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Der erste Teil dieses Beitrags endete mit der Kritik an dem Abschnitt von Bernd Luckes Vortrag, in

dem die angebliche Wechselkursflexibilitat einiger osteuropadischer Staaten als Ursache fiir deren
starkes Exportwachstum ausgemacht wird. Nattirlich gibt es osteuropdische Staaten, deren
Wechselkurse gegentiber dem Euro stark schwanken wie etwa Polen, die Tschechische Republik oder
Ungarn. Und diese Staaten haben durch starke Abwertungen ihrer Wahrungen auch immer wieder
Exportschiibe erhalten — so wie sie zuvor durch spekulationsbedingte Aufwertungen massiv in
Handelsbilanzdefizite getrieben worden sind.

Wichtig in diesem Zusammenhang ist die Erkenntnis, dass vollkommen flexible Wechselkurse eher
Probleme schaffen als losen. Wechselkurse sollten dem Ausgleich internationaler
Inflationsdifferenzen dienen, damit keine grof3en Unterschiede in der Wettbewerbsfahigkeit von
Staaten entstehen. Nur — und das ist der springende Punkt, zu dem Bernd Lucke kein einziges Wort
verliert — tun das flexible Wechselkurse keineswegs von allein: Wegen carry trades sind sie oft iber
lange Zeitraume verzerrt, leisten der Bildung von spekulativen Preisblasen Vorschub und schadigen
so die Realwirtschaft. Ohne die Anpassungsmaglichkeiten, die Wechselkurse prinzipiell bieten, ist es
— da hat Bernd Lucke durchaus recht — schwer, einmal entstandene Inflationsdifferenzen zwischen
Landern mit gemeinsamer Wahrung zu korrigieren. Daraus aber abzuleiten, dass alles in Sachen
AulRenhandel und Leistungsbilanz, also Verschuldung von Staaten untereinander, reibungslos laufe,
wenn nur jedes Land seine eigene Wahrung habe, ist falsch. Das zeigen auch aktuell wieder die
Wechselkursturbulenzen, die die Schwellenlander ergriffen haben.

Am einfachsten ware es natirlich, wenn alle Lander auf der Welt, egal welche Wahrung sie haben, auf
Dauer immer ungefahr gleiche Inflationsraten realisieren wiirden. Dann gabe es keine tibermalRigen
Zinsdifferenzen. Dann ware auch eine Zusammenarbeit der nationalen Notenbanken einfach, um
allen Zins- und Devisen-Spekulanten das Handwerk zu legen. Doch solange sich nicht einmal das
groBte Mitglied eines Verbunds industrialisierter westeuropdischer Staaten, namlich Deutschland,
nach einer Einigung auf ein gemeinsames Inflationsziel innerhalb eines gemeinsamen
Wahrungsraums an diese Einigung gebunden fiihlt, ja kaum in der Lage zu sein scheint, dieses Thema
als Knackpunkt fir die Stabilitat der gemeinsamen Wahrung zu begreifen, ist es wohl eine Illusion, auf
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Einsicht in noch groBerem internationalen Mal3stab zu hoffen. Bernd Lucke tragt jedenfalls mit
seinem Pauschalurteil, flexible Wechselkurse seien auf jeden Fall besser als eine gemeinsame
Wahrung, nicht zu mehr Verstandnis in Sachen internationaler Kooperation oder gar Ideen zur
friedlichen Losung der Eurokrise bei.

Darlber hinaus ist der Vergleich des Exportwachstums zwischen den armeren Euro-Landern in
Stideuropa und den drmeren Nicht-Euro-Landern in Osteuropa, wie er ihn vornimmt, aus zwei
weiteren Griinden unserids. Zum einen hatten die Lander Osteuropas einen ganz anderen
Nachholbedarf, sich nach dem Fall des Eisernen Vorhangs in die internationale Arbeitsteilung
einzuklinken, von der sie zuvor jahrzehntelang ausgeschlossen waren. Kein Wunder, dass dort die
Wachstumsraten der Ausfuhren eine ganz andere Dimension angenommen haben als in Landern wie
Spanien oder Portugal, die schon (ber viele Jahre am Handelsaustausch mit dem Rest der Welt
teilnehmen konnten.

Zum anderen ist das Argument des vergleichsweise starkeren Exportwachstums der armeren Nicht-
Euro-Lander gegentber den armeren Euro-Landern zusatzlich abwegig, solange die
Importentwicklung ignoriert wird, wie es Bernd Lucke leider tut. Sieht man sich die Einfuhren an oder
gleich die Leistungsbilanzsalden dieser Staaten, zeigt sich namlich, dass in den drmeren Nicht-Euro-
Landern nicht nur die Exporte enorm zugelegt haben, sondern auch die Importe, wie das bei einem
Wechsel von der handelspolitischen Isolation hin zur Teilnahme an der internationalen Arbeitsteilung
nicht verwunderlich ist. VViele dieser Lander importierten ibrigens noch sehr viel mehr, als sie beim
Export zulegten, so dass sie in massive Leistungsbilanzdefizite hineingerieten.

Diese Defizite konnen sich mit denen Sideuropas durchaus messen: Bulgarien wies vier Jahre lang
(von 2005 bis 2008) Defizite im zweistelligen Prozentbereich (gemessen am Bruttoinlandsprodukt)
auf, Estland schaffte das sogar sechs Jahre hintereinander (von 2002 bis 2007), Lettland immerhin
uber funf Jahre (2004 bis 2008) und Litauen drei Jahre lang (2006 bis 2008). In Portugal war diese
Grolkenordnung der Defizite sechs Jahre in Folge erreicht, in Spanien hingegen tberschritt das Defizit
nie die Zehn-Prozent-Marke. Was also bleibt unter diesen Gesichtspunkten von dem empirischen
'‘Beleg’, wie gut es den armeren Landern ohne den Euro ausweislich ihres Exportwachstums ergangen
sei, Ubrig? Unserer Ansicht nach: nichts.

Bernd Lucke flgt fiir die umgekehrte Behauptung, dass es den armeren Landern mit Euro schlechter
ergangen ist als den reicheren Euro-Landern, noch einen weiteren Nachweis anhand von Daten an: Er
betrachtet die Wachstumsraten des Bruttoinlandsprodukts der stideuropaischen Euro-Staaten im
Vergleich zu Deutschland und stellt fest, dass sie alle gegeniliber Deutschland zurtickgefallen sind.
Dafiir wahlt er 2007 als Basisjahr, ab dem die Wachstumsraten miteinander verglichen werden (siehe
Abbildung 3).

Abbildung 3
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Quelle: Ameco Datenbank (Stand: November 2013).

Das Ergebnis dieses Vergleichs ist beeindruckend: Griechenland hat fast ein Viertel seiner
Wirtschaftskraft eingebii3t und liegt damit um mehr als ein Viertel in der Entwicklung hinter
Deutschland zurlck. Nimmt man aber das Jahr 1999, also den Startzeitpunkt der EWU, als Basisjahr,
fallt der Vergleich ganz anders aus (vgl. Abbildung 4): Erst 2011 ist das von 1999 an kumulierte
Wachstumsergebnis Griechenlands so traurig wie das deutsche und erst danach fallt es (nach von der
Troika erzwungener Deflationsspirale) unter die deutsche 'Erfolgsbilanz'. Spaniens
Wachstumsgeschichte liegt, von 1999 an betrachtet, sogar noch im Jahr 2013 Gber der deutschen,
von der irischen ganz zu schweigen.

Abbildung 4
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Wenn man sich das Jahr 2007 in Abbildung 4 ansieht, erkennt man, dass der Wachstumsrtickstand,
den Deutschland von 1999 an bis dahin kumuliert hatte gegentiber Spanien, Griechenland und Irland,
ungefahr maximal ist. Wahlt man ausgerechnet dieses Jahr als Basis fir den Wachstumsvergleich,
kommt Abbildung 3 dabei heraus. Wer nicht mehr die jahrelangen Meldungen im Kopf hat,
Deutschland trage innerhalb der EWU-Lander die rote Laterne in Sachen Wachstum, stort sich an
Abbildung 3 nicht. Wer sich daran noch dunkel erinnert, der wundert sich vielleicht ein bisschen. Und
wer fast taglich mit diesen Zeitreihen umgeht, der muss hier die Frage nach einer bewussten
Manipulation stellen. 1999 als Basisjahr hat einen Sinn, wenn es um die Beurteilung von
Entwicklungen in der EWU geht, weil ab diesem Jahr alle Grindungsmitglieder auf ihre eigenstandige
Wahrung verzichtet haben. Fiir 2007 als Basisjahr gibt es keine stichhaltige Begriindung.

Doch Bernd Lucke ist offenbar um keinen Trick verlegen, seine Abneigung gegen den Euro
‘wissenschaftlich' zu untermauern. Ab Minute 37 behauptet er, gerade seit der Einflihrung des Euro
wichsen die armeren Euro-Lander nicht mehr starker als die reicheren, was vorher jahrzehntelang
der Fall gewesen sei, wahrend es bei den Nicht-Euro-Landern der EU genau andersherum sei: die
reicheren unter ihnen wiichsen langsamer als die armeren. Also naherten sich Lander in Europa, die
den Euro nicht hatten, wirtschaftlich an, Lander, die den Euro hatten, entfernten sich voneinander.
Der Euro spalte daher Europa.

Um das zu belegen, wechselt Bernd Lucke, allerdings ohne die Zuhorer darauf hinzuweisen, von der
Betrachtung des Bruttoinlandsprodukts (BIP) der verschiedenen Lander (wie er das zuvor getan hat)
auf Pro-Kopf-Werte des BIP. Pro-Kopf-Betrachtungen konnen durchaus sinnvoll sein. Denn wenn ein
Land, sagen wir, um ein Prozent wachst und zugleich ein Bevdlkerungswachstum von einem Prozent
zu verzeichnen hat, dann sind die Menschen in diesem Land im Durchschnitt nicht wohlhabender
geworden.
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Dieser Wechsel von der Gesamtbetrachtung auf die Pro-Kopf-Betrachtung kommt Bernd Luckes
Anti-Euro-Argumentation entgegen. Denn die Bevdlkerung nimmt in den drmeren Euro-Staaten in
dem von ihm zuletzt betrachteten Zeitraum (2003-2013) schneller zu als in den reicheren Euro-
Staaten. Das heil3t, das Gesamtwachstum der armeren Euro-Ldandergruppe wird durch die Pro-Kopf-
Rechnung starker nach unten korrigiert als das der reicheren Euro-Landergruppe, so dass der
Abstand beim Wachstumsvergleich zunimmt. Bei den Nicht-Euro-Landern der EU verhalt es sich
umgekehrt: die reichere Gruppe verzeichnet den unter allen vier Landergruppen starksten
Bevolkerungszuwachs, die armere Gruppe einen Bevolkerungsschwund. Das verandert den Vergleich
der Wachstumsraten tendenziell dahingehend, dass der Abstand zwischen den Nicht-Euro-Lander
abnimmt. Auch das passt in Bernd Luckes Argumentationsrichtung.

Nur bleibt es schwer zu erklaren, warum ausgerechnet in den Landern, die arm sind, keinen Euro
haben und angeblich deshalb so gut zurecht kommen und so stark wachsen, die Bevolkerung
abnimmt. Warum nur wandern Menschen etwa aus dem Baltikum ab, wenn es doch so steil bergauf
geht mit den Exporten und der Wirtschaftskraft ihrer Heimatlander?

Doch sehen wir von diesem Detail ab, das nicht so recht in das von Bernd Lucke entworfene Bild von
Europa und dem Euro passen will, und wenden uns den Zeitraumen zu, die er einander
gegenuberstellt. Zunachst vergleicht er immer ganze Jahrzehnte, also 1960 bis 1970, 1970 bis 1980
usw. Immer wachsen die armen europaischen Staaten durchschnittlich starker als die reichen, was
einen wirtschaftlichen Annaherungsprozess innerhalb Europas bedeutet: Die Armen holen auf.

Nach dem Abschnitt 1990 bis 2000 aber schwenkt Bernd Lucke pldtzlich von seinem bisherigen
Zeitmuster auf den Zeitraum 2003 bis 2013 um (statt 2000 bis 2010) — weil er, wie er andeutet, die
aktuelle Entwicklung einerseits erfassen will und trotzdem andererseits das Zehnjahresintervall
beibehalten mochte. Nun ja, wenn man dabei das Wachstum der Jahre 2000 bis 2003 auslasst,
kommen nattirlich andere Werte heraus, als wenn man diese Jahre berticksichtigt.

In seiner Rechnung wachsen zwischen 2003 und 2013 die reicheren Euro-Lander pro Kopf um 0,9
Prozent jahrlich, die armeren schrumpfen im Durchschnitt jahrlich um ein halbes Prozent. Bei den
europaischen Landern ohne Euro nimmt das Pro-Kopf-Wohlstandsgefalle zwischen den Staaten
hingegen weiter ab: die reicheren Nicht-Euro-Lander wachsen pro Kopf nur um 0,5 Prozent, die
armeren holen mit 3,3 Prozent kraftig auf. Daraus wird die klare Botschaft abgeleitet, dass der Euro
den jahrzehntelang funktionierenden Prozess des Zusammenwachsens Europas zerstore.

Zunachst einmal liegt der Einwand nahe, dass es kein Wunder ist, dass die armeren stideuropdischen
Lander weniger wachsen als die reicheren, seit sie vom Norden ab dem Jahr 2010 im Rahmen der
Euro-"Rettungs"maBnahmen in eine tiefe Krise aus Rezession und Deflation gedrangt worden sind.
Wenn man dann aber noch genau nachrechnet, was die Auslassung der Jahre 2000 bis 2003
ausmacht, kommt man wieder nicht umbhin, einen Versuch der Meinungsmanipulation zu vermuten.

Wir haben das durchschnittliche jahrliche Wachstum des Bruttoinlandsprodukts pro Kopf flir die vier
Landergruppen reiche und arme Euro-Lander sowie reiche und arme Nicht-Euro-Lander der EU
berechnet, wobei wir uns an die Landerauswahl bzw. -gruppierung von Bernd Lucke gehalten haben.
Das Ganze betrachten wir fir drei verschiedene Zeitraume: einmal von 2000 bis 2010, dann von
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2000 bis 2013 und schliel3lich, wie Bernd Lucke, von 2003 bis 2013. Das Ergebnis steht in der
folgenden Tabelle:

durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate des realen BIP pro Kopf in Prozent
fir den Zeitraum
2000 - 2010 2000 - 2013 2003 - 2013 Lucke: 2003 - 2013
reiche Euro-Lander” 08 08 09 09
ame Euro-Lander” 06 0.1 -0.3 0.5
reiche Nicht-Euro-Lander® 1.1 0.8 0.5 0.5
ame Nicht-Euro-Lander? 38 34 3.2 33

" Belgien, Deutschland, Frankreich, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Finnland.

2 Estland, Griechenland, Irland, Italien, Lettland, Malta, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien, Zypern.
¥ Danemark, Schweden, GroBbritannien.

“ Bulgarien, Litauen, Polen, Rumanien, Tschechische Republik, Ungarn.

Quelle: Ameco Datenbank (Stand: Movember 2013).

Schaut man sich den Zeitraum 2000 bis 2010 an (vgl. die erste Spalte in der Tabelle), in den zwar die
Finanzkrise fallt, aber noch nicht die Euro-Krisenbekampfungsmalnahmen der Troika und ihre
Folgen, dndert sich das Muster aus den friheren Jahrzehnten: Die drmeren Euro-Lander wachsen
etwas langsamer (0,6 Prozent) als die reicheren (0,8 Prozent), d.h. die Lander der EWU sind in dieser
Zeit dkonomisch betrachtet nicht enger zusammengewachsen, was aber in erster Linie an Italien
liegt. Ohne das von vielen innenpolitischen Krisen geschuttelte Italien 1age die Wachstumsrate der
armeren Euro-Staaten doppelt so hoch, namlich bei 1,2 Prozent und damit klar Gber der der reicheren
Euro-Staaten. Mit anderen Worten: von Italien abgesehen sind die Eurostaaten im ersten Jahrzehnt
dieses Jahrhunderts weiter zusammengewachsen. Insbesondere Spanien und Griechenland wuchsen
im Schnitt doppelt so rasch wie Deutschland

Dass die armeren Nicht-Euro-Lander deutlich schneller wuchsen (3,8 Prozent) als die armeren Euro-
Lander, dirfte wie gesagt hauptsachlich an ihrer Ausgangssituation als Transformationslander liegen.
Man konnte es auch das "Wunder der Prozentrechnung" nennen: Von einem sehr schwachen
Startpunkt aus (gehen wir als plakatives Beispiel von einem Tageseinkommen von einem Euro aus)
nehmen sich Verbesserungen (also z.B. ein Tageseinkommen von zwei Euro) gigantisch aus (das
Tageseinkommen hat sich verdoppelt, also eine Steigerung um 100 Prozent erfahren), auch wenn sie
absolut betrachtet nur eine Veranderung etwa von 'fast am Verhungern' zu 'hungrig' bedeuten.

Natdrlich ist ein schnelleres Aufholen der besonders armen Staaten wie Bulgarien und Rumanien an
sich erfreulich. Aber daraus abzuleiten, dass es Staaten wie Portugal und Spanien dank des Euro
relativ schlechter ergangen ist, hat mit wissenschaftlicher Analyse nichts zu tun.

Bezieht man die Jahre 2011 bis 2013 mit ein in die Berechnung der durchschnittlichen
Wachstumsraten (vgl. die zweite Spalte in der Tabelle), stellt sich in der Tat heraus, dass es den
drmeren Euro-Staaten erheblich schlechter ergangen ist (statt 0,6 Prozent jahrliches Wachstum im
Schnitt nur 0,1 Prozent), wahrend sich die reicheren auf ihrem Niveau halten konnten (0,8 Prozent).
Das ist auch nicht anders zu erwarten. Denn in den genannten zusatzlichen Jahren wirkten die
Eurokrisen-Bekampfungsmallnahmen der Troika: die krisenverscharfende Sparpolitik der
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offentlichen Haushalte und die destabilisierenden Flexibilisierungsreformen, die die
Arbeitseinkommen auf einen deflationaren Kurs schickten. Die reicheren Euro-Staaten, in erster Linie
Deutschland, das das groRte Gewicht in dieser Gruppe hat, konnten derweil immerhin von den fiir sie
extrem niedrigen Zinsen profitieren: die Zinslast durch die Staatsschulden sank erheblich. Und
nattrlich wirkte sich die reale Unterbewertung Deutschlands weiter positiv auf die Exporte aus, was
sich in den bekannten Handelsliberschiissen niedergeschlagen hat.

Wechselt man nun auf den von Bernd Lucke gewdhlten Zeitraum 2003 bis 2013 (vgl. die dritte und
vierte Spalte der Tabelle), andert sich das Bild noch einmal gravierend: Die fiir Deutschland
vergleichsweise schwach gelaufenen Jahre 2001 bis 2003 fallen aus der Betrachtung heraus, was die
Durchschnittsrate fiir die reicheren Euro-Lander um ein Zehntel steigen lasst (0,9 Prozent statt 0,8).
Da die Anfangsjahre der EWU umgekehrt fir einige der armeren Euro-Staaten zu den erfolgreichen
gehorten (vgl. nochmals Abbildung 4), verschlechtert sich deren Bilanz automatisch durch den
gedanderten Zeitraum (von 0,1 Prozent auf - 0,3 Prozent): sie schrumpfen im Schnitt sogar. (Wie
Bernd Lucke auf sogar -0,5 Prozent gekommen ist, konnten wir nicht nachvollziehen; vielleicht war
seine Datenbasis aktueller als die unsere, die ja noch Schatzwerte fiir das Jahr 2013 von Seiten der
EU-Kommission vom November letzten Jahres enthalt.)

Mit diesem Sprung von 0,6 Prozent auf -0,3 Prozent Durchschnittswachstum in den armeren Euro-
Staaten, der sich allein durch den Wechsel des betrachteten Zeitraums — statt 2000 bis 2010 auf
einmal 2003 bis 2013 - ergibt, steht und fallt ein wesentlicher Teil der Argumentation von Bernd
Lucke gegen den Euro. Das zeigt wie schon die anderen Beispiele oben, wie man Daten geschickt
prasentieren kann, um das eigene Vorurteil mit dem passenden empirischen '‘Beweis' versehen zu
konnen. Ein echtes Interesse an Erkenntnissen und sachlichen Schlussfolgerungen aus ihnen besteht
hier, so muss man leider vermuten, nicht.

Wir wollen nicht mehr auf die skurrilen Ausfiihrungen zur Pleite von Staaten eingehen (Minute 50),
wo er sagt, Staaten sollten ruhig pleitegehen, Banken miisse man hingegen in der Regel stabilisieren,
und auch nicht, dass beklagt wird (Minute 55), dass die Europdische Zentralbank relativ unabhangig
ist und das europadische Parlament (genau wie der Bundestag friiher in Hinblick auf die Deutsche
Bundesbank tibrigens auch) keine demokratische Kontrolle ihr gegentber ausiibt.

Gegen eine Demokratisierung der Entscheidungen auf europaischer Ebene ist grundsatzlich nichts
einzuwenden, sie ware in vielerlei Hinsicht begriflenswert. Nur fragen wir uns, was dabei
herauskommt, wenn Politiker wie Bernd Lucke Einfluss erhielten, die sich als fachlich kompetent
prasentieren und auch von manchen so wahrgenommen werden, obwohl sie sich, wie hier gezeigt,
entweder nicht auskennen oder bewusst Vorurteile schiiren und offenbar nichts Konkretes zur
Losung der Eurokrise beizutragen haben.

Bliebe noch anzumerken, dass eine Wahrungsunion in Europa durchaus sinnvoll und fir alle
Mitglieder fruchtbar hatte sein kdnnen, wenn sie von Beginn an vernlnftig gehandhabt worden ware
(wie, das kann man z.B. in unserem Buch "Das Ende der Massenarbeitslosigkeit" von 2007
nachlesen); jedenfalls sinnvoller als flexible Wechselkurse (die ohnehin keiner als Abldsung des
Europdischen Wahrungssystems EWS wollte) und auch sinnvoller als feste Wechselkurse.
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