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Griechenland und Portugal brau-
chen einen langen Atem 

Die Schuldenkrise im Euro-Raum hat insbesondere die hochverschuldeten Länder 

der Peripherie unter einen enormen Handlungs- und Anpassungsdruck gesetzt. Die 

„Troika“ aus EZB, EU-Kommission und IWF macht den Regierungen, die Notfall-

kredite aus dem Rettungsfonds EFSF erhalten haben, Vorgaben für den notwendi-

gen finanz- und wirtschaftpolitischen Konsolidierungskurs und überprüft fortlaufend 

die Fortschritte, die in den einzelnen Ländern bei der Umsetzung der Reformen 

gemacht werden. Zusätzlicher Stress ergibt sich aus den Reaktionen von Finanz-

märkten und Ratingagenturen, deren gegenwärtige Ungeduld in krassem Gegen-

satz zum eher desinteressierten Laissez-faire der Jahre vor Ausbruch der Finanz-

krise steht. 

Besonders im Fokus der Aufmerksamkeit stehen mit Griechenland, Portugal und Ir-

land naturgemäß die Länder, die bereits externe Finanzhilfen durch EU und IWF 

erhalten und deren Bemühen zunächst einmal darauf gerichtet sein muss, die sehr 

hohen laufenden Defizite in ihren Haushalten abzubauen und die Konsolidierung ih-

rer Staatsfinanzen voranzutreiben. In Bezug auf den strukturellen Reformbedarf mit 

mittel- bis langfristigem Horizont sind die Voraussetzungen in diesen drei Ländern 

allerdings recht unterschiedlich.  
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Kurzfristig steht für die krisengeplagten Länder der 
EU-Peripherie der Abbau der enorm hohen Bud-
getdefizite im Vordergrund. 
 
Gleichzeitig müssen allerdings auch die strukturel-
len Reformen angegangen werden, um ein wett-
bewerbsfähiges Wirtschaftsmodell zu entwickeln.  
 
Die überproportionalen Einkommenssteigerungen 
in den letzten zehn Jahren haben für Griechenland 
und Portugal zu einem erheblichen Verlust an in-
ternationaler Wettbewerbsfähigkeit geführt.  
 
Die beiden Länder müssen den schweren Weg der 
„internen Abwertung“ gehen, also die Steigerung 
ihrer Wettbewerbsfähigkeit über eine interne Kos-
tensenkung erreichen. 
 
Wie die jüngsten Statistiken zeigen hat der Korrek-
turprozess zumindest in Griechenland und Irland 
bereits begonnen. 
 
Dass die Wiedererlangung der Wettbewerbsfähig-
keit ein langer Weg sein wird, machen die Lohn- 
und Einkommensdifferenzen mit den osteuropäi-
schen EU-Nachbarn deutlich. 
 
Eine Zeitspanne von etwa acht bis zehn Jahren er-
scheint für Portugal und Griechenland realistisch, 
um durch strukturelle Reformen auch lohnkosten-
mäßig wieder konkurrenzfähig zu werden. Eine 
deutlich schnellere Genesung der beiden Patienten 
darf man allerdings angesichts der Problemlage 
wohl kaum erwarten. 
 

  

 HAUSHALTSDEFIZITE IN PROZENT DES BIP IN AUSGEWÄHLTEN EWU-LÄNDERN 
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 Quelle: Eurostat, 2011: eigene Prognosen 



DZ BANK RESEARCH  2/5

DZ BANK WIRTSCHAFTSBRIEF – GRIECHENLAND UND PORTUGAL BRAUCHEN EINEN LANGEN ATEM     NUMMER 276 
 06/2011 
 

    

Das wird deutlich, wenn man die Entwicklung der Handels- und Leistungsbilanzen in 

den drei Peripherieländern betrachtet: Irland weist seit Jahren hohe Handelsbilanz-

überschüsse aus, während die Außenhandelsdefizite in Portugal und Griechenland 

– gemessen am Bruttoinlandsprodukt (BIP) – schon seit dem Start der Währungs-

union fast in jedem Jahr im zweistelligen Prozentbereich lagen. Die hohen Leis-

tungsbilanzdefizite in den beiden Südländern haben sich seit dem Beginn der Fi-

nanzkrise zwar etwas eingeengt, lagen aber im vergangenen Jahr immer noch bei 

rund zehn Prozent des BIP, während die Leistungsbilanz in Irland im Jahr 2010 bei-

nahe ausgeglichen war. 

    

 HANDELSBILANZENTWICKLUNG* (IN MRD. EURO)  LEISTUNGSBILANZENTWICKLUNG* (IN % DES BIP) 

 

-60

-40

-20

0

20

40

60

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Griechenland Irland Portugal

 

-20

-15

-10

-5

0

5

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Griechenland Irland Portugal

 Quelle: Feri         *Handelsbilanzsaldo, Jahreswerte in Mrd. Euro  Quelle: Feri      *Leistungsbilanzsaldo, in Prozent des BIP 

 

Die hohen Handels- und Leistungsbilanzdefizite in Griechenland und Portugal wei-

sen auf ein grundlegendes Problem dieser beiden Länder hin: die mangelnde Wett-

bewerbsfähigkeit ihrer Wirtschaft. Anders als in Irland, dessen Haushaltsprobleme 

vor allem mit der Krise des überdimensionierten Bankensektors nach dem Platzen 

der Immobilienblase zusammenhängen, leiden die beiden südlichen Peripherielän-

der schon seit Jahren unter „Doppeldefiziten“ in ihren Staatshaushalten und ihren 

Leistungsbilanzen. Sowohl Griechenland als auch Portugal haben in den letzten 

Jahren sukzessive an Wettbewerbsfähigkeit verloren, vor allem aufgrund stark stei-

gender Lohnkosten bei einer im Vergleich ungenügenden Produktivitätsentwicklung.  

Griechenland und Portugal müssen „intern“ abwerten 

Da in der Währungsunion eine einseitige Wechselkursabwertung als Instrument zur 

(nominalen) Steigerung der Wettbewerbsfähigkeit nicht zur Verfügung steht, müssen 

die beiden Länder den schweren Weg der „internen Abwertung“ gehen, also die 

Steigerung ihrer Wettbewerbsfähigkeit über eine interne Kostensenkung erreichen. 

Die – insbesondere im öffentlichen Dienst – überhöhten Gehaltsniveaus müssen 

wieder abgeschmolzen werden, vor allem in Griechenland sind in den letzten Jahren 

viele Privilegien für die Staatsbediensteten eingeführt worden, die sowohl relativ 

zum privaten Sektor als auch im internationalen Vergleich nicht zu rechtfertigen sind. 

Die Arbeitsmärkte müssen reformiert werden, um die gesamte Lohnfindung mehr an 

der Produktivitätsentwicklung zu orientieren und durch größere Flexibilität den not-

wendigen Strukturwandel zu ermöglichen.  

Irland mit nahezu ausgeglichener 

Leistungsbilanz, Portugal und Grie-

chenland mit hohen Defiziten 

Die beiden südlichen Peripherielän-

der schon seit Jahren mit „Doppel-

defiziten“ in ihren Staatshaushalten 

und ihren Leistungsbilanzen 

Portugal und Griechenland müssen 

den schweren Weg der „internen 

Abwertung“ gehen 
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 NOMINALLOHNWACHSTUM SEIT 1999 (INDEX 1999=100)  LOHNSTÜCKKOSTENENTWICKLUNG* SEIT 1999 (INDEX 1999=100) 
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 Quelle: EU-Kommission, eigene Berechnung auf der Grundlage der Nominal-

einkommen je Beschäftigten 

 Quelle: EU-Kommission, eigene Berechnung   * Nominale Lohnstückkosten 

als Verhältnis von Nominaleinkommen zu realem BIP je Beschäftigten 

 

Lohnkosten-„Vorsprung“ muss wieder abgebaut werden 

In Portugal und Griechenland lag das absolute Lohnniveau trotz der Steigerungen 

der letzten Jahre auch im Jahr 2010 immer noch deutlich niedriger als etwa in 

Deutschland oder Frankreich. Dennoch haben beide Länder in den vergangenen 

Jahren stark an Wettbewerbsfähigkeit verloren, denn die Löhne sind in beiden Län-

dern seit Gründung der Währungsunion deutlich schneller gestiegen als im EWU-

Durchschnitt. Da dieser rapide Lohnanstieg nicht von einer entsprechenden Steige-

rung der Arbeitsproduktivität begleitet wurde, haben beide Länder (allerdings auch 

Irland) einen überproportionalen Lohnstückkostenauftrieb zu verzeichnen, der ihre 

Wettbewerbsfähigkeit unterhöhlt. 

Immerhin zeigen die jüngsten Statistiken, dass der Korrekturprozess bereits begon-

nen hat. In Griechenland lagen die Arbeitskosten (pro Stunde) im vierten Quartal 

2010 um 6,5 Prozent niedriger als im Vorjahr, auch in Irland sanken die Einkommen. 

Damit wurde hier zumindest ein erster Schritt zu einer gesteigerten Wettbewerbsfä-

higkeit getan, der in Portugal noch aussteht. Dort sind die Lohnkosten zum Jahres-

ende 2010 noch um 4,2 Prozent angestiegen.  

    

 ARBEITSKOSTENSTEIGERUNG* AUSGEWÄHLTER EU-LÄNDER 2010  EINKOMMENSNIVEAU* AUSGEWÄHLTER LÄNDER IM VERGLEICH 
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 Quelle: Eurostat    *nominale Bruttoarbeitskosten pro Stunde  Quelle: EU-Kommission, NBSC, eigene Berechnungen     * durchschnittliches 
Jahreseinkommen je Beschäftigten in 1000 Euro 

Rapider Lohnanstieg war nicht von 

einer entsprechenden Steigerung 

der Arbeitsproduktivität begleitet  

Korrekturprozess hat aber bereits 

begonnen  
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Im Kostenwettbewerb steht noch ein langer Weg bevor 

Um als Industriestandort international wieder wettbewerbsfähig zu sein, müssen sich 

Länder wie Griechenland und Portugal auch an osteuropäischen Konkurrenten wie 

Tschechien, der Slowakei und Polen orientieren, wo die Produktivität im Industriebe-

reich vermutlich nicht viel niedriger ist als in der südlichen EWU-Peripherie. Das 

durchschnittliche Lohnniveau lag im Jahr 2010 in Portugal etwa 30 Prozent höher 

als in Tschechien und etwa doppelt so hoch wie in Polen. In China liegt der Durch-

schnittsverdienst mit rund 4.400 Euro pro Jahr sogar nur bei gut 20 Prozent des por-

tugiesischen bzw. gut 15 Prozent des griechischen Einkommensniveaus.  

Natürlich kann es nicht das Ziel sein, etwa China im Hinblick auf das Lohnniveau 

Konkurrenz zu machen. Dennoch müssen sich Länder wie Portugal und Griechen-

land im internationalen Kostenwettbewerb beweisen, um zu einem tragfähigen Wirt-

schaftsmodell zu kommen. Dass das ein noch langer Weg sein wird, machen die 

Lohn- und Einkommensdifferenzen mit den osteuropäischen EU-Nachbarn deutlich. 

Der rapide Aufholprozess in diesen Ländern (und auch in China) sorgt allerdings 

auch dafür, dass die Südländer schon durch ein Konstanthalten ihrer Lohneinkom-

men relativ schnell an Wettbewerbsfähigkeit gewinnen können.  

In den Jahren 2000 bis 2010 haben sich die Durchschnittseinkommen in Bulgarien, 

Tschechien, der Slowakei und Rumänien deutlich mehr als verdoppelt (Zuwächse 

zwischen 137 und 180 Prozent). In Polen lag das Einkommensplus in den letzten 

zehn Jahren immerhin noch bei 50 Prozent, in China sind die Löhne seither um 

durchschnittlich 15 Prozent (pro Jahr!, kumuliert um 260 Prozent) angestiegen. Eine 

Zeitspanne von etwa acht bis zehn Jahren erscheint vor diesem Hintergrund für Por-

tugal und Griechenland realistisch, um durch strukturelle Reformen auch lohnkos-

tenmäßig wieder konkurrenzfähig zu werden. Eine deutlich schnellere Genesung der 

beiden Patienten darf man allerdings angesichts der Problemlage wohl kaum erwar-

ten. 

 

Griechenland und Portugal müssen 

sich auch an osteuropäischen Kon-

kurrenten wie Tschechien, der Slo-

wakei und Polen orientieren 

Ziel ist es, zu einem tragfähigen 

Wirtschaftsmodell zu kommen 

Eine Zeitspanne von etwa acht bis 

zehn Jahren erscheint für Portugal 

und Griechenland realistisch, um 

auch lohnkostenmäßig wieder kon-

kurrenzfähig zu werden 
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