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Vorwort

Portugal zdhlt zu den Landern Stideuropas, die von der europdischen
Verschuldungskrise erheblich getroffen wurden. Zwischen Mai 2011 und
Mai 2014 hatte die aus der Europdischen Kommission, der Europdischen
Zentralbank und dem Internationalen Wahrungsfonds gebildete Troika
dem Land Kredite in Hohe von insgesamt 78 Mrd. Euro mit dem Ziel
gewdhrt, eine drohende Insolvenz abzuwenden. Im Gegenzug verpflich-
tete sich das Land dazu, tiefgreifende wirtschaftspolitische Reformen
durchzufiihren. Anders als etwa Griechenland hat Portugal von Anfang
an Bereitschaft signalisiert, die zum Teil schmerzhaften Auflagen zu
erfiillen.

Welches Bild Portugals spiegeln die verfiigbaren Daten wider? Um die
Schuldenquote Portugals stabilisieren zu konnen, errechnet das Schul-
denbarometer des Instituts fir Weltwirtschaft einen notwendigen Pri-
mariiberschuss im Staatshaushalt (ohne Schuldendienst, Medianwert)
von 1,64 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP) (zum Vergleich: Grie-
chenland: 14,7 Prozent und Deutschland: -0,94 Prozent). Der vom Inter-
nationalen Wahrungsfonds aktuell fur Portugal prognostizierte Primar-
tiberschuss fiir das Jahr 2015 liegt bei exakt 1,6 Prozent (nach 0,5 Prozent
ftir 2014). Weiterhin errechnet das Statistische Bundesamt fiir Ende 2014
eine Gesamtverschuldung des Staates von 224,4 Mrd. Euro (130,2 Pro-
zent des BIP) und sagt einen Riickgang der Schuldenquote auf 124,4
Prozent fiir 2015 und 123 Prozent fiir 2016 voraus (zum Vergleich: Grie-
chenland: 180,3 Prozent und Deutschland: 71,5 Prozent fiir 2015). Dieses
statistische Bild konnte als Zeichen dafiir gewertet werden, dass das
Land nicht nur bereit, sondern auch imstande gewesen ist, unpopulére
Mafinahmen zu ergreifen und verfehlte wirtschaftspolitische Weichen-
stellungen zu korrigieren. Jedoch wirft es mehrere Fragen auf: Kann es
als Erfolg fiir Portugal und die Europdische Wahrungsunion verbucht
werden? Ist die Einschdtzung zuldssig, dass Portugal die Verschul-
dungskrise bereits tiberwunden hat? Wire ein ,weiter so” in der Wirt-
schaftspolitik Portugals unter den Bedingungen der Wiahrungsunion
angezeigt? Verdient es Portugal, als Musterland hervorgehoben zu wer-
den?

In der vorliegenden Studie warnt der Autor Mathias Fischer davor, die
bisherigen Reformen zu optimistisch zu sehen. Seiner Meinung nach
seien die umgesetzten Mafsnahmen eher ungeeignet gewesen, die Ursa-
chen der Krise zu bekdmpfen; sie seien tiberwiegend Teil einer Therapie,
die sich ausschliefilich an deren Symptome orientiert. Zu dieser Schluss-
folgerung gelangt er, nachdem er zundchst den Weg Portugals in die



Krise aufzeigt und in einem zweiten Schritt mithilfe eines Modells der
tiberlappenden Generationen und des Konzepts der unvollkommenen
Kapitalméarkte untersucht, wie sich die portugiesische Volkswirtschaft in
der Wahrungsunion entwickelt hat.

Von besonderem Interesse ist die Betrachtung der nationalen Wirt-
schaftspolitik Portugals vor dem Hintergrund der Anreize, die die Euro-
pdische Wahrungsunion in der Eurozone setzt. Diese Vorgehensweise
sieht der Autor als Verpflichtung, nicht nur die nationalen Reformen zu
tiberpriifen, sondern auch die europdische Wahrungspolitik in den Blick
zu nehmen und gegebenenfalls auf Widerspriiche und mogliche Impli-
kationen hinzuweisen. Dartiber hinaus legt er auf der Grundlage seiner
Analyse eine belastbare wirtschaftspolitische Reformempfehlung vor,
die sowohl die Defizite der portugiesischen Politik als auch die Kon-
struktionsschwédchen der Europdischen Wiahrungsunion zum Gegen-
stand hat. Es ist zu hoffen, dass die im Jahr 2015 neu aus den Parla-
mentswahlen hervorgegangene portugiesische Regierung und die Ver-
antwortlichen der Eurozone diese fundierte kritische Wiirdigung ihrer
Arbeit ernst nehmen und als Beitrag zu einer wohlstandsmehrenden
Wirtschaftspolitik in Europa begreifen.

Professor Dr. Manfred Feldsieper Professor Dr. Federico Foders
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