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Diese Arbeit, die 1988 an der Uni-
versitiat Ziirich als Dissertation ange-
nommen wurde, greift die duBerst in-
teressante Frage auf, ob sich in der
langfristigen Dynamik der internatio-
nalen Verschuldung sogenannter
,2Entwicklungsliander“ dem Konjunk-
turverlauf analoge und von diesem be-

einfluflite Zyklenmuster finden lassen. -

Der Autor stellt einen engen Zusam-
menhang zwischen globalen Schul-
denzyklen und globalen Wachstums-
zyklen fest: Der Siiden verschuldet
sich massiv an den Hohepunkten welt-
weiten Wachstums, wihrend Schul-
denkrisen gewohnlich zu Beginn einer
langeren Stagnationsphase ausbre-
chen und Schuldenregelungen mehr-
heitlich in den frithen Anfangsphasen
globaler Wachstumszyklen vereinbart
werden. Suter findet zwei zyklische
Muster: Kodratieff- und Kuznetszy-
klen, wobei letztere vor allem fiir den
Raum der atlantischen Okonomie
(Fallbeispiel Argentinien) und die Zeit
des spiten 19. und friithen 20. Jahrhun-
derts typisch sind. Dariiber hinaus
gibt es politisch generierte Hegemoni-
alzyklen ,mit einer Dauer von iiber
100 Jahren“ (S. 25).

Recht plausibel argumentiert Suter,
daB3 die Verschuldung der Peripherie
zu Zeiten des Profitriickgangs und der
Marktsiattigung im Zentrum (= Indu-
strielinder) expandiert, wihrend, sta-
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gnierende Exporterlose bzw. eine
Scherenbewegung zwischen steigen-
dem Schuldendienst und (fallenden)
Exporterlésen zum Ausbruch von
Schuldenkrisen fiihre. Die zyklische
Dynamik darf jedoch nicht als gleich-
formiges wiederkehrendes Muster auf-
gefalit werden, sondern es lassen sich
zwischen den einzelnen Zyklen Unter-
schiede erkennen, die der Autor als
Trendbewegung in der Entwicklung
des Weltsystems interpretiert. Vier
Fallstudien verschiedener Typen von
Peripherieldndern (Peru, Liberia, das
Osmanische Reich, bzw. nach dem Er-
sten Weltkrieg die Tirkei, sowie Ar-
gentinien) schlieBen den empirischen
Teil ab.

Besondere Hervorhebung verdient
der interessante Anhang A, dessen Er-
stellung &dufBlerst arbeitsintensiv war.
Hauptsichlich gestiitzt auf Publika-
tionen von Anlegerschutzverbinden
(v. a. des britischen Council of the Cor-
poration of Foreign Bondholders) so-
wie des Economist aus den Jahren
1843 bis 1939 wurde eine tibersichtli-
che Dokumentation der Zahlungspro-
bleme von Anleiheschuldnern erstellt.

Trotz des interessanten Themas und
des Arbeitsaufwandes ist Suters Buch
leider schlecht. Unklarheiten, proble-
matische Formulierungen, Fehler und
Auslassungen reduzieren den Wert der
gesamten Arbeit in héchst bedauerli-
cher Weise. Das thematisch zentrale
Kapitel 3.3.2 ,,Ursachen der Auslands-
verschuldung: Eine vergleichende
Léinderanalyse der spaten 1920er Jah-
re“ (S. 68 ff.) liefert unter Verwendung
einfacher Korrelations- und (multi-
pler) Regressionsberechnungen ein ba-
nales Ergebnis: die Grofe des Schuld-
nerlandes (gemessen z. B. durch das
BIP) liefert die wesentliche Erklarung
fir den Schuldenstand. Simpler aus-
gedriickt: man kann erwarten, da@
Brasilien oder Indien nominell groBere
Schulden haben als Grenada, Vanuatu
oder Westsamoa. Weder pathetische
Wiederholungen (z. B.: S. 78, 82-84,
131, 230) noch irrefiihrende Bezeich-
nungen wie ,Glaubigervertrauen



(S. 82, 131, 230) oder ,,Kreditwiirdig-
keit“ statt ,,GroBe“ machen das Resul-
tat wertvoller. Warum gerade das Jahr
1928 die ,,spaten zwanziger Jahre“ bei
den in den Tabellen 3.2, 3.3 und 3.4
wiedergegebenen Zusammenhingen
reprasentiert, mag sinnvolle Griinde
haben - erlautert werden diese nicht.
Der Autor vertritt die These, dal3 eu-
ropaische Lander und Siedlungsoko-
nomien, wie die USA, im Unterschied
zu ,,Entwicklungslandern ihre Schul-
den erfolgreich abzutragen vermoch-
ten. Folgerichtig meint Suter auch,
Anleihen der USA hitten im 19. Jahr-
hundert ein geringes Risiko aufgewie-
sen (S. 57). Sowohl historische Tatsa-
chen als auch die im Buch selbst auf-
gefiihrten Fakten widersprechen die-
ser Ansicht. Unter ,USA“ werden im
Anhang A eine Reihe von Zahlungsun-
fahigkeiten, ja korrekterweise auch
die Schuldenzuriickweisungen Missis-
sippis und Floridas angefiihrt. Man
konnte hinzufiigen, daBl der Terminus
repudiation auf Mississippi zurtickge-
hen soll oder der Council of the Corpo-
ration of Foreign Bondholders 1868
wegen der Zahlungsverweigerungen
von US-Bundesstaaten gegriindet
wurde. Die behauptete Bonitidt der
USA als Schuldner im Jahre 1876 wird
durch die Auflistungen der Zahlungs-
unfihigkeit von US-Bundesstaaten im
Zeitraum 1873-1882 nicht gerade be-
statigt. Es sei auch erwéhnt, dal die
mangelnde Zahlungsmoral des jungen
Landes sogar in die Weltliteratur Ein-
gang gefunden hat: Dickens Geizhals
Scrooge erwacht schweifligebadet vom
Alptraum, seine soliden, britischen
Werte héatten sich in US-Schuldenpa-
piere verwandelt. Auch die massive
Schuldenreduktion des Londoner Ab-
kommens 1953 zugunsten Deutsch-
lands (S. 248) 14aBt sich kaum als er-
folgreiches Schuldenabtragen inter-
pretieren. Die Einstellung des Schul-
dendienstes durch viele europiische
Staaten und einige US-Bundesstaaten
in den dreiliger- und vierziger Jahren
fehlen im Buch tiberhaupt. Allerdings
148t sich ohne solche Fakten die These

erfolgreicher Schuldentilgung viel
besser ,,aufrecht“erhalten.

Hinsichtlich der US Bundesstaaten
mag man einwenden, Suter erklirte,
daB er sich mit der Verschuldung von
Nationalstaaten beschéftigen wolle
(vgl. S. 5). Allerdings bezieht er selbst
die US-Bundesstaaten (,,keine souve-
rdanen Nationalstaaten im engeren
Sinne“, S. 91) aber auch argentinische
Provinzen und Stadte (S. 205, 215) ein,
ja auf S. 56 erklart er schlieBlich, die
offentliche Auslandsverschuldung -
also nicht nur die der Zentralregie-
rung — stiinde im Zentrum des Interes-
ses. Da der Finanzierungsbedarf der
Zentralregierung  wesentlich vom
Grad der Zentralisierung der Kompe-
tenzen und Ausgaben abhingt, ist die-
se Entscheidung richtig: Das Kriteri-
um ,,0ffentlich“ ist fiir internationale
Vergleiche sinnvoll.

Der Autor weist immer wieder auf
die Rolle von Infrastrukturinvestitio-
nen, insbesondere der Eisenbahn, im
Verschuldungsprozel3 hin, es fehlt je-
doch der Hinweis, da3 gerade solche
Investitionen in den USA fast routi-
nemifig durch Insolvenzen finanziert
wurden, wobei den USA die Infra-
struktur blieb und den Glaubigern
wertloses Papier. Das US-Eisenbahn-
netz wurde so weitgehend auf Kosten
europdischer Glaubiger finanziert,
wiahrend Entwicklungslandern dieser
bequeme Entwicklungsweg - gele-
gentlich auch militarisch - verwehrt
wurde. Nun stimmt es natirlich, daf
die US-Eisenbahngesellschaften trotz
aller Staatsintervention formal ubli-
cherweise private Gesellschaften wa-
ren - allerdings umfaten die Schul-
den der neun US-Bundesstaaten, die
in den vierziger Jahren den Zinsen-
dienst suspendierten, als der Preis ih-
res Hauptexportgutes, Baumwolle,
verfiel, auch Kredite fiir Bahn- und
Kanalbau - doch miifite eine sinnvolle
Analyse der Entwicklungspfade funk-
tional statt in engem Sinn juristisch
argumentieren, zumal die Grenzen bei
Staatsgarantien oder riickwirkend
aufgezwungenen Schuldentiibernah-
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men durch die 6ffentliche Hand ver-
schwimmen. Im Falle der argentini-
schen Eisenbahnen kann Sutter sich
nicht entscheiden, ob diese nun profi-
table und produktive Investitionen (S.
225, 231) waren oder nicht (S. 205,
207) — man findet daher beide Behaup-
tungen gleichberechtigt im Buch.

Ein Vergleich der unterschiedlichen
Verschuldungsstruktur in der Zwi-
schenkriegszeit und heute sowie Uber-
legungen, welche Auswirkungen dies
haben konnte, fehlen - trotz Kapitel
3.5 ,,Das Muster der Schuldenregelung
und sein Wandel“ - gianzlich. Fir
Schuldenreduktionen konnte es von
Bedeutung sein, ob es um von vielen
Privaten gehaltene Anleihen oder das
Geld relativ weniger Banken geht, ob
das Land aufgrund riesiger Disagi und
Gebiihren nur Bruchteile vom Nomi-
nale erhélt oder der Kredit voll ausbe-
zahlt wird. Werden nur 50% des An-
leihenominales tatsdchlich von den
Glaubigern aufgebracht, so ist eine
Schuldenreduktion auf 75% des No-
minales kein effektiver Forderungs-
verzicht.

Die Kapitalflucht wird praktisch
nicht behandelt, dafiir verblifft die
Behauptung ,autoritaristische Regi-
mes“ verschuldeten sich ,eher selten“
im Ausland (s. 231) - offenbar wurde
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der Schuldenberg Lateinamerikas von
Militdrdemokratien aufgehiuft. Das
dullerst interessante Indonesienab-
kommen fehlt ebenfalls, obwohl es in
dem sehr bekannten Buch Kampff-
meyers exzellent dargestellt wurde.

AbschlieBend seien noch einzelne
weitere Punkte kurz angefiihrt, die
zeigen, daBl man sich auf die Darstel-
lungen Sutters nicht verlassen sollte.
Die Veranderung der Austauschver-
haltnisse kann nicht einfach ,,stellver-
tretend” fir die Verdnderung der Ex-
porteinkiinfte (S. 103) genommen wer-
den. Die Sowjetunion war hinsichtlich
der Schulden des zaristischen Ruf3-
lands nicht simpel zahlungsunfahig (S.
276), sondern hat diese auch dem
Grunde nach zuriickgewiesen. Man
wird auch annehmen miissen, da3 Bul-
garien bei Kriegseintritt 1915 seinen
Kriegsgegnern gegeniiber eher zah-
lungsunwillig als zahlungsunfihig (S.
242) war. Die Behauptung, es habe in
der gegenwirtigen Schuldenkrise
»bislang®“ keine Schuldenerleichte-
rungen gegeben (S. 130), ist (auch
1988 geschrieben) schlicht falsch.

Kurzer Sukkus dieser Besprechung:
Das Thema ist gut, das Buch leider
nicht.

Kunibert Raffer
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