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Nach dem Horror-Jahr 2020: 

Die Weltwirtschaft aus 
dem Gleichgewicht
Die UN-Konferenz für Handel und Entwicklung (UNCTAD) 
erwartet, dass die Weltwirtschaft in diesem Jahr um 4,7% wächst, 
etwas stärker als im letzten September vorhergesagt (4,3%). Dies 
ist teilweise auf die stärkere Erholung in den USA zurückzufüh-
ren, wo die Fortschritte der Impfkampagne und ein neuer fiska-
lischer Stimulus von 1,9 Billionen Dollar den Konsumausgaben 
einen Schub geben dürften – so ein Update des Trade & Deve-
lopment Reports (TDR), das sich Rainer Falk angesehen hat.

 och aus dem TDR- 
 Update mit dem Titel  
 „Out of the frying pan... 
Into the fire” (etwa: “Aus der 
Bratpfanne ins Feuer”) geht 
auch hervor, dass die globale 
Ökonomie bis Ende 2021 über 
10 Billionen Dollar schwächer 
sein wird als wenn sich der 
Trend von vor der Pandemie 
fortgesetzt hätte. Dies hängt 
auch damit zusammen, dass der 
globale Output im Vorjahr den 
schärfsten Rückgang verzeich-
nete, seit aggregierte Statistiken 
über die wirtschaftliche Akti-
vität erhoben werden (seit den 
frühen 1940er Jahren). Davon 
war keine Region ausgenom-
men. Die ILO schätzt, dass die 
Krise weltweit einen Verlust 
von 255 Mio. Vollzeit-Arbeits-
plätzen verursacht hat. Der 
internationale Handel ging im 
zweiten Quartal 2020 im Ver-
gleich zum Vorjahresquartal um 
rund 12% zurück, verzeichnete 
allerdings unmittelbar danach 
eine V-förmige Erholung. Den-
noch nimmt es nicht Wunder, 
dass die Ängste hinsichtlich 
der Realität hinter der Rhetorik 
über eine widerstandsfähigere 
Zukunft anhalten.
l „V“ steht für verwundbar: 
Den härtesten Schlag gegen die 
Weltwirtschaft bekamen nach 
UNCTAD die Entwicklungs-
länder mit begrenztem fiskali-
schem Spielraum, sich verschär-

D fenden Zahlungsbilanzzwängen 
und inadäquater internationaler 
Unterstützung zu spüren. Und 
auch wenn alle Regionen in 
diesem Jahr eine konjunkturel-
le Wende sehen werden, könn-
ten potentielle Abwärtsrisiken 
im Gesundheitssektor und der 
Ökonomie zu neuen Komplika-
tionen führen.
An Zukunftsrisiken sieht das 
Update vor allem rückwärts-
gewandte wirtschaftliche Dog-
men, eine schwache multilate-
rale Zusammenarbeit und weit 
verbreitetes Zögern bei der 
Bearbeitung von Problemen 
der Ungleichheit, der Verschul-
dung und unzureichende In-
vestitionen, die sich alle dank 
Covid-19 verschärft haben. Die 
Autor*innen weisen darauf hin, 
dass ohne einen Kurswechsel 
eine unausgewogene Erholung, 
die Verwundbarkeit für wei-
tere Schocks und fortgesetzte 
wirtschaftliche Unsicherheit 
für viele zur neuen Normalität 
werden wird.
l Verheerende Folgen für die 
ärmsten Länder: Auch wenn 
UNCTAD das Jahr 2020 als 
annus horribilis (Horrorjahr) 
beschreibt, erkennt der UN-
Think Tank an, dass die Dinge 
hätten schlechter laufen können. 
Eine Kombination aus proak-
tiver Zentralbankpolitik zur 
Vermeidung einer finanziellen 
Kernschmelze, schnelle und an-

gemessen große Hilfspakete in 
fortgeschrittenen Ländern, eine 
Gegenbewegung bei Kapital-
flüssen und Rohstoffpreisen und 
die präzedenzlose Schnelligkeit 
bei der Entwicklung von Impf-
stoffen – alles dies half bei der 
Vermeidung einer noch stärke-
ren deflationären Spirale.
Gleichwohl war die Bedeu-
tung dieser Aktionen ungleich 
mit K-förmigen, d.h. dispara-
ten Erholungen, innerhalb und 
zwischen den Ländern. Vor 
allem die Entwicklungsländer 
mussten die höchsten persön-
lichen Einkommensverluste 
im Verhältnis zum BNP hin-
nehmen. In Ländern, in denen 
das Armutsniveau bereits hoch 
ist und große Teile der Arbeits-
kräfte im informellen Sektor 
arbeiten, kann die unmittelbare 
Bedeutung eines kleinen Ab-
schwungs bereits verheerend 
sein. Wie die Weltbank schätzt, 
ist als Folge der Pandemie eine 
weitere Viertelmilliarde Men-
schen in die Armut abgerutscht 
(bei einem Grenzwert von 3,20 
Dollar pro Tag).
l Internationale Koopera-
tion dringend erforderlich: 
Trotz des Ausmaßes der glo-
balen Gesundheits- und Wirt-
schaftskrise ist die internatio-
nale Kooperation weit hinter 
dem zurückgeblieben, was not-
wendig gewesen wäre. Der Be-
richt vergleicht den ausgesetz-
ten Schuldendienst (12 Mrd. 
Dollar für Juni 2020 bis Juni 
2021) für 46 Länder im Rah-
men der G20-Initiative DSSI 
(= Debt Service Suspension In-
itiative) mit den 80 Mrd. Dol-
lar Schuldendienst-Zahlungen 
in 2019 durch alle 73 DSSI-
Länder und über einer Billion 
durch alle Entwicklungsländer.
Auch die Weigerung der In-
dustrieländer, eine Aussetzung 
der handelsbezogenen Aspekte 
der intellektuellen Eigentums-
rechte (TRIPS) in der Welthan-

delsorganisation zu unterstüt-
zen, um die Verfügbarkeit von 
Impfstoff zu beschleunigen, 
zeigte eine Priorität der Profite 
vor den Menschen im Kampf 
gegen die Pandemie.
Die globale Erholung, die im 
dritten Quartal 2020 begann, 
wird erwartungsgemäß im Jahr 
2021 weitergehen, wenn auch 
mit viel Ungleichheit und Un-
vorhersehbarkeit angesichts 
epidemiologischer, politischer 
und Koordinierugsunsicher-
heiten. UNCTAD sieht eine 
fehlgeleitete Rückkehr zur 
Austerität nach einer tiefen und 
zerstörerischen Rezession als 
Hauptrisiko für ihren globalen 
Wirtschaftsausblick an, vor al-
lem im Kontext zerrütteter Ar-
beitsmärkte und deregulierter 
Finanzmärkte in den Industri-
eländern.
Doch selbst bei Vermeidung ei-
ner unmittelbaren Rückkehr zur 
Austerität wird es dem Berichte 
zufolge über ein Jahr dauern, 
bis Output und Beschäftigung 
zum Vor-Covid-19-Niveau zu-
rück gekehrt sind. Dabei hängen 
Beschäftigung, Einkommen-
sungleichheit und öffentliche 
Vorsorge in den meisten Län-
dern von der Entwicklung der 
politischen Entscheidungen 
ab. Und der Report warnt, dass 
Covid-19 wahrscheinlich an-
haltende wirtschaftliche und 
gesundheitliche Konsequenzen 
haben wird, die fortgesetzte Un-
terstützung durch die Regierun-
gen erfordern.
l Alte Gewohnheiten ster-
ben nur langsam: Der Bericht 
sieht Anzeichen dafür, dass 
die Post-Covid-Wachstums-
strategien überall auf der Welt 
zu den Vorkrisen-Normen zu-
rückkehren – mit ungesundem 
Schwerpunkt auf Exporten in 
Teilen Ostasiens und Europas, 
lockerer Geldpolitik und anla-
gegetriebener Konsumtion in 
den Vereinigten Staaten sowie 
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privaten Kapitalzuflüssen und 
Rohstoffexporten in Afrika und 
Lateinamerika.
Das 1,9-Billionen-Stimulus-Pa-
ket in den USA ist ein Grund zur 
Ermutigung. Gleichwohl sind 
trotz der großen Cash-Transfers 
viel weniger direkte Ausgaben 
für Konsum und Investitionen 
vorgesehen, welche den sichers-
ten Weg zur Ausweitung aggre-
gierter Nachfrage und zu einer 
grünen Transformation bieten 
würden. Noch problematischer 
ist für den Bericht, dass andere 
Industrieländer weit hinterher 
hinken.
Auch gibt es Anzeichen dafür, 
dass die neue Administration 
in den Vereinigten Staaten ihre 
Anstrengung auf multilateraler 
Ebene verstärkt, indem sie auf 
dem kommenden G20-Gipfel 
die Ausgabe neuer Sonderzie-
hungsrechte in Höhe von 500 
Mrd. Dollar unterstützen wird, 
um die globale Liquidität zu 
unterstützen, was die Trump-
Administration blockiert hatte. 
Für UNCTAD ist das ein will-
kommener Schritt, doch das 
Ausmaß der Schuldendrohung, 
insbesondere für Entwick-
lungsländer, kann nicht ohne 
Schuldenerlasse und die An-
nahme eines funktionierenden 
Schuldenregulierungsmecha-
nismus‘ gelöst werden.
Das TDR-Update kommt zu 
dem Schluss, dass die Bear-
beitung der sich gegenseitig 
verstärkenden Trends von 
wachsender Ungleichheit, zu-
nehmender Schuldenkrisen, 
abgehobener Finanzmärkte 
und wachsender Marktmacht 
von großen Konzernen, die zö-
gern, ihre Profite in den Auf-
bau produktiver Kapazitäten zu 
investieren, mehr erfordert als 
einen einmaligen wirtschaftli-
chen Stimulus. Deshalb ruft die 
UNCTAD nach wie vor zu einer 
umfassenden Neugestaltung der 
wirtschaftlichen Spielregeln 
auf, wenn die Fehler der Finanz-
krise von 2009 nicht wiederholt 
werden sollen und das Ziel einer 
inklusiven, nachhaltigen globa-
len Ökonomie bis 2030 reali-
siert werden soll.

Hinweis:
* UNCTAD: Trade and Deve-
lopment Report Update. Out of 
the frying pan… Into the fire?, 
22 pp, United Nations: Gene-
va, March 2021. Bezug: über 
unctad.org

Zwischen zwei Kontinenten:  
Zentralamerika

Ein Buch-Tipp
Während in den 70er und 80er Jahren des vorigen Jahrhunderts 
zahlreiche politische Ereignisse in Zentralamerika häufig auch 
hierzulande in den Medien an prominenter Stelle auftauchten 
(v. a. die „Bürgerkriege“ in Nikaragua und El Salvador), sich 
mit beiden Ländern und den dortigen Befreiungsbewegungen 
die bis dahin breitesten Solidaritätsbeziehungen entwickelten, 
sind seit zwei oder drei Jahrzehnten nur in Ausnahmefällen (bei 
Naturkatastrophen oder im Falle von Karawanen verzweifelter 
Migrant*innen, die in die USA wollen, bei Gewalt- und Krimi-
nalitätsexzessen) entsprechende Meldungen über diese Region 
zu vernehmen. Eine Buchvorstellung von Dieter Boris.

 mso begrüßenswerter ist  
 es, dass nun ein um- 
 fangreiches und äu-
ßerst solides Werk zu Zentral-
amerika von dem Leipziger 
Lateinamerika-Experten Peter 
Gärtner herausgebracht wurde 
(s Hinweis). Die fast tausend 
Seiten umfassende, reichhaltig 
und liebevoll ausgestaltete Mo-
nographie, die den Charakter 
eines Handbuchs angenommen 
hat, versucht die Region einer-
seits als Einheit und Gesamt-
heit, andererseits die einzelnen 
Länder in ihren Besonderheiten 
zu analysieren. 
l Unterschiedliche ökono-
mische und politische Ent-
wicklungspfade: Nach einem 
einführenden Überblickska-
pitel behandelt das zweite 
und dritte Kapitel die wich-
tigsten historischen Etappen: 
Vorkoloniale, koloniale Zeit, 
Unabhängigkeitsperiode und 
Weltmarkteinbindung im 19. 
Jahrhundert. Mit letzterer ist 
in Zentralamerika (wie im üb-
rigen Lateinamerika) die Ent-
stehung und Konsolidierung 
der jeweiligen Nationalstaa-
ten verbunden gewesen. Erst 
durch den Export eines oder 
mehrerer auf dem Weltmarkt 
nachgefragter Güter und der 
Generierung wachsender Zoll-
einnahmen konnten genügend 
Ressourcen von der (bis dahin 
sehr schwachen) nationalen 
Zentralgewalt zwecks Aus-
baus der Infrastrukturen, der 
Staatsapparate, des Militärs, 
der Polizei und Justiz sowie 
eines rudimentären Bildungs-
system eingesetzt werden. 
Vor allem die „Kaffeestaaten“ 
(Costa Rica, El Salvador und 
Guatemala) waren dabei er-
folgreicher als die in dieser 
Hinsicht „Nachzügler“ Nika-
ragua und Honduras. 

U Der Verfasser zeigt auch plau-
sibel auf, wie und warum es 
innerhalb der ersten Gruppe 
trotz gemeinsamer „Kaffeere-
volution“ zu durchaus unter-
schiedlichen ökonomischen 
und vor allem politischen Ent-
wicklungspfaden kam, die mit 
der Landeigentumskonzentra-
tion, der Bewirtschaftungswei-
se im Kaffeesektor und dem 
Vorhandensein oder der Abwe-
senheit indigener Arbeitskräfte 
eng zusammenhingen (200, 
279ff.). Bei Überwiegen klei-
ner und mittlerer Kaffee-Fin-
cas und knapper, daher relativ 
verhandlungsstarker, weißer 
Lohnarbeiter kam es – trotz 
gleichfalls präsenter Oligar-
chie – zu einer vergleichsweise 
demokratischen Entwicklungs-
variante des Regimetyps (Fall 
Costa Rica). Bei Überwiegen 
des Großgrundbesitzes und 
Vorhandensein großer indige-
ner Bevölkerungsanteile (die 
teilweise zu Zwangsarbeit auf 
Kaffeeplantagen eingesetzt 
wurden) waren eher diktato-
risch-repressive Regime die 
Regel: Guatemala, El Salva-
dor.
l Modernisierungsversuche 
und revolutionäre Wellen: 
Der militärisch erfolgreiche 
Kampf Augusto C. Sandinos 
(1927-1934) gegen die Ver-
suche der USA, Nikaragua zu 
einem Protektorat zu machen 
(dem aber seine Ermordung 
durch Somoza und dessen 
Machtübernahme folgten) so-
wie das genozidale Massaker 
an der indigen-bäuerlichen 
Bevölkerung in El Salvador 
durch das Militär und die dor-
tige Oligarchie (1932) leiteten 
einerseits den Übergang zu 
„personalistischen Militär-
diktaturen“ für vier oder fünf 
Jahrzehnte ein, was sich aber 

andererseits tief ins kollektive 
Gedächtnis der jeweiligen Be-
völkerung eingrub; dies war 
wegweisend für den Beginn re-
lativ erfolgreicher Befreiungs-
bewegungen, die vor allem in 
der zweiten Hälfte der 70er 
Jahre an Bedeutung gewannen: 
Die Sandinistische Nationale 
Befreiungsfront (FSLN) in Ni-
karagua und die FMLN (Frente 
„Farabundo Martí“ para la Li-
beración Nacional) in El Sal-
vador.
Das vierte Kapitel (332-552) 
behandelt vier „Modernisie-
rungsanläufe und ihr Schei-
tern“. Dies vollzog sich in der 
zweiten Hälfte des 20. Jahr-
hunderts in unterschiedlicher, 
teilweise entgegen gesetzter 
Weise. Gärtner differenziert 
dabei zwischen verschiedenen 
„Modernisierungstypen von 
unten“ (zugleich Demokrati-
sierungsversuche) und „Mo-
bilisierungstypen von oben“, 
wobei soziale Träger, Erfolge 
und Misserfolge und innere 
Widersprüche recht unter-
schiedlich waren. Neben dem 
relativ positiven Ausnahme-
fall Costa Rica – auf der Basis 
besonderer gesellschaftlicher 
Ausgangsbedingungen – steht 
das Scheitern der guatemal-
tekischen Revolution (1944-
1954) vor allem infolge tat-
kräftiger US-Unterstützung 
der Konterrevolutionäre im 
Mittelpunkt. 
Die revolutionären Wellen der 
70er und 8oer Jahre, die von 
bedeutenden Guerilla-Aktivi-
täten vor allem in Nikaragua, 
El Salvador und Guatemala 
getragen waren, werden mi-
nutiös analysiert und bewertet. 
Auch hier waren die Ergebnis-
se durchaus unterschiedlich: 
von einem zeitweiligen (1979-
1990) Erfolg der Sandinisti-



schen Befreiungsfront in 
Nikaragua über eine quasi 
Pattsituation in El Salvador 
(festgeschrieben im Frie-
denvertrag von 1992) bis 
hin zu einem Rückschlag 
in Guatemala, der mit Mas-
senmorden an der indigenen 
Bevölkerung einherging. 
Der Friedensvertrag zwi-
schen dem zivilen Präsi-
denten und der führenden 
guatemaltekischen Gueril-
laorganisation URNG wur-
de 1996 unterzeichnet. 
Allerdings ebneten die 
Kompromisse und die spe-
zifischen Kräfteverhältnisse 
den Weg zur Rückkehr der 
jeweiligen Oligarchien an 
die Regierung, die ihr neo-
liberales Wachstumsmodell 
seit den 90er Jahren relativ 
ungehindert durchsetzen 
konnten (vor allem in Gu-
atemala und El Salvador). 
Bei diesem traten nun zu 
den traditionellen Agrar-
exporten auch neue, wie 
z.B. Palmöl, hinzu, die sog. 
„Maquila“-Industrie (aus-
ländische Lohnveredelungs-
betriebe, die auf den Welt-
markt ausgerichtet sind), die 
wachsenden Rücküberwei-
sungen der Migranten, ein 
ausgebauter Finanzsektor, 
der Tourismus, der Bergbau 
sowie der (illegale) Drogen-
handel. 
„Es ist…. dieser oligarchi-
sche Neoliberalismus, der 
Demokratie und innergesell-
schaftlichen Frieden glei-
chermaßen untergräbt. Mit 
dem Übergang ins 21. Jahr-
hundert wird dann deutlich, 
dass diese Variante der Mo-
dernisierung die Dauerkrise 
Zentralamerikas bis zum 
Gewaltexzess treibt und die 
Region weiter dem geopoli-
tischen Zugriff Washingtons 
überlässt.“ (338)
l Fehlstart ins 21. Jahr-
hundert: Das vorletzte Ka-
pitel ist mit „Fehlstart ins 
21. Jahrhundert“ betitelt, da 
zwar per Friedensabkom-
men und formeller Demo-
kratisierung Fortschritte er-
zielt werden konnten, aber 
durch die intensivierte und 
diversifizierte neoliberale 
Politik die alten Probleme 
extremer sozialer Polarisie-
rung sogar weiter zugespitzt 
wurden. Entsprechend kon-
zentrieren sich die Ana-
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lysen u.a. auf die seither 
forcierte Ressourcenplün-
derung, die ansteigenden 
Migrationswellen sowie die 
„Selbstmodernisierung der 
Oligarchie“ einerseits und 
die wachsende Opposition 
gegen Megaprojekte und 
Extraktivismus, die sich 
weiter entfaltenden Indige-
nen-, Frauen- und ökologi-
schen Protestbewegungen 
andererseits. – Das letzte, 
sechste Kapitel schließ-
lich resümiert auf einem 
theoretisch hohen Niveau 
noch einmal die Verläufe 
und Resultate der jüngeren 
historischen Entwicklung 
und wagt einen nüchternen 
Blick in die nahe Zukunft. 
Die – auch innerhalb der 
Linken insgesamt recht 
unterschiedlich beurteilten 
– neuesten Entwicklungen 
in Nikaragua werden bei-
spielhaft thematisiert und 
mit einigen, hier wenig be-
kannten Differenzierungen 
versehen.
Das imposante Werk Gärt-
ners enthält natürlich viel 
mehr als sich in einem 
sehr kurzen Überblick for-
mulieren lässt; z.B. auch 
Einzelstudien über neue 
„Akkumulationsachsen“ in 
Zentralamerika und regio-
nale Konzentrationsprozes-
se im Bankensektor, die als 
Beispiele besonders inno-
vativer Passagen angesehen 
werden können. Gleichzei-
tig ermöglicht das sehr de-
taillierte Inhaltsverzeichnis, 
am Ende eine Chronologie, 
ein Glossar, viele Tabellen 
und Karten einen selektiven 
Zugriff beim Lesen. Ein eng 
beschriebenes Literaturver-
zeichnis von fast 70 Seiten 
erspart den Gang in eine 
Spezialbibliothek. – Kurz-
um, es handelt sich um eine 
herausragende Studie, die 
von „Laien“, Studierenden 
und „Experten“, die an Zen-
tralamerika interessiert sind, 
gleichermaßen mit großem 
Gewinn gelesen werden 
kann.

Hinweis:
* Peter Gärtner: Zwischen 
zwei Kontinenten. Geschich-
te und Gegenwart Zentral-
amerikas, 943 S., Aschen-
dorff Verlag: Münster 2020. 
Bezug: Buchhandel
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l Steuersparmodell Luxemburg: 
Die staatstragende politische Klasse 
Luxemburgs – von der rechtspopulis-
tischen ADR bis zu den Grünen – re-
agierte wie immer. Sie stritt einfach 
alles ab, was kürzlich in den Open-
Lux-Dossiers von Süddeutscher Zei-
tung, Le Monde und anderen Medien 
enthüllt wurde. Zwar hat die Anzahl 
der sog. Rulings (vorab ausgehandel-
te Steuerbescheide auf Tiefstniveau) 
stark abgenommen. Doch immer noch 
dient Luxemburg einigen Multis, 
Superreichen und anderen dubiosen 
Individuen als Plattform zur Steuerer-
sparnis. Doch die bedingungslose Ver-
teidigung des Finanzplatzes hat keine 
Zukunft. Während die OpenLux-Ent-
hüllungen im Großherzogtum kaum et-
was bewegt haben, sieht es in Brüssel 
ganz anders aus. Inzwischen beschäf-
tigt sich der EU-Steuerkommissar 
Paolo Gentiloni mit dem Fall. Vor al-
lem die sog. Briefkastenfirmen will die 
EU-Kommission unter die Lupe neh-
men. „Briefkastenfirmen – ohne oder 
mit nur wenig wirtschaftlicher Subs-
tanz – können eine ernsthafte Gefahr 
für den Binnenmarkt darstellen“, sagte 
Gentiloni. Für Luxemburg könnte dies 
problematisch werden, da Briefkasten-
firmen laut IWF in 2018 6% des Brut-
toinlandprodukts des Landes ausmach-
ten. Die aggressive Steuervermeidung 
wird auch dadurch begünstigt, dass im 
Eigentümer-Firmenregister laut Open-
Lux bei etwa der Hälfte der Firmen die 
versprochen Informationen fehlen oder 
irreführend sind.
l BlackRock-Nachhaltigkeitsver-
sprechen: Vor einem Jahr kündig-
te der US-Investor BlackRock an, 
Nachhaltigkeit zum Fokus seines 
Geschäftsmodells machen zu wollen. 
Eine aktuelle NGO-Studie zeigt nun 
jedoch, dass diese Versprechungen das 
Geschäft des größten Vermögensver-
walters seitdem kaum beeinflusst ha-
ben. Insgesamt verwaltet BlackRock 
derzeit Firmenanleihen und Aktien 
im Wert von 7,8 Billionen US-Dollar 
und ist damit der größte Vermögens-
verwalter der Welt. Die Analyse der 
französischen Organisation Reclaim 
Finance und der deutschen Organisa-
tion urgewald kommt zu dem Ergeb-
nis, dass BlackRocks Richtlinie von 
Januar 2020 nur 17% der globalen 
Kohleindustrie ausschließt. Ein Jahr 
nach der Ankündigung, nicht mehr in 
Firmen mit „hohem Risiko in Sachen 
Nachhaltigkeit“ zu investieren und 
Produzenten von Kraftwerkskohle 
Kapital zu entziehen, hält BlackRock 
weiterhin Anteile an Kohlefirmen im 
Wert von mindestens 85 Mrd. US-
Dollar. 
Die Untersuchungen der NGOs zei-
gen, dass BlackRock sogar weiterhin 
in Firmen investiert ist, die den Bau 
neuer Kohlekraftwerke planen. Black-
Rocks Investments in Kohlefirmen 
mit Expansionsplänen, z.B. in den 
japanischen Energielieferanten Sumi-

tomo oder den koreanischen Kraft-
werksbetreibers KEPCO, liegen bei 
insgesamt mehr als 24 Mrd. Dollar. 
Die Kohlefirmen, in die BlackRock 
investiert ist, haben Expansionspläne 
von insgesamt 241GW. Bei der Un-
tersuchung wendeten die Autor*innen 
BlackRocks Divestment-Kriterien auf 
die 935 Kohlefirmen auf der Global 
Coal Exit List an. Die in dieser Liste 
aufgeführten Unternehmen umfassen 
88% der weltweiten Kraftwerkskoh-
leproduktion und 85% der Kohlekraft-
werkskapazität.
Was sind die größten Schlupflöcher 
der BlackRock-Kohlerichtlinie? Sie 
ignoriert den emissionsreichsten Teil 
der Kohleindustrie und erlaubt dem 
Vermögensverwalter Investments in 
über 300 Firmen auf der Global Coal 
Exit List. Kohlekraftwerksbetreiber, 
die nicht nur Kohle abbauen, sondern 
diese auch verbrennen, um daraus 
Strom zu generieren, landen nicht 
auf BlackRocks Ausschlussliste. Dies 
bedeutet, dass BlackRock weiterhin 
in Kohleriesen, wie zum Beispiel 
den indischen Kohlekraftwerks- und 
Kohlehafenbetreiber Adani und Eu-
ropas größte CO2-Produzenten PGE 
und RWE investiert bleiben kann. 
RWEs Pläne, erst ab 2028 mit der 
Schließung von Kohlekraftwerken zu 
beginnen, war für den französischen 
Investor Amundi so problematisch, 
dass dieser im Juni 2020 öffentlich 
seine Bedenken darüber aussprach, 
dass RWEs Geschäftsmodell nicht 
mit dem Pariser Klimaabkommen 
kompatibel sei. Kohle-Expansionis-
ten, also Firmen, die der Klimakrise 
zum Trotz weiterhin den Bau neuer 
Kohlekraftwerke planen, werden von 
BlackRocks Richtlinie ebenfalls nicht 
ausgeschlossen. Für den Öl- und Gas-
bereich hat BlackRock gar keine Aus-
schlusskriterien auf Firmenebene. Fir-
men, die wie ExxonMobil, Chevron, 
Shell oder Total weltweit die meisten 
neuen Bohrprojekte mit fatalen Fol-
gen für die Umwelt, Menschen und 
Tiere vor Ort vorantreiben, befinden 
sich daher nach wie vor im Portfolio 
des US-Vermögensverwalters. – Der 
volle Report ist unter dem folgenden 
Link verfügbar: https://reclaimfinance.
org/site/wp-content/uploads/2021/01/
OneYearOnBlackRockStillAddicted-
ToFossilFuels.pdf
l Lesehinweise:
* Pierre L. Ibisch/Jörg Sommer: Jahr-
buch Ökologie: Für einen globalen 
Ökohumanismus, 12 S., Berlin 2021. 
Info: über jahrbuch-ökologie.de
l Tagungen und Termine: 
* 21. April: GIGA-Forum zum Thema 
„Confronting Colonialism in Germa-
ny: Are We Doing Enough?“, Online-
Event. Info: unter giga-hamburg.de
* 11.-13. Juni: BUKO 39 unter dem Mot-
to „Global Change? System Change! 
Global Solidarity“, ob der Kongress di-
gital oder vor Ort stattfindet, steht noch 
nicht fest. Info: buko.info/

l Zusätzlich auf weltwirtschaft-und-entwicklung.org:
* Für eine faire Besteuerung der internationalen Konzerne. Ein Offener Brief 
an Joe Biden
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Die Großen Drei der Finanzmärkte:

Wie Kredit-Rating-
Agenturen den Süden 
schädigen
Die drei wichtigsten privaten Rating-Agenturen der Welt, Moody’s, 
S&P Global Ratings und Fitch Ratings, nutzen ihre Macht, um 
Länder mit niedrigem Einkommen davon abzuhalten, ihre Schulden 
umzustrukturieren und ihre Volkswirtschaften wieder in Gang zu 
bringen. Die Notwendigkeit einer unabhängigen öffentlichen Rating-
Agentur war niemals dringlicher als heute, schreibt Jayati Gosh.

 m 10. März hat die Ra- 
 ting-Agentur Moody's  
 Äthiopien auf „Review 
for a Downgrade” gesetzt. Und 
das Problem ist nicht etwa die 
Gewalt und Unterdrückung in 
Äthiopiens umkämpfter Region 
Tigray. Vielmehr ist Moody's zu 
dem Schluss gekommen, dass 
die Verpflichtung der äthiopi-
schen Regierung, im Kontext 
des G20 Common Framework 
for Debt Treatments über die 
Debt Service Suspension Initia-
tive (DSSI) hinaus mit privaten 
Gläubigern zusammenzuarbei-
ten, das Risiko erhöht, dass die-
se Gläubiger Verluste erleiden 
werden. Dafür muss das Land 
offenbar bestraft werden.
l Systemisches Problem: 
Während es das Ziel der DSSI 
ist, einkommensschwache Län-
der während der Pandemie 
sofort zu entlasten, wurde das 
Common Framework entwi-
ckelt, um schuldengeplagten 
Staaten bei der Umschuldung 
oder Reduzierung ihrer Verbind-
lichkeiten zu helfen. Für viele 
Länder ist es die beste Möglich-
keit, ihre Schuldenlast tragbar zu 
machen. Doch nun wirft die dro-
hende Herabstufung des Ratings 
einen Schatten auf die Aussich-
ten dieser Länder.
Dies weist auf ein systemisches 
Problem im internationalen Fi-
nanzwesen hin: die enorme – 
und ungerechtfertigte – Macht 
einiger weniger privater Ratin-
gagenturen. Nur drei von ihnen 
– Moody's, S&P Global Ratings 
und Fitch Ratings – kontrollie-
ren mehr als 94% der ausste-
henden Kreditratings. Und es 
gibt erhebliche Überkreuzbetei-
ligungen unter ihnen.
Diese oligopolistischen Un-
ternehmen sind Marktmacher 
und beeinflussen die Alloka-
tion von Finanzportfolios, die 

Preisgestaltung von Schulden 
und anderen Finanzinstrumen-
ten sowie die Kapitalkosten. 
Um ihre Autorität zu stärken, 
hat die US Securities and Ex-
change Commission sie als 
offizielle statistische Rating-
Organisationen anerkannt. Und 
viele institutionelle Anleger, die 
gesetzlich verpflichtet sind, nur 
„Investment-Grade”-Anlagen in 
ihren Portfolios zu halten, müs-
sen sich an das Urteil der Ratin-
gagenturen halten.
Bedenken gegenüber Rating-
Agenturen wurden zum ers-
ten Mal während des Enron-
Skandals im Jahr 2001 weithin 
geäußert. Enron, ein Energie-
handelsunternehmen, hatte 
Buchhaltungstricks und kom-
plexe Finanzinstrumente ver-
wendet, um Investoren, Gläubi-
ger und Aufsichtsbehörden über 
den Wert des Unternehmens zu 
täuschen. Die Rating-Agenturen 
wurden sicherlich getäuscht: 
Die großen Drei gaben Enron 
nur wenige Tage vor dem Zu-
sammenbruch des Unterneh-
mens ein Investment-Grade-
Rating.
l Straflose Verantwortungs-
losigkeit: Den Rating-Agentu-
ren wird auch vorgeworfen, die 
Subprime-Hypothekenblase in 
den USA ermöglicht zu haben, 
die beim Platzen 2008 die glo-
bale Finanzkrise auslöste, und 
die Pleite durch schnelle Rück-
stufungen und Herabstufungen 
verschlimmert zu haben. Und es 
ist bekannt, dass sie Ratings in 
einer Weise anpassen, die ideo-
logische Positionen widerzu-
spiegeln scheint, wie z. B. eine 
Verpflichtung zu fiskalischer 
Sparsamkeit.
Und dennoch, wie Yuefen Li, die 
unabhängige Expertin der Ver-
einten Nationen für Auslands-
schulden und Menschenrechte, 

A

in einem neuen Bericht darlegt, 
müssen Rating-Agenturen für 
ihre Fehler oder ihr schädliches 
Verhalten keine Rechenschaft 
ablegen. Ihre Ratings werden 
rechtlich als „Meinungen” be-
zeichnet, die nach dem Recht 
auf freie Meinungsäußerung 
geschützt sind. Zudem legen 
sie ihre Methodik nicht offen. 
Kurz gesagt, die Rating-Agen-
turen tragen keine angemessene 
Verantwortung für die enorme 
Macht, die sie ausüben.
Darüber hinaus gibt es, wie Li 
ebenfalls anmerkt, zahlreiche 
Interessenkonflikte. Rating-
Agenturen sind private Unter-
nehmen, die größtenteils von 
den Institutionen, die sie bewer-
ten, finanziert werden. Und sie 
sind Akteure auf den Märkten, 
die sie angeblich bewerten, was 
bedeutet, dass Eigeninteressen 
unweigerlich ihre Entscheidun-
gen beeinflussen. Rating-Agen-
turen waren zum Beispiel an der 
Schaffung von Finanzprodukten 
beteiligt, für deren Bewertung 
sie dann verantwortlich waren 
– einschließlich der hypotheken-
besicherten Wertpapiere, die mit 
AAA-Ratings ausgestattet waren 
und dazu beitrugen, die Krise 
von 2008 auszulösen.
Und obwohl die Aufsichtsbe-
hörden daran arbeiten, Inter-
essenkonflikte bei den meis-
ten Finanzmarktakteuren zu 
begrenzen, scheinen sie sich 
damit zufrieden zu geben, dass 
sich die Ratingagenturen selbst 
überwachen. Der Mangel an re-
gulatorischen Maßnahmen spie-
gelt teilweise die Lobbymacht 
der großen Drei wider. Und er 
erzeugt ernsthafte Risiken, die 
durch die Coronavirus-Pande-
mie noch verstärkt wurden.
Zum Beispiel macht die Prozy-
klizität im Rating – ein weiteres 
Problem, das Li in ihrem Be-
richt hervorhebt – die Finanz-
marktbedingungen schwierig 
für Entwicklungsländer, de-
ren wirtschaftliche Aussich-
ten durch die Covid-19-Krise 
untergraben wurden. Darüber 
hinaus hält die Gefahr einer 
Herabstufung des Ratings vie-
le Regierungen davon ab, aus-
reichende Haushaltsausgaben 
zu tätigen. Mit dem jüngsten 
Schritt von Moody's müssen die 
Regierungen der Entwicklungs-
länder nun befürchten, in Ver-
handlungen mit privaten Gläu-

bigern über eine Umschuldung 
einzutreten, selbst im Rahmen 
von multilateralen Program-
men, die einen Schuldenerlass 
zum Ziel haben.
l Warum die Ratings ein 
öffentliches Gegengewicht 
brauchen: Wenn es den G20-
Ländern ernst damit ist, die 
Verschuldungssituation der Ent-
wicklungsländer während der 
Covid-19-Krise zu verbessern, 
sollten sie zunächst die vorü-
bergehende Aussetzung von 
Kreditratings unterstützen. Mit-
telfristig müssen die Regulie-
rungsbehörden Maßnahmen er-
greifen, um sicherzustellen, dass 
die Rating-Agenturen ihre be-
absichtigte marktstabilisierende 
Rolle erfüllen. Die Bekämpfung 
von Interessenkonflikten – z.B. 
durch die Begrenzung der Ab-
hängigkeit der Agenturen von 
den Zahlungen derjenigen, die 
sie bewerten – ist von entschei-
dender Bedeutung.
Aber die Regulierung privater 
Rating-Agenturen reicht mög-
licherweise nicht aus. Die UN-
Konferenz für Handel und Ent-
wicklung (UNCTAD) spricht 
sich seit langem dafür aus, dass 
die Welt eine unabhängige öf-
fentliche Ratingagentur braucht, 
die objektive Bewertungen der 
Kreditwürdigkeit von Staaten 
und Unternehmen vornimmt. 
Eine solche Agentur ist auch 
notwendig, um die Instrumente 
zur Finanzierung neuer öffentli-
cher Investitionen zu bewerten, 
die in den kommenden Jahren 
sehr gefragt sein werden.
Eine globale Agentur ist sinn-
voll, denn Ratings, insbeson-
dere für Staatsschulden, sind 
von internationaler Bedeutung. 
Vielleicht noch wichtiger ist, 
dass sie ein dringend benötigtes 
Gegengewicht zu den nicht re-
chenschaftspflichtigen privaten 
Agenturen bilden würde. Sie 
könnte sogar die großen Drei 
dazu zwingen, Reformen durch-
zuführen, denen sie sich lange 
widersetzt haben.

Jayati Ghosh ist Exekutivsekre-
tärin von International Deve-
lopment Economics Associates, 
Professorin für Ökonomie an 
der University of Massachu-
setts Amherst und ein Mitglied 
der Independent Commission 
for the Reform of International 
Corporate Taxation.


