ZUSAMMENFASSUNG

Am 27. Februar 1953 setzten die Vertreter von 18 Gliubigerstaaten und
Herman J. Abs als Reprisentant des Schuldnerlandes Deutschland ihre Un-
terschrift unter das Londoner Schuldenabkommen. Nach tiber 20 Monaten
schwieriger Verhandlungen, die sich mehrfach am Rande des Scheitern
bewegten, konnte das riesige Problem der deutsche Auslandsverschuldung
einer Losung zugefiihrt werden. Nicht wenige, die in London ihre Unter-
schrift unter das Abkommen setzten, waren skeptisch, ob die Bundesrepu-
blik Deutschland in den nichsten Jahren in der Lage sein wiirde, die in Lon-
don vereinbarten Zahlungen von insgesamt gut DM 14 Milliarden auch tat-
sachlich zu leisten. Wider manche Erwartung erwies sich die vereinbarte
Regelung fiir die deutschen Auslandsschulden aus der Vor- und Nach-
kriegszeit jedoch als tragfihig. Die tiberaus positive Entwicklung der deut-
schen Zahlungsbilanz ermdéglichte in mehreren Schuldenkategorien sogar
eine vorzeitige Riickzahlung der Schulden.! Die Erfolgsgeschichte des Lon-
doner Schuldenabkommens war sozusagen der finanz-6konomische Teil
des deutschen Wirtschaftswunder, der sich in stiller Effizienz weitgehend
unbemerkt vollzog.

Daf} die Abwicklung der immensen deutschen Auslandsverschuldung aus
der Vor- und Nachkriegszeit derart problemlos vonstatten gehen wiirde,
war wihrend der langen und schwierigen Schuldenverhandlungen nur von
notorischen Optimisten erwartet worden. Herman J. Abs hatte stets zu de-
nen gehort, die ihren Zukunftserwartungen ein positives Szenarium zu-
grunde legten. Aus der Retrospektive konnte er sich deshalb bestitigt fith-
len, daf} er mit seinen optimistischen Einschitzungen gegentiber Pessimi-
sten wie Wilhelm Vocke Recht behalten hatte. Es ist aber zu vermuten, daf§
Abs wihrend der Verhandlungen ein gehoriges Mafy an Zweckoptimismus
an den Tag gelegt hat, um unter den damals obwaltenden schwierigen Um-
stinden tberhaupt zu einem erfolgreichen Abschluff der Verhandlungen
gelangen zu konnen. Die bis Februar 1953 zur Verfligung stehenden histo-
rischen Erfahrungen boten eher Anlafl zu einer gewissen Skepsis, die sich
jedoch nicht bestatigen sollte.

Die lange Vorgeschichte des Londoner Schuldenabkommens hat bisher
weitgehend im Dunkeln gelegen, obwohl sie nicht nur fiir die Entstehung

1 Abwicklung der deutschen Auslandsschulden nach den Londoner Schuldenabkommen ge-
geniiber den U.S.A. vom 11. 1. 1957, HADBB, NL Emminger.
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des Schuldenabkommens, sondern auch fiir die politische Geschichte der
Bundesrepublik von grofler Bedeutung ist. Sie reicht bis in die Zeit des
Zweiten Weltkriegs zurtick. Dafi es schon zu Beginn der 50er Jahre zu einer
Regelung der deutschen Auslandsverschuldung kommen wiirde, war wih-
rend des Krieges und in den ersten Nachkriegsjahren von niemandem er-
wartet worden. Zu grof schienen die finanziellen Anspriiche, die nach dem
Krieg an das besiegte und vollig zerstorte ehemalige Deutsche Reich gestellt
werden wiirden. Dabei wurde zuerst einmal an Reparationen und Entscha-
digungsforderungen sonstiger Art sowie an Aufwendungen fiir Besatzungs-
kosten gedacht.

Die ersten, die sich systematisch mit dieser Problematik beschiftigten,
waren die Briten. Im November 1942 wurde ein interministerieller Aus-
schufl (Malkin Committee) eingesetzt, der Grundsitze fiir eine kiinftige Re-
gelung der Reparationsfrage und damit verwandter Gebiete erarbeiten
sollte. Der im Sommer 1943 vorgelegte Ausschufibericht enthielt deshalb
auch einige Vorschlage fir den Umgang mit den Vorkriegsschulden. Diese
konzentrierten sich primir auf eine juristische Sicherung der bestehenden
Schuldanspriiche an das Deutsche Reich oder an deutsche Staatsbiirger iiber
das Kriegsende hinaus, weil man davon ausging, daf§ diese Schulden in
einem direkten Konkurrenzverhaltnis zu den Reparations- und sonstigen
Entschadigungsforderungen an das besiegte Deutschland stehen und damit
de facto ohne Realisierungschancen sein wiirden. Die Vorschlige des Mal-
kin Committee bildeten die Basis der britischen Schuldenpolitik, die durch
Pragmatismus und Legalismus gekennzeichnet war.

Die amerikanische Regierung schenkte den deutschen Vorkriegsschulden
wihrend des Krieges keine vergleichbare systematische Aufmerksambkeit.
Nach traditionellem amerikanischen Verstindnis waren die deutschen An-
leihe-, Bank- und sonstigen Schulden aus der Vorkriegszeit eine Angelegen-
heit privater Gliubigerorganisationen.

In der unmittelbaren Nachkriegszeit sah es dann tatsichlich so aus, als
wiirden die Vorkriegsschulden im Strudel der Reparations- und Wieder-
gutmachungsanspriiche untergehen. Die von Finanzminister Morgenthau
inspirierte amerikanische Politik zeigte tiberhaupt kein Interesse an einer
Regelung der deutschen Vorkriegsschulden gegeniiber dem Ausland. Dies
war mit einer Politik & la Morgenthau auch tiberhaupt nicht zu leisten, weil
eine Wiederaufnahme des deutschen Schuldendienstes von einer vorherigen
Wiederherstellung der deutschen Zahlungsfahigkeit und damit von einer
Stabilisierung der deutschen Wirtschafts- und Finanzlage abhingig war.
Morgenthau und die Verfechter seiner Politik wollten aber das genaue Ge-
genteil. Und es dauerte gut ein Jahr, bis sich die konstruktiven Ansitze des
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State Department in der amerikanischen Deutschlandpolitik wieder durch-
setzen konnten.

Bis zu diesem Zeitpunkt waren die Briten die einzige Besatzungsmacht,
die das Interesse an den deutschen Vorkriegsschulden wach hielt. Allerdings
mufd hierbei beachtet werden, dafl es innerhalb der britischen Administra-
tion unterschiedliche Meinungen iiber die Bedeutung der Vorkriegsschul-
den gab. Einige Politiker der Labour-Partei hielten diese Schulden in Ver-
kennung ihrer tatsichlichen Genese fiir moralisch anrtchige, finanzielle
Forderungen aus Geschiften mit den Nationalsozialisten. Da es bis Ende
1946 praktisch keine Aussichten fiir die Vorkriegsglaubiger gab, in absehba-
rer Frist Zahlungen aus Deutschland zu erhalten, versuchten die britischen
Glaubiger auf andere Weise, an thr Geld zu kommen. Teilweise erhielten sie
Zahlungen aus dem Erlos des beschlagnahmten und liquidierten deutschen
Auslandsvermdgens in Grof$britannien, das der britischen Regierung nach
dem Pariser Reparationsabkommen zur freien Verfuigung stand. Vielen
amerikanischen Glaubigern brannte die Schuldenfrage weniger auf den Ni-
geln, weil sie in den zurtckliegenden Kriegsjahren grofiztigige steuerliche
Abschreibungsmoglichkeiten in Anspruch nehmen konnten. Die wirt-
schaftliche und finanzielle Stirke der Vereinigten Staaten lief} ein solches
Vorgehen zu, das dem ausgepowerten und finanziell am Boden liegenden
GrofSbritannien verwehrt war.

Das Jahr 1947 war auch im Hinblick auf die deutsche Auslandsverschul-
dung ein wichtiges Wendejahr. Die politische Teilung der Welt in eine Ostli-
che und eine westliche Hemisphire machte eine neue Deutschlandpolitik
der westlichen Besatzungsmichte erforderlich, die sich weniger an der na-
tionalsozialistischen Vergangenheit, sondern mehr an einer demokratischen
deutschen Zukunft orientierte. Der westliche Teil Deutschlands, die kiinf-
tige Bundesrepublik, wurde in wirtschaftlicher, politischer und sicherheits-
politischer Hinsicht zu einem wichtigen Faktor fiir die westliche Staatenge-
meinschaft unter Fithrung der wirtschaftlich und politisch dominierenden
Vereinigten Staaten. Der Marshallplan war sinnfilliger Ausdruck der anti-
kommunistischen amerikanischen Strategie, Westeuropa unter Einschluf§
der westlichen Teile Deutschlands wirtschaftlich und politisch zu stabilisie-
ren. Reparationen und sonstige Entschadigungsleistungen pafiten in dieser
grundlegend veridnderten politischen Situation nicht mehr ins Konzept.
Statt dessen riickten wieder die deutschen Vorkriegsschulden in den Blick.

Die seit den 30er Jahren aufgelaufenen offentlichen und privaten Anlei-
he-, Bank-, Handels- und sonstigen Schulden befanden sich in den Hinden
institutioneller und privater internationaler Gliubiger. Der mit Abstand
groflte Anteil der deutschen Vorkriegsschulden (fast) aller Kategorien be-
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fand sich in den Hinden der amerikanischen Glaubiger. Die einzige Aus-
nahme waren die Bankschulden (Stillhalteschulden), die mehrheitlich von
britischen Banken gehalten wurden. Diese hatten im Gegensatz zu den
amerikanischen Banken auf Wunsch ihrer Regierung in den 30er Jahren
weitgehend darauf verzichtet, ihre Kredite bei Zeiten aus Deutschland
abzuziehen. Aus diesem Umstand ergab sich eine besondere politische Ver-
antwortung der britischen Regierung fiir die Interessen der britischen Glau-
biger. Fiir den gesamten Verlauf der Schuldenverhandlungen kann durchge-
hend festgestellt werden, daf§ sich die Kooperation zwischen der britischen
Regierung und den britischen Glaubigern simtlicher Schuldenkategorien
weitaus intensiver gestaltete, als dies auf der amerikanischen Seite der Fall
war. Die dringende Notwendigkeit einer funktionierenden Zusammen-
arbeit zwischen der britischen Regierung und den privaten Gliubigerorga-
nisationen war auch ein Ausdruck der wirtschaftlichen und politischen
Schwiche Grofibritanniens, denn es war nicht immer leicht, die britischen
Interessen in der Schuldenpolitik gegentiber den teilweise abweichenden
amerikanischen Interessen zur Geltung zu bringen.

Fiir die amerikanische Regierung waren die deutschen Auslandsschulden
im Rahmen ihrer globalstrategischen Zielsetzungen primir Mittel zum
Zweck. Diese Feststellung gilt sowohl fiir die deutschen Schulden aus der
Vorkriegszeit, als auch fiir die Verbindlichkeiten aus der alliierten Nach-
kriegswirtschaftshilfe, fir letztere natiirlich in besonders ausgeprigter
Weise, weil es sich um rein staatliche Schulden handelte. Die Vereinigten
Staaten hielten mit der GARIOA-Hilfe und der Marshallplanhilfe auch bei
den Nachkriegsschulden den Lowenanteil. Die Hilfsleistungen der Briten
waren dagegen vergleichsweise bescheiden, und die Franzosen hatten tiber-
haupt keine Wirtschafthilfe im eigentlichen Sinn geleistet. Da sich die Verei-
nigten Staaten und Grofibritannien beim Abschlufl der Liefervertrige mit
den damals zustindigen deutschen Stellen fiir die Riickzahlung ihrer Wirt-
schaftshilfen absolute Prioritat vor allen anderen von Deutschland zu lei-
stenden Zahlungsverpflichtungen hatten einriumen lassen, stand den Verei-
nigten Staaten ein Instrument zur Verfiigung, mit dem sie die gesamte
Schuldenpolitik gegentiber der Bundesrepublik und damit mittelbar auch
andere Politikfelder steuern konnten. Solange die Vereinigten Staaten auf
der vertraglich vereinbarten, bevorrechtigten Riickzahlung ihrer Milliar-
denforderung bestanden, waren deutsche Zahlungen fir Schulden sonstiger
Art unmoglich. Eine Modifikation der amerikanischen Zahlungsanspriiche
an die Bundesrepublik war also eine zwingend notwendige Voraussetzung
fir eine Regelung der deutschen Auslandsverschuldung aus der Vorkriegs-
zeit. Wenn die Amerikaner aber zu Zugestindnissen bereit waren, dann
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konnten sie ihre Bedingungen dafiir praktisch diktieren. Von diesem Recht
machten die Vereinigten Staaten auch schonungslos Gebrauch. Das schwa-
che und von den Vereinigten Staaten weitgehend abhingige Grofibritannien
konnte seine speziellen Interessen an den deutschen Auslandsschulden nur
mit und nie gegen die amerikanischen Interessen durchsetzen. Dabei emp-
fand es die britische Regierung als besondere Schmach, dafl die Amerikaner
der Bundesrepublik aus strategischen Griinden teilweise ein grofleres
Wohlwollen und Entgegenkommen zeigten als ithrem wichtigsten Kriegs-
partner Grofibritannien.

An zwei Punkten konnte die amerikanische Dominanz exemplarisch ver-
deutlicht werden: zum einen an den Auseinandersetzungen um das so-
genannte DM-settlement und den damit verbundenen Investitionsmoglich-
keiten in der Bundesrepublik. Hier spielten die Amerikaner gnadenlos aus,
dafl sie, anders als die Briten, mit ihrem starken Dollar tiber gentigend inve-
stitionsfahiges Kapital verfiigten. Zum anderen an den Diskussionen um die
Nachkriegsschulden. Im Gegensatz zu den Amerikanern waren die Briten
auf die moglichst vollstindige Riickzahlung ihrer Nachkriegswirtschafts-
hilfe dringend angewiesen. Eine umfassende Reduzierung der amerikani-
schen Nachkriegsforderungen an die Bundesrepublik war aber unumging-
lich, wenn eine Regelung der deutschen Vorkriegsschulden iiberhaupt
ermoglicht werden sollte. Dazu waren die Amerikaner auch grundsitzlich
bereit, aber nur unter der Bedingung, dafl die Briten in einem prozentual
gleichen Umfang ihre Forderungen herabsetzten. Es kostete erhebliche
Miihe und Zeit, bis sich die Amerikaner zu einer Losung bereit fanden, die
fur Groflbritannien akzeptabel war. Es erbitterte die Briten sehr, daff die
Amerikaner — nicht zuletzt aus sicherheitspolitischen Erwigungen — zu
einem umfangreichen finanziellen Entgegenkommen gegeniiber der Bun-
desrepublik bereit waren, von Groflbritannien aber gleichzeitig die vertrags-
gemifle Riickzahlung ihrer Kredite verlangten, die auch der Finanzierung
der britischen Nachkriegswirtschaftshilfe an die Bundesrepublik gedient
hatten.

Die Initiative zur Einberufung einer internationalen Konferenz zur Rege-
lung der deutschen Auslandsverschuldung ging von den Vereinigten Staaten
und Grofibritannien aus. Als neu gegriindeter und nur teilsouveriner Staat
besafl die Bundesregierung damals weder das Recht noch die Moglichkeit, in
dieser Sache selbst aktiv zu werden. Es gab aber auch auf deutscher Seite ein
profundes Interesse an einer ziigigen Regelung der Auslandsschulden. Da-
bei standen allerdings erst einmal die privaten Vorkriegsschulden von Ban-
ken, Industrie und Handel im Zentrum des Interesses und weniger die alten
Reichsschulden aus der Weimarer Zeit. Als besonders bedeutend wurde eine
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schnelle Regelung der kurzfristigen Bankschulden angesehen, weil dies fiir
die Wiederherstellung der deutschen Kreditwiirdigkeit eine wesentliche
Voraussetzung war.

Herman J. Abs rief als einer der ersten 6ffentlich zu einer ziigigen Rege-
lung der Schulden aus der Vorkriegszeit auf. In seinem beriihmten Vortrag,
den er im September 1949 vor dem Hamburger Ubersee-Club hielt, machte
Abs die anwesenden Industrievertreter eindringlich darauf aufmerksam,
dafl die auslindischen Gliaubiger von heute die Kreditgeber von morgen
sein wiirden. Nicht alle der anwesenden Industrievertreter waren allerdings
der Meinung von Abs, daff man schon jetzt an die schwere Aufgabe einer
Schuldenregelung herangehen miifite. Durch die finanzpolitischen Machen-
schaften der Nationalsozialisten hatte Deutschland nicht nur seinen finan-
ziellen Kredit, sondern auch seine moralisch-politische Glaubwiirdigkeit
verloren. Beides muflte so schnell wie moglich wiederhergestellt werden,
wenn die Bundesrepublik wirtschaftlich und politisch in die westliche Welt
re-integriert werden wollte. Insofern lag Abs mit seiner Einschitzung rich-
tig, daf} keine Zeit vergeudet werden durfe.

Auch die Bundesregierung zeigte nach ithrem Amtsantritt grofles Inter-
esse an einer Losung des Auslandsschuldenproblems. Wegen der restrikti-
ven alliierten Gesetzgebung waren ihr aber genauso die Hinde gebunden
wie den privaten Schuldnern. Insbesondere im Bankenbereich bestanden
schon seit Jahren informelle Kontakte zwischen den deutschen Schuldnern
und den auslindischen Glaubigern, die aber wegen der gesetzlichen Hin-
dernisse nicht in konkrete Vereinbarungen umgesetzt werden konnten.

Mit der Griindung der Bundesrepublik 1949 geriet das Problem der deut-
schen Auslandsverschuldung wieder auf die alliierte Tagesordnung. Es war
abzusehen, dafl die Besatzungsmichte ihre Vorbehaltsrechte gegentiber der
Bundesrepublik im Verlauf der nachsten Jahre schrittweise aufgeben muf3-
ten. Damit verringerten sich die alliierten Moglichkeiten, direkt in die wirt-
schaftlichen und politischen Belange der Bundesrepublik einzugreifen.
Trotz der mehrfachen Bekundungen von deutscher Seite, an einer Regelung
der deutschen Auslandsverschuldung interessiert zu sein, gab es vor dem
Hintergrund gegenteiliger historischer Erfahrungen im Ausland ein pro-
fundes Mifitrauen, ob die Bundesrepublik und die privaten Schuldner wirk-
lich bereit sein wiirden, die erheblichen Summen daftir aufzubringen.

Wenn die Besatzungsmichte einen direkten Einflufl auf die Gestaltung
einer Schuldenregelung nehmen und diese nicht vollstindig in deutsche
Hinde legen wollten, muften sie in absehbarer Zeit fiir eine Regelung nach
ithren Vorstellungen Sorge tragen. Im Mai 1950 wurde deshalb in London
eine Intergovernmental Study Group ins Leben gerufen, die sich neben an-
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deren deutschlandpolitischen Problemen auch mit dem Problem der deut-
schen Auslandsverschuldung beschiftigen und Empfehlungen fir dessen
Losung erarbeiten sollte. Die Vorschlige der Study Group sollten der New
Yorker Auflenministerkonferenz im September 1950 vorgelegt werden.

Zu den Aufgaben der Study Group gehorte auch die Vorbereitung einer
Haftungserklirung, welche die Bundesregierung zur Ubernahme der deut-
schen Auslandsschulden abgeben sollte. Die Abgabe einer solchen Erkli-
rung wurde von den Auflenministern zur Vorbedingung einer ersten Revi-
sion des Besatzungsstatuts gemacht, die von der Bundesregierung dringend
gewtnscht wurde. Entgegen den Erwartungen der Besatzungsmachte zeigte
sich die Bundesregierung nicht bereit, die Haftungserklarung in der vorlie-
genden Form zu akzeptieren. Es dauerte ein halbes Jahr, bis in zihen Ver-
handlungen zwischen der Bundesrepublik und den Besatzungsmichten
schliefflich eine Fassung vereinbart werden konnte, die fiir beide Seiten ak-
zeptabel war. Im Zuge dieser Verhandlungen gelang es der Bundesrepublik,
ihr politisches Standing erheblich zu verbessern. War sie bisher mehr ein
Objekt der alliierten Schuldenpolitik, avancierte sie nunmehr zum (fast)
gleichberechtigten Verhandlungspartner. Die Frage der Reichsnachfolge
und das damit verflochtene Problem der wegen der deutschen Gebietsver-
luste nur eingeschrinkten Riickzahlungsverpflichtungen spielten in den
Diskussionen tiber die Formulierung der Schuldenerklirung eine erhebliche
Rolle. Die Auslandsschuldenfrage gewann in dieser Phase fiir die Bundesre-
publik einen eminent politischen Charakter.

Parallel zu den Auseinandersetzungen um die deutsche Schuldenerkla-
rung gingen in London die Vorbereitungen fiir die Abhaltung einer interna-
tionalen Schuldenkonferenz weiter. Im Mai 1951 wurden die bisherigen
Aufgaben der Study Group auf eine Tripartite Commission on German
Debts (TCGD) iibertragen, die bis zur Unterzeichnung des Schuldenab-
kommens Ende Februar 1953 fiir die Lenkung und Leitung der Schulden-
verhandlungen verantwortlich war. Die TCGD erarbeitete zwei Basisdoku-
mente (,Procedure for the settlement of German pre-war external debts®
und ,,Statement of principles relating to the settlement of German debts®),
die fiir die in mehreren Teilabschnitten verlaufenden Verhandlungen grund-
legend waren. Eine wichtige Entscheidung im Vorfeld der Schuldenkonfe-
renz war die Ausklammerung simtlicher wihrend des Krieges entstandener
finanzieller Forderungen an Deutschland.

Die Bundesregierung wurde erst im Juni 1951 offiziell in die Vorbereitun-
gen fur die Schuldenkonferenz einbezogen. Erste Informationen erhielt die
deutsche Seite in Vorgesprichen, die im Juni 1951 in Bonn stattfanden.
Daran anschliefend wurde im Juli 1951 in London eine Vorkonferenz abge-
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halten, an der neben den Mitgliedern der TCGD und der Deutschen Dele-
gation auch die Vertreter der privaten Glaubigerorganisationen aus den
wichtigsten Gliaubigerlindern und weitere Regierungsbeobachter teilnah-
men. Die Vorkonferenz diente ausschliefflich dem gegenseitigen Kennenler-
nen der Standpunkte und einem allgemeinen Meinungsaustausch. Dazu
wurden ein Arbeits- und Organisationsausschuf} (Steering Committee) und
drei Fachausschiisse fir Statistik, fiir Grundsatzfragen und fir Technische
Fragen eingesetzt. Der Ausschuff fiir Statistik hatte die Aufgabe, die genaue
Hohe der deutschen Auslandsverschuldung in den diversen Kategorien zu
ermitteln, wofiir fast ausschliefllich deutsche Unterlagen zur Verfiigung
standen. Der Ausschuf} fiir Technische Fragen beschiftigte sich mit Defini-
tionsproblemen, wie z.B. der Abgrenzung des Begriffs Vorkriegsauslands-
schulden. Im Mittelpunkt des Ausschusses fiir Grundsatzfragen stand das
zentrale Problem der Bestimmung der deutschen Zahlungsfihigkeit, die in
eine Aufbringungs- und eine Transferfahigkeit zu untergliedern war. Von
der Beantwortung dieser Frage hing ganz entscheidend der Gesamterfolg
der Schuldenkonferenz ab. Die deutsche Seite legte bei ihrer Vorbereitung
der Hauptkonferenz einen Schwerpunkt auf dieses Thema.

Bevor die Hauptkonferenz, die den eigentlichen Verhandlungen tiber die
Vorkriegsschulden vorbehalten war, tiberhaupt beginnen konnte, mufite im
Grundsatz festgelegt werden, in welcher Groflenordnung sich die Zah-
lungsverpflichtungen der Bundesrepublik fiir die Schulden aus der alliierten
Nachkriegswirtschaftshilfe bewegen wiirden. Zuvor mufiten sich die Verei-
nigten Staaten und Grofibritannien erst intern auf eine Summe verstandi-
gen, was, wie bereits erwihnt, erhebliche Schwierigkeiten bereitete. Des-
halb konnten die Verhandlungen tiber die Nachkriegsschulden mit den
Deutschen erst im November 1951 in London beginnen. Um Verhandlun-
gen im wortlichen Sinn handelte es sich ohnehin nicht, weil der Deutschen
Delegation von der TCGD im Prinzip nur mitgeteilt wurde, in welchem
Rahmen sich die Reduzierung der Nachkriegsschulden bewegen wiirde.
Die Hohe der Nachlisse wurde von deutscher Seite fiir akzeptabel gehalten,
sie loste aber keineswegs Begeisterung aus.

Die Hauptkonferenz nahm im Februar 1952 in London ihre Arbeit auf.
Doch kaum hatten die Verhandlungen begonnen, geriet die Konferenz
schon in eine erste Krise, weil die internationalen Glaubiger sehr enttauscht
dartiber waren, dafl die Deutsche Delegation kein konkretes Er6ffnungsan-
gebot vorgelegt hatte, das als Verhandlungsgrundlage dienen konnte. Statt
dessen verfolgte die deutsche Verhandlungsdelegation die vollig entgegen-
gesetzte Strategie, keine konkreten Zahlen zu nennen, sondern erst einmal
das Problem der deutschen Zahlungsfihigkeit als solcher in den Mittel-
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punkt zu riicken. Die Deutsche Delegation beschrinkte sich einerseits dar-
auf, die begrenzte deutsche Aufbringung- und Transferfahigkeit ausfithrlich
zu explizieren, andererseits versuchte sie, leistungsmindernde Faktoren, die
zu einer Reduzierung der Gesamtforderungen herangezogen werden konn-
ten, festzulegen. Die deutsche Verhandlungsdelegation ging unter Berufung
auf die Schuldenerklirung vom Mirz 1951 ganz selbstverstindlich davon
aus, daf} die Glaubiger den im Vergleich zum fritheren Deutschen Reich er-
heblich eingeschriankten Gebietsumfang der Bundesrepublik mit den daraus
resultierenden Folgen und die angespannte deutsche Finanzlage anerkennen
und als Grund fiir erhebliche Abstriche akzeptieren wiirden.

Dem war aber nicht so, denn die Gliubiger waren der festen Uberzeu-
gung, daff die Bundesrepublik und die privaten deutschen Schuldner mittel-
und langfristig zur vollstindigen Aufbringung und zum Transfer der ver-
traglichen Verbindlichkeiten imstande sein wiirden. Sie waren allenfalls zu
geringfligigen Korrekturen an den Riickzahlungsverpflichtungen bereit.
Die Verhandlungen gerieten in eine kritische Lage, und es gelang nur mit
Miihe, einen vorzeitigen Abbruch der Konferenz zu vermeiden. Wegen der
bevorstehenden Unterzeichnung des Deutschland-Vertrags waren die Be-
satzungsmachte jedoch sehr daran interessiert, die Konferenz wenigstens in
die Osterpause hinein zu retten. Die TCGD tibte deshalb erheblichen
Druck nach allen Seiten aus. Abs mufite im Namen der Deutschen Dele-
gation die Zusage abgeben, daf§ er nach der Konferenzunterbrechung mit
einer konkreten Offerte nach London zurtickkehren wiirde.

Die Verhandlungen in London wurden durch den Umstand erheblich be-
lastet, daf Bundeskanzler Adenauer ohne vorherige Riicksprache mit Abs
die Zusage gemacht hatte, die vom Staat Israel und der Jewish Claims Con-
ference geforderte Wiedergutmachung in Hohe von $ 1,5 Milliarden zur
Grundlage von Verhandlungen zu machen. Abs war entschieden dagegen,
die Wiedergutmachungsverhandlungen mit Israel gleichzeitig mit den Lon-
doner Schuldenverhandlungen zu fithren. Er vertrat die Auffassung, daf§
zuerst die Schuldenverhandlungen zu einem erfolgreichen Abschlufl ge-
bracht werden miifiten, um dadurch iiberhaupt erst die Basis fiir eine um-
fassende Wiedergutmachung zu schaffen. Aus kaufminnischer Sicht war die
Auffassung von Abs richtig. Er dachte etwa daran, nach einem erfolgreichen
Abschlul der Schuldenverhandlungen eine Auslandsanleihe zugunsten
Israels aufzulegen, weil Haushaltsmittel praktisch nicht zur Verfiigung
standen. Entgegen den israelischen Erwartungen zeigten die Glaubiger in
London tiberhaupt keine Bereitschaft, ihre vertraglich begriindeten Zah-
lungsanspriiche zugunsten der ethisch-moralisch begriindeten Wiedergut-
machungsforderungen Israels und der Jewish Claims Conference wenig-
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stens teilweise zurtickzustellen. Ganz im Gegenteil vertraten die meisten
Glaubiger die Auffassung, daf} die Bundesrepublik erst ihre Schulden zu-
riickzahlen mufite, bevor sie riesige Summen fiir andere Zwecke ausgeben
diirfte. Wohlfeile Worte tiber die moralische Berechtigung der israelischen
Forderungen waren das eine, tatsichliche Verzichtbereitschaft das andere.
Diese Einschitzung gilt auch fiir das Interesse der britischen Regierung an
einer Riickzahlung der Nachkriegsschulden. Abs scheiterte mit dem Ver-
such, seine sachlich-pragmatische Sichtweise gegen die moralisch-ethische
Sichtweise seiner Gegner durchzusetzen. Er mufite hinnehmen, daff die
Wiedergutmachungsverhandlungen parallel weitergefiihrt und mit einem
Ergebnis beendet wurden, das seine Aufgabe in London erheblich er-
schwerte.

Nach dem Ende der Osterpause legte Abs in London ein deutsches An-
gebot vor, das weder den Erwartungen der TCGD noch denen der Glaubi-
ger auch nur anndhernd gerecht wurde. Die im deutschen Angebot ge-
nannte Summe wurde fiir geradezu licherlich gering erachtet. Auflerdem
war das Angebot an eine Reihe von Bedingungen gekniipft, die aus Sicht der
Glaubiger vollig inakzeptabel waren. So verlangte die deutsche Seite unter
Zugrundelegung des Territorialfaktors fiir die Reichsschulden einen Kapi-
talschnitt in Hohe von 40%-50% und einen vollstindigen Verzicht auf die
rickstindigen Zinsen. Die Glaubiger drohten mit einem definitiven Schei-
tern der Schuldenverhandlungen, wenn das deutsche Angebot nicht umge-
hend erheblich nachgebessert wiirde. Abs war tiber die ablehnende Haltung
der Glaubiger nicht wirklich tiberrascht, er hatte sich aber bei der Ausarbei-
tung des deutschen Angebots in Bonn mit seiner Forderung nach einem
besseren Angebot nicht durchsetzen konnen. Er drgerte sich aber dennoch
uber die Schroffheit der Glaubigerreaktion und iiber die ginzlich fehlende
Bereitschaft der Glaubiger, sich die schwierige deutsche Finanzsituation be-
wuflt vor Augen zu fithren. Mit einer aus dem Stegreif gehaltenen Blut-,
Schweif’- und Trinenrede war es sein mafigebliches, personliches Verdienst,
dafl ein Abbruch der Konferenz vermieden und die Verhandlungen weiter-
gefiihrt werden konnten. Auflenminister Eden tat ebenfalls das Seinige, in-
dem er Bundeskanzler Adenauer bei dessen Besuch in London vom Ernst
der Lage tiberzeugte. Adenauer gestand darauthin zu, daf§ beztiglich des
deutschen Angebots das letzte Wort noch nicht gesprochen worden sei.

Die Verhandlungen wurden dann zunichst informell in den Verhand-
lungsausschiissen weitergefiihrt. Dabei sollte fur jede Schuldenkategorie ge-
trennt ausgelotet werden, wo ungefihr eine Kompromifilinie verlaufen
konnte. Als erfahrener Verhandlungsstratege akzeptierte Abs zuvor, daf} fir
die Glaubiger weder ein Kapitalschnitt noch eine vollstindige Streichung
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der riickstindigen Zinsen verhandelbar war. Die unvermeidbare Redu-
zierung der Schuldenhéhe mufite auf anderem Weg erreicht werden. Die
Losung bestand letztlich aus drei Schritten: 1. Die bis Ende 1952 aufgelau-
fenen Zinsen sollten neu berechnet, fundiert und kapitalisiert werden. Ein
Drittel sollte dann in eine sogenannte Schattenquote eingebracht werden,
deren Bedienung erst im Fall einer deutschen Wiedervereinigung fallig wer-
den wiirde. 2. Die Zinssitze fir die laufenden Zinsen sollten mafivoll redu-
ziert, und 3. sollten die Laufzeiten gestreckt werden. Dem Bankier Abs war
die wohltuende Wirkung des Faktors Zeit bei der Regelung problemati-
scher Schuldenverhiltnisse bestens vertraut.

Die informellen Verhandlungen in den einzelnen Ausschiissen kamen
insgesamt gut voran, allerdings erforderten die dort gefundenen Losungen
eine nicht unerhebliche Erhohung des urspriinglichen deutschen Angebots.
Um das Abkommen daran nicht scheitern zu lassen, waren die Amerikaner
zu einem weitern Entgegenkommen bei den Nachkriegsschulden bereit.
Die erzielten Einzelkompromisse konnten dann zu einer Gesamtlésung zu-
sammengebunden werden.

Abs hatte wihrend der gesamten Verhandlungen mit gelegentlichen Wi-
derstinden aus seiner eigenen Delegation und von seiten der Bonner Mini-
sterien zu kidmpfen, die mit seiner pragmatisch-kompromiflorientierten
Verhandlungsfithrung in einigen Fillen nicht einverstanden waren. Fiir Abs
standen Prinzipienfragen immer hinter dem Ziel zurtick, zu einer Regelung
der deutschen Auslandsverschuldung zu gelangen. Dies galt auch fiir die
Frage des beschlagnahmten deutschen Auslandsvermdogens. Teile der deut-
schen Industrie kimpften mit Unterstiitzung zahlreicher Abgeordneter des
Deutschen Bundestags erbittert fiir eine Freigabe der Vermogenswerte,
damit diese wie nach dem Ersten Weltkrieg zur Schuldentilgung eingesetzt
werden konnten. Eine Verquickung der Komplexe Auslandsschulden und
Auslandsvermogen gelang aber nicht, weil letzteres dem Pariser Reparati-
onsabkommen gemif} eine Reparationsangelegenheit war.

Wegen eines Streits tiber die Anwendung der in zahlreichen Anleihever-
tragen aus den 20er und 30er Jahren als Wertsicherungsinstrument vorhan-
denen Goldklausel geriet die Konferenz zu einem Zeitpunkt, als ein Erfolg
der Verhandlungen bereits in greifbare Nihe geriickt war, noch einmal in
schweres Fahrwasser. Die Frontlinie verlief zwischen den amerikanischen
und schweizerischen Gldubigern auf der einen und den iibrigen europii-
schen Glaubigern auf der anderen Seite. Wihrend die Amerikaner fiir eine
ersatzlose Streichung der Goldklausel eintraten, plidierten die Europder fiir
deren Beibehaltung oder deren Ersetzung durch eine Dollarklausel. Die
Amerikaner waren dagegen, weil sie im Gegensatz zu allen anderen Glaubi-
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gern mit Ausnahme der schweizerischen von einer Dollarklausel keine Vor-
teile hatten und damit schlechter gestellt wiirden als alle anderen Glaubiger.
Nach schwierigen Verhandlungen konnte die Krise schliefflich dadurch
tiberwunden werden, daf} die Ersetzung der Gold- durch eine Dollarklausel
mit einer gewissen Besserstellung der amerikanischen Glaubiger verbunden
wurde. Fur die Zukunft wurde die Goldklausel durch eine spezielle Wih-
rungsklausel ersetzt, die gegen Abwertungen von mehr als 5% schiitzen
sollte. Wegen des damals nicht vorgesehenen Falls der Aufwertung kam es
spater zu einem jahrelangen Schiedsgerichtsverfahren. Ein weiteres diffizi-
les Problem war die Regelung der Konversionskassenschulden. Auch hier
wurde eine pragmatische Losung gefunden.

Die wihrend der Hauptkonferenz in den Verhandlungsausschiissen er-
zielten Vereinbarungen wurden am Ende der Verhandlungen in einen
Schluflbericht eingebracht, der als Basis und Orientierungspunkt fiir die
Konzeption des staatlichen Rahmenabkommens dienen sollte. Der Schluf3-
bericht enthielt tiber die Vereinbarungen der Verhandlungsausschiisse hin-
aus einige allgemeine Bestimmungen, die fir die Durchfihrung des Ab-
kommens von allgemeiner Bedeutung waren. Die deutsche Seite verlangte,
daf} in den Schlu8bericht einige Schutzklauseln (Escape-Klauseln) eingefiigt
wurden, die im Fall unvorhergesehener Schwierigkeiten, die eine ordnungs-
gemifle Umsetzung des Abkommens in Frage stellten, angewendet werden
sollten. Wichtig war hier vor allem der Transferschutz. Die Diskussionen
um die Schutzklauseln wurden bei der Aushandlung des Regierungsabkom-
mens wieder aufgenommen. Die von deutscher Seite als Notfallschutz ge-
dachten Klauseln wurden von den Gldubigern und den Mitgliedern der
TCGD mifltrauisch bedugt, weil man den Verdacht hegte, die Deutschen
suchten nach Wegen, um sich unter Umstinden ihren Verpflichtungen doch
entziehen zu konnen. Angesicht der negativen Erfahrungen in der jingsten
Vergangenheit war das Vertrauen in die Zuverlissigkeit der Deutschen nim-
lich noch nicht sehr ausgepragt.

Nur wenige Wochen nach dem Ende der Hauptkonferenz begannen in
London die Beratungen iiber die Ausgestaltung des Regierungsabkom-
mens. Die bilateralen Vertrige zur Regelung der alliierten Nachkriegswirt-
schaftshilfe muflten ebenfalls noch ausgehandelt werden. In beiden Berei-
chen traten unvorhergesehene Schwierigkeiten auf, die zur Folge hatten,
dafl die Unterzeichnung des Londoner Schuldenabkommens nicht mehr
wie geplant noch im Jahr 1952 vollzogen werden konnte, sondern bis Ende
Februar 1953 verschoben werden muf3te.

Die Probleme, die in den Beratungen tiber die bilateralen Vertrige auftra-
ten, resultierten zum grofiten Teil aus den unterschiedlichen Erwartungs-
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haltungen der Beteiligten. Die Deutschen gingen davon aus, daf$ es zu ech-
ten Verhandlungen iiber die genaue Ausgestaltung der bilateralen Vertrage
kommen wiirde, nachdem ihnen im November 1951 praktisch nur mit-
geteilt worden war, in welchem prozentualem Umfang und unter welchen
Bedingungen die Besatzungsmichte zu Nachldssen an ihren jeweiligen For-
derungen bereit sein wiirden. Dagegen waren insbesondere die Amerikaner
der Auffassung, dafl es iiber die von ihnen vorbereiteten Abkommen nicht
mehr viel zu verhandeln gibe. Die Kritik der deutschen Seite richtete sich
vor allem gegen das StEG-Abkommen, dessen Schuldenhohe zu Recht in
Frage gestellt wurde. Die Amerikaner waren jedoch ungeachtet der berech-
tigten deutschen Kritik in keiner Weise geneigt, in Detailverhandlungen
tber den Inhalt des Vertrags einzutreten. Ganz im Gegenteil machten sie
auch den weiteren Fortgang der Beratungen tiber das Regierungsabkom-
men von dessen Akzeptanz abhingig. Zur Rechtfertigung ihrer fehlenden
Verhandlungsbereitschaft verwiesen sie immer wieder auf die immense Re-
duktion ihrer Nachkriegsforderungen und erklarten damit jede Diskussion
tber juristische Fragen a priori fir obsolet. Die Bundesregierung hielt
dieses Vorgehen fiir inakzeptabel, sie mufite sich aber letztlich den be-
stehenden Machtverhiltnissen fiigen. In der Auseinandersetzung um das
StEG-Abkommen entlud sich ein seit geraumer Zeit angestauter Ver-
drufl tiber das zur Selbstherrlichkeit neigende amerikanische Politikver-
standnis.

Ein weiterer umstrittener Punkt war der von den Besatzungsmachten als
Gegenleistung fiir die Reduzierung der Nachkriegsforderungen geforderte
Verzicht auf die Geltendmachung von Gegenforderungen (counter-claims)
aus der Besatzungszeit. Die Diskussion kreiste hier um die Frage, ob es sich
um einen generellen Verzicht auf Gegenforderungen handeln sollte oder ob
sich der Verzicht auf die Geltendmachung von Forderungen beschrinken
sollte, die in einem direkten Zusammenhang zu der von den Alliierten gelei-
steten Nachkriegswirtschaftshilfe standen. Ausgerechnet die Franzosen, die
tiberhaupt keine Nachkriegswirtschaftshilfe geleistet hatten, erhoben hier
die am weitesten gehenden Forderungen.

In den Verhandlungen tiber das Regierungsabkommen bildete die For-
mulierung des Artikels 5 Absatz 2 das schwierigste Problem. In seiner
Schlulansprache am Ende der Hauptkonferenz hatte der deutsche Delega-
tionsleiter Abs mit aller Entschiedenheit darauf aufmerksam gemacht, daf§
eine vertragsgemafle Durchfithrung des Londoner Schuldenabkommens
nur unter der Voraussetzung moglich sein wiirde, daf§ keine weiteren Repa-
rationsanspriiche gegeniiber Deutschland geltend gemacht werden diirften.
Angesichts der bereits bestehenden oder noch bevorstehenden finanziellen
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Belastungen der Bundesrepublik durch die Wiedergutmachung, die kiinfti-
gen Verteidigungsausgaben u.a.m. stimmten die Besatzungsmachte dieser
These zu. Im Entwurf des Regierungsabkommens war deshalb im Artikel 5
ein Passus enthalten, der die Regelung aller aus den beiden Weltkriegen her-
rihrenden Forderungen bis zu einer definitiven Regelung durch einen Frie-
densvertrag zuriickstellte.

Zum Erstaunen der TCGD waren die Deutschen aber mit dieser eindeu-
tigen Formulierung des Reparationsvorbehalts nicht einverstanden, son-
dern verwiesen auf den VL. Teil des Uberleitungsvertrag zum Deutschland-
vertrag, der die Erginzung enthielt, daf§ derartige Anspriiche auch vor einer
allgemeinen Regelung in bilateralen Vertrigen zwischen der Bundesrepu-
blik und einzelnen Lindern geregelt werden diirften. Die Bundesregierung
weigerte sich beharrlich, hinter die Formulierung des Uberleitungsvertrags
zurlickzugehen, obwohl der Vorschlag der TCGD eigentlich eine viel gro-
Bere Sicherheit vor unliebsamen Anspriichen bot. Der eigentliche Grund
fir den deutschen Schlingerkurs, der von Abs nicht besonders goutiert
wurde, war das Problem des Auslandsvermogens. Man hoffte, in bestimm-
ten Fillen die Entschidigungs- mit der Vermogensfrage verquicken zu kon-
nen. Nach intensiven Diskussionen tiber die Interpretation der einschlagi-
gen Bestimmung des Uberleitungsvertrags konnte man sich schlieflich auf
einen lauen Kompromif} einigen, der fiir beide Seiten gesichtswahrend war.
Wegen der Aufnahme des Artikels 5 in das Regierungsabkommen verwei-
gerten die Niederlande dem Londoner Schuldenabkommen ihre Unter-
schrift. Die niederlindischen Gliubiger konnten deshalb ihre Forderungen
gegen deutsche Glaubiger erst nach 1958 realisieren. Da das Auslandsschul-
denproblem in den nichsten Jahren an Relevanz einbiifite, war im Verlauf
der Zeit nur noch von der Bollwerkfunktion des Artikels 5 Absatz 2 die
Rede.

Die Ratifikation des Londoner Schuldenabkommens verlief insgesamt
unproblematisch, abgesehen von einer Panne, die allerdings schnell beho-
ben werden konnte. In der Einzelabstimmung im Deutschen Bundestag fiel
das bilaterale Abkommen tber die Nachkriegsschulden mit Frankreich
durch. Die Abgeordneten waren nicht willens, den Franzosen Zahlungen
fir eine Nachkriegswirtschaftshilfe zukommen zu lassen, die diese nie ge-
leistet hatten. Mit Hilfe eines Verfahrenstricks wurde die Abstimmung am
nichsten Tag wiederholt, nachdem die Abgeordneten mehrheitlich davon
tiberzeugt werden konnten, daff man nicht einen einzelnen Stein aus dem
Mauerwerk herausbrechen konnte. Die Regelungen tiber die Vor- und
Nachkriegsschulden bildeten ein Ganzes. Das Londoner Schuldenabkom-
men konnte damit am 16. September 1953 in Kraft treten.
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Entgegen aller vorherigen Sorgen und Befiirchtungen traten bei der Ab-
wicklung des Schuldenabkommens keine finanziellen Probleme auf.2 Zwar
waren die Belastungen fiir die Industrie zum Teil nicht unerheblich, der
Transfer, der stets als Achillesferse des Abkommens angesehen worden war,
bereitete jedoch keine Schwierigkeiten.? Die deutsche Zahlungsbilanzsitua-
tion entwickelte sich weiterhin so positiv, dafl die Kritiker des Abkommens,
die dessen Belastung als zu grof§ erachtet hatten, bald verstummten. Daftir
wurden im Ausland gelegentlich Stimmen laut, die eine Nachbesserung for-
derten, weil Deutschland offenbar zu entgegenkommend behandelt worden
sei. Die Stillhalteschulden konnten schon bis Ende 1954 weitestgehend
getilgt werden. Bis Ende 1960 waren durch planmiflige und vorzeitige
Tilgung dann bereits mehr als ein Drittel aller Vorkriegsschulden zuriick-
gezahlt. 1969 wurde die Dawes-Anleihe fallig, 1980 die Young-Anleihe, um
die es allerdings wegen der zwischenzeitlich erfolgten Aufwertung der DM
noch einen mehrjihrigen Schiedsgerichtsprozef§ gab, der letztlich zugun-
sten der Bundesrepublik entschieden wurde.

Auch die Nachkriegsschulden konnten wegen der deutschen Devisen-
tiberschuflposition vorzeitig zurlickgezahlt werden. Die Zahlungen an
Frankreich und Groflbritannien konnte bereits bis 1961 abgeschlossen wer-
den. Die Zahlungen an die Vereinigten Staaten zogen sich trotz der in der
Bundesrepublik ausreichend vorhandenen Mittel noch bis 1966 hin, weil
von deutscher Seite noch einmal ein letzter Versuch unternommen wurde,
durch eine vorzeitige Riickzahlung der Auslandsschulden noch einen Teil
des in den USA beschlagnahmten deutschen Auslandsvermogens zu retten.
Dies gelang aber nicht.

Obwohl die Zahlungsverpflichtungen aus dem Schuldenabkommen bis
1980 weitgehend erfillt waren, blieb das Schuldenabkommen unverindert
weiter in Kraft, was vor allem wegen der Ausschlieffung von Reparations-
und Entschidigungsforderungen bedeutsam war.

Mit der Wiedervereinigung wurden schliefflich die in die Schattenquote
eingebrachten, nicht abgegoltenen Zinsanspriiche fillig. Es handelte sich
um eine tiberschaubare Summe von DM 250 Millionen, die spatestens bis
2010 zurtickgezahlt werden miissen.

2 Zur Wirkungsgeschichte vgl. HANS-GEORG GLASEMANN, Vierzig Jahre Londoner Schul-
denabkommen, in: Die Bank 8 (1998), S. 493 ff.; ABS, Entscheidungen, S. 251 {f.
3 Vgl. EMMINGER, Wihrungspolitische Betrachtungen, S. 15f.





