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                  Der ägyptische Präsident Abdel Fatah al-Sisi hat seine autoritäre Herrschaft in den
                     vergangenen Jahren konsolidiert. Dies ging einher mit einem deutlichen Anstieg von
                     Kairos Auslandsverschuldung, die sich zwischen 2013 und 2022 mehr als verdreifacht
                     hat.
                  

               

               	
                  Die Schuldenpolitik des Landes war direkt an das präsidiale Macht­zentrum angebunden.
                     Der Regierung gelang ein gut choreographierter Mix aus Anreizen, Drohungen und Täuschung,
                     der es ermöglichte, immer neue Kredite aufzunehmen und für machtpolitische Zwecke
                     einzusetzen.
                  

               

               	
                  Profitiert hat von der Schuldenpolitik zuvorderst das ägyptische Militär, auf dessen
                     Unterstützung Präsident Sisi angewiesen ist, um seinen Herrschaftsanspruch durchsetzen
                     zu können. Die Streitkräfte haben das staat­liche Gewaltmonopol inne und kontrollieren
                     damit auch den Repres­sionsapparat.
                  

               

               	
                  Durch die machtpolitische Instrumentalisierung der Schuldenpolitik steigt das Risiko,
                     dass Ägypten seine Verbindlichkeiten zukünftig nicht mehr bedienen kann.
                  

               

               	
                  Vor allem aber unterminiert die Fehlallokation knapper Finanzmittel die sozioökonomische
                     Entwicklung des Landes und befördert polizeistaat­liche Repression. Letztere begünstigt
                     ihrerseits die machtpolitische Instru­mentalisierung der Schuldenpolitik, da sie jegliche
                     Kontrolle des Regierungshandelns verhindert.
                  

               

               	
                  Die Bundesregierung sollte daher künftig die bilaterale Kreditvergabe und die Unterstützung
                     Ägyptens bei dessen Verhandlungen mit inter­nationalen Finanzinstitutionen an zwei
                     Bedingungen knüpfen: erstens den Rückbau der militärischen Wirtschaftsaktivitäten
                     – wobei auch die Ver­mögenswerte der Streitkräfte offenzulegen sind – und zweitens
                     konkrete Schritte zur Beendigung der polizeistaatlichen Repression.
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            Problemstellung und Empfehlungen

            Seit im Sommer 2013 das Militär in Kairo die Macht übernommen hat, konnte der ehemalige
               Armeechef und heutige Staatspräsident Abdel Fatah al-Sisi seine Herrschaft erfolgreich
               ausbauen. Dabei geht die Kon­solidierung seines autoritären Regimes mit einem deutlichen
               Anstieg der ägyptischen Auslandsverschul­dung einher. Diese hat sich durch Hilfen
               internationaler Finanzinstitutionen, zwischenstaatliche Kredite sowie die Emission
               von Staatsanleihen am internatio­nalen Kapitalmarkt zwischen Juni 2013 und März 2022
               mehr als verdreifacht und ist gemessen am Brut­toinlandsprodukt (BIP) von 15 Prozent
               auf voraussichtlich mehr als 35 Prozent angestiegen. Und ein Ende der Schuldenaufnahme
               ist nicht abzusehen. Aufgrund erwartbarer Zahlungsbilanzprobleme musste Ägypten zuletzt
               im März 2022 den Internatio­nalen Währungsfonds (IWF) um Hilfe ersuchen – zum vierten
               Mal innerhalb von sechs Jahren.
            

            In dieser Studie wird der Zusammenhang zwischen Herrschaftskonsolidierung und Auslandsschulden­politik
               untersucht. Dabei stellt sich zunächst die Frage, wie die Regierung eines hochverschuldeten
               Landes wie Ägypten in solchem Umfang an Kredite gelangen und über diese weitgehend
               frei verfügen konnte. Beantworten lässt sich dies mit dem gut choreographierten Vorgehen
               der ägyptischen Regie­rung, die auf einen Politikmix aus Anreizen, Drohun­gen und
               Verschleierung setzte. Dazu gehörten par­tielle wirtschaftliche Reformzugeständnisse
               gegenüber internationalen Finanzinstitutionen ebenso wie lukrative Staatsaufträge
               an ausländische Unternehmen, die Instrumentalisierung anderer Politikfelder und die
               Verschleierung der tatsächlichen Schulden­situation. Operative Voraussetzung hierfür
               waren die enge Anbindung der Schuldenpolitik an das präsidiale Machtzentrum und die
               Besetzung wichtiger Posi­tio­nen mit erfahrenen und international hervorragend vernetzten
               Technokraten.
            

            Nutznießer der Schuldenaufnahme war insbesondere das ägyptische Militär, auf dessen
               Unterstützung Präsident Sisi unmittelbar angewiesen war, um seine Herrschaft konsolidieren
               zu können. Dank der exter­nen Kredite musste die Regierung nicht auf Vermögenswerte
               der Streitkräfte zugreifen, um die Haushaltsdefizite zu finanzieren. Außerdem profitierte
               die Armee von öffentlichen Aufträgen für Infrastrukturprojekte, die zumindest teilweise
               ebenfalls durch Kre­dite ermöglicht wurden. Und schließlich beförderte der Zugang
               zu externen Krediten die geradezu exzes­siv betriebene Aufrüstung des Landes. Trotz
               knapper staatlicher Ressourcen ist Ägypten in den vergangenen Jahren zum drittgrößten
               Rüstungsimporteur weltweit aufgestiegen.
            

            Für Deutschland und seine europäischen Partner ist diese Entwicklung gleich aus zwei
               Gründen prob­lematisch. Zum einen ist die machtpolitische Instru­mentalisierung der
               Schuldenpolitik wirtschaftlich nicht tragfähig. Die Gefahr wächst, dass Ägypten seine
               Verbindlichkeiten mittel- und langfristig nicht mehr bedienen kann. In diesem Fall
               wären auch eine Reihe europäischer Staaten finanziell betroffen. Für die Bundesrepublik
               ist Ägypten, gemessen an den Forderungen aus Entwicklungshilfedarlehen, mittler­weile
               der größte Schuldner unter den Entwicklungsländern. Hinzu kommen umfangreiche Budgethilfen
               und vor allem ein erhebliches Entschädigungsrisiko, das der Bund bei der Absicherung
               von Exportkrediten eingeht. Letzteres könnte mittelfristig auf ein Volu­men von bis
               zu 10 Milliarden Euro steigen, denn Berlin gewährt neue Kreditgarantien, um den Ausbau
               der ägyptischen Eisenbahninfrastruktur durch Siemens zu fördern.
            

            Zum anderen behindert die offenkundige Fehl­allokation knapper Finanzressourcen die
               sozioökonomische Entwicklung des mit über 100 Millionen Menschen bevölkerungsreichsten
               Landes am Mittel­meer. Vorhandene Mittel fließen nicht in produktive Zukunftsinvestitionen,
               sondern versickern in ökono­misch fragwürdigen Infrastrukturvorhaben und dienen zumindest
               indirekt der Finanzierung polizei­staatlicher Repression. Problematisch ist dies nicht
               nur hinsichtlich der Menschenrechtslage, sondern auch mit Blick auf die langfristige
               politische Stabilität Ägyptens. Bei einem Kollaps des Landes drohen zu­nehmender Migrationsdruck
               sowie ein Export terro­ristischer Gewalt.
            

            Die Bundesregierung sollte daher – möglichst gemeinsam mit ihren europäischen Partnern
               – auf ein Ende der machtpolitischen Instrumentalisierung von Kairos Schuldenpolitik
               hinarbeiten. Dabei kann sie nicht darauf bauen, dass der IWF, auf dessen Unterstützung
               Ägypten auch zukünftig angewiesen ist, entsprechenden Druck auf die Sisi-Administration
               ausüben wird. Vielmehr sollte sie selbst klar Position beziehen und die bilaterale
               Kreditvergabe sowie Schuldenumwandlungen, aber auch ihren Beistand für Ägypten bei
               Verhandlungen mit internationalen Finanzinstitutionen, allen voran dem IWF, an zwei
               zentrale Bedingungen knüpfen:
            

            
               	
                  Erstens muss die ägyptische Führung glaubwürdig damit beginnen, die Wirtschaftsaktivitäten
                     des Militärs abzubauen. Dazu gehört nicht nur die Privatisierung von Armeefirmen in
                     der zivilen Wirtschaft. Erforderlich ist auch, Vermögenswerte und Finanzflüsse der
                     Streitkräfte offenzulegen. So­lange die Regierung nicht glaubhaft machen kann, dass
                     sich der Mittelbedarf des Landes nicht durch eigene Ressourcen decken lässt, scheint
                     die Gewährung neuer externer Finanzhilfen wenig zielführend.
                  

               

               	
                  Zweitens müssen konkrete Schritte erfolgen, um die polizeistaatliche Repression im
                     Land zu beenden. Dies ist nicht nur eine Herausforderung für die werteorientierte
                     Außenpolitik, wie sie von der Bundesregierung propagiert wird. Vielmehr kann ohne
                     ein Mindestmaß an Gewaltenteilung, ohne kritische Zivilgesellschaft und freie Presse
                     – sprich eine gewisse Kontrolle des Regierungshandelns – auch künftig nicht verhindert
                     werden, dass die ägyptische Schuldenpolitik machtpolitisch instrumentalisiert wird.
                  

               

            

            

            

            

         

      

   
      
         
            Die Herausforderung: Auslandsschulden zur Herr­schaftssicherung

            Am 3. Juli 2013 übernahm in Ägypten das Militär die Macht. Der Putsch bildete den
               Ausgangspunkt für den Aufbau eines autoritären Regimes unter Führung des ehemaligen
               Verteidigungsministers und heutigen Staatspräsidenten Abdel Fatah al-Sisi. Durch die
               gewaltsame Niederschlagung von Protesten,1 die In­haftierung tausender Oppositioneller,2 die weit­ge­hende Gleichschaltung der Medien3 und die Abhal­tung staatlich kontrollierter, unfreier Wahlen4 gelang es Sisi in den Folgejahren, seine Herrschaft zu festi­gen. Mit Blick auf die
               Staatsfinanzen waren die Vor­aussetzungen für diese Machtkonsolidierung indes äußerst
               ungünstig. Ägypten stand 2013 kurz vor der Zahlungsunfähigkeit. Die Devisenreserven
               des Landes reichten im damaligen Frühjahr nicht einmal mehr für eine dreimonatige
               Deckung der Importe, ein kritischer Wert aus Sicht des IWF. Entscheidenden Beistand
               leisteten letztlich die drei Golfmonarchien Saudi-Arabien, Kuwait und Vereinigte Arabische
               Emirate (VAE). Sie sagten Finanz- und Rohstoffhilfen in Höhe von 12 Milliarden US-Dollar
               zu, womit sie bis auf weiteres Ägyptens Zahlungsfähigkeit sicherstellten5 und faktisch die Machtübernahme des Militärs sponserten. Spätestens 2014 stellte
               sich für Sisi jedoch die Frage, wie der Geldbedarf des Landes mittel- und langfristig
               zu stillen ist.
            

            Für den neuen Präsidenten ging es nicht nur darum, bestehende Haushaltsdefizite zu
               decken, die aufgrund einer jahrelangen Wirtschaftskrise immer größer geworden waren.
               Vielmehr brauchte Sisi auch finanzielle Ressourcen, um sich die Loyalität seiner Unterstützerklientel
               und hier zuvorderst der Streit­kräfte zu sichern. Die Armee bildete seit Gründung
               der Republik Ägypten im Jahr 1953 das Machtzentrum des Landes. Sie kontrollierte nicht
               nur einen »Staat im Staate«,6 sie stand auch »über dem Staat«.7 Durch ihre schiere Größe, ihre straffe Organisation [image: ]und ihre vergleichsweise gute Ausstattung hatte sie das staatliche Gewaltmonopol inne
               und kontrollierte damit auch andere Institutionen wie Innenministe­rium und Justiz.
               Um seine Macht konsolidieren zu können, benötigte Sisi daher die Unterstützung der
               Militärführung, des Supreme Council of the Armed Forces (SCAF). Im Gegenzug erwarteten
               die Generäle, dass Sisi die dominante Stellung der Streitkräfte in Politik und Wirtschaft
               weiter ausbauen und langfristig sichern würde.8
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            Als eine Antwort auf diese Herausforderung leitete Sisi einen Paradigmenwechsel ein,
               indem er begann, die ägyptische Auslandsverschuldung auszuweiten. Diese war seit 1991
               auf niedrigem Niveau gehalten worden. Damals hatte das hochverschuldete Land von einem
               umfassenden Schuldenerlass profitiert, der als Gegenleistung für Kairos Beteiligung
               an der US-geführten Militärkoalition gegen den Irak im Zuge des Zweiten Golfkriegs
               erfolgte.9 Langzeitpräsident Husni Mubarak (1981 bis 2011) setzte seitdem zuvor­derst auf inländische
               Kredite, um eine Außenabhängigkeit Ägyptens zu vermeiden.10 Unter Sisis Führung hingegen wurde die externe Kreditaufnahme deutlich vorangetrieben.
               Zwischen Juni 2013 und März 2022 stieg Kairos Auslandsverschuldung von rund 43 Milli­arden
               US-Dollar auf über 157 Milliarden US-Dollar. Abzüglich der Devisenreserven hatte sie
               sich gemes­sen am BIP damit mehr als verdreifacht (siehe Gra­phik 1). Und auch ihr
               Anteil an der Gesamtverschuldung nahm seitdem erkennbar zu – von knapp 18 Prozent
               im Jahr 2013 auf über 40 Prozent im Jahr 2022.
            

            Vor dem Hintergrund neuerer politökonomischer Forschung ist diese Entwicklung keineswegs
               über­raschend. Durch Schulden kann eine nicht demokratisch legitimierte Regierung
               kurzfristig Einnahmen generieren, ohne die Bürger besteuern zu müssen11 – ein günstiger Zustand gerade im Prozess der Herrschaftskonsolidierung. Während
               es für Regierungen in demokratischen Systemen wegen institutioneller Hürden meist
               schwierig ist, Kredite nach eigener poli­tischer Präferenz zu nutzen, gibt es solche
               Beschränkungen in autoritären Systemen nicht.12 Entsprechend häufiger greifen Regime zum Instrument der Auslandsverschuldung,13 um die Loyalität ihrer Unterstützerkoalition zu festigen, neue Gefolgschaft bei bisherigen
               Gegnern zu erkaufen oder polizei­staatliche Repression gegen Oppositionsgruppen und
               Andersdenkende zu finanzieren.14

            Weniger beachtet wurde in der Forschung jedoch die Frage, auf welche Weise autoritäre
               Regierungen eine solche machtpolitische Instrumentalisierung der Schuldenpolitik betreiben.
               Insbesondere für Regime ärmerer Staaten stellen sich hier zwei konkrete Her­ausforderungen,
               die am Beispiel Ägyptens sehr deut­lich werden. Zum einen war es für Kairo keineswegs
               einfach, an neue externe Kredite zu gelangen. Mit einer Staatsverschuldung (intern
               und extern) von 84 Prozent des BIP war Ägypten zum Zeitpunkt des Militärputsches im
               Juli 2013 bereits hochverschuldet.15 Das Land konnte sich nicht ohne weiteres am internationalen Kapitalmarkt refinanzieren.
               Vielmehr war das Vertrauen privater Kapitalgeber erschöpft.
            

            Zum anderen mussten Kredite überhaupt für den gewünschten Zweck einsetzbar sein. Dies
               war unter anderem dann der Fall, wenn die Schuldenaufnahme genutzt werden konnte,
               um machtpolitisch wichtige Investitionen etwa im Infrastrukturbereich oder für das
               Militär zu finanzieren. Budgethilfen wiederum durften nicht mit zu strengen Konditionen
               verbunden sein, die eine Herrschaftskonsolidierung gefähr­det hätten. Überdies galt
               es zu vermeiden, dass starke politische Abhängigkeiten gegenüber externen Akteu­ren
               entstehen. Die Schuldenaufnahme im Ausland wurde damit zu einem Balanceakt, der einer
               eng­maschigen Steuerung durch das politische Machtzentrum bedurfte.
            

            

            

            

         

      

   
      
         
            Die Akteure: Der Präsident und seine Technokraten

            Bereits vor dem Militärputsch von 2013 waren in Ägypten die institutionellen Voraussetzungen
               wei­test­gehend gegeben, um die Schuldenpolitik des Staates machtpolitisch zu instrumentalisieren.
               In den 1970er Jahren hatte das Regime einen komplexen Ge­setzes­rahmen entwickelt,
               mit dem das formale Haus­halts­recht der Legislative und damit ihre Mit­sprache bei
               der Schuldenaufnahme erheblich be­schränkt wur­den.16 Unter Präsident Sisi bestanden diese Hindernisse für das Parlament fort und wurden
               teils sogar ver­stärkt. Weil es an einer Folgeabschätzung über lang­fristige finanzielle
               Auswirkungen von Gesetzes­initia­tiven mangelte, bekam die Legislative kaum Einblick
               in die Entwicklung der Staatsverschuldung.17 Eine Reihe von Schattenhaushalten blieb grundsätzlich außerhalb parlamentarischer
               Kontrolle.18 Und das unter Präsident Mubarak 2007 eingeführte Recht des Parlaments, den Haushaltsentwurf
               der Regierung zu modifizieren, wurde durch die Verfassungsänderung von 2014 unter
               den Vorbehalt gestellt, dass entsprechende Eingriffe die Bürger nicht belasten dürften.
               Diese Bedingung machte es den Parlamentariern un­möglich, eine Anpassung von Steuern
               oder Ab­gaben als Alternative zur Schuldenaufnahme durch­zu­setzen.19

            Vor allem stellte Sisi sicher, dass das ägyptische Parlament nicht zu einem eigenständigen
               Akteur im politischen Machtgefüge des Landes werden konnte. Die Parlamentswahlen,
               die 2015 und 2020 stattfanden, waren »weder frei noch fair«.20 Im Vorfeld der Wahlen war der Inlandsgeheimdienst offenbar stark daran beteiligt,
               Kandidaten zu nominieren und Wahl­listen zu erstellen.21 Trotz erheblicher staatlicher Mobilisierung wurden die Wahlen von einem Groß­teil
               der Bevölkerung nicht ernst genommen.22 Folg­lich blieb das Parlament »weitgehend eine Abnick­institution, die nicht über
               die Kompetenzen und/oder den Willen verfügt, die Exekutive zu kontrollieren«.23

            Entsprechend belanglos waren parlamentarische Verhandlungen über den Haushalt. Zwar
               gab es in der Vergangenheit immer wieder lautstarken Protest gegen Etatentwürfe der
               Regierung und auch gegen ihre Schuldenpolitik.24 Letztlich wurde aber, nicht [image: ]selten im Schnellverfahren, der Haushalt immer verabschiedet, und selbst Kritiker
               stimmten oftmals am Ende dafür.25 Forderungen aus verschiedenen Parlamentsausschüssen, eine Schuldenobergrenze zu schaffen,
               blieben folgenlos.26

            
               
                  
                     
                        	
                           Infokasten 1:

                           Die beiden Strategen hinter Ägyptens Schuldenpolitik

                        
                     

                     
                        	
                           Mit Tarek Amer und Mahmoud Mohieldin gewannen zwischen 2015 und 2022 zwei alte Bekannte
                              maßgeblich Einfluss auf die ägyptische Schuldenpolitik. Beide hatten in der letzten
                              Dekade der Präsidentschaft von Husni Mubarak eng zusammengearbei­tet und die Wirtschafts-
                              und Finanzpolitik des Landes maßgeb­lich mitgesteuert. Amer war zwischen 2003 und
                              2008 als stell­vertretender Gouverneur der Zentralbank für Ausgestaltung und Umsetzung
                              der Finanzsektorreformen zuständig; danach übernahm er die Führung der größten ägyptischen
                              Staatsbank, der National Bank of Egypt (NBE). Mohieldin koordinierte als Investitionsminister
                              zwischen 2004 und 2010 die wirtschaft­liche Liberalisierungspolitik der Regierung.27

                           Insbesondere Mohieldins gute Beziehungen zum damaligen politischen Machtzentrum waren
                              offensichtlich. Als enger Ver­trauter von Präsidentensohn Gamal Mubarak wurde er nicht
                              nur Vorsitzender des einflussreichen Wirtschaftskomitees der damals übermächtigen
                              National Democratic Party (NDP), er gehörte auch dem Politbüro der Regierungspartei
                              an.28 Amer hingegen wurde von Zentralbankchef Farouq al-Okdah prote­giert, der als enger
                              Vertrauter Husni Mubaraks galt.29

                           Mit dem politischen Umbruch 2011 verloren beide Funktionäre ihren politischen Einfluss
                              zunächst. Amer blieb zwar bis 2013 an der Spitze der NBE, doch sein Zugang zum Macht­zentrum
                              schien begrenzt, bis er 2015 Zentralbankchef wurde – eine Position, die er bis August
                              2022 behielt. In dieser Zeit dürfte er nicht nur aufgrund der eigenen Position, sondern
                              auch dank seiner Ehefrau Dalia Khorshid beste Kontakte zur politischen Führung gehabt
                              haben. Khorshid managte Presse-
                           

                           

                        
                        	
                           

                        
                        	
                           berichten zufolge seit 2017 die zahlreichen Investitionen des ägyptischen Auslandsgeheimdienstes
                              im Mediensektor des Landes.30

                           Mohieldin wiederum wechselte bereits kurz vor Beginn des Aufstandes in Kairo als Managing
                              Director zur Weltbank. Dort war er ab 2013 als Senior Vice President unter anderem
                              für das Entwicklungsprogramm »2030 Development Agenda« zustän­dig. Nachdem andere
                              Minister des letzten Kabinetts unter Mubarak wegen Korruption angeklagt worden waren,
                              vermied er zunächst offenbar die Einreise nach Ägypten.31 Erst nach Amers Ernennung zum Zentralbankchef war er wieder regel­mäßig in seinem
                              Heimatland präsent. 2020 schließlich wurde er auf Betreiben der ägyptischen Regierung
                              zum IWF-Exekutiv­direktor gewählt.
                           

                           Dass Präsident Sisi in seiner Schuldenpolitik ausgerechnet auf zwei Top-Funktionäre
                              der Mubarak-Ära setzte, dürfte sich nicht nur mit ihren langjährigen Erfahrungen und
                              internationalen Netzwerken, sondern auch mit einer weiteren Gemeinsamkeit der beiden
                              erklären. Sowohl Amer als auch Mohieldin sind Neffen von bekannten Mitgliedern der
                              sogenannten Freien Offiziere – der kleinen Gruppe von Militärs also, die 1952 nicht
                              nur den König absetzte und so die Entstehung der heutigen Republik Ägypten ermöglichte,
                              sondern auch die Rolle des Mili­tärs als Staat im Staate begründete. Im Militärestablishment
                              des Landes genießen die Familien dieser Offiziere bis heute ein hohes Ansehen. Für
                              Sisi, der als äußerst misstrauisch gegenüber Akteuren außerhalb des Sicherheitsapparates
                              gilt, dürfte dieser Umstand durchaus Bedeutung haben.
                           

                        
                     

                  
               

            

            Im Ergebnis wurde die Schuldenpolitik somit voll­ständig durch die Exekutive gesteuert,
               die in dem autoritären System des Landes faktisch unter Kon­trolle des präsidialen
               Machtzentrums steht. Es oblag einem kleinen Kreis von Technokraten, über die Auf­nahme
               neuer Schulden und die strategische Vorgehensweise bei Verhandlungen mit Gläubigern
               zu entscheiden. Dabei besaßen zwischen 2015 und 2022 zwei Personen maßgeblichen Einfluss,
               die bereits unter Mubarak in wichtigen Funktionen die Wirtschafts- und Finanzpolitik
               des Landes geprägt hatten (vgl. Infokasten 1, S. 11).
            

            Der Banker Tarek Amer löste Ende 2015 den glücklosen Hisham Ramez als Chef der Zentralbank
               (CBE) ab. Letzterer hatte offenbar die Gunst des Präsidenten verloren, weil er sich
               einer stärkeren Abwertung des ägyptischen Pfunds widersetzte und die kostspieligen
               Infrastrukturprojekte des Regimes kritisierte.32 2016 war Amer maßgeblich an den Verhandlungen mit dem IWF beteiligt, die zum Abschluss
               eines dreijährigen Kreditabkommens führten. Er steuerte zudem die Rückkehr Ägyptens
               in den internationalen Anleihen­markt, die das Abkommen möglich gemacht hatte.
            

            Der Ökonom Mahmoud Mohieldin wurde 2020 – bis dahin Senior Vice President der Weltbank
               – auf ägyptische Empfehlung und auf Betreiben einer Reihe arabischer Staaten zum Exekutivdirektor
               des IWF ernannt. Er ist damit maßgeblich in die Verhandlungen zwischen Kairo und dem
               Währungsfonds invol­viert. Allerdings stand Mohieldin offenbar schon in den Jahren
               zuvor der politischen Führung Ägyptens mit seiner ökonomischen Expertise und seinen
               inter­nationalen Kontakten unterstützend zur Seite. Darauf deuten nicht nur seine
               Auftritte bei offiziellen Ver­anstaltungen im Land hin, sondern auch der Um­stand,
               dass mit ihm verbundene jüngere Ökonominnen und Ökonomen in strategisch wichtige Regierungspositionen
               gelangten. Zu nennen sind hier ins­besondere Rania al-Mashat,33 die als Ministerin für internationale Kooperation die Verhandlungen mit externen
               Gebern mitbestreitet, sowie Ahmed Kou­chouk,34 der seit Anfang 2016 als Vizefinanzminister für Fiskalpolitik und institutionelle
               Reformen fun­giert und damit für das Schuldendossier zuständig ist.
            

            Insbesondere Kouchouk scheint eine zentrale Rolle im politischen Entscheidungsprozess
               einzunehmen und Sisis Vertrauen zu genießen. Nicht nur, dass es ihm innerhalb der
               Regierung for­mal obliegt, die Schuldenpolitik operativ umzusetzen,35 er gehört unter anderem auch dem Kuratorium der National Training Academy an – einer
               von Sisi gegründeten Institution, die im Prozess der Herrschaftskonsolidierung zunehmend
               an Bedeutung gewonnen hat.36

         

      

   
      
         
            Die Instrumente: Zuckerbrot, Peitsche und Verschleierung

            Der auf die Exekutive zugeschnittene institutionelle Rahmen und die 2015/16 vollzogene
               Neubesetzung wichtiger Positionen in Finanzministerium und Zentralbank ermöglichten
               der Staatsführung unter Präsident Sisi eine wohlchoreographierte Schulden­politik.
               Diese war auch erforderlich, denn die Regie­rung in Kairo benötigte gleich mehrere
               Finanzierungsquellen. Um den enormen Kapitalbedarf des Landes zu decken, waren erstens
               Hilfen internationaler Finanzinstitutionen und multinationaler Entwick­lungsbanken
               notwendig – allen voran des IWF –, zweitens bilaterale Kredite durch verschiedene
               Geber­staaten und drittens das Geld internationaler Kapital­anleger.
            

            Diese drei Finanzierungsquellen hingen unmittelbar miteinander zusammen. Der IWF knüpfte
               seine Unterstützung an die Zahlungsbereitschaft anderer externer Geber, was insbesondere
               die Gläubiger­staaten Ägyptens betraf. Und zur Wiederherstellung und Aufrechterhaltung
               seiner Kapitalmarktfähigkeit brauchte das Land das Gütesiegel des Währungsfonds. Ohne
               dieses waren internationale Kapitalanleger kaum bereit, Ägypten Kredite in nennenswertem
               Umfang zu gewähren. Um auf die drei Quellen zugreifen und die entsprechenden Mittel
               möglichst unabhängig verwenden zu können, setzten die Verantwortlichen in Kairo während
               der Folgejahre auf eine Mischung aus Anreizen, Drohungen und gezielter Verschleierung
               der tatsächlichen Schuldensituation.
            

         

      

   
      
         
            
               Partielle Wirtschaftsreformen

               Direkt nachdem das Finanzministerium im März 2016 neu aufgestellt worden war, begannen
                  Regierung und Zentralbank, einen abgestimmten Plan als Grundlage für Verhandlungen
                  mit dem IWF auszu­arbeiten.37 Nach 2011 hatte sich insbesondere die Militärführung zunächst strikt gegen Programme
                  des Währungsfonds gewandt, offenbar weil sie Konditionalitäten fürchtete, die zu Wirtschaftsreformen
                  zwingen würden.38 Doch nun schwanden Ägyptens Devisenreserven, was eine Einigung mit dem IWF alternativlos
                  machte. In den Folgemonaten verständigte sich Kairo mit dem Fonds schließlich auf
                  eine Reihe makroökonomischer Stabilisierungsmaßnahmen als Bedingung für eine dreijährige
                  Finanzierung im Gegenwert von 8,597 Milliarden Sonderziehungsrechten (rund 12 Milliarden
                  US-Dollar).39 Damit schöpfte Ägypten seine Kreditaufnahmemöglichkeit im Rahmen der Erweiterten
                  Fondsfaszilität vollständig aus.
               

               Zu den Zugeständnissen, die letztlich gegenüber dem IWF gemacht wurden, gehörten vor
                  allem die massive Abwertung der ägyptischen Währung, Steuererhöhungen sowie der Abbau
                  von Subventionen.40 Dies waren Maßnahmen, die mit erheblichen sozialen Kosten für ärmere Bevölkerungsschichten
                  einhergingen,41 in kürzester Zeit aber zur makro­ökonomischen Stabilisierung des Landes beitrugen.
                  Besonders deutlich wurde das an der Entwicklung der Währungsreserven, die zwischen
                  Juni 2016 und Juni 2019 um mehr als 150 Prozent, von rund 17,6 Milliar­den US-Dollar
                  auf über 44,5 Milliarden US-Dollar, anstiegen.42 Durch die massiven Ausgabenkürzungen ließ sich zudem das Etatdefizit langsam abbauen
                  und im Haushaltsjahr 2018/19 erstmals ein Primärüberschuss (Haushaltsüberschuss ohne
                  Berücksichtigung der Kosten für den Schuldendienst) erreichen. Das Wirtschaftswachstum
                  zog zeitweise an und erreichte 2019 einen vorläufigen Höchststand von 5,6 Prozent.43

               Kairos Reformen sparten strukturelle Probleme systematisch aus –vom IWF erhielt das
                  Regime dennoch exzellente Noten.
               

               Die vollzogenen Schritte zur makroökonomischen Stabilisierung verdeckten indes den
                  Umstand, dass die Regierung wichtige Reformen in machtpolitisch sensiblen Bereichen
                  systematisch aussparte.44 So wurden steuerpolitische Möglichkeiten zur Einnahmengenerierung keineswegs ausgeschöpft.
                  Insbesondere war das Regime kaum darum bemüht, reichere Schichten stärker zur Finanzierung
                  der Staatsausgaben heranzuziehen. Es verzichtete auf eine stärkere Progression in
                  der Einkommensteuer,45 und die be­reits für 2014 vorgesehene Einführung einer Kapital­ertragsteuer wurde
                  immer wieder verschoben.46

               Vor allem aber wurden die strukturellen Schwächen rund um den Privatsektor nicht angegangen.47 Staatliche Unternehmen profitierten weiterhin da­von, etwa bei der öffentlichen Auftragsvergabe
                  oder im Steuerrecht massiv bevorzugt zu werden. Rechts­sicherheit war aufgrund der
                  mangelnden Unabhängigkeit der Judikative kaum gegeben, und Markt­aufsichtsbehörden
                  blieben weitestgehend dysfunk­tional. Zudem fehlte der Regierung die Bereitschaft,
                  die endemische Korruption zu bekämpfen.48

               Dennoch zahlte sich die Politik der »Stabilisierung ohne Reformen«49 für Ägyptens Staatsführung gleich doppelt aus. Zum einen genügten dem IWF die ergrif­fenen
                  Maßnahmen, um der Regierung exzellente Noten auszustellen. Der Ton der regelmäßigen
                  Status­reporte war durchgehend positiv. Die Exekutivdirektoren lobten immer wieder
                  die »starke Eigenverantwortung« der Administration. In einer Presseerklärung zum Abschluss
                  des Programms betonte der damalige Exekutivdirektor David Lipton, dass die Reformen
                  dazu beigetragen hätten, »eine makroökonomische Stabilisierung und eine Erholung von
                  Wachstum und Beschäftigung zu erreichen und die öffentliche Verschuldung auf einen
                  deutlich rück­[image: ]läufigen Kurs zu bringen«.50 Im Abschlussbericht selbst hieß es, »die umsichtige Politik der Behörden« habe geholfen,
                  »Ägyptens Widerstandsfähigkeit gegenüber der erhöhten Unsicherheit im externen Umfeld
                  zu stärken«.51 Dass das Land nach 2019 keineswegs in der Lage war, ohne Hilfe von außen seine Zahlungsfähigkeit
                  sicherzustellen, führte der IWF allein auf die wirtschaftlichen Verwerfungen infolge
                  der Corona-Pandemie zurück. Entsprechend leicht fiel es der ägyptischen Regierung,
                  sich 2020 neue Hilfen durch den Währungsfonds zu sichern. Im Mai des Jahres wurden
                  dem Land Kredite über 2,8 Milliarden US-Dollar im Rahmen des Rapid-Financing-Instruments
                  und im Juni 5,2 Milliarden US‑Dollar im Rahmen eines Stand-By-Arrangements gewährt.52
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               Zum anderen konnte Kairo das Vertrauen internationaler Kapitalanleger zurückgewinnen.
                  Für sie hatte das IWF-Programm eine wichtige Signalwirkung.53 Die enge Abstimmung mit dem Währungsfonds er­weckte den Eindruck, die Sisi-Administration
                  verhalte sich grundsätzlich anders als die Vorgängerregierungen. Hinzu kam, dass die
                  Rating-Agenturen dem posi­tiven Urteil des IWF folgten und Ägypten in ihren Bewertungen
                  hochstuften.54 Insbesondere der massive Ausbau der Devisenreserven wurde hier als vorteilhaft betrachtet.
                  Entsprechend konnte das Land seine Kapitalmarktfähigkeit wiedererlangen. Zwischen
                  2016 und 2022 wurden zahlreiche Eurobonds emit­tiert, und der Anteil der Staatsanleihen
                  an der Aus­landsverschuldung stieg entsprechend von unter 3 Prozent auf über 20 Prozent.
               

            

         

      

   
      
         
            
               Investitionsanreize und Staatsaufträge

               Der Gang zum IWF war keineswegs ausreichend, um Ägyptens Finanzbedarf zu decken. Allein
                  um das 2016 ausgehandelte dreijährige IWF-Programm im Rahmen der Erweiterten Fondsfaszilitäten
                  finanzieren zu können, benötigte das Land 35 Milliarden US-Dollar, wobei nur 12 Milliarden
                  US-Dollar durch den Währungsfonds bereitgestellt werden konnten. Die Regierung bemühte
                  sich daher intensiv um die Hilfe verschiedener Geberländer.
               

               Besonders von den drei Golfmonarchien erhoffte sich Präsident Sisi weitere Finanzhilfen.55 Nachdem Saudi-Arabien, die VAE und Kuwait im Sommer 2013 den Militärputsch maßgeblich
                  unterstützt hatten, waren sie zu den wichtigsten Gläubigern des Landes geworden (siehe
                  Graphik 2, S. 15). Ihre Bereitschaft, neue Kredite zur Verfügung zu stellen, war seitdem
                  aller­dings erkennbar gesunken.56 Das galt insbesondere für die Führung in Riad. Nach dem saudischen Thron­wechsel
                  Anfang 2015 waren die Beziehungen zwi­schen den beiden Ländern eher unterkühlt. Präsi­dent
                  Sisi sah sich daher im April 2016 zu einem drastischen Schritt gezwungen. Um ein neues
                  Unter­stützungspaket in Höhe von 22 Milliarden US-Dollar zu sichern, erklärte er sich
                  bereit, zwei strategisch wichtige Inseln im Roten Meer, die seit den 1950er Jahren
                  unter ägyptischer Kontrolle standen, an Saudi-Arabien abzutreten.57 Innenpolitische Proteste gegen diese »Inselrückgabe« wurden durch massive polizei­staatliche
                  Repression unterdrückt.58

               In den Folgejahren brachte die ägyptische Regierung zudem zahlreiche Erleichterungen
                  für Golf-Investoren auf den Weg, was den Landerwerb und die Übernahme ägyptischer
                  Firmen betraf.59 Anfang 2022 wurde dies besonders deutlich. Erneute Hilfen ver­banden die Golfstaaten
                  mit umfangreichen Investi­tionszusagen. Dabei ging es jedoch keineswegs um Greenfield-Investitionen
                  als vielmehr um die Über­nahme lukrativer Staatsbeteiligungen an ausgewählten Unternehmen,
                  die die Sisi-Administration offen­bar als Gegenleistung für die neuerlichen Kredite
                  abtreten musste.60

               Die VAE übernahmen durch die Abu Dhabi Development Holding staatliche Beteiligungen
                  an fünf börsennotierten Unternehmen, darunter der größten ägyptischen Privatbank,
                  im Wert von insgesamt zwei Milliarden US-Dollar.61 Saudi-Arabien vereinbarte mit der Regierung in Kairo Investitionen durch seinen Staatsfonds
                  Public Investment Fund (PIF) in Höhe von über 10 Milliarden US-Dollar, die mit einer
                  erneuten Finanzspritze für die Zentralbank in Höhe von 5 Mil­liarden US-Dollar einhergingen.
                  Und auch Katar – dessen Beziehungen zu Ägypten zwischen 2013 und 2021 äußerst angespannt
                  waren, weil das Emirat die Muslimbruderschaft unterstützte – kündigte Inves­titionen
                  in Höhe von 5 Milliarden US-Dollar an,62 bei denen es letztlich wohl ebenfalls um Unternehmensbeteiligungen gehen soll.
               

               Wirtschaftliche Anreize halfen auch, die Beziehun­gen zu den traditionellen Gläubigern
                  des Landes – den Staaten des Pariser Clubs und hier insbesondere den europäischen
                  – wiederzubeleben, deren Bedeu­tung als Kreditgeber seit 2013 gesunken war (siehe
                  Graphik 2, S. 15). Während die Golfmonarchien prä­feren­[image: ]tiellen Zugang zum ägyptischen Unternehmenssektor erhielten, setzte Kairo bei den
                  europäischen Gläubigerstaaten auf kreditfinanzierte Staatsaufträge. Dabei erhielten
                  große europäische Firmen öffentliche Auf­träge für Infrastruktur- oder Rüstungsvorhaben,
                  die über Kredite internationaler Bankenkonsortien finan­ziert wurden.
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Zwei Großaufträge und das deutsche Entschädigungsrisiko
                              

                           
                        

                        
                           	
                              Im Juni 2015 gelang Siemens der bis dahin größte Geschäfts­abschluss seiner Unternehmensgeschichte.
                                 Ägypten hatte dem deutschen Konzern den Zuschlag zum Bau von drei Gaskraftwerken erteilt,
                                 die mit einer Gesamtleistung von über 14 Giga­watt den Strombedarf von bis zu 40 Millionen
                                 Menschen decken sollen.63

                              Größte Herausforderung bei dem 6 Milliarden Euro teuren Geschäft war seine Finanzierung.
                                 Mit Verweis auf die Siche­rung deutscher Arbeitsplätze bat der damalige Siemens-Chef
                                 Joe Kae­ser daher bereits im Februar 2015 um Unterstützung der Bun­desregierung.64 Diese erfolgte denn auch. Ein Banken­konsor­tium arrangierte einen Kredit, der mit
                                 Exportkredit­garantien des Bundes (sogenannten Hermesbürgschaften) abgesichert wur­de.
                                 Allein 2015 und 2016 gewährte Berlin zusammengenommen Hermesdeckungen in Höhe von
                                 4,1 Milliarden Euro.65

                              Entsprechend stieg das Entschädigungsrisiko des Bundes im Ausfuhrgeschäft mit Ägypten
                                 sprunghaft an.66 Betrug es 2014 noch weniger als eine Milliarde Euro, so waren es Ende 2016 ganze
                                 6,7 Milliarden Euro. Bis Ende 2021 verringerte sich der Wert zwar auf 5,2 Milliarden
                                 Euro; dennoch gehörte Ägypten im internationalen Vergleich zur Gruppe der fünf Länder
                                 mit dem höchsten Entschädigungsrisiko.
                              

                              

                           
                           	
                              

                           
                           	
                              Im Mai 2022 verkündete Siemens ein weiteres Mal den größten Geschäftsabschluss der
                                 Konzerngeschichte. Diesmal erhielt das Unternehmen als Konsortialführer den Zuschlag
                                 zum Bau eines 2 000 Kilometer langen Hochgeschwindigkeits-Bahnnetzes in Ägypten – Auftragswert 8,1
                                 Milliar­den Euro. Neben dem Bau der Bahntrasse umfasst der Auftrag die Liefe­rung
                                 von über 170 Zügen sowie die Errichtung von Depots und Bahnhöfen.67

                              Von der Bundesregierung als »Meilenstein für die deutsch-ägyptischen Wirtschaftsbeziehungen«
                                 gefeiert,68 stößt das Pro­jekt in Ägypten angesichts leerer Staatskassen auch auf Kritik.69 In jedem Fall wurde die Finanzierung des gigan­tischen Infra­strukturvorhabens zur
                                 zentralen Herausforderung. Wieder muss­te der Großteil der Baukosten durch einen lang­jährigen
                                 Banken­kredit gedeckt werden. Voraussetzung hierfür waren abermals Exportkreditgarantien
                                 des Bundes, die Siemens offenbar schon im Sommer 2021 grundsätzlich zugesagt wor­den
                                 waren.
                              

                              In den Folgejahren dürften damit neue Hermesdeckungen von über 5,6 Milliarden Euro
                                 erteilt werden.70 Entsprechend würde das Entschädigungsrisiko des Bundes abermals stark an­steigen,
                                 auf womöglich bis zu 10 Milliarden Euro.71 Ägypten könnte damit im Ländervergleich – mit den USA und Russland – einen der ersten
                                 drei Plätze belegen.72

                              

                           
                        

                     
                  

               

               Angesichts ihrer wirtschaftlichen Bedeutung in den Heimatländern fiel es den betreffenden
                  Unternehmen vergleichsweise leicht, diese Geschäfte durch die jeweiligen Exportkredit-Agenturen
                  absichern zu lassen, was wiederum die Finanzierung durch güns­tige Bankkredite erst
                  ermöglichte. Dies galt beispielsweise für den Kauf von Kraftwerken und Eisenbahnen
                  beim deutschen Siemens-Konzern (vgl. Info­­kasten 2, S. 17), von Zügen des Unternehmens
                  Bom­bardier aus Großbritannien, von Kriegsschiffen des italienischen Herstellers Fincantieri
                  sowie Rafale-Kampfflugzeugen des französischen Rüstungsproduzenten Dassault Aviation.73

               Obwohl es gelegentlich Bedenken in den zuständigen Ministerien gab,74 stieg das Entschädigungsrisiko des Ägypten-Geschäfts in den Büchern der Export­kredit-Agenturen
                  bzw. der zuständigen staatlichen Stellen in Deutschland, Frankreich, Großbritannien
                  und Italien stetig an. Und auch für die ägyptischen Auslandsschulden nahm die Bedeutung
                  dieser staat­lich abgesicherten Kreditgeschäfte mit internatio­nalen Banken seit 2016
                  deutlich zu. 2018 führte die ägyptische Zentralbank in der Schuldenstatistik sogar
                  eine eigene Kategorie ein, über die solche Kredite erfasst wurden.75

               Für das Regime in Kairo hatten diese Geschäfte einen äußerst positiven Nebeneffekt.
                  Den europäischen Regierungen fiel eine zusätzliche, indirekte Gläubigerposition zu,
                  weil sie gegenüber den jewei­ligen nationalen Unternehmen bzw. zwischen­geschalteten
                  Geschäftsbanken ein Entschädigungs­risiko eingegangen waren. Entsprechend dürfte sich
                  ihr Interesse, die Zahlungsfähigkeit des ägyptischen Staates aufrechtzuerhalten, vergrößert
                  haben. Bei Entscheidungen über bilaterale Budgethilfen und die Kreditvergabe multinationaler
                  oder internationaler Finanzinstitutionen, in denen die Europäer ein erheb­liches Mitspracherecht
                  besitzen, war dieser Umstand wohl durchaus relevant.
               

               Neben europäischen Unternehmen profitierten auch chinesische Staatsfirmen immer stärker
                  von öffentlichen Aufträgen und Investitionsmöglichkeiten, die sich in Ägypten boten.
                  Während zwischen 2008 und 2013 gemessen am Auftragswert nur rund 3 Prozent der Bauaufträge
                  an chinesische Firmen im Nahen und Mittleren Osten in Ägypten vergeben wurden, waren
                  es zwischen 2014 und 2019 über 16 Prozent.76 Zudem konnten Chinas Staatsunternehmen ihre Investitionen in der Suez Economic and
                  Trade Cooperation Zone (SETC) ausweiten, einer bereits 2008 gegründeten Sonderwirtschaftszone
                  am Suez-Kanal.77 Entsprechende Investments in Logistik und Hafeninfrastruktur waren aus Sicht Pekings
                  von strategischer Bedeutung für die eigene Handels­politik. Dem Suez-Kanal kommt eine
                  wichtige Funk­tion im Rahmen der maritimen Seidenstraße zu, die Chinas südöstliche
                  Küste mit dem Mittelmeer verbin­den soll.78 So werden chinesischen Angaben zufolge 60 Prozent der chinesischen Exporte nach Europa
                  durch den Suez-Kanal transportiert, und 10 Prozent des jährlichen Verkehrsaufkommens
                  in der Wasserstraße gehen auf Schiffe der Volksrepublik zurück.79

               Entgegen offiziellen Erklärungen Kairos, in denen das chinesische Engagement als großer
                  Erfolg dar­gestellt wurde, dürfte die Sisi-Administration darin allerdings eher ein
                  Mittel zum Zweck gesehen haben.80 China hatte nicht nur den größten Anteil an ägyptischen Importen, es hatte auch den
                  größten Anteil am ägyptischen Handelsbilanzdefizit. Die Angst, der Markt könnte auf
                  Kosten der eigenen Industrie mit preiswerten chinesischen Produkten überflutet werden,
                  war daher in Ägyptens Wirtschaft weit verbreitet.81 Der langfristige sozioökonomische Nutzen des chinesischen Engagements blieb aus Sicht
                  von Beobachtern ungewiss.82 Hinzu kam, dass Unter­nehmen aus der Volksrepublik mit ihren Forderungen äußerst
                  selbstbewusst auftraten, was bei großen Infrastrukturvorhaben wie dem Bau der neuen
                  Hauptstadt durchaus zu Konflikten führen konnte.83 Engere Wirtschaftsbeziehungen waren für die ägyp­tische Führung aber unvermeidlich,
                  wollte man auch auf Finanzhilfen Pekings zurückgreifen. Tatsächlich nahm Chinas Bedeutung
                  als Gläubiger geradezu dramatisch zu. Während das Land bis 2016 als Kredit­geber nur
                  eine sehr untergeordnete Rolle spielte, war es im März 2022 das zweitgrößte Gläubigerland
                  Ägyptens (siehe Graphik 2, S. 15).84

            

         

      

   
      
         
            
               Verknüpfung mit anderen Politikfeldern

               Von zentraler Bedeutung für den Erfolg der Schulden­politik war ihre Verknüpfung mit
                  anderen Politik­feldern. Dass entsprechende Maßnahmen gerade in die ägyptische Außen-
                  und Regionalpolitik eingebettet wurden, war dabei keineswegs neu. Bereits Präsi­dent
                  Mubarak wusste geschickt die regionale Rolle des Landes zu nutzen, um finanzielle
                  Unterstützung durch westliche Partner einzuwerben. Präsident Sisi handelte hier noch
                  deutlich offensiver. 2016 gab er in einer Rede vor der Generalversammlung der Verein­ten
                  Nationen die argumentative Stoßrichtung vor:
               

               »Während der Nahe Osten nach wie vor unter blutigen Konflikten leidet, ist es Ägypten
                  gelungen, seine Stabilität inmitten einer höchst instabilen Region zu bewahren [...].
                  Die internationale Gemeinschaft muss diesen Umstand zum Nutzen der Region und der
                  Welt insgesamt anerkennen und unterstützen, damit Ägypten weiterhin als Stabilitätsanker
                  im Nahen Osten wirken kann. Es scheut dabei keine Mühen, um seine natürliche Rolle
                  zu erfüllen, indem es mit regionalen und internationalen Akteuren zusammenarbeitet,
                  damit Sicherheit und Stabilität in der Region wiederhergestellt werden.«85

               Dieses Narrativ des »regionalen Stabilitätsankers«86 wurde von offiziellen Vertretern Ägyptens geradezu gebetsmühlenartig wiederholt und
                  trotz massiver Kritik seitens zivilgesellschaftlicher Akteure von west­lichen Regierungen
                  kaum hinterfragt.87 Offensichtli­che Hinweise auf ein destruktives regionalpolitisches Verhalten blendeten
                  die Entscheidungsträger in Euro­pa und den USA aus – etwa dass Kairo den libyschen
                  Bürgerkriegsgeneral Chalifa Haftar unterstützte und damit die UN-Vermittlungsbemühungen
                  für das Nachbarland unterminierte.88 Stattdessen diente das Narrativ als grundsätzliche Begründung für jedwede Zusammenarbeit
                  mit Ägypten,89 obwohl man gleich­zeitig die überaus problematische Menschenrechts­lage im Land verurteilte.90

               Doch nicht nur mit außen- und regionalpolitischen Fragen, auch mit Migrations- und
                  Klimapolitik wurde der Schuldenkurs durch die Sisi-Administration ge­schickt verbunden.
                  Besonders deutlich wurde dies, als sich in Europa die Flüchtlingskrise zuspitzte.
                  Spätes­tens 2015 identifizierte die ägyptische Regierung das Politikfeld als Hebel,
                  um möglichst umfangreiche Finanzhilfen von den Europäern zu erhalten.91 Migra­tionspolitik wurde dabei zu einem »dramaturgischen Akt«,92 bei dem Diplomaten und Politiker bewusst Ängste vor einer »Flüchtlingsschwemme« schürten,
                  die von Ägypten ausgehen könnte. Mehr noch: Offen­bar wurde die Kontrolle der ägyptischen
                  Seegrenze zum Mittelmeer so weit gelockert, dass zwischen 2014 und 2016 im Vergleich
                  zu den Vorjahren deutlich mehr irreguläre Migration nach Europa stattfand.93

               Dass Ägypten neue Kredite bekam, hatte offenbar mit der Schließung seiner Seegrenze
                  für Migranten zu tun.
               

               Bei den Verhandlungen von 2016 über das IWF-Hilfspaket spielte das Thema irreguläre
                  Migration zwar offiziell keine Rolle. Hinter verschlossenen Türen aber wurde offenbar
                  gerade hierüber hart ge­rungen. Dafür spricht zumindest der Umstand, dass unmittelbar
                  nach erfolgreichem Abschluss der Ver­handlungen mit dem IWF ägyptische Sicherheits­kräfte
                  die Seegrenze des Landes hermetisch abriegelten, was die Flüchtlingszahlen drastisch
                  zurückgehen ließ. Und auch Äußerungen von deutschen und europäischen Spitzenpolitikerinnen
                  und ‑politikern legen nahe, dass die Gewährung von Krediten und die Schließung der
                  Seegrenze für irreguläre Migration unmittelbar miteinander verknüpft worden waren.94

               Als die Flüchtlingskrise in Europa abgeebbt war, bot sich der ägyptischen Regierung
                  mit Klima- und Nachhaltigkeitsfragen ein neuer Hebel, um ihre Schuldenpolitik mit
                  einem für internationale Ent­wicklungsinstitutionen und westliche Gläubigerstaaten
                  äußerst relevanten Thema zu verbinden. 2016 präsentierte die Sisi-Administration mit
                  der »Egypt Vision 2030« ihre nationale Strategie für nachhaltige Entwicklung, die
                  sich eng an die Nachhaltigkeits­agenda 2030 der Vereinten Nationen und die Agenda
                  2063 der Afrikanischen Union anlehnt. Zivilgesellschaftliche Akteure kritisierten,
                  dass ein detaillierter Fahrplan zur Erreichung der darin festgelegten Ziele fehle
                  und sich unabhängige Nichtregierungsorganisationen aufgrund polizeistaatlicher Repression
                  faktisch kaum daran beteiligen könnten.95 Regierungsvertreter dagegen wurden nicht müde, Ägyptens regionale Vor­reiterrolle
                  gerade auch in der Klimapolitik zu beto­nen. Vor allem das Thema Klimaschutzfinanzierung
                  wurde forciert. Nachdem Präsident Sisi die Regierung mandatiert hatte, eine grüne
                  und nachhaltige Finan­zierung deutlich auszubauen,96 emittierte Ägypten 2020 als erstes nordafrikanisches Land »Green Bonds« in Höhe von
                  750 Millionen US-Dollar (vgl. Info­kasten 3).
               

               Im November 2022 wird die 27. UN-Klimakonfe­renz (COP27) im ägyptischen Sharm el‑Sheikh
                  statt­finden. Die Sisi-Administration betrachtete die Tagung als zusätzliche Möglichkeit,
                  das Thema Klima­finanzierung im eigenen Sinne voranzutreiben. Während die logistische
                  Vorbereitung der Konferenz offenbar wesentlich durch den ägyptischen Auslandsgeheimdienst
                  GIS gesteuert wurde,97 verantwortet einer der Architekten von Kairos Schuldenpolitik maßgeblich deren inhaltliche
                  Ausgestaltung. Mah­moud Mohieldin wurde von der Regierung im Feb­ruar 2022 zum Climate
                  Action Champion des Landes ernannt – ein Posten, den er seitdem in Personal­union
                  mit seinem Mandat als IWF-Exekutivdirektor wahrnahm.98 Mohieldin selbst wie auch Mitglieder der ägyptischen Regierung betonten immer wieder
                  die Notwendigkeit, Finanzierungsfragen in den Mit­telpunkt der Konferenz zu rücken.99 Im Juni 2022 stellte die Regierung eine nationale Klimastrategie für die Zeit bis
                  zum Jahr 2050 vor. Darin wird Ägyptens Finanzierungslücke bei der Durchführung der
                  erfor­derlichen Mitigations- und Adaptationsprogramme auf insgesamt 248 Milliarden
                  US-Dollar beziffert.100

            

         

      

   
      
         
            
               [image: ]Verschleierung der tatsächlichen Schuldensituation
               

               Um neue Kreditverbindlichkeiten eingehen zu kön­nen, musste die ägyptische Regierung
                  ihren Gläubigern Einblick in die Schuldensituation des Landes gewähren. Entsprechend
                  war erforderlich, dass die Zentralbank regelmäßig Schuldenstatistiken ver­öffentlicht.
                  Diese dienten als wichtige Bewertungsgrundlage für die Schuldentragfähigkeit, sowohl
                  in den Statusberichten des IWF, die im Rahmen der vereinbarten Hilfsprogramme seit
                  2016 regelmäßig publiziert wurden, als auch in den obligatorischen Prospekten für
                  die Emission von Staatsanleihen.
               

               
                  
                     
                        
                           	
                              Infokasten 3:

                              Green Bonds oder Greenwashing Bonds?

                           
                        

                        
                           	
                              Im September 2020 begab Ägypten als erstes nordafrikanisches Land sogenannte »Green
                                 Bonds«. Die fünf Jahre laufende An­leihe war siebenfach überzeichnet, und aufgrund
                                 der großen Nachfrage wurden 750 Millionen US-Dollar statt der zunächst vorgesehenen
                                 500 Millionen US-Dollar emittiert.
                              

                              Erklärtes Ziel der Emission war es, »Nachhaltigkeitserwägungen in die Finanzierungspläne
                                 des öffentlichen Haushalts zu integrieren«.101 Wie in dem 2016 von der Regierung veröffentlichten Entwicklungsplan »Vision 2030«
                                 angekündigt, soll der Anteil nachhaltiger Projekte an öffentlichen Investitionen deut­lich
                                 erhöht werden, nicht zuletzt auch, um die selbstgesteckten Klimaziele des Landes zu
                                 erreichen.
                              

                              Die Weltbank feierte die Emission, die sie über ihr Government Debt and Risk Management
                                 Program (GDRM) unterstützt hatte, als großen Erfolg. Ägyptens Beispiel werde andere
                                 Schwellenländer dazu inspirieren, »Grüne Anleihen« als finan­zielle Lösung in Betracht
                                 zu ziehen.102

                              Aber wie »grün« ist Ägyptens Grüne Anleihe wirklich? Laut dem 2021 veröffentlichten
                                 Allocation & Impact Report werden von den Einnahmen 403 Millionen US-Dollar für nachhaltiges
                                 Wasser- und Abwassermanagement und 347 Millionen US-Dollar für umweltverträgliche
                                 Transportmittel ausgegeben.103

                              

                           
                           	
                              

                           
                           	
                              Hinter Letzterem steht die Finanzierung einer Einschienenbahn, mit der Ägyptens sich
                                 im Bau befindliche neue Haupt­stadt mit der Metropole Kairo verbunden werden soll.
                              

                              Selbst wenn das Bahnprojekt für sich allein gewissen Nach­haltigkeitsstandards genügen
                                 sollte,104 ist es Teil eines Infra­strukturvorhabens, das gerade unter dem Aspekt der nachhaltigen
                                 Entwicklung äußerst zweifelhaft ist. So wirft der Bau der neuen Hauptstadt gleichermaßen
                                 Fragen zur Umwelt- und zur Sozialverträglichkeit auf.
                              

                              Erste unabhängige Studien bemängeln, dass das gigantische Entwicklungsprojekt die
                                 Wasserprobleme Ägyptens verschärfen und weite Teile der fragilen Wüstenlandschaft
                                 östlich von Kairo zerstören könnte.105 Kritiker werfen der Sisi-Administration zudem vor, die Fehler vergangener Regierungen
                                 zu wiederholen und mit dem Prestigevorhaben an den Bedürfnissen der Bevöl­kerung vorbeizuplanen.
                                 Sinnvoll wäre demnach, in bestehende Städte zu investieren und die Lebensbedingungen
                                 gerade der Ärmeren zu verbessern. Die neue Hauptstadt dagegen sei allen­falls auf
                                 die Bedürfnisse der ägyptischen Oberschicht ausge­richtet und werde die politische
                                 Führung noch weiter von den Menschen abschotten.106

                              

                           
                        

                     
                  

               

               Letztlich wurden die Statistiken auch bei Regierungsentscheidungen einzelner Gläubigerländer
                  genutzt, etwa um das Risiko adäquat einschätzen zu können, das mit der Vergabe von
                  Exportkreditgarantien ein­hergeht. Dabei war gleich aus mehreren Gründen fraglich,
                  ob die ägyptische Regierung in ihren Aufstel­lungen die Schuldenrealität des Landes
                  tatsächlich angemessen abbildete oder ob sie nicht vielmehr die Höhe der Auslandsverschuldung
                  zu niedrig auswies.
               

               Die Regierung konnte ihre Schuldenaufnahme massiv ausweiten, ohne dass dies in der
                  offiziellen Statistik sichtbar geworden wäre.
               

               Grundsätzlich ist ungewiss, wie glaubwürdig staat­liche Statistiken in Ägypten sind.
                  Nach Einschätzung der Weltbank verfügt das Land zwar über eine hohe Kapazität zur
                  Datenerhebung, die Datentransparenz ist jedoch begrenzt.107 Von der Regierung vorgelegte Angaben zum Wirtschafts- und Sozialbereich werfen daher
                  immer wieder Fragen auf.108 Was die Schulden­daten der Zentralbank betrifft, kritisieren zivilgesellschaftliche
                  Akteure wie die Egyptian Initia­tive for Personal Rights (EIPR), dass diese teils
                  nur mit massi­ver Verzögerung veröffentlicht wurden. Die zugäng­lichen Statistiken
                  gaben in der Regel einen sechs Monate alten Stand wieder.109 Darüber hinaus monierte die NGO, dass in den Statistiken zur Aus­landsverschuldung
                  nicht aufgeführt wurde, wenn Ausländer in lokaler Währung denominierte, hoch­verzinste
                  ägyptische Staatsanleihen kauften.110 Tat­sächlich hatten diese Investments, die im Rahmen von Zinsdifferentialspekulationen
                  (Carry Trades) ge­tätigt wurden, seit 2017 sukzessive zugenommen,111 bevor sie im September 2021 mit einem Volu­men von 34 Milliarden US-Dollar ihren
                  vorläufigen Höhe­punkt erreichten.112 Besonders hilfreich war in diesem Zusammenhang die von Tarek Amer gesteuerte Wäh­rungspolitik
                  der Zentralbank, die Fehlanreize für ausländische Kapitalanleger setzte. Nach der
                  starken Abwertung des ägyptischen Pfunds 2016 hatte die CBE den Wechselkurs – entgegen
                  der IWF-Forderung nach dessen vollständiger Freigabe – in einem engen Band weitgehend
                  stabil gehalten und das Währungsrisiko für Zinsdifferenzspekulanten minimiert.113 Die Regierung konnte so ihre Schuldenaufnahme massiv ausweiten, ohne dass dies in
                  der offiziellen Auslandsschuldenstatistik ersichtlich geworden wäre. Wie ge­fährlich
                  eine solche Form der Verschuldung für die kurzfristige Devisenverfügbarkeit und damit
                  die Zah­lungsfähigkeit des Landes ist, zeigte sich nach dem russischen Überfall auf
                  die Ukraine: Allein im März 2022 wurden offenbar bis zu 7 Milliarden US-Dollar aus
                  Ägypten abgezogen, was die Währungsreserven des Landes massiv unter Druck setzte.114

               Während der Fall der lokalen Anleihen noch als Bilanzkosmetik gelten konnte (da sie
                  zwar nicht unter der Auslandsverschuldung auftauchten, ihre Emis­sion aber als Teil
                  der Inlandsverschuldung dokumentiert wurde), stand bei anderen Krediten die statistische
                  Erfassung grundsätzlich in Frage. Dies betrifft etwa eine Kreditvereinbarung über
                  25 Milliarden US-Dollar, die offenbar bereits 2016 im Rahmen des ge­planten Baus des
                  ersten ägyptischen Kernkraftwerks mit Russland eingegangen worden war. Details dieses
                  Abkommens sind kaum bekannt.115 Bis 2022 wurde, wenn überhaupt, nur ein kleiner Teil der Verbindlichkeit in den Statistiken
                  der Zentralbank aufgeführt.116 In den kommenden Jahren könnten sich allein durch diese Vereinbarung die Auslandsschulden
                  des Landes deutlich erhöhen.
               

               Ähnlich problematisch war der intransparente Umgang mit Eventualverbindlichkeiten
                  (contingent liabilities), die dem Staat durch die Schuldenaufnahme öffentlicher Unternehmen
                  oder staatlicher Behör­den (»economic authorities«) entstanden waren.117 Seit 2015 übernahm die Regierung offenbar in deutlich verstärktem Maße entsprechende
                  Garantien, wenn öffentliche Einrichtungen sich verschuldeten.118 Im März 2021 bezifferte sie die Höhe der gewährten Staatsgarantien auf 19,9 Prozent
                  des BIP.119 Ältere, sporadische Regierungsveröffentlichungen zeigen, dass über die Hälfte dieser
                  Garantien auf Verbindlichkeiten gegenüber externen Kreditgebern ent­fielen.120 Da keine überprüfbaren Aufschlüsselungen vorgelegt wurden, können solche Zahlen bestenfalls
                  als vage Schätzung gelten. Unklar bleibt dabei auch, welche dieser Verbindlichkeiten
                  in die Statistik zur Auslandsverschuldung der Zentralbank eingingen. Der IWF warnte
                  2021 davor, dass aus Eventual­verbindlichkeiten bei einem »Schock-Szenario« tat­sächliche
                  Verbindlichkeiten werden könnten und die Staatsverschuldung Ägyptens damit sprunghaft
                  ansteigen würde.121

               

            

         

      

   
      
         
            Der Profiteur: Das Militär und sein Wirtschaftsimperium

            Die erfolgreiche Politik der Auslandsverschuldung er­öffnete der Staatsführung unter
               Präsident Sisi gewisse fiskalische Spielräume. Von den 115 Milliarden US-Dollar an
               neuen externen Schulden, die Ägypten zwi­schen Juni 2013 und März 2022 aufnahm, floss
               der kleinere Teil in die Auspolsterung der Zentralbank­reserven. Der größere Teil,
               über 96 Milliarden US-Dollar,122 wurde von der politischen Führung genutzt, um Staatsausgaben zu finanzieren, denen
               keine ent­sprechenden Einnahmen gegenüberstanden. Gerecht­fertigt wurde die expansive
               Schuldenpolitik von der Regierung vor allem damit, dass hierdurch die wirt­schaftlichen
               Rahmenbedingungen verbessert und so Anreize für private und insbesondere ausländische
               Direktinvestitionen gesetzt würden, was positive Fol­gen für das langfristige Wachstum
               habe.123

            Allerdings ist dieser Wirkungsmechanismus bislang nicht eingetreten. Private Investitionen
               sanken zwischen 2016/17 und 2020/21 auf durchschnittlich 6,3 Prozent des BIP (zwischen
               2006 und 2010 hatten sie bei über 10 Prozent gelegen).124 Sie bewegten sich jetzt noch unter dem Niveau der Präsidentschaft Gamal Abdel Nassers
               (1954–1970), der eine Wirtschaftspolitik sozialistischer Prägung betrieben hatte.125 Dabei herrschte bereits vor Eintreten der beiden externen Schocks, der Corona-Pandemie
               2020 und des Russland-Ukraine-Kriegs 2022, ein äußerst schlechtes Geschäftsklima im
               ägyptischen Privat­sektor. So deutete der monatlich von S&P Global er­hobene Einkaufsmanagerindex
               (Purchasing Mana­gers’ Index, PMI) schon vor 2020 mehrheitlich auf eine Kontraktion
               der privaten Wirtschaftsaktivitäten außerhalb des Öl- und Gassektors hin.126 Und auch der jährliche Zufluss ausländischer Direktinvestitionen blieb im Vergleich
               zu den späten 2000er Jahren auf einem niedrigen Niveau. Zudem konzentrierten sich
               die Direktinvestitionen überwiegend auf den Öl‑ und Gassektor.127 Das Wirtschaftswachstum des Landes, das zeitweise über dem regionalen Durchschnitt
               lag, erklärte sich vor allem mit staatlichen Bauprojekten, war also nur temporär angelegt.
               Es fehlte an Wachstumstreibern,128 was die Aussichten für die weitere ökonomische Entwicklung »weder aus gesamtwirtschaftlicher
               noch aus sektoraler Sicht« günstig erscheinen ließ.129

            Zugleich stiegen allerdings die Tilgungs- und Zins­kosten, die der ägyptische Staat
               für externe wie inter­ne Kredite zu tragen hatte, weiter an (siehe Graphik 3, S. 27).
               Im Haushaltsjahr 2020/21 mussten über 50 Pro­zent der Staatseinnahmen für Zinszahlungen
               auf­gewendet werden – 2012/13 waren es noch unter 42 Prozent.130 Durch die hohe Zins- und Tilgungslast stand somit ein immer geringer werdender Teil
               der Haushaltsausgaben für öffentliche Investitionen zur Verfügung.131 Dabei machten Zinszahlungen auf externe Kredite zwar bislang nur einen kleinen Teil
               aus, was sich vor allem auch durch teils großzügige Rückzahlungsfristen erklären dürfte.
               Allerdings ist hier ebenfalls ein deutlicher Anstieg erkennbar. 2013/14 entfielen
               unter 3 Prozent der Zinszahlungen auf externe Kredite, 2021/22 sind es voraussichtlich
               über 10 Prozent.
            

            Vor diesem Hintergrund stellt sich umso mehr die Frage, wozu die Regierung die finanziellen
               Spiel­räume, die durch die Schuldenaufnahme geschaffen wurden, tatsächlich nutzte.
               Gleich mehrere Indizien deuten darauf hin, dass insbesondere das Militär und damit
               der Akteur, auf den Präsident Sisi zur Herrschaftskonsolidierung unmittelbar angewiesen
               war, von der Schuldenpolitik profitierte. So konnten die Streitkräfte ihre Vormachtstellung
               in der ägyptischen Wirtschaft unter Präsident Sisi deutlich ausbauen. Sisi propagierte
               höchstselbst die Rückbesinnung auf das Militär als »nationalen Entwicklungsmotor«.132 Zwar konnten auch das Innenministerium und vor allem der Auslandsgeheimdienst eigene
               Wirtschaftsaktivitäten vorantreiben, allerdings in einem deutlich geringeren Umfang.133 Dabei dürfte die externe Schul­denaufnahme für das Militär auf dreierlei Weise von
               Bedeutung gewesen sein. Sie schützte die Einnahmen und Vermögenswerte der Streitkräfte,
               trug zur Finan­zierung von Großprojekten bei, an denen diese maß­geblich verdienen
               konnten, und ermöglichte eine expansive Rüstungspolitik, die vor allem dem Offi­ziers­korps
               nutzte.
            

         

      

   
      
         
            
               Schutz von Einnahmen und Vermögens­werten der Streitkräfte

               Dem Verteidigungsministerium und dem ihm nach­geordneten Ministerium für Militärproduktion
                  unter­standen gleich vier staatliche Behörden bzw. Orga­nisationen, über die es schon
                  seit Jahrzehnten weit­reichende Aktivitäten in der zivilen Wirtschaft betrieb – die
                  National Service Projects Organization (NSPO), die Arab Organization for Industrialization
                  (AOI), die National Organization for Military Production (NOMP) und das Ingenieurskorps
                  der Streitkräfte. Diese Akteure betätigten sich seit 2013 in zunehmendem Maße ebenso
                  in der zivilen Produktion, etwa bei Nahrungsmitteln, wie in der Energiewirtschaft
                  und im Bau- und Infrastrukturbereich.134 Geschwindigkeit und Reichweite dieser Expansion lassen sich, weil es an Daten fehlt,
                  nur anhand punktueller Berichte er­ahnen. So prognostizierte etwa das Ministerium
                  für Militärproduktion, dass die Einnahmen aus dem operativen Geschäft seiner 20 Firmen
                  im Haushaltsjahr 2018/19 bei 15 Milliarden ägyptischen Pfund (LE) liegen würden –
                  und damit rund fünf Mal höher als im Haushaltsjahr 2013/14.135

               Die Schuldenaufnahme half dabei, dass diese Erträ­ge im System des Militärs verblieben.
                  So konnte die Regierung verhindern, dass sich eine für die Streitkräfte äußerst unangenehme
                  Situation aus dem Jahr 2011 wiederholen würde. Damals sah sich die Militär­führung
                  gezwungen, die Devisenreserven der Zentral­bank durch eine Finanzspritze in Höhe von
                  einer Milliarde US-Dollar kurzfristig zu stützen, damit sich der Staatsbankrott abwenden
                  ließ.136 Zwischen 2013 und 2021 musste sich das Militär offenkundig nicht an der Finanzierung
                  der Haushaltsdefizite beteiligen. Im Gegenteil – sein Wirtschaftsimperium profitierte
                  von umfangreichen Steuerbefreiungen. Die NSPO etwa, unter deren Dach 2019 nicht weniger
                  als 35 Unternehmen mit einem Jahresumsatz von zusammen weit über einer Milliarde US-Dollar
                  verwaltet [image: ]wurden,137 war gemäß ägyptischem Steuerrecht eben­so von der Einkommensteuer befreit wie andere
                  Militärfirmen.138 Grundsteuer mussten die Streitkräfte generell nicht entrichten, wodurch ihr erheblicher
                  Landbesitz noch lukrativer wurde. Und während die Regierung im Rahmen des mit dem
                  IWF vereinbarten Reformprogramms eine Umsatzsteuererhöhung be­schloss, um die Staatseinnahmen
                  zu steigern, führte sie zugleich großzügige Ausnahmeregelungen für Militärunternehmen
                  ein. Demnach wurden Güter und Dienstleistungen, die der nationalen Verteidigung dienten,
                  von der Mehrwertsteuer befreit, wobei dem Verteidigungsministerium das Recht eingeräumt
                  wurde, die Definition dieser Güter vorzunehmen.139
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               Wohin die Einnahmen des militärischen Wirtschaftsimperiums flossen, kann aufgrund
                  mangelnder Transparenz bislang nicht zufriedenstellend be­antwortet werden.140 Immer wieder wird in diesem Zusammenhang über die Existenz von Sondervermögen (»special
                  funds«) spekuliert, auf die die Streit­kräfte Zugriff haben.141 Während zivile Regierungsstellen nur bei der ägyptischen Zentralbank Konten unterhalten
                  dürfen, können die Streitkräfte über ihre Firmen Gelder und ebenso Devisen bei privaten
                  Ban­ken auch außerhalb Ägyptens anlegen.142 Zumindest ein Teil dieser Gelder wird möglicherweise durch Mittelsmänner verwaltet.
                  So weisen zahlreiche Off­shore-Firmen in Steueroasen wie den British Virgin Islands
                  oder den Bahamas Eigentumsbeziehungen zu ägyptischen Unternehmern auf, die teilweise
                  offenbar über exzellente Kontakte zu Militär oder Geheimdienst verfügen.143

               Durch die erfolgreiche Schuldenaufnahme bestand zudem kein sonderlicher finanzieller
                  Druck, Firmen der Armee zu privatisieren. Präsident Sisi hatte zwar 2019 erstmals
                  öffentlich Börsengänge von Militär­unternehmen als Möglichkeit ins Spiel gebracht,144 doch wurden dabei bis 2022 keine konkreten Schritte unternommen. Tatsächlich unterließen
                  es auch IWF und Weltbank über Jahre, solche Privatisierungen einzufordern. Erst 2021
                  kritisierte der Währungsfonds öffentlich die wettbewerbsverzerrende Rolle der Militärunternehmen
                  und forderte Reformen. Seitdem ist zumindest auf deklaratorischer Ebene eine gewisse
                  Bewegung entstanden. Anfang 2022 stellte der Chef der ägyptischen Kapitalmarktaufsicht
                  für die nahe Zukunft mögliche Börsengänge in Aussicht.145 Auch Präsident Sisi wiederholte öffentlich entsprechende Ankündigungen.146 Mangels konkreter Schritte blieb allerdings unklar, ob es sich hier lediglich um
                  Rheto­rik im Rahmen der Verhandlungen um neue IWF-Kredite handelte. Zudem hielt sich
                  die Regierung bei der Frage bedeckt, ob mögliche Erlöse aus den Ver­käufen am Ende
                  tatsächlich zur Finanzierung des Haushaltsdefizits genutzt und damit den Streitkräften
                  entzogen würden.
               

            

         

      

   
      
         
            
               Kreditfinanzierte Infrastrukturvorhaben

               Die Neuverschuldung ermöglichte es der Sisi-Admi­nistration, eine Reihe von Infrastrukturprojekten
                  zu verwirklichen, von denen das Militär in besonderem Maße profitierte. Zwar könnte
                  etwa der Ausbau von Verkehrswegen und Energieversorgung durchaus positive Effekte
                  für die wirtschaftliche Entwicklung des Landes zeitigen,147 doch bei einzelnen enorm kostspieligen Megaprojekten ist der gesamtgesellschaftliche
                  Nutzen mehr als fragwürdig.
               

               Beispielhaft dafür war die geradezu überstürzte Erweiterung des Suez-Kanals im Jahr
                  2015. In Rekord­zeit wurde eine zweite Fahrrinne gegraben – ein Unternehmen, das Präsident
                  Sisi als Bühne diente, um sich als nationaler Führer zu profilieren,148 das für die Staatskasse in absehbarer Zeit aber kaum ren­tabel sein dürfte. Allein
                  durch die enorme Geschwindigkeit, mit welcher der Ausbau aufgrund politischer Vorgaben
                  erfolgte, kam es zu massiven Kostenstei­gerungen auf letztlich über 8 Milliarden US-Dollar,
                  was wiederum zur weiteren, auch externen Schulden­aufnahme beitrug.149

               Schon zu Baubeginn war die Prognose wenig seriös, dass sich die Einnahmen aus dem
                  Kanalgeschäft innerhalb von acht Jahren um bis zu 150 Prozent er­höhen würden.150 Und die Suez Canal Authority, die das Projekt über die Ausgabe von Anleihen finanzie­ren
                  sollte, musste 2019 sogar das Finanzministerium ersuchen, Fremdwährungsverbindlichkeiten
                  in Höhe von 600 Millionen US-Dollar zu übernehmen.151 Dabei handelte es sich um Bankkredite, mit denen ausländische Unternehmen, die am
                  Ausbau beteiligt waren, bezahlt wurden. Die Bausparte des Militärs sowie einige ausgewählte
                  Privatfirmen profitierten indes von der intransparenten Auftragsvergabe. Schon allein
                  durch die Erteilung von Unteraufträgen (Subcontracting) konnte das Militär offensichtlich
                  Gewinne einstreichen.152

               Ökonomisch ähnlich fragwürdig wie die Kanal­erweiterung stellte sich der Bau einer
                  neuen Haupt­stadt – des New Administrative Capital – östlich der Metropole Kairo dar.
                  Auch hier gab es im Vorfeld keine transparenten Machbarkeitsstudien. Präsident Sisi
                  selbst bezifferte die Kosten 2020 auf 380 Milliar­den LE (zum damaligen Kurs etwa
                  24 Milliarden US-Dollar), verteilt über sieben Jahre.153 Andere Schätzungen gehen von bis zu 58 Milliarden US-Dollar aus.154 Beteuerungen der Regierung, dem öffentlichen Haushalt entstünden keine Kosten, weil
                  das Vorhaben weitestgehend durch private Investitionen finan­ziert werde, waren offenkundig
                  falsch.155 Gerade in der Anfangsphase hatten sich private Unternehmen zurückgezogen – aus Sorge,
                  spätere Renditen wür­den die zunächst erforderlichen Investitionen nicht decken. Letztlich
                  musste der Staat mit Finanzspritzen einspringen, ebenfalls zu Lasten der Auslandsschulden.
               

               Ob sich diese Investitionen für den regulären Staatshaushalt amortisieren werden,
                  ist zumindest fraglich. Allerdings dürfte auch in diesem Fall das ägyptische Militär
                  wirtschaftlich profitieren. Öffent­lich bekannt wurde eine Mehrheitsbeteiligung der
                  Streitkräfte an der Administrative Capital Urban Development Company (ACUD)156 – dem staatlichen Betreiberunternehmen, dem das lukrative Bauland für die neue Stadt
                  übertragen wurde. Ob das Militär auch eigene finanzielle Mittel zur Durchführung des
                  Megaprojekts einbrachte, blieb indes unklar. Das Budget der ACUD wird aufgrund der
                  Beteiligung der Streitkräfte geheim gehalten.157 Allerdings gab Präsi­dent Sisi im Juli 2022 bekannt, dass die Firma dem Staat für
                  Büromieten jährlich 4 Milliarden LE (rund 212 Millionen US-Dollar) in Rechnung stellen
                  werde.158

            

         

      

   
      
         
            
               Kreditfinanzierte Rüstungsausgaben

               Zeitgleich zum starken Anstieg der ägyptischen Auslandsverschuldung kaufte Kairo in
                  erheblichem Umfang Rüstungsgüter. Nach Daten des Stockholm International Peace Research
                  Institute (SIPRI) stieg das Land im Zeitraum von 2017 bis 2021 sogar zum dritt­größten
                  Rüstungsimporteur weltweit auf. Damit nahm der Anteil des Landes an den globalen Rüs­tungsimporten
                  im Vergleich zum Zeitraum 2012–2016 um 73 Prozent zu. Damals belegte Ägypten noch
                  Platz 11.159 Allein in den Jahren 2019 und 2020 tätig­te die Regierung Käufe in Höhe von schätzungsweise
                  16 Milliarden US-Dollar.160 Dabei erstreckten sich die Anschaffungen auf nahezu alle Waffengattungen. Selbst
                  wenn man unterstellt, dass Käufen dieser Dimension großzügige Zahlungsmodalitäten
                  zu­grun­de liegen, wendet Ägypten für den Rüstungserwerb erhebliche Geldmittel auf.
                  Das Militär, so scheint es, konnte sich auf dem internationalen Markt weitestgehend
                  ohne finan­zielle Beschrän­kungen mit neuen Waffensystemen eindecken.
               

               Der militärische Nutzen der Rüstungskäufe ist fraglich – doch eröffnen sie Wege zur
                  persönlichen Bereicherung.
               

               Bemerkenswert ist, dass sich die exzessiven Rüstungskäufe mit dem offiziellen Verteidigungshaushalt
                  Ägyptens kaum in Einklang bringen ließen. Inflationsbereinigt war dieser zwischen
                  2011 und 2020 sogar geschrumpft.161 Und auch im regionalen Vergleich schienen die angegebenen Verteidigungsausgaben eher
                  unterdurchschnittlich.162 Rüstungskäufe wurden somit offenbar nicht über die offiziellen Militärausgaben, sondern
                  durch andere Mittel finanziert. Dabei könnten gerade bei Rüstungsgeschäften mit Russland
                  direkte Finanzierungen durch die Golfmonarchien eine Rolle gespielt haben.163 Zumindest ein Teil der Käufe dürfte aber auch über externe Schuldenaufnahme finanziert
                  worden sein. Beispielhaft hierfür war der bereits erwähnte Erwerb französischer Kampfjets
                  in den Jahren 2015 und 2021, bei dem Kairo offenbar Kreditvereinbarungen mit französischen
                  Banken im Umfang von mindestens 7,2 Milliarden Euro einging.164

               Wie viele Käufe tatsächlich durch Kredite finanziert wurden, lässt sich aufgrund mangelnder
                  Daten­transparenz ebenso wenig abschließend beantworten wie die Frage, wo sich solche
                  Kredite in den Statis­tiken der Zentralbank wiederfinden. Ägyptische Ana­lysten vermuten,
                  dass in den Monatsberichten der CBE zumindest ein Teil der Kreditaufnahme durch das
                  Militär unter die Schuldnerkategorie »other sec­tors« fiel. Der Schuldenstand in dieser
                  Rubrik war zwischen Juni 2013 und März 2022 um rund 11,3 Mil­liarden US-Dollar gestiegen
                  und hatte sich somit weit mehr als verdreifacht (von 4,08 auf 15,34 Milliarden US-Dollar).165

               Möglich ist darüber hinaus, dass das Militär in der Lage war, einen Teil der Rüstungsbeschaffung
                  mit eigenen Mitteln zu finanzieren. Allerdings würde sich dann die Frage stellen,
                  ob dieses Geld unter gesamt­gesellschaftlichen Nutzenabwägungen nicht sinnvol­ler
                  hätte verwendet werden können, etwa zu dem Zweck, die äußerst prekäre sozioökonomische
                  Lage der Bevölkerung zu verbessern. Denn selbst mit Blick auf den militärischen Nutzen
                  schien die Beschaffungsoffensive wenig plausibel. Militäranalysten hin­terfragten
                  zum einen, ob der Kauf großer Waffen­systeme tatsächlich mit dem Sicherheitsbedürfnis
                  des Landes gerechtfertigt werden kann. Asymmetrischen Bedrohungen, wie sie etwa von
                  bewaffneten militan­ten Gruppen ausgehen, kann so jedenfalls kaum begegnet werden.166 Und die massiven Investitionen in die militärische Infrastruktur im Osten des Landes
                  scheinen vor dem Hintergrund des Friedensvertrages mit Israel zumindest erklärungsbedürftig.167 Zum anderen dürften sich deutliche Folgekosten daraus ergeben, dass Ägypten seine
                  Rüstungsbeschaffung diversifiziert hat. Einzelne Systeme sind nicht mit­einander kompatibel,
                  was den Aufwand bei Wartung und Personaltraining entsprechend erhöht.168

               Während der militärische Nutzen der Erwerbungen keineswegs eindeutig ist, könnte der
                  wirtschaft­liche Vorteil, den sie Mitgliedern des Offizierskorps bringen, erheblich
                  sein. Weil Geheimhaltung bestand und es an gesetzlichen Regeln fehlte, war es dem
                  Verteidigungsministerium möglich, Rüstungskäufe über Direktvergaben und somit ohne
                  Bieterverfahren durchzuführen.169 Zudem sorgte Gesetz Nr. 147 dafür, dass der Rüstungserwerb von Steuern befreit war
                  und nicht der Kontrolle durch den ägyptischen Rech­nungshof (Central Auditing Organization)
                  unterlag. Diese Rahmenbedingungen bereiteten den Nähr­boden für weitreichende Korruption.
                  Nicht nur Ent­scheidungsträger im Verteidigungsministerium konnten sich dabei persönlich
                  bereichern, sondern auch ehemalige Offiziere, die als lokale Agenten Rüstungsgeschäfte
                  vermittelten.170 Für den Rückhalt des Präsidenten innerhalb des Offizierskorps dürften solche Nebeneinnahmen
                  nicht unbedeutend sein.
               

               

               

            

         

      

   
      
         
            Schlussfolgerungen und Empfehlungen

            Die exzessive Schuldenaufnahme Ägyptens während der vergangenen Jahre wurde in zahlreichen
               Analy­sen als Schwäche gedeutet, das Land mitunter gar als »Bettelstaat« bezeichnet.171 Dabei war die Politik der Auslandsverschuldung für Präsident Sisi bislang sehr erfolgreich.
               Die Regierung in Kairo konnte die beiden anfangs skizzierten Herausforderungen hervorragend
               bewältigen. Erstens versetzten Kredite von Entwicklungsbanken, Geberländern und internationalen
               Investoren das Land in die Lage, sich zu refinanzieren. Zweitens musste die politische
               Führung dafür keine Zugeständnisse machen, die dem Ziel entgegen­gestanden hätten,
               die eigene Herrschaft zu kon­soli­dieren. Voraussetzung für diesen Erfolg war, dass
               die Sisi-Administration einen gut abgestimmten Instru­mentenmix nutzte und das praktische
               Handeln bei erfahrenen, international bestens vernetzten Techno­kraten lag, die eng
               an das präsidiale Machtzentrum angebunden waren.
            

            Profitiert hat von dieser Schuldenpolitik im besonderen Maße das Militär, das seine
               Stellung in der ägyptischen Wirtschaft im Untersuchungszeitraum deutlich erweitern
               konnte. Für die Festigung von Präsident Sisis Macht spielte diese Entwicklung eine
               entscheidende Rolle. Die Loyalität der Streitkräfte ist die wichtigste Voraussetzung,
               um eine umfassende polizeistaatliche Repression durchsetzen zu können. Der Präsident
               war so in der Lage, jegliche politische Opposition im Keim zu ersticken.
            

            Doch stellt sich die Frage, wie lange diese macht­politische Instrumentalisierung
               der Schuldenpolitik fortgesetzt werden kann. Für Ägypten wird es auf­grund der gestiegenen
               Schuldenlast immer schwieriger, sich durch externe Kreditaufnahme zu finanzieren.
               Der Ukraine-Krieg wirkt dabei wie ein Brand­beschleuniger. Wirtschaftliche Unsicherheit
               und stei­gende Leitzinsen in den Industriestaaten beeinträchtigen die Bereitschaft
               internationaler Kapital­anleger, ihr Geld in einem Schwellenland wie Ägyp­ten zu investieren.
               Die Kosten für die Absicherung ägyptischer Staatsanleihen haben sich seit 2020 jedenfalls
               mehr als vervierfacht.172 Dabei wird die Regierung künftig immer mehr Geld benötigen, um das Haus­haltsdefizit,
               das nicht zuletzt durch die steigende Zinslast hoch bleiben wird, finanzieren zu können.
               In Marktanalysen wird allein für die kommenden drei Haushaltsjahre mit einem jährlichen
               externen Mittel­bedarf von durchschnittlich 26 Milliarden US-Dollar gerechnet.173 Damit bleibt nur die Schuldenaufnahme über Finanzinstitutionen und Geberländer. Tatsächlich
               sah sich Ägypten im März 2022 gezwungen, aber­mals den IWF um Hilfe zu ersuchen. Während
               Regie­rungskreise zunächst Optimismus verbreiteten und ein schnelles Abkommen mit
               dem Währungsfonds in Aussicht stellten, gestalteten sich die Ver­handlungen dann sehr
               viel schwerer als 2016.174 Zugleich schwan­den die Währungsreserven der Zentralbank immer schneller, die ägyptische
               Währung verlor stark an Wert, und die Inflation stieg.175 Die Strategie der CBE, den Wechselkurs möglichst konstant zu halten und damit attraktive
               Bedingungen für ausländische Kapi­talanleger zu schaffen, war gescheitert.
            

            Auch die politische Führung unter Präsident Sisi zeigt mittlerweile Nerven. Durchaus
               überraschend wurde im August 2022 Zentralbankchef Tarek Amer ausgetauscht. Sisi hatte
               offenbar das Vertrauen in einen der Hauptverantwortlichen für die bisherige Schuldenpolitik
               verloren.176 Zunächst kommissarisch wurde dem Banker Hassan Abdalla die Leitung der CBE übertragen.
               Ihm wird von Beobachtern zwar zugetraut, einen Kurswechsel insbesondere in der Währungspolitik
               einzuleiten und damit Voraussetzungen für ein neues Abkommen mit dem IWF zu schaffen.
               Abdallas Ernennung sollte allerdings nicht als Indiz dafür gelten, dass die machtpolitische
               Instrumentalisierung der Schuldenpolitik beendet wird. Der Banker ist innerhalb der
               politisch relevanten Elite kein Unbekannter. Er gehörte wie Mahmoud Mohiel­din und
               Tarek Amer in den letzten Jahren der Muba­rak-Ära dem engen Kreis von regimeloyalen
               Wirtschaftstechnokraten an und galt als Vertrauter von Präsidentensohn Gamal Mubarak.177 Vor seiner Beru­fung an die Spitze der Zentralbank leitete er die Holding United
               Media Service (UMS), ein Medien­konglomerat, das offenbar durch den Auslands­geheimdienst
               kontrolliert wird.178 Es ist davon aus­zugehen, dass er sich ähnlich wie sein Vorgänger konsequent mit
               dem präsidialen Machtzentrum ab­stimmen und den Interessen des Militärs höchste Priorität
               einräumen wird.
            

            Entscheidend für den weiteren Verlauf von Ägyptens Schuldenpolitik wird somit sein,
               wie sich die Gläubiger des Landes positionieren. Für die deutsche und europäische
               Politik sollten diesbezüglich drei Erwägungen handlungsleitend sein.
            

            1. Ein »Weiter so« bei der Kreditvergabe­politik wäre die schlechteste aller Optionen.
                     Solange die ägyptische Regie­rung Kredite zur Herrschaftskonsolidierung und damit
               insbesondere für Interessen des Militärs ein­setzt, kann es nur kurzfristig gelingen,
               durch neue Schulden eine Zahlungsunfähigkeit des Landes abzu­wenden. Die aufgezeigte
               Fehlallokation von Finanzmitteln zugunsten der Streitkräfte steht dem Aufbau einer
               wettbewerbsbasierten, freien Marktwirtschaft entgegen, verstärkt die soziale Schieflage
               im Land und ermöglicht polizeistaatliche Repression. Neue Kredite würden damit die
               Schulden- und entsprechend auch die Zinslast weiter ansteigen lassen, ohne entscheidende
               Impulse für die wirtschaftliche, soziale und politische Entwicklung Ägyptens zu ermöglichen.
               Deutschland und seine europäischen Partner können daher an einer Fortsetzung der bisherigen
               Kreditvergabepolitik gleich aus zwei Gründen kein Interesse haben.
            

            Zum einen würde das finanzielle Risiko weiter zunehmen, weil Kairo schon bald nicht
               mehr in der Lage sein könnte, getätigte Zahlungsversprechen termingerecht einzuhalten.
               Für Deutschland etwa ist Ägypten, gemessen an den Forderungen aus Entwicklungshilfedarlehen,
               mit knapp 1,8 Milliarden Euro zum größten Schuldner unter den Entwicklungs­ländern
               geworden (Stand Ende 2020). Hinzu kommen umfangreiche Budgethilfen in Höhe von 450
               Millio­nen Euro – sogenannte Ungebundene Finanzkredite – und das geradezu dramatisch
               angestiegene Ent­schädigungsrisiko des Bundes durch Garantien zur Absicherung von
               Exportkrediten. Eine Zahlungs­unfähigkeit Ägyptens hätte damit auch für die Bun­desrepublik
               direkte finanzielle Auswirkungen. Und auch das indirekte Verlustrisiko würde zunehmen.
               Deutschland ist wichtiges Geberland bei einer Reihe von Entwicklungsbanken – allen
               voran dem IWF – und hätte auch deren Kreditausfälle entsprechend zu schultern.
            

            Zum anderen würde es die Destabilisierung Ägyptens eher verschärfen als abmildern,
               sollte die bis­herige Praxis der Kreditvergabe weitergeführt werden. Sozialer Niedergang
               und polizeistaatliche Repression erhöhen das Risiko für gewalttätige Unruhen. Nicht
               nur der Volksaufstand von 2011 sollte hier als War­nung betrachtet werden; das Gleiche
               gilt für kleinere landesweite Proteste gegen Korruption und Misswirtschaft, wie sie
               insbesondere 2019 zu beobachten waren, vor allem aber für die bürgerkriegsähnlichen
               Zustände auf der Sinai-Halbinsel. Unabsehbare Nega­tivfolgen drohen dabei auch Europa,
               sollte das mit über 100 Millionen Menschen bevölkerungsreichste Nachbarland destabilisiert
               werden. In diesem Fall wäre mit zunehmendem Migrationsdruck und einem Export terroristischer
               Gewalt zu rechnen.
            

            2. Fraglich ist, ob der IWF auf einen Politikwechsel in Kairo drängen wird. In den Golfstaaten schwindet die Bereitschaft, Ägypten mit immer neuen Geldspritzen
               zu helfen. Deshalb wird Kairo auf die Unterstützung des IWF angewiesen sein – nicht
               nur um die akute Finanz- und Wirtschaftskrise überwinden zu können, sondern auch mittel-
               und langfristig. Es geht dabei um mehr als die Kredite des Währungsfonds. Ohne dessen
               Gütesiegel wird es für das Land schwierig sein, seine Kapitalmarktfähigkeit wiederzuerlangen
               und zu bewahren. Allerdings haben die vergangenen IWF‑Programme gezeigt, dass der
               Fonds die Schulden­poli­tik der Sisi-Administration nicht hinreichend prob­lematisiert.
               Im Gegenteil: Sowohl durch die Be­dingungen für die Kreditvergabe als auch durch Würdi­gung
               von Kairos Reformmaßnahmen hat er die machtpolitische Instrumentalisierung der Schul­denpolitik
               noch begünstigt. Insbesondere war es in die­sem Zusammenhang ein großer Fehler, die
               wirt­schaft­liche Expansion der ägyptischen Streitkräfte zu igno­rieren, die mittels
               Verschuldung des Landes voran­getrieben wurde.
            

            2021 hat der IWF die Rolle des Militärs in der ägyptischen Wirtschaft erstmals öffentlich
               kritisiert. Dies könnte eine Neubewertung des ökonomischen Kurses unter Präsident
               Sisi einleiten. Sicher ist das aber keineswegs. So steht zu befürchten, dass in den
               vergangenen Jahren eine gewisse Pfadabhängigkeit bei der Kreditvergabepolitik des
               Fonds entstanden ist. Seit 2016 ist Ägypten nach Argentinien dessen zweit­größter
               Schuldner. Nahezu 13 Prozent der ausstehenden IWF-Kredite entfallen auf das Land.179 Schon bei der Bewilligung des Stand-By-Arrangements (SBA) im Jahr 2020 scheint daher
               innerhalb des IWF über das Risiko einer erneuten Kreditvergabe diskutiert wor­den
               zu sein. Im Abschlussbericht des Währungsfonds zu dem SBA heißt es, bei der Entscheidung
               sei ab­ge­wogen worden zwischen den zusätzlichen finanziellen Risiken, die man eingehe,
               und dem Reputationsrisiko, das entstehe, wenn ein Mitglied »mit einer nachgewiesenen
               Erfolgsbilanz bei der Umsetzung von Fonds-Programmen« nicht unterstützt werde.180 Dabei dürfte der eigentliche Reputationsverlust vor allem gegenüber den Nettogeberländern
               des IWF drohen. Gerät ein Land wie Ägypten, das der Fonds über Jahre in solch außergewöhnlicher
               Form mit Krediten unter­stützt hat, in die Zahlungsunfähigkeit, dürfte bei wichtigen
               Gebern die Kritik an dessen Vergabepolitik deutlich wachsen.181 Den Verantwortlichen des IWF ist diese Tatsache wohl durchaus bewusst; dass er die
               ägyptische Schuldenpolitik grundlegend neu bewer­ten wird, ist daher eher unwahrscheinlich.
            

            Umso wichtiger ist es, dass die Europäer klarer als bisher Position in internationalen
               Schuldenverhandlungen mit Ägypten beziehen. Gemessen an der direkten Kreditvergabe
               ist ihre Bedeutung als Gläubi­ger des Landes in den vergangenen Jahren zwar deut­lich
               gesunken (siehe Graphik 2, S. 15). Gerade im IWF spie­len sie aber eine wichtige Rolle,
               ebenso in ande­ren internationalen Finanzinstitutionen und Entwick­lungsbanken. Allein
               die Länder des Euro-Raums kon­trollieren im Währungsfonds über 21 Prozent der Stimmrechte.182 Sie sollten diesen Hebel nutzen und sich energisch dafür einsetzen, dass aus der
               eher leisen Kritik des IWF an den Wirtschaftsaktivitäten des ägyptischen Militärs
               konkrete Bedingungen für die weitere Kreditvergabe abgeleitet werden. Hierzu kann
               auf bereits vorhandene Analysen zurückgegriffen werden, in denen verschiedene Optionen
               für einen schrittweisen Rückzug des Militärs aus der Wirtschaft aufgezeigt werden.183 Dabei sollte nicht nur die Privatisierung von Armeefirmen eingefordert werden, sondern
               auch mehr Transparenz in Bezug auf die Einkommens- und Vermögensverhältnisse der Streitkräfte.
               Grundsätzlich sollte Ägypten nur dann neue Finanzhilfen erhalten, wenn die politische
               Füh­rung glaubhaft machen kann, dass der Bedarf sich nicht durch eigene Ressourcen
               decken lässt.
            

            Allerdings könnte es für die Europäer wegen Inter­essenunterschieden schwierig werden,
               sich auf eine gemeinsame Position gegenüber Ägypten zu verstän­digen. Deutschland
               sollte daher auch seine eigene Bedeutung als wichtiges Gläubigerland klarer zum Ausdruck
               bringen. Wie stark seine Rolle ist, haben nicht zuletzt die Verhandlungen über das
               IWF-Ab­kommen 2016 gezeigt. Ohne die Budgethilfen der Bundesrepublik und gerade auch
               ihre Unterstützung für Ägypten im IWF-Board wäre das Abkommen zu­mindest in der vorliegenden
               Form kaum zustande gekommen. Allerdings nutzte die Bundesregierung ihre starke Verhandlungsposition
               offenkundig in erster Linie, um zu erwirken, dass die ägyptische See­grenze für irreguläre
               Migration geschlossen wird.184

            3. Machtpolitische Instrumentalisierung der Schulden­politik und exzessive polizeistaatliche
                     Repression verstärken sich gegenseitig. Schuldenpolitik schafft finanzielle Spielräume, um einen staatlichen Repressionsapparat
               unterhalten zu können – ein Zusammenhang, der in allgemeiner Form bereits 2014 in
               einem Bericht für die UN-Generalversammlung aufgezeigt wurde, den der unabhängige
               Sachverständige der Vereinten Nationen zu Auslandsverschuldung und Menschenrechten
               erstellt hatte.185 Der ägyptische Fall bestätigt die Schlussfolgerung dieses Berichts in geradezu eindrucksvoller
               Weise. Die bisherige Kreditvergabe hat die Machtkonsolidierung des Sisi-Regimes beför­dert
               und somit gravierende Menschenrechtsverletzungen zumindest begünstigt. Zehntausende
               von politischen Gefangenen und ein für ägyptische Ver­hältnisse dramatischer Anstieg
               bei Todesurteilen und Hinrichtungen sind Ausdruck dieser Entwicklung. Die machtpolitische
               Instrumentalisierung der Schuldenpolitik ist damit auch eine Herausforderung für eine
               wertegeleiteten Außenpolitik, deren Bedeutung gera­de von der Bundesregierung immer
               wieder betont wird.186

            Umgekehrt erleichtert polizeistaatliche Repression die machtpolitische Instrumentalisierung
               der Schul­denpolitik. Fehlende Gewaltenteilung lässt der poli­tischen Führung bei
               Kreditaufnahme und Mittel­verwendung freie Hand. Öffentliche Debatten über die Schuldenpolitik
               sind unmöglich, weil jegliche regierungsunabhängige Zivilgesellschaft unterdrückt
               wird und die Presse weitgehend gleichgeschaltet ist. Und schließlich kann auch die
               Umsetzung von Wirt­schaftsreformen, die Gläubiger möglicherweise als Bedingung an
               neue Kredite knüpfen, von außen kaum adäquat überwacht werden. Selbst wenn der IWF
               stärker als bisher einfordern sollte, die Militärwirtschaft abzubauen, dürfte dies
               unter den gege­benen politischen Rahmenbedingungen kaum die gewünschten Ergebnisse
               bringen. So waren auch vergangene Privatisierungsphasen von Korruption und Misswirtschaft
               begleitet.
            

            Allein durch eine ökonomische Konditionalisierung zukünftiger Kreditvergabe wird es
               somit kaum zu erreichen sein, dass in der ägyptischen Schuldenpolitik ein grundsätzlicher
               Wandel eintritt. Nicht nur aus menschenrechtlichen, sondern auch aus funktio­nalen
               Erwägungen sollte Deutschland daher – mög­lichst gemeinsam mit seinen europäischen
               Partnern – die eigene Gläubigerposition als Hebel nutzen, um von Kairo ein Ende der
               umfassenden polizeistaat­lichen Repression zu verlangen. Entsprechende Forde­rungen
               von europäischer Seite liegen auf dem Tisch und wurden wiederholt auch öffentlich
               erhoben, zuletzt im März 2021 vor dem UN-Menschenrechtsrat. Sie dürften indes weitgehend
               ohne Wirkung bleiben, wenn sie nicht mit der eigenen Kreditvergabepolitik verknüpft
               werden.
            

            

            

         

      

   
      
         
            Abkürzungen

            AA Auswärtiges Amt

            ACUD Administrative Capital Urban Development Company

            AOI Arab Organization for Industrialization

            BIP Bruttoinlandsprodukt

            BMWK Bundesministerium für Wirtschaft und Klimaschutz
            

            CBE Central Bank of Egypt

            COP27 27th Conference of the Parties (United Nations Framework Convention on Climate Change)

            EBRD European Bank for Reconstruction and Development

            EIPR Egyptian Initiative for Personal Rights

            GDRM Government Debt and Risk Management Program

            GIS General Intelligence Service

            HRW Human Rights Watch

            IFC International Finance Corporation

            IMF International Monetary Fund

            IWF Internationaler Währungsfonds
            

            LE Livre égyptienne (ägyptisches Pfund)
            

            NBE National Bank of Egypt

            NDP National Democratic Party

            NGO Non-governmental organization (Nichtregierungsorganisation)

            NOMP National Organization for Military Production

            NSPO National Service Projects Organization

            PIF Public Investment Fund (Saudi-Arabien)

            RSF Reporters sans frontières (Reporter ohne Grenzen)
            

            SBA Stand-By-Arrangement

            SCAF Supreme Council of the Armed Forces

            SETC Suez Economic and Trade Cooperation Zone

            SIPRI Stockholm International Peace Research Institute

            UN United Nations

            UNHRC United Nations Human Rights Council

            USD US-Dollar
            

            VAE Vereinigte Arabische Emirate
            

            

            

            

            

            

            

            

            

            

            

            

            

         

      

   
      
         Endnoten

         
            	1

            	
                Human Rights Watch (HRW), All According to Plan – The Rab’a Massacre and Mass Killings of Protesters in Egypt, 12.8.2014, <https://www.hrw.org/report/2014/08/12/all-according-plan/raba-massacre-and-mass-killings-protesters-egypt>.

            

            	2

            	
                Patricia Jannack/Stephan Roll, Politische Gefangene in Sisis Ägypten. Willkürliche Inhaftierungen als Hindernis für
                        deutsche Stabilisierungsbemühungen, Berlin: Stiftung Wissenschaft und Politik, August 2021 (SWP-Aktuell 55/2021), <https://www.swp-berlin.org/publikation/politische-gefangene-in-sisis-aegypten>.
               

            

            	3

            	
                Reporters Without Borders (RSF), Less Press Freedom than ever in Egypt, 10 Years after Revolution, 22.01.2021, <https://rsf.org/en/less-press-freedom-ever-egypt-10-years-after-revolution>.

            

            	4

            	
                »Another Sham Election Highlights Egypt’s Problems«, in: The Economist, 22.10.2020, <https://www.economist.com/ middle-east-and-africa/2020/10/22/another-sham-election-highlights-egypts-problems>.

            

            	5

            	
                Mohsin Khan/Richard LeBaron, What Will the Gulf’s $12 Billion Buy in Egypt?, Atlantic Council, 11.7.2013 (MENASource), <https://www.atlanticcouncil.org/blogs/ menasource/what-will-the-gulfs-12-billion-buy-in-egypt>.

            

            	6

            	
                Vgl. auch Stephan Roll/Jessica Noll, »Die Hü̈ter ihres Staates: die Militärs und ihre Herrschaft in Ägypten«, in: Bundeszentrale für politische Bildung (Hg.),
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