45,8 ▲ 193,5 ▲ 24,3 ▲ 297,3 ▲ 9,4 ▲
Pakistan* 74,9 ▲ 602,8 ▲ 38,2 ▲ 360,0 ▲ 34,1 ▲
Papua-Neuguinea* 50,9 ▲ 347,5 ▲ 65,5 ▼ 159,3 ▬ 38,0 ▲
Philippinen 57,0 ▲ 367,7 ▲ 27,0 ▲ 121,1 ▲ 12,2 ▲
Salomonen* 16,5 ▲ 50,6 ▲ 29,2 ▲ 103,2 ▲ 2,8 ▼
Samoa* 46,3 ▬ 126,8 ▼ 57,3 ▬ 402,9 ▲ 14,2 ▲
Sri Lanka 103,1 ▲ 1.245,4 ▲ 68,6 ▲ 375,0 ▲ 31,4 ▼
Thailand 58,4 ▲ 288,6 ▲ 43,2 ▲ 68,4 ▲ 5,9 ▬
Timor-Leste* 10,0 ▬ 26,0 ▲ 11,7 ▲ 58,0 ▲ 2,0 ▲
Tonga* 47,5 ▬ 98,4 ▬ 41,2 ▲ 230,2 ▲ 3,6 ▼
Tuvalu* 6,0 ▼ 6,0 ▼ k. A. k. A. k. A.

Vanuatu* 48,2 ▬ 103,7 ▬ 50,6 ▲ 197,5 ▲ 6,8 ▲
Vietnam 39,7 ▬ 213,3 ▬ 39,3 ▬ 39,9 ▬ 5,9 ▼
Subsahara-Afrika                                                                                                                                                                               (nicht kritisch: Botswana, Eswatini)

Angola* 86,4 ▬ 373,1 ▬ 100,7 ▲ 197,7 ▲ 33,3 ▲
Äquatorialguinea 42,8 ▬ 279,8 ▲ k. A. k. A. k. A.

Äthiopien* 53,0 ▬ 480,0 ▬ 27,1 ▼ 315,9 ▼ 21,1 ▬
Benin* 50,3 ▲ 356,7 ▲ 36,8 ▲ 156,6 ▲ 8,7 ▲
Burkina Faso* 52,4 ▲ 249,2 ▲ 55,0 ▼ 168,3 ▼ 8,1 ▼
Burundi* 66,6 ▲ 281,5 ▬ 33,2 ▲ 269,3 ▲ 8,2 ▼
Cabo Verde* 142,3 ▲ 628,9 ▲ 108,5 ▲ 427,4 ▲ 11,2 ▲
Côte d'Ivoire* 52,1 ▲ 328,1 ▲ 44,0 ▲ 187,6 ▲ 10,9 ▼
Dschibuti* 46,0 ▬ 228,8 ▲ 97,7 ▲ 60,9 ▲ 1,0 ▼
Eritrea 176,3 ▬ 526,7 ▼ k. A. k. A. k. A.

Gabun 65,8 ▬ 446,5 ▲ 45,3 ▬ 94,6 14,1

Gambia* 83,8 ▬ 498,8 ▬ 49,8 ▲ 541,3 ▲ 39,3 ▲
Ghana* 82,1 ▲ 576,6 ▲ 47,8 ▲ 245,5 ▲ 21,9 ▲
Guinea* 42,5 ▬ 311,5 ▲ 33,6 ▲ 45,8 ▼ 1,6 ▼
Guinea-Bissau* 78,5 ▲ 406,0 ▬ 67,8 ▲ 917,7 ▲ 38,6 ▲
Kamerun* 45,5 ▲ 321,9 ▲ 36,1 ▲ 210,9 ▲ 17,4 ▲
Kenia* 67,8 ▲ 406,0 ▲ 60,3 ▲ 563,6 ▲ 160,0 ▲
Komoren* 26,0 ▲ 152,5 ▲ 25,5 ▲ 222,2 ▲ 3,4 ▼
Kongo, Demokratische Republik* 24,5 ▲ 177,5 ▲ 15,5 ▬ 39,1 ▬ 2,0 ▼



Fortsetzung Tab. 1: Überschuldungsgefährdete Länder weltweit 
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Kongo, Republik* 103,6 ▲ 433,7 ▲ 70,5 ▲ 89,1 ▲ 11,7 ▲
Lesotho* 53,5 ▬ 111,6 ▲ 63,9 ▲ 111,2 ▲ 20,9 ▲
Liberia* 53,2 ▲ 194,9 ▲ 56,4 ▲ 203,4 ▬ 6,4 ▲
Madagaskar* 53,1 ▲ 472,7 ▲ 37,3 ▲ 158,0 ▲ 5,0 ▲
Malawi* 64,0 ▲ 410,3 ▲ 25,7 ▲ 204,3 ▬ 7,1 ▬
Mali* 51,9 ▲ 234,1 ▬ 34,8 ▲ 116,9 ▲ 5,3 ▲
Mauretanien* 51,7 ▼ 235,2 ▬ 59,2 ▼ 145,9 ▼ 12,5 ▼
Mauritius 93,6 ▲ 393,4 ▲ 108,7 ▲ 144,3 ▲ 29,2 ▲
Mosambik* 106,4 ▬ 385,1 ▬ 398,6 ▲ 948,4 ▲ 109,3 ▲

Namibia 70,1 ▲ 236,8 ▲ 66,5 204,7 47,2

Niger* 51,2 ▲ 279,7 ▲ 32,8 ▲ 330,3 ▲ 14,7 ▲
Nigeria* 36,6 ▲ 505,1 ▲ 18,0 ▲ 144,4 ▲ 16,2 ▲
Ruanda* 73,3 ▲ 298,0 ▲ 75,7 ▲ 396,3 ▲ 44,9 ▲
Sambia* 119,1 ▲ 513,8 ▲ 124,7 ▲ 204,9 ▼ 13,8 ▬
São Tomé und Príncipe* 72,4 ▼ 261,3 ▼ 55,4 ▬ 373,5 ▲ 3,2 ▼
Senegal* 73,2 ▲ 376,3 ▲ 107,0 ▲ 466,1 ▲ 28,2 ▲
Seychellen 76,2 ▲ 244,2 ▲ 361,1 ▲ 499,4 ▲ k. A.

Sierra Leone* 79,3 ▲ 378,7 ▼ 60,5 ▲ 233,2 ▲ 12,0 ▲
Simbabwe 66,9 ▲ 397,9 ▲ 53,7 ▼ 209,0 ▼ 8,9 ▼
Somalia* 45,9 ▼ 936,7 ▼ 45,3 ▼ 263,4 ▼ k. A.

Südafrika 69,0 ▲ 256,0 ▲ 41,3 ▬ 119,5 ▼ 18,7 ▼
Sudan 182,0 ▬ 1.943,3 ▬ 68,1 ▬ 367,6 ▼ 49,7 ▲
Südsudan* 64,7 ▲ 150,3 ▬ 45,9 ▲ 67,9 ▲ 8,8 ▬
Tansania* 40,7 ▬ 282,1 ▬ 42,2 ▬ 284,6 ▬ 19,6 ▲
Togo* 63,7 ▲ 375,7 ▲ 41,1 ▲ 176,8 ▲ 8,6 ▲
Tschad* 55,9 ▲ 338,8 ▬ 25,5 ▼ 73,9 7,5

Uganda* 51,8 ▲ 368,0 ▲ 48,3 ▲ 311,7 ▲ 12,2 ▲
Zentralafrikanische Republik* 47,6 ▬ 348,4 ▲ 41,5 ▲ 312,2 ▲ 4,9 ▲
Lateinamerika, Karibik                                                                                                                                                                                                (keine Daten: Kuba)

Antigua und Barbuda 101,4 ▲ 485,2 ▬ k. A. k. A. k. A.

Argentinien 80,9 ▬ 442,1 ▲ 59,2 ▬ 328,3 ▬ 28,8 ▼
Bahamas 103,3 ▲ 532,8 ▲ 42,5 ▲ 159,8 ▲ 13,3

Barbados 135,1 ▬ 467,5 ▬ 48,6 ▲ 165,9 ▲ 9,9

Belize 82,2 ▬ 356,4 ▲ 85,0 ▬ 138,1 ▲ 58,9 ▲
Bolivien 80,5 ▲ 320,7 ▲ 40,6 ▲ 138,7 ▲ 12,8 ▲
Brasilien 93,0 ▬ 295,0 ▬ 38,9 ▲ 174,8 ▬ 44,8 ▲
Chile 36,3 ▲ 139,7 ▲ 72,4 ▲ 227,7 ▬ k. A.

Costa Rica 68,2 ▲ 431,6 ▲ 56,4 ▲ 140,6 ▬ 12,8 ▼
Dominica* 102,7 ▲ 173,1 ▬ 69,1 ▲ 322,2 ▲ 16,6 ▼
Dominikanische Republik 63,1 ▲ 405,4 ▲ 48,8 ▲ 207,3 ▲ 15,7 ▲
Ecuador 62,3 ▲ 182,7 ▲ 54,5 ▲ 208,0 ▲ 22,4 ▼
El Salvador 82,4 ▲ 311,9 ▬ 74,4 ▬ 233,9 ▬ 68,5 ▲
Grenada* 70,3 ▬ 221,3 ▬ 67,9 ▲ 175,9 ▲ 12,6 ▲
Guatemala 30,8 ▲ 249,0 ▬ 32,0 ▬ 167,1 ▬ 9,5 ▲
Guyana* 42,9 ▬ 230,8 ▲ 26,6 ▼ 113,8 ▲ 6,6 ▼
Haiti* 24,2 ▲ 291,6 ▲ 12,4 ▬ 202,9 ▲ 2,0 ▲
Honduras* 50,2 ▲ 198,7 ▲ 45,3 ▬ 147,2 ▲ 14,7 ▬
Jamaika 92,3 ▬ 305,1 ▬ 133,9 ▲ 371,4 ▲ 28,5 ▲
Kolumbien 64,6 ▲ 233,5 ▲ 56,2 ▲ 303,6 ▲ 44,8 ▬
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Mexiko 57,6 ▬ 250,4 ▬ 48,0 ▬ 113,8 ▬ 14,5 ▲
Nicaragua* 49,4 ▲ 170,7 ▲ 108,8 ▬ 216,2 ▬ 20,6 ▼
Panama 58,4 ▲ 321,6 ▲ 177,4 414,3 k. A.

Paraguay 37,2 ▲ 196,8 ▲ 56,2 ▲ 148,9 ▲ 8,5 ▼
Peru 36,4 ▲ 173,1 ▲ 42,2 ▲ 129,7 ▲ 7,8 ▼
St. Kitts und Nevis 65,2 ▲ 197,0 ▲ 8,9 ▼ 18,4 ▼ 2,5

St. Lucia* 92,2 ▲ 389,0 ▲ 51,2 ▲ 95,7 ▲ 4,9 ▲
St. Vincent und die Grenadinen* 89,3 ▲ 185,7 ▼ 59,5 ▲ 400,3 ▲ 23,7 ▲
Suriname 125,7 ▲ 463,0 ▲ k. A. k. A. k. A.

Trinidad und Tobago 60,6 ▲ 264,4 ▲ 25,5 49,8 80,2

Uruguay 65,1 ▲ 230,6 ▲ 94,2 319,8 19,3

Venezuela 240,5 ▲ 4.003,4 ▲ k. A. k. A. k. A.

Nordafrika, Naher Osten                                                    (nicht kritisch: Kuwait, Saudi-Arabien, Vereinigte Arabische Emirate; keine Daten: Libyen, Syrien)

Ägypten 89,2 ▬ 469,3 ▬ 36,6 ▼ 241,6 ▲ 31,5 ▲
Algerien 63,0 ▲ 210,6 ▲ 4,5 ▲ 17,4 ▲ 0,5 ▬
Bahrain 128,5 ▲ 609,7 ▲ k. A. k. A. k. A.

Irak 59,1 ▲ 167,8 ▲ 12,3 ▬ 32,3 ▬ 5,3 ▲
Iran 42,4 ▬ 525,1 ▲ 2,9 ▲ 13,1 ▲ 0,4 ▲
Jemen* 69,7 ▬ 987,5 ▼ k. A. k. A. k. A.

Jordanien 91,9 ▲ 363,2 ▲ 92,9 ▲ 286,1 ▲ 20,3 ▲
Katar 58,4 ▲ 172,8 ▲ 161,5 ▲ 274,8 ▲ k. A.

Libanon 361,0 ▲ k. A. 381,7 ▲ 603,5 ▲ 65,9 ▼
Marokko 68,9 ▲ 285,1 ▲ 50,1 ▲ 136,6 ▲ 13,6 ▲
Oman 107,6 ▲ 317,4 ▲ 93,0 ▲ 173,4 ▲ k. A.

Palästinensische Gebiete 50,4 ▲ 199,1 ▲ k. A. k. A. k. A.

Tunesien 81,8 ▬ 319,6 ▬ 91,4 ▬ 203,7 ▲ 21,2 ▲
Europa, Zentralasien                                                                                                                                        (nicht kritisch: Aserbaidschan, Kosovo, Turkmenistan)

Albanien 73,9 ▬ 273,7 ▬ 63,1 ▬ 206,3 ▲ 14,5 ▼
Armenien 63,4 ▲ 263,1 ▲ 98,2 ▲ 277,9 ▲ 37,8 ▲
Belarus 41,2 ▼ 116,4 ▬ 63,5 ▬ 82,7 ▬ 8,6 ▼

Bosnien und Herzegowina 35,4 ▬ 86,6 ▬ 58,1 ▬ 123,0 ▼ 13,8 ▬
Georgien 49,7 ▲ 194,9 ▲ 99,8 ▬ 231,0 ▲ 29,5 ▲
Kasachstan 25,1 ▲ 146,8 ▲ 83,6 ▼ 249,1 ▲ 45,2 ▬
Kirgisistan* 61,1 ▲ 180,0 ▬ 115,8 ▲ 269,8 ▬ 17,0 ▼
Moldau* 33,2 ▬ 103,8 ▬ 64,2 ▬ 209,1 ▲ 68,1 ▲
Montenegro 86,6 ▲ 200,9 ▲ 177,9 ▲ 361,4 ▲ 48,2 ▼
Nordmazedonien 60,6 ▲ 200,7 ▲ 82,0 ▲ 116,6 ▬ 16,2 ▬
Russland 17,0 ▲ 46,3 ▲ 27,8 ▬ 76,2 ▼ 16,0 ▼
Serbien 57,1 ▬ 131,9 ▬ 71,3 ▲ 182,8 ▲ 28,7 ▲
Tadschikistan* 44,4 ▬ 161,1 ▬ 66,7 ▬ 167,1 ▼ 12,3 ▼
Türkei 41,8 ▲ 152,9 ▲ 54,2 ▬ 150,7 ▼ 25,4 ▼
Ukraine 47,6 ▼ 128,8 ▼ 69,5 ▼ 142,0 ▼ 15,2 ▼
Usbekistan* 35,8 ▲ 137,7 ▲ 56,2 ▲ 207,7 ▲ 24,5 ▲

1  ▲ Anstieg um mehr als 10 Prozent;  ▼ Rückgang um mehr als 10 Prozent;  ▬ Stagnation (Veränderung um weniger als 10 Prozent) 
2  ■■ niedriges Überschuldungsrisiko; ■■ mittleres Überschuldungsrisiko;  ■■ hohes Überschuldungsrisiko;  ■■ zahlungsunfähig;  
   ■■ keine Risikoeinschätzung durch IWF und Weltbank; Bewertungen, die älter sind als 2019, wurden hier nicht aufgenommen.

*   Länder sind für das Umschuldungsrahmenwerk Common Framework der G20 qualifiziert.

Quellen: International Debt Statistics 2022 der Weltbank für alle Auslandsschuldendaten, außer da, wo es ab Dezember 2022 IWF-Länderanalysen gegeben hat. Für die 
Angaben zu den Indikatoren der öffentlichen Verschuldung in einzelnen Ländern der IWF World Economic Outlook October 2022. Für einzelne Länder, bei denen aus diesen 
beiden Quellen Daten fehlten, entweder nationale Quellen (Finanzministerium, Zentralbank) oder IWF-Länderanalysen. 



Das deutsche Entschuldungsbündnis „erlass jahr.de 
– Entwicklung braucht Entschuldung e. V.“ setzt 
sich dafür ein, dass den Lebensbedingungen von 
Menschen in verschuldeten Ländern mehr Bedeu-
tung beigemessen wird als der Rückzahlung von 
Staatsschulden. erlassjahr.de wird von mehr als 500 
Organisationen aus Kirche, Politik und Zivilgesell-
schaft bundesweit getragen und ist eingebunden in 
ein weltweites Netzwerk nationaler und regionaler 
Entschuldungsinitiativen. 

erlassjahr.de will erreichen, 

 dass einkommensschwache Länder bei künftigen 
Schuldenkrisen in einem fairen und transparen-
ten Verfahren Schuldenerlasse erhalten können 
– statt weiterhin von Gnade und Einsicht ihrer 
Gläubiger im Einzelfall abhängig zu sein.

 dass Auslandsschulden, die unter Missachtung 
internationaler Rechtsstandards zustande gekom-
men sind und die die Erreichung von internatio-
nal vereinbarten Entwicklungszielen verhindern, 
gestrichen werden.

 dass Standards für verantwortliche Kreditvergabe 
und Kreditaufnahme entwickelt und durchgesetzt 
werden, um die gemeinsame Verantwortung von 
Gläubigern und Schuldnern festzuschreiben.

Gemeinsam aktiv

Der Einsatz für faire Entschuldung wäre nicht mög-
lich ohne die Unterstützung der Mitträgerorganisa- 
tionen und vieler engagierter Einzelpersonen.

Gemeinsam sind wir aktiv für faire Entschuldung.

www.erlassjahr.de 

Als Werk für Entwicklungszusammenarbeit der  
katholischen Kirche kämpft Misereor für Gerechtig-
keit und Bildung, gegen Hunger, Krankheit, Ausgren-
zung und Menschenrechtsverletzungen. Gemeinsam 
mit einheimischen Partnern setzt sich Misereor 
unabhängig von Hautfarbe, Herkunft, Geschlecht 
und Religion für die Menschen ein, denen das Recht 
auf ein Leben in Würde, Freiheit und mit ausreichen-
der und gesunder Versorgung verwehrt bleibt. Seit 
der Gründung von Misereor im Jahr 1958 wurden 
mehr als 113.000 Projekte in Afrika und dem Nahen 
Osten, in Asien und Ozeanien, in Lateinamerika und 
der Karibik gefördert.

Misereor fördert Eigeninitiative

Misereor-Projekte fördern die Hilfe zur Selbsthilfe, 
sodass die Menschen nicht dauerhaft von Unter-
stützung abhängig sind. Daher setzen sich  
Misereor-Projektpartner zum Beispiel für Kleinbäu-
erinnen und Kleinbauern ein, bilden Jugendliche 
in zukunftsfähigen Berufen aus und unterstützen 
Kleingewerbe. 

Misereor setzt auf Partnerschaft

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

Misereor redet den Mächtigen ins Gewissen

Misereor bekämpft nicht nur Armut, Hunger und 
Unrecht, sondern auch deren Ursachen. Als politi-
sche Lobby der Benachteiligten hinterfragt Misereor 
das global vorherrschende Wirtschaftsmodell, pocht 
auf entschiedenere Schritte gegen den Klimawandel 
und prangert ungerechte Gesellschaftsstrukturen in 
den Ländern des Globalen Südens an.

Misereor lebt vom Engagement vieler Menschen

Misereor steht für gelebte Solidarität mit den in 
Armut Lebenden: Engagierte Einzelpersonen und 
Gruppen, Pfarrgemeinden und Institutionen organi-
sieren Solidaritätsläufe, Fastenessen und Wallfahr-
ten, unterstützen Kleinbäuerinnen und Kleinbauern 
durch den Kauf fair gehandelter Produkte und 
fördern Entwicklungsprojekte mit Spenden, Schen-
kungen oder Erbschaften.

www.misereor.de/schuldenkrise
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