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1.  Einfiihrung

Die episodische Zahlungsunfihigkeit souverdner Staaten ist keine moderne Entwicklung. Histo-
risch betrachtet sind wiederkehrende Zahlungskrisen eine stete Begleiterscheinung von Staatlich-
keit. Die vorliegende Arbeit befasst sich vor diesem Hintergrund mit Staateninsolvenzen. Ent-
sprechend dem Auftrag, der dem vorliegenden Sachstand zugrunde liegt, werden nachfolgend
zundchst Begriff und Rechtsfolgen der Staateninsolvenz aus volkerrechtlicher Sicht erdrtert. In
einem weiteren Schritt werden Beispiele der Bewdltigung von staatlichen Zahlungskrisen in den
letzten Jahrzehnten dargestellt. Der Sachstand schlieBt mit einem kurzen Uberblick iiber Vor-
schldge zur Entwicklung einer volkerrechtlichen Insolvenzordnung fiir Staaten, die in der aktuel-
len Fachliteratur diskutiert werden."

2.  Der volkerrechtliche Begriff der Staateninsolvenz

Der Begriff des Staatenbankrotts* bzw. der Staateninsolvenz ist aus vilkerrechtsdogmatischer
Sicht kein gefestigter Rechtsbegriff mit prdzise umrissenen Voraussetzungen.®

Sachverhalte, die als Staateninsolvenz bezeichnet werden, zeichnen sich auf tatsdchlicher Ebene
durch folgende Kennzeichen aus: Kein Kreditgeber ist mehr bereit, einem Staat finanzielle Mittel
zur Verfiigung zu stellen. Der betroffene Staat kann fillige Forderungen faktisch nicht begleichen,
und stellt seine Zahlungen ein. Dazu ist es nicht immer erforderlich, dass objektiv keine wirt-
schaftliche Moglichkeit von Zahlungen besteht, vielmehr zdhlen hierzu bereits auch Sachver-
halte, in denen subjektiv fiir den Schuldnerstaat die Grenze der Zumutbarkeit von Zahlungen er-
reicht ist.

1 Das vorliegende Gutachten ist die Zusammenfassung einer dreiteiligen Serie von Sachstdnden des Fachberei-
ches WD 2 im thematischen Umfeld der Staateninsolvenz. Siehe h, Zur Staateninsolvenz (Teil I): Begriff
und Rechtsfolgen der Staateninsolvenz, WD 2 — 3000 — 031/15 vom 23. Februar 2015, [ Jlll Zur Staatenin-
solvenz (Teil II): Zeitgeschichtliche Beispiele der Bewiltigung von Staateninsolvenzen, WD 2 — 3000 — 035/15
vom 6. Mirz 2015 und || ll. Zur Staateninsolvenz (Teil I11): Kodifizierungsbestrebungen, WD 2 — 3000 —
036/15, 12. Mérz 2015.

2 Vertiefend siehe Jorn Axel Kémmerer, State Bankruptcy, in: Riidiger Wolfrum (Hrsg.), Max Planck Encyclopedia
of Public International Law, http://opil.ouplaw.com/view/10.1093/law:epil/9780199231690/law-
9780199231690-e1105 (letzter Zugriff 10.02.2015).

Eine Ubersicht historischer Begriffsbestimmungen gibt Antonis Malagardis, Ein ,, Konkursrecht“ fiir Staaten? Zur
Regelung von Insolvenzen souverdner Schuldner in Vergangenheit und Gegenwart, Baden-Baden 1990, S. 91 ff.
[BT-Bibliothek P 551810].

3 Statt vieler: Christoph Herrmann, Staatsbankrott in der EU: Versagen, Bewdhrung oder Chance der européischen
Wiéhrungsverfassung?, in: Kai von Lewinski (Hrsg.), Staatsbankrott als Rechtsfrage, Baden-Baden 2011, S. 29 ff,
S. 30. [BT-Bibliothek P 5135973].
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Der volkerrechtliche Begriff der Staateninsolvenz ist im Lichte der Souveranitdt der Staaten, ei-
nem zentralen Grundsatz der internationalen Ordnung, zu verstehen.* Die souveridne Gleichheit
der Staaten schlédgt sich u.a. in dem Rechtsgrundsatz ,,par in parem non habet imperium* (Glei-
che haben iiber Gleiche keine Macht) nieder.” Dementsprechend impliziert der Begriff der Staa-
teninsolvenz keineswegs das Vorhandensein durchsetzbarer, vollstreckbarer Anspriiche von
Gldaubigern gegen Schuldner. Analogien zur Insolvenz natiirlicher und juristischer Personen des
Privatrechts sind mithin nur in engen Grenzen tragfiahig; trotz ihrer scheinbaren begrifflichen
Ahnlichkeit sind Privatinsolvenz und Staateninsolvenz strikt voneinander zu trennen.®

In einem engen begrifflichen Zusammenhang mit der Staateninsolvenz steht der Staatsnotstand
(,,state of necessity“)’. So kann — unter dulerst restriktiven Voraussetzungen — der sog. Staatsnot-
stand auch in wirtschaftlichen Notlagen und auf Fragen der Riickzahlung von Staatsschulden
Anwendung finden.? Ein Staat, der seine Zahlungen an Gldubiger einstellt, diirfte sich in aller Re-
gel auf Staatsnotstand berufen. Der Staatsnotstand ist in Art. 25 Artikelentwurf fiir die Verant-
wortlichkeit von Staaten fiir volkerrechtswidriges Handeln® begrifflich festgelegt, wobei der ge-
nannte Artikel Volkergewohnheitsrecht wiedergibt.'® Nach Art. 25 (bzw. Vélkergewohnheits-
recht) setzt der Staatsnotstand voraus, dass ein Staat sich zu einem Verhalten gezwungen sieht,
das fiir ihn die einzige Moglichkeit darstellt, ein wesentliches staatliches Interesse vor einer

4 Ausfiihrlich hierzu Samantha Besson, Sovereignty, in: Riidiger Wolfrum (Hrsg.), Max Planck Encyclopedia of
Public International Law, http://opil.ouplaw.com/view/10.1093/law:epil/9780199231690/law-9780199231690-
e1472%rskey=ajVCVo&result=2&prd=EPIL (letzter Zugriff 12.02.2015).

5 Vgl. Juliane Kokott, States, Sovereign Equality, in: Riidiger Wolfrum (Hrsg.), Max Planck Encyclopedia of Public
International Law, http://opil.ouplaw.com/view/10.1093/law:epil/9780199231690/1aw-9780199231690-
e1113%rskey=ajVCVo&result=1&prd=EPIL (letzter Zugriff 10.02.2015), Rz. 21.

6 Vgl. zur Diskussion von Analogien Antonis Malagardis (Fn. 2), S. 173 {.

Ebenso Hanno Beck/Dirk Wentzel, Elemente einer Insolvenzordnung fiir Staaten, in: Orientierungen zur Wirt-
schafts- und Gesellschaftspolitik 131 (1/2012), S. 29 ff., S. 31.

7 August Reinisch, Sachverstindigengutachten zur Frage des Bestehens und der Wirkung des volkerrechtlichen
Rechtfertigungsgrundes “Staatsnotstand”, in: Za6RV 68 (2008), 3—43, http://www.zao-
erv.de/68 2008/68 2008 1 a 3 44.pdf (letzter Zugriff 11.02.2015).

8 August Reinisch (Fn. 7), Abs. 24 ff., Abs. 141.

9 Artikelentwurf der Volkerrechtskommission, Die Verantwortlichkeit von Staaten fiir volkerrechtswidriges Han-
deln, angenommen von der Vilkerrechtskommission (International Law Commission — ILC) auf ihrer 53. Sit-
zung (2001), bestitigt durch das Protokoll der Generalversammlung, A/56/589 Corr. 1, Deutsche Ubersetzung:
John Richard Eydner, http://evdner.org/dokumente/darsiwaev.PDF (letzter Zugriff 12.02.2015).

Vertiefend hierzu James C. Crawford, State responsibility, in: Riidiger Wolfrum (Hrsg.), Max Planck Encyclope-
dia of Public International Law, http://opil.ouplaw.com/view/10.1093/law:epil/9780199231690/law-
9780199231690-e10937rskey=YSAFmd&result=1&prd=EPIL (letzter Zugriff 12.02.2015).

10 Attila Tanzi, State of necessity, in: Riidiger Wolfrum (Hrsg.), Max Planck Encyclopedia of Public International
Law, http://opil.ouplaw.com/view/10.1093/law:epil/9780199231690/law-9780199231690-
€1071?rskey=eUVthV&result=1&prd=EPIL (letzter Zugriff 12.02.2015), Rz. 9.
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schweren und gegenwartigen Gefahr zu schiitzen." Zu den schiitzenswerten, wesentlichen Inte-
ressen zdhlt auch die Wahrung der Menschenrechte, einschliefilich der wirtschaftlichen und so-
zialen Menschenrechte der eigenen Staatsangehorigen.'* Allerdings kann ein Staat sich nicht auf
Staatsnotstand berufen, wenn er zu der Notstandssituation selbst wesentlich beigetragen hat.*?

3.  Volkerrechtliche Folgen der Staateninsolvenz
3.1. Allgemeine Grundsitze

Im Hinblick auf die Rechtsfolgen von Staateninsolvenzen lassen sich einige allgemeine Leitprin-
zipien erkennen. So kann zunédchst einmal ein souverdner Staat nicht von auBlen einem Insol-
venzverfahren unterworfen oder ,,unter Konkursverwaltung gestellt“ werden.'* Wesentliche
Rechtsfolge der souverdnen Gleichheit der Staaten bzw. des Grundsatzes ,,par in parem non habet
imperium“" ist, dass kein Staat zur Abgabe einer Bankrotterkldarung volkerrechtlich verpflichtet
werden kann und kein Staat einseitig erwirken kann, dass ein anderer Staat als bankrott behan-
delt wird.

Das volkerrechtliche Verbot der Einmischung in innere Angelegenheiten bleibt im Falle der Staa-
teninsolvenz' grundsatzlich ich Kraft. Zu den inneren Angelegenheiten (,,domaine réservé“) zdhlt
neben der Ausgestaltung der inneren Verfassungsordnung in einem umfassenden Sinne auch die
Bestimmung des politischen, 6konomischen, sozialen und kulturellen Systems innerhalb des ei-
genen Staates.!’

11 Vgl. Art. 25 Abs. 1 a) Artikelentwurf fiir die Verantwortlichkeit von Staaten fiir volkerrechtswidriges Handeln
(Fn. 9).

12 Jorn Axel Kémmerer (Fn. 2), Rz. 5 und 9 mit weiteren Nachweisen.

Siehe auch Thomas Hoppe, Entschuldung aus der Perspektive der Menschenrechte und eines Rechts auf Ent-
wicklung, in: Martin Dabrowski u.a. (Hrsg.), Die Diskussion um ein Insolvenzrecht fiir Staaten, Berlin 2003,
S. 63 ff. [BT-Bibliothek P 5101703].

13 Vgl. Art. 25 Abs. 2 b) Artikelentwurf fiir die Verantwortlichkeit von Staaten fiir vélkerrechtswidriges Handeln
(Fn. 9).

14 So auch Matthias Herdegen, Der Staatsbankrott: Probleme eines Insolvenzverfahrens und der Umschuldung bei
Staatsanleihen, in: WM Zeitschrift fiir Wirtschafts- und Bankenrecht, Heft 20/2011, S. 913 ff., S. 914 {.

15 S.o. (Fn. 4 und 5).

16 Vgl. hierzu (einschlieBlich der aktuellen Grenzen des Interventionsverbotes) Philip Kunig, Intervention, Prohi-
bition of, in: Riidiger Wolfrum (Hrsg.), Max Planck Encyclopedia of Public International Law, http://opil.oup-
law.com/view/10.1093/law:epil/9780199231690/law-9780199231690-e1434 ?rskey=SoqUQK&re-
sult=3&prd=EPIL (letzter Zugriff 20.02.2015).

17 I - schenrechte und die Frage der ,Einmischung in innere Angelegenheiten, Deutscher
Bundestag, Wissenschaftliche Dienste, Aktueller Begriff Nr. 16/08 (16. April 2008), mit Verweis auf den Interna-
tionalen Gerichtshof, Case Concerning Military and Paramilitary Activities in and against Nicaragua (Nicaragua
v. United States of America), Merits, Judgment of 27 June 1986, http://www.icj-cij.org/docket/files/70/6503.pdf
(letzter Zugriff 20.02.2015), Rz. 205.
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Auch die Verpfandung — und im Falle der Zahlungsunfdhigkeit: Abtretung — von Staatsgebiet
zdhlen angesichts des im modernen Volkerrecht verankerten Grundsatzes des Selbstbestim-
mungsrechts der Vélker' nicht mehr zur Staatenpraxis der Gegenwart.®

Des Weiteren miissen aus volkerrechtlicher Sicht zentrale Aufgaben des Staates (Aufrechterhal-
tung der Staatsgewalt, Gewihrleistung der inneren und duleren Sicherheit, Einhaltung der men-
schenrechtlichen Verpflichtungen) fiir einen Schuldnerstaat auch im Falle der Staateninsolvenz
erfiillbar bleiben. Angesichts der menschenrechtlichen Verpflichtungen der einzelnen Staaten*
wadre es volkerrechtswidrig, wenn ein Glaubigerstaat einem Schuldnerstaat Bedingungen oktro-
yierte, die eine Gewéihrleistung der Menschenrechte, einschlieBlich der wirtschaftlichen und so-
zialen Menschenrechte der Staatsangehdrigen des Schuldnerstaates, unmoglich machten. Volker-
rechtlich zulédssiges Ziel der Glaubiger kann es daher nicht sein, ohne Riicksicht auf Staatsfunkti-

onen ihre Auszahlungsquote zu maximieren.?* Ein souverdner Staat kann nicht liquidiert wer-
den.?*

In verfahrenstechnischer Hinsicht ist zu betonen, dass ein volkerrechtlich verbindliches Verfah-
ren zur Bewdltigung staatlicher Zahlungsunfihigkeit Einvernehmen zwischen Schuldnerstaaten
und ihren Gldubigern erfordert®, sei es durch vertragliche Einigung, sei es durch einvernehmli-
che Unterwerfung unter ein schiedsgerichtliches Verfahren.

Eine Verhandlungspflicht der Gldubiger- und Schuldnerstaaten wird in der Vélkerrechtswissen-
schaft wohl nach wie vor iiberwiegend verneint.*

18 Art. 1 Nr. 2 Charta der Vereinten Nationen, UNTS Bd. XV (1945), S. 143, http://www.un.org/Depts/ger-
man/un_charta/charta.pdf (letzter Zugriff 18.02.2015).

19 Tobias H. Irmscher, Pledge of State Territory and Property, in: Riidiger Wolfrum (Hrsg.), Max Planck Encyclope-
dia of Public International Law, http://opil.ouplaw.com/view/10.1093/law:epil/9780199231690/law-
9780199231690-e1079#law-9780199231690-e1079-div2-3 (letzter Zugriff 18.02.2015), Rz. 11.

20 Statt vieler Thomas Hoppe (Fn. 12).

21 Siehe Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Hrsg.), Gutachten Nr. 01/11: Uberschuldung und
Staatsinsolvenz in der Européischen Union, Berlin Januar 2011, http://www.bmwi.de/BMWi/Redak-

tion/PDF/Publikationen/Studien/gutachttext-ueberschuldung-staatsinsolvenz-in-der-eu-wissenschaftlicher-bei-
rat,property=pdf,bereich=bmwi2012,sprache=de,rwb=true.pdf (letzter Zugriff 12.02.2015), S. 20.

22 Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie, a.a.O. (Fn. 21).
23 Vgl. Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Fn. 21), S. 21.

24 Vgl. Rudolf Dolzer, Staatliche Zahlungsunfiahigkeit: Zum Begriff und zu den Rechtsfolgen im Vélkerrecht, in:
Jiirgen Jekewitz u.a. (Hrsg.), Des Menschen Recht zwischen Freiheit und Verantwortung, FS fiir Karl Josef Part-
sch, Berlin 1989, S. 531 ff., S. 536 f. [BT-Biblothek M 545439].

Anderer Auffassung Armin von Bogdandy/Matthias Goldmann, Die Restrukturierung von Staatsschulden als
Ausilibung internationaler 6ffentlicher Gewalt: Zur Moglichkeit der inkrementellen Entwicklung eines Staaten-
insolvenzrechts, in Za6RV73 (2013), S. 61 ff., S. 85.
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Einzelne Stimmen der Literatur postulieren im Zusammenhang mit Staateninsolvenzen weitere
verfahrensrechtliche Anforderungen. So fordere die Verfahrensgerechtigkeit u.a. die Inklusion
sowie die prozessuale Gleichbehandlung aller betroffenen Gldaubiger.?® Die Legitimitédt von Prob-
leml6sungen hidnge (auch in diesem Fall) von der Transparenz der Verfahren ab.?® Die ebenso als
Verfahrensgrundsatz geforderte gerichtliche oder schiedsgerichtliche Justiziabilitdt von Umschul-
dungsmalnahmen diirfte wohl eher de lege ferenda eine Rolle spielen.?”

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass im Volkerrecht wesentliche Rechtsfolge der Zah-
lungsunfihigkeit eines Staates in der Regel die Neuverhandlung der Darlehensvertrage ist.?

3.2. Menschenrechtliche Pflichten der Schuldner- und Glaubigerstaaten

Die Rechtsfolgen der Staateninsolvenz sind auch im Rahmen des menschenrechtlichen Hand-
lungsrahmens der Staaten zu sehen. Eine Staateninsolvenz entbindet weder Schuldner- noch
Glaubigerstaaten von ihren menschenrechtliche Verpflichtungen.? Diese Verpflichtungen haben
sich die Staaten selbst auferlegt, u.a. durch den Internationalen Pakt iiber wirtschaftliche, soziale
Menschenrechte (IPwskR).?* Nach Art. 23 [PwskR stimmen dessen Vertragsstaaten darin iiberein,
dass internationale Malnahmen zur Verwirklichung der einzelnen im IPwskR verbiirgten Rechte
unter anderem den Abschluss von Ubereinkommen einschlieBen. Dies lisst folgende Auslegung
zu: Glaubiger- und Schuldnerstaaten bleiben an den IPwskR gebunden, wenn sie damit befasst
sind, volkerrechtliche Vertragsinhalte zu gestalten, die der Bewiltigung der Zahlungsunfihigkeit
eines Schuldnerstaates dienen.

In einer Allgemeinen Bemerkung fiihrte der Ausschuss der Vereinten Nationen fiir wirtschaftli-
che, soziale und kulturelle Menschenrechte aus:

A matter which has been of particular concern to the Committee [...] is the adverse im-
pact of the debt burden and of the relevant adjustment measures on the enjoyment of
economic, social and cultural rights in many countries. The Committee recognizes that
adjustment programmes will often be unavoidable and that these will frequently involve
a major element of austerity. Under such circumstances, however, endeavours to protect
the most basic economic, social and cultural rights become more, rather than less, ur-
gent. States parties to the Covenant, as well as the relevant United Nations agencies,
should thus make a particular effort to ensure that such protection is, to the maximum
extent possible, built-in to programmes and policies designed to promote adjustment.

25 Armin von Bogdandy/Matthias Goldmann (Fn. 24), S. 86 ff.

26 Armin von Bogdandy/Matthias Goldmann (Fn. 24), S. 89 f.

27 Armin von Bogdandy/Matthias Goldmann (Fn. 24), S. 90.

28 Vgl. statt vieler Rudolf Dolzer (Fn. 24), a.a.O.

29 Vgl. statt vieler Armin von Bogdandy/Matthias Goldmann (Fn. 24), S. 90 ff.

30 Internationaler Pakt iiber wirtschaftliche, soziale und kulturelle Rechte, http://www.sozialpakt.info/internatio-
naler-pakt-ueber-wirtschaftliche-soziale-und-kulturelle-rechte-3111/ (letzter Zugriff 18.02.2015).
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Such an approach, which is sometimes referred to as “adjustment with a human face” or
as promoting “the human dimension of development” requires that the goal of protecting
the rights of the poor and vulnerable should become a basic objective of economic ad-
justment. Similarly, international measures to deal with the debt crisis should take full
account of the need to protect economic, social and cultural rights through, inter alia,
international cooperation. In many situations, this might point to the need for major debt
relief initiatives.**

Die Allgemeinen Bemerkungen des Ausschusses sind nicht volkerrechtlich bindend, gelten je-
doch als wichtigste Hilfe zur Auslegung der im IPwskR verbiirgten Rechte.** Spezifische Inhalte
fiir volkerrechtliche Umschuldungs- oder Erlassvertrdge im Falle von Staateninsolvenzen lassen
sich aus den allgemeinen Vorgaben des Ausschusses ohnehin nur beschrénkt ableiten.

3.3. Staateninsolvenz, Staatsnotstand und Staatenverantwortung

Wie bereits erwédhnt, wird in Literatur und Rechtsprechung diskutiert, inwiefern einzelne Falle
der Zahlungsunfihigkeit von Staaten als Staatsnotstand angesehen werden konnen.*® In der Ver-
gangenheit war die Rechtsprechung dulerst zuriickhaltend hinsichtlich der Annahme, ein Staat
werde von einer Darlehensschuld befreit, ,,wenn die Erfiillung die Stérung der 6ffentlichen Ord-
nung, des sozialen Friedens oder der Durchfiihrung der normalen Staatsaufgaben zur Folge
hétte”.** Gleichwohl finden sich in Literatur und Rechtsprechung Ausfithrungen, wonach die fak-
tische Zahlungsunfiahigkeit als (wirtschaftlicher) Staatsnotstand im Sinne von Art. 25 Artikelent-
wurf fiir die Verantwortlichkeit von Staaten fiir volkerrechtswidriges Handeln (Artikelentwurf)
zu bewerten sei.® Unterstellt, dass (1.) der Schuldnerstaat nicht im Sinne von Art. 25 Abs. 2 b
Artikelentwurf selbst zur Notstandssituation beigetragen hat sowie (2.) dass die im Einzelfall
streitige Darlehensforderung aus einem bilateralen volkerrechtlichen Vertrag erwéchst, hitte die
Berufung auf einen Staatsnotstand zur Folge, dass die Nicht-Zahlung der Darlehensschuld nicht
als volkerrechtswidrig angesehen wiirde. Die Berufung auf einen Staatsnotstand wiirde zwar ge-
mal Art. 27 b Artikelentwurf die Frage des Schadensersatzes fiir materielle Verluste, die durch

31 CESCR, General Comment No. 2, UN Doc E/1990/23, http://tbinternet.ohchr.org/ layouts/treatvbodyexter-
nal/Download.aspx?symbolno=INT % 2fCESCR % 2fGEC%2f4757&Lang=en (letzter Zugriff 18.02.2015), Abs. 9.

32 Eibe Riedel, Committee on Economic, Social and Cultural Rights (CESCR), in: Riidiger Wolfrum (Hrsg.), Max
Planck Encyclopedia of Public International Law, http://opil.ou-
plaw.com/view/10.1093/law:epil/9780199231690/1aw-9780199231690-e765#law-9780199231690-e765-div2-2
(letzter Zugriff 19.02.2015), Rz. 12 ff.

33 Rudolf Dolzer (Fn. 24), S. 544 f. mit Verweis auf Entscheidungen des Stdndigen Gerichtshofes (1912) (Russ-
land/Tiirkei) sowie des Stdndigen Internationalen Gerichtshofes (1938) (Belgien/Griechenland).

Vgl. Nachweise in Fn. 7 bis 13.
34 A.a.O.
35 Zur Bedeutung des Staatsnotstandes fiir private Gldubiger siehe im Einzelnen Alexander Szodruch, Staatsinsol-

venz und private Gldubiger — Rechtsprobleme des Private Sector Involvement bei staatlichen Finanzkrisen im
21. Jahrhundert, Berlin 2008 [BT-Bibliothek P 5125927], S. 315 ff.
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das fragliche Handeln verursacht wurden, ohnehin nicht beriihren, doch diirfte in Féllen, in de-
nen bereits der primére vilkerrechtliche Anspruch ein Zahlungsanspruch war, Art. 27 b Artikel-
entwurf ins Leere greifen. Im Ergebnis diirfte daher das Recht der Staatenverantwortung zur prak-
tischen Bewdltigung von Situationen der Zahlungsunfihigkeit von Staaten wenig beitragen.?®

3.4. Internationaler Wahrungsfonds

Zumindest seit Ende des 20. Jahrhunderts sind multilaterale Zusammenhénge von zentraler Be-
deutung fiir die Bewiltigung der Zahlungsunfihigkeit einzelner Staaten. Institutionell verankert
sind die entsprechenden Bestrebungen in erster Linie im Rahmen des IWF. Damit bekommen die
Bemiihungen der internationalen Gemeinschaft zum Umgang mit iberschuldeten Staaten einen
volkerrechtlichen, vor allem verfahrenstechnischen Rahmen.*

Bestrebungen der internationalen Gemeinschaft, im Rahmen des IWF Zahlungskrisen von
Schuldnerstaaten zu bewéltigen, bezogen sich bisher zumeist auf Entwicklungsldnder. Gemein-
sam mit der Weltbank startete der IWF 1996 ein Aktionsprogramm fiir ,,Heavily Indebted Poor
Countries” (HIPC), um deren Schuldenlast auf ein ertragliches Niveau zuriickzufiihren.* Als um-
fassender Regelungsansatz erfasst das HIPC-Programm Schulden gegeniiber einzelnen Staaten,
multilateralen staatlichen Kreditgebern (vor allem der Weltbank und regionale Entwicklungsban-
ken) sowie privaten Kreditgebern.?* Im Jahre 1999 wurde dieses Programm — u.a. auch auf Initia-
tive der deutschen Bundesregierung hin — erweitert (HIPC II) und somit ein fester Rahmen fiir die
multilaterale Losung des Problems der Zahlungsunfihigkeit einzelner Schuldnerstaaten geschaf-
fen.*® Das formalisierte Verfahren des IWF ermdglicht auf der Grundlage einer Schuldentragfahig-
keitsanalyase wirtschaftspolitische Selbstverpflichtungen der Schuldner im Gegenzug zu Zah-
lungserleichterungen.** Zugleich erleichtert der multilaterale Rahmen eine Gleichbehandlung der
Glaubiger.

36 So im Ergebnis auch Alexander Szodruch (Fn. 35), S. 417 {.

37 Siehe im Einzelnen auch Thilo Marauhn, Nachhaltiges Schuldenmanagement: V6lkerrechtliche Rahmenbedin-
gungen fiir ein zwischenstaatliches Insolvenzverfahren, in: Martin Dabrowski u.a. (Hrsg.), Die Diskussion um
ein Insolvenzrecht fiir Staaten, Berlin 2003, S. 283 ff., S. 284 f. [BT-Bibliothek P 5101703].

38 Vgl. Sabine Schlemmer-Schulte, International Monetary Fund (IMF), in: Riidiger Wolfrum (Hrsg.), Max Planck
Encyclopedia of Public International Law, http://opil.ouplaw.com/view/10.1093/law:epil/9780199231690/law-
9780199231690-e492?rskey=jCpio0&result=1&prd=EPIL (letzter Zugriff 18.02.2015), Rz. 41, sowie Christian
Walter, Debt Crisis, ebd., http://opil.ouplaw.com/view/10.1093/law:epil/9780199231690/law-9780199231690-
€1516#law-9780199231690-e1516-div1-3 (letzter Zugriff 18.02.2015), Rz. 39.

39 Thilo Marauhn (Fn. 37), a.a.O.
40 Thilo Marauhn (Fn. 37), a.a.O.

41 Thilo Marauhn (Fn. 37), a.a.O.
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3.5. Staatliche Gldaubiger / Club von Paris

Der Club von Paris fungiert seit 1956 als Forum fiir Verhandlungen zwischen Schuldnerstaaten
und staatlichen Gldaubigern.** Er wurde als eigenstdndige Einrichtung ohne einen vilkerrechtli-
chen Griindungsvertrag oder ein zwischenstaatliches Verwaltungsabkommen mit Sitz beim
Schatzamt des franzosischen Finanzministeriums in Paris etabliert.* Im Fokus stehen bilaterale
Kreditforderungen. Die Rechtsfolgen der Zahlungsunfihigkeit von Staaten werden fiir die jeweili-
gen bilateralen Verhéltnisse im Rahmen des Clubs von Paris nur fiir den jeweiligen Einzelfall
ausgehandelt. Zumeist geht es um die Neuverhandlung von Filligkeitsdaten, Zinsen und Til-
gungsraten. Die entsprechenden Vereinbarungen werden in Form bilateraler vilkerrechtlicher
Vertrdge geschlossen. Besondere Leitlinien fiir den Inhalt dieser Vertrdge sind dem Volkerge-
wohnheitsrecht nicht zu entnehmen, insbesondere gibt es keinen volkerrechtlichen Zwang zur
Umschuldung oder zum Schuldenerlass.**

3.6. Private Glaubiger / Club von London

Wie der Club von Paris ist auch der Club von London im Wesentlichen nur ein institutioneller
Rahmen fiir ad hoc Vereinbarungen, die der Restrukturierung von Schulden im Falle der Staaten-
insolvenz dienen.* Anders als bei dem Club von Paris, handelt es sich bei dem Club von London
um ein Forum fiir private Glaubiger.*® Bisherige Umschuldungen im Rahmen des Londoner Clubs
erfolgten in enger Zusammenarbeit mit multilateralen Finanzinstitutionen, insbesondere dem
IWF.*” Dabei kam — nationalem Insolvenzrecht vergleichbar — zumeist eine informelle Rangord-
nung der Gldubiger zur Anwendung, wobei innerhalb der Rangstufen die einzelnen Gldubiger
gleichbehandelt wurden.* Neuere Entwicklungen im Verhiltnis zwischen privaten Gldubigern
und insolventen Staaten ergeben sich aus der Vereinbarung von ,,Collective Action Clauses”, die
die Position der einzelnen Gldubiger innerhalb der Gldubigergesamtheit verbessern kénnen, aber
nach Einschitzung der Literatur wenig zur Schaffung einer verbindlichen Instanz mit dem Ziel
eines wirksamen Glaubigerschutzes beitragen.*

42 Christian Walter (Fn. 38), Rz. 35 .

43 Johannes Langen, Vilker- und Europarechtliche Fragen des Staatsbankrotts, Hamburg 2014, S. 48 f. [BT-Biblio-
thek P 5145559].

44 Vgl. Thilo Marauhn (Fn. 37), S. 289.

45 Johannes Langen (Fn. 43), S. 49.

46 Allgemein und umfassend zur Rolle privater Glaubiger siehe Alexander Szodruch (Fn. 35).
47 Alexander Szodruch (Fn. 35), S. 98.

48 Alexander Szodruch (Fn. 35), S. 99.

49 Alexander Szodruch (Fn. 35), S. 226 ff. (mit zahlreichen Nachweisen), S. 245, S. 419.

Vgl. auch George E. Kodek, Collective Action Clauses und andere Detailfragen, in: ders./August Reinisch, Staa-
teninsolvenz, 2. Auflage, Wien 2012 [BT-Bibliothek P 5138614], S. 305 ff., S. 318 f.
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In der Literatur wird die Einbeziehung der Heimatstaaten privater Gldaubiger als Voraussetzung
einer volkerrechtskonformen Kiirzung der Kreditforderungen gegen einen zahlungsunfihigen
Staat (,,haircut*) gesehen.*

Aus volkerrechtlicher Sicht fiihrt die Betroffenheit privater Glaubiger u.a. zu der Besonderheit,
dass diese eigene menschenrechtlich geschiitzte Positionen (insbesondere das Eigentumsrecht)
geltend machen kénnen.*

Im Ergebnis ldsst sich festhalten, dass sich im Falle von Staateninsolvenzen bisher keine verbind-
lichen Verfahrensstrukturen und materiell-rechtlichen Standards etabliert haben, die fiir private
Glaubiger ein Mal an Rechtssicherheit und finanzieller Berechenbarkeit herstellen wiirden, das
einem Verfahren nach einer nationalen Insolvenzordnung gleichkame.

4.  Zeitgeschichtliche Beispiele der Bewiltigung von Staateninsolvenzen

Historische Beispiele fiir Staateninsolvenzen finden sich bereits in der Antike; zu aktuellen Fal-
len begrenzt analogiefidhige Staateninsolvenzen lassen sich zumindest seit dem 14. Jahrhundert
nachweisen.” Historisch gesehen, begegneten Schuldnerstaaten ihren Zahlungsschwierigkeiten
oft durch die Abwertung ihrer Wahrungen, d.h. durch Senkung des Edelmetallanteils bei glei-
chem Nennwert von staatlich geprdgten Miinzen.* Die Einstellung von Zahlungen — bzw. das Be-
streiten bestehender Kreditforderungen — l16ste bisweilen internationale Finanzkrisen aus und
fiihrte in einigen Fédllen zum Bankrott privater Gldubigerbanken.>*

Die Staatenpraxis zum Umgang mit zahlungsunfdhigen souverdnen Schuldnern im 19. und 20.
Jahrhundert zeigt deutlichere Parallelen zum Ablauf aktueller Staateninsolvenzen.®® Im Mittel-
punkt der Bewiltigungsstrategien standen dabei zumeist vertraglich vereinbarte Umstrukturie-
rungen der Staatsschulden.®®

50 Vgl. Matthias Herdegen (Fn. 14), S. 916
51 Vgl. Armin von Bogdandy/Matthias Goldmann (Fn. 24), S. 91 (mit weiteren Nachweisen).

52 Michael Waibel, Staateninsolvenzen in historischer Sicht, in: Georg E. Kodek/August Reinisch (Hrsg.), Staaten-
insolvenz, 2. Auflage, Wien 2012 [BT-Bibliothek P 5138614], S. 55 ff., S. 59 ff.

53 Michael Waibel, a.a.O. (Fn. 52).

54 Michael Waibel, a.a.O. (Fn. 52).

55 Vgl. Antonis Malagardis (Fn. 2), S. 71 ff. [BT-Bibliothek P 551810].
Thomas Piketty, Das Kapital im 21. Jahrhundert, Miinchen 2014, S. 737, weist allerdings darauf hin, dass die
Hohe der Staatsschulden im Verhéltnis zum Nationaleinkommen historisch stark schwankte: So hatte zum Bei-
spiel das Vereinigte Konigreich nach den napoleonischen Kriegen und nach dem Zweiten Weltkrieg jeweils
Staatsschulden in H6he von 200% des Nationaleinkommens, ohne dass dies zur Zahlungsausfillen gefiihrt

hatte.

56 Michael Waibel (Fn. 52), S. 93.
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Historisch betrachtet ist die Haufigkeit von Staateninsolvenzen aktuell riicklaufig.®”
4.1. Argentinien

Ende 2001 erklédrte Argentinien seine Zahlungsunfihigkeit. Vorausgegangen waren mehrere Jahre
finanzpolitischer und allgemein wirtschaftlicher Krise. Anhand der Staateninsolvenz Argentini-
ens lassen sich wesentliche Aspekte des Umgangs der internationalen Gemeinschaft mit Staaten-
insolvenzen beispielhaft erldutern: die Rolle des IWF bei der Auslésung und Bewéltigung von
staatlichen Zahlungskrisen; die Bedeutung internationaler Vereinbarungen sowie unilateraler
MaBnahmen fiir Umschuldungsmafinahmen; die rechtsdogmatische Bedeutung der staatlichen
Souveridnitdt; und schlieBlich die Anwendbarkeit des volkerrechtlichen Instituts des Staatsnot-
standes.”®

Die Struktur der Staatsschulden Argentiniens gegen Ende 2001 war iiberaus komplex: Uber 150
Arten unterschiedlicher Schuldverschreibungen wurden nach den nationalen Rechtsordnungen
diverser Ausgabeorte behandelt.”® In der Literatur wird von einem Gesamtnennwert der Anleihen
von liber 80 Milliarden USD, von aufgelaufenen Zinsanspriichen in Hohe von iiber 20 Milliarden
USD, einer Nominierung in sechs verschiedenen Wéahrungen, acht zustdndigen nationalen Ge-
richtsbarkeiten sowie einer Gesamtzahl von mehr als 500.000 Gldubigern gesprochen.® Eine ent-
scheidende Rolle spielte, dass die Staatsanleihen keine ,,collective action clauses” vorsahen, so
dass eine Koordination der Gldubigerinteressen erschwert wurde. °* Die Bewéltigung der Schul-
denkrise beruhte — abgesehen von strukturellen Reformen innerhalb Argentiniens — zu starken
Anteilen auf dem weitreichendem Verzicht internationaler Glaubiger und auf dem massiven
Wertverlust, den inldndischen Inhaber von Staatsanleihen (und Inhaber von Bankguthaben®?)

57 Nach Henrik Enderlein/Julian Schumacher/Christoph Trebesch, Schuldenkrisen im Wandel: Das neue Zeitalter
von Staatsbankrotten und Umschuldungen, in: PVS 55 (2014), Heft 4, S. 674 ff., S. 685, http://www.nomos-eli-
brary.de/index.php?dokid=382506&tid=1083311 (letzter Zugriff 05.03.2015), habe sich die Haufigkeit von
Staatsbankrotten in den vergangenen 40 Jahren fundamental verdndert. Wahrend es im Zeitraum 1980 bis 1995
im Durchschnitt zu fast 14 Staatsbankrotten pro Jahr gekommen sei, seien es im Jahrzehnt 1996 bis 2006 nur
noch knapp drei gewesen (m.w.N.).

58 Eine umfassende Darstellung der Argentinischen Schuldenkrise findet sich bei Jorn Axel Kdmmerer, Argentine
Debt Crises, in: Riidiger Wolfrum (Hrsg.), Max Planck Encyclopedia of Public International Law, http://opil.oup-
law.com/view/10.1093/law:epil/9780199231690/law-9780199231690-e1818%rskey=NjOg6m&re-
sult=1&prd=EPIL (letzter Zugriff 05.03.2015).

59 Angaben nach Jorn Axel Kdmmerer (Fn. 58), Rz. 7. Eine Darstellung der juristischen Einzelheiten wiirde den
Rahmen der vorliegenden Arbeit sprengen. Zu den einzelnen Verfahren vgl. auch Henrik Enderlein/Julian Schu-
macher/Christoph Trebesch (Fn. 57), S. 689 f. und passim.

60 Alexander Szodruch (Fn. 35), S. 117.

61 Zu Gestalt und Funktion der ,,collective action clauses” vgl. Alexander Szodruch (Fn. 35), S. 226 ff. (mit zahlrei-
chen Nachweisen), S. 245, S. 419.

62 Im Einzelnen siehe Jorn Axel Kdimmerer (Fn. 58), Rz. 6.
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durch die Umwandlung in abgewertete, nicht mehr an den US Dollar gebundene Pesos erlitten.®
Da ein geringer Anteil der Glaubiger der Umschuldung nicht zustimmte, ist die Schuldenkrise
Argentiniens nach wie vor nicht abschlieBend geregelt.®*

Aus deutscher Sicht ist auf hochstrichterliche Entscheidungen zu verweisen, die Argentinien
keine endgiiltige Befreiung von Verbindlichkeiten infolge seiner Insolvenz zubilligten. Im Zu-
sammenhang mit Verfahren gegen Argentinien, die zum damaligen Zeitpunkt vor dem Bundes-
verfassungsgericht anhdngig waren®, holte das Gericht 2008 ein Sachverstandigengutachten ein.
Der Gutachter kam zu dem Ergebnis, dass die Berufung Argentiniens auf Staatsnotstand das Land
nicht von der Erfiillung seiner Leistungspflicht befreite, sondern lediglich zu deren voriiberge-
hender Aussetzung fiihrte.®® Nach Auffassung des Gutachters blieben Entschdadigungspflichten
wegen Zahlungsverzuges von der Berufung auf den Staatsnotstand unberiihrt.®” Ein Urteil des
Bundesgerichtshofes vom Februar 2015 bestétigt im Ergebnis diese Rechtsauffassung. Nach die-
sem Urteil kann die Republik Argentinien nicht ,,die Erfiillung von Zahlungsanspriichen privater
Glaubiger aus von ihr begebenen Inhaberschuldverschreibungen unter Berufung auf den von ihr
wegen Zahlungsunfihigkeit erkldarten Staatsnotstand oder wegen der mit der Mehrheit der Glau-
biger freiwillig zustande gekommenen Umschuldung verweigern. 8

Aus wirtschaftswissenschaftlicher Sicht beschreibt eine aktuelle Verdffentlichung der SWP Ar-
gentinien als ein Beispiel fiir Wirtschaftswachstum nach Schuldenschnitt und Wéahrungsabwer-
tung. Im Einzelnen fiihrt der Beitrag hierzu aus:

“Schulden beim IWF werden stets bedient. Selbst Argentinien hat seine Verbindlichkei-
ten beim Fonds vollstdndig zuriickgezahlt®® [...] Aus der Entwicklungstkonomie ist

63 Kritisch — vor allem zu den Strukturreformen — vgl. Ana Estefanfa Carballo/Hannah Franzki, Wirtschaftliche
Rationalitédt vs. Menschenrechte und Autonomie: Die Republik Argentinien vor Gericht, Kritische Justiz 2012,
S. 39 ff. (mit starker Betonung der menschenrechtlichen Pflichten der Staaten, siehe etwa S. 53).

64 Zur Rolle der sog. ,,vulture funds“ siehe Ana Estefanfa Carballo/Hannah Franzki (Fn. 63), S. 47 ff.

65 Abgeschlossen durch Beschluss vom 8. Mai 2007 — 2 BvM 1/03, http://www.bundesverfassungsge-
richt.de/SharedDocs/Entscheidungen/DE/2007/05/ms20070508 2bvm000103.html (letzter Zugriff 05.03.2015).

66 August Reinisch, Sachverstindigengutachten zur Frage des Bestehens und der Wirkung des volkerrechtlichen
Rechtfertigungsgrundes “Staatsnotstand”, in: Za6RV 68 (2008), S. 3 ff., http://www.zao-
erv.de/68 2008/68 2008 1 a 3 44.pdf (letzter Zugriff 05.03.2015), S. 40.

67 August Reinisch (Fn. 66), S. 41.

68 BGH, Urteil vom 24.02.2015 - XI ZR 47/14; XI ZR 193/14, BGH, Urteil vom 24.02.2015 - XI ZR 47/14; XI ZR
193/14, https://beck-online.beck.de/default.aspx?vpath=bibdata/reddok/beck-
link/1037328.htm&pos=0&lasthit=true&hlwords=BGH% 2¢% c3% 90Urteil % c3 % 90+bgh % 2¢ % 2cur-

teil+%c3%90+bgh+% c3% 90+urteil+%c3%90+bghurteil +#xhlhit (letzter Zugriff 05.03.2015).

69 Heribert Dieter, Kollateralschdden der EZB-Strategie: Die ultralockere Geldpolitik nutzt wenig — und schadet
vielen, in: SWP-Aktuell 2, Januar 2015, S. 1 ff., S. 3, http://www.swp-berlin.org/fileadmin/contents/pro-
ducts/aktuell/2015A02 dtr.pdf (letzter Zugriff 05.03.2015).
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wohlbekannt, dass Volkswirtschaften mit einem iiberbewerteten Wechselkurs haufig
erhebliche Schwierigkeiten haben, Wachstum zu erzeugen. Umgekehrt gilt, dass eine
unterbewertete Wiahrung positive Effekte auf die 6konomische Entwicklung hat. [...] Die
Wirtschaftsgeschichte kennt zahlreiche Beispiele fiir die niitzliche Wirkung von Abwer-
tungen. Dramatisch war der Fall Argentiniens um die Jahrtausendwende. Lange hatte
man dort an einem Wechselkurs-Regime festgehalten, das sogar in der Verfassung festge-
schrieben war. Ahnlich wie zehn Jahre spiter in Griechenland hielt der IWF durch meh-
rere Kredite die Illusion aufrecht, Argentinien kénne den Wechselkurs von 1:1 zum Dol-
lar beibehalten. Und #hnlich wie heute in Griechenland waren die Folgen der Uberbe-
wertung dramatisch. Die Wirtschaft stagnierte, die Arbeitslosigkeit war hoch, und
schlieBlich erkannte der von Horst Kéhler gefiihrte IWF die Aussichtslosigkeit seiner
Politik. Der Fonds verweigerte Argentinien 2001 neue Kredite, das Kartenhaus brach
zusammen, und turbulente Monate begannen. Allerdings waren es nur einige Monate.
Durch die Abwertung des Peso um etwa 1:4 begann ein kleines argentinisches Wirt-
schaftswunder. Die nationale Wirtschaftsleistung war von 1999 bis 2001 um durch-
schnittlich 2,7 Prozent pro Jahr geschrumpft, bevor sie 2002 mit einem Minus von 11
Prozent abstiirzte. Von 2003 bis 2007 wuchs die Wirtschaft dann aber um 8,6 Prozent pro
Jahr. Bemerkenswert war, dass Argentinien entgegen der Erwartung vieler Beobachter
nach der Abwertung und dem Zahlungsausfall von Kapitalzufliissen iiberschwemmt
wurde. Argentinier, die in den Jahren der Uberbewertung ihr Kapital ins Ausland ge-
bracht hatten, holten das Geld nach 2002 zuriick und investierten es.“”°

4.2. Russland

1917 stellt Sowjetrussland den Kreditdienst fiir Forderungen, die aus der zaristischen Zeit her-
rithrten, ein; erst in den 1990 Jahren wurde die Umschuldung der Altforderungen durch volker-
rechtlichen Vertrag abschlieBend geregelt.”

1998 stellte Russland abermals den Schuldendienst ein.”” Russland hatte nach dem Zerfall der
Sowjetunion 1991 zwei Drittel der Altschulden {ibernommen und sich in den folgenden Jahren
in erheblichem Umfang weiter im Ausland verschuldet.”? Zu den Ursachen der russischen Schul-
denkrise zdhlten u.a. die Finanz- und Wéahrungskrise in Teilen Asiens 1997, schwache makro-

70

71

72

73

Alexander Szodruch (Fn. 35), S. 119 ff., verweist darauf, dass auch im Falle der Umschuldung von Staatsschul-
den Uruguays (2003), der Dominkanischen Republik (2005), Grenadas (2005), Serbien-Montenegros (2004) und
des Irak (2005) im Wesentlichen nur die privaten Glaubiger Zahlungsausfille hinnehmen mussten.

Heribert Dieter (Fn. 69), S. 1 ff., S. 5.
Michael Waibel (Fn. 52), S. 61 f.

Michael Waibel (Fn. 52), S. 63. Die nachfolgende Darstellung beruht im Wesentlichen auf [ jlil} Entwick-
lung der Staatsschulden Russlands, Ausarbeitung WD4-156/06 vom 15. Juni 2006.

Zur Frage der Altschulden der Sowjetunion (und ihrer Umschuldung) siehe im Einzelnen Valery Tsybukov,
Who Pays the Soviet Union’s Debts, in: International Affairs: A Monthly Journal of World Politics, Diplomacy
and International Relations, Moskau 1994, Heft 12, S. 87 ff. [BT-Bibliothek R 60129].
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okonomische Rahmenbedingungen, eine Abschwachung des Wirtschaftswachstums und struktu-
relle Schwichen im Bankensystem.” Trotz verschiedener Absprachen zur Restrukturierung der
Auslandsschulden, die u.a. im Rahmen der Clubs von London und Paris getroffen wurden,
konnte Russland ab August 1998 seine Auslandsschulden nicht mehr bedienen und verhdngte
ein Zahlungsmoratorium.” Durch die Verbesserung seiner gesamtwirtschaftlichen Lage, eine
stabile Entwicklung der Preise bei den Rohstoffexporten, die Haushaltskonsolidierung und Re-
duktion der Neuverschuldung, einen Schuldenerlass der privaten Glaubiger von mehr als 50 Pro-
zent’® und eine umfassende Umschuldung der russischen Auslandsverbindlichkeiten im Rahmen
des Pariser Clubs’” gelang es Russland, seine Zahlungsschwierigkeiten zu iiberwinden.”®

4.3. Tirkei

Ende der 1970er Jahre erfuhr die Tiirkei eine Schulden- und Zahlungsbilanzkrise.” Als Griinde
der Krise werden u.a. der extreme Anstieg der Erdolpreise auf dem Weltmarkt, eine zu starke
Binnenmarktorientierung in den 1970er Jahren, eine iiberzogene staatliche Ausgabenpolitik, ein
technisch ungiinstiges Schuldenmanagement (vor allem infolge zu kurzer Laufzeiten der Staats-
anleihen) sowie die im damaligen Zeitraum sehr hohe politische Instabilitdt genannt.* Zu beto-
nen ist allerdings, dass die tiirkischen Auslandsschulden — sowohl im Hinblick auf ihre absolute
Gesamtsumme, als auch im Verhéltnis zum tiirkischen Bruttosozialprodukt — im Vergleich zu ak-
tuellen Zahlungskrisen in anderen Lidndern eher gering waren.?®

Zwischen 1978 und 1980 kam es in erheblichem Umfang zur Umschuldung.?* Die Tiirkei profi-
tierte nach 1980 von einem Schuldenschnitt und neuen Krediten.® In den folgenden Jahren

74 Kathrin Berensmann, Russische Wahrungs-, Finanz- und Schuldenkrise, Kéln 1999, S. 5 ff. [BT-Bibliothek
P 581700].

75 Zu den Besonderheiten bei der Behandlung der Eigenwédhrungsschulden siehe Alexander Szodruch (Fn. 35),
S. 115 f.

76 Angabe nach Henrik Enderlein/Julian Schumacher/Christoph Trebesch (Fn. 57), S. 686.

77 Tabellarische Ubersichten zum Umfang der Verbindlichkeiten sowie Einzelheiten der Umschuldungsabkommen
finden sich in: (ohne Autor), Russlands Auslandsverbindlichkeiten nach der Umschuldung, Deutsches Institut
fiir Wirtschaftsforschung, Wochenbericht 28/1996, S. 470 ff.

78 Vgl. auch Kathrin Berensmann (Fn. 74), S. 32 ff., S. 42 f.

79 Sweder van Wijnbergen u.a., External Debt, Fiscal Policy and Sustainable Growth in Turkey, Baltimore 1992,
S. 3 [BT-Bibliothek M 550890].

80 Sweder van Wijnbergen u.a. (Fn. 79), S. 3.
81 Sweder van Wijnbergen u.a. (Fn. 79), S. 3.

82 Peter Wolff, Stabilisierungspolitik und Strukturanpassung in der Tiirkei 1980 — 1985, Berlin 1987, S. 49 ff. [BT-
Bibliothek P 541027].

83 Merih Celasun, Fiscal Aspects of the Adjustment in the 1980s, in: Tosun Aricanli/Dani Rodrik, The Political
Economy of Turkey: Debt, Adjustment and Sustainibilty, London u.a. 1990, S. 37 ff. [BT-Bibliothek M 5475961,
allerdings auch mit Zweifeln an der Nachhaltigkeit, vgl. S. 57 und passim.
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(1980 bis 1986) erfuhr die Tiirkei eine Phase starken Wirtschaftswachstums und auBBergewohnli-
cher Exportzuwichse (u.a. infolge der Abwertung der Landeswihrung).®* Wahrend die Auslands-
verschuldung von 1980 bis 1986 bezogen auf das Bruttosozialprodukt erheblich stieg, ging sie im
Verhiltnis zur Gesamtsumme der Exporte zuriick;* das Wiedererstarken der tiirkischen Wirt-
schaft war somit im Wesentlichen exportbasiert. In der Fachliteratur finden sich Hinweise, dass
die Kapitalvernichtung durch die Abwertung der tiirkischen Lira die Kreditwiirdigkeit der Tiirkei
offensichtlich nicht beeintrachtigte.?® Des Weiteren findet sich die Einschidtzung vertreten, dass
die wirtschaftliche Erholung nicht zuletzt durch Rahmenbedingungen begiinstigt wurde, die eine
Repatriierung tiirkischen Kapitals und eine hohe Rentabilitdt (ausldndischer Direkt-)Investitionen
forderten.”” Ein wesentlicher Unterschied zwischen der tiirkischen Reaktion auf die Wirtschafts-
und Finanzkrise und der Reaktion anderer Staaten in dhnliche Situationen wird darin gesehen,
dass eine Umlenkung von zur Verfiigung stehenden Mitteln weg vom Konsum, hin zu Investitio-
nen gelang.® Die Konsequenz, mit der die Tiirkei das Strukturanpassungsprogramm von IWF und
Weltbank erfolgreich umsetzte, wird als auBergewshnlich eingeschitzt.?* AuBere Faktoren — wie
etwa die Steigerung der U.S. amerikanischen Militdr- und Wirtschaftshilfe fiir die Tiirkei zwi-
schen 1977 und 1984 auf das nahezu Fiinffache — konnten fiir die wirtschaftliche und politische
Stabilisierung der Tiirkei ebenfalls eine wichtige Rolle gespielt haben.”

4.4. HIPC-Initiative

1996 initiierten Weltbank und IWF angesichts der mangelnden Schuldentragfihigkeit einiger
hoch verschuldeter armer Lander (,,Highly Indebted Poor Countries®, abgekiirzt HIPC) eine weit-
reichende Schuldenreduktion zu deren Gunsten.®" Zurzeit zdhlen 39 Staaten zu den von der Initi-
ative erfassten Staaten (Afghanistan, Athiopien, Benin, Bolivien, Burkina Faso, Burundi, Cote
d'Ivoire, Eritrea, Gambia, Ghana, Guinea, Guinea-Bissau, Guyana, Haiti, Honduras, Kamerun,
Komoren, Demokratische Republik Kongo, Republik Kongo, Liberia, Madagaskar, Malawi, Mali,
Mauretanien, Mosambik, Nicaragua, Niger, Ruanda, Sambia, Sao Tomé e Principe, Senegal, Sierra

Vgl. auch IBRD/World Bank (Hrsg.), Turkey: A Strategy for Managing Debt, Borrowings, and Transfers under
Macroeconomic Adjustment, Washington D.C. 1990, [BT-Bibliothek P609714], der in diesem Zusammenhang
auf die Bedeutung privater Kreditgeber hinweist (S. iii).

84 Sweder van Wijnbergen u.a. (Fn. 79), S. 149.

85 Sweder van Wijnbergen u.a. (Fn. 79), S. 149.

86 Sweder van Wijnbergen u.a. (Fn. 79), S. 150.

87 Sweder van Wijnbergen u.a. (Fn. 79), S. 150 {.

88 Sweder van Wijnbergen u.a. (Fn. 79), S. 151 {. vergleicht in diesem Punkt die Tiirkei mit {iberschuldeten Staaten
Lateinamerikas.

89 Peter Wolff (Fn. 82), S. 161.

90 Vgl. Tosun Aricanli, The Political Economy of Turkey’s External Debt: The Bearing of Exogenous Factors, in:
Tosun Aricanli/Dani Rodrik, The Political Economy of Turkey: Debt, Adjustment and Sustainibilty, London u.a.
1990, S. 230 ff., S. 245.

91 Jorn Axel Kémmerer (Fn. 2), Rz. 14 f.
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Leone, Somalia, Sudan, Tansania, Togo, Tschad, Uganda, Zentralafrikanische Republik).?* Mit
dem Ziel der Armutsbekdmpfung® werden den teilnehmenden Staaten — je nach Umstédnden des
Einzelfalles — durchschnittlich etwa zwei Drittel ihrer Auslandsschulden erlassen. Zu betonen
ist, dass die Initiative nicht allen zahlungsunfihigen Landern offensteht, sondern nur Lénder er-
fasst, die die Weltbank nach einem spezifischen Katalog als arm und tiberschuldet einstuft.®

4.5. Insolvenzen US-amerikanischer Bundesstaaten

Das volkerrechts- und wirtschaftswissenschaftliche Schrifttum zum Thema der Staateninsolvenz
zieht hédufig Parallelen zu Fillen, in denen einzelne Gliedstaaten von Bundesstaaten zahlungsfa-
hig wurden, selbstverstdndlich ohne dass hier Volkerrecht auch nur mittelbar zur Anwendung
kdme. So ergaben sich etwa in der Geschichte der Vereinigten Staaten wiederholt Situationen, in
denen einzelne Bundesstaaten zahlungsunfihig wurden, wobei die Einstellung der Kreditriick-
zahlung in keinem Fall zu einem Verlassen des Wahrungsverbundes fiihrte.?

5. Kodifizierungsbestrebungen

5.1. Institutionelle und verfahrenstechnische Anforderungen an eine Insolvenzordnung fiir
Staaten

Im Hinblick auf den institutionellen Rahmen eines Staateninsolvenzverfahrens ist es ein elemen-
tares Anliegen der Kodifizierungsbestrebungen, eine Institution zu schaffen bzw. die Kompeten-
zen einer bestehenden Institution dergestalt zu erweitern, dass diese ,,befugt und willens ist,
Auseinandersetzungen zwischen dem Schuldner und seinen Gldubigern nach internationalem
Recht bindend zu regeln.“?

Zu diesem Zweck wird zum Teil die Herausbildung einer internationalen Schiedsstelle iiber-
legt.””

Die an sich naheliegende institutionelle Verankerung beim IWF ist keineswegs selbstverstdand-
lich: Interessenkonflikte, die sich aus der Doppelrolle des IWF — sowohl als Gldaubiger, als auch

92 Siehe im Einzelnen BMZ, Die HIPC-Initiative, http://www.bmz.de/de/was wir machen/themen/entwicklungsfi-

nanzierung/entschuldung/instrumente/hipc_initiative/index.html (letzter Zugriff 05.03.2015), mit weiterfithren-
den Links.

93 BMZ, http://www.bmz.de/de/was wir machen/themen/entwicklungsfinanzierung/entschuldung/instru-
mente/hipc initiative/prsp.html (letzter Zugriff 05.03.2015).

94 BMZ, a.a.O. (Fn. 93).

95 Benjamin M. Friedman, The pathology of Europe’s Debt, The New York Review, Vol. LXI, No. 15, October 9 —
22,2014, S. 50 f.

96 Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Fn. 21), S. 21. Zu den Gestaltungsmdglichkeiten der insti-
tutionellen Verankerung siehe auch Johannes Langen (Fn. 43), S. 175 ff.

97 Vgl. zur Rolle der Schiedsgerichtsbarkeit Antonis Malagardis (Fn. 2), S. 191 ff.
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als Dialogforum — ergeben, sprechen fiir eine beschrankte funktionelle Eignung des IWF als Fo-
rum fiir Staateninsolvenzverfahren.®

Zu den elementaren Zielvorgaben eines zukiinftigen Insolvenzverfahrens werden dessen Verldss-
lichkeit und Transparenz geziahlt, um rationale und auf umfassender Information basierende Ent-
scheidungen der Marktteilnehmer zu ermdoglichen und die Glaubwiirdigkeit der wirtschaftspoliti-
schen Entscheidungstrdger zu wahren.*

Als Ausfluss des Transparenzgebotes werden u.a. Offenlegungspflichten der Schuldner hinsicht-
lich aller Verbindlichkeiten postuliert.*®

Die bisherigen Uberlegungen zur Kodifizierung eines Staateninsolvenzverfahrens stimmen weit-
hin in dem Petitum tiiberein, dass nur der Schuldnerstaat das Verfahren initiieren kénnen solle;'"
letztlich kommt in dieser Vorgabe der Gedanke der Souverénitit des Schuldnerstaates zum Tra-
gen.'®* Sofern hingegen nach anderer Auffassung auch Gldaubiger zur Verfahrenseinleitung be-
rechtigt sein sollen, werden fiir einen entsprechenden Glaubigerantrag hohe Hiirden gefordert.'*

Als Ziel einer Verfahrensregelung wird vielfach gesehen, die Koordination zwischen den Gldubi-
gern zu verbessern.’™ Insgesamt zielen Kodifizierungsbestrebungen darauf ab, die einzelnen
Glaubiger friihzeitig aktiv an UmschuldungsmalBnahmen zu beteiligen.'® Entsprechende Rege-
lungen im Verfahrensrecht bei Staateninsolvenzen wiirden nicht nur der Gleichbehandlung der
Glaubiger dienen, sondern auch verhindern, dass Kompromisslgsungen scheitern, was unter Um-
stinden zu einem schlechteren Ergebnis fiir alle Beteiligten fithren kann.'”® Sofern zu einzelnen

98 So im Ergebnis wohl letztlich auch IMF, The Design of the Sovereign Debt Restructuring Mechanism — Further
Considerations Prepared by the Legal and Policy Development and Review Departments (in consultation with
the International Capital Markets and Research Departments), Approved by Francois Gianviti and Timothy
Geithner, November 27, 2002, https://www.imf.org/external/np/pdr/sdrm/2002/112702.pdf (letzter Zugriff
09.03.2015), Abs. 14 (S. 8).

99 Vgl. Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Fn. 21), S. 20. Hier wird eine Ordnung gefordert, die
,die Erwartungen der Marktteilnehmer tiber das Verhalten der Politik und der anderen Marktteilnehmer effektiv
[steuern kann]“ (a.a.0). Ebenso IMF (Fn. 98), Abs. 14 (S. 7).

100 IMF (Fn. 98), Abs. 19.

101 Vgl. Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Fn. 21), S. 20. Ebenso IMF (Fn. 98), Abs. 18.

102 IMF (Fn. 98), Abs. 14 (S. 7).

103  Johannes Langen (Fn. 43), S. 153 ff., S. 159 ff.

104 Vgl. Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Fn. 21), S. 19.

Zur Bedeutung von ,,collective action clauses” fiir die Glaubigerkoordination vgl. Alexander Szodruch (Fn. 35),
S. 245, S. 419.

105 IMF (Fn. 98), Abs. 14 (S. 7).

106  Zum Regelungsziel der Gldubigergleichbehandlung vgl. auch Johannes Langen (Fn. 43), S. 140 f.
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UmstrukturierungsmalBnahmen die Zustimmung aller Glaubiger erforderlich ist, konnten Verfah-
rensregelungen verhindern, dass einzelne Gldaubiger ihre Vetoposition ausnutzen, um sich in un-
redlicher Weise Vorteile zu sichern.'” Jedenfalls soll durch Verfahrensregelungen ein Wettlauf
der Glaubiger, der staatliche Zahlungskrisen verschirfen kann, vermieden werden.'*®

Unweigerlich auftretende Konflikte zwischen einzelnen Glaubigern sollen nach aktuell diskutier-
ten Vorstellungen im Rahmen eines unparteiischen und wirksamen Streitschlichtungsverfahrens
bereinigt werden.'*

5.2. Inhaltliche Anforderungen an eine Insolvenzordnung fiir Staaten
5.2.1. Leitprinzipien fiir die Vereinbarung einer Insolvenzordnung fiir Staaten

Die fachliche Auseinandersetzung um die Kodifizierung einer Insolvenzordnung fiir Staaten
dreht sich in weiten Ziigen um die Leitprinzipien dieser Ordnung. Eine Stellungnahme des Wis-
senschaftlichen Beirats beim Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie fiihrt hierzu
aus:

[Elin Insolvenzverfahren souverdner Schuldner, im Gegensatz zu privaten Schuldnern,
[kann] nicht primér darauf abzielen, eine moglichst hohe Auszahlungsquote fiir die
Gldubiger zu erlangen. Der Schuldner muss in der Lage bleiben, seine staatlichen Funkti-
onen ausreichend wahrzunehmen. [...] [Es kommt] darauf an, den Schuldner in eine Po-
sition dauerhaft tragfdhiger 6ffentlicher Finanzen zuriickzuversetzen. Das liegt auch im
wohlverstandenen Interesse der Gldaubiger. [...] ein souverdner Schuldner [kann] nicht
unter Konkursverwaltung gestellt werden, denn dies wiirde grundlegenden demokrati-
schen Prinzipien widersprechen.'*®

Eine weitere grundsitzliche Erwédgung, die in den Kodifizierungsiiberlegungen wiederholt zum
Ausdruck kommt, ist die Notwendigkeit von Garantien, dass nur tatsdchlich iiberschuldete Staa-
ten von dem Insolvenzverfahren Gebrauch machen kénnen.'!

107  Vgl. Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Fn. 21), S. 20 f.
108  Vgl. Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Fn. 21), S. 19.
109 IMF (Fn. 98), Abs. 19 sowie Abs. 14 (S. 8).

110  Vgl. Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Fn. 21), S. 20 f.

Zum methodischen Problem der Ubertragung innerstaatlicher Regelungsmuster auf die volkerrechtliche Ebene
im insolvenzrechtlichen Zusammenhang vgl. auch Rudolf Dolzer (Fn. 24), S. 531 ff., S. 540 und S. 545.

111 IMF (Fn. 98), Abs. 14 (S. 6). Johannes Langen (Fn. 43), S. 70 f.
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Eine Insolvenzordnung fiir Staaten wird zumeist eher als flexibler Rahmen fiir die Verhandlung
von Einzelfalllosungen (,,traité cadre”) denn als detaillierte volkerrechtliche Regelung (,.traité
loi“) konzipiert.'*?

5.2.2. Einbeziehung und Rangfolge von Forderungen

Die Fachliteratur widmet sich u.a. der Frage, welche Forderungen in ein Staateninsolvenzverfah-
ren einzubeziehen wéren. Die Definition umstrukturierungsfahiger Schulden kénnte auf volker-
vertragsrechtlicher Ebene wohl nur in groben Umrissen erfolgen, wihrend die Einbeziehung kon-
kreter Forderungen weiterhin von Einzelfallvereinbarungen zwischen Schuldnern und Gldubi-
gern abhéngig bliebe.'*®

Ob es anzustreben ist, dass bilaterale Forderung nur im Rahmen des IWF in ein Insolvenzverfah-
ren eingebracht werden konnen, ist in der Fachdiskussion nicht abschlieBend geklart.***

Die Klassifizierung von Forderungen bzw. die Gruppierung der Gldaubiger wire — wie auch in na-
tionalen Insolvenzordnungen — ein ebenso zentraler wie liberaus komplexer Regelungspunkt ei-
ner Insolvenzordnung fiir Staaten.'*® In der gegenwartigen Praxis wird es bisweilen als problema-
tisch angesehen, dass Kreditforderungen des IWF und o6ffentlicher Gldaubiger als vorrangig gegen-
iiber den Forderungen privater Gldubiger behandelt werden. Eine volkervertragsrechtlich verein-
barte Insolvenzordnung fiir Staaten sdhe sich nicht zuletzt auch mit dieser Herausforderung kon-
frontiert.

5.2.3. Zum Haftungsumfang insolventer Staaten

Zu den Regelungsgegenstdanden einer Insolvenzordnung, die in der Fachliteratur erdrtert werden,
zdhlt die Frage nach dem Haftungsumfang von Staaten im Insolvenzfall. In insolvenzrechtlicher
Terminologie stellt sich das Problem, welche staatlichen Vermdgensgegenstdnde zur Insolvenz-
masse, aus der sich Gldubiger befriedigen kénnen, zdhlen sollen.*®

Der wirtschaftlich wichtigste Einzelposten des Staatsvermdgens ist zumeist die Steuermacht der
Staaten, das heilit ihr Recht, Steuern zu erheben.''” Gerade die Steuermacht entzieht sich vor dem

112 IMF (Fn. 98), Abs. 14 (S. 6 ff.).

113  Vgl. IMF (Fn. 98), Abs. 15 und 16.

114 Vgl IMF (Fn. 98), Abs. 17.

115 Vgl. Johannes Langen (Fn. 43), S. 190 ff.

116  Siehe im Einzelnen Johannes Langen (Fn. 43), S. 209 ff.

117  Vgl. Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Fn. 21), S. 19.
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Hintergrund der staatlichen Souverdnitat''® weitgehend dem Zugriff der Gldubiger. Eine volker-
rechtlich vereinbarte Insolvenzordnung stiinde vor der Aufgabe, ein Verhiltnis zwischen Steuer-
macht und insolvenzrechtlichem Haftungsumfang zu bestimmen. Dabei bestehen massive Inte-
ressenkonflikte zwischen Schuldnerstaaten und privaten sowie staatlichen Gldaubigern. Da sich
der Status als Schuldner- bzw. Glaubigerstaat durchaus wandeln kann, diirfte das staatliche Inte-
resse an einer klaren und verbindlichen Regelung mit dem an einer mdoglichst flexiblen Regelung
kollidieren. Zudem ist die Ermittlung des wirtschaftlichen Wertes der Steuermacht dulierst vo-
raussetzungsvoll, hdangt sie doch von so komplexen Bedingungen ab wie der Anpassungsfidhigkeit
der Bevdlkerung, der administrativen Kapazitdt und der politischen Bereitschaft des (augenblick-
lichen) Schuldnerstaates.*®

In der Fachliteratur diskutierte Regelungsvorschlége fiir eine volkerrechtliche Insolvenzordnung
stellen die Fortgeltung der (wirtschaftlichen und sozialen) Menschenrechte der Bevolkerung des
Schuldnerstaates nicht in Frage.’® So wird z.B. die Sicherung des Existenzminimums der be-
troffenen Staatsbevdlkerung als materielles Ziel einer etwaigen Kodifizierung gesehen.'

Uberlegungen zur vélkerrechtlichen Kodifizierung eines Staateninsolvenzverfahrens, die zur Ori-
entierung auf die Rechtslage US-amerikanischer Bundesstaaten zuriickgreifen, beziehen sich u.a.
auf § 904 der US-amerikanischen Konkursordnung; danach ist es dem Konkursgericht verboten,
»in die Entscheidungen eines 6ffentlichen Schuldners hinsichtlich der Art und des Umfangs 6f-
fentlicher Leistungen fiir seine Biirger einzugreifen®.’* Dadurch wird das dem Zugriff von Glau-
bigern ausgesetzte Staatsvermdogen erheblich begrenzt.

Im Ergebnis ist es schwer vorstellbar, dass ein konsensfidhiger Kodifikationsvorschlag zum kon-
kreten Haftungsumfang von Staaten im Insolvenzfall von der gegenwartigen Staatenpraxis abwi-
che'®; vielmehr diirften das Souverénitdtsprinzip und daraus resultierende Ermessensspielraume
von Schuldnerstaaten wohl eher Bestdtigung finden.

118  Vgl. zum volkerrechtlichen Grundsatz der Souverénitdt und dessen Konkretisierungen im Einzelnen Samantha
Besson (Fn. 4) mit weiterfiihrenden Nachweisen.

119 Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Fn. 21), S. 18 ff.

120  Andererseits stellen auch die Eigentumsrechte der Glaubiger international menschenrechtlich geschiitzte Positi-
onen dar, vgl. hierzu statt vieler Christoph Grabenwarter/Mathis Fister, UmschuldungsmaBnahmen fiir indivi-
duelle Glaubiger aus grundrechtlicher Sicht, in: Georg E. Kodek/August Reinisch (Hrsg.), Staateninsolvenz,

2. Auflage, Wien 2012 [BT-Bibliothek P 5138614], S. 321 {f., S. 335.

121  Johannes Langen (Fn. 43), S. 135 mit weiteren Nachweisen.

122  Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (Fn. 21), S. 21.
Umfassend zu Kapitel 9 der Allgemeinen Konkursordnung der Vereinigten Staaten als Modell siehe Otto Fri-
cke/Jan Wettlaufer, Staatsbankrott: Rechtsproblem oder Problem jenseits des Rechts, in: Kai von Lewinski
(Hrsg.), Staatsbankrott als Rechtsfrage, Baden-Baden 2011, S. 19 ff, S. 25 f. [BT-Bibliothek P 5135973], sowie
Antonis Malagardis (Fn. 2), S. 67 ff. Zu Kapitel 9 und/oder 11 der US-amerikanischen Konkursordnung als Mo-
dell vgl. a. Johannes Langen (Fn. 43), S. 70 ff., S. 80 ff.

123  Zur Staatenpraxis siehe statt vieler Johannes Langen (Fn. 43), S. 38 ff.
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6. Zusammenfassung

Der Begriff der Staateninsolvenz ist im Volkerrecht nicht klar und abschliefend definiert. Im
Falle von Staateninsolvenzen bleibt der Grundsatz der souverdnen Gleichheit der Staaten auf-
recht erhalten. Die (Gldubiger- und Schuldner-)Staaten bleiben auch bei Staateninsolvenzen an
ihre menschenrechtlichen Verpflichtungen gebunden. Bi-oder multilaterale MaBnahmen zur Um-
strukturierung von Staatsschulden (Erlass, Stundung, Zinsdnderung) kénnen de lege lata letztlich
nur im Wege der freien Vereinbarung mit dem Schuldnerstaat getroffen werden.

Die untersuchten Fille von staatlichen Zahlungskrisen in den letzten Jahrzehnten liefen erken-
nen, dass bei der nachhaltigen Umstrukturierung von Staatsschulden zumeist folgende Faktoren
eine wesentliche Rolle spielten: Schuldenschnitt, Wahrungsabwertung, Konkurrenzfihigkeit im
Aulenhandel, giinstiges Umfeld fiir Investitionen, wirtschaftliche und politische Attraktivitat der
Repatriierung von Kapital, fiskalische Konsolidierung, externe gesamtwirtschaftliche Faktoren
(z.B. Rohstoffpreise). Deutlich wurde, dass bei Staatsschuldenkrisen oft die privaten Glaubiger
auf Kreditforderungen (zumindest teilweise) verzichten mussten, wiahrend Schulden beim Inter-
nationalen Wahrungsfonds weitgehend Bestand hatten.

Die wirtschafts- und rechtswissenschaftliche Fachliteratur widmet sich ausfiihrlich der Frage
nach Inhalt und Durchsetzungsperspektiven einer vilkerrechtlichen Insolvenzordnung fiir Staa-
ten. Dabei ist zundchst zu bemerken, dass Ziel- und Interessenkollisionen das regulatorische Um-
feld tiefgreifend prdgen, so dass eine baldige Kodifizierung wenig wahrscheinlich sein diirfte. De
lege ferenda werden als Leitprinzipien einer Insolvenzordnung fiir Staaten unter anderem die
Wahrung der Souverénitidt und das Prinzip der Nicht-Einmischung in innere Angelegenheiten
der Schuldnerstaaten genannt. Forderungen nach einem transparenten, fairen und berechenbaren
Verfahren werden allenthalben geteilt. Im Ubrigen werden in institutioneller, verfahrenstechni-
scher und materieller Hinsicht divergierende Regelungsvorstellungen erortert.



