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PROLOG: BANKROTT, PLEITE,
ABGEBRANNT

,Der Staatshaushalt muss ausgeglichen sein. Die offent-
lichen Schulden miissen verringert werden. Die Arro-
ganz der Behorden muss gemdpigt und kontrolliert wer-
den. Die Zahlungen an ausldndische Regierungen
miissen reduziert werden, wenn der Staat nicht bankrott-
gehen will. “

Marcus Tullius Cicero

Als der Prasident im Parlament die Insolvenz seines Landes
verkiindete, zogen wiitende Biirger, deren Bankguthaben der
Staat eingefroren hatte, auf die StraBe und machten ihrem
Arger iiber die Politiker Luft; Plastiktiiten, gefiillt mit mensch-
lichen Exkrementen, flogen in Richtung Parlament. Der
Staatschef lieB sich nach seinem Riicktritt mit dem Hub-
schrauber vom Dach des Prasidentenpalastes ausfliegen, um
dem Volkszorn zu entgehen.

Als der Regierungschef sich nicht mehr zu helfen wusste,
verkiindete er die Einstellung aller Zahlungen an die Glaubi-
ger. In der Folge brachen in ganz Europa Banken und Finanz-
hauser zusammen.

Als es Griechenland mit seiner Schuldenpolitik {ibertrie-
ben hatte, hatten die Lander der Union genug: Sie warfen
Griechenland aus der Wahrungsunion.
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Auf dem Hohepunkt der Inflation hatte das Papiergeld nur
noch ein Prozent seiner urspriinglichen Kaufkraft, bevor der
Staat eingriff und dieses Geld kurzerhand abschaffte.

Vertraute Szenen? Leider. Neu? Wohl kaum. Der Staatschef
mit dem Hubschrauber war der argentinische Préasident, er
musste 2001 vor dem Zorn seiner Biirger fliehen. Der Regie-
rungschef, der die europdische Bankenlandschaft in den Ab-
grund stiirzte, war Konig Edward IIIL., der 1340 den Staats-
bankrott der Briten erkldrte. Der Rauswurf der Griechen aus
der Wahrungsunion fand 1908 statt, als Frankreich, Italien,
Belgien und die Schweiz Griechenland aus der Lateinischen
Miinzunion warfen. Und der Staat mit der vermogensver-
nichtenden Inflation war das China der Ming-Dynastie im 15.
Jahrhundert.

Griechenland wird aus der Wahrungsunion ausgeschlos-
sen? Die USA sind pleite? Die Inflationsraten werden zwei-
stellig? So aktuell das klingt - alles ein alter Hut, alles schon
passiert. Griechenland wiirde nicht das erste Mal aus einer
Wahrungsunion fliegen, die Vereinigten Staaten waren - wie
fast alle anderen Industrienationen - nicht das erste Mal
pleite, und Inflation ist dlter als das Geld, mit dem wir bezah-
len. Alleine fiir die vergangenen 200 Jahre registrieren Oko-
nomen rund 320 Staatspleiten; unter den Staaten, die ihre
Schulden nicht zuriickzahlten, finden sich prominente Na-
men wie die Vereinigten Staaten, Spanien, Danemark, Eng-
land, Japan und auch Deutschland. Allein im 20. Jahrhundert
zéhlen wir mehr als zwei Dutzend Wahrungsreformen im Ge-
folge staatlicher Schuldeneskapaden.

Bankrotte Staaten, Bankenkrisen, geplatzte Wahrungsuni-
onen, Hyperinflationen - das alles gibt es seit Jahrhunderten,
und die Ursache dieser Katastrophen ist stets die gleiche:
Staaten verschulden sich bis liber die Halskrause, verbren-
nen das Geld ihrer Biirger fiir unsinnige Veranstaltungen
und entziehen sich ihrer Verantwortung, indem sie die Riick-
zahlung einstellen. Heute, im zweiten Jahrzehnt des neuen
Jahrtausends, droht die Wiedervorlage: Weltweit haben sich
die Staaten bis liber beide Ohren verschuldet, drohen Staats-
pleiten, scheint ein Auseinanderbrechen der Europdischen
Wahrungsunion maoglich, befiirchten Biirger Inflation. Es



scheint, als hatten Politiker nichts aus der Vergangenheit ge-
lernt.

Dabei kann man, muss man viel aus der Vergangenheit
lernen, und man muss wissen, welche Ursachen und Folgen
eine steigende Staatsverschuldung haben kann. Warum
muss ein Staat Schulden machen, wann darf er sich verschul-
den, und wo ist die Schmerzgrenze, ab der es gefdhrlich
wird? Welche Folgen hat das fiir uns, fiir unsere Kinder? Was
wird aus der Europdischen Wahrungsunion? Und warum
konnen Politiker nicht die Hinde aus dem Schuldenkekstopf
nehmen? Nicht nur als Wahler oder miindiger Biirger, auch
als Steuerzahler, der die Suppe ausloffeln muss, die ihm die
gewahlten Reprasentanten einbrocken, sollte man solche
Dinge wissen. Wir wollen versuchen, diese Fragen zu beant-
worten, ohne Fachjargon, Formeln und Grafiken, verstand-
lich fiir alle, und auch ein wenig unterhaltsam - wobei es
dem Leser selbst iiberlassen bleibt, ob er lachen, weinen oder
sich gruseln will.

Wir hegen keine Zweifel daran, dass die (Uber-)Verschul-
dung der Staaten weltweit die politischen Debatten der kom-
menden Jahre pragen wird - dies soll unser Beitrag dazu
sein. Lassen Sie uns keine Zeit mehr verlieren. Fangen wir
an. Fangen wir an mit einem Staatschef, dem man das Flug-
zeug pfanden will.






1 EINE KLEINE GESCHICHTE DER
STAATSPLEITEN

,Ein Blick in die Geschichte des Staatsschuldenwesens
belehrt uns, daf dieses wenigstens wihrend langer Zeit-
ldufte glattweg als Geschichte von Staatsbankrotten be-
zeichnet werden kann. Es gehort auch keine tibermdfig
grofe Prophetengabe zu der Auffassung, dafi auch hier in
naher Zukunft bei manchen Staaten die Geschichte sich
wiederholen wird. “
Alfred Manes, Staatsbankrotte.
Wirtschaftliche und rechtliche Betrachtungen, 1919

,Pfanden Sie die Prasidentenmaschine®

Als Oberhaupt eines Staates ist man es gewohnt, um die Welt
zu reisen, mit gekronten oder gewahlten Hauptern zu plau-
dern, Paraden abzunehmen und wichtige Geschifte zu ma-
chen. Und man ist es gewohnt, in allen Ehren und in aller
Freundschaft empfangen zu werden. Doch das ist keine zwin-
gende Veranstaltung, wie Argentiniens Prdsident Nestor
Kirchner erfahren musste: Als er im Oktober 2004 seinen Be-
such in Deutschland ankiindigte, drohten erboste deutsche
Anleger, die Argentinien Geld geliehen hatten, mit der Pfan-
dung der Prasidentenmaschine ,Tango 01“. Das wére einzig-
artig gewesen: Der Prasident Argentiniens landet zum Staats-
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besuch, und als die Maschine ausrollt, kommt der Gerichts-
vollzieher, klebt einen Kuckuck an die Windschutzscheibe
und der Préasident muss per Linienflug zurilickreisen. Das
war Kirchner zu spektakular: Die Prasidentenmaschine blieb
im Hangar, er verzichtete auf den Besuch. Stattdessen reiste
Vizeprésident Daniel Scioli per Linienmaschine an.

Der Arger hatte eine lange Vorgeschichte: Mehr als 700.000
Anleger in aller Welt hatten Argentinien in den 90er-Jahren
Geld geliehen, indem sie argentinische Staatsanleihen ge-
kauft hatten. Immerhin versprach Argentinien seinen Glau-
bigern bis zu zwolf Prozent Zinsen. Das klang so einfach:
Man leiht Argentinien Geld, und spater zahlt der Staat dieses
Geld zuriick, zuziiglich zwolf Prozent Zinsen - was soll da
schiefgehen? Vermutlich haben viele Anleger iberhaupt
nicht die Moglichkeit erwogen, dass ein souverdner Staat
pleitegehen und die Riickzahlung seiner Schulden einstellen
konnte. Stattdessen haben sie begeistert zugegriffen, wenn
Finanzberater mit zwolf Prozent Zinsen lockten. Und Argen-
tinien nahm das Geld der internationalen Anlegergemeinde
dankbar an, bis es auf einem Schuldenberg von 110 Milliar-
den Dollar saB, den es nicht mehr abtragen konnte. Kurz vor
dem unvermeidlichen Ende verwendete Argentinien 80 Pro-
zent seiner jahrlichen Steuereinnahmen dafiir, die Zinsen auf
seine Schulden zu zahlen. Das konnte nicht gut gehen.

Ging es auch nicht: Im Dezember 2001 verkiindete der da-
malige Prasident Adolfo Rodriguez Saa unter tosendem Bei-
fall der Abgeordneten im argentinischen Parlament die Ein-
stellung aller diesbeziiglichen Zahlungen. Die Bankgutha-
ben der eigenen Biirger wurden eingefroren, um einem An-
sturm auf die Banken zuvorzukommen und zu verhindern,
dass die Argentinier ihr Geld auBer Landes schaffen. Die
Banken verbarrikadierten Tiiren und Fenster mit Stahlplat-
ten, einige Tage wurden sie geschlossen, Bargeld wurde
knapp. Tausende Argentinier zogen auf die StraBe und
machten ihrem Arger iiber die Politiker Luft; Plastiktiiten,
gefiillt mit menschlichen Exkrementen, flogen in Richtung
Parlament, und die erboste Menge briillte Parolen wie ,Ge-
ben wir den Politikern, die eine ganze Nation in die Pleite
geritten haben, ihren jammerlichen Dreck zuriick®. Der



Staatschef lieB sich nach seinem Riicktritt mit dem Hub-
schrauber vom Dach des Prasidentenpalastes ausfliegen, um
dem Volkszorn zu entgehen.

Aber nicht nur die Biirger Argentiniens litten unter dem
Bankrott des argentinischen Staates, auch die ausldndischen
Glaubiger, auch die deutschen Anleger: Im Juni 2004 machte
Kirchner den auslandischen Glaubigern das wenig verlo-
ckende Angebot, dass sie auf 75 Prozent ihres eingesetzten
Kapitals verzichten sollen. Im Klartext: Fiir jeden Euro, den
die Anleger Argentinien geliehen hatten, sollten sie noch 25
Cent zuriickbekommen - das sei ja schlieBlich besser als
nichts. Das brachte die deutschen Glaubiger auf die Palme -
so leicht wollten sie nicht auf ihr Geld verzichten. Also ka-
men sie auf die verzweifelte Idee, die Prasidentenmaschine
zu pfanden, auch wenn ihnen klar gewesen sein muss, dass
dieses Unterfangen wenig aussichtsreich war - zudem wére
der Erlds aus dem Verkauf der Maschine nur ein Tropfen auf
dem heiBen Schuldenstein gewesen.

Nun ist Argentinien ein besonders schwerer, ja fast chroni-
scher Fall eines Pleitestaates, aber bei Weitem nicht der ein-
zige. Uber Jahrhunderte hinweg haben Staaten sich {iber-
nommen, Geld geliehen, verprasst und anschlieBend die
Zins- und Riickzahlung an ihre Glaubiger eingestellt. Die
Okonomen Kenneth Rogoff und Carmen Reinhart haben fiir
die vergangenen 200 Jahre rund 320 Staatspleiten gezahlt;
unter den Staaten, die ihre Schulden nicht zuriickzahlten,
finden sich prominente Namen wie die Vereinigten Staaten,
Spanien, Danemark, England, Japan und auch Deutschland.
Argentinien ist ganz vorne: Allein zwischen 1980 und 2001
konnte es dreimal seine Schulden nicht begleichen.

Griechenland, das 2009 Europa mit seinen Schuldenprob-
lemen an den Abgrund dréngte, verbrachte seit seiner Unab-
hédngigkeit im Jahr 1830 etwa die Hailfte der Zeit in Staats-
bankrotten - fiir unseren Kontinent ein Spitzenwert. Auch in
anderen europdischen Landern finden wir Staatspleiten:
Frankreich meldete im Anschluss an die Revolution von 1789
Staatsbankrott an, das Kaiserreich Osterreich, damals eine
europaische GroBmacht, ging 1811 pleite, Danemark 1813 und
Russland 1918. Auch Deutschland zahlte zweimal seine Schul-
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den nicht zuriick, in den Jahren 1923 und 1948 meldete der
deutsche Adler de facto Bankrott an.

Was die Zahl der Bankrotte seit 1800 angeht, so liegt Spani-
en mit acht Pleiten in Fiihrung, dicht gefolgt von Deutschland
mit sieben Bankrotten sowie Osterreich und Ungarn (beide
einschlieBlich Osterreich-Ungarns) ebenfalls mit je sieben
Staatspleiten. Kurzum: Zu allen Zeiten haben Staaten iiber
ihre Verhiltnisse gelebt und ihren Glaubigern genommen,
was ihnen gehorte. Wer glaubt, dass Staaten nicht pleitege-
hen konnen, hat den Geschichtsunterricht geschwénzt. Aber
was ist da passiert? Wie kann es dazu kommen, dass ein
Staat in die Pleite schliddert? Fragen wir dazu einen Pleitesu-
perstar der frithen Neuzeit, dessen Finanzgebaren ihm einen
Eintrag in den Geschichtsbiichern und einen Ehrenplatz in
der Ruhmeshalle der Staatsbankrotteure sichert.

Der Superstar unter den Staatsbankrotteuren

Als Superstar unter den Staatsbankrotteuren gilt Philipp II.
von Spanien, und das nicht ganz zu Unrecht: Rekordverdach-
tige vier Staatsbankrotte legte Philipp wiahrend seiner 42 Jah-
re dauernden Regentschaft hin - 1557, 1566, 1575 und 1596
erklarte er sein Land fiir zahlungsunfahig.

Dabei hatte Philipp gute Voraussetzungen fiir solide Staats-
finanzen: Innerhalb weniger Jahrzehnte brachten spanische
Schiffe groBe Mengen an Silber und Gold aus Stidamerika in
die Heimat - Schatzungen zufolge sollen zwischen 1493 und
1600 die Edelmetall- und Geldbestdnde in Europa um das
Sechs- bis Achtfache gestiegen sein. Doch Reichtum macht
verschwenderisch: Philipp verprasste einen Teil des aus den
Kolonien geraubten Reichtums fiir einen iippigen Hof- und
Staatsapparat. Rund 500 Jahre spéater sollte es ein kleines
Land vom Rande der Europdischen Union dem Staatsbank-
rott-Superstar gleichtun und groBe Geldmengen fiir einen ab-
surd aufgeblahten Beamtenapparat verschwenden, mit den
eingangs bereits erwdahnten Folgen. Hier haben wir eines der
bewahrten Strickmuster auf dem Weg in den Schuldenstaat:
die Finanzierung eines iberdimensionierten Staatsapparats.



Und wer glaubt, dass dies heute nicht passieren kann, sollte
einen Blick auf die iippigen Pensionsversprechen werfen, die
viele Staaten ihren Bediensteten machen oder gemacht ha-
ben. An diesen Schulden - um nichts anderes handelt es sich
hierbei - werden sich in den kommenden Jahren noch heftige
Debatten entziinden.

Auch mit dem Bau des Prachtschlosses Escorial brachte
Philipp viel Geld durch - ebenfalls eine bewéhrte Schnell-
straBe in den Staatsruin: Man verpulvert das Geld fiir Presti-
geobjekte, Investitionsruinen oder sonstige unproduktive Po-
litikerspielzeuge. Das ist eine wichtige Erkenntnis: Wenn
sich ein Staat Geld leiht und es in produktive Investitionen
steckt, die spater Ertrdge in Form von hoheren Steuereinnah-
men abwerfen, ist Staatsverschuldung kein Problem, sie
gleicht dann einem ganz normalen Investitionsvorgang. Man
leiht sich Geld, um es zu investieren, und aus den Ertrdgen
der Investition zahlt man den Kredit nebst Zinsen zuriick.
Wandert das geliehene Geld hingegen in unproduktive Ver-
wendungen wie Luxusschlosser, einen aufgeblahten Beam-
tenapparat, Prunkbauten oder andere Reprasentationsunge-
heuer, so stellt sich die Frage, woher das Geld kommen soll,
um den Kredit spater zuriickzuzahlen. Jede Bank fragt ihre
Kunden, die einen Kredit aufnehmen wollen, was sie mit dem
Geld machen wollen - und zu Recht. Wer einem Staat Geld
leiht, sollte diese Frage auch stellen.

Das haben die Banken im Falle Philipps wohl nicht ge-
macht - die schiere Menge an Edelmetall, die aus den Koloni-
en ins spanische Mutterland stromte, reichte ihnen als Si-
cherheit, um dem verschwendungssiichtigen Potentaten Geld
zu leihen. Doch das viele Edelmetall wurde den Banken zum
Verhdngnis: Der Wert von Gold und Silber sank aufgrund des
riesigen Zuflusses, und als die Banken keine weiteren Kredi-
te mehr vergeben wollten oder konnten, verkiindete Philipp
1557 den ersten Staatsbankrott. Sein Kommentar zu dieser
Pleite zeigt seine entspannte Haltung im Umgang mit sol-
chen Problemen; sinngemas soll er gesagt haben: ,Wer Glau-
biger ist, ist selbst in Schuld.“ So kann man das auch sehen.

Nichtsdestoweniger liehen die Banken Philipp wieder
Geld, das dieser flugs in den zweiten Staatsbankrott umsetz-
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te, dem rasch der dritte folgte. Der Hauptgrund fiir Philipps
Pleiterekord war die unproduktivste Verwendung, die man
sich fiir geliehenes Geld vorstellen kann: Krieg. Mit groBer
Leidenschaft bekdampfte er Englander, Osmanen, Niederlan-
der und Franzosen; wiahrend der 42 Jahre, in denen er regier-
te, herrschten gerade einmal sechs Monate lang Frieden in
seinem Reich. Kein Wunder, dass bei einem so streitbaren
Herrscher rund 90 Prozent des Staatshaushaltes fiir das Mili-
tdr aufgewendet wurden. Ein dhnliches Schicksal ereilte
PreuBen in den Jahren 1807 und 1813, als dem Land die Kosten
fiir die napoleonischen Kriege aus dem Ruder liefen und es
Bankrott anmeldete. Rund 500 Jahre nach Philipp sollte sich
eine andere Weltmacht jenseits des Atlantiks Geld fiir aber-
witzige Kriegszilige leihen und einen gewaltigen Schulden-
berg aufhaufen - mit noch unbestimmten Folgen.

Eine weitere historische Konstante staatlicher Schuldenes-
kapaden finden wir bei den Banken: Bei Philipps drittem
Bankrott erlitten die deutschen Bankhauser Fugger und Wel-
ser derart hohe Verluste, dass sie in den darauffolgenden Jah-
ren ihre Pforten schlieBen mussten. Ein Muster mit Wieder-
erkennungswert: Ahnlich erging es den bedeutenden Floren-
tiner Handels- und Finanzhiusern, die im 14. Jahrhundert
das englische Konigshaus mit Krediten versorgten. Als ihn
seine italienischen Finanziers zwingen wollten, die englische
Wollproduktion zu ungiinstigen Konditionen zu verkaufen,
stellte der englische Konig Edward III. die Riickzahlung sei-
ner Kredite ein - innerhalb eines Jahres brachen mehrere
der groBten Bankhéauser von Florenz zusammen. Einige Hun-
dert Jahre spater war die Befiirchtung, dass eine Staatspleite
viele Banken in den Abgrund reien wiirde, der Europai-
schen Union Anlass genug, um die 750-Milliarden-Bazooka
auszupacken, die Staatspleiten in Europa verhindern soll.
Die Geschichte wiederholt sich: Mag es auch Wahnsinn sein,
so hat es doch Methode.

Unproduktive Ausgaben, Kriege, bankrotte Banken - man
konnte fast meinen, ein Staatsbankrott folgt einem vorgege-
benen Drehbuch. Ganz so einfach ist es nicht, aber es gibt
Gemeinsamkeiten. Wie schliddern Staaten in den Bankrott?
Oftmals verlauft diese Veranstaltung nach einem Muster, das



