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A Einleitung

Die Finanzierung inldndischer Investitionsvorhaben und auch inlandischen
Konsums durch Verschuldung im Ausland ist eine Jahrhunderte alte Praxis. In
den Mittelpunkt des Offentlichen Interesses geriet dieses Phdnomen jedoch
erst wieder mit dem Ausbruch der sog. "Verschuldungskrise der Dritten
Welt" 1982, deren Ausloser die Zahlungsunfahigkeitserklarung Mexikos
gegeniiber seinen auslindischen Glaubigern war. Insbesondere wurde das
internationale Finanzsystem, das sich in den siebziger Jahren besonders
expansiv entwickelt hatte, dadurch in Mitleidenschaft gezogen, daB sich die
Verschuldungsproblematik Mexikos lediglich als die Spitze eines allmihlich
zutage tretenden Eisberges erwies und sich herausstellte, daB nahezu alle der
sog. Schwellenlander massive Verschuldungsprobleme hatten. Da die
Schwellenldnder einen Grofiteil der gesamten Auslandsverschuldung der sog.
"Dritten Welt" auf sich vereinigten, bestand die Gefahr, daB bei dauerhafter
Einstellung des Schuldendienstes durch mehrere Lander gleichzeitig ernsthafte
Liquiditatsengpdsse im internationalen Finanzsystem hatten auftreten konnen
mit dhnlichen Folgen fiir die Weltwirtschaft wie in den dreifiger Jahren.
Durch diese Gefahr wurde der Begriff "Verschuldungskrise” gepragt.

Gegenstand der folgenden Untersuchung ist vor allem die Grenze der
kommerziellen Auslandsverschuldung von souverédnen Schuldnern, also des
Hohbheitstragers eines Staates und die Bedeutung von kommerzieller Auslands-
verschuldung fiir die Gkonomische Entwicklung des betreffenden Landes.
Auslindische Direktinvestitionen werden nicht mit in die Analyse einbezogen,
da sie keine direkten Schuldendienstverpflichtungen hervorrufen.

Im zweiten Kapitel wird ein allgemeiner Uberblick iiber die Verschul-
dungsprobleme von Schwellen- und Entwicklungslindern in den achtziger
Jahren gegeben. Das dritte Kapitel beschiftigt sich zum einen mit einem
dogmengenschichtlichen Uberblick iiber wichtige Entwicklungstheorien und
die Bedeutung der Auslandsverschuldung in diesen Theorien und zum anderen
mit den konkreten Entwicklungsstrategien, die in den Entwicklungslindern
als Referenzbasis fiir deren Entwicklungsplane dienten. Gerade in dem Schei-
tern bestimmter Entwicklungsstrategien ist bereits eine Ursache fiir das Auf-
treten spaterer Verschuldungsprobleme zu suchen.



12 A Einleitung

Im vierten Kapitel werden die Grenzen der Auslandsverschuldung fiir sou-
veridne Schuldner untersucht. Im theoretischen Abschnitt D.1 wird zunéchst
ein idealtypischer Schuldenverlauf dargestellt und dementsprechend die lang-
fristige Schuldendienstfahigkeit analysiert. Im Anschluf daran wird die
Schuldendienstfahigkeit unter der Voraussetzung, daB eine intertemporale
Budgetrestriktion existiert, bestimmt. Schwerpunkt in diesem Unterabschnitt
ist das sog. "Repudiationsrisiko” oder Nichtanerkennungsrisiko. Hierunter
wird eine Situation verstanden, in der der Schuldner jegliche Bedienung der
Schulden endgiiltig einstellt, obwohl er die nétigen Mittel zur Bedienung der
Schulden verfiigbar hat. Im Unterabschnitt D.1.3 werden Verschuldungsgren-
zen ohne Budgetrestriktion untersucht. Ausgangspunkt ist die Annahme, daf
die Glaubiger bei der Vergabe von Krediten an einen auslandischen Hoheits-
triger keine Zwangsmittel besitzen, um ihre Forderungen beim Ausfall des
Schuldendienstes auch tatsichlich durchzusetzen. Vor diesem Hintergrund
werden die Bedingungen fiir Verschuldungsgrenzen analysiert.

Der Abschnitt D.2 hat die Herleitung empirischer Schuldengrenzen zum
Gegenstand. Zunichst werden Einzelindikatoren auf ihre Eignung gepriift. Im
folgenden Unterabschnitt werden dann einige der in der Praxis gebriduchlichen
Indikatorsysteme vorgestellt und auf ihre Aussagefdhigkeit in Bezug auf
Schuldengrenzen fiir souverdne Schuldner untersucht.

Im fiinften Kapitel werden ausgewihlte in den achtziger und zu Beginn der
neunziger Jahre dieses Jahrhunderts praktizierte Losungsstrategien zur Uber-
windung der Schuldenkrise vorgestellt. In diesem Zusammenhang wird auch
die Bedeutung der klassischen Transferdebatte fiir die Verschuldungsproble-
matik untersucht. Viele Punkte der kontroversen Debatte zwischen Keynes
und Ohlin sind auch fiir die heutige Diskussion von Bedeutung. Allerdings
hat bis heute noch kein Okonom von der Bedeutung eines J.M. Keynes einen
der Schuldenstreichung des Deutschen Reiches vergleichbaren Vorschlag fiir
die Verschuldungskrise der Dritten Welt unterbreitet. Elemente des Keynes-
schen Vorschlags finden sich allerdings im sog. Brady-Plan wieder.



B Marktmiilige Auslandsverschuldung von Entwick-
lungslindern - eine Bestandsaufnahme

1 Historische Perspektive

Die Geschichte des internationalen Finanzwesens zeigt eine grofle Anzahl
von Beispielen, in denen Kapitalzufliisse die 6konomische Entwicklung der
betroffenen Linder positiv beeinfluBt haben. Im Zeitraum von 1870 bis 1914
dominierten die am Markt orientierten Investitionen, die iiberwiegend in den
an Ressourcen reichen Linder Nordamerikas, Lateinamerikas und Ozeaniens
getitigt wurden.! 1914 wurden 70 v.H. der gesamten Direktinvestition in die-
sen Lindergruppen getitigt.2 GroBter Investor war GroBbritannien.

Gesamtwirtschaftlich hatten die Kapitalimporte in den grofien Schuldner-
landern des 19. Jahrhunderts ein eher geringes Gewicht. Die Kapitalimporte
der USA betrugen im Durchschnitt der Jahre 1870 bis 1910 lediglich ca. 1
v.H. des Bruttosozialprodukts und tiberstiegen nie 6 v.H. der inlindischen
Investitionen. Eine sehr viel groBere gesamtwirtschaftliche Bedeutung hatten
die Kapitalimporte in den "kleineren" Schuldnerlindern wie Kanada, Austra-
lien und den skandinavischen Landern. Hier betrugen die Kapitalimporte etwa
7,5 v.H. des Bruttosozialprodukts und etwa 30 bis 50 v.H. der jahrlichen In-
vestitionen. Besonders hohe Kapitalimportquoten hatte Argentinien im Zeit-
raum von 1900 bis 1920, in denen die ausldndischen Mittelzufliisse 12 bis 15
v.H. des Bruttosozialprodukts und ca. 40 v.H. der Investitionen betrugen.
Die Kapitalzufliisse aller Entwicklungslander waren im Zeitraum von 1960
bis 1973 im Gegensatz dazu eher gering, da sie durchschnittlich lediglich 2
bis 3 v.H. des Bruttoinlandsprodukts ausmachten. Selbst im Zeitraum von
1973 bis 1983, als durch "hohe" Kapitalimporte der Grund fiir die um 1980
ausbrechende Schuldenkrise gelegt wurde, betrug der Anteil der Kapital-

1 Vgl. hierzu und im folgenden Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1985, Washington D.C.
1985, S. 14 ff

2 Die verwendeten Daten sind, soweit sie nicht von der Weltbank stammen, folgenden
Quellen entnommen: Maddison, A., Phases of Capitalist Development, Oxford 1982; Organisa-
tion for Economic Co-operation and Development, Development Co-operation: Efforts and Poli-
cies of the Members of the Development Assistance Committee, Paris 1984



