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希臘深陷債務困境之原因及脫困之道

何啟嘉、魏資尹

摘 要

一、希臘自 2009年債務危機引爆以來，經濟

一蹶不振，仍深陷債務困境，主要因素

如下：

(一) 服務業產值偏高，工業競爭力低

落，經常帳長期逆差

希臘旅遊業發達，服務貿易長期順差，

惟出口多屬勞力密集之低附加價值產品，致

商品貿易長期逆差，加上外債付息龐大，致

經常帳逆差一度擴大。

(二) 財政惡化，年金改革離目標尚遠，

失業情況嚴重，人口外移

希臘稅收徵管不善，逃漏稅嚴重，政府

支出浮濫，軍事費用龐大，致政府財政長期

赤字，債務餘額逐年攀高。債務危機發生

後，經濟大幅衰退，雖逐步進行年金改革，

惟提早退休制度仍寬鬆，財政負擔沉重，加

以勞動成本仍高，致失業情況嚴重，技術人

才大量外移。

二、希臘在接受 2輪共 2,400億歐元國際紓困

後，2015年 7月 13日同意接受更嚴苛條

件，達成第 3 輪 860 億歐元紓困協議，

但只能暫解燃眉之急，唯賴改革方能擺

脫困境。

(一)債務重整

國際貨幣基金及歐洲央行認為須進行債

務減記，方可解決問題，惟德國反對，最後

可能以降低利率與延長還款期限為主。

(二) 政府應提升效能，產業應積極轉

型，因應國際競爭

1.政府應落實稅收稽徵管理，取消愛琴

海各島嶼附加價值稅之減免或優惠稅

率，防堵逃漏稅，打擊貪腐，並鬆綁

法規；擁有土地僅次於政府、享有稅

負優惠的希臘正教應共體時艱，負擔

合理稅負；

2.應削減公務人員退休年金及社會福利

等給付，增加高等教育支出，提升政

府效能；

3.應建立較具彈性之勞動市場，強化產

學合作；

4.企業則應積極轉型，朝資本密集產業

或資訊軟體服務業發展，以因應國際

競爭。
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一、前 言

自 2008年全球金融危機爆發以來，歐洲

大陸包括冰島、愛爾蘭、希臘、葡萄牙等

國，皆相繼發生程度不一之金融危機。在國

際貨幣基金（IMF）、歐盟（EU）、歐洲央

行（ECB）等國際機構的金援紓困下，愛爾

蘭、葡萄牙及冰島等國已緩步邁向復甦，惟

希臘自 2009年主權債務危機發生迄今，仍深

陷債務困境。

本文主要探討希臘深陷債務困境之原因

及脫困之道。除前言外，第二節簡述希臘之

產業結構，雖屬服務貿易之觀光旅遊業每年

帶來大量外匯收入，惟工業競爭力低落，致

商品貿易及經常帳長期逆差；第三節探討希

臘財政日益惡化，主要係稅收徵管不善，政

府支出浮濫，加以年金改革離目標尚遠，另

失業情況嚴重，造成技術人才大量外移；第

四節說明希臘接受國際債權人紓困之始末；

第五節則嘗試提出脫離債務困境之方法。

二、服務業產值偏高，工業競爭力低落，經常帳長期逆差

希臘產業以服務業為主，上（2014）年

產值達 GDP之 80.6%，農、工業產值偏低，

僅各占 3.5%及 15.9%（註 1）（見圖 1）。工

業多屬勞力密集產業，商品貿易出口多為缺

乏高附加價值之勞力密集產品，致商品貿易

及經常帳長期逆差。

（註 1） Central Intelligence Agency（2015）。

圖 1 2014年希臘產業結構
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(一) 航運及觀光旅遊業發達，服務貿易長期

順差

希臘為航運強國，商船數位居全球第 5、

歐盟第 1，船隊載重高達 2億噸，約為全球載

重總量的 20%、歐盟載重總量的 50%（註

2）。

希臘擁有 1,000 多個島嶼，海洋資源豐

富，觀光旅遊業為重要產業之一，龐大外匯

收入挹注下，2000年以來，服務貿易年年順

差（見圖 2）。

上年觀光旅遊業創造之產值約 294 億歐

元，占GDP之 16.4%，從業人口約 70萬人，

占總就業人口之 19.4%。由於上年來自歐元

區之旅客人數高達總旅客人數之 30.5%，因

此上年歐元貶值對希臘觀光旅遊業之助益相

對受限（註 3）。

(二)出口品附加價值低，商品貿易長期逆差

希臘農產品種類概有小麥、玉米、大

麥、甜菜、橄欖、番茄、酒、菸草、馬鈴

薯、牛肉及乳製品等。農業占GDP比重雖不

高，惟農產品出口額約占出口總值之 33%

（註 4）。

希臘進入工業化時間不長，高等教育支

出相對GDP比率及畢業率皆低於其他歐盟國

家，企業創新及研發能力不足（註 5），加以

勞動市場過度保護勞工，商品市場相關法令

（註 2） 中時電子報（2015）；經濟部國際貿易局（2015）。

（註 3） Dimitriadou (2015)。

（註 4） Central Intelligence Agency (2015)。

（註 5） IHS Global Insight (2015)。

圖 2 希臘服務及商品貿易餘額
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係經濟合作暨發展組織（OECD）會員國中最

嚴格者，間接導致生產力低落，因此工業多

屬勞力密集產業（註 6），如食品暨菸草加

工、紡織、化學、金屬製品、採礦、煉油

等，而屬技術密集的資通信技術與研發產值

約僅 GDP之 4%（註 7）。

因商品貿易出口多為缺乏高附加價值之

產品，而電子產品、大型船舶及汽車零組件

等產品均仰賴進口，致商品貿易長期逆差

（見圖 2）。

(三)外債付息龐大，經常帳逆差一度擴大

由於服務順差小於商品貿易巨額逆差，

加以龐大的外債付息，致 2012年以前，經常

帳年年逆差（註 8），2008 年全球金融危機

爆發，經常帳餘額相對GDP比率甚至一度擴

大至-14.5%（見圖 3）。

三、財政惡化，年金改革離目標尚遠，失業情況嚴重，人口外移

希臘長期以來逃漏稅嚴重，加以改採歐

元後因利率驟降，信用急遽擴張，使政府支

出浮濫，終致財政狀況嚴重惡化。2009年債

務危機發生後，經濟大幅衰退，加以企業競

爭力下降，致失業率急遽上升，人口大量外

移，勞動人口減少。

(一)稅收徵管不善，逃漏稅現象嚴重

觀光旅遊為希臘重要產業，惟因愛琴海

圖 3 希臘經常帳餘額相對 GDP比率

（註 6）Mckinsey & Company (2012)。

（註 7） 經濟部投資處（2015）；經濟部國際貿易局（2015）。

（註 8） 丁筱晶（2011）。



國際金融參考資料 第六十九輯

— ３１ —

諸離島向來享有附加價值稅（value-added

tax）減免或優惠稅率，對政府之財源挹注相

對有限。此外，希臘正教為唯一官方宗教，

教會擁有之土地數量僅次於政府，受雇人員

由政府編列經費聘用，擁有最大銀行的部分

股權，且向來享有稅負優惠（註 9）。

另希臘逃漏稅現象嚴重，2005年約 49%

之人民有逃漏稅情形，尤以從事醫師、會計

師、律師、金融服務等自由業民眾及富人最

為猖獗。OECD 估計，2009年希臘約有 650

億歐元之產出未納入 GDP，據此設算之逃漏

稅金額恐達 200 億歐元，約為該年預算赤字

之 55%（註 10）。

企業及大戶盛行所謂「三三制」，即應

繳稅額由國庫、查稅員、納稅人各分得三分

之一，貪汙橫行（註 11），導致稅收嚴重不

足。

(二)政府支出浮濫，軍事費用龐大

加入歐元區之初，因借貸利率相對低

廉，致公、私部門信貸持續擴張，政府更大

幅增加支出，以逐年提高公務人員薪資與福

利水準（註 12）。

另 2004年舉辦雅典奧運，及龐大軍事費

用，亦為公共支出大增之重要原因。希臘向

為歐洲最大之武器進口國，2002至 2006年武

器進口規模全球排行第 4。即便近年經濟困

頓，但因與土耳其等鄰國地緣關係緊張，加

以受德、法兩國強大的軍火販售壓力影響，

2012年武器進口規模仍位居全球第 10。北大

西洋公約組織（NATO）估計，本（2015）年

其軍事費用約 GDP之 2.4%，較上年增加 0.1

個百分點（註 13）。

此外，希臘初入歐元區時，海軍曾向德

國採購 4艘U214潛艦，因債務危機發生，而

以潛艦 100 多項缺失為由，拒絕付款，仍積

欠德國船廠 5.22億歐元，引發外交磨擦。

(三)政府財政長期赤字，債務餘額逐年攀高

稅收徵管不善，加上政府支出浮濫，政

府財政長期赤字（見圖 4），2009 年財政赤

字相對 GDP比率高達 15.2%，遠高於歐元區

國家政府財政赤字不得超過 GDP 之 3%的上

限，進而使政府債務餘額及其相對GDP比率

自 2003年以來節節攀高，2009年債務危機發

生後，因接受國際紓困而持續上升，僅 2012

年因債務減記略下滑（見圖 5）。

(四) 年金制度漸改革，惟仍寬鬆，財政負擔

仍重

1973年第 1次石油危機爆發後，希臘為

（註 9） Taylor (2015)。

（註 10）Crookes (2015)；Morse, Adair et al. (2015)。

（註 11）黃得豐（2010）。

（註 12）丁筱晶（2011）；何啟嘉、魏資尹（2015）。

（註 13）杜易寰、陳煒林（2015）；陳敏靜（2015）。
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圖 4 希臘財政餘額相對 GDP比率

圖 5 希臘政府債務餘額及其相對 GDP比率
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因應高通膨而大幅提高退休年金給付，退休

年金支出即成公、私部門沉重負擔（註

14）。

1984年退休基金遭遇虧損，政府除撥款

挹注外，1990~2008 年推動年金改革多達 4

次，包含延長退休年齡、減少年金給付、增

加薪資提撥率、降低退休年金所得替代率等

方案（註 15）。債務危機發生後，因厲行撙

節，退休年金給付已大幅減少，所得替代率

自 2008年全球金融危機爆發前之 95.7%降至

2012 年之 53.9%，上年政府退休金支出相對

GDP比重並降至 10.0%（註 16）。

表 1 希臘人口及退休年金制度現況

（註 14）楊紹華、楊卓翰、張佳婷（2015）。

（註 15）同註 16。

（註 16）OECD (2012)；OECD (2014)。
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惟提早退休制度之規範仍相對寬鬆，上

年公、私部門低於 55歲退休人口約占總退休

人口之 30%（註 17），退休人口則約為總人

口之 23.8%（見表 1）。

(五)物價上漲，勞動成本大增

2001年希臘加入歐元區後，隨著外資流

入，物價上揚，2001至 2011年通膨率均高於

全體歐元區平均水準（見圖 6）。受物價上漲

及公務人員薪資上調影響，私部門勞工團體

亦要求加薪，私部門薪水遂跟進提高（註

18）。近兩年因厲行撙節，疲軟需求已使物

價轉為通縮。

以單位勞動成本（unit labor cost）為例，

2009年第 4季希臘為 128.6，較 2000年第 1

季上升近 29%，同期間德國反而較 2000年第

1 季下滑 5%；本年第 1 季雖降至 98.7，較

2009年第 4季下滑 23%，惟仍遠高於德國之

88.3約 12%（見圖 7），致企業競爭力下降。

(六)經濟衰退及失業率攀高，人口大量外移

主權債務危機發生後，希臘經濟大幅衰

退（見圖 8），加上企業競爭力下降，致失業

率急遽攀升，尤以青年失業情況最為嚴重

（見圖 9），2012 年起分別高逾 20%及

50%。影響所及，技術人才逐漸外移，2013

年起，勞動人口轉趨下滑（註 19）。

圖 6 希臘及歐元區調和消費者物價指數（HICP）年增率

（註 17）劉偉名（2015）。

（註 18）丁筱晶（2011）；何啟嘉、魏資尹（2015）。

（註 19）IHS Global Insight (2015)。
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圖 7 希臘及德國單位勞動成本指數

圖 8 希臘經濟成長率
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四、2009年債務危機引爆以來，國際債權人持續紓困

2009年希臘債務危機發生後，採行撙節

措施換取 2輪國際紓困，本年 7 月並初步達

成第 3輪紓困協議。

(一) 財政赤字過高，遭調降信評，引發債務

危機

希臘加入歐元區初期，因大量外資流

入，財政不平衡狀況未受特別關注，惟 2008

年全球金融危機後財政問題浮現。希臘政府

長期隱匿實際公債發行額，更使債信嚴重受

損。2009年 12月在三大國際信評機構調降其

信評後，難獲新貸款，原有貸款亦陸續到

期，無法償債。國際炒家趁機做空希臘公

債，致主權債務危機進一步惡化（註 20）。

(二)推動撙節與改革，換取 2輪共 2,400億歐

元國際紓困

希臘債務危機之初，2010年 5月 EU 與

IMF曾緊急提供希臘 3年總額 1,100億歐元的

第 1 輪紓困貸款，惟要求希臘須推動財政撙

節與改革計畫，並以撙節支出成效，作為續

付紓困資金之參考。2012年 3月，EU與 IMF

同意再提供希臘總額 1,300億歐元之第 2輪紓

困貸款，於 2012 至上年分 3 年撥款（註

21）。

接受紓困期間，希臘採行勞動市場改

革、租 稅 改 革 等 內 部 貶 值（internal

devaluation）措施，強化經濟體質；經 6年調

圖 9 希臘整體及青年失業率

（註 20）何啟嘉、魏資尹（2015）。

（註 21）同註 22。
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整，才自衰退泥淖緩慢復甦，惟 2013年起通

膨率連續兩年下跌，債務與失業率持續攀

升，經常帳雖轉順差，然係進口衰退所致，

仍無力償債（註 22）。

(三) 與國際債權人初步達成第 3輪 860億歐

元紓困協議

本年 6月 30日希臘無力償還對 IMF 債

務，成為 OECD首個債務違約國家，經 7月

5日公投後，與國際債權人重啟債務談判，於

7 月 13日同意接受更嚴苛之條件，達成第 3

輪 860 億歐元紓困協議（註 23）（見附

件）。

第 3 輪協議中，令希臘較難以接受的條

件是，須將約 500 億歐元之國有財產移交由

歐盟監督之獨立基金機構管理，國有財產出

售及出租所得資金之 50%須用以償還歐洲穩

定機制（ESM）注資銀行重建之預墊款，

25%用於償還債務，25%則以政府名義進行投

資。

希臘未來除財政部門無法自由支配國有

資產外，任何經濟政策之立法草案均須先經

ECB、IMF 及 EU 三方同意，如同要求希臘

國會放棄經濟及財政之決策權，顯見國際債

權人對當前希臘民選政府與國會議員極度不

信任。希臘接受第 3 輪紓困的同時，也喪失

了經濟的獨立性。

7 月 16 日希臘國會同意上述紓困案條

件，EU 已撥付 71.6 億歐元之短期融資

（bridge loan），希臘得以償還對 IMF 約 20

億歐元及對 ECB 所持有約 42億歐元之公債

本息。惟後續希臘與國際債權人仍須就紓困

案進行技術性協調，並對財政與退休金改革

等細節達成共識。

五、有賴推動相關改革，以擺脫當前債務困境

深陷債務困境的希臘，即便獲新一輪之

國際紓困金援，恐將只能暫解燃眉之急。惟

有賴推動相關改革措施，方能擺脫當前債務

困境。

(一) IMF建議 EU減記希臘債務

要解決希臘債務問題，須大幅重整其債

務，IMF認為可考慮對其債務減記，ECB亦

有共同看法。

本年 7月 2日 IMF發布「希臘債務永續

性分析初評報告」（Greece: Preliminary Draft

Debt Sustainability Analysis），建議 EU應全

面減記希臘貸款機制（註 24）（Greek Loan

（註 22）賴翰群（2015）；IHS Global Insight (2015)。

（註 23）王菀甯（2015）；劉偉名（2015）；CNN Money (2015)。

（註 24）希臘貸款機制係歐元區國家提供給希臘之優惠貸款。
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Facility, GLF）約 531億歐元之未償債務，以

確保希臘債務之可維持性（註 25）；7月 14

日續在更新報告中表示，若 EU 無法大量減

記希臘債務，或延長還款之寬限期，IMF 可

能退出第 3輪紓困計畫（註 26）。

債務減記雖立意良善，惟德國強烈反

對，最後可能以降低利率與延長還款期限為

主。

(二)希臘正教應共體時艱，協助政府償付債務

希臘民眾近來亟力呼籲政府應運用希臘

正教的龐大財富，降低財政赤字，並認為教

會應負擔合理的稅負（註 27）。

本年 4 月希臘正教雖對外宣稱，願與政

府合作，運用教會資產之開發所得，協助國

家償付債務。但在政府不願得罪教會下，教

會對政府財源之挹注可能有限（註 28）。

(三) 政府應提升效能，產業應積極轉型，因

應國際競爭

工業缺乏創新誘因且產品附加價值不

高、政府效能不彰、退休金負擔沉重，為希

臘深陷當前債務困境之主因。若政府效能無

法提升、無法落實改革，加以產業創新能量

不足，即便獲得第 3 輪紓困金援，恐將只能

暫解燃眉之急。

展望未來，希臘政府應落實稅收稽徵管

理，取消愛琴海各島嶼附加價值稅之減免或

優惠稅率，防堵逃漏稅，打擊貪腐並鬆綁法

規，削減公務人員退休年金及社會福利等給

付，增加高等教育支出，以提升政府效能；

建立較具彈性之勞動市場，鼓勵年輕人及婦

女投入職場，強化產學合作；企業並應積極

轉型，努力朝資本密集產業或資訊軟體服務

業發展，以因應國際競爭（註 29）。

（註 25）IMF（2015 a）。

（註 26）IMF（2015 b）。

（註 27）Taylor（2011）。

（註 28）彭淮棟（2015）。

（註 29）IOBE, BCG (2014)；McKinsey & Company（2012）。
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附件 希臘第 3輪紓困協議
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