{ Kieler Diskussionsb

Die Krise in Sudeuropa oder
die Angst vor dem Dominoeffekt.
Griechenland, Portugal und
Spanien im Krisentest

Klaus Schrader und Claus-Friedrich Laaser

Nr. 500/501 | Januar 2012

Institut fir Weltwirtschaft Kiel

Web: www.ifw-kiel.de




Dr. Klaus Schrader

Institut fiir Weltwirtschaft

24100 Kiel

Telefon: +49/431/8814-280
E-Mail: klaus.schrader@ifw-kiel.de

Dr. Claus-Friedrich Laaser

Institut fiir Weltwirtschaft

24100 Kiel

Telefon: +49/431/8814-463

E-Mail: claus-friedrich.laaser@ifw-kiel.de

KIELER DISKUSSIONSBEITRAGE

Herausgegeben vom Institut fiir Weltwirtschaft
24100 Kiel
Tel: +49/431/8814-1; Website: http://www.ifw-kiel.de

Schriftleitung:
Prof. Dr. Harmen Lehment
Tel: +49/431/8814-232; E-Mail: harmen.lehment@ifw-kiel.de

ISSN 0455-0420
ISBN 3-89456-329-X

© Institut fiir Weltwirtschaft an der Universitat Kiel 2012.

Alle Rechte vorbehalten. Ohne ausdriickliche Genehmigung des Verlages ist es auch nicht gestattet,
das Werk oder Teile daraus in irgendeiner Form (Fotokopie, Mikrofilm oder einem anderen Verfahren)
zu vervielféltigen oder unter Verwendung elektronischer Systeme zu verarbeiten oder zu verbreiten.



Inhalt

1 Einleitung 3
2 Die wirtschaftliche Entwicklung in Griechenland, Portugal und Spanien 4
2.1  Unterschiedliche Entwicklungspfade 4
2.2 Wachstum auf tonernen Fiilen 12
2.3 Auf dem Schuldengipfel 15
2.4 Die Krise auf dem Arbeitsmarkt 21
2.5 Wettbewerbsfahig durch (reale) Abwertung? 26
2.6  Wohlstandssichernde Beschéiftigungsstrukturen? 30
3 AuBlenwirtschaftliche Integration und internationale Wettbewerbsfahigkeit 34
3.1  Leistungsbilanzen in der Schieflage 34
3.2 Die internationale Wettbewerbsfahigkeit auf dem Priifstand 44
4 Perspektiven fiir Siideuropa 54
4.1  FEine Krisenbilanz 54
4.2 Notwendige Strukturreformen 58
4.3 Am Scheideweg 64
Anhang 66
Literatur 69

Die Autoren danken Vincent Meisner fiir seine wertvolle Unterstiitzung bei der Datensammlung und
Helga Huf; fiir die Erstellung des Manuskripts. Die redaktionelle Bearbeitung haben dankens-
werterweise llse Biixenstein-Gaspar und Kerstin Stark durchgefiihrt.






1  Einleitung

Ausloser der globalen Finanzkrise im Jahr 2008 war ein tiefgreifender Vertrauensverlust auf den
Finanz- und Kapitelmérkten: Anleger bekamen Zweifel, ob die teilweise phantastischen Zinsverspre-
chen eingehalten wiirden und ob sie {iberhaupt das den Finanzintermediiren anvertraute Kapital jemals
zuriickbekdmen. Nicht viel anders ist es bei der gegenwirtigen Staatsschuldenkrise in der Eurozone,
nur dass in diesem Fall eher als konservativ geltende Anlagen in Staatsschuldverschreibungen auf-
grund unerwarteter Ausfallrisiken in Verruf gekommen sind. Pl6tzlich wird die Ausgabenpolitik ein-
zelner Staaten, die sich vor kurzem noch zu giinstigen Konditionen scheinbar grenzenlos verschulden
konnten, kritisch hinterfragt. Die Bonitdt von immer mehr Mitgliedern der Eurozone, die bislang gerne
als Stabilitdtsgemeinschaft gesehen wurde, wird in Zweifel gezogen. Sogar die Mdglichkeit des Staats-
bankrotts wird bei einzelnen Mitgliedern nicht linger ausgeschlossen, was wiederum Anlass zu
Wetten auf das Scheitern gefdhrdeter Schuldenstaaten gibt. Diese Wetten konnen ihrerseits zur Ab-
wirtsspirale eines Landes beitragen.

Die wachsende Unsicherheit liber die Zahlungsféhigkeit einzelner Lénder schldgt sich auf den
Finanz- und Kapitalmérkten in hoheren Zinsen nieder, da die enthaltenen Risiko- und Ausfallpramien
steigen. Diese Reaktion der Mérkte ist keinesfalls irrational, wenn auf Grundlage 6konomischer Fun-
damentaldaten und tatsdchlicher Problemlagen ,,Wackelkandidaten* identifiziert und entsprechende
Zinssignale ausgesendet werden. Zweifel an der Rolle der Méarkte kommen jedoch auf, wenn die
Risikoeinschidtzungen auf mehr oder weniger interessengeleiteten Marktgeriichten beruhen und
»Dominoeffekte* an die Wand gemalt werden. Doch auch in solchen Fillen sollten die Markte nicht
automatisch zu Siindenbdcken gestempelt werden: Dass ganze Volkswirtschaften heruntergeredet
werden konnen, ist oftmals weniger gewinnsilichtigen Spekulanten zuzuschreiben, als vielmehr den
Regierungen, die ihre Stabilitétsversprechen brechen und die Folgen verantwortungsloser Finanz- und
Wirtschaftspolitik verschleiern wollen oder selbst nicht mehr iiberblicken. Der Spekulation wird in
dieser Atmosphire des Misstrauens und der Hilflosigkeit ein ideales Umfeld bereitet.

Vor diesem Hintergrund soll im vorliegenden Beitrag der Frage nachgegangen werden, wie berech-
tigt die Angst vor der Krise in Siideuropa ist. Im Fokus stehen Griechenland, Portugal und Spanien,
die Gegenstand der laufenden Krisenspekulationen sind und haufig als Dominosteine gesehen werden,
die sich gegenseitig zum Umsturz bringen konnten. Im Kern lauten die Befiirchtungen: Konnen diese
Lénder ihre Probleme jemals aus eigener Kraft bewéltigen? Landen die Rettungspakte fiir Griechen-
land und Portugal in Féssern ohne Boden? Oder sind Staatspleiten in Siideuropa nur noch eine Frage
der Zeit?

Konkret wird in der nachfolgenden Analyse versucht, die tatsdchliche wirtschaftliche Situation in
den drei Landern transparent zu machen und das wirtschaftliche Potenzial zur Krisenbewéltigung
einzuschétzen. Mit einem Vergleich der realwirtschaftlichen Rahmenbedingungen soll geklirt werden,
wie gerechtfertigt es ist, diese Lander in einen Topf zu werfen und Dominoeffekte zu unterstellen. In
Abschnitt 2 werden die bisherigen Entwicklungslinien Griechenlands, Portugals und Spanien bis zum
aktuellen Rand nachgezeichnet sowie Problemfelder identifiziert. In Abschnitt 3 werden ausfiihrlich
Ursachen und AusmaB3 der auBenwirtschaftlichen Schieflage der drei Lander analysiert und ihre inter-
nationale Wettbewerbsfihigkeit auf den Priifstand gestellt. In Abschnitt 4 wird abschlieBend resii-
miert, wie ernst die Krise in den einzelnen Lindern einzuschitzen ist. Es wird diskutiert, welche wirt-
schaftspolitischen Reformen fiir eine Gesundung der drei Volkswirtschaften geeignet erscheinen.



2 Die wirtschaftliche Entwicklung in Griechenland, Portugal und Spanien

2.1 Unterschiedliche Entwicklungspfade

Vertrauensverlust in der Krise

Ein besonders grofler Vertrauensverlust hat sich im Verlauf der Krise in Griechenland eingestellt:
Schon mit Beginn der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise im Jahr 2008 begannen sich die lang-
fristigen Zinsen, die das Land auf seine Staatsschulden zu zahlen hatte, vom Verbund mit der Euro-
gruppe nach oben zu 16sen (Abbildung 1). Nach einer kurzen Erholung zum dritten Quartal 2009
setzten die griechischen Zinsen zu einem Hohenflug an — seit dem Uberschreiten der 6-Prozent-Marke
im ersten Quartal 2010 gab es kein Halten mehr: Die Zinsen stiegen bis in die Ndhe der 20-Prozent-
Marke.

Damit signalisierten die Mérkte, dass sie einen hohen Abschreibungsbedarf bei griechischen Staats-
anleihen eingepreist haben. Das Land ist daher seit 2010 praktisch von den internationalen Kapital-
mérkten abgeschnitten und wird nur noch durch die Nothilfen von Euro-Lédndern und IMF vorldufig
vor dem Bankrott bewahrt, ergdnzt durch Hilfe der EZB. Die Zahlungsféhigkeit Griechenlands sollte
eigentlich iiber ein von Mai 2010 bis Juni 2013 laufendes Hilfsprogramm mit einem Volumen von
110 Mrd. Euro wieder hergestellt werden (EU-Kommission 2011a) — eine zu optimistische Erwartung,
wie sich mit dem im Oktober vereinbarten Schuldenschnitt von 50 Prozent und den aktuellen
Erhebungen des Finanzbedarfs zeigt (IMF 2011e). So scheint ein Ende der Rettungsaktionen weiterhin
nicht in Sicht.

Einen ebenfalls substantiellen Vertrauensverlust hat Portugal erfahren: Das Land biilte spitestens
mit dem 1. Quartal 2010 an Vertrauen auf den Kapitalmérkten ein, denn Portugals langfristige Zinsen
sind mit einiger zeitlicher Verzégerung dhnlich steil angestiegen wie diejenigen Griechenlands — nur

Abbildung 1:
Langfristige Zinsen in Griechenland, Portugal, Spanien und Deutschland 2006-20112
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dass das portugiesische Niveau bislang noch deutlich unter dem griechischen liegt. Dennoch wurde im
Mai 2011 ein Hilfspaket von EU und IMF geschniirt, um einen weiteren Absturz zu vermeiden:
78 Mrd. Euro iiber 3 Jahre bis Juni 2014 (EU-Kommission 2011b) — wobei positiv zu vermerken ist,
dass sich im Fall Portugals bisher keine Nothilfedynamik nach griechischem Muster entwickelt hat.
Bei der Uberpriifung der bisherigen Umsetzung des begleitenden Sparpakets ist die ,,Troika*“ aus
Europédischer Kommission, Internationalem Wéhrungsfonds und Europédischer Zentralbank im No-
vember 2011 zu einem insgesamt positiven Ergebnis gekommen. Die Troika betont zugleich, dass der
weitere Erfolg von einer strikten Implementierung der Strukturreformen abhédngt, die Portugal
wettbewerbsfahiger machen sollen (IMF 2011d).

Wihrend Portugals Situation teilweise an das griechische Krisenszenario erinnert, ergibt sich fiir
das ebenfalls héufig als Krisenkandidat genannte Spanien ein bislang positiveres Bild. Denn Spanien
war bis zum aktuellen Rand weitgehend von einer negativen Zinsentwicklung wie in Griechenland
und Portugal weit entfernt. Bis Ende Juni 2011 lagen seine langfristigen Zinsen noch deutlich unter
der 6-Prozent-Marke, wenn sie sich auch seit Ende 2010 von dem bis dahin geltenden Durch-
schnittsniveau von 4 Prozent fortbewegt hatten. Somit ist Spaniens Zinsniveau im Vergleich der drei
siideuropéischen Lénder den deutschen Zinsen, die als Stabilitdtsnachweis gelten konnen, noch am
nichsten. Dass sich die deutschen Zinsen seit Ausbruch der globalen Finanzkrise von der zuvor iiber
lange Zeit giiltigen 4-Prozent-Marke sogar nach unten bewegt haben, hingt mit der Einschitzung der
Investoren zusammen, dass deutsche Staatsanleihen immer noch als Hafen der Stabilitdt anzusehen
sind (vgl. Boysen-Hogrefe 2011). Im Herbst 2011 sind die Zinsen fiir Spaniens Anleihen parallel zur
Entwicklung in Italien weiter gestiegen und haben inzwischen die 6-Prozent-Marke deutlich iiber-
schritten. !

Doch was sind die Ursachen fiir den Vertrauensverlust, wie ihn insbesondere Griechenland erfahrt?
Wenn das Vertrauen der Kapitalmérkte in die Solvenz der Schuldner eines Landes — seien sie nun
private Wirtschaftssubjekte oder 6ffentliche Korperschaften — erschiittert ist, liegen dem in der Regel
realwirtschaftliche Fehlentwicklungen zugrunde. Durch entsprechende Zinssignale wird dieser Ver-
trauensverlust signalisiert und auf diesem Wege werden staatliche oder private Misswirtschaft glei-
chermaflen sanktioniert. Gleichwohl kann man den internationalen Kapitalmérkten auch eine gewisse
Volatilitit unterstellen, die auf Ubertreibungen, Nervositit oder panikartigen Fehleinschitzungen
beruht — um zu priifen, was den Ausschlag gibt, lohnt der vertiefte Blick auf die wirtschaftlichen
Fundamentaldaten eines Landes. Daher soll nachfolgend gekldrt werden, ob die Markte mit ihren
Zweifeln an der Fahigkeit zur Krisenbewéltigung in Siideuropa richtig liegen oder ob Informations-
defizite zu Fehleinschitzungen gefiihrt haben. Eine realwirtschaftliche Analyse Griechenlands, Portu-
gals und Spaniens soll dariiber Aufschluss geben.

Die europdische Integration als Chance

Es ist offensichtlich in Vergessenheit geraten, dass Griechenland, Portugal und Spanien jeweils ihre
spezifischen Probleme haben und keines dem anderen gleicht. So werden in der aktuellen Diskussion
héufig signifikante Entwicklungsunterschiede {ibersehen, die schon seit dem Beitritt Griechenlands zur
Europédischen Gemeinschaft (EG) im Jahr 1981 sowie Portugals und Spaniens Beitritt im Jahr 1986 zu
beobachten sind.

Der Beitritt der drei siideuropéischen Lander zur EG, der heutigen Europédischen Union (EU), war
eine Zasur: Mit diesen drei Landern fand die erste Erweiterung der EG statt, bei der Volkswirtschaften
mit einem deutlich niedrigeren Pro-Kopf-Einkommen als im Durchschnitt Westeuropas aufgenommen
wurden. Die drei Lénder begehrten zwar seit Mitte der 1970er Jahre eine Teilhabe am européischen
Integrationsprozess, nachdem jedes von ihnen sein autoritires Regime abgeschiittelt hatte. Ihr
wirtschaftlicher Entwicklungsstand war aber bis zu diesem Zeitpunkt weit hinter dem der reichen

1 Ende November betrugen die Zinsen fiir zehnjdhrige spanische Staatsanleihen 6,593 Prozent (Financial Times Deutschland
2011).



Kernstaaten der EG zuriickgeblieben? — nicht zuletzt deshalb, weil korporativistische Wirtschafts-
systeme als Teil der langjdhrigen autoritiren Herrschaft in Portugal und Spanien die Wirtschaft ver-
krustet hatten. Griechenland mangelte es zudem nicht nur wegen des repressiven Obristenregimes
zwischen 1967 und 1974, sondern aufgrund einer traditionell wenig offenen Wirtschaft an der not-
wendigen Dynamik.3

Doch gerade aufgrund ihrer autoritiren Vergangenheit wurde der Beitrittswunsch der drei Lander
seitens der EG trotz wirtschaftlicher Bedenken mit einem deutlichen Wohlwollen aufgenommen.
Dahinter stand letztlich ein politisches Argument: Die damaligen EG-Mitgliedstaaten hegten den
Wunsch, den noch jungen Demokratisierungsprozess in Siideuropa zu unterstiitzen. Man wollte
darOiiber hinaus verhindern, dass sich ihre neuen politischen Entscheidungstriger nach dem Ab-
schiitteln der autoritidren Herrschaft in Richtung Ostblock orientieren.*

Trotz dieser Gemeinsamkeit zeichnete sich schon damals ein wesentlicher Unterschied zwischen
den drei Landern ab: Die vollig unterschiedliche Bereitschaft, die Herausforderungen und Chancen,
die mit dem EG-Beitritt verbunden waren, anzugehen und zu ergreifen. Denn der Beitritt zum Ge-
meinsamen Markt hieB wie auch heute: Offnung bisher abgeschotteter Mérkte, Zulassen von Kon-
kurrenz aus den anderen EG-Staaten, Erstellung wettbewerbsfahiger Angebote auf dem groBeren Ge-
meinschaftsmarkt, Bereitschaft zu Reformen und umfassenden Strukturwandel. Eine grof3e Flexibilitat
von Politik und Wirtschaft war damit fiir eine erfolgreiche Integration unerlésslich.

Griechenland lieB hier eine entsprechende Bereitschaft weitestgehend vermissen, nicht nur in der
Phase bis zum Beitritt, sondern auch danach. Die griechische Wirtschaftspolitik zielte selbst nach dem
Beitritt mehr auf Erhaltung traditioneller, nicht wettbewerbsfahiger Strukturen. Sie stand zum Teil in
offenem Widerspruch zur Beitrittsakte und den Bestimmungen des EWG-Vertrages. Selbst 6ffentliche
Riigen durch die Kommission und VerstoBverfahren vor dem Europdischen Gerichtshof vermochten
nur wenig zu andern. Erst die sich abzeichnende Wirtschafts- und Wéhrungsunion in Gestalt des
Vertrages von Maastricht brachte ab den frithen 1990er Jahren erste Ansétze einer Strukturanpassung
in Griechenland (vgl. Laaser 1997: 147-149).

Anders das Verhalten der wirtschaftspolitischen Entscheidungstriger in Portugal und insbesondere
in Spanien. Zwar war in Portugal das Staatsziel des Ubergangs zum Sozialismus anfangs noch in der
neuen Verfassung von 1976 verankert, doch wurde es ab 1982 relativiert und 1989 abgeschafft, so
dass ein wichtiges Hindernis fiir die marktwirtschaftliche Entwicklung beseitigt wurde. Sicherlich
konnen weder Portugal noch Spanien als ordnungspolitische Musterlander gelten, etwa hinsichtlich
der nur zdgerlichen Abschaffung von Handelsmonopolen oder der nur langsamen Offnung der Dienst-
leistungsméirkte. Aber durch die Privatisierung unrentabler Staatsbetriebe, Aufgabe der staatlichen In-
dustrielenkung und Deregulierungsmafinahmen am Kapital- und Arbeitsmarkt bald nach dem Beitritt
konnten beide Lénder das Vertrauen auslidndischer Investoren gewinnen — ein Boom ausldndischer
Direktinvestitionen war die Folge. Insofern setzten sich beide Lénder mit ihrer eher wirtschafts-
freundlichen Politik von Griechenland ab, so dass sie rasch Vorteile aus der Integration in den Ge-
meinsamen Markt durch {iberdurchschnittliche Wachstumsraten und Beschéftigungsgewinne ziehen
konnten. Spanien und mit einigem Abstand auch Portugal begannen gegeniiber den anderen EU-
Staaten aufzuholen. Griechenland verzeichnete zunéchst sogar einen Riickgang des relativen Pro-
Kopf-Einkommens und konnte erst ein Jahrzehnt spéter Anschluss gewinnen.>

2 Das Pro-Kopf-Einkommen betrug 1980, also kurz vor dem griechischen Beitritt, in Griechenland 40 Prozent, in Portugal
23 Prozent und in Spanien 53 Prozent des EG-9-Durchschnitts, wenn es in laufenden Preisen und Wechselkursen gemessen
wird. Selbst in Kaufkraftparititen betrug es in Griechenland nur 58 Prozent, in Portugal 54 Prozent und in Spanien
74 Prozent des EG-9-Durchschnitts (Schrader und Laaser 1994: 143, 163).

3 Vgl. ausfiihrlich Schrader und Laaser (1994: 142-144) und Laaser (1997: 2-4).

4 Das geht aus dem 1976 und 1978 veréffentlichten Stellungnahmen der Europdischen Kommission zu den Beitrittsantragen
hervor (siche Laaser 1997: 3).

5 Zusammenfassend vgl. Laaser (1997: 147-151, ferner ausfiihrlich 65-87).



Aufholen ohne Einzuholen?

Was ist aus diesen frithen Anzeichen unterschiedlicher Nutzung der Integrationsvorteile des Gemein-
samen Marktes geworden? Aufschluss gibt die aktuelle Einkommenshierarchie der EU: Im Ranking
der Pro-Kopf-Einkommen aller Mitgliedstaaten auf der Basis von Kaufkraftstandards (Abbildung 2)
weisen alle drei Lander im Jahr 2010 bezogen auf den Durchschnitt der EU-15 weiterhin unter-
durchschnittliche Einkommenswerte auf, und zwar in derselben Reihenfolge wie bei ihrem EG-
Beitritt. Doch erreicht Spanien 91 Prozent des Durchschnitts der EU-15, was auch dem Wert der
EU-27 entspricht. Spanien liegt damit zwar noch 6 Prozentpunkte hinter dem reicheren Nachbarn
Frankreich, hat aber bereits Italien um einen Prozentpunkt iiberholt — Spanien ist damit kein armes
Land mehr und présentiert sich stattdessen als ein erfolgreicher Autholer. Griechenland hat hingegen
noch einen deutlichen Abstand zu Spanien, es kam im Jahr 2010 auf 80 Prozent. Und wie in den
achtziger Jahren des vergangenen Jahrhunderts bildet Portugal mit weiteren 7 Prozentpunkten Ab-
stand das Schlusslicht. Denn Portugal konnte seine urspriinglichen Integrationsgewinne nicht halten,
mehr noch: Mit Slowenien hat das erste der im Jahr 2004 beigetretenen osteuropdischen Visegrad-
Lander Portugal schon deutlich iiberholt, und zwar um 6 Prozentpunkte. Auch die Tschechische
Republik, das néchste Visegrad-Land, ist an Portugal bis auf einen Prozentpunkt herangeriickt.

Die Erosion der Anfangserfolge Portugals wird noch deutlicher, wenn man die Verinderung der
relativen Pro-Kopf-Einkommen im letzten Jahrzehnt betrachtet (Abbildung 3). Das Land war im Jahr
2000, als es auf ein Niveau von 70 Prozent des EU-15-Durchschnitts kam, noch dicht bei Griechen-
land, das mit 73 Prozent ein nur wenig hoheres relatives Pro-Kopf-Einkommen erreichte. Danach
wurde diese positive Entwicklung allerdings unterbrochen — bis 2004 fiel Portugal um zwei weitere
Prozentpunkte zuriick. Es dauerte bis zum Ausbruch der globalen Wirtschaftskrise im Jahr 2008, dass
Portugal wieder die 70-Prozent-Marke erreichte. Zwar konnte das Land in den Krisenjahren bis zum
aktuellen Rand auf nunmehr 73 Prozent aufholen, dies war aber nicht einer robusten Wirtschafts-
struktur geschuldet, sondern dem Umstand, dass die realwirtschaftlichen Auswirkungen der Krise fiir
die reicheren EU-15-Volkswirtschaften weitaus hdrter waren. Ein Land, das wie Portugal auf den
Weltmérkten nur relativ schwach présent ist, hatte bei dem globalen Nachfrageeinbruch weniger zu
verlieren als dynamische Exportnationen. In der Konsequenz bedeutet dies zugleich, dass die globale
Erholung an einem solchen Land vorbeigeht.

Der Hintergrund des stagnierenden Autholprozesses in Portugal war eine allmihlich nachlassende
Wettbewerbsfahigkeit, die spétestens Mitte der 1990er Jahre sichtbar wurde. Die OECD (2008a: 71,
74-75) verweist darauf, dass die Integration Portugals in die Weltwirtschaft {iber den Waren- und
Dienstleistungshandel und iiber auslédndische Direktinvestitionen ab dem Jahr 1995 Schwichetenden-
zen zeigte. Portugal biite auf den Weltmérkten Marktanteile ein, da insbesondere seine preisliche
Wettbewerbsfahigkeit sank, das Produktivitdtswachstum zuriickging und die Produktspezialisierung
nicht ausreichend der sich wandelnden Nachfrage angepasst wurde. Vor allem auf den Mérkten, auf
denen die Transformationslénder Mittel- und Osteuropas stark aufholten, traten die groBten Markt-
anteilsverluste Portugals auf.

Urspriinglich — bis zum Beginn der 1990er Jahre — war Portugal nach seiner erfolgreichen Integra-
tion in die EU sogar eine Art ,,Angststandort gewesen. Zahlreiche Produktionen vorwiegend ein-
facherer Natur wurden aus den Kernregionen der EU in Form verlédngerter Werkbénke nach Portugal
ausgelagert. Portugal hatte sich damit fiir die Standorte in der Kern-EU zu einem ernstzunehmenden
Wettbewerber entwickelt. Das Land erlebte dhnlich wie Spanien einen starken Zufluss an lang-
fristigem Kapital, das zum iiberwiegenden Teil aus privaten Direktinvestitionen bestand — es gab einen
ausgesprochenen Investitionsboom. Portugal konnte daher ein vergleichsweise hohes reales Wachstum
erzielen, so im Fiinfjahreszeitraum 1985 bis 1990 in Hohe von 4,6 Prozent. Das war etwas mehr als
Spanien mit 4,4 Prozent und beinahe das Dreifache, das Griechenland in dieser Periode realisierte.®

6 Vgl. Schrader und Laaser (1994: 191, 210) und Laaser (1997: 132-133).



Abbildung 2:
Ranking der relativen Pro-Kopf Einkommen in den EU-Staaten 20102
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Quelle: EUROSTAT (2011a); eigene Darstellung und Berechnungen.

Abbildung 3:
Entwicklung der relativen Pro-Kopf-Einkommen in Griechenland, Portugal und Spanien 2000-20102
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Doch mit der Integration der Transformationsstaaten Mittel- und Osteuropas in die européische und
internationale Arbeitsteilung erwuchs Portugal seinerseits eine starke Standortkonkurrenz, an die
Portugal besonders viele Marktanteile verlor (OECD 2008a: 74-75).7 Portugal biiite nach Berechnung
der OECD (2008a: 21-25) gleichzeitig einen groflen Teil seines fritheren Produktivitdtswachstums ein,
das bis in die frithen 1990er Jahre ein Autholen beim Pro-Kopf-Einkommen erméglicht hatte. Dabei
war es vor allem ein Verlust an totaler Faktorproduktivitét, der negativ zu Buche schlug. So gewannen
die Transformationsldnder Werkbankproduktionen, die im Gegenzug in Portugal verloren gingen
— eine Standortoffensive Portugals blieb aus.8

Ganz anders verhielt es sich beim Nachbarn Spanien. Hier kam es zu einem stetigen Autholprozess
beim relativen Pro-Kopf-Einkommen, das bis auf 94 Prozent des EU-15-Duchschnitts anstieg. Erst die
globale Finanz- und Wirtschaftskrise brachte diesen Prozess zum Stillstand und leitete einen leichten
Riickgang ein. Die OECD (2008b: 11, 22-26) verweist in diesem Zusammenhang auf einen bis zum
Ausbruch der Krise iiber 14 Jahre ununterbrochen verlaufenden Prozess starken Wachstums in Spa-
nien, der erst mit dem krisenbedingten Zusammenbruch der Bauindustrie nach dem Platzen der
Immobilienblase und dem Riickgang des privaten Konsums als weiterer Folge der Krise ein Ende
fand. Bestimmend fiir das starke Wachstum war den Berechnungen der OECD zufolge vor allem eine
bessere Nutzung des Produktionsfaktors Arbeit, weniger allerdings ein starkes Produktivitats-
wachstum. Des Weiteren verweist die OECD auf eine im Zeitablauf signifikante Verbesserung des
Bildungssystems und eine entsprechende VergroBerung des Humankapitalstocks. Dieser stellt nach
Ansicht der OECD (2008b: 11) eine Stiarke Spaniens dar und sollte eine Wiederaufnahme des Auf-
holprozesses erleichtern, sofern bestehende Strukturschwéchen wie Wettbewerbseinschrinkungen auf
verschiedenen Gilitermérkten und am Arbeitsmarkt beseitigt werden. Der bisherige Aufholprozess
Spaniens gegeniiber Italien und Frankreich deutet jedenfalls auf strukturelle Starken des Landes hin,
die seine Position in der europdischen Einkommenshierarchie rechtfertigen.

Und Griechenland? Auch in Griechenland konnte beim relativen Pro-Kopf-Einkommen in den
ersten Jahren nach der Aufnahme in die Eurozone zunéchst ein deutlicher Aufholprozess beobachtet
werden. Mit nur einer kurzen Unterbrechung im Jahr 2005 stieg das relative Pro-Kopf-Einkommen
Griechenlands von 73 Prozent im Jahr 2000 bis zum Krisenjahr 2009 auf 85 Prozent. Denn die
griechische Wirtschaft war anfinglich von den Auswirkungen der globalen Finanz- und Wirtschafts-
krise weniger betroffen, weil sie aufgrund eines iiberraschend geringen Grads der Offnung gegeniiber
den Weltmérkten von globalen Konjunkturschwankungen weniger betroffen.® Der krisenbedingte
Zusammenbruch der Warenmarkte beriihrte Griechenland auch insofern weniger, da es traditionell vor
allem als Dienstleistungsexporteur in Erscheinung tritt (OECD 2009: 25). Anfénglich waren zudem
die traditionellen Empfangerldnder griechischer Exporte auf dem Balkan selbst noch weniger von der
Wirtschaftskrise in Mitleidenschaft gezogen worden, so dass die griechischen Exporte auch 2008
relativ stabil blieben (OECD 2009: 18). Eine tiefe Wirtschaftskrise Griechenlands zeichnete sich fiir
die meisten Beobachter zu diesem Zeitpunkt noch nicht ab.

Der Absturz

Der Verlauf der hier beschriebenen Aufholprozesse der drei siideuropdischen Volkswirtschaften zeigt,
dass Griechenland und Spanien bis zur Krise die relativ wohlhabenden EU-15-Lénder zwar nicht ein-
holen, aber merklich zu ihnen aufschlieBen konnten. Nur Portugal erweckte schon frith den Eindruck

7 Vgl. zum wirtschaftlichen Transformationsprozess ausfiihrlich Schrader (1999: 191-212).

82006 lag das Niveau der Lohnstiickkosten in Portugal iiber demjenigen aller mittel- und osteuropéischen Transformations-
lander und war schneller gewachsen als in den meisten von ihnen (OECD 2010b: 26).

9 Normalerweise zeichnen sich kleinere Volkswirtschaften durch einen iiberdurchschnittlichen Grad an Offenheit aus. Die
Relation der Summe von Exporten und Importen zum BIP ist jedoch in Griechenland mit 28 Prozent kaum halb so grofl wie
in anderen kleinen OECD-Léndern (OECD 2009: 25).
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eines potenziellen Krisenkandidaten. Dies spiegelt sich auch im Wirtschaftswachstum der drei Lander
wéhrend der 2000er Jahre bis zur beginnenden Krise im Jahr 2008 wider (Abbildung 4).

So war das reale Wachstum Griechenlands im europdischen Vergleich iiberraschend hoch. Ins-
besondere seit 2001 wuchs Griechenland deutlich rascher als die EU-27, 2003 erreichte Griechenland
sogar einen Zuwachs von fast 6 Prozent — mehr als das Vierfache des EU-Durchschnitts (Abbil-
dung 4). Erst die Rezession im Gefolge der griechischen Schuldenkrise beendete dieses Wachstums-
wunder, auch wenn die griechische Zuwachsrate des BIP im ersten Krisenjahr 2008 noch doppelt so
hoch wie in der EU-27 war (1,0 versus 0,5 Prozent) und die Schrumpfungsrate im Jahr 2009 mit —
2 Prozent nur die Hélfte des EU-Durchschnitts betrug. Nach der globalen Krise jedoch kam Griechen-
land bildlich gesprochen nicht mehr auf die Beine. Als es anderenorts 2010 wieder aufwirts ging, ver-
doppelte sich in Griechenland die BIP-Schrumpfungsrate nochmals auf —4,5 Prozent. Diese antizykli-
sche Entwicklung zeigt, dass die griechische Wirtschaft in der globalen Krise offensichtlich mangels
Masse weniger zu verlieren hatte, dann jedoch umgekehrt weniger Wachstumspotenzial vorhanden
war, als es wieder aufwirts ging.10

Auch der Ausblick fiir Griechenland lésst kein Ende des Absturzes erwarten: die EU-Kommission
(2011c: 105) prognostiziert nach einer Schrumpfung der Wirtschaftsleistung um voraussichtlich 5,5 Pro-
zent im laufenden Jahr auch fiir 2012 eine mit 3 Prozent lediglich etwas geringere Schrumpfungsrate
— mit der vagen Aussicht einer leichten Erholung zum 4. Quartal 2012. Hier schldgt negativ zu Buche,
dass die EU insgesamt in eine rezessive Phase gerdt und daher fiir eine Erholung Griechenlands keine
Unterstiitzung durch die europdische Konjunktur zu erwarten ist.

Portugals stockender Aufholprozess wird ebenfalls durch seine Wachstumskurve illustriert — das
unterdurchschnittliche Wirtschaftswachstum in den 2000er Jahren ist augenfillig (Abbildung 4). Diese

Abbildung 4:
Reales Wirtschaftswachstum in Griechenland, Portugal und Spanien im Vergleich zur EU-27: 2000-2012

Prozent
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*Schétzungen von EUROSTAT.
Quelle: EUROSTAT (2011a); eigene Darstellung und Berechnungen.

10 1n Abschnitt 3 wird auf diese Defizite der auBenwirtschaftlichen Integration Griechenlands ausfiihrlich eingegangen.
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Wachstumsschwiche — mit einem ersten Tiefpunkt im Jahr 2003, als die portugiesische Wirtschafts-
leistung schrumpfte, wéihrend es anderenorts aufwirts ging — steht fiir eine Wirtschaft, die in den 90er
Jahren den Anschluss verloren hatte. Wahrend der Krise im Jahr 2009 schrumpfte Portugal, wie
Griechenland, weniger als der EU-Durchschnitt und es folgte, wie in den anderen EU-Léndern, aber
anders als in Griechenland, eine leichte Erholung im Jahr 2010.

Im Riickblick auf die 2000er Jahre bildet Portugal allerdings einen starken Kontrast zu seinem iberi-
schen Nachbarn Spanien. Dessen BIP wuchs bis zur globalen Finanz- und Wirtschaftskrise deutlich
rascher als im Durchschnitt der EU-27, wenn auch weniger stark als Griechenland in diesen Jahren.
Erst mit der 2008 beginnenden Krise brach auch in Spanien die Wachstumskurve ab. Doch auch hier
setzte 2010 die Erholung ein, wenn auch wesentlich zogerlicher als in den anderen EU-Léandern.

Die gesamtwirtschaftliche Verfassung der drei Lander vor und nach der globalen Krise kann noch
besser beurteilt werden, wenn der Wachstumsverlauf nach Quartalen betrachtet wird. Ein Vergleich
zur Exportnation Deutschland, die von der Krise besonders heftig betroffen war, danach aber iiber-
raschend schnell wieder durchstartete, dient dabei als Beispiel fiir eine gelungene Krisenbewaltigung.
In dieser Quartalsdarstellung wird noch deutlicher, dass Griechenland im zweiten und dritten Quartal
2008 viel weniger vom Zusammenbruch der Weltmirkte betroffen war und sogar noch eine positive
Wachstumsrate aufwies, als es in Deutschland sowie Spanien und Portugal schon bergab ging
(Abbildung 5). Und als die griechische Wirtschaft ab dem 4. Quartal 2008 zu schrumpfen begann, war
dies nur ein Sechstel des deutschen Riickgangs; auch die weitere Schrumpfung lag unter den deut-
schen Werten. Dafiir verharrte die griechische Wirtschaft auf dieser vermeintlichen Talsohle, als ab
dem 1. Quartal 2010 die deutsche Wirtschaft schon wieder zogerlich zu wachsen begann. An Stelle
einer Erholung fand in Griechenland ein weiterer Abrutsch statt — auf die globale Krise folgte eine
griechische Krise, die weiter anhilt.

Abbildung 5:
Reales Wirtschaftswachstum in der Krise: Griechenland, Portugal und Spanien nach Quartalen im Vergleich zu
Deutschland 2007-20112

Prozent
8 -
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—&— Griechenland — #— Portugal - - & - - Spanien —@— Deutschland

aVeranderung zur Vorjahresperiode in Prozent.
Quelle: EUROSTAT (2011a); eigene Darstellung und Berechnungen.
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Auf griechische Verhiltnisse deutet auch das Quartalswachstum in Portugal hin. Dies ist seit dem
1. Quartal 2011 nach einer Erholungsphase im Jahr 2010 wieder in den negativen Bereich gerutscht.
Bei dieser Entwicklung macht sich die geringe Binnennachfrage als Folge der portugiesischen
Sparprogramme bemerkbar; einem Anstieg des Exports ist es zu verdanken, dass keine griechischen
Dimensionen bei den Schrumpfungsraten entstanden (vgl. EU-Kommission 2011c: 147). Doch der
Ausblick der EU-Kommission (2011c: 147) bleibt pessimistisch bis ins nichste Jahr: Die Nachfrage
von privaten Haushalten und Staat wird angesichts der Sparbemiihungen und der sinkenden Kaufkraft
schwach bleiben. Die einsetzende Rezession in der EU verhindert zudem, dass ein Ausgleich {iber
die Exportentwicklung erfolgen kann. Die erwartete Konsequenz fiir Portugal: eine griechische
Schrumpfungsrate im Jahr 2013.

Spanien schlieBlich schien sich Quartal um Quartal aus der Krise herauszuarbeiten, wenn auch auf
einem sehr flachen Wachstumspfad. Aber Spanien leidet immer noch unter den Nachwirkungen der
Immobilienkrise — die privaten Haushalte miissen nachweisbar ihre Verschuldung und ihren Konsum
zuriickfiihren — und die rekordverddchtige Arbeitslosigkeit schrankt ebenfalls die Binnennachfrage ein.
So ist das leichte Wachstum dem spiirbar gewachsenen Export, insbesondere im 1. Quartal 2011, zu
verdanken. Doch hinter der weiteren Entwicklung stehen viele Fragezeichen: Ein moglicherweise
héarterer Sparkurs der neuen Regierung ist fiir die Entwicklung im Jahr 2011 nicht beriicksichtigt; die
Exportkonjunktur kann sich aufgrund der rezessiven Tendenzen in der EU abschwichen (EU-
Kommission 2011c: 108-09).

Im Vergleich der Wachstumspfade der drei Lander wird aber sehr deutlich, dass die Wachstums-
entwicklung untereinander wenig korreliert ist und auch mit der Entwicklung in Deutschland kaum
etwas gemein hat — von dem ganz groben Bild des Einbruchs im Zuge der globalen Finanzkrise
abgesehen. Das deutet darauf hin, dass die drei siideuropdischen Lander sehr unterschiedlich in die
internationale Arbeitsteilung integriert sind und entsprechend unterschiedlich auf EU- und Weltkon-
junktur reagieren. Dies wiederum bedeutet, dass die drei Lander kaum die gleichen Wachstumstreiber
aufweisen diirften.

2.2 Wachstum auf tonernen Fiillen

Vor dem Hintergrund des Niedergangs ist insbesondere die griechische Wachstumsgeschichte zu hin-
terfragen. Bei genauer Betrachtung waren die iiberdurchschnittlichen Wachstumsraten und das Auf-
holen Griechenlands beim relativen Pro-Kopf-Einkommen kein Zeichen der Stirke oder zunehmender
Wirtschaftskraft. Denn nach dem Eintritt in die Europdische Wéhrungsunion hat Griechenland
systematisch iiber seine Verhéltnisse gelebt — durch exzessiven, auslandsfinanzierten Konsum. Das
zeigt sich sehr deutlich an der griechischen Konsumquote, die seit 2000 durchgehend im 90-Prozent-
Bereich des BIP lag. Dabei war es nicht allein der griechische Staat, der seinen Konsum exzessiv
ausdehnte, sondern auch die Biirger.!! Deren Konsumausgaben betrugen bis 2009 mehr als 70 Prozent
des BIP.12

Wie sehr Griechenland iiber seine Verhiltnisse gelebt hat, illustriert Abbildung 6: Im Durch-
schnitt des Jahres 2010 lagen die privaten Konsumausgaben je Einwohner — gerechnet in Kaufkraft-
standards — mit 16 000 Euro genauso hoch wie in Deutschland.!3 Griechenland liegt damit in der Spit-

11 pje Inlandsnachfrage iiberstieg in Griechenland seit 2000 das BIP regelmdfBig um iiber 10 Prozent (vgl. Schrader und
Laaser 2010a: 541-542).

12 Als Referenzwert: Die Konsumquote deutscher Haushalte lag 2009 etwa 15 Prozentpunkte niedriger (vgl. Schrader und
Laaser 2010a: 542).

13 Es sei in diesem Zusammenhang daran erinnert, dass sich die Pro-Kopf-Einkommen Deutschlands und Griechenlands in
2010 — ebenfalls in Kaufkraftstandards gerechnet —auf 107 bzw. 80 Prozent des Durchschnitts der EU-15 beliefen (vgl.
Abbildung 2).
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Abbildung 6:
Private Konsumausgaben in den EU 27-Staaten 20102
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aPrivate Konsumausgaben in Kaufkraftstandards je Einwohner in 1 000 Euro. — Zu den Kurzbezeichnungen der
Lander siehe Abbildung 2.

Quelle: EUROSTAT (2011a); eigene Darstellung und Berechnungen.

zengruppe in der EU an 5. Stelle hinter Luxemburg, dem Vereinigten Konigreich und nur knapp hinter
Osterreich und Zypern; die privaten Konsumausgaben lagen in Spanien dagegen nur bei 14 200 Euro
und in Portugal bei gerade einmal 12 800 Euro.!4

Dies enttduscht die Erwartung, dass die privaten Haushalte in Griechenland bereits im Zuge der
globalen Wirtschaftskrise ihren Konsum signifikant heruntergeschraubt hétten. Zwar liegen die Kon-
sumausgaben griechischer Haushalte im Jahr 2010 tatséchlich niedriger als zu Beginn der Krise im
Jahr 2008, als der Pro-Kopf-Konsum bei 17 000 Euro in Kaufkraftstandards lag. Dieser Wert aus 2008
erstaunt aber insofern, als die griechischen Haushalte in jenem Jahr im Ranking der Konsumausgaben
in den EU-27-Staaten hinter Luxemburg mit 21 600 Euro und direkt hinter dem Vereinigten Konig-
reich mit 17 700 Euro auftauchten.!> So haben die griechischen Haushalte bis 2010 den Giirtel tat-
sdchlich etwas enger geschnallt, konkret: um 4 Prozent, was durch das hohe Ausgangsniveau aller-
dings relativiert wird.16

Diese Konsumlastigkeit Griechenlands ist im Vergleich mit Portugal und Spanien ungewohnlich
hoch (Abbildung 7). Portugal hatte in den 2000er Jahren einen meist um 7 Prozentpunkte niedrigeren
privaten Konsum aufzuweisen; in 2010 waren es sogar 10 Prozentpunkte. Allerdings war der portu-
giesische Staatskonsum etwa 3 Prozentpunkte hoher, so dass per saldo der Abstand zu Griechenland
insgesamt kleiner war. Spanien zeigt hingegen die deutlichsten Unterschiede gegeniiber Griechenland
bei der Verwendung des Sozialprodukts: Wihrend der Anteil des Staatskonsums in dhnlichen Grof3en-
ordnungen wie in Griechenland lag (2010: 21,7 versus 20,4 Prozent), war der private Konsum mit

14 pie Umrechnung von Euro auf Basis von Kaufkraftparititen in eine kiinstliche gemeinsame Wahrung (den Kaufkraft-
standard KKS) beseitigt die Wirkung von Preisniveauunterschieden zwischen den Léndern. Dies ermdglicht einen Vergleich
des BIPs und seiner Komponenten zwischen den EU-Léndern ohne Verzerrung durch Preisniveauunterschiede. Das heif3t, bei
Kauftkraftstandards wird beriicksichtigt, dass lokale nicht-handelbare Giiter- und Dienstleistungen in drmeren Landern deut-
lich giinstiger erworben werden konnen. Fiir denselben Euro bekommt man dort wesentlich mehr als in reichen Landern.

15 Nach Daten von Eurostat (2011a) fiir 2008, die auch Abbildung 6 fiir 2010 zugrunde liegen.
16 Nach Angaben der HSA (2011a) hat sich der Riickgang im ersten und zweiten Quartal 2011 fortgesetzt.
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Abbildung 7:
Struktur des Bruttoinlandsprodukts in Griechenland, Portugal und Spanien 2004-20102 (in Prozent des BIP)
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Quelle: EUROSTAT (2011a); eigene Darstellung und Berechnungen.

rund 57 Prozent weitaus niedriger als der griechische. Zudem war die gesamtwirtschaftliche Investi-
tionsquote in Spanien stets deutlich hoher als in Portugal, der Abstand zu Griechenland war nochmals
groBer. Selbst nach dem Einbruch der Investitionstitigkeit im Gefolge der Wirtschaftskrise dnderte
sich an diesem Ranking nichts. Vor diesem Hintergrund wird verstindlich, dass insbesondere der
private und staatliche Konsum die treibenden Kréifte des Wachstums im Griechenland der 2000er
Jahre waren. Noch 2009 attestierte die OECD (2009: 9—-10, 19) Griechenland, dass es zu Beginn der
Krise recht gut dagestanden hétte — dank kréftiger Lohnschiibe, EU-Hilfen, geringe Abhingigkeit vom
AuBenhandel und staatlichen Sparprogrammen, die iiber das Planungsstadium nicht hinausgekommen
waren. 17

Im Fall Portugals kann eigentlich keine Wachstumsgeschichte erzihlt werden, da iiber die 2000er
Jahre nur ein unterdurchschnittliches Wachstum zu beobachten war. Auch die OECD (2008a: 9-10,
20-21, 123) kommt zu dem Schluss, dass das Land den Strukturwandel in der Weltwirtschaft ver-
sdumt hat. Insbesondere in den Industrien haben sich die Lohnstiickkosten zugunsten konkurrierender
Standorte entwickelt, in Portugal wuchsen die Lohne zu lange stirker als die Produktivitdt. So hat
Portugal allmdhlich sein Wachstumsmodell aus der Friihphase der Zugehdrigkeit zur EU, das auf
exportgeleitetem Wachstum fullte, eingebiifit. Spétestens seit der Krise hat es das Vertrauen ausldndi-
scher Investoren und die miihsam erreichte fiskalische Stabilitdt verloren, ohne dass die Binnen-
nachfrage einen Ausgleich schaffen konnte. Positiv kann allerdings vermerkt werden, dass die portu-
giesische Wachstumsgeschichte der achtziger und neunziger Jahre lediglich einen neuen Anfang
finden muss. Es bedarf keines Wechsels der Wachstumsphilosophie wie in Griechenland.

Spanien schlieBlich hat den Vorteil, dass es mehrere Wachstumsquellen hatte, von denen allerdings
einige versiegt sind. Prominente Wachstumstreiber in den 2000er Jahren waren fraglos der Woh-

17 Die Ausrichtung des griechischen Exports auf die Balkanstaaten, von der OECD noch als weiterer Wachstumsfaktor an-
geflihrt, ist aus heutiger Sicht eher als eine Determinante der griechischen Fehlentwicklungen einzustufen (vgl. Ab-
schnitt 3.2).
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nungsbau und der private Konsum — der Giiterexport kam als traditionelles Standbein Spaniens hinzu.
Giinstige Finanzierungsbedingungen und reichlich verfiigbare Arbeitskrifte begiinstigten ein iiber-
durchschnittliches Wachstum. Nach der Finanzkrise fehlt jedoch das billige Geld fiir Bau und Kon-
sum, im Gegenteil muss ein nicht unbetrdchtlicher Schuldenberg abgebaut werden (siehe nach-
folgenden Abschnitt). Auch die Regierung hat durch eine expansive Finanzpolitik zu Beginn der Krise
ihr Pulver verschossen. Es bleibt die Hoffnung auf eine anziehende Exportkonjunktur, mit der die
rapide angestiegene Arbeitslosigkeit reduziert werden konnte. Doch setzt dies wettbewerbsfahige
Lohnkosten und einen insgesamt flexibleren Arbeitsmarkt voraus (siche Abschnitt 2.4) (vgl. OECD
2008b: 11-15, 26).

2.3 Auf dem Schuldengipfel

Der Staat als Stinder

Mit dem Phianomen des ausufernden auslandsfinanzierten Konsums, nicht nur des staatlichen, sondern
insbesondere des privaten, ist ein Kardinalproblem Griechenlands beschrieben. Das Land hat iiber
Jahre hinweg seit der Aufnahme in die Eurozone iiber seine Verhiltnisse gelebt und dadurch eine
Staatsverschuldung aufgebaut, die teilweise unter Verschleierung der tatsdchlichen Haushaltssituation
entstand. Ende 2010 iibersprang der Schuldenstand die Marke von 140 Prozent des BIP; nach der
jiingsten Schitzung des EU-Kommission diirfte er Ende 2011 mehr als 160 Prozent betragen (Ab-
bildung 8), was auch einer Projektion des IMF (2011a: 49) mit einem Wert von 166 Prozent ent-
spricht. Damit ist die Einhaltung des Maastrichtkriteriums fiir den Schuldenstand in Hohe von
60 Prozent des BIP in unerreichbare Ferne geraten, zumal auch das laufende Haushaltsdefizit kaum
mehr beherrschbar scheint: die aktuelle Entwicklung legt nahe, dass eher ein Defizit von 9 Prozent,
wie von der EU-Kommission geschétzt, erreicht wird, als von 7,5 Prozent, wie vom IMF (2011a: 49)
noch im Sommer erwartet wurde.

Portugal erreichte mit einem Schuldenstand von 93 Prozent des BIP im Jahr 2010 einen deutlich
niedrigeren Wert, der allerdings aufgrund des deutlichen Uberschreitens der Maastricht-Grenze Anlass
zu Besorgnis gibt, zumal die Schitzungen von EU-Kommission (2011¢) und IMF (2011b) fiir 2011
mit Werten von 102 bzw. 106 Prozent ein Uberspringen der 100-Prozent-Marke befiirchten lassen. Es
stimmt allerdings hoffnungsfroh, dass eine Riickfiihrung des Haushaltsdefizits auf einen Wert von
6 Prozent im Jahr 2012 zumindest erreichbar scheint. Aber auch im Falle Portugals bleibt abzuwarten,
ob wie vom IMF (2011b: 10) erwartet, ab 2013 wieder ein maastrichtkonformer Haushalt zustande
kommt — die EU-Kommission ist in ihrer aktuellen Prognose deutlich pessimistischer. Denn bisher
unterscheidet sich Portugal zwar in Bezug auf Schulden- und Defizitniveau von Griechenland, nicht
aber hinsichtlich der negativen Entwicklung bei den Staatsfinanzen. Eine Trendwende kann nur die
strikte Einhaltung des von den internationalen Kapitalgebern geforderten Sparkurses bringen (IMF
2011b: 9-14).

Spaniens Schuldenstand ist dagegen noch recht komfortabel. Mit einer Quote von 61 Prozent des
BIP Ende 2010 — damit noch nah am Maastricht-Kriterium — war es deutlich niedriger verschuldet als
etwa Deutschland mit 83 Prozent. Wenn man zudem die staatlichen Budgetdefizite und den Aufbau
der Staatsschulden im zeitlichen Verlauf betrachtet, so hebt sich Spanien besonders deutlich vom
Problemfall Griechenland ab: In den Jahren 2005-2007 wurde sogar ein Budgetiiberschuss erwirt-
schaftet und der Schuldenstand bis unter die Marke von 40 Prozent des BIP gedriickt — eine Ent-
wicklung, die erst durch die globale Finanz- und Wirtschaftskrise gestoppt und umgekehrt wurde (Ab-
bildung 8). So ist nach den Empfehlungen des IMF (2011c: 19-21) nunmehr auch Spanien zu harten
Einschnitten in seinen Staatsbudgets gezwungen.
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Abbildung 8:
Haushaltsdefizit und Schuldenstand in Griechenland, Portugal und Spanien 200020122
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Vor dem Hintergrund des staatlichen Finanzgebarens in den drei Léndern erscheint das Misstrauen
der Kapitalmérkte gegeniiber Griechenland vollkommen gerechtfertigt zu sein. Auch im Falle Por-
tugals sind die Bedenken nachvollziehbar, doch ist eine Trendwende zum Besseren wahrscheinlicher
als in Griechenland. Spanien erscheint hingegen in diesem Drei-Lénder-Vergleich fast als ein Muster-
knabe, der seine Staatsfinanzen trotz der Belastungen in jlingster Vergangenheit nicht in eine ver-
gleichbare Schieflage manovriert hat. In der aktuellen Staatsschuldenkrise wire es daher verfehlt,
Spanien in eine gemeinsame Kategorie mit Griechenland oder Portugal einzuordnen. Die Schulden-
probleme Spaniens sind andere.
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Private Schuldenmacher

Wenn die Analyse der Schuldensituation der drei Lénder um die Verschuldung der privaten Haushalte
erweitert wird, zeigt sich, dass Spaniens und Portugals Schuldenprobleme weitere Facetten haben.
Wihrend in Griechenland der Staat der Hauptschuldensiinder ist, haben sich in Portugal und Spanien
stattdessen die privaten Haushalte in hohem MaBe verschuldet (Abbildung 9a).!8 Die ausstehenden
Kreditsummen der privaten Haushalte und privaten Organisationen ohne Erwerbscharakter beliefen
sich Ende 2010 in absoluten Werten in Portugal auf 142 Mrd. Euro und in Spanien auf 879 Mrd. Euro,
gegeniiber nur 134 Mrd. Euro in Griechenland. Bezogen auf das BIP kommen Spanien und Portugal
mit 83 bzw. 82 Prozent auf eine deutlich hohere ,,Privatschuldenquote® als Griechenland, das hier mit
58 Prozent!® nur europiisches MittelmaB ist, das heift nur knapp 2 Prozentpunkte iiber dem Durch-
schnitt des Euro-16 Raums liegt.

Ein wesentlicher Teil der privaten Verschuldung sind in allen Landern die Wohnungsbaukredite.
Ende 2010 entfielen auf diese in Spanien mehr als 75 Prozent, in Portugal mehr als 80 Prozent,
dagegen in Griechenland nur knapp 60 Prozent der privaten Verschuldung. Zum Vergleich: Im Euro-
16-Raum betrug dieser Anteil fast 72 Prozent.20 Die Krisenerscheinungen in Spanien wurzeln nicht
zuletzt in diesem Anstieg der privaten Verschuldung (Abbildung 9b). Durch billige Kredite, insbe-
sondere auch internationaler Geldgeber, wurde die Nachfrage nach Wohneigentum stark angefacht, so
dass eine Preisspirale in Gang kam. Die Wohnungspreise stiegen zwischen 1995 und 2007 im Durch-
schnitt um jéahrlich 10 Prozent. Mit dem Ausbruch der Finanzkrise versiegte der Kreditstrom, die
Immobilienpreise brachen ein und die Baunachfrage schrumpfte erheblich. Die daraus resultierende
staatliche Stiitzung der Nachfrage und des Bankensektors brachte zusétzlich die Staatsfinanzen in eine
Schieflage (vgl. dazu etwa Stein 2011: 203). So besteht die Gefahr, dass ein weiterer Preisverfall mit
einer nennenswerten Zahl von Privatinsolvenzen einhergehen und auch die spanischen Banken be-
lasten wiirde, wéahrend die Handlungsmoglichkeiten des Staates begrenzt wéren. Hinzu kommt: Nicht
nur die privaten Haushalte in Spanien sind durch die Immobilienblase mit Schulden belastet. Auch die
Nichtbanken-Unternehmen haben in stirkerem Mafe als Unternehmen in anderen Euroraumldndern
einen Schuldenberg angehiuft. Deutlich wird das nicht zuletzt beim Sektor Bau- und Immobilienwirt-
schaft — gewissermal3en der anderen Marktseite der Immobilienblase. Das Platzen der Blase hat dazu
gefiihrt, dass dieser Sektor mit 70 Prozent die schlechteste Relation zwischen Schulden und Ver-
mogenswerten unter den nicht-finanziellen Unternehmen in Spanien aufweist und ungiinstiger dasteht
als die vergleichbarer Unternehmen im tibrigen Euroraum. Besonders driickend erscheinen die Schul-
den, wenn man sie in Relation zu den durch die Krise eingebrochenen Gewinnen setzt. Die Schulden-
situation der Immobilienwirtschaft ist allerdings nicht singuldr: Auch die Industrie und der Tourismus-
sektor — einer der NutznieBer des Baubooms — weisen ungiinstigere Schuldenquoten im Vergleich zu
anderen Euroraumliandern auf (OECD 2010a: 25-26). Unter diesen Umstinden verwundert es nicht,
dass sich die Verschuldung der spanischen Nichtbanken-Unternehmen im Verhéltnis zum BIP seit
dem Jahrtausendwechsel drastisch erhoht hat: Quasi mit der Einfilhrung des Euros stieg die Relation
der Schulden zum BIP von 47 Prozent steil an und verdoppelte sich bis 2008 nahezu (Abbildung 10).

18 Die der Abbildung 9a zugrunde liegenden Werte geben die Bestinde der Konsum-, Wohnungsbau- und sonstigen Kredite
an private Haushalte und private Organisationen ohne Erwerbscharakter wieder, die von inldndischen Banken laut der
Bilanzstatistik der Monetdren Finanzinstitute vergeben wurden. Die Daten werden von den nationalen Zentralbanken der
Européischen Zentralbank gemeldet. Sie werden u.a. von der Deutschen Bundesbank (2011a) auf Monatsbasis bereitgestellt.

19 Die von der Deutschen Bundesbank (2011a) bereitgestellte Datenreihe der privaten Verschuldung weist fiir Griechenland
allerdings einen Sprung zwischen Mai und Juni 2010 auf, als der Wert von 97,3 auf 132,7 Mrd. Euro hochschnellt, nachdem
dieser seit Anfang 2008 mit einigen Schwankungen zwischen 95 und 102 Mrd. Euro gependelt hatte und nach Juni 2010
praktisch konstant blieb. Hinter diesem Strukturbruch, der sich im {ibrigen bei allen Teilkomponenten des Schuldenstands
zeigt, ist offenbar eine Neubewertung der privaten Schulden bei griechischen Banken zu vermuten. Vor diesem Ereignis lag
die griechische Privatschuldenquote deutlich unter dem Wert fiir den Euro-16-Raum.

20 Errechnet auf Grundlage der disaggregierten Basisdaten aus Deutsche Bundesbank (2011a).
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Abbildung 9a:
Private Verschuldung in Griechenland, Portugal, Spanien und im Euroraum 2002—-2010 (in Prozent des BIP)
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Quelle: Deutsche Bundesbank (2011a); EUROSTAT (2011a); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.

Abbildung 9b:
Private Immobilienkredite in Griechenland, Portugal, Spanien und im Euroraum 2002-2010 (in Prozent des BIP)
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Quelle: Deutsche Bundesbank (2011a); EUROSTAT (2011a); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.

Seither ist sie nur miBig zuriickgegangen. Der Unternehmenssektor trigt damit substantiell zu den
Risiken der hohen Privatverschuldung in Spanien bei. Dagegen sind die Schuldenverldufe der Unter-
nehmen in Griechenland und Portugal gegeniiber der Entwicklung im Euroraum weitgehend unauf-
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Abbildung 10:
Verschuldung der nicht-finanziellen Kapitalgesellschaften in Griechenland, Portugal und Spanien im Vergleich
zum Euroraum 2002 bis 2010 (in Prozent des BIP)
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Quelle: Deutsche Bundesbank (2011a); EUROSTAT (201 1a); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.

fillig.2! Allerdings ist der Schuldenstand in Relation zum BIP in Portugal stets um rund 15 bis 20 Pro-
zentpunkte héher. Vor dem Hintergrund der portugiesischen Wachstumsschwiche ist das eine Be-
lastung.

Weniger wurde dagegen bislang bemerkt, dass sich auch die portugiesischen Haushalte in erhebli-
chem Mal fir den Erwerb von Wohneigentum verschuldet haben. Die portugiesische Immobilien-
kreditquote bezogen auf das BIP war allerdings schon 2002 mit 46 Prozent deutlich hoher als das
spanische Pendant (Abbildung 9b). Sie ist bis 2010 um 20 Prozentpunkte und damit etwas langsamer
als beim iberischen Nachbarn angewachsen. Das historisch hohe Niveau an Immobilienkrediten in
Portugal kann damit erklart werden, dass bereits in den 90er Jahren — wéhrend einer Phase der
Liberalisierung und eines zunehmenden Bankenwettbewerbs — der Zugang zu giinstigen Privatkrediten
leichter wurde. Hinzu kam, dass Immobilienkredite fiir Niedriglohnbezieher staatlich subventioniert
wurden und geburtenstarke Jahrgénge in das fiir einen Immobilienkauf typische Alter kamen. Auf-
grund einer restriktiven Mietgesetzgebung fehlte zudem ein Angebot erschwinglicher Mietwohnungen
(vgl. Farinha 2007: 179—180). So hat Portugal zwar keine Immobilienblase erlebt, jedoch werden bei
einer ungiinstigen Einkommensentwicklung viele Hauseigentiimer Finanzierungsprobleme bekom-
men. Die spanische Immobilienkreditquote hat sich zwischen 2002 und 2010 von 32 auf 63 Prozent
nahezu verdoppelt. Portugal und Spanien liegen damit hinsichtlich der Immobilienkredite weit {iber
dem Durchschnitt des Euro-16-Raums. Hier ist die entsprechende Quote am aktuellen Rand mehr als
20 Prozentpunkte niedriger und seit 2002 auch nur um 10 Prozentpunkte gestiegen. Hingegen teilt
Griechenland dieses spezielle iberische Problem nicht — die griechische Immobilienkreditquote lag
2010 mit 35 Prozent noch unter dem Durchschnitt der Euro-16-Zone.

21 Griechenland weist von Mitte 2010 einen Sprung nach oben auf (Abbildung 10), der vermutlich auf eine Neubewertung
zurlickzufiihren ist (vgl. Fuinote 19). Es ist wahrscheinlich, dass die Kurve der Verschuldung in Griechenland iiber den
gesamten Betrachtungszeitraum eher deckungsgleich mit der Kurve des Euroraums war, statt unter ihr zu liegen.
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Verschuldung im Ausland

Die Verschuldung gewinnt eine besondere Qualitit, wenn diese gegeniiber auslindischen Glaubigern
besteht. Die Ressourcen eines Landes reichen dann offensichtlich nicht aus, Konsum- und Investi-
tionswiinsche génzlich aus eigenen Mitteln zu finanzieren. Die dazu bendtigten ausldndischen Anleger
miissen, ebenso wie die inlédndischen, darauf vertrauen kdnnen, dass sich eine Anlage rentiert und im
Zweifel auch wieder repatriierbar ist. Letztlich herrscht ein Wettbewerb um internationale Kapital-
geber und giinstige Finanzierungsbedingungen, bei dem das Vertrauen in die Soliditit der Schuldner
eine gewichtige Rolle spielt. Zum Beispiel miissen auslidndische Investoren auf attraktive Stand-
ortbedingungen, eine hohe Ertragskraft ihrer Investitionen und Vermdgenssicherheit vertrauen kon-
nen; die Vergabe von Immobilienkrediten setzt die Wertstabilitidt des Finanzierungsobjekts und eine
gesicherte Einkommenssituation des Schuldners voraus; bei Konsumentenkrediten ist ebenfalls die
Einkommensstabilitit des Schuldners, neben pfindbaren Vermogenswerten, entscheidend; der Staat
als Schuldner muss glaubhaft machen, dass die Bedienung seiner Kredite durch steuerliche Ertrags-
kraft, verwertbare Vermogenswerte oder u.U. durch eine restriktive Ausgabenpolitik gesichert ist. Eine
Nettoauslandsverschuldung muss letztendlich durch den Nettoexport von Waren und Dienstleistungen
refinanziert werden, eine starke Exportbasis ist also notwendig (sieche Abschnitt 3.1). Wenn ein Land
jedoch nicht die notwendige Exportbasis, ausreichend marktfahige Vermdgenswerte, gesicherte Ein-
kommen und eine stabilitdtsorientierte Wirtschafts- und Finanzpolitik hat, ist der schon beschriebene
Vertrauensverlust die Folge, der den Zugang zu den internationalen Kapitalméirkten versperren kann
— mit der Konsequenz noch weitreichenderer SparmaBnahmen und Einkommenskiirzungen oder sogar
eines Staatsbankrotts.

In Hinblick auf die drei slideuropdischen Lénder ist festzustellen, dass Griechenland und ins-
besondere Portugal in hoherem Maf3e als Spanien gegeniiber dem Ausland verschuldet sind, jedenfalls,
wenn man den Schuldenstand Ende 2010 in Bezichung zum BIP dieses Jahres setzt.22 In Prozent des
BIP lag der Brutto-Schuldenstand (also nicht saldiert um eigene Forderungen) gegeniiber dem Ausland
in Griechenland bei 179 Prozent des eigenen BIP und in Portugal sogar bei 232 Prozent. Spanien lag
mit etwa 164 Prozent unter diesen Werten und reichte nahe an Deutschland heran, das eine Aus-
landsverschuldung von 157 Prozent aufwies (Tabelle 1).23

Die Struktur der Auslandsverschuldung spiegelt recht gut die unterschiedliche Schuldenproblematik
der drei Lénder wider. In Griechenland ist der Sektor Staat der groBte Schuldner gegeniiber dem Aus-
land mit 82 Prozent des BIP zum Jahresende 2010, signifikant ist zudem die Auslandsverschuldung
der griechischen Geschéftsbanken, wihrend die Privaten keine Rolle spielen (Tabelle 1). Die Gesamt-
auslandsverschuldung in Hohe von 179 Prozent des BIP reiht sich zwischen Portugal und Spanien ein.
Die Solvenz des Staates ist daher im Fall Griechenlands fiir die auslédndischen Glaubiger entscheidend
— der bereits eingetretene Ramschstatus griechischer Staatsanleihen ist ein vernichtendes Urteil iber
die bisherige griechische Politik.

22 1 absoluten Werten reichen Griechenland und Portugal mit Auslandsschulden von knapp 550 bzw. 530 Mrd. US-Dollar
natiirlich nicht an das weitaus grof8ere Spanien mit gut 2,3 Bill. US-Dollar heran (vgl. Tabelle 1).

23 Deutschland wird hier als Vergleichsmalistab gewéhlt, weil die Statistik der Weltbank (2011), auf der Tabelle 1 beruht,
fiir den Euroraum einen offenbar saldierten Wert ausweist, also Schulden gegentiiber Gebietsfremden nur aulerhalb der Euro-
zone. Denn der dort angegebene Wert von 14,5 Bill. US-Dollar entspricht nur knapp 60 Prozent des Schuldenstandes, der
sich ergibt, wenn man die Schuldenstinde der einzelnen Eurozonen-Mitglieder (ohne Zypern, das in der Weltbankstatistik
fehlt) addiert. Dass Deutschland in Relation zum BIP nur unwesentlich geringer gegeniiber dem Ausland verschuldet ist als
Spanien kann mit Deutschlands intensiver Einbindung in die weltwirtschaftliche Arbeitsteilung erklart werden, die zahlreiche
Kapitalverflechtungen iiber die Grenzen mit sich bringt. Zudem ist in Deutschland die Nettovermdgensposition positiv, und
zwar mit insgesamt {iber 1 Bill. Euro; fiir den Sektor Unternehmen (ohne Banken) und Privatpersonen ist der positive Saldo
mit 1,16 Bill. Euro sogar noch hoher; es ist der Auslandsverschuldung des deutschen Staates (mit rund 841 Mrd. Euro) zu
verdanken, dass der Gesamtwert niedriger ist (Stand Ende 4. Quartal 2010) (vgl. Deutsche Bundesbank 2011b: 96-97).
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Tabelle 1:
Bruttoschuldenstand Griechenlands, Portugals und Spaniens gegeniiber Glaubigern aus dem Ausland Ende
20102

Schuldner Griechenland Portugal Spanien
Gebietskorperschaften (Staat) 82 56 28
Zentralbanken 38 35 5
Geschiftsbanken 51 99 72
Andere Sektorenb 7 30 42
Unternehmen im Zuge von Direktinvestitionen 1 12 18
Bruttoschuldenstand insgesamt 179 232 164

Nachrichtlich: Bruttoschuldenstand insgesamt
in Mill. US-$ in 1fd. Preisen 546 060 529 817 2314 854

aln Prozent des BIP 2010. — bNichtbanken, Nichtfinanzunternehmen, Haushalte, Organisationen ohne Erwerbscharakter.

Quelle: Weltbank (2011); eigene Darstellung.

In Portugal zeigt sich eine andere Struktur der Auslandsverschuldung: Die Geschéftsbanken als
grofiter Schuldner kommen mit ihrem Schuldenstand auf fast 100 Prozent des BIP. Hier diirften sich
die billigen Immobilienkredite fiir jedermann widerspiegeln. Ein Forderungsausfall aufgrund von Ein-
kommensverlusten und steigender Arbeitslosigkeit wére ein ernstes Problem fiir das portugiesische
Bankensystem. Zudem wiirden Privatinsolvenzen drohen, da sich wohl zum Zwecke des Immobilien-
erwerbs auch private Haushalte nicht unerheblich im Euro-Raum verschuldet haben. Die Skepsis der
Auslandsglaubiger gilt aber auch dem portugiesischen Staat, der durch eine solidere Finanzpolitik
Glaubwiirdigkeit zuriickgewinnen muss.

Spaniens Problem liegt hingegen auch bei der Auslandsverschuldung weniger beim Sektor Staat.
Aufgrund der Immobilienprobleme sind mit 72 Prozent die Geschéftsbanken grofite Schuldner, gefolgt
von den Privaten mit 42 Prozent — der grofite Anteil im Vergleich der drei Lénder. Ein Preisverfall bei
Immobilien und Einkommenskiirzungen oder -ausféllen bei den Privaten aufgrund der rezessiven
Wirtschaftslage diirfte fiir auslédndische Glaubiger die grofite Sorge sein.

2.4 Die Krise auf dem Arbeitsmarkt

Anstieg der Arbeitslosigkeit

Ein weiteres Problem, das sich im Zuge der Krise in allen drei siideuropdischen Léndern sukzessive
verschérft hat, ist die Arbeitslosigkeit. Besonders betroffen ist Spanien: Ende 2010 iiberschritt die
harmonisierte Arbeitslosenquote in Spanien die 20-Prozent-Marke; die aktuelle Prognose der Euro-
paischen Kommission (2011¢) fiir das laufende Jahr unterstellt sogar noch einen weiteren Anstieg um
fast einen Prozentpunkt (Abbildung 11). Bis zum Beginn der globalen Wirtschaftskrise im Jahr 2008
war Spanien auf dem besten Weg, von den langjéhrigen zweistelligen Arbeitslosenquoten auf Dauer
herunterzukommen. So sank die Arbeitslosenquote in Spanien von iiber 11 Prozent im Jahr 2000 auf
etwas mehr als 8 Prozent im Jahr 2007. Erst danach sprang die Arbeitslosenquote in Spanien quasi aus
dem Stand in Richtung der 20-Prozent-Marke. Ein wichtiger Grund dafiir war der Einbruch in der
zuvor boomenden Bauwirtschaft und bei den Immobiliendienstleistern aufgrund des Platzens der
Immobilienblase, diese konnten sich seither nicht mehr erholen (IMF 2010a: 8; OECD 2010a: 92).24

24 In seinem neuesten Bericht hilt der IMF (2011c: 15) fest, dass dieser Teil des spanischen Wachstumsmodells — auf der
Basis eines Kredit- und Baubooms Beschiftigung und teilweise im Ausland aufgenommene Finanzmittel-Ressourcen in-
tensiv in die Produktion nicht-handelbarer Giiter zu lenken — nicht ldnger tragfahig erscheint.
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Abbildung 11:
Arbeitslosigkeit in Griechenland, Portugal und Spanien 2000-20122
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Quelle: EU-Kommission (2011c); EUROSTAT (2011c); eigene Darstellung und Berechnungen.

Zudem war Spanien als ein entwickeltes Industrieland wie Deutschland vom Nachfrageeinbruch auf
den Weltmirkten besonders stark betroffen. Hier zeigte sich die groBere Anfilligkeit einer inter-
national etwas stirker integrierten Volkswirtschaft gegeniiber globalen Konjunkturbewegungen.

Im spanischen Fall kommt noch erschwerend hinzu, dass der Arbeitsmarkt immer noch wie seit den
80er Jahren als wenig anpassungsfahig und flexibel eingestuft werden muss. Die spanischen Arbeits-
marktprobleme zeigen sich insbesondere in einer hohen strukturellen Arbeitslosigkeit, die stets weit
iiber dem EU-15-Durchschnitt lag, und mit ausgeprdgten Reallohnrigidititen einherging, die auf
nahezu perfekt inflationsindexierte Lohne zuriickzufiihren sind. Die spanischen Unternehmen kdnnen
unter diesen Bedingungen auf Nachfrageeinbriiche nicht mit Lohnanpassungen reagieren. [hnen ver-
bleibt nur — soweit es der gesetzliche Kiindigungsschutz zulisst — die Freisetzung von Arbeitskriften
bzw. von vornherein eine defensive Beschiftigungsstrategie, die weniger auf Stammkrifte als viel-
mehr auf {iberdurchschnittlich viele Zeitarbeitnehmer setzt (vgl. IMF 2010a: 8-9, 63—71). Zudem liegt
ein besonderes Problem des spanischen Arbeitsmarkts in der exorbitant hohen Jugendarbeitslosigkeit:
Die Arbeitslosenquote bei den unter 25-Jahrigen erreichte im Jahresdurchschnitt 2010 fast 42 Prozent,
das ist jeweils doppelt so hoch wie im Durchschnitt der EU-27 und wie die gesamte Arbeitslosenquote
in Spanien (siche Abbildung A4 im Anhang). Zwar erkennt der IMF (2011c: 25-26) an, dass die 2010
ergriffenen Reformen des spanischen Arbeitsmarktes in die richtige Richtung gehen wiirden, mahnt
aber zugleich weitere Reformschritte an. So sei weder die Inflationsindexierung noch der Vorrang von
allgemeinverbindlichen Regional- oder Sektortarifvertrigen nachhaltig eingeschrinkt worden — dem
groBten Hindernis fiir einen neuerlichen Beschiftigungsaufbau.25 Zudem verweist der IMF darauf,
dass der inflexible Arbeitsmarkt und die herrschenden Reallohnrigidititen dazu gefiihrt haben, dass

25 7u den gleichen Erkenntnissen und Schlussfolgerungen kommt auch Jaumotte (2011), die aber insbesondere die Liberali-
sierung des Kiindigungsschutzes fiir unbefristete Beschiftigte als vordringliche Reform ansieht.
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Spanien traditionell eine hohere Inflationsrate als der Durchschnitt der Eurozone aufwies und damit
Probleme mit der preislichen Wettbewerbsfahigkeit bekam (IMF 2011c: 25-26).

Im Vergleich mit Spanien scheint das Krisenland Griechenland zumindest im Hinblick auf die
Arbeitsmarktsituation sogar besser dazustehen. Bis zum Jahr 2007 lagen die beiden Lénder bei der
Arbeitslosenquote gleich auf und bis 2010 stieg die griechische Quote, ganz anders als die spanische,
auf ,nur 13 Prozent an. Daraus sollte allerdings nicht der Schluss gezogen werden, dass die grie-
chischen Arbeitsmarktinstitutionen effizienter seien. Im Gegenteil beklagt die OECD (2007: 85-90,
2009: 45-46) seit Jahren das hohe MaB an Inflexibilitdt auf dem griechischen Arbeitsmarkt. Tradi-
tionell zéhlt die griechische Arbeitslosenquote zu den hochsten im OECD-Raum, insbesondere auf-
grund einer hohen Frauen- und Jugendarbeitslosigkeit. Mit fast 33 Prozent ist die Arbeitslosenquote
bei den unter 25-Jdhrigen deutlich hoher als im Durchschnitt der EU-27 (Abbildung A4 im Anhang).
Wiederholt werden differenzierte Mindestlohne, dezentrale Lohnverhandlungen und ein Abbau des
Kiindigungsschutzes angemahnt.

Der IMF (2010b: 4, 14) verweist zudem darauf, dass Griechenland mit dem o6ffentlichen Dienst
einen allgemeinen Lohntreiber hat, was in weiten Teilen der Wirtschaft zu preislichen Wettbewerbs-
problemen gefiihrt hat. Doch die preisliche Wettbewerbsfahigkeit ist nur ein Teil des griechischen Pro-
blems: Griechenland hat nahezu keine international wettbewerbsfahigen Industriezweige — insbeson-
dere fehlen solche, die technologisch hoherwertige Produkte mit hoherer Einkommenselastizitit her-
stellen (vgl. Abschnitt 3.2). So wird die griechische Arbeitslosigkeit weiter steigen — bis 2011 wohl im
Jahresdurchschnitt auf 17 Prozent — und die bestehenden strukturellen Schwichen der griechischen
Wirtschaft weiter offenlegen. Ein Strukturwandel hin zu technologisch hochwertigen Produkten kann
sich nur {iber einen langen Zeitraum vollziehen. Um die Arbeitslosigkeit einzuddimmen, bleibt daher
erst einmal nur die Verbesserung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit bei jenen Giitern und Dienst-
leistungen, die weniger anspruchsvoll sind.

Die Arbeitslosigkeit in Portugal hat wiahrenddessen in den letzten 10 Jahren einen noch anderen
Verlauf als die griechische oder spanische genommen. Noch im Jahr 2000 war die Arbeitslosenquote
in Portugal mit nur 4,5 Prozent weniger als halb hoch wie in den anderen beiden Landern. Sie stieg
dann aber stetig an, wobei sich dieser Anstieg mit Beginn der globalen Wirtschaftskrise im Jahre 2008
nur unwesentlich beschleunigte — so als ob Portugal in dieser Krise nur wenig zu verlieren hétte. Bis
zum Jahr 2010 erreichte das Land eine Arbeitslosenquote, die etwa dem griechischen Niveau mit
12 Prozent entsprach; die Prognose der Europédischen Kommission unterstellt fiir das laufende Jahr mit
12,6 Prozent nur einen moderaten weiteren Anstieg, der sich 2012 um einen weiteren Prozentpunkt
festsetzen soll (Abbildung 11).

Bei dieser Entwicklung zeigt sich wiederum der schleichende, aber kontinuierliche Verlust an
Wettbewerbsfahigkeit des Landes, nachdem es im Standortwettbewerb mit den Reformstaaten Mittel-
und Osteuropas nach und nach den Kiirzeren zog und per saldo Produktionen an osteuropiische und
auch asiatische Standorte verlor. Auch der nur verhaltene Anstieg der Arbeitslosigkeit nach Ausbruch
der globalen Krise passt in dieses Bild: Es gab nicht mehr so viele Arbeitsplitze, die von dem starken
Riickgang der Auslandsnachfrage hitten in Mitleidenschaft gezogen werden konnen. Das Kern-
problem Portugals in diesem Zusammenhang besteht darin, dass es die Politik in den 2000er Jahren
versaumt hat, die Arbeitsmarktregulierung und die Sozialpolitik den Herausforderungen der Globali-
sierung anzupassen. Die gestiegene Zahl der Langzeitarbeitslosen steht fiir fehlende Arbeitsanreize
aufgrund einer zu groBziigigen sozialen Absicherung — kein addquater Lohnabstand —, eines weit-
gehenden Kiindigungsschutzes und unterlassener Initiativen zur Hoherqualifizierung der portugiesi-
schen Arbeitnehmerschaft. Dass die Reallohne schneller als die Produktivitdt in vielen Bereichen
stiegen, komplettiert das Bild fehlender Anpassungsfahigkeit (OECD 2008a: 34-36, 123). Ein iiber-
durchschnittlich hoher Anteil von befristeten Arbeitsverhéltnissen, insbesondere bei Geringqualifizier-
ten, war eine Reaktion der Arbeitgeber auf diese misslichen Rahmenbedingungen. Diese verlorene
Dekade fiir den portugiesischen Arbeitsmarkt wirkt sich in der aktuellen Krise umso mehr aus: Zeit-
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arbeitnehmer werden freigesetzt, Jiingeren gelingt nicht der Einstieg in den Arbeitsmarkt, die Arbeits-
losenquote bei den unter 25-Jahrigen ist mit fast 28 Prozent deutlich hoher als im EU-27-Schnitt (Ab-
bildung A4 im Anhang) und qualifizierte Arbeitskrifte sind aufgrund der Bildungsversdumnisse
Mangelware. Daher wird ein weiterer Anstieg der Langzeitarbeitslosigkeit fiir wahrscheinlich gehalten
(OECD 2010b: 35-38).

Zu teure Standorte?

Die Integration in die europdische und internationale Arbeitsteilung birgt sowohl Chancen als auch
Risiken: Der europdische Binnenmarkt und die liberalisierten Weltmérkte er6ffnen ein riesiges Ab-
satzpotenzial. Gelingt es, die Produktionsstandorte eines Landes in globale Wertschopfungs- und
Lieferketten zu integrieren, winkt die Teilhabe an groBeren Globalisierungsgewinnen. Doch ist im
Zuge der Globalisierung auch die Standortkonkurrenz gewachsen, die Verlagerbarkeit von Arbeits-
plitzen hat zugenommen.2® Vor diesem Hintergrund haben Standorte wie Griechenland, Portugal und
Spanien nur die Chance im Wettbewerb um Arbeitsplidtze zu bestehen, wenn sie ein giinstiges Ver-
héltnis von Lohnkosten und Produktivitidt aufweisen; das heifit, dass ihre Lohnstiickkosten wettbe-
werbsfihig sein miissen. Doch wie haben sich diese vor und nach der Krise entwickelt?

In dieser Hinsicht zeigt sich ein wenig erfreuliches Bild. Bis zum Ausbruch der globalen Krise
haben sich die Lohnstiickkosten in allen drei betrachteten Lindern ungiinstig entwickelt, jedenfalls
wenn man sie mit dem Verlauf dieses Indikators in Deutschland vergleicht (Abbildung 12).27
Deutschland wurde als Referenzland gewéhlt, da die Lohnstiickkosten der deutschen Gesamtwirtschaft
seit dem Jahrtausendwechsel zunédchst konstant blieben und dann bis zum Ausbruch der Krise im Jahr
2008 sogar um 3 Prozentpunkte sanken.?8 In Griechenland und Spanien nahmen die Lohnstiickkosten
in der Gesamtwirtschaft dagegen in den Jahren 2000 bis 2007 um jeweils 30 Prozent zu; der etwas
geringere Anstieg in Portugal von 21 Prozent ist lediglich darauf zuriickzufiihren, dass das Land nach
2005 ein wesentlich schwécheres Wachstum als die beiden anderen siideuropéischen Volkswirtschaf-
ten aufwies.29-30

Nicht nur der Anstieg der Verdnderung der Lohnstiickkosten ist indes eine Gemeinsamkeit der drei
siideuropdischen Volkswirtschaften. Eine weitere Gemeinsamkeit besteht darin, dass der entspre-
chende Trend bis weit zurlick in die 90er Jahre des vergangenen Jahrhunderts reicht. So zeigt die
OECD (2011c: 33) in einer lidngerfristigen Analyse fiir Griechenland, die bis ins Jahr 1990 zuriick-
geht, dass die griechischen Lohnstiickkosten stetig stark gestiegen sind und sich mehr als verdreifacht
haben, wihrend sie sich in Portugal, das als Vergleich herangezogen wurde, etwas mehr als ver-
doppelten.

26 Vgl. hierzu Schrader und Laaser (2009).

27 Die in Abbildung 12 verwendeten nominalen Lohnstiickkosten sind zu verstehen als Quotient aus den gesamtwirt-
schaftlichen Lohnkosten, also der Lohnsumme, und dem realen Bruttoninlandsprodukt (vgl. OECD 2011a). Sie sind als
absolute Werte in Indexform dargestellt. Dieser Indikator wurde analog zu dem von OECD und IMP in ihren Lander-
berichten verwendeten Lohnstiickkostenkonzept gewéhlt.

28 Im Jahr 2007, kurz vor der Krise, betrugen sie sogar nur 95 Prozent des Ausgangswerts von 2000 (Abbildung 12). Dank
gesteigerter Produktivitdt, Arbeitsmarktreformen, Lohnzuriickhaltung und erfolgreich bewiltigtem Strukturwandel konnte
Deutschland seit 2000 seine vormalige Wachstumsschwiéche iiberwinden und zu einem Wachstumstreiber in Europa werden
(vgl. Boss et al. 2009; Boysen-Hogrefe und Groll 2010; Boysen-Hogrefe et al. 2011).

29 Die OECD (2010b: 24) fiihrt den etwas moderateren Anstieg in Portugal auf das vorangegangene Jahrzehnt wachstums-
schwacher Jahren mit sukzessive steigender Arbeitslosigkeit zuriick, was zumindest in der Industrie den Kostenanstieg etwas
gebremst habe. Sie betont aber zugleich, dass daraus nicht der Schluss gezogen werden diirfe, dass Portugal den Trend der
realen Aufwertung und Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit gebrochen habe.

30 Ahnliche Differentiale ergeben sich, wenn man den Euroraum als ganzes heranzieht. Zwischen 2000 und 2009 sind nach
einer OECD-Analyse die Lohnstiickkosten in Griechenland um 20 Prozentpunkte mehr gewachsen als im Euroraum ins-
gesamt (OECD 2011c: 33).
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Abbildung 12:
Entwicklung der Lohnstiickkosten in Griechenland, Portugal, Spanien und Deutschland 200020122
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Quelle: EUROSTAT (2011a); OECD (2011a); eigene Darstellung und Berechnungen.

In Portugal ist der Zuwachs iiber die Gesamtperiode seit 1990 daher zwar nicht ganz so dramatisch,
aber die Lohnstiickkosten begannen ebenfalls weit vor der Jahrtausendwende zu steigen, ndmlich
Mitte der 90er Jahre. Seither haben die Lohnstiickkosten nicht nur in der portugiesischen Industrie,
sondern auch in der Gesamtwirtschaft deutlich stirker zugenommen als in den Volkswirtschaften im
Zentrum Europas. Selbst der etwas schwichere Anstieg seit 2006 hat den schleichenden Verlust der
Wettbewerbsfahigkeit des Standorts Portugal nicht stoppen oder gar umkehren kdnnen. Dabei spielten
schwache Produktivitidt und unzureichende Lohnzuriickhaltung, insbesondere in wettbewerbsarmen
Sektoren gleichermafien eine Rolle (OECD 2010b: 24-26, 48).

SchlieBlich weist auch Spanien schon seit Mitte der 90er Jahre ein schwaches Produktivitits-
wachstum auf, das sich in deutlich stirker wachsenden Lohnstiickkosten niederschlug — damit hoher
als in anderen groflen Volkswirtschaften wie in Deutschland oder im Nachbarland Frankreich. In
Spanien war davon besonders die Industrie betroffen (OECD 2010a: 28-29). Bis zur Krise hat Spanien
daher einen dhnlichen Anstieg der Lohnstiickkosten erfahren.

Mit dem Ausbruch der Krise 2008 stiegen in allen Ladndern die Lohnstiickkosten deutlich, auch in
Deutschland. Hinter diesem Anstieg stand allerdings im Fall Deutschlands ein zyklisches Phdnomen
des Produktivitidtswachstums: In der scharfen Rezession ging die Produktion zuriick, zugleich wurde
tiber Kurzarbeit versucht, spiter wieder dringend benétigte Fachkrifte zu halten. Damit verringerte
sich zwangsldufig die Produktivitéit, was auch in Deutschland einen Anstieg der Lohnstiickkosten um
6 Prozentpunkte im Jahr 2009 zur Folge hatte.

In den drei siideuropdischen Landern diirften es allerdings eher die in Abschnitt 2.4 dargestellten
Inflexibilitdten am Arbeitsmarkt gewesen sein, die in der Anfangszeit der Krise fiir den Anstieg der
Lohnstiickkosten verantwortlich waren. So vermerkt auch der IMF (2011c: 9-10) in seiner Analyse
zum spanischen Arbeitsmarkt, dass der Lohnanstieg im Jahr 2010 gebremst wurde, nachdem Lohn-
kiirzungen im Offentlichen Sektor zum Tragen kamen, zugleich die Produktivitit anstieg und die
gesamtwirtschaftlichen Lohnstlickkosten leicht nachgaben. Der IMF betont zugleich, dass trotz dieses
Riickgangs das Niveau der Lohnstiickkosten aufgrund des fortwidhrenden Anstiegs in den vorangegan-
genen Jahren zu hoch sei und die Wettbewerbsfahigkeit belaste. Zudem wird bemingelt, dass die
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Lohnzuriickhaltung schon Anfang 2011 wieder nachlie. Zumindest deutet sich in Abbildung 12 ab
2009 eine Abflachung des Anstiegs und ab 2010 ein leichter Riickgang der spanischen Lohnstiick-
kosten an, der allerdings mit —2 Prozent nur genau so gro3 war wie in Deutschland, mithin die relative
Wettbewerbsfihigkeit nach der Dekade des steilen Anstiegs nicht verbessert hat. Ahnlich verhilt es
sich in Portugal. Auch hier gingen die Lohstiickkosten um 1% Prozentpunkte zuriick, das iiberhohte
Niveau infolge des jahrelangen Anstiegs belastet die portugiesische Wettbewerbsfahigkeit aber nach
wie vor.31 Griechenland schlieBlich schaffte es erst 2010 umzusteuern, nachdem es bis 2009 im Ver-
gleich der drei Lander mit 137 Prozent im Jahr 2009 (2000 = 100) den stirksten Anstieg der Lohn-
stiickkosten erfahren hatte; der Riickgang war bisher aber nur leicht. Die OECD (2011c: 33) bemerkt
in diesem Zusammenhang, dass in den beiden Hauptkrisenjahren die Lohnstiickkosten in Griechenland
ungefihr 20 Prozentpunkte stirker gestiegen seien als im Euroraum insgesamt, so dass der Riickgang
2010 zunichst nicht mehr ist als der beriihmte Tropfen auf dem heilen Stein sei.

In diesem Zusammenhang ist anzumerken, dass nicht jeder Anstieg der Lohnstiickkosten per se
bedenklich wére. Wenn sich im Zuge des Strukturwandels die Produktions- und Exportstrukturen hin
zu héherwertigen technologieintensiven Giitern wandeln und/oder neue Mérkte erschlossen werden,
dann wéren auch hohere Lohnstiickkosten angemessen. Sie sind dann ein Reflex auf das Aufholen
eines Landes und Zeichen der Einkommenskonvergenz (vgl. Boysen-Hogrefe et al. 2011: 49). Die
aufgezeigten Differenzen in den drei siideuropéischen Landern sind aber gerade vor dem Hintergrund
des unbewiltigten Strukturwandels und des teilweise unattraktiven Exportsortiments der Lander zu
sehen, auf die in Abschnitt 3.2 noch ndher eingegangen wird.

2.5 Wettbewerbsfihig durch (reale) Abwertung?

Fehlende oder verlorengegangene preisliche Wettbewerbsfahigkeit zieht unmittelbar die Frage nach
sich: Wie konnen vor allem Griechenland, Portugal und Spanien wieder wettbewerbsfdahiger werden?
Seit die drei Lander der Eurozone angehdren, fehlt ihnen die Moglichkeit der nominalen Abwertung
zur Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit. Diesen Mechanismus gibt es nur bei einer eigenen Wih-
rung. Bei sinkender preislicher Wettbewerbsfahigkeit hétte in diesem Fall eine Abwertung der
Drachme, des Escudos oder der Peseta gegeniiber den Wahrungen der Hauthandelspartner dafiir ge-
sorgt, dass sich Exportprodukte aus den drei Landern verbilligten; gleichzeitig hatten sich Importe ver-
teuert, so dass weniger auslédndische Ressourcen absorbiert worden wiren. Die Abwertung hétte letzt-
lich einen Einkommensriickgang bewirkt und ein neues aullenwirtschaftliches Gleichgewicht herge-
stellt.

Diesen Weg konnen die Mitglieder der Eurozone jedoch nicht beschreiten. Thnen bleibt nur der
schmerzhaftere Weg der sogenannten ,realen Abwertung”. Bei der nominalen Wahrungsabwertung
bleiben die Preise in heimischer Wahrung unverdndert und niedrigere Exportpreise und hohere Import-
preise bilden sich in ausldndischer Wahrung iiber den verdnderten Wechselkurs. Hingegen miissen bei
einer realen Abwertung die eigenen Preise und Faktoreinkommen direkt sinken, um die Preisrelation
zwischen heimischen und auslédndischen Giitern zu senken und dadurch die eigene Wettbewerbs-
fahigkeit zu erhohen. Da die in diesem Fall notwendigen nominalen Einkommenssenkungen von den
Betroffenen unmittelbar wahrgenommen werden, ist der Widerstand der Einkommensbezieher gegen
direkte Einkommensanpassungen in der Regel ungleich hoher als bei einem schleichenden Kaufkraft-
schwund im Zuge einer nominalen Abwertung.

31 MF (2011b: 17-18) und OECD (2010b: 24-25) sind unisono der Ansicht, dass eine durchgreifende Verbesserung der
Wettbewerbsfahig Portugals noch aussteht; diese musste durch strukturelle Reformen erreicht werden, um das Land aus der
Krise zu ziehen und auch gegeniiber Mittel- und Osteuropa verlorenes Terrain zuriickzugewinnen.
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Abbildung 13:
Inflation in Griechenland, Portugal, Spanien und im Euroraum 2000-20122
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Quelle: EU-Kommission (2011c); EUROSTAT (2011e); eigene Darstellung und Berechnungen.

Bis in das Jahr 2011 hinein war jedoch eine spiirbare reale Abwertung in den drei Landern noch
nicht zu beobachten, wie die Entwicklung im Einzelnen zeigt:

Griechenland wies im Vergleich mit Portugal und Spanien in der vergangenen Dekade oft die
hochsten Inflationsraten auf, wenn auch die Unterschiede nicht dramatisch waren. Durchgehend war
die griechische Inflation hoher als der Durchschnittswert im Euroraum. Das hat sich auch in den
Jahren der globalen Wirtschaftskrise nicht wesentlich geéndert (siche Abbildung 13). Zwar war auch
in Griechenland 2009 ein krisenbedingter Preisriickgang zu beobachten, doch blieb die Inflationsrate
relativ deutlich tiber dem Eurodurchschnitt. Mit dem Ausklingen der akuten Nachfragekrise erreichte
das Land 2010 wieder eine Preissteigerungsrate von fast 5 Prozent (Abbildung 13), was nicht fiir eine
reale Abwertung spricht. Nach der Prognose der Europdischen Kommission (2011c: 106) fiir 2011 und
2012 soll allerdings ein deutlicher Riickgang der griechischen Inflationsrate stattfinden — bis 2012
unter das Niveau der beiden anderen Linder — und der Eurozone.3? So sollen die geplanten Struktur-
reformen bereits ab 2012 fiir eine reale Abwertung sorgen.

Portugal hatte seit den neunziger Jahren nach und nach an preislicher Wettbewerbsfahigkeit
verloren, was sich auch anhand der Inflationsentwicklung in Portugal nachvollziehen ldsst: Bis ins
Vorkrisenjahr 2007 war die portugiesische Inflationsrate hoher als im Euroraum — sie bewegte sich
dabei jedoch in Richtung Preisniveaustabilitit (Abbildung 13).33 Nach 2004 stiegen damit die Preise
im Land langsamer als in Griechenland und in Spanien, zu einem Zeitpunkt also, als bereits zahlreiche
Produktionsstandorte abgewandert waren. In der Krise war der Riickgang der Preise in Portugal

32 Dies entspricht auch den Berechnungen des griechischen Statistikamtes: Es zeichnet sich seit Beginn des Jahres ein
Riickgang von rund 5 Prozent auf 1,4 Prozent im August ab, was sogar einen Prozentpunkt unter der Eurozone liegt (HSA
2011b).

331998 und 1999 lag die Inflationsrate sogar beim 1,8-fachen derjenigen in der Euro-16-Zone (Werte von Eurostat zuriick-
gerechnet).
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schlieBlich deutlich ausgepréigter als in der Eurozone, 2009 herrschte sogar eine leichte Deflation.
Doch nach den aktuellen Schétzungen der EU-Kommission (2011c: 148) sollen die portugiesischen
Preise wieder iiberdurchschnittlich anziehen. Die Begriindung lautet: Hohe Energiepreise und die
Uberwilzung der Mehrwertsteuererhdhungen auf die Preise. Erst fiir 2013 soll durch verstéirkten
Druck auf die Lohne und schwache Binnennachfrage die Inflation deutlich sinken — vorher wird
offensichtlich keine reale Abwertung erwartet.

Die spanische Inflationsrate lag bis 2008 wie die griechische deutlich iiber dem Wert fiir den
Euroraum. Erst im Krisenjahr 2009 war sie mit einem negativen Vorzeichen erstmals niedriger. Der
seitdem in 2011 wieder zu beobachtende Preisanstieg wird mit der Entwicklung der Energiepreise und
der auslaufenden LohnmiBigung erklart (EU-Kommission 2011¢: 110). Dennoch werden bis 2013
wieder sinkende Preise in Spanien — billigere Energie, sinkende Binnennachfrage — erwartet.

Damit ist auf Basis der Preisentwicklung bisher in keinem der drei Lander eine nachhaltige reale
Abwertung zu beobachten; es besteht nur die Hoffnung, dass dies reformbedingt ab 2012 geschieht.
Ein Blick auf die Lohnentwicklung, die maligeblich die Preisentwicklung beeinflusst, kann weitere
Klarung tiber die Chancen fiir eine reale Abwertung bringen.

So sind vor allem in Griechenland, das eine stark schrumpfende Wirtschaftsleistung und den
grofiten Sanierungsbedarf in den 6ffentlichen Haushalten aufweist, sinkende Lohne zu erwarten. Die
Entwicklung der Lohnkosten in der gewerblichen Wirtschaft Griechenlands zeigt, dass der seit den
2000er Jahren zu beobachtende Aufwirtstrend erst im Jahr 2010 zum Stillstand kam; ein Riickgang ist
aber erst fiir das Jahr 2011 zu erwarten, wobei das Vorkrisenniveau aber wahrscheinlich immer noch
iiberschritten wird (Abbildung 14a).34 Ein Beitrag zur Steigerung der griechischen Wettbewerbsfihig-
keit tiber Lohnanpassungen steht damit noch aus. Die am aktuellen Rand steigende Arbeitslosigkeit
signalisiert einen entsprechenden Anpassungsbedarf.

Ein teilweise anderes Bild zeigt sich bei der Lohnentwicklung im o6ffentlichen Dienst Griechen-
lands, wo die Lohnkosten nach 2008 gesenkt wurden. Die fiir 2011 vorgesehenen zusétzlichen Lohn-
senkungen, die man 2010 noch vermieden hat, sollten zu weiteren Entlastungen der offentlichen
Haushalte fiihren. Aufgrund fehlender Haushaltsmittel diirfte eine solche Anpassung unvermeidbar
sein (Abbildung 14b). Damit wiirde der 6ffentliche Dienst auch seine volkswirtschaftlich schédliche
Rolle als Lohntreiber verlieren.

Realen Abwertungsbedarf hat allerdings auch Portugal, dessen Wirtschaft iiber die Jahre an
Wettbewerbsfahigkeit eingebiiit hat und wo die Staatsfinanzen in den letzten Jahren zunehmend in
eine prekdre Schieflage geraten sind. Ein solcher Beitrag zur Starkung der Wettbewerbsfahigkeit ist
allerdings durch die Lohnentwicklung in der gewerblichen Wirtschaft Portugals bis zum aktuellen
Rand noch nicht zu beobachten (Abbildung 14a).35 Das Vorkrisenniveau wird weiter iiberschritten, so
dass auch in Portugal angesichts einer wenig ermutigenden Wirtschaftsentwicklung ein Anstieg der
bislang noch auf niedrigem zweistelligen Niveau stagnierenden Arbeitslosenquote droht.

Im offentlichen Dienst Portugals zeichnet sich hingegen ein sichtbarer Trend zu Lohnsenkungen ab
(Abbildung 14b), der allerdings hinter den griechischen Einschnitten zuriickbleibt bzw. zuriickbleiben
wird. Denn auf eine Lohnsenkung um 5 Prozent im Jahr 2011 soll nur noch ein Einfrieren der Gehélter
bis 2013 folgen (vgl. IMF 2011b: 48). Das muss vor dem Hintergrund der auch in Portugal an
Dynamik gewonnenen Staatsschuldenkrise als zu gering erscheinen.

Spanien schlieBlich hat das Problem, dass die notwendigen Anpassungen auf dem Arbeitsmarkt
nicht iiber die Lohne, sondern iiber einen massiven Stellenabbau vorgenommen werden. Die offen-
sichtlich zu starren Lohne zeigen sich in einer auch nach der Krise ungebremsten Lohnkostenent-
wicklung in der gewerblichen Wirtschaft (Abbildung 14a).3¢ Eine allmihliche Trendwende lisst sich

34 Siehe auch HSA (2011c).
35 Dies zeigen auch die Monatswerte von Statistics Portugal (2011b) und die Jahreswerte der OECD (2011b).
36 vgl. auch INE (2011).
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Abbildung 14:
Die Entwicklung der Lohnkosten in Griechenland, Portugal und Spanien 2000-20112
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bei den Lohnen im 6ffentlichen Dienst Spaniens beobachten, auch wenn sich diese immer noch ober-
halb des Vorkrisenniveaus befinden (Abbildung 14b). Die Achillesferse des spanischen Arbeitsmarkts
bleibt damit ein Lohnfindungssystem, das nicht in der Lage ist, iiber differenzierte Lohnabschliisse
einen Beitrag zur Beschéftigungssicherung zu leisten.

Die Lohnentwicklung in allen drei Landern signalisiert, dass eine reale Abwertung in Gestalt
sinkender Lohne offensichtlich schwer fillt. Im Bereich des 6ffentlichen Dienstes, wo der Staat am
ehesten Lohnsetzungskompetenz hat, zeigt sich wenigstens eine Trendwende. Zwar wiirde es in
diesem Bereich schwer fallen, Arbeitskrifte kurzfristig freizusetzen, aber hier wirkt die Macht der
leeren Kassen. In der gewerblichen Wirtschaft sieht es anders aus: Die Tarifsysteme versagen offen-
sichtlich darin, beschiftigungssichernde Lohne hervorzubringen — was sich in steigender Arbeitslosig-
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keit niederschldgt. Aufgrund der bestehenden Lohnniveaus diirften Einschnitte bei den Lohnen im
armen Portugal fraglos am schwersten fallen — Griechenland und Spanien haben in dieser Beziehung
jedoch eine hohere Schmerzgrenze (vgl. im Anhang Abbildung A1 zur Entwicklung der Jahresldhne).

2.6 Wohlstandssichernde Beschiiftigungsstrukturen?

Von der Globalisierung profitieren nur die Volkswirtschaften, die auf den Weltmérkten knappe Giiter
und Dienstleistungen mit einem moglichst hohen eigenen Wertschopfungsanteil anbieten konnen.
Hochentwickelte Industrieldnder rechtfertigen daher ihren Einkommensvorsprung mit der Produktion
humankapital- bzw. technologieintensiver Giiter und Dienstleistungen. In gleicher Weise miissen sich
Griechenland, Portugal und Spanien fragen lassen, ob sie iiber Wirtschaftsstrukturen verfiigen, die
ihrem Einkommensniveau entsprechen. Vor allem Spanien hat gemessen am Pro-Kopf-Einkommen
stark aufgeholt, aber auch Griechenland ist im EU-Vergleich kein armes Land mehr. Insofern sollten
beide Lénder auch iiber eine relativ hoch entwickelte Produktionsstruktur verfiigen. Einen Einblick
geben die sektoralen Beschéftigungsstrukturen der drei Lander, wie sie in Tabelle 2 auf Basis der
tatsidchlich geleisteten Arbeitsstunden dargestellt sind. Als Vergleichsmalstab dient die Beschéfti-
gungsstruktur der EU-27.

Griechenland und Portugal sind traditionell von der Landwirtschaft geprigte Lander, noch in den
80er Jahren arbeiteten dort etwa 30 Prozent der Beschéftigten — in Spanien hingegen waren es schon
damals 10 Prozentpunkte weniger, trotz einer ebenfalls langen landwirtschaftlichen Tradition.37 Seit-
dem ist in allen drei Landern die Landwirtschaft zwar stark geschrumpft, der zweistellige Beschéfti-
gungsanteil in Griechenland und Portugal liegt aber weiterhin deutlich iiber dem EU-27-Durchschnitt;
Spaniens Beschéftigung in der Landwirtschaft ist hingegen nach wie vor geringer als im Durchschnitt
der EU.

Aber auch die Industrie war nicht der Gewinner des Strukturwandels in den drei Landern, auch hier
schrumpfte der Beschéftigungsanteil. So war Griechenland im Vergleich zu Portugal und Spanien seit
jeher ausgesprochen schwach industrialisiert, wahrend Portugal immer den hochsten Anteil der In-
dustriebeschiftigten hatte. Diese Reihenfolge blieb bis zum aktuellen Rand trotz Schrumpfung unver-
dndert. Wahrend in Griechenland der Industrieanteil in den 10-Prozent-Bereich gewandert ist — deut-
lich unter dem EU-27-Durchschnitt —, hat Portugal den EU-Durchschnitt gehalten, Spaniens Industrie
weist weiterhin einen deutlich geringeren Beschéftigungsanteil als die portugiesische auf. Dariiber
hinaus arbeiten in den sekundiren Sektoren der iberischen Lander {iberdurchschnittlich viele Beschif-
tigte im Bau, der in Griechenland nur durchschnittlich vertreten ist. Hier machen sich die regen Bau-
aktivitdten in den 2000er Jahren bemerkbar, die jetzt allerdings zu einem Teil der Krise geworden
sind.

Doch sagen diese Beschiftigungsanteile der Industrie in den drei Ladndern wenig iiber die Qualitit
und damit den Entwicklungsstand der industriellen Fertigung aus. Um dies beurteilen zu koénnen, wird
auf ein Konzept nach Donges et al. (1982: 55-57) zuriickgegriffen. Danach stehen am unteren Ende
der industriellen Entwicklung arbeitsintensive Industriezweige, vornehmlich Konsumgiiterindustrien,
deren Produkte eine geringe bis mittlere Einkommenselastizitdt der Nachfrage aufweisen; dazu zdhlen
Nahrungs- und Genussmittel, Textilien, Lederwaren, Keramik und Glas, Spielwaren, M&bel, Schmuck
sowie einfache Metallerzeugnisse. Auf einem hoheren Entwicklungsstand sind sach- und human-
kapitalintensive Investitionsgiiterindustrien angesiedelt, die eine vergleichsweise hohe Einkommens-
elastizitit der Nachfrage aufweisen. Wenig iiber den Entwicklungsstand sagen hingegen Anteile von
Industrien aus, die hdufig mit dem Vorhandensein natiirlicher Ressourcen verkniipft sind, wie Eisen-
und Stahlerzeugung, Chemie und Petrochemie sowie Holzverarbeitung.

37 Zu den Beschiftigungsstrukturen in den 70er Jahren bis in die 90er Jahre vgl. ausfiihrlich Laaser (1997: 90-98).



31

Tabelle 2:
Sektorale Beschéftigungsstrukturen in Griechenland, Portugal, Spanien und der EU-27 2000-20092
Griechenland Portugal Spanien EU-27
2000 2004 2009 | 2000 2004 2007°| 2000 2004 2009 | 2000 2004 2009

Primérer Sektor 17,7 13,0 129 13,3 11,9 11,2 7,8 6,7 5,9 10,1 8,7 7,6
Land- und Forstwirtschaft 160 11,5 11,5 12,0 10,8 10,1 66 57 49 84 73 63
Fischerei und Fischzucht 0,7 0,6 0,5 0,4 0,3 0,4 0,5 0,4 0,3 0,2 0,1 0,1
Bergbau und Gewinnung von

Steinen und Erden 03 03 03 04 03 04 02 02 02 05 04 04
Energie- und Wasserversorgung 0,7 0,6 0,6 0,5 0.4 0,4 0,5 0,4 0,5 1,0 0,9 0,8
Sekundirer Sektor 190 19,7 19,2 31,6 29,0 27,0 29,5 293 240 266 256 239
Herstellung von Waren 1,9 11,8 11,1 195 178 164 182 162 134 19,0 178 158
Bau 71 79 81 12,1 11,2 10,6 11,3 13,1 10,6 7,6 7,8 38,1
Tertiéirer Sektor 63,0 674 683 538 57,6 61,8 629 639 70,2 634 658 684

Handel, Instandhaltung und
Reparatur von Kraftfahrzeugen
und Gebrauchsgiitern 20,3 222 22,7 163 17,7 16,7 163 16,2 16,6 151 154 154

Beherbergungs- und Gaststitten 7,3 7,3 7,3 5,7 6,4 6,2 7,0 7,4 7,9 43 4,7 4.8
Verkehr und Nachrichteniiber-

mittlung 7,8 6,4 4.9 3,6 3,8 4.0 5,8 5,8 6,2 6,4 6,2 6,2
Kreditinstitute und Versicherun-

gen (ohne Sozialversicherung) 24 23 2,5 1,8 1,6 1,8 2,2 2,0 2,1 2,8 2,7 2,7
Grundstiicks- u. Wohnungswesen,

Vermietung bewegl. Sachen,

Erbringung von unternehmens-

bezogenen Dienstleistungen 4,8 6,3 7,4 5,7 6,3 9,0 8,2 89 102 10,1 11,1 124
Offentliche Verwaltung, Vertei-

digung, Sozialversicherung 7,9 8,5 8,3 6,0 6,5 5,9 7,2 6,9 7,5 6,6 6,8 6,7
Erziehung und Unterricht 3,4 39 4,3 5,1 5,1 52 4,3 42 4,7 53 5,5 5,8
Gesundbheits-, Veterinir- und

Sozialwesen 39 45 4.8 5,0 5,3 6,9 5,3 5,6 7,1 7,4 7,8 8.4
Erbringung von sonst. 6ffentlichen

und personl. Dienstleistungen 3,6 39 3,9 2,5 2.8 3,9 4,0 4.2 5,0 4,1 4,3 4.5
Private Haushalte 1,6 2,1 2,2 2,1 2,1 2,2 2,6 2,7 2,9 1,3 1,4 1,5

aAnteile der Sektoren an der Beschiftigung insgesamt in Prozent, auf Basis von geleisteten Arbeitsstunden. — PWerte fiir
Portugal sind nur bis 2007 verfiigbar.

Quelle: EUROSTAT (2011g); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.

Auf die drei Linder angewandt ergibt sich folgendes Bild:38 In den siebziger und achtziger Jahren
war in Griechenland und Portugal die Dominanz arbeitsintensiver (Konsumgiiter-)Industrien augen-
fallig, wahrend Investitionsgiiter schwach vertreten waren (vgl. Laaser 1997: 97). Der Entwicklungs-
stand war also relativ niedrig. Der Blick auf das heutige Griechenland zeigt, dass sich dort seitdem
wenig gedndert hat: Nahrungs- und Genussmittel (2,8 Prozent), Textilien und Bekleidung (1,4 Pro-
zent) und Metallerzeugung und -bearbeitung (1,2 Prozent) dominieren die schwache industrielle Basis
von 11 Prozent — als ob die Zeit stehen geblieben wére. Portugal, obwohl mit einer deutlich groBeren
Industrie (16,4 Prozent) ausgestattet, prasentiert sich allerdings auch nicht als modernes Industrieland:
Textilien und Bekleidung (3,7 Prozent), Nahrungs- und Genussmittel (2,2 Prozent) sowie Mdobel/
Schmuck/Musikinstrumente (1,2 Prozent) erinnern stark an Griechenland und liegen, wie auch im Fall
Griechenlands iiber dem Durchschnitt der EU-27 — der etwas hoherwertige Metallbereich (1,9 Prozent)
ist hingegen unterdurchschnittlich reprisentiert. Investitionsgiiterindustrien, wie Fahrzeug- und Ma-

38 Nachfolgend genannte Daten basieren auf EUROSTAT (2011g).
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schinenbau sowie Elektrotechnik sind besonders in Griechenland, aber auch in Portugal weiterhin
Mangelware, eine Weiterentwicklung hat kaum stattgefunden. Allerdings ist im Fall Portugals anzu-
merken, dass der geringe industrielle Entwicklungsstand des Landes besser mit dem relativ geringen
Pro-Kopf-Einkommen harmoniert als das zuriickgebliebene Entwicklungsniveau der griechischen
Industrie, das mit einem vergleichsweise hohen Pro-Kopf-Einkommen einhergeht.

Spanien sticht in diesem Drei-Lénder-Vergleich etwas hervor: Hier wird die industrielle Struktur
stiarker von Investitionsgiiterindustrien geprigt, wie dem Fahrzeugbau (1,4 Prozent) und dem Maschi-
nenbau (1,0 Prozent); auch Metallerzeugnisse haben einen vergleichsweise hohen Anteil (2 Prozent)
— die groBte Gruppe sind allerdings auch hier Nahrungs- und Genussmittel (2,3 Prozent). Damit ist das
Gewicht der Investitionsgiiterindustrien Spaniens zwar ndher am EU-Durchschnitt, ein hochentwickel-
tes Industrieland hétte allerdings stirker ausgepriagte Schwerpunkte bei den humankapitalintensiven
Industriezweigen. Auch im Fall Spaniens darf daher der Hinweis nicht fehlen, dass sich die Ein-
kommen schneller entwickelt haben als das industrielle Entwicklungsniveau.

Das strukturelle Bild aller drei Lander wiirde entscheidend gewinnen, wenn sich dort hochwertige
Dienstleistungsstrukturen herausgebildet hétten, die das jeweilige Einkommensniveau rechtfertigen
konnten. Denn idealtypisch entwickelt sich der Wohlstand eines Landes mit dem Wandel zu einer
Dienstleistungsgesellschaft (,,Drei-Sektoren-Hypothese®). Insbesondere die hohen Dienstleistungs-
anteile an der Beschéiftigung in Griechenland und Spanien, die im 70-Prozent-Bereich liegen, konnten
vordergriindig fiir mehr Wohlstand durch Tertiarisierung sprechen und wiirde Griechenlands in-
dustrielle Riickstdnde und seinen {iberdurchschnittlich groBen Agrarbereich vergessen machen.

Im Riickblick auf die siebziger und achtziger Jahre waren die Dienstleistungssektoren aller drei
Lander noch weniger von produktions- bzw. unternehmensbezogenen Dienstleistungen gepriagt — al-
lein solche rechtfertigen allgemein ein {iberdurchschnittliches Einkommensniveau aufgrund hoherer
Qualifikationsanforderungen —, sondern vielmehr von Handel und Tourismus mit geringen Einkom-
men und geringen Qualifikationsanforderungen. Daran hat sich wenig gedndert:

— In Griechenland sind die Bereiche Handel und Tourismus mit einem Beschéftigungsanteil von
30 Prozent noch stirker geworden und liegen damit um 10 Prozentpunkte iiber dem EU-Durch-
schnitt. Zugenommen haben auch Immobiliendienstleistungen und unternehmensbezogene Dienst-
leistungen, die aber mit 7,4 Prozent deutlich weniger stark als im Durchschnitt der EU vertreten
sind. Uberdurchschnitt stark ist hingegen die &ffentliche Verwaltung geblieben, unterdurchschnitt-
lich ist der Bereich ,,Verkehr und Nachrichteniibermittlung* geworden — ein friiheres ,,Marken-
zeichen der Handelsflottennation Griechenland.

— Portugals Dienstleistungsstruktur ist ebenfalls handels- und tourismusintensiv (etwa 23 Prozent)
geblieben, wenn auch nicht so ausgepriagt wie in Griechenland. Auffillig ist der starke Zuwachs bei
Dienstleistungen mit Immobilien- und Unternehmensbezug (9 Prozent), doch wird hier der EU-
Durchschnitt weiterhin unterschritten.

— Auch in Spanien wurden die meisten Dienstleistungs-Arbeitsstunden weiterhin in den Bereichen
Handel und Tourismus geleistet (24,5 Prozent), was sogar einen Zuwachs wihrend der letzten
10 Jahren bedeutet. Ein weiterer, aber hoherwertiger Beschéftigungsschwerpunkt sind mit mehr als
10 Prozent die Immobilien- und Unternehmensdienstleistungen — jedoch ist offen, ob aufgrund der
Immobilienkrise gerade hier Anpassungen drohen. Schlief8lich ist die 6ffentliche Verwaltung etwas
stirker als im EU-Durchschnitt vertreten, jedoch nicht auffillig.

Damit prasentieren sich weder Spanien noch Griechenland oder Portugal als hochentwickelte
Dienstleistungsgesellschaften. Aufgrund der Wertigkeitsstrukturen in den Dienstleistungssektoren
lassen sich iiberdurchschnittliche Einkommen nicht zwingend rechtfertigen.

SchlieBlich kann die Qualitdt der Beschiftigungsstrukturen auch nach der GroBe des staatlichen
Anteils beurteilt werden. Je groBer der Staatsanteil oder die Staatskontrolle, desto weniger ist eine
marktgerechte Allokation des Faktors Arbeit zu erwarten. In der offentlichen Diskussion wird ins-
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Abbildung 15:
Beschéftigung im 6ffentlichen Sektor Griechenlands, Spaniens und Deutschlands 20082
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aFir Portugal liegen bei der ILO keine vergleichbaren Daten fiir die Beschiftigung in den Staatsunternehmen
vor; im Offentlichen Dienst im engeren Sinne waren 2007: 12,9 Prozent der portugiesischen Beschiftigten nach
ILO-Abgrenzung tétig.

Quelle: 1LO (2011); eigene Darstellung und Berechnungen.

besondere Griechenland dafiir kritisiert, dass die Staatsbediensteten ein libergroles Gewicht an der
Beschiftigung hitten. Tabelle 2 zeigt zwar tatsdchlich einen iiberdurchschnittlichen Anteil der 6ffent-
lichen Verwaltung bei den geleisteten Arbeitsstunden, eine dramatische Hohe erreicht dieser aber
nicht. Abbildung 15 kann diesen scheinbaren Widerspruch aufldsen: Im Jahr 2008 wiesen sowohl
Spanien als auch das zum Vergleich herangezogene Deutschland einen grofleren Anteil des offent-
lichen Dienstes im engeren Sinne an der Beschiftigung auf, namlich 14 bzw. 10 Prozent, als Griechen-
land mit weniger als 9 Prozent.39

Das Bild éndert sich jedoch, wenn auch die im Staatseigentum befindlichen Unternehmen einbe-
zogen werden; das heiflt Unternehmen, die marktfdhige Produkte oder Dienstleistungen herstellen und
sich mehrheitlich im Eigentum und unter Kontrolle des Staates befinden. Dann steigt der ,,Staats-
anteil” an der Beschéftigung in Griechenland auf {iber 22 Prozent oder iiber eine Million Beschéftigte
und iiberragt damit Spanien und Deutschland deutlich. Dieses groBe Gewicht der Staatsunternehmen
hat wie der Blick auf die Entwicklung in den 2000er Jahren zeigt (Abbildung A2 im Anhang) aller-
dings in Griechenland Tradition. Im letzten verfiigbaren Jahr 2008 wird sogar ein Rekordniveau
der direkten und indirekten Offentlichen Beschéftigung ausgewiesen. Dies ist ein Sonderproblem
Griechenlands, das auf die in der Vergangenheit offensichtlich mangelhaften Privatisierungsanstren-
gungen zuriickzufiihren ist.

39 Abbildung 15 stellt die Beschiftigung in der Abgrenzung der ILO dar, die nicht nur den eigentlichen 6ffentlichen Dienst,
sondern auch die Sozialversicherungen und andere nicht marktfdhige Institutionen, die vom Staat kontrolliert und finanziert
werden, beriicksichtigt. Portugal lag mit einem Beschéftigungsanteil des 6ffentlichen Dienstes im engeren Sinne von fast
13 Prozent relativ nahe an Spanien. Es wurde in der Abbildung nicht beriicksichtigt, weil die ILO-Statistik fiir Portugal keine
Daten zu den Staatsunternehmen enthalt.
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3  AuBlenwirtschaftliche Integration und internationale Wettbewerbs-
fahigkeit

3.1 Leistungsbilanzen in der Schieflage

Die Ursachen der Leistungsbilanzdefizite

Leistungsbilanzdefizite sind fiir die drei siideuropéischen Lander nicht die Ausnahme, sondern schon
seit Jahrzehnten die Regel. Bereits vor dem Beitritt zur damaligen EG in den achtziger Jahren bestand
diese Schieflage; die europdische Integration in den Folgejahren und die Einfiithrung des Euro nach der
Jahrhundertwende haben daran nichts gedndert. Im Gegenteil: Es fillt auf, dass vor der Euro-Ein-
fiihrung die Defizite noch einmal abgebaut werden konnten, danach aber schrittweise bis auf zwei-
stellige Anteile am Bruttoinlandsprodukt anwuchsen (vgl. Abbildung 16). Im Vergleich zeigen sich
zwischen den drei Léndern allerdings deutliche Unterschiede: Anders als Griechenland und Portugal
hat Spanien iiber Jahre mit einem Defizit im 4-Prozent-Bereich eine ausgeglichene Leistungsbilanz
zumindest in Sichtweite gehabt; obwohl auch in Spanien wihrend des vergangenen Jahrzehnts das
Defizit zwischenzeitlich bis auf 10 Prozent anwuchs, konnte es bis zum aktuellen Rand wieder in den
4-Prozent-Bereich zuriickgefiihrt werden. Die Ausschlédge in Griechenland und Portugal waren hin-
gegen dramatischer — in Griechenland bis fast 15 Prozent — und selbst im Jahr 2011 ist ein Verharren
der Leistungsbilanzdefizite im 8-Prozent-Bereich wahrscheinlich.

Die Hauptursache fiir die auBenwirtschaftlichen Ungleichgewichte der drei Lander liegt in den stark
defizitdren Handelsbilanzen: Die Warenimporte iibersteigen deutlich den Export von Waren (Ab-
bildung 17). Zwar nahmen in allen Ladndern vom Jahr 2000 bis zum Beginn der Krise im Jahr 2008 die

Abbildung 16:
Leistungsbilanzsalden Griechenlands, Portugals und Spaniens 2000-20112 (in Prozent des BIP)
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Quelle: EUROSTAT (2011h); IMF (2011f); eigene Darstellung und Berechnungen.



Abbildung 17:
Waren- und Dienstleistungshandel Griechenlands, Portugals und Spaniens 2000-20112
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Exporte kontinuierlich zu — in Griechenland sogar um fast 80 Prozent,4? in Portugal und Spanien um
44 bzw. 54 Prozent —, die Importe legten aber noch stirker zu: mehr als 93 Prozent in Griechenland,
43 Prozent in Portugal sowie 68 Prozent in Spanien. Damit erreichte das Handelsbilanzdefizit bis 2008
in Griechenland mit fast 19 Prozent des BIP und in Portugal mit mehr als 13 Prozent einen Spitzen-
wert, in Spanien erreichte es bereits in den Jahren 2006/2007 mit etwa 8,5 Prozent seinen deutlich
niedrigeren Hochststand. Die Trendwende im Jahr 2009 mit einer Riickfiihrung der Handelsbilanz-
defizite ist allerdings keineswegs als Zeichen fiir eine hhere Wettbewerbsfahigkeit zu werten: In den
drei Landern brach die Importnachfrage mit Riickgéingen zwischen 20 und 28 Prozent ein, gleichzeitig
schrumpfte aber auch der Export — wenn auch weniger stark.

Es kann daher als ein Hoffnungszeichen angesehen werden, dass sich diese Form der ,,passiven
Sanierung® iiber eine Bilanzverkiirzung, was einer Schrumpfung der Wirtschaftstitigkeit gleich-
kommt, nicht weiter fortgesetzt hat. In Griechenland hat der Export bei nach wie vor schrumpfenden
Importen wieder angezogen, so dass ein Handelsbilanzdefizit von weniger als 10 Prozent greifbar ist.
In Spanien und Portugal wuchsen seit 2010 ebenfalls wieder die Warenexporte, auch ist ein erneuter
Anstieg des Warenimports zu beobachten. Letzteres muss keineswegs als negativ angesehen werden,
ist doch die wieder eingetretene Bilanzverlédngerung als ein Wiedererstarken der auBBenwirtschaftlichen
Integration anzusehen. Diese sollte sich im Fall Portugals jedoch in einem weitaus stirkeren Export-
wachstum niederschlagen, da das Handelsbilanzdefizit des Landes im zweistelligen Bereich verharrt.
Hingegen befindet sich das 4-Prozent-Defizit Spaniens auf dem niedrigsten Niveau der letzten
10 Jahre.

Eine Einordnung des Exportpotenzials der drei siideuropédischen Lénder fillt leichter, wenn ihre
Exportintensititen im Vergleich zu einem exportstarken Land wie Deutschland betrachtet werden
(Abbildung 18a). Im Warenhandel sind alle drei Lander weit von der deutschen Exportintensitit
entfernt, die in den letzten Jahren im 40-Prozent-Bereich lag und nach dem Einbruch im Krisenjahr
2009 im laufenden Jahr 2011 wieder dieses Niveau erreichen wird. Zumindest tendenziell ist letzteres
auch in Siideuropa zu beobachten, jedoch auf wesentlich niedrigerem Niveau: Portugal und Spanien
werden beim Warenexport ihr Vorkrisenniveau, gemessen sowohl in absoluten Werten als auch als
Anteil am BIP, im Jahr 2011 wohl tibertreffen. Ihre Exportintensititen bleiben aber mit Werten von 25
bzw. 19 Prozent deutlich hinter dem deutschen Wert zuriick. Beide liegen sogar weiter deutlich unter
dem Durchschnittswert fiir die EU-27 von 33 Prozent. Fiir Portugal und Spanien verbleibt somit ein
relativ grofles Aufholpotenzial, allerdings ist ihre Exportbasis erheblich stirker als die griechische. Die
weiterhin schrumpfende griechische Wirtschaft erreicht nach den vorliegenden Schétzungen 2011
immer noch nicht das Exportvolumen des Vorkrisenjahrs 2008; der Anstieg der Exportquote auf fast
10 Prozent ist demnach insbesondere auf das schrumpfende Sozialprodukt zuriickzufiihren. Fiir 2012
lassen die Schitzungen fiir Griechenland gleichfalls keinen Exportschub erwarten, das Land wird
im Vergleich mit Portugal und Spanien seine auBerordentliche Schwiche im Warenexport beibe-
halten — von der Erholung der Weltmérkte konnte die griechische Wirtschaft mangels Masse nur in
geringem Mal profitieren.

Den Handelsbilanzdefiziten Griechenlands, Portugals und Spaniens stehen seit jeher Uberschiisse in
der Dienstleistungsbilanz gegeniiber (Abbildung 17). Diese sind besonders in Griechenland stark aus-
geprigt, wo wihrend der letzten 10 Jahre Uberschiisse von bis zu mehr als 8 Prozent des BIP erreicht
wurden; die spanischen und portugiesischen Uberschiisse im 3- bis 4-Prozent-Bereich waren wesent-
lich geringer. Hier zeigt sich eine der wenigen Stirken der griechischen Wirtschaft, jedoch fehlt es
dem Dienstleistungsexport an Dynamik: Selbst 2011 wird das Vorkrisenniveau wohl nicht wieder
erreicht werden, der Uberschuss verharrt wahrscheinlich im 6-Prozent-Bereich. Ein deutlich hoherer

40 pie vergleichsweise starke Zunahme in Griechenland muss vor dem Hintergrund des niedrigen Ausgangswerts gesehen
werden. Das Land ist viel weniger in die internationale und selbst europdische Arbeitsteilung eingebunden als andere euro-
péische und aulereuropiische OECD-Lander (OECD 2009: 25).
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Abbildung 18:
Exportintensititen Griechenlands, Portugals und Spaniens im Vergleich zu Deutschland 20002012
(in Prozent des BIP)
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Beitrag zum Ausgleich des ungleich gréeren Handelsbilanzdefizits ist nicht zu erwarten. Die Haupt-
einnahmequellen bei den griechischen Dienstleistungsexporten — Transportdienstleistungen und
Tourismus — hdngen entweder an der Weltkonjunktur oder stehen unter hartem Konkurrenzdruck an-
derer Mittelmeerlénder.4! Ein anderes Bild zeigt sich in Portugal: Der Dienstleistungsexport hat im

41 Vgl. im Einzelnen Abschnitt 3.2.
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vergangenen Jahrzehnt zunehmend an Gewicht gewonnen, so dass trotz ebenfalls steigender Importe
der Uberschuss von weniger als 2 Prozent im Jahr 2000 auf wahrscheinlich 5 Prozent im Jahr 2011
steigen wird. Die globale Nachfrageschwiche wihrend der Wirtschaftskrise hat diese stetige Auf-
wirtsentwicklung nur kurz unterbrechen konnen. In Spanien ist der Uberschuss im Dienstleistungs-
handel bis 2010 gegeniiber dem Jahr 2000 von 3,3 auf 2,6 Prozent zuriickgegangen, er liegt aber
0,4 Prozentpunkte iiber dem Vorkrisenniveau. Doch hat Spanien sein groBeres Potenzial ohnehin im
Warenhandel.

Die vergleichsweise starke Position der drei Lander im Dienstleistungshandel spiegelt sich ent-
sprechend in den Exportintensitidten wider: Die griechische Dienstleistungsexportintensitit ldsst mit
einem Wert von 14 Prozent eine traditionelle griechische Stirke erkennen (Abbildung 18b) — im Ver-
gleich erreicht Deutschland nur eine Quote im 7-Prozent-Bereich. Portugal und Spanien bewegen sich
ebenfalls oberhalb des deutschen Niveaus, erreichen aber bei weitem nicht die griechischen Export-
werte. Diese griechische ,,Erfolgsbilanz‘ verliert aber dadurch wieder an Glanz, dass Griechenland im
Gegensatz zu den drei anderen Landern auch 2011 allenfalls das Vorkrisenniveau, in absoluten Werten
gemessen, erreichen wird.

Eine weitere Ursache fiir die bisherigen Leistungsbilanzdefizite liegt in allen drei Ldndern im
Abfluss von Erwerbs- und Vermdégenseinkommen: Vor allem in Portugal und Griechenland wuchsen
die Defizite in den 5- bzw. 4-Prozent-Bereich hinein; wenigstens das spanische Defizit betrug zuletzt
nur noch 2 Prozent (Abbildung 19). Hier macht sich die wachsende Zinslast aufgrund der gestiegenen
Verschuldung Portugals und Griechenlands auf den internationalen Kapitalmérkten bemerkbar.
Demgegeniiber wird das relativ weniger stark verschuldete Spanien weitaus geringer belastet.42 Die
Uberschiisse Portugals und Griechenlands in der Ubertragungsbilanz, wo EU-Zahlungen verbucht
sind, bilden ein zu geringes Gegengewicht. Gleiches gilt fiir die positiven Salden bei den Vermogens-
iibertragungen, die ebenfalls Zahlungen der EU enthalten.

Probleme mit der Finanzierung

Fiir Griechenland, Portugal und Spanien sind Leistungsbilanzdefizite keine neue Erfahrung, sie ge-
horten in den letzten Jahrzehnten zum Profil dieser Volkswirtschaften und sind daher fiir sich
genommen kein Alarmsignal. Denn die drei siideuropéischen Linder gehoren innerhalb der EU noch
zu den Volkswirtschaften mit Entwicklungsriickstdnden. Aufgrund der in autholenden Volkswirtschaf-
ten normalerweise hoheren Grenzleistungsfahigkeit des Kapitals gegeniiber den reifen Industrie-
nationen attrahieren solche Volkswirtschaften reale Ressourcen aus dem Ausland. Der eigentliche
Grund zur Beunruhigung entsteht vielmehr aus der Frage nach den Finanzierungsmoglichkeiten fiir die
gegenwirtigen Defizite. Hier zeigen sich weitere Unterschiede zwischen Spanien auf der einen Seite
sowie Griechenland und Portugal auf der anderen Seite (Abbildung 20).43

Im Fall Spaniens ist der Finanzierungsbedarf im Vergleich zum Vorkrisenniveau um etwa die
Halfte gesunken. Dies wurde durch die ,,aktive* Sanierung der Handelsbilanz ebenso begiinstigt wie
durch geringere Zinszahlungen; einen kleinen Beitrag zum Abbau des Leistungsbilanzdefizits leistete
des Weiteren der gegeniiber dem Vorkrisenniveau von 2007 wieder etwas gewachsene Uberschuss in
der Dienstleistungsbilanz. Entlastend wirkt ferner der Uberschuss bei den Vermdgensiibertragungen
aufgrund dort verbuchter EU-Transfers. Hingegen hat der gestiegene Wohlstand Spaniens dazu ge-
fithrt, dass die Ubertragungsbilanz insgesamt einen negativen Saldo aufweist und das Leistungsbilanz-
defizit damit erhdht: Zahlungen an die EU und in geringerem Umfang Gastarbeiteriiberweisungen sind
der Grund. Der verbliebene, stark gesunkene Finanzierungsbedarf von 4 Prozent des BIP konnte weit-
gehend iiber die Kapitalmérkte gedeckt werden; einen kleinen Beitrag dazu leisteten zuletzt aus-

42 Vgl. die Erérterung der Auslandsschulden in Abschnitt 2.4, vgl. auch Tabelle 1.

43 Zu den Ausfiithrungen iiber die Zahlungsbilanzentwicklung in den drei Landern vgl. auch: Bank of Greece (2011), Banco
de Portugal (2011) und Banco de Espaifia (2011).



Abbildung 19:
Einkommens- und Ubertragungsbilanzsalden Griechenlands, Portugals und Spaniens 2000-20102
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Abbildung 20:
Finanzierungssaldo und Saldo der Vermdgenseinkommen in Griechenland, Portugal und Spanien 2000-2010
(in Prozent des BIP)
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landische Direktinvestitionen in Spanien, die hier traditionell bedeutend sind. Damit spielt Spanien in
einer anderen Liga als Griechenland und Portugal, deren Finanzierungsbedarf aufgrund unzurei-
chender Quellen zu Gegenfinanzierung problematische Dimensionen angenommen hat.

So sind die Finanzierungsprobleme Griechenlands in seiner Zahlungsbilanz gut abzulesen: Trotz
eingeleiteter ,,passiver Sanierung der Handelsbilanz und einem leicht gestiegenen Uberschuss in der
Dienstleistungsbilanz verbleibt ein Finanzierungssaldo, der deutlich iiber dem Durchschnitt der 2000er
Jahre liegt. Der Uberschuss in der Ubertragungsbilanz wirkt kaum entlastend, da er im Jahr 2010 nur
noch weniger als 1 Prozent des Leistungsbilanzdefizits betrug. Einen groeren Deckungsbetrag fiir das
Leistungsbilanzdefizit leistete der Uberschuss bei den Vermdogensiibertragungen, wo Zahlungen der
EU den Ausschlag gaben: Der Uberschuss belief sich 2010 auf immer noch fast 10 Prozent des
Leistungsbilanzdefizits. Doch auch hier ist ein negativer Trend zu beobachten, da Griechenland
offensichtlich zunehmend die Mittel fiir eine Ko-Finanzierung von EU-Projekten fehlten. Hingegen
betrug der negative Saldo bei den Vermogensiibertragungen 2010, vornehmlich aufgrund von Zins-
zahlungen, fast 40 Prozent des Leistungsbilanzdefizits. Gegeniiber dem Jahr 2000 hat sich dieser An-
teil mehr als vervierfacht. Diese Entwicklungen erkldren, warum der Finanzierungsbedarf Griechen-
lands mit fast 10 Prozent des BIP so hoch ist.

Die Gegenfinanzierung des griechischen Leistungsbilanzdefizits konnte weder durch den Zufluss
von Direktinvestitionen, der bis 2010 fast versiegte und 2011 ins Minus drehte, noch iiber Markt-
kredite geleistet werden. Hier spiegelt sich der immense Vertrauensverlust Griechenlands auf den
internationalen Finanz- und Kapitalmérkten wider: So sind seit 2010 sogar Abfliisse bei den Portfolio-
investitionen zu beobachten, da ausldndische Anleger verstirkt griechische Staatsanleihen verkauften
und nur die EZB in nennenswertem Umfang als Kdufer auftrat. Daher sind die Kredite von EU und
IMF an den griechischen Staat zur Hauptfinanzierungsquelle des griechischen Finanzierungsdefizits
geworden, die bis Juli 2011 bereits 65 Mrd. Euro betrugen (vgl. EU-Kommission 2011a) — das Ge-
samtpaket von EU und IMF belduft sich — bisher — auf 110 Mrd. Euro, mit dem Griechenland bis Juni
2013 unterstiitzt werden soll. Damit ist Griechenland de facto von den Kapitalmirkten abgekoppelt
und héngt stattdessen am Tropf der internationalen Gemeinschaft — aufgrund seiner gegenwartigen
Verfassung wird es aus eigener Kraft ohne eine nachhaltige Entlastung nicht wieder zahlungsfahig
werden.

In eine vergleichbare Schieflage bei der Finanzierung des Leistungsbilanzdefizits ist mittlerweile
auch Portugal geraten: Der Finanzierungsbedarf Portugals befand sich 2010 mit fast 9 Prozent des BIP
zwar wieder auf Vorkrisenniveau, jedoch kann von einer Entwarnung nicht die Rede sein. Das portu-
giesische Finanzierungsdefizit ist damit weniger als 1 Prozentpunkt vom hohen griechischen Wert
entfernt. Portugal dhnelt Griechenland inzwischen nicht nur in der Hohe des Finanzierungsbedarfs,
sondern zunehmend auch hinsichtlich der Finanzierung seines Defizits. Im Verlauf des Jahres 2010
fiel es der portugiesischen Regierung immer schwerer, auf den internationalen Finanz- und Kapital-
markten Anleihen zu erschwinglichen Konditionen zu platzieren, ausldndische Investoren mieden
Portugal. So wurde auch fiir Portugal von EU und IMF ein Hilfspaket im Mai 2011 geschniirt, das
iiber drei Jahre ein Gesamtvolumen von 78 Mrd. Euro umfasst. Bis 2014 soll mit abnehmenden
Kreditbetrdgen die portugiesische Finanzierungsliicke geschlossen werden (vgl. IMF 2011b: 6; EU-
Kommission 2011b).

Defizitabbau: Mehr Hoffnung als Perspektive?

Der Vergleich der Leistungsbilanzen Griechenlands, Portugals und Spaniens zeigt, dass nur Spanien
ein aus eigener Kraft beherrschbares Defizitproblem hat. Hier hat eine ,,aktive Sanierung® der Han-
delsbilanz ldngst begonnen, der Finanzierungsbedarf zur Deckung des Leistungsbilanzdefizits konnte
nach der Krise 2008/2009 schon wieder signifikant zurlickgefiihrt werden. Der Zugang Spaniens zu
den Finanz- und Kapitalmérkten ist angesichts des positiven Trends nicht ernsthaft in Frage gestellt,
das spanische Leistungsbilanzdefizit ist beherrschbar.
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Vollig anders stellt sich die Situation in Griechenland und Portugal dar, die ihre Leistungsbilanz-
defizite bislang nicht unter Kontrolle bringen konnten. Eine ,,passive Sanierung® der Handelsbilanzen
dieser Lander hat letztendlich hohe Folgekosten infolge des Verzichts auf Teilhabe an der inter-
nationalen Arbeitsteilung. Zudem erweisen sich die Zinslasten als ein kaum zu bewegender Miihlstein,
der die Leistungsbilanz ins Minus zieht. Gegenwértig konnen beide Lénder ihre Defizite aus eigener
Kraft nicht ldnger finanzieren. Daher liegt die Frage auf der Hand, wie die Leistungsbilanzprobleme
dieser beiden Krisenldnder nachhaltig in den Griff zu bekommen sind. Antworten finden sich in den
aktuellen Bestandsaufnahmen des IMF.

Griechenland soll danach sein Leistungsbilanzdefizit bis 2016 auf ein Niveau von etwa 4 Prozent
des BIP absenken — dies wiirde dem aktuellen Niveau des spanischen Leistungsbilanzdefizits ent-
sprechen. Schliissel zum Erfolg soll der Uberschuss in der Dienstleistungsbilanz sein, der von 2010 bis
2016 um etwa 120 Prozent steigen soll. Gleichzeitig soll das Handelsbilanzdefizit um 12 Prozent
zuriickgehen — dabei ist ein Ende der ,passiven Sanierung* unterstellt, die Exporte miissten dafiir
allein um mehr als 50 Prozent steigen (Abbildung 21a). Auf diese Weise soll sich im Handel mit
Dienstleistungen und Giitern ein Uberschuss in Héhe von 1,5 Prozent des BIP bis 2016 einstellen.
Eine Entlastung iiber Transfers wird nicht erwartet, das Defizit bei den Vermogenseinkommen wird
sogar auf etwa 6 Prozent des BIP anwachsen (vgl. IMF 2011a: 56, 80).

Der IMF begriindet seinen positiven Ausblick fiir das Krisenland Griechenland wie folgt: Das
griechische Leistungsbilanzdefizit soll aufgrund einer steigenden Nachfrage nach griechischen Export-
giitern und insbesondere aufgrund der positiven Entwicklung des Tourismus zuriickgefiihrt werden.
Das heiflt, der IMF sieht im Ausbau des Exports touristischer Dienstleistungen die Losung des
Leistungsbilanzproblems. Das wahrscheinlich geringere BIP-Wachstum soll kurzfristig ebenfalls zu
einem geringeren Defizit im Verhiltnis zum BIP beitragen — ein statistischer Effekt, bei dem ein
iiberdurchschnittliches Exportwachstum unterstellt wird (vgl. IMF 2011a: 9). Das heil}t auch, dass
Griechenlands Wachstum zukiinftig weniger von der Binnennachfrage, sondern vielmehr von der
Exportnachfrage getragen werden miisste. Entscheidend fiir die prognostizierte Erholung der griechi-
schen Wirtschaft auf mittlere Sicht miissten allerdings Strukturreformen der griechischen Regierung
sein, die erst teilweise in Angriff genommen wurden (siche Kasten 1 im Abschnitt 4).

Portugals Ausweg aus der Krise fiihrt hingegen nach Einschéitzung des IMF (2011b: 4, 10, 29),
iiber die Handelsbilanz. Das Defizit im Warenhandel soll zwischen 2010 und 2016 von 10 Prozent auf
etwa 2 Prozent des BIP zuriickgehen — die Exporte miissten bei einem nur mafligen Anstieg der Im-
porte um 160 Prozent steigen. Unterstiitzend soll zudem ein Anstieg des Dienstleistungsiiberschusses
auf fast 6 Prozent des BIP wirken (Abbildung 21b). Hingegen bleibt das Defizit in der Einkom-
mensbilanz weitgehend erhalten, Transfers wirken im fast gleichen Umfang wie bisher entlastend. Am
Ende des Prognosezeitraums sieht der IMF das portugiesische Leistungsbilanzdefizit sogar unterhalb
des spanischen Defizits bei 2,2 Prozent des BIP.

Diese optimistische Prognose fiir Portugal ist allerdings an Voraussetzungen gekniipft. So bemerkt
der IMF (2011b: 4), dass der erhebliche Riickgang der Arbeitsproduktivitit seit Mitte der 90er Jahre
und eine Konzentration auf nicht-handelbare Dienstleistungen Ursache des Leistungsbilanzdefizits
waren. Der IMF (2011b: 10) verspricht sich daher durch ,,wettbewerbsfordernde Strukturreformen
eine hohere Produktivitdt und damit ein stirkeres Exportwachstum. Zugleich sollen durch eine
geringere Binnennachfrage die Importe stirker begrenzt werden. So ist auch in Portugal die Regierung
in der Pflicht, die geforderten Strukturreformen umzusetzen, damit die prognostizierte Erholung
Wirklichkeit werden kann (siche Kasten 2 im Abschnitt 4).

Spanien wird nach Einschitzung des IMF (2011c: 11, 49) auch zukiinftig kein Problemfall sein.
Ankniipfend an die schon positiven Entwicklungen in 2010 wird ein moderater Anstieg des Dienst-
leistungsiiberschusses und ein weiter sinkendes Handelsbilanzdefizit erwartet Bei einer Ausweitung
der Warenexporte um mehr als 60 Prozent wird der IMF-Prognose zufolge das spanische Leistungs-
bilanzdefizit im Jahr 2016 im Bereich von 2,5 Prozent des BIP liegen (Abbildung 21c¢).
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Abbildung 21:
IMF-Projektionen zur Entwicklung des AuB3enhandels in Griechenland, Portugal und Spanien 2000-2016
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Obwohl die wirtschaftliche Situation Spaniens nicht mit der tiefen Krise Griechenlands und der
krisenhaften Entwicklung in Portugal vergleichbar ist, besteht aber dort gleichfalls ein wirtschafts-
politischer Umsteuerungsbedarf. Die Achillesferse der spanischen Wirtschaft ist ohne Frage die hohe
zweistellige Arbeitslosigkeit, die nicht zuletzt das Ergebnis eines ineffizienten Arbeitsmarktregimes
ist. So wird als entscheidende Ursache fiir die spanische Beschiftigungsmisere die mangelnde Lohn-
flexibilitit gesehen, die bei schrumpfender Nachfrage nur eine Anpassung iiber den Abbau der Be-
schiftigung erlaubt. Entsprechend sollten Reformen die stirkere Dezentralisierung des Lohnfindungs-
prozesses fordern und den Schutz unbefristeter Arbeitsverhéltnisse zuriickfithren. Die Sozialpartner
sollten zudem bewogen werden, auf eine Lohnindexierung zu verzichten und sich stattdessen an den
Arbeitskosten wichtiger Handelspartner zu orientieren. Dariiber hinaus wird der Abbau von Markt-
zutrittsbarrieren, insbesondere fiir Neugriindungen, angemahnt und auf die unzureichenden FuE- und
Innovationsaktivitdten hingewiesen. Ein besonderes Problem stellen zudem Ineffizienzen im universi-
tdren Bereich sowie die geringen Einkommensaussichten fiir Hochqualifizierte dar (vgl. IMF 2011c:
25-28.).

3.2 Die internationale Wettbewerbsfihigkeit auf dem Priifstand

Ob die optimistische Prognose des IMF zur Leistungsbilanzentwicklung der beiden Krisenldnder
Griechenland und Portugal eintreffen werden, hiangt entscheidend von der Wettbewerbsfahigkeit
griechischer und portugiesischer Exporteure auf den Weltméarkten ab. Wéahrend des Globalisierungs-
booms in den 2000er Jahren sind beide Lander mehr als Nettoimporteur denn als wettbewerbsfahige
Anbieter begehrter Giiter und Dienstleistungen in Erscheinung getreten. Daher wird im Folgenden
detailliert geklart, iiber welche Art von Exportpotenzial sie {iberhaupt verfliigen und inwieweit eine
groflere Teilhabe an den Globalisierungsgewinnen langfristig vorstellbar ist. Anhaltspunkte dafiir lie-
fert eine Analyse ihrer Spezialisierungsmuster im Auflenhandel. Im Fall des von der Krise weniger be-
troffenen Spaniens wird in gleicher Weise untersucht, warum das Land giinstigere Entwicklungs-
perspektiven als Griechenland und Portugal aufweist.

Die richtige Spezialisierung im Warenhandel?

Die Schwichen des griechischen Auflenhandels resultieren daraus, dass die Wirtschaft des Landes die
Chancen einer intensiveren internationalen und europdischen Arbeitsteilung, die sich im Zuge der
Globalisierung auftaten, nicht genutzt hat. Wahrend des letzten Jahrzehnts ist es vielen autholenden
Volkswirtschaften gelungen, iiber die Integration in globale Produktionsnetzwerke und den damit
verbundenen Technologietransfer die Wettbewerbsfahigkeit der heimischen Standorte und der Anteil
hoherwertiger Produktionen zu erhdhen. Selbst ein ohnehin schon exportstarkes Industrieland wie
Deutschland konnte von der dynamisch wachsenden Vernetzung der Weltmérkte weiter profitieren
und seinen Aufenhandel erheblich ausweiten: Die deutsche Exportquote stieg auf mehr als 40 Prozent
des BIP im Jahr 2008. Trotz des krisenbedingten Einbruchs beim weltweiten Export im Jahr 2009
zeichnet sich 2011 mit einem Anteil der Warenexporte von 42 Prozent am BIP schon wieder eine
neuerliche Rekordmarke fiir Deutschland ab (Abbildung 18).

An Griechenland scheint der Globalisierungsboom jedoch weitgehend vorbeigegangen zu sein. Wie
die Zahlungsbilanzstatistik zeigt, ist die griechische Exportquote seit dem Beitritt des Landes zur
Wiéhrungsunion in einem Bereich von 10 Prozent des BIP verblieben, ein Exportschub war nicht zu
sehen. Fast noch schwerer wiegt, dass sich die ausgeprigtesten Defizite bei der technologischen
Wertigkeit der griechischen Exporte zeigen.

Ob eine Volkswirtschaft auf den dynamisch wachsenden Weltmérkten bestehen kann, hiangt letzt-
lich von der Qualitdt und der Wettbewerbsfahigkeit der Exportpalette eines Landes ab. Fiir rohstoff-
arme, industrialisierte Lander ist entscheidend, dass die technologische Wertigkeit des Exports und
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damit die Wertschopfung im eigenen Lande relativ hoch sind. Einen systematischen Einblick ver-
schafft eine Analyse der Exporte und Importe nach Faktorintensititen. Eine solche Klassifikation wird
aus der Produktzyklushypothese abgeleitet. Sie besagt, dass hoch entwickelte Linder komparative
Vorteile bei technologie- und humankapitalkapitalintensiven Giitern (,,Schumpeter-Giiter) haben,
wihrend sich weniger entwickelte Lénder auf die Produktion von rohstoffintensiven Giitern
(,,Ricardo-Giiter*) und von arbeits- und kapitalintensiven Giitern (,,Heckscher-Ohlin-Giiter*) speziali-
sieren. Bei den ,,Schumpeter-Giitern® kann zudem nach mobilen und immobilen Giitern differenziert
werden: Selektionskriterium ist der rdumliche Zusammenhang zwischen Forschung und Produktion.
Eine Trennung von Forschung und Produktion ist bei den mobilen Giitern mit vergleichsweise gerin-
gen Kosten moglich, wihrend diese bei den immobilen Giitern aufgrund des Ausmales der Komple-
mentarititen nur schwer durchfithrbar ist. Das bedeutet, dass der Wissenstransfer bei den mobilen
»Schumpeter-Giitern® relativ leicht ist, diese also auch leichter zu imitieren sind, was bei den immo-
bilen ,,Schumpeter-Giitern* schwerer fallt Denn bei immobilen ,,Schumpeter-Giitern* kann ein Unter-
nehmen nicht nur die Produktionsstitte ins Ausland verlagern. Es muss dariiber hinaus zumindest
grofle Teile der Forschung und Entwicklung mit verlagern. Immobile ,,Schumpeter-Giter sind daher
stirker standortgebunden und besonders humankapitalintensiv (vgl. Heitger et al. 1992: 43-45).44

Generell liegt der Schwerpunkt des Exports hochentwickelter Industrieldnder bei mobilen und
insbesondere immobilen Schumpeter-Giiter (MSI, ISI). Deutschland ist ein Musterbeispiel fiir ein
hochentwickeltes Industrieland, das gerade bei diesen Giiterarten komparative Wettbewerbsvorteile
aufweist und dort mit einem Anteil von etwa 64 Prozent im Durchschnitt der Jahre 2005 bis 2009
seinen Exportschwerpunkt hat — dabei entfielen fast 44 Prozent des Exports auf die besonders hoch-
wertigen immobile Schumpeter-Giiter (Tabelle 3). Hingegen waren die Giiter am unteren Ende der
technologischen Entwicklungsskala nur mit einem Anteil von 27 Prozent vertreten.

Der griechische Export bietet ein im Vergleich zu Deutschland diametrales Bild: Dieser bestand im
betrachteten Zeitraum zu etwa 55 Prozent aus rohstoff- und arbeitsintensiven Giitern, wiahrend weniger
als 27 Prozent technologieintensiv war. Zwar ist dieser Anteil, der im Jahr 2000 noch unter 20 Prozent
lag, tiber das letzte Jahrzehnt sukzessive gestiegen, jedoch wurde kein Niveau erreicht, wie es fiir ein
— gemessen am Pro-Kopf-Einkommen und vor allem am Pro-Kopf-Konsum — hoher entwickeltes Land
wie Griechenland zu erwarten wére. So hat Griechenland seine Wettbewerbsvorteile, ablesbar an
positiven RCA-Werten, nach wie vor bei rohstoff-, arbeits- und kapitalintensiven Gtitern.

Wie wenig die griechische Exportstruktur derjenigen eines hochentwickelten Industrielands ent-
spricht, verdeutlicht auch der Blick auf die auftholenden EU-Neumitglieder in Mittel- und Osteuropa,
die auf dem Europédischen Binnenmarkt zu ernsthaften Wettbewerbern um hochwertige Produktionen
geworden sind. Wenn die Berechnungen aus Tabelle 3 zum Beispiel fiir die Tschechische Republik
und fiir Ungarn durchgefiihrt werden, ergibt sich selbst hier ein fiir Griechenland ungiinstiger
Vergleich: Der Anteil technologieintensiver Exporte liegt in der Tschechischen Republik bei 54 Pro-
zent, in Ungarn bei 64 Prozent, dominiert von immobilen Schumpeter-Giitern, bei denen beide Lander
mittlerweile Wettbewerbsvorteile haben. Hier machen sich auslédndische Direktinvestitionen bemerk-
bar, die tschechische und ungarische Standorte auf hohem Niveau in internationale Produktionsnetz-
werke eingebunden haben — insbesondere in der Automobilindustrie.#5 Eine solche Investitionstitig-
keit fand in Griechenland in viel zu geringem Mafe statt, was auf das Fehlen einer industriellen
Tradition als auch auf wenig attraktive Rahmenbedingungen fiir Investoren hindeutet. Eine mit
Griechenland vergleichbare Exportstruktur weist hingegen beispielsweise Lettland auf*® — mit dem
Unterschied, dass dieses EU-Land im Jahr 2010 ein Pro-Kopf-Einkommen von 47 Prozent des EU-15-
Durchschnitts aufwies, wihrend des griechische bei 80 Prozent lag.

44 Siehe Ubersicht Al im Anhang zu der Klassifikation des AuBenhandels nach Faktorintensitéten.
45 Vgl. Laaser und Schrader: (2009: 8).
46 Vgl. Schrader und Laaser (2010b).
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Tabelle 3:
Die Auflenhandelsstruktur und internationale Wettbewerbsféhigkeit Griechenlands, Portugals und Spaniens im
Vergleich zu Deutschland nach Faktorintensititena.® 20052009

Deutschland Griechenland Portugal Spanien

Rohstoffintensiv

Exporte 9,7 32,9 18,1 22,3

Importe 27,5 28,4 30,4 30,0

RCA -1,04 0,16 -0,53 -0,29
Arbeitsintensiv

Exporte 17,3 22,0 38,8 18,4

Importe 18,4 18,1 21,1 17,6

RCA -0,06 0,20 0,61 0,05
Kapitalintensiv

Exporte 9,3 18,6 10,8 12,6

Importe 9,9 14,1 10,1 8,6

RCA —-0,06 0,29 0,07 0,39
Mobile Schumpeter-Giiter

Exporte 20,0 8,4 13,5 11,2

Importe 19,7 11,4 14,5 15,4

RCA 0,02 -0,31 -0,07 -0,32
Immobile Schumpeter-Giiter

Exporte 437 18,1 18,8 35,5

Importe 24,6 279 23,9 28,4

RCA 0,58 -0,43 -0,24 0,23

an Prozent der Gesamtexporte bzw. Gesamtimporte (Spezialhandel) auf Basis revidierter Daten nach
EUROSTAT (2010), soweit nach SITC klassifiziert; Durchschnittswerte fiir die Jahre 2005-2009. — bDie
RCA-Werte fiir i Warengruppen wurden nach der folgenden Formel berechnet: RCA;=
In[(Export; : Import;) : > Export; : Y Import;)]; zu den Giiterarten siche Kasten im Anhang.

Quelle: EUROSTAT (2010); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.

Die geringe Technologieintensitét spiegelt sich entsprechend bei den 10 wichtigsten Warengruppen
des griechischen Exports wider: Im Jahr 2010 waren die beiden wichtigsten Gruppen ,,Mineraldl-
produkte™ — vornehmlich Kraftstoffe — sowie ,,Obst und Gemiise* (Abbildung 22). Ein relativ hohes
Gewicht von Eisen- und Nichteisenmetallen komplettiert dieses Bild. Zu dem ebenfalls gewichtigen
Export von pharmazeutischen Produkten — diese zdhlen prinzipiell zu den ,,Schumpeter-Giitern — muss
angemerkt werden, dass es sich hierbei iiberwiegend um die Produktion von Generika handelt. Es
handelt sich damit um eine reine Werkbankproduktion, die jederzeit verlagert werden kdnnte. Dartiber
hinaus wird diese Liste statt von anspruchsvollen Industriegiitern durch Giiter wie Fisch und Textilien
gepréagt, die in der Technologieskala weit unten rangieren.

Im Riickblick bis zum Vorkrisenjahr 2007 erweist sich diese Struktur der wichtigsten Exportgliter
als iiberraschend stabil: Auf die Hauptexportgiiter ,,Kraftstoffe* und ,,Obst und Gemiise* entfiel durch-
gehend ein Anteil von fast 20 Prozent. Allerdings war zwischenzeitlich das Volumen des Waren-
exports von 2008 auf 2009 um fast 20 Prozent zuriickgegangen — 2010 setzte mit einem Exportanstieg
um etwa 11 Prozent eine Erholung ein, das 2008er Niveau wurde aber noch nicht wieder erreicht. Dies
wird wohl erst im Jahr 2011 der Fall sein, doch geht mit dieser Erholung keine strukturelle Ver-
besserung einher, eher im Gegenteil: Zwar stiegen die Exporte bis Juli 2011 um mehr als 40 Prozent
im Vorjahresvergleich, allerdings gab insbesondere der Export von Mineral6lprodukten (Kraftstoffen)
dafiir den Ausschlag — dieser wuchs alleine im Juli 2011 um 530 Prozent im Vergleich zum Vorjahres-
monat (vgl. HSA 2011f, g) und konnte aufgrund der insgesamt schmalen Exportbasis die griechische
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Abbildung 22:
Sektorale Exportstrukturen Griechenlands, Portugals und Spaniens 2010 (in Prozent)
a. Griechenland: Top 10-Exportgtiter 2010
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SITC Codes Griechenland:

33 Erddl, Erddlerzeugnisse und verwandte Waren 67 Eisen und Stahl

05 Gemise und Friichte 77 Elektrische Maschinen, Apparate, Gerate und Einrichtungen etc.
68 NE-Metalle 03 Fisch, Krebstiere etc.

54 Medizinische und Pharmazeutische Erzeugnisse 89 Verschiedene bearbeitete Waren

84 Bekleidung und Bekleidungszubehor 65 Garne, Gewebe etc.

b. Portugal: Top 10-Exportgtter 2010
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CN Codes Portugal:
87 Nicht schienengebundene Landfahrzeuge, Teile davon und Zubehor 48 Papier und Pappe und Waren daraus
85 Elektrotechnische Waren, Gerate der Bild- und Tontechnik 61 Bekleidung und Bekleidungszubehor
sowie Teile und Zubehor dafir 64 Schuhe
27 Erddl, Erddlerzeugnisse und verwandte Waren 94 Mobel, Beleuchtung, Fertigbau
84 Kernreaktoren, Kessel, Maschinenbauprodukte und Teile davon 73 Waren aus Eisen oder Stahl
39 Kunststoffe und Waren daraus
c. Spanien: Top 10-Exportgtter 2010
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Warengruppen Spanien:
87 Nicht schienengebundene Landfahrzeuge, Teile davon und Zubehor 39 Kunststoffe und Waren daraus
84 Kernreaktoren, Kessel, Maschinenbauprodukte und Teile davon 72 Eisen und Stahl
85 Elektrotechnische Waren, Geréte der Bild- u. Tontechnik sowie Teile u. Zubehor dafir 08 Friichte
27 Erddl, Erddlerzeugnisse und verwandte Waren 73 Waren aus Eisen und Stanhl
30 Pharmazeutische Produkte 07 Gemiuse

Quelle: HSA (2011d); Statistics Portugal (2011a); Spanish Chambers of Commerce (2011); eigene Darstellung
und Berechnungen.
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Exportentwicklung dominieren. Hier mag die Preisentwicklung bei Erdol und Weiterverarbeitungs-
produkten daraus zu einer vom allgemeinen AufBlenhandelstrend abweichenden Entwicklung gefiihrt
haben.

Im Vergleich zu Griechenland scheint Portugal zunichst nur unwesentlich wettbewerbsfahiger im
Handel mit hochwertigen Industriegiitern zu sein, wenn auch Exportanteile und RCA-Werte hoher als
die griechischen sind (Tabelle 3). Mehr als die Halfte des portugiesischen Exports ist, wie der
griechische, rohstoff- und arbeitsintensiv. Doch zeigen sich im Einzelnen beachtenswerte Unter-
schiede: Portugal weist anders als Griechenland keine komparativen Vorteile bei rohstoffintensiven
Giitern auf, der portugiesische Exportschwerpunkt liegt mit fast 40 Prozent des Exports vielmehr bei
arbeitsintensiven Giitern, wo Portugals Wettbewerbsvorteile zu liegen scheinen. Dazu passt ein
positiver RCA-Wert bei mobilen Schumpeter-Giitern, die ebenfalls nur begrenzte Anforderungen an
den Faktor Arbeit stellen. Portugals Wettbewerbsstéirken liegen offensichtlich nicht bei Produkten, die
eine eigene Technologiebasis bzw. eine besonders hochwertige Humankapitalausstattung erfordern.
Vielmehr scheint Portugal arbeits- und damit lohnintensive Teile internationaler Wertschopfungs-
ketten zu attrahieren, was in vielen Fallen auf eine Werkbankfertigung hinauslaufen diirfte — ein schon
seit Jahrzehnten zu beobachtendes Merkmal der portugiesischen Exportwirtschaft.4” Dariiber hinaus
steht das Land auch bei immobilen Schumpeter-Giitern etwas besser als Griechenland da, jedoch hat
das Land anders als Spanien — wie noch zu zeigen ist — nicht die Schwerpunktverlagerung auf an-
spruchsvollere Produktionen geschafft. Das vergangene Jahrzehnt ist unter diesem Aspekt eher eine
Periode des Stillstands und zum Teil sogar Riickschritts.

Die dennoch vorhandenen Hoffnungszeichen im Fall Portugals konkretisieren sich, wenn die
Exportstatistik nach den wichtigsten Produktgruppen gefiltert wird (Abbildung 22): Im Jahr 2010, wie
auch in den Vorjahren, dominierten Produkte des Fahrzeugbaus und der Elektrotechnik, die auch am
aktuellen Rand zur maBigeblich zur positiven Exportentwicklung beitrugen (vgl. Statistics Portugal
2011b).#8 Diese Produkte gehdren zu den Gruppen, die sich durch einen iiberdurchschnittlichen
Technologiegehalt auszeichnen. Der Export von Mineralolprodukten (Treibstoffe) erscheint dabei als
,srohstoffintensiver Ausreif3er*.

In diesem Ranking fallen an vierter Stelle ferner noch Produkte des Kessel-, Maschinen- und
mechanischen Apparatebaus auf, wihrend Produkte wie Schuhe und Textilien fiir Portugals
Wettbewerbsfahigkeit bei arbeitsintensiven Produkten stehen. Insgesamt zeigt sich im portugiesischen
Export ein hoheres Entwicklungsniveau als im griechischen. Allerdings war die strukturelle Ent-
wicklung auch in Portugal mehr von Stillstand denn von Dynamik geprégt. Als weitere Pluspunkte in
Vergleich zu Griechenland sind die mehr als 2,5mal so hohe Exportintensitdt (Abbildung 18) — damit
sogar hoher als die spanische — sowie ein fast doppelt so hohes Exportvolumen zu sehen. Insofern
bestehen in Portugal zumindest die Voraussetzungen fiir ein exportgeleitetes Wachstum, mit dem die
Zahlungsbilanzprobleme des Landes iiberwunden werden kdnnen.

Hinzu kommt, dass sich in Portugal die Einkommens- und Konsumentwicklung weniger weit von
den realwirtschaftlichen Grundlagen als in Griechenland entfernt hat: Das relative Pro-Kopf-
Einkommen Portugals lag im Jahr 2010 gemessen am Durchschnittseinkommen der EU-15: 9 Prozent
unter dem griechischen, die Konsumausgaben pro Kopf waren 20 Prozent niedriger als in Griechen-
land (Abbildungen 2 und 6). Dennoch gilt auch fiir Portugal, dass sich Pro-Kopf-Einkommen und
Konsum dank niedrigverzinster Kredite schneller als das Wertschopfungspotenzial und die inter-
nationale Wettbewerbsfahigkeit der portugiesischen Volkswirtschaft entwickeln konnten. Fiir Portugal
konnte eine Orientierung an der wirtschaftlichen Entwicklung in den mittel- und osteuropéischen
EU-Léandern die MaBstidbe gerade riicken.

47 Vgl. Laaser (1997: 119-123).

48 Alleine die Automobilproduktion stieg in den ersten sieben Monaten des Jahres 2011 um etwa 34 Prozent im Vorjahres-
vergleich, wobei fast die gesamte Produktion in den Export ging (vgl. WKO 2011).
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Portugals Nachbarland Spanien weist hingegen bereits Au3enhandelsstrukturen auf, wie sie fiir ein
entwickeltes Industrieland kennzeichnend sind. Der spanische Exportschwerpunkt liegt mit einem
Anteil von 35 Prozent bei immobilen Schumpeter-Giitern, bei denen Spanien wahrend der letzten
Jahre sukzessive an internationaler Wettbewerbsfahigkeit gewonnen hat, wie die gestiegenen RCA-
Werte zeigen (Tabelle 3). Damit einhergehend ist Spaniens Wettbewerbsfahigkeit am anderen Ende
der Technologieskala zuriickgegangen, auch wenn Spanien nach wie vor ein bedeutender Agrar-
exporteur ist. Zudem hat der Export von weniger anspruchsvollen mobilen Schumpeter-Giitern an
Bedeutung verloren, wiahrend der Anteil kapitalintensiver Produkte stabil geblieben ist und diese
steigende RCA-Werte aufweisen.

Diese Einschétzung bestitigt sich bei einem Blick auf die 10 wichtigsten Exportgruppen Spaniens
(Abbildung 22): Es dominiert der Export von Kraftfahrzeugen und dazugehorigen Teilen, was ange-
sichts der Integration spanischer Standorte in die Wertschopfungsketten global agierender Automobil-
hersteller nicht verwundern kann. Technologisch anspruchsvollere Produkte des Maschinenbaus und
der Elektroindustrie fiigen sich in diese Struktur ebenfalls ein, die sich in den letzten Jahren als relativ
stabil erwiesen hat. Das spanische ,,Top 10-Exportranking® unterscheidet sich damit besonders deut-
lich von den rohstoffgepragten Exportschwerpunkten Griechenlands; die Gemeinsamkeiten mit Portu-
gal sind, trotz aller Unterschiede bei der technologischen Qualitét des Exports, wesentlich grofer.

Die richtigen Handelspartner?

Globalisierungsgewinner konnen nur die Lander sein, die nicht nur die ,richtige” Produktpalette auf
den Weltmérkten anbieten, sondern dabei auch auf den Mirkten groBerer, besonders dynamisch
wachsender Volkswirtschaften priasent sind. Dazu gehdren mittlerweile die BRIC-Staaten — Brasilien,
Russland, Indien und China — sowie vornehmlich asiatische, aber auch lateinamerikanische Schwel-
lenldnder. Auf diesen beiden Gruppen von Mirkten sind Portugal und Griechenland mit Anteilen von
5 bzw. 6 Prozent ihres Gesamtexports nur schwach vertreten, Spanien ist dort mit einem Anteil von
8 Prozent etwas stirker engagiert (Tabelle 4). Zieht man das wesentlich exportstirkere Deutschland
mit einem Anteil von 16 Prozent als ,.Benchmark®“ heran, erscheint die Prdsenz aller drei siid-
europdischen Liandern auf diesen iiberaus dynamisch wachsenden und damit profitablen Mérkten als
viel zu gering (Abbildung 23). Als Erkldrung kann das Spezialisierungsmuster der Siideuropéder die-
nen: Aufholende Lénder fragen in der Regel stirker Investitions- und hochwertige Gebrauchs-
giiter nach, dagegen weniger Landwirtschaftsprodukte oder industrielle Massengiiter — insbesondere
Griechenland und Portugal sind daher fiir solche Lénder eher unattraktive Handelspartner.

Wie nicht anders zu erwarten, liegt der Schwerpunkt der AuBenhandelsstrome aller drei Lander auf
dem Europédischen Binnenmarkt. Doch gibt es dabei sichtbare Unterschiede: Griechenlands exportiert
im Vergleich zu Portugal und Spanien im geringerem Umfang in die relativ wohlhabenden EU-15-
Staaten. Hingegen spielen die EU-Neumitglieder fiir Griechenland eine ungewohnlich grofie Rolle als
Exportmérkte. Offensichtlich ist die rohstoff- und arbeitsintensive Exportpalette des Landes auf den
Mirkten drmerer EU-Mitglieder wesentlich wettbewerbsfahiger als auf den héher entwickelten EU-
Mirkten. Hier macht sich die schwache Integration griechischer Unternehmen in europdische Wert-
schopfungsketten bemerkbar, die den Austausch hochwertiger Industriegiiter befordern wiirden.
Zudem erweist sich die geographische Randlage Griechenlands mit weniger entwickelten Volks-
wirtschaften in der unmittelbaren Nachbarschaft in dieser Beziehung als nachteilig. Bei einem Blick
auf die Landkarte erscheint das nachvollziehbar, bleibt aber doch erstaunlich im Hinblick auf die aus-
gepragte Konzentration komplementérer griechischer Dienstleistungen im Bereich Transport, ins-
besondere Seeverkehr. Abgerundet wird dieses eher ungiinstige Bild der griechischen Handelsbe-
ziehungen durch einen relativ intensiven Austausch mit Landern aus der Gruppe ,,Sonstige*, die in der
Regel zu den weniger entwickelten Volkswirtschaften zdhlen.
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Tabelle 4:
Die regionalen AuBenhandelsstrukturen Griechenlands, Portugals und Spaniens2 20072010

Exporte Importe
2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010

Griechenland
BRIC-Staaten 34 3,5 3,0 3,7 12,7 14,4 13,5 17,5
Wichtige Schwellenlédnder© 1,2 1,0 1,1 2,1 5,6 4,1 6,9 5,6
Nordamerikanische Markted 4,5 5,4 5,4 4,6 2,5 3,1 3,1 2,7
EU-15 442 41,7 41,9 41,8 50,5 48,4 50,0 449
Deutschland 11,7 10,7 11,5 10,9 12,5 11,8 12,0 10,5
Italien 10,9 11,6 11,5 10,8 11,4 11,4 11,2 9,9
EU-Neumitglieder® 21,4 23,6 21,6 21,3 5,9 6,1 6,5 6,4
Bulgarien 6,3 7.4 6,7 6,5 1,5 1,9 1,8 2,0
Zypern 6,6 6,9 7,2 7,1 1,1 1,1 1,3 1,1
EFTA 0,9 1,7 2,2 1,2 2,1 2,0 1,9 2,1
Sonstige 24.4 23,1 24,8 253 20,8 22,0 18,1 20,8
Nachrichtlich:
Gesamt in Mill. EUR 17148 17937 14686 16248 57320 62945 49804 47721
Portugal
BRIC-StaatenP 1,8 2,1 2,3 2,7 5,6 5,6 5,5 6,1
Wichtige Schwellenlander© 3,7 43 1,5 2,0 1,9 2,1 1,8 2,0
Nordamerikanische Markted 5,0 39 3,6 4,1 1,8 1,9 1,9 1,9
EU-15 74,7 71,7 72,2 71,6 74,5 72,5 76,2 73,4
Deutschland 12,9 12,8 13,0 13,0 13,9 13,3 13,2 13,9
Frankreich 12,6 11,8 12,4 11,8 8,7 8,1 8,3 7,3
Spanien 28,7 27,9 27,2 26,2 31,1 30,8 32,8 31,2
EU-Neumitglieder® 2.4 2.8 2.8 3,1 1,8 1,9 2.4 2.3
EFTA 1,0 1,1 1,2 1,1 1,9 1,7 1,8 1,6
Sonstige 11,4 14,2 16,3 15,5 12,6 14,2 10,4 12,7
Angola 4,4 5,8 7,1 5,2 0,6 0,6 0,3 1,0
Nachrichtlich:
Gesamt in Mill. EUR 38294 38847 31697 36762 59927 64194 51379 57053
Spanien
BRIC-Staaten 3,7 42 3,8 4,7 11,3 12,0 11,4 12,9
Wichtige Schwellenldnder® 3,6 3,3 3,8 3,8 5,8 5,8 5,6 5,9
Nordamerikanische Mirkted 44 4.4 4,0 4.0 3,8 4.5 4.5 43
EU-15 66,7 64,5 65,0 63,4 56,8 52,2 53,6 49,3
Deutschland 10,8 10,5 11,1 10,5 15,3 13,9 13,4 11,7
Frankreich 18,8 18,2 19,3 18,3 12,3 11,1 11,7 10,7
Portugal 8,6 8.8 9,2 8,9 33 3,3 3,6 3,8
EU-Neumitglieder® 4,3 4,5 4,4 4,4 3,2 3,3 4,1 4,5
EFTA 2,1 1,9 2,2 2,3 1,8 1,8 2,2 2,0
Sonstige 15,1 17,2 16,8 17,4 17,2 20,5 18,6 21,1
Nachrichtlich:
Gesamt in Mill. EUR 185023 189228 159890 185799 285038 283388 206116 238 082
aAnteile in Prozent der Gesamtex-/-importe (Spezialhandel). — bBrasilien, China, Indien, Russland. —
CArgentinien, Chile, Mexiko, Indonesien, Malaysia, Singapur, Siidkorea, Taiwan, Thailand, Vietnam. —
dKanada, Vereinigte Staaten. — €Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Ruménien, Slowakei,

Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn, Zypern.

Quelle: Statistics Portugal (2011b); Spanish Chambers of Commerce (2011); HSA (2011f); eigene Zusammen-
stellung und Berechnungen.
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Abbildung 23:
Deutscher Auflenhandel nach Landergruppen 2010 (Anteile in Prozent des Gesamtexports)
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Quelle: Statistisches Bundesamt (2011); eigene Darstellung und Berechnungen.

Portugal und Spanien unterhalten hingegen wesentlich intensivere Handelsbeziechungen zu den Eu-
15-Partnern, auch wenn der traditionelle Nachbarschaftshandel auf der iberischen Halbinsel dieses
Bild verzerrt. Doch wéhrend der spanische Absatzmarkt fiir Portugal dominiert, ist Spanien wesentlich
stirtker mit anderen Kern-EU-Léndern verflochten — die Austauschbeziehungen der Automobil-
industrie hinterlassen hier ebenso ihre Spuren wie die enge Anbindung an die wirtschaftlichen Zentren
in Zentraleuropa wie die sogenannte ,,Eurobanane. Anders als fiir Griechenland spielt der Handel mit
den Neumitgliedern aus Mittel- und Osteuropa fiir die iberischen Lénder nur eine untergeordnete
Rolle. Als Gemeinsamkeit aller drei slideuropdischen EU-Mitglieder ist schlieBlich die grofe Be-
deutung Deutschlands als Handelspartner festzustellen.

So bleibt festzuhalten, dass Spanien, neben einer vielversprechenden Exportpalette, am ehesten die
Hrichtigen Handelspartner im Vergleich der drei Lénder hat — trotz aller Defizite auf den aufer-
europdischen Mirkten. Portugals enge Bindung an Spanien birgt Risiken und Chancen, eine stirkere
regionale Diversifizierung der portugiesischen AuBenhandelsbeziehungen wiirde die Aussicht auf
Globalisierungsgewinne fraglos verbessern. Das setzt allerdings eine stérkere Integration in globale in-
dustrielle Wertschopfungsketten voraus. Doch erscheint Portugal trotz einer vergleichbaren geographi-
schen Randlage in dieser Beziehung besser aufgestellt zu sein als Griechenland. Hier signalisieren die
gegenwirtige Produktpalette und die regionalen Handelsbeziehungen weniger giinstige Entwicklungs-
perspektiven. Griechenland diirfte ohne einen tiefgreifenden industriellen Strukturwandel nicht in der
Lage sein, mit international wettbewerbsféhigen Industrieprodukten sein Handelsbilanzdefizit aktiv
zurlickzufithren. Dies braucht aber Zeit und Investitionen — und letztere brauchen attraktive Rahmen-
bedingungen.
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Dienstleistungen als Entwicklungsmotor?

Das griechische Exportpotenzial im Warenhandel scheint aufgrund der schmalen Industrialisierung
des Landes und der unzureichenden Préisenz auf wichtigen Produkt- und Regionalmérkten zu schwach,
um die entscheidenden Wachstumsimpulse zu setzen und zum Abbau des Leistungsbilanzdefizits
substantiell beizutragen. Die griechischen Hoffnungen miissen daher kurz- und mittelfristig auf dem
Dienstleistungsexport ruhen. Hingegen wird dem Dienstleistungshandel in Portugal lediglich eine
Nebenrolle zugeschrieben, in Spanien werden sogar noch weniger Impulse erwartet. In diesen beiden
Landern kommt es auf die Entwicklung des Warenhandels an (Abbildung 21). Entsprechend steht der
griechische Dienstleistungshandel im Mittelpunkt der nachfolgenden Betrachtungen.

Im Vergleich der Dienstleistungsexporte Griechenlands, Portugals und Spaniens ergeben sich
deutliche strukturelle Unterschiede (Tabelle 5). In Griechenland bilden die Transportleistungen mit
einem Anteil von mehr als 54 Prozent mittlerweile den Exportschwerpunkt; dabei handelte es sich
2010 zu tiber 90 Prozent um Einnahmen aus der Seeschifffahrt. Dieser Dienstleistungsbereich hat im
Verlauf der 2000er Jahre immer groflere Exportiiberschiisse erwirtschaftet und damit unmittelbar von
der Intensivierung des Welthandels profitieren konnen. Die Kehrseite dieser Medaille ist allerdings
eine starke Konjunkturabhingigkeit, wie der Nachfrageeinbruch auf den Weltmérkten 2009 mit einem
starken Riickgang der Exporte zeigte. Bis 2010 war es noch nicht gelungen, das Niveau der Vorkrisen-
jahre 2007/08 wieder zu erreichen. Eine Rezession im Euroraum, wie fiir das Jahr 2012 prognostiziert,
wiirde sich erneut negativ bemerkbar machen.

Das zweite Standbein des griechischen Dienstleistungsexports sind Reiseverkehrsleistungen, worunter
Ausgaben auslidndischer Reisender fiir Leistungen zum personlichen Gebrauch und Verbrauch zihlen.
Auf diese vornehmlich touristischen Dienstleistungen entfielen im Jahr 2010 fast 34 Prozent der
Dienstleistungsexporte. Damit einhergehend wurde in diesem Bereich ein etwas hoherer Export-
iiberschuss als im groferen Transportsektor generiert. Doch muss angemerkt werden, dass der Touris-
mus seit dem Jahr 2000, als auf ihn noch fast die Hilfte der Dienstleistungsexporte entfiel, sukzessive
an Bedeutung verloren hat. Der Transportbereich ist wesentlich schneller als der Reiseverkehr ge-
wachsen, der in absoluten Werten nur stagniert. So ist das Exportergebnis beim Reiseverkehr im Jahr
2010 in absoluten Werten sogar unterhalb des Niveaus von 2008.

Tabelle 5:
Struktur des Dienstleistungsexports Griechenlands, Portugals und Spaniens 2000 und 20102
Dienstleistungsgruppen Griechenland Portugal Spanien
2000 2010 2000 2010 2000 2010
Transportleistungen 41,2 54,1 16,0 26,6 16,1 16,8
Reiseverkehr 47,9 33,8 58,2 43,3 56,8 42,4
Sonstiges 10,9 12,1 25,8 30,1 27,1 40,8
darunter
Kommunikationsleistungen 1,4 1,1 1,8 2,7 1,3 1,7
Bauleistungen 1,2 1,9 1,7 2,9 1,1 34
Versicherungsleistungen 0,9 1,1 0,7 0,6 0,4 0,9
Finanzdienstleistungen 0,6 0,4 2,6 0,9 2,6 3,7
EDV- und Informationsleistungen 0,5 1,3 0,8 1,6 3,9 5,2
Patente und Lizenzen 0,0 0,2 0,3 0,2 0,8 0,7
Sonstige unternchmensbezogene Dienstleistungen 4.8 5,4 15,2 18,7 15,3 23,1

aAnteile in Prozent des gesamten Dienstleistungsexports.

Quelle: EUROSTAT (2011h); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.
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Schwichen weist Griechenland zudem bei unternehmensbezogenen Dienstleistungen auf, die in der
Regel hohere Qualifikationsanforderungen an die Erbringer stellen, aber auch mit héheren Einkom-
men verbunden sind: Bei diesen gibt es ein traditionelles Handelsdefizit. Die Ausnahme bilden nur die
weniger anspruchsvollen Bauleistungen mit einem leichten Uberschuss, wihrend insbesondere Ver-
sicherungsdienstleistungen und ,,Patente und Lizenzen* die hochsten Defizite aufweisen. Der gesamte
Bereich der unternehmensbezogenen Dienstleistungen konnte sich iiber die 2000er Jahre hinweg nicht
zu einem Exportstandbein entwickeln und spielt nach wie vor nur eine untergeordnete Rolle in der
griechischen Dienstleistungswirtschaft.

In Portugal und Spanien sind Transportleistungen und der Reiseverkehr ebenfalls Schwergewichte
im Dienstleistungsexport, wenn auch die Transportleistungen einen wesentlich geringeren Anteil
haben als in Griechenland. Doch fallt hier, insbesondere beim spanischen Export, eine breitere
Streuung auf. In Spanien entfallen mittlerweile mehr als 40 Prozent der Dienstleistungsexporte auf
einen weiten Bereich unternehmensbezogener Dienstleistungen, wobei aufgrund eines relativ gro3en
Exportanteils und Uberschusses die EDV- und Informationsdienstleistungen eine groBere Bedeutung
haben. Der iiber die Jahre gewachsene Uberschuss bei Bauleistungen kann angesichts der dynami-
schen Entwicklung des spanischen Bausektors in den 2000er Jahren nicht {iberraschen — zumal infolge
des Nachfrageeinbruchs im Inland freie Kapazititen bestehen. Auch in Portugal hat diese Branche an
Gewicht gewonnen, die portugiesischen Dienstleistungsexporteure erwirtschafteten aber einen grofle-
ren Uberschuss in dem sehr heterogenen Bereich sonstiger unternehmensbezogener Dienstleistungen.
Trotz dieser Entwicklungen hidngt der Exportiiberschuss im Dienstleistungshandel Portugals und
Spaniens weiterhin vom Reiseverkehr ab, der iiber die 2000er Jahre — anders als in Griechenland —
gewachsen ist, trotz eines temporéren Einbruchs im Jahr 2009.

Doch werden in Portugal und Spanien vom Dienstleistungsexport nicht die entscheidenden Wachs-
tumsimpulse fiir die zukiinftige Entwicklung erwartet — anders als in Griechenland. So ruhen aktuell
viele Hoffnungen in Griechenland auf einem wachsenden Dienstleistungsexport, insbesondere im
Tourismus. Denn wéhrend sich in den ersten drei Quartalen des Jahres 2011 beim Schwergewicht
Transportleistungen ein Riickgang der Einnahmen abzeichnete, stiegen die Einnahmen aus dem
Reiseverkehr im Vorjahresvergleich wieder an (Abbildung 24). Beim Transport macht sich damit die
relativ hohe Konjunkturreagibilitdt bemerkbar, wihrend beim Tourismus eine zunehmende Zahl
auslandischer Touristen den Dienstleistungsexport befliigelt hat. Diese Entwicklung diirfte aber kein
Selbstlaufer sein: Die Unruhen in Nordafrika konnen fiir die griechische Tourismusbilanz ein Sonder-
effekt gewesen sein. Auch ist zu beriicksichtigen, dass im Gegensatz zur Dienstleistungsbilanz der
Zentralbank der Umsatzindex fiir den Tourismussektor des Statistischen Amts in der ersten Halfte
2011 im Vorjahresvergleich noch nicht wieder gestiegen ist (siche Abbildung A3 im Anhang). Dieser
Index erfasst auch die Umsétze durch einheimische Touristen, die angesichts der spiirbarer werdenden
Krise ihren Konsum einschranken mussten. Denn es waren griechische Nachfrager, die zu 70 Prozent
im letzten Jahrzehnt — auch infolge steigender Pro-Kopf-Einkommen — zum Wachstum des Fremden-
verkehrs beigetragen hatten (vgl. McKinsey and Company 2011: 39).

Dartiber hinaus kdmpft der griechische Tourismussektor weiterhin mit strukturellen Defiziten: Die
Tourismussaison ist relativ kurz, da auf die Sommermonate konzentriert; die Pro-Kopf-Ausgaben der
Touristen sind geringer als in vergleichbaren Ziellandern; es fehlen gezielte Angebote fiir kaufkréfti-
gere Reisende mit kulturellen Interessen oder mit dem Wunsch nach Gesundheitsleistungen, auch
auBerhalb der Hauptsaison; eine differenzierte Vermarktung des Reiseziels Griechenland in euro-
paischen Kernldndern und aufholenden Volkswirtschaften findet nicht statt; der Konferenztourismus
ist zu schwach entwickelt (ebenda, 39ff.). Ohne Ldosungen fiir diese strukturellen Probleme diirfte es
unwahrscheinlich sein, dass Griechenland die entscheidenden Wachstumsimpulse in den néichsten
Jahren durch den Export touristischer Dienstleistungen erfahrt.
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Abbildung 24:
Einnahmen aus Reiseverkehr und Transport in Griechenland 2005-20112
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aAuf Basis der ersten drei Quartale jeden Jahres in Millionen Euro.
Quelle: Bank of Greece (2011); eigene Darstellung und Berechnungen.

4  Perspektiven fiir Siideuropa

4.1 Eine Krisenbilanz

Der Vergleich der wirtschaftlichen Entwicklung in Griechenland, Portugal und Spanien zeigt deutlich,
dass aus realwirtschaftlicher Sicht kein Dominoeffekt zu erwarten ist. Zwar sind alle drei Lénder
gegenwirtig von krisenhaften Entwicklungen ihrer Wirtschaft und Staatsfinanzen betroffen. Jedoch
gibt die vorgelegte Analyse keinen Hinweis darauf, dass im Fall des Zusammenbruchs eines dieser
Léander quasi automatisch die anderen wie die Dominosteine ebenfalls umfallen wiirden. Denn die zu
beobachtenden Krisenmuster und -historien sind sehr unterschiedlich, ebenso wie das Problem-
16sungspotenzial in den einzelnen Landern. Zu einer Kettenreaktion konnte es nur kommen, wenn eine
Hysterie auf den Mérkten um sich greifen wiirde, die keine differenzierte Betrachtung mehr zulieBBe
— dann wéren aber auch weitere Volkswirtschaften iiber den Kreis der hier betrachteten Lander hinaus
bedroht. Einer solchen Hysterie ldsst sich am besten dadurch vorbeugen, dass der Blick fiir die
unterschiedlichen Krisenursachen und die unterschiedlichen Entwicklungspotenziale geschérft wird.
Die vorgelegte Analyse Griechenlands, Portugals und Spaniens soll durch fundierte Bewertungen zu
einer so verstandenen Krisenpravention beitragen. Es ergaben sich zusammenfassend fiir die einzelnen
O0konomischen Indikatoren folgende Kriseneinschitzungen:

Zinsentwicklung: Die langjdhrigen Zinsen fiir Staatsanleihen spiegeln die Unterschiede bei den
realwirtschaftlichen Problemen wider. Griechenlands Wirtschaft ist im Léndervergleich als die
schwichste einzuschitzen, es folgt mit Abstand Portugal und mit noch groerem Abstand Spanien.
Das Ranking der Zinsniveaus ist entsprechend, auch die Zinsentwicklung ist aufgrund der unter-
schiedlichen Krisenverldufe rational nachvollziehbar.
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Integration in den Europdischen Binnenmarkt: Der Riickblick auf die EU-Integration der drei
Léander seit den 80er Jahren zeigt, dass Fehlentwicklungen aufgetreten sind, die bis heute nachwirken
und die gegenwirtige Krise miterkldren konnen. Griechenland hat es von Beginn an versdumt,
wettbewerbsfahige Wirtschaftsstrukturen zu entwickeln, die auf dem Europidischen Binnenmarkt
bestehen konnen. Portugal startete als harter Konkurrent um Produktionsstandorte, verpasste aber den
Strukturwandel, der durch die Offnung Mittel- und Osteuropas und die zunehmende Globalisierung
der Mirkte erforderlich wurde. Spanien durchlief die européische Integration als Hoffnungstrager fiir
einen schnellen Auftholprozess gegeniiber den reichen Kernldndern der EU, der sich von Griechenland
und Portugal deutlich unterschied. Der frithere Glanz Spaniens ist infolge von Produktivitdtsschwa-
chen, der Immobilienkrise und einer zunehmend unattraktiven Standortpolitik verblasst.

Wachstumsmodelle: Das relativ starke Wachstum der griechischen Volkswirtschaft wahrend der
letzten 10 Jahre war das Ergebnis einer expandierenden Binnennachfrage, von der Angebotsseite gab
es kaum Impulse. Der Konsum mit geliechenem Geld hat zu einem Lebensstil oberhalb des eigentlich
eng begrenzten Einkommenspotenzial Griechenlands gefiihrt. Ohne einen stindigen Geldstrom von
aulen fehlt Griechenland daher ein tragfihiges Wachstumsmodell. Portugals frither stiarker angebots-
orientierte Wirtschaftspolitik ist zunehmend erodiert, exportgeleitetes Wachstum fand zuletzt immer
weniger statt. Hier ist die Riickbesinnung auf die fritheren Erfolgsrezepte notwendig, auch wenn diese
nicht zu schnellen Einkommensspriingen fithren. Dagegen konnte Spanien auf einer relativ soliden
industriellen Basis allmihlich aufholen, bis die Verlockung des schnellen Geldes im Immobilienboom
die nachhaltige Entwicklung unterbrach und das Regierungshandeln die Attraktivitit des spanischen
Produktionsstandorts zunehmend schmaélerte. Auch hier ist eine Riickbesinnung erforderlich, denn das
Wachstumspotenzial ist gro3 genug, um die gegenwértige Talsohle aus eigener Kraft zu durchschrei-
ten.

Schuldenberge: Jedes der drei Lander hat ein Schuldenproblem, jedoch mit groBen Unterschieden
hinsichtlich Ausmal und Struktur. In Griechenland hat der Staat einen unkontrollierbaren Schulden-
berg aufgehauft, der nicht zuletzt durch auslidndische Kredite rasant gesteigert wurde. Ohne Nothilfen
von auBlen wire der griechische Staat ldngst insolvent. Auch in Portugal hat sich der Staat in einem
schleichenden Prozess zum Schuldensiinder entwickelt, der sich immer weiter von den Haushalts- und
Verschuldungskriterien des Maastrichtvertrags entfernt hat — obwohl Portugal von griechischen
Schuldendimensionen noch deutlich entfernt ist. Ohne Rettungshilfen hitte aber auch hier schon die
Zahlungsunfahigkeit gedroht. Hinzu kommt eine traditionell hohe Verschuldung von privaten Haus-
halten und Unternehmen, die zwar ohne grole Dynamik ist, in der Krise aber immer stirker zur Be-
drohung wird. Eine vergleichsweise hohe Auslandsverschuldung der portugiesischen Geschéftsbanken
rundet dieses Schuldengemélde ab. Weniger dramatisch ist die Staatsverschuldung in Spanien, die
allen Siinden der letzten Jahre zum Trotz immer noch beherrschbar scheint und unterhalb der
deutschen liegt. Dramatisch ist hingegen die private Verschuldung. Nach der Euro-Einfiihrung haben
Haushalte und Unternehmen mit grofer Dynamik Kredite, insbesondere im Ausland, aufgenommen,
deren Lasten jetzt die Leistungsfahigkeit der Schuldner {ibersteigen — eine grofe Welle privater In-
solvenzen droht.

Arbeitsmarktkrise: Griechenlands Arbeitslosenquote bewegt sich infolge des Nachfragezusammen-
bruchs auf ein Rekordniveau von 20 Prozent zu. Den Arbeitsmarktinstitutionen fehlt die Flexibilitét
fiir eine beschéftigungsfordernde Lohnpolitik, eine Verlagerung der Beschiftigung in exportorientierte
Bereiche ist aufgrund bisher iiberdeckter Strukturschwichen nur bedingt moglich — attraktive Produkte
und Dienstleistungen fehlen und Fachkrifte sind knapp. Hinzu kommt, dass die jahrelange Lohn-
fiihrerschaft des 6ffentlichen Dienstes einen entscheidenden Anteil am Auseinanderlaufen von Lohnen
und Produktivitdt hatte, was den Beschéftigungsaufbau im Privatsektor empfindlich behinderte.
Spaniens Arbeitslosigkeit bewegt sich ldngst auf dem 20-Prozent-Niveau, da die Arbeitsnachfrage in
der Gemengelage von Immobilienkrise und globaler Wirtschafts- und Finanzkrise weggebrochen ist
und die Lohne in Spanien mittlerweile zu weit von einem Marktrdumungspreis entfernt sind. Hier
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haben die Tarifvertragsparteien versagt und der Staat hat es versdumt, durch seine Gesetzgebung die
Flexibilitidt auf dem spanischen Arbeitsmarkt zu erhohen. Das spanische Krisenventil fiir die Unter-
nehmen besteht daher im Beschéftigungsabbau. Portugal komplettiert dieses Bild zunehmender
Massenarbeitslosigkeit noch nicht, aber die mittlerweile im zweistelligen Bereich angekommene
Arbeitslosenquote signalisiert schwerwiegende Probleme: Der Abstand zwischen Sozialtransfers und
Arbeitseinkommen ist zu gering, die Qualifizierung der Arbeitnehmerschaft wurde vernachlissigt, die
Lohnentwicklung ist nicht produktivititsorientiert und die gesetzlichen Rahmenbedingungen be-
hindern einen nachhaltigen Beschéftigungsaufbau.

Beschiftigungsdefizite: Griechenland fehlen hochwertige, international wettbewerbsfahige Beschéaf-
tigungsstrukturen. In der Industrie mangelt es an Arbeitspldtzen mit hohen Anforderungen an das
Humankapital, ebenso wie im Dienstleistungsbereich, wo eine Konzentration auf Handel und Touris-
mus stattfand. Die vergleichsweise attraktiven Arbeitsbedingungen im 6ffentlichen Dienst und in den
Staatsunternehmen, die mehr als ein Fiinftel der Arbeitsplidtze bereitstellen, behinderten den Aufbau
wettbewerbsfahiger Beschiftigung im Privatsektor. Portugal weist in Industrie und Dienstleistungen
mit Griechenland vergleichbare Strukturdefizite auf, wenn auch hier eine breitere industrielle Basis
erkennbar ist. Portugals frithere Fokussierung auf arbeitsintensive Produktionen ist aufgrund der
gewachsenen Konkurrenz aus Osteuropa und Asien eher zum Nachteil geworden. Die industrielle
Beschiftigung Spaniens umfasst hingegen einen groBeren Anteil von Arbeitspldtzen in h6herwertigen
Industrien, nicht zuletzt in der Investitionsgiiterproduktion — ein Defizit an Arbeitspldtzen fiir hoher
Qualifizierte ist aber auch in Spanien erkennbar. Der Beschiftigungsschwerpunkt im Baugewerbe und
den Immobiliendienstleistungen erweist sich nach dem Platzen der Immobilienblase als eine Achilles-
ferse des spanischen Arbeitsmarkts.

Erhohung der Wettbewerbsfihigkeit: Im Riickblick zeigt sich, dass ein seit Mitte der 90er Jahre
stetiger Anstieg der Lohnstiickkosten Griechenland um seine preisliche Wettbewerbsfahigkeit ge-
bracht hat, woran sich bis zum Jahr 2009 nichts geéndert hat. Aber auch in Portugal und Spanien hat
das Auseinandergehen von Produktivitits- und Lohnentwicklung die Wettbewerbsfahigkeit bis 2005
bzw. 2008 schrittweise gemindert. Da in einer Wahrungsunion die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
nicht iiber eine nominale Abwertung gesteigert werden kann, bleibt nur die reale Abwertung, d.h.
einheitliche Preise und Lohne. In Griechenland und Spanien ldsst die Preisentwicklung allenfalls eine
leichte nominale Abwertung erkennen, in Portugal ist diese etwas stirker. Bei der Lohnentwicklung ist
erst am aktuellen Rand eine allméhliche MaiBigung erkennbar. Doch selbst wenn die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit gesteigert wiirde, bliebe zumindest in Griechenland und Portugal zweifelhaft,
ob hochwertige Giiter und Dienstleistungen iiberhaupt angeboten werden kdnnten — dazu fehlte es an
einer entsprechenden Humankapitalbasis. Bei standardisierten arbeitsintensiven Giitern mit geringen
Anforderungen an die Beschéftigten ist wiederum sehr fraglich, ob beide Lénder im Preiswettbewerb
mit Billiganbietern aus Schwellenldndern mithalten kénnen.

Leistungsbilanzdefizite: Nach der Euro-Einfithrung stiegen in allen drei Ldndern die Leistungs-
bilanzdefizite bis zur Krise auf zweistellige Werte deutlich an; am stirksten in Griechenland, aber
ausgepragt auch in Portugal, weniger nachhaltig nur in Spanien. Als Hauptursache kann das jeweilige
Defizit in der Handelsbilanz gelten, auf das im Krisenjahr 2009 mit einer deutlichen Riickfiihrung der
Importe reagiert wurde und erst am aktuellen Rand auch mit einem Wiederanstieg des Exports.
Problematisch bleibt, dass im Warenhandel die Exportintensitidten der drei Ladnder unter dem EU-
Durchschnitt verharren und daher ein Aufschwung auf den Weltmarkten kaum entlastend wirken kann.
Eine Entlastung fiir die Leistungsbilanz kommt dagegen in allen drei Lindern von den Uberschiissen
der Dienstleistungsbilanz, die in Griechenland am hochsten sind. Doch fehlt es dort, wie auch in
Portugal, an der notwendigen Dynamik, um das Handelsbilanzdefizit ausgleichen zu konnen; in
Spanien spielt der Dienstleistungsexport im Vergleich zum Warenhandel weiterhin nur eine Neben-
rolle. Die Leistungsbilanzen Griechenlands und Portugals werden zudem durch die Zinszahlungen fiir
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die gestiegenen Auslandsschulden belastet, wovon Spanien aufgrund seines relativ geringen Schulden-
stands weniger beriihrt ist.

Finanzierungsprobleme: Der Vertrauensverlust in die griechische Zahlungsfihigkeit angesichts
hoher Finanzierungslasten hat das Land von den Finanz- und Kapitalmérkten abgeschnitten — weder
Marktkredite noch Direktinvestitionen tragen zur Finanzierung bei. Auch die traditionellen EU-
Transfers sorgen nicht fiir die notwendige Entlastung, so dass die Rettungsmafinahmen von EU und
IMF gegenwiértig die Hauptfinanzierungsquelle Griechenlands sind. Portugal hat aufgrund eines
mittlerweile vergleichbaren Finanzierungsdefizits einen dhnlichen Vertrauensverlust erfahren und reiht
sich hinter Griechenland als Empfénger von Rettungszahlungen ein. Jedoch ist es von Vorteil, dass in
Portugal ohne langwierige offentliche Inszenierungen ein innenpolitischer Konsens iiber notwendige
Einschnitte erreicht wurde, wodurch die Rettungsmafinahmen ,,gerduschloser® initiiert werden konn-
ten. Spanien spielt in einer anderen Liga, da die Finanzierungskosten geringer sind und der Zugang zu
den Finanz- und Kapitalmarkten erhalten blieb — hier herrscht immer noch Hoffnung auf eine Krisen-
bewiltigung aus eigener Kraft.

IMF-Projektionen zum Abbau der Leistungsbilanzdefizite bis 2016: Griechenland soll nach IMF-
Einschitzungen durch einen rapide steigenden Dienstleistungsiiberschuss, vornehmlich von der Ex-
pansion des Tourismus getragen, sowie durch einen leichten Handelsbilanziiberschuss seine Leistungs-
bilanz aus der Schieflage fithren. Damit wird ein neues exportgeleitetes Wachstumsmodell unterstellt,
das aber erst das Ergebnis umfangreicher Strukturreformen sein kann. Ohne diese wire die vorgelegte
Projektion Makulatur. Eine dhnlich positive Entwicklung wird fiir Portugal angenommen, nur dass der
Warenexport noch dynamischer als die Ausfuhr der Dienstleistungen wachsen soll. Voraussetzungen
auch hier sind ein Produktivititssprung und eine Anpassung der Binnennachfrage, was weitreichende
Reformen nétig macht. Nur Spanien wird nicht als Problemfall betrachtet, wenn auch Arbeitsmarkt-
reformen zur Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit angemahnt werden. Hier wird eine kriftige Aus-
weitung des Warenexports unterstellt, der das Leistungsbilanzdefizit in akzeptable Regionen zuriick-
fiihren soll.

Spezialisierung im Warenhandel: Griechenlands Exportstruktur und Wettbewerbsvorteile entspre-
chen nicht dem Muster eines hochentwickelten Industriclandes — das relativ hohe griechische Ein-
kommensniveau ist mit dem relativ niedrigen industriellen Entwicklungsniveau nicht konsistent. Der
Anteil technologieintensiver Exporte ist sehr gering, der Export ist zu rohstoff- und arbeitsintensiv und
es fehlt die Integration in hochwertige internationale Wertschopfungsketten. Portugal hat Wettbe-
werbsvorteile bei arbeitsintensiven Produkten und zeigt Ansétze fiir die Integration in internationale
Produktionsnetzwerke mit technologieintensiver Fertigung. Das im Vergleich zu Griechenland
niedrigere portugiesische Einkommensniveau konveniert besser mit seiner industriellen Entwicklung.
Jedoch ist es fiir Portugal von Nachteil, in Konkurrenz zu Anbietern aus Mittel- und Osteuropa sowie
aus Asien zu stehen, statt auf insgesamt hoherem Technologieniveau zu produzieren. Dies hat hin-
gegen Spanien geschafft, das in hochwertige Netzwerke — vor allem im Fahrzeugbau — eingebunden
ist, und damit den strukturellen Gegenentwurf insbesondere zu Griechenland darstellt.

Wahl der Handelspartner: Alle drei Lander unterhalten zu geringe Handelskontakte mit dynamisch
wachsenden Volkswirtschaften, wie den BRIC-Staaten oder asiatischen Schwellenldndern. Es fehlt
offensichtlich ein flir autholende Lénder attraktives Warenangebot. Stattdessen weisen sie die Ge-
meinsamkeit auf, dass der EU-Binnenmarkt das Hauptabsatzgebiet ist, mit Deutschland als wichtigem
Handelspartner. Griechenland handelt jedoch insgesamt in relativ geringem Umfang mit dem reichen
Kern-EU-Liandern, was ebenfalls Riickschliisse auf eine mangelnde Attraktivitdt des griechischen
Exports zuldsst — ganz anders als Spanien. Portugal ist es trotz EU-Integration nicht gelungen, sich
vom Auflenhandel mit dem Nachbarland Spanien unabhéngiger zu machen.

Struktur des Dienstleistungshandels: Griechenland weist unter den drei Lindern den hochsten
Uberschuss im Dienstleistungshandel auf, der von Seetransporten und Tourismus geprigt ist. Von
Nachteil ist allerdings die hohe Konjunkturreagibilitit der Transporte, der griechische Tourismus gilt
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daher als Hoffnungstrdger. Doch sind auch hier die Moglichkeiten aufgrund eines wegbrechenden
Inlandstourismus und einer im internationalen Vergleich {iberholten touristischen Infrastruktur
begrenzt. Hinzu kommt, dass die erzielbaren Einkommen im Tourismus wesentlich niedriger als bei
hochwertigen unternechmensbezogenen Dienstleistungen liegen, die in Griechenland nur schwach
vertreten sind. Spanien und Portugal haben zwar ebenfalls Schwerpunkte beim Tourismus und Trans-
port, jedoch kommt eine breite Palette unternehmensbezogener Dienstleistungen dazu, insbesondere in
Spanien.

4.2 Notwendige Strukturreformen

Der Krisentest fiir Griechenland, Portugal und Spanien hat gezeigt, dass deutliche Unterschiede in
Ausmal} und Struktur der Wirtschafts- und Finanzprobleme in diesen Landern bestehen. Gemeinsam
ist allen drei Landern, dass sie ihre Staatshaushalte und ihre Staatsverschuldung wieder in Einklang
mit den Stabilitétskriterien von Maastricht bringen miissen. Dies gilt insbesondere fiir Griechenland
und Portugal, die nur gegen harte Auflagen Nothilfen von den Euroldndern und dem IMF zur Haus-
haltsfinanzierung erhalten. Aber auch Spanien ist angesichts eines schwicher werdenden Standings
auf den internationalen Finanz- und Kapitalmirkten in der Pflicht, seine Staatsfinanzen wieder ins
Gleichgewicht zu bringen. Jedoch konnen sich die notwendigen Reformen nicht auf fiskalpolitische
MafBnahmen beschrinken, da diese zwar richtigerweise an den Krisensymptomen ansetzen, aber nicht
die eigentlichen Problemursachen korrigieren kdnnen — Sparmafinahmen oder die Steigerung des
Steueraufkommens sind notwendige, aber keine hinreichenden Schritte zur Krisenbekdmpfung. Denn
alle drei Lander weisen — und das in unterschiedlichem Umfang — grundlegende Defizite bei ihrer
volkswirtschaftlichen Leistungsfahigkeit auf, die das Ergebnis jahrzehntelanger struktureller Fehlent-
wicklungen sind. Daher bedarf es, wie auch in den Rettungsauflagen fiir Griechenland und Portugal
vorgegeben, einschneidender Strukturreformen, um wieder auf einen steileren Wachstumspfad zu
gelangen. Nur so wird ein dauerhafter Verzicht auf Hilfen moglich und nur so kann das staatliche und
private Ausgabenniveau aus eigener Kraft finanziert werden, an das man sich in den letzten Jahren
dank staatlicher und privater Kredite gewdhnen konnte.

Nachfolgend sind die Strukturreformen dargestellt, mit denen mittel- und langfristig die bisherigen
Fehlentwicklungen korrigiert werden konnten. Sie sind keineswegs neu, sondern werden teilweise seit
Jahren von Organisationen wie der OECD oder dem IMF vergeblich eingefordert. Griechenland und
Portugal mussten sich zu solchen Strukturreformen im Rahmen der Rettungspakte verpflichten, fiir
Spanien gibt es vor dem Hintergrund der aktuellen Probleme entsprechende Empfehlungen. Die
Darstellung beschréinkt sich auf unverzichtbare KernmaBinahmen, die keinesfalls einen Anspruch auf
Vollstdandigkeit erheben konnen.

Griechenland

Wettbewerbsfihige Arbeitsplditze und Beschdftigungsanreize: Die griechische Regierung hat sich
gegeniiber dem IMF zu Arbeitsmarktreformen verpflichten miissen, die zu einer Ausweitung der
privaten Arbeitsnachfrage fiihren sollen (Kasten 1). Die Reformen wiirden zum einen flexiblere
Arbeitsverhéltnisse und Arbeitszeiten zur Folge haben, zum anderen eine dezentrale Lohnfindung
erleichtern, die letztlich auch die Leistungsfahigkeit einzelner Unternehmen beriicksichtigen wiirde.
Auf diese Weise lieen sich die nicht-wettbewerbsfahigen Lohnkosten reduzieren und gleichzeitig die
Arbeitsproduktivitdt erhéhen; durch Teilzeitmodelle lieBe sich zudem die unterdurchschnittliche
Erwerbsquote griechischer Frauen erhéhen. Doch kann der Staat hier nur einen gesetzlichen Rahmen
vorgeben, den die Tarifvertragsparteien ausfiillen miissen. Dazu bedarf es allerdings einer in Griechen-
land bislang nicht sehr verbreiteten Konsenskultur bei Arbeitgeber- und Arbeitnehmerorganisationen,
die sich erst entwickeln muss.
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Kasten 1:
Die griechischen Pline fiir Strukturreformen im Uberblick

— Kosteneinsparungen und Preiserhdhungen in Staatsunternehmen, orientiert an internationalen
Standards.

— Produktivitétssteigerungen durch Privatisierung und Konzessionierung in bislang staatlich kon-
trollierten Schliisselbereichen; explizit genannt: Héafen, Flughidfen, Energie und Immobilien;
geplante Einnahmen: 5 Mrd. Euro bis Ende 2011, 15 Mrd. Euro bis Ende 2012 und 50 Mrd. Euro
bis Ende 2015 auf Basis aktueller Schitzungen der VerduBerungswerte. 2012 sollen die gesell-
schaftsrechtlichen Voraussetzungen fiir den Verkauf von Unternehmensanteilen geschaffen sowie
die notwendigen Gesetze zur Immobilienverwertung verabschiedet sein. Zur Durchfiihrung der
Privatisierung soll ein Privatisierungsfonds geschaffen werden.

— Aufbau eines funktionstiichtigen Arbeitsmarktes zur Erhohung der Wettbewerbsfahigkeit und zur
Unterstlitzung von Arbeitskriftewanderungen im Bereich handelbarer Giiter und Dienstleistun-
gen. Bisherige Maflnahmen: Anpassungen bei den Mindestlohnen, Verbesserung des Schlich-
tungsverfahrens sowie geringere Eintritts- und Austrittskosten. Angestrebt wird: Stirkung von
betrieblichen Lohnvereinbarungen, flexiblere Arbeitszeiten und Zeitvertrige zur Kostenreduzie-
rung sowie Zeitvertrige fiir Jugendliche unterhalb des Mindestlohns; Absenkung der Sozialbei-
trage zur Erhdhung der Nettoeinkommen (bei gleichzeitiger Erhdhung der Einkommensgrenze in
der Sozialversicherung zur Gegenfinanzierung).

— Abbau von Investitions- und Exporthindernissen: Umsetzung eines Investitionsbeschleunigungs-
verfahrens, das noch im 3. Quartal 2011 bei einem GroBprojekt zum Tragen kommen soll,
schnellere und einfachere Genehmigungsverfahren.

— Liberalisierung der Dienstleistungsmaérkte: leichterer Zugang zu regulierten Berufen (z.B. Taxi-
fahrer, Apotheker, Rechtsanwilte); geringere Lizenzgebiihren im Transportgewerbe; mehr Wett-
bewerb und bessere Leistungen im Energiebereich, z.B. durch Preisfreigaben oder Entflechtungs-
mafnahmen.

— Beseitigung von Wachstumshindernissen in Schliisselsektoren: Vereinfachung von Investitionen
in die touristische Infrastruktur; Identifikation von Hemmnissen in anderen Bereichen mit
Wachstumspotenzial.

Quelle: IMF (2011a: 80-99); eigene Zusammenstellung.

Der griechische Staat kann hingegen Empfehlungen der OECD (2010c: 11-12) umsetzen, die auf
eine aktivierende Arbeitsmarktpolitik, insbesondere fiir arbeitslose Jugendliche und Frauen gerichtet
sind. Dabei geht es um Verbesserungen bei der Arbeitsvermittlung, eine Konzentration der Forderung
auf Qualifizierungsmafinahmen sowie eine stirkere Konditionierung der Arbeitslosenunterstiitzung
— was in anderen OECD-Léndern lédngst Praxis ist. Eine weitere staatliche Handlungsoption ist eine
Absenkung des Mindestlohns fiir Jugendliche, der OECD und IMF zufolge offensichtlich ein Be-
schiftigungshindernis darstellt. Arbeitsanreize konnen dariiber hinaus durch einkommenswirksame
Senkungen der Sozialbeitrdge resultieren. Doch besteht das Problem, dass die griechische Regierung
diese Maflnahmen erst im laufenden Jahr in Angriff genommen bzw. rechtlich umgesetzt hat. Kurz-
fristig diirften daher keine arbeitsfordernden Wirkungen zu erwarten sein, zumal die praktische Um-
setzung in Griechenland erfahrungsgemiB linger dauern kann, wenn sie iiberhaupt erfolgt.#9

49 S0 kommt die OECD (2011e) in einer aktuellen Untersuchung der griechischen Ministerialbiirokratie zu dem nieder-
schmetternden Schluss, dass die Verwaltung kaum in der Lage ist, Gesetze und Verordnungen problemadéquat zu entwickeln
und umzusetzen.
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Produktivititssteigerungen durch Privatisierung: Die im internationalen Vergleich geringe Produk-
tivitdt der griechischen Wirtschaft wird, wohl zu Recht, auf den hohen Anteil von Staatsunternehmen
zuriickgefuhrt (vgl. etwa McKinsey and Company 2011: 27; IMF 2011a: 84). Produktivitéitssteigerun-
gen durch Privatisierung sind daher naheliegend. Doch auch hier ist nicht mit schnellen Ergebnissen
zu rechnen, da politische Widerstdnde zu iiberwinden sind und potente private Eigentiimer erst noch
gefunden werden miissen. Dabei muss es sich erweisen, ob die griechischen Staatsunternehmen
iiberhaupt attraktiv genug sind, um einen Kéufer zu finden und restrukturiert werden konnen. Wie die
Erfahrungen in Mittel- und Osteuropa zeigen, kann zudem eine effizient arbeitende Privatisierungs-
institution nicht aus dem Boden gestampft werden. Daher ist auch die Beriicksichtigung gréBerer
Privatisierungserldse im aktuellen Staatshaushalt mit grofter Unsicherheit verbunden. Absichtserklé-
rungen, so ernst sie auch gemeint sein mogen, sollten nicht mit Privatisierungserfolgen verwechselt
werden.

Produktivititssteigerungen durch mehr Wettbewerb: Die Produktivitdtsprobleme Griechenlands
konnen nicht alleine durch Privatisierungsmafinahmen geldst werden. Vielmehr muss eine breit
angelegte Marktoffnung hinzukommen, die den Zutritt von Wettbewerbern auf bislang abgeschottete
Mirkte fordert (vgl. auch IMF 2011c: 36). Konzessionen fiir Private in bislang staatlich kontrollierten
Bereichen sind ein ebenso wichtiger und richtiger Schritt wie die Aufgabe staatlicher Marktzutritts-
regulierungen in vielen Dienstleistungsbereichen. Dem Staat bleibt letztlich keine Alternative zur
Abschaffung jahrzehntealter, geldwerter Privilegien, will er den Wettbewerb in Gang bringen — auch
wenn eine entschidigungslose, ad hoc Quasi-Enteignung der Pfriindeinhaber problematisch sein mag.

Staatliches Handeln ist auch beim Abbau von biirokratischen Investitionshindernissen fiir Inldnder
und Auslidnder gefordert, um wieder Investoren anzulocken. Wenn die griechische Strukturkrise {iber-
wunden werden soll, muss praktisch ein neuer Kapitalstock aufgebaut werden. Damit wiirde sich auf
vielen de facto abgeschotteten Markten zugleich der Wettbewerb intensivieren. Produktivitétssteige-
rungen in wettbewerbsarmen Branchen konnten auf die gesamte griechische Wirtschaft abstrahlen und
so auch an anderen Stellen die Produktivitit fordern. Reformen in dieser Richtung bedingen allerdings
einen Kulturwandel in der griechischen Staatsbiirokratie: An die Stelle von staatlichen Einrichtungen
zur Verhinderung und willkiirlicher Selektion von Investitionsvorhaben miisste ein investitionsfreund-
licher Servicebetrieb treten. Der Wettbewerb miisste durch eine unabhidngige Wettbewerbsaufsicht
gesichert und hergestellt werden, die nicht nur Private zum Wettbewerb anhélt, sondern auch Be-
horden und Gesetzgeber zu wettbewerbskonformem Verhalten bewegt.>0 Auch diese Baustelle ist
mittel- bis langfristiger Natur, doch kann die Regierung durch einen raschen ,,Baubeginn® wenigstens
schon einmal die Fundamente fiir diese UmbaumaBnahmen errichten.

Produktivititssteigerungen durch Humankapitalbildung: Die Voraussetzung flir ein hohes Arbeits-
einkommen ist eine entsprechend hohe Qualifikation, denn Fachkréfte sind global ein knapper Faktor.
Ubertragen auf die griechische Volkswirtschaft bedarf es eines effizienten, in allen Stufen hoch-
wertigen Bildungssystems, um ein hohes Qualifikationsniveau der Erwerbsbevolkerung zu erreichen,
das auch ein hohes Pro-Kopf-Einkommen rechtfertigt. Die OECD (2010c: 13-14) unterbreitet ent-
sprechende Reformvorschldge, die dem griechischen Bildungssystem zu einem Qualitdtssprung ver-
helfen konnten — kindliche Fritherziehung, mehr Verantwortung fiir Schulen und Lehrer, verbesserte
Lehrpldne und private Universitdten sind einschldgige Stichworte. Dies wiirde eine Bildungslandschaft
entstehen lassen, von der auch innovationsorientierte, griechische Dienstleistungs- und Industrieunter-
nehmen profitieren konnten. Damit wiirden sich auch andere Vorschlage der OECD (2010c: 15-16)
erlibrigen, die auf einen staatlichen Nachhilfeunterricht in Sachen Innovationsverhalten und Weiter-
qualifizierung hinauslaufen wiirden. Der griechische Staat kann allerdings durch eine klare Priorisie-
rung des Bildungsbereichs im Staatshaushalt den notwendigen, langfristigen Strukturwandel einleiten:
Genau hier sollte nicht gespart werden.

50 vgl. dazu auch OECD (2010c: 17-18).
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Produktivitdtssteigerung in Schliisselbereichen: Ein Manko vieler griechischer Unternehmen ist die
geringe internationale Wettbewerbsfahigkeit und eine damit einhergehende zu starke Orientierung auf
den jetzt schwichelnden griechischen Heimatmarkt. Die Forderung nach einem Umsteuern auf ein
Modell exportgeleiteten Wachstums muss in den einzelnen Branchen verwirklicht werden, die Unter-
nehmen miissen ihre Strategien dndern und fiir sich vollig neue Mairkte erschlieBen. Das ist sicherlich
keine Staatsaufgabe, aber McKinsey and Company (2011: 39-59) zeigt fiir Schliisselbereiche auf, wo
der Staat diese Prozesse unterstiitzten kann: (1) Tourismus: u.a. Beseitigung von Investitionshemm-
nissen und beschleunigte Genehmigungsverfahren; Verbesserung der regionalen Seehafen- und Flug-
hafeninfrastruktur sowie der iiberregionalen und internationalen Verkehrsanbindungen; Aufwertung
von Sehenswiirdigkeiten; Ausbildung von Fremdenverkehrsexperten. (2) Energiesektor: u.a. Forde-
rung von EnergiesparmafBnahmen; investitionsférdernde Preisstellungsmoglichkeiten; Verbesserung
des Energiemix. (3) Lebensmittelindustrie: u.a. Einfilhrung von Herkunftszertifikaten fiir griechische
Produkte bzw. Schutz bestehender Herkunftsbezeichnungen. (4) Getreidewirtschaft: u.a. Unterstiit-
zung von Zertifizierungsvorhaben; Nutzung staatlicher Flichen; Einfiihrung agrarwirtschaftlicher Stu-
diengidnge und Errichtung eines Instituts zur Forderung von Produktivitdt und Innovation. (5) GroB3-
und Einzelhandel: u.a. MaBnahmen zur Offnung von Mirkten und zur Forderung des Wettbewerbs;
Abschaffung von Handelsprivilegien und -verboten.

Portugal

Forderung wettbewerbsfihiger Beschdftigung: Portugals Standortvorteile basierten lange Jahre auf
international wettbewerbsfihigen Arbeitskosten, so dass arbeitsintensive Produktionen ins Land ge-
lockt werden konnten. Dieser Wettbewerbsvorteil ist offensichtlich verloren gegangen, wie die Ent-
wicklung der Lohnstiickkosten und der Arbeitslosigkeit zeigen. Daher miissen auch in Portugal
Arbeitsmarktreformen Schwerpunkt der Erneuerung der strukturellen Rahmenbedingungen sein.
Gegeniiber dem IMF musste die portugiesische Regierung daher Reformzusagen machen, die erhhte
Anreize zur Arbeitsaufnahme und eine groBere Flexibilitit der Arbeitsverhéltnisse zur Folge haben
sollen (Kasten 2). Bei der Reform der Arbeitslosenversicherung, die im internationalen Vergleich als
groBziigig gilt, geht es um eine Verringerung des Lohnabstands: Arbeit soll sich mehr lohnen als
Arbeitslosigkeit. Die vereinbarten Maflnahmen erscheinen aber nicht sehr weitgehend zu sein (Stich-
wort: Besitzstandswahrung), der Kreis der Anspruchsberechtigten wird aus Gerechtigkeitsgriinden po-
tenziell sogar erhoht — das soziale Netz soll ausgedehnt statt eingeengt werden.5! Eine nachhaltige
Erhohung des Lohnabstands ist so nicht zu erreichen.

Zielfiihrender sind Maflnahmen zur Flexibilisierung der Beschéftigungsverhéltnisse (Kiindigungs-
schutz), um Einsteigern die Aufnahme einer Dauerbeschiftigung zu erleichtern, und die Moglichkeit
von Lohnabschliissen auf Unternehmensebene, um wirtschaftlich tragfihige Lohne zu finden. Be-
schiftigungsfordernd ist sicherlich auch der (noch recht defensive) Verzicht auf Erhdhungen der
Mindestlohne, die sich wohl als Einstellungshindernis erwiesen haben. Auch die Ausweitung von
QualifizierungsmaBnahmen im Rahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik setzt an einer Wurzel der
portugiesischen Arbeitsmarktprobleme an — dem zu geringen Ausbildungsstand von Jugendlichen und
Langzeitarbeitslosen. Aber diese MaBinahmen kosten Geld, das bei den Unterstiitzungsleistungen nicht
eingespart werden soll, so dass die Gegenfinanzierung offen erscheint. Sicherlich gibt es Widersprii-
che und Ungerechtigkeiten in Portugals System der Arbeitslosenunterstiitzung, aber ob deren Beseiti-
gung angesichts leerer Kassen und steigender Arbeitslosigkeit Prioritdt haben sollte, ist zu bezweifeln.

51 Auch die OECD (2010b: 42) unterbreitete bereits diesen groBziigig anmutenden Vorschlag. Dabei geht es um mehr Ge-
rechtigkeit zwischen é&lteren Langzeitarbeitslosen und bisher nicht anspruchberechtigten Arbeitnehmern in volatilen Arbeits-
verhiltnissen.



62

Kasten 2:
Die portugiesischen Pline fiir Strukturreformen im Uberblick

— Uberlegungen zu Einsparungen und eine bessere Kontrolle durch das Finanzministerium bei den
Staatsunternehmen bis Ende 2011 bzw. Anfang 2012.

— Privatisierung von Staatsunternehmen — insbesondere in den Bereichen Transport, Kommunika-
tion, Energie und Versicherungen — schrittweise bis 2013 im Wert von 5 Mrd. Euro.

— Rationalisierungsmafnahmen im Gesundheitswesen.

— Arbeitsmarktreformen: Absenkung der Kiindigungskosten; Reform der Arbeitslosenversicherung
mit méBigen Kiirzungen des Arbeitslosengeldes (Laufzeit, Deckelung, degressive Auszahlungen)
bei Besitzstandswahrung, aber gleichzeitig Absenkung der Zugangsvoraussetzungen fiir Unter-
stiitzungszahlungen (kiirzere Beitragsperiode) und verstirkte QualifizierungsmaBBnahmen; keine
Erhohung des Mindestlohns, wenn die Wirtschaftslage dies nicht erlaubt; Erleichterung von
dezentralen Lohnvereinbarungen.

— Absenkung der Lohnnebenkosten bei wettbewerbsneutraler Gegenfinanzierung.

— Stirkung des Wettbewerbs: Abbau des Staatseinflusses auf privaten Giiter- und Dienstleistungs-
mirkten, dabei Aufgabe spezieller staatlicher Einflussmdglichkeiten (,,Goldene Aktie®); Markt-
Offnung und Subventionskiirzungen im Energiebereich; Liberalisierung des Telekommunika-
tionsmarktes; Liberalisierung der Berufsordnungen, auch in Hinblick auf ausldndische Dienst-
leister; Reform des Wettbewerbsgesetzes mit einer groeren Unabhéngigkeit der Wettbewerbs-
aufsicht.

— Steigerung von Flexibilitdt und Produktivitit, etwa durch Férderung der Arbeitsmobilitit, Ver-
besserungen im Bildungswesen und Entbiirokratisierung.

Quelle: IMF (2011b: 46-60); eigene Zusammenstellung.

Rahmenbedingungen fiir mehr Wettbewerb: Auch in Portugal haben Staat und staatliche Privilegien
fiir einen kleinen Kreis Auserwéhlter bislang Mérkte abgeschottet und damit einen effizienzférdernden
Wettbewerb unterbunden. Die geplanten MaBinahmen zur Marktéffnung, Einddmmung des Staatsein-
flusses und der Stirkung der Wettbewerbsbehdrden gehen daher in die richtige Richtung. Auch die
von der OECD (2010b: 127) angemahnten vereinfachten Genehmigungsverfahren und rechtlichen Ab-
ldufe wiirden den Marktzutritt erleichtern.52

Produktivitdtssteigerungen durch Privatisierung: Wie in Griechenland tritt auch in Portugal der
Staat immer noch als Unternehmer auf, eine Privatisierung staatlicher Unternehmen zur Steigerung der
Produktivitit ist daher naheliegend. Allerdings sind die Privatisierungsplidne nicht sehr ehrgeizig,
vielleicht deshalb auch realistisch. Doch diese Zdgerlichkeiten mit der gegenwértig schlechten Auf-
nahmefihigkeit der Finanzmérkte zu begriinden, setzt ein Wertsteigerungspotenzial von Staatsunter-
nehmen voraus, das in Frage zu stellen ist — zumal empfohlen wird, dass der Staat erst einmal die
Profitabilitit seiner Unternehmen erhéhen soll (vgl. OECD 2010b: 127).

Produktivititswachstum durch Qualititssteigerungen: Wie dargestellt, sind portugiesische Unter-
nehmen héufig nicht angemessen in Wachstumsbereichen der Industrie und des Dienstleistungssektors
vertreten — stattdessen dominieren Niedrigproduktivitdtsbereiche. Auch hier kann der Staat nur durch
verbesserte Rahmenbedingungen einen Wandel herbeifiihren: Entbiirokratisierung, Verbesserung der
Bildungslandschaft und Vermarktung als ,,Qualitétsstandort™ fiir Industrie und Dienstleistungen sind
die Handlungsoptionen. Mit Blick auf die industriellen Wertschopfungsketten sollte um héherwertige

52 bie OECD (2010b: 104-105) konstatiert dank eines Entbiirokratisierungs- und Verwaltungsvereinfachungsprogramms
(SIMPLEX) Erfolge beim Abbau biirokratischer Hiirden seit 2004. Jedoch erweisen sich die Kommunalbehdrden weiterhin
als Bremser bei den Genehmigungsverfahren.
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Produktionsschritte geworben werden, in Dienstleistungsbereichen, wie dem Tourismus, sollte ein
Qualitatssprung gefordert werden und die Dienstleistungsmérkte sollten generell wettbewerbsstarken
Anbietern gedffnet werden (vgl. OECD 2010b: 96-97). Aber dies sind alles unternehmerische Heraus-
forderungen, die auch in Portugal der Staat nur erleichtern kann.

Spanien

Spanien ist anders als Griechenland und Portugal nicht auf Nothilfen von EU und IMF angewiesen, so
dass es keine Reformverpflichtungen wie diese Lander eingehen musste. Jedoch steht das Land vor
dem Scherbenhaufen eines Wachstumsmodells, das in den 2000er Jahren durch billige Kredite, einen
Immobilienboom und eine Expansion nicht-handelbarer Dienstleistungen mit geringer Produktivitat
gekennzeichnet war. Der Kreditfluss ist jedoch mittlerweile versiegt, die Immobilienblase ist geplatzt,
die Staatsfinanzen sind in eine Schieflage geraten, und die Arbeitslosigkeit hat eine rekordverdédchtige
Hohe erreicht. Auch wenn Spanien immer noch in einer anderen Liga als Griechenland und Portugal
spielt, muss hier die Politik unter dem Druck der Krise ebenfalls gegensteuern — entsprechende
Empfehlungen von IMF und OECD liegen auch fiir Spanien auf dem Tisch.

Wie schon die Analyse zeigt, hat Spanien durchaus Potenzial fiir ein exportgeleitetes Wachstum,
doch miissen die Rahmenbedingungen nachjustiert werden. Das heifit insbesondere, dass die Ent-
wicklung der Arbeitskosten bei weiteren Produktivitdtszuwachsen begrenzt werden muss. Dann erst
entstehen filir die Arbeitgeber wieder die notwendigen Anreize, Arbeitsplitze zu schaffen, statt ange-
sichts eines untragbaren Lohndrucks auf Beschéftigungsabbau zu setzen. Entscheidend wird die Aus-
gestaltung des Lohnfindungsprozesses und des Kiindigungsschutzes sein.

Vor den Reformen der Jahre 2010/11 galten folgende Rahmenbedingungen: (1) Kollektivverein-
barungen auf nationaler Ebene, die als Untergrenze fiir Verhandlungen auf Branchen- und Regional-
ebene dienten; (2) automatische Ubernahme der Abschliisse fiir die gesamte Branche bzw. Region,
auch fiir nicht an den Verhandlungen Beteiligte; (3) restriktiver Umgang mit Ausnahmeregelungen fiir
notleidende Unternehmen; (4) Inflationsindexierung der Léhne mit sténdigen Anpassungen; (5) hoher
Kiindigungsschutz fiir Dauerbeschéftigte bei gleichzeitig hohen Abfindungszahlungen im Entlassungs-
fall und einer leichteren Kiindbarkeit von Zeitvertragsbeschiftigten.53

Dieses System wurde als Reaktion auf die Krise in einer ersten Reform im September 2010
angepasst: Leichtere Kiindbarkeit von Dauerbeschiftigten bei wirtschaftlichen Schieflagen; geringere
Abfindungen bei als ,,ungerechtfertigt deklarierten Entlassungen; restriktiverer Einsatz von Zeitbe-
schiftigten durch hohere Abfindungszahlungen und einer auf maximal 3 Jahre ausdehnbaren Vertrags-
laufzeit; flexiblere Ausnahmen von Kollektivvertrigen.>* Im Juni 2011 folgte eine Reform der kollek-
tiven Lohnfindung: Vorrang von Unternehmenstarifen; begrenzte Verldngerungsmoglichkeiten von
Tarifvertragen bei fehlender Einigung iiber einen neuen Vertrag; weitere Erleichterung fiir Ausnahmen
vom Kollektivvertrag.5>

Die weiter gestiegene Arbeitslosigkeit und die triiben Aussichten auf Besserung zeigen jedoch, dass
die bisher eingeleiteten Arbeitsmarktreformen keinen Durchbruch zu einer neuen Beschiftigungs-
dynamik gebracht haben. Schon vor ihrer Verabschiedung galten die jiingsten Reformen aus Sicht des
IMF als unzureichend. Diese Forderung nach Nachbesserungen offenbart gleichzeitig auch Reform-
defizite: Die Unternehmen sollen noch mehr Spielraum bei der Lohnsetzung erhalten, die Inflations-
indexierung soll von den Tarifpartnern durch eine Orientierung an Produktivitdt und Wettbewerbs-
fahigkeit ersetzt werden, die immer noch hohen Abfindungszahlungen fiir Dauerbeschiftigte sollen
weiter gesenkt werden und schlieBlich sollen die arbeitsmarktpolitischen Rahmenbedingungen verbes-
sert werden. Letzteres umfasst eine marktgerechtere Qualifizierung von Beschiftigten, die Forderung

53 Vgl. Jaumotte (2011: 8-9).
54 Vgl. etwa OECD (2010a: 101-102).
55 Vgl. IMF (201 1¢: 25).
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der Jugenderwerbstitigkeit, den Einsatz privater Arbeitsvermittler und einen angemessenen Lohn-
abstand.50

Nur wenn Arbeitsmarktreformen, die zu einer spiirbaren Absenkung der Lohnkosten fiihren, rasch
und konsequent durchgefiihrt werden, ist beim spanischen Kernproblem, der Massenarbeitslosigkeit,
eine zeitnahe Entspannung vorstellbar. Dabei mag Deutschlands Weg von zweistelligen Arbeitslosen-
quoten zum europdischen Beschéftigungsmotor durchaus als Vorbild dienen, da letztendlich Lohn-
verzicht bei gleichzeitig wachsender Produktivitit der Schliissel zum Erfolg war.>7 Auch in Spanien
sollten allerdings Verbesserungen bei den sonstigen Rahmenbedingungen hinzu kommen, um das
Produktivititswachstum zu steigern. Die Handlungsoptionen &hneln in groBen Teilen den Reform-
empfehlungen fiir Griechenland und Portugal. Dazu zihlen: Niedrigere Marktzutrittsschranken, auch
auf regionaler Ebene, bei unternehmensbezogenen Dienstleistungen und im Einzelhandel; Liberali-
sierung der Ladendffnungszeiten; Erleichterung von Unternehmensneugriindungen; mehr Kompe-
tenzen und Unabhéngigkeit fiir die Wettbewerbsaufsicht; Forderung der Humankapitalbildung und
Beseitigung von Beschiftigungshindernissen von Hochqualifizierten; eine Optimierung des Bildungs-
wesens in allen Stufen; Férderung von Forschung und Entwicklung, die zu Innovationen insbesondere
in technologischen ,,High End“-Bereichen fiihren; mehr Wettbewerb im Vermietungswesen zur
Forderung der regionalen Mobilitit (vgl. IMF 2011c: 27-28; OECD 2011d).

4.3 Am Scheideweg

Die Wirtschafts- und Finanzkrise hat in Griechenland, Portugal und Spanien die teilweise jahr-
zehntelang verschleppten Strukturdefizite schonungslos aufgedeckt und die Solvenz zumindest zweier
dieser Lander mehr oder weniger in Frage gestellt. Die ,,Markte* haben die Annahme fallen lassen,
dass die Mitgliedschaft in der Eurozone eine Art Qualitdtssiegel fiir eine funktionstiichtige Marktwirt-
schaft ist, in der strenge Stabilitétskriterien befolgt werden. Nach einer langen Phase des Ignorierens
struktureller Fehlentwicklungen und ungerechtfertigter Vertrauensvorschiisse gibt es erst jetzt eine
kritische Auseinandersetzung mit den wirtschaftlichen Realitdten in sogenannten Krisenldndern. Es
gilt nicht langer als ein Tabubruch, {iber Staatsbankrotte, Schuldenschnitte oder den Ausstieg aus dem
Euro offen zu diskutieren. Dabei sollte allerdings an die Stelle der bisher dominierenden realitéts-
fremden Schonféarberei keinesfalls eine ungerechtfertigte Hysterie treten, durch die alle Lander, die
krisenhafte Entwicklungen durchlaufen, undifferenziert in einen Topf geworfen wiirden.

Der hier durchgefiihrte Krisentest hat sehr deutlich gezeigt, dass sich Griechenland, Portugal und
Spanien in Struktur und Ausmal der Krisenerscheinungen und Krisenursachen zum Teil erheblich
unterscheiden. Der Blick auf die realwirtschaftliche Basis dieser Lander zeigt, dass die Angst vor
einem Dominoeffekt unbegriindet ist. Griechenland ist ohne Frage der grofBite Problemfall, hier muss
die Wirtschafts- und Finanzpolitik, begleitet von einem politischen und gesellschaftlichen Mentalitéts-
wechsel, neu definiert werden; Portugal ist zwar weiterhin nicht mit Griechenland gleichzusetzen, die
negativen Entwicklungen insbesondere am aktuellen Rand erfordern jedoch ein schnelles und ent-
schiedenes Gegensteuern; Spaniens Wirtschaft steckt fraglos ebenfalls in der Krise, doch erreicht die
bestehende Schieflage keine griechischen oder auch nur portugiesischen Dimensionen.

Allen drei Landern ist gemeinsam, dass sie in den kommenden Jahren ihre Probleme nur durch ein
stetiges Wirtschaftswachstum in den Griff bekommen kénnen. Dieses Wachstum kann aber nicht er-
neut aus einem expandierenden staatlichen und privaten Konsum oder einer neuen Welle von Im-
mobilienspekulationen resultieren, da billige Kredite nicht langer zur Verfiigung stehen. Das neue
Wachstum kann vor dem Hintergrund der verbliebenen Moglichkeiten nur exportbasiert sein. Dazu

56 yvgl. IMF (2011c: 26).
57 Vgl. ausfiihrlich Bencek und Schrader (2011).
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miissen die dafiir notwendigen Strukturreformen umgesetzt werden. Dann konnen auch diese Lander
eine wesentlich hohere Globalisierungsrendite auf den internationalen Giiter- und Dienstleistungs-
markten als in der Vergangenheit erzielen.

Die Erfahrungen der Vergangenheit lassen jedoch vermuten, dass die Umsetzung tiefgreifender Re-
formen schwierig wird: Politische Widerstdnde und administrative Unzuldnglichkeiten stellen ebenso
wie Partikularinteressen bislang Privilegierter gro3e Hiirden dar. Denn die gestellten Reformaufgaben
gehen tief an die bisherige Substanz und erinnern insbesondere im Fall Griechenlands an die Trans-
formationsprozesse in Mittel- und Osteuropa wihrend der neunziger Jahre. Aber anders als in der
Vergangenheit sind Linder wie Griechenland und Portugal angesichts einer prekédren Situation der
Staatsfinanzen, in der ein Staatsbankrott nicht langer ausgeschlossen werden kann, und aufgrund des
Wegfalls bisheriger Wachstumstreiber unter einem extremen Zugzwang. Die mittlerweile unverzicht-
baren Hilfen von IMF und Eurogruppe sind zu Recht an strenge Reformauflagen gebunden, denn ohne
eine solche Konditionierung wire die Verwirklichung weitreichender Strukturreformen sehr unwahr-
scheinlich. Doch darf der Reformzwang nicht gelockert werden. Wenn erst einmal die Hoffnung auf
das Entstehen einer wie auch immer gearteten Transferunion mit leistungsstarken Gebern entstinde,
wiirde der Reformdruck rapide sinken und einem ,transferbasierten Wachstumsmodell* der Vorzug
gegeben.

Hilfe zur Selbsthilfe durch den Verbund von Nothilfen und Reformauflagen kann im Griechenland
aber trotzdem das Ziel einer sich selbst tragenden Erholung verfehlen. Die Feststellung der OECD,
dass die griechische Administration wahrscheinlich gar nicht in der Lage ist, Reformen mit Aussicht
auf Erfolg durchzufiihren, erfordert offensichtlich weitere, administrative Unterstiitzungsleistungen.
Selektive Beratung durch internationale Organisationen alleine diirfte nicht ausreichend sein. Ein
Neuanfang wire vielmehr mit der Einrichtung einer nationalen Deregulierungsagentur zu erreichen,
die mit weitgehenden Kompetenzen gegeniiber der nationalen und regionalen Staatsbiirokratie ausge-
stattet die Umsetzung des Reformprozesses iibernechmen konnte. Diese Agentur miisste eigenverant-
wortlich handeln kénnen und iiber eine angemessene Ausstattung mit einheimischen und internationa-
len Fachleuten verfiigen. Ein Expertengremium dhnlich der deutschen Deregulierungskommission der
spaten achtziger Jahre konnte die Arbeit der Agentur kritisch begleiten und gegebenenfalls ,,nach-
justieren®.

Sollten Griechenland, Portugal und Spanien die hier beschriebenen Wege der Krisenbewéltigung
einschlagen, wire mittel- bis langfristig ein Pfad nachhaltigen Wirtschaftswachstums erreichbar, Ein-
kommenszuwichse wiren wieder moglich. Doch sollte in der gegenwirtigen Situation den handelnden
Akteuren bewusst sein, dass der Reformprozess erst einmal zu weiteren Einkommensverlusten fiihren
wird. Eine gesellschaftliche Akzeptanz solch einschneidender Maflnahmen ist nur dann wahrschein-
lich, wenn die Aussicht auf Erfolg des Reformkurses und das Fehlen einer bequemeren Alternative
glaubhaft vermittelt werden konnen. Zudem konnte mit einem entschiedenen Reformkurs das auf den
internationalen Finanz- und Kapitalméirkten verloren gegangene Vertrauen schrittweise zuriick
gewonnen werden, was den Strukturwandel wesentlich erleichtern wiirde. Es liegt jetzt an den drei
Léndern, ihre Hausaufgaben zu machen.
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Anhang

Ubersicht Al
Zuordnung von Giitern nach dem internationalen Warenverzeichnis fiir den Auflenhandel (SITC) zu den
spezifizierten Giiterarten?

Giiterarten Bezeichnung nach SITC rev. 2
Rohstoffintensive Giiter 0, 2 ohne 26, 3 ohne 35, 4, 56, 57
Arbeitsintensive Giiter 26, 6 ohne 62, 67, 68, 8 ohne 87
Kapitalintensive Giiter 1, 35,53, 55,62, 67, 68, 793
Erzeugnisse der mobilen Schumpeter-Industrien 51,52, 58,59,75,76,77
Erzeugnisse der immobilen Schumpeter-Industrien 54,71,72,73,74,78, 791,792, 87

aDie dargestellte Zuordnung basiert auf SITC rev. 2 und wurde fiir die Berechnungen entsprechend in SITC
rev. 3 konvertiert.

Quelle: Klodt (1987: 29-37); Heitger et al. (1992: 43-45); eigene Zusammenstellung.



Abbildung Al:
Die Lohnentwicklung in Griechenland, Portugal und Spanien 2000-20102
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aDurchschnittlicher Jahreslohn eines ganzjédhrig vollzeitbeschiftigten Arbeitnehmers.
Quelle: OECD (2011b); eigene Darstellung.

Abbildung A2:
Beschéftigung im 6ffentlichen Sektor Griechenlands 2001-2008
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Abbildung A3:

Die Umsatzentwicklung im griechischen Tourismussektor 200520112
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aTurnover Index in Tourism Sector von der HSA.
Quelle: HSA (2011e); eigene Darstellung und Berechnungen.
Abbildung A4
Arbeitslosenquoten in den EU-27-Staaten bei Arbeitnehmern unter 25 Jahren 20102
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