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Executive Summary 

Die weltwirtschaftlichen Wachstumsaussichten trüben sich ein. Eine lang anhaltende Phase der wirt-

schaftlichen Stagnation mit minimalem oder ganz ausbleibendem Wirtschaftswachstum scheint derzeit 

nicht ausgeschlossen. Die Relevanz dieser These leitet sich nicht vorrangig daraus ab, dass viele Volks-

wirtschaften nach der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise der Jahre 2008 bis 2010 noch nicht auf den 

dynamischen Wachstumspfad der Vorkrisenperiode zurückgefunden haben. In den akademischen Krei-

sen wird diese anhaltende Wachstumsschwäche unter dem Stichwort der säkularen Stagnation disku-

tiert, weil sie gleichzeitig mit einem Ungleichgewicht zwischen Sparen und Investitionen verbunden ist. 

Die Wirtschaftsakteure investieren zu wenig und sparen zu viel. Die traditionelle Geldpolitik ist machtlos, 

weil die nominellen Zinsen die Untergrenze erreicht haben. In den Feuilletons der Zeitungen ist vor 

diesem Hintergrund wieder eine Debatte über Grenzen des Wachstums entstanden. Die Wochenzeit-

schrift „Die Zeit“ titelte am 6. August 2015 „Mehr ist nicht!“ und fragt, was die Wirtschaftspolitik jetzt tun 

könne. Genau das ist die Kernfrage des vorliegenden Papieres. Betrachtet werden Begründungsmuster, 

mögliche Konsequenzen und grundlegende Handlungsoptionen. Dabei wird ein anhaltendes Minimal-

wachstums unterstellt, wobei es noch lange nicht ausgemacht ist, dass es wirklich so kommt. 

Vier maßgebliche Ursachen von Minimalwachstum 

In der ökonomischen Literatur wird eine Vielzahl von Begründungsmustern diskutiert, die sich entweder 

auf der Angebots- oder der Nachfrageseite verorten lassen. Vier Ursachen für Minimalwachstum sind 

mit Blick auf die Situation in Österreich besonders relevant: (1) schwache Nachfrageentwicklung, ins-

besondere aus Schwellenländern, (2) niedrige Zinsen, (3) eine schrumpfende und alternde Bevölkerung 

und (4) eine nachlassende Innovations- und Produktivitätsdynamik. 

Folgen eines Minimalwachstums 

Nachfrageschwäche: Österreich ist eine Netzwerkökonomie, die direkt oder indirekt (insbesondere über 

Deutschland) von weltweiten Nachfragerückgängen betroffen ist. Eine Reduzierung der Nachfrage in 

den Schwellenländern um einen Prozentpunkt würde rechnerisch die Produktion in Österreich um 1,5 

Milliarden Euro vermindern. Nachfrageausfälle aus Schwellenländern lösen zunächst einen Anpas-

sungs- und Rationalisierungsdruck aus, führen zu Verlagerungstendenzen bei der Produktion und letzt-

endlich zu einer Aushöhlung der industriellen Basis in Österreich. Weitet sich die Nachfrageschwäche 

weltweit aus, werden Grenzanbieter mit einer schwachen Innovationskraft ausscheiden. Das dürften 

insbesondere die Volkswirtschaften aus Südeuropa sein. Netzwerkeffekte verschärfen dann die Krise 

für Österreich. Die Arbeitslosigkeit wird steigen und insbesondere die Unterschiede zwischen gut und 

gering qualifizierten Arbeitskräften werden wieder zunehmen. Schwächere Unternehmen werden aus 

dem Markt ausscheiden. Zu erwarten sind Konzentrationsprozesse mit daraus folgenden Oligopol- oder 

Monopolstrukturen. Durch fehlende Investitionstätigkeit wird der Kapitelstock veralten und damit die Fä-

higkeit zur Revitalisierung sinken. Ungleichheiten und wachsende soziale Spannungen sind die Folge. 

Der Staat muss mit sinkenden Einnahmen und wachsenden Schwierigkeiten bei der Finanzierung der 

staatlichen Alterssicherungssysteme rechnen. Keynesianische Antworten könnten populärer werden. 

Sie werden aber die Krise mittelfristig verstärken und eine Negativspirale auslösen. Eine lang andau-

ernde Nachfrageschwäche wird die politische Stabilität in Europa und Österreich gefährden, weil diese 
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Gesellschaften nur in „Win-win-Situationen“ organisierbar sind, aber für die Kompensation von Verlie-

rern immer weniger Mittel zur Verfügung stehen. 

Niedrige Zinsen: Extrem niedrige Zinsen verzerren die Vermögenspreise (Aktien und Immobilien), kön-

nen zu Blasenbildungen führen, riskantes Anlageverhalten provozieren und dabei eine so große mak-

roökonomische Unsicherheit schaffen, dass sie das Wachstum nachhaltig hemmen. Lebensversiche-

rungen bekommen Schwierigkeiten, bestimmte Renditeziele zu erreichen. Für Unternehmen bedeuten 

niedrige Zinsen hohe bilanzielle Belastungen, weil die Barwerte ihrer Pensionsverpflichtungen steigen. 

Ein besonderes Risiko liegt im Bankensektor, da Zinsüberschüsse kleiner werden und die Institute da-

von nicht mehr leben können. Österreich ist hier besonders bedroht, weil die Bankendichte überdurch-

schnittlich und die Rentabilität, insbesondere der kleineren Banken, sehr niedrig ist. Niedrige Zinsen 

haben aber auch erhebliche Verteilungswirkungen. Schuldner profitieren und Sparer verlieren. Negativ 

betroffene sind Haushalten mit älteren Menschen und relativ hohen mittleren Einkommen. Niedrige Zin-

sen sind insgesamt betrachtet vor allem ein Problem für die Mittelschicht.  

Demografische Entwicklung: 60 Prozent der Unternehmen in Österreich beklagen Fachkräftemangel. 

Europaweit sind es nur knapp 40 Prozent. Die demografische Entwicklung wird dieses Problem verstär-

ken. Dabei hat Österreich im Vergleich zu Deutschland noch eine relativ gute Position, weil der Rück-

gang der Erwerbspersonen bis 2040 oder 2060 deutlich geringer ausfällt. Es wird zu einem verschärften 

Konkurrenzkampf um Arbeitskräfte kommen – international und innerhalb Österreichs. Dabei müssen 

immer stärker stille Reserven (Frauen, Niedrigqualifizierte, Ausländer/Einwanderer) mobilisiert werden. 

Das ist mit steigenden Kosten und manchmal auch mit sinkenden Grenzerträgen verbunden. Bei diesem 

Wettbewerb werden Großunternehmen mit ihrem höheren Produktivitäten, ihrem besseren Employer-

Branding und damit höheren Entlohnungsmöglichkeiten im Vorteil sein. Der Wettbewerb um knapper 

werdende Arbeitskräfte wird insbesondere die Branchen aus dem Niedriglohnbereich (Pflege, Gesund-

heit, Handel, einfache Dienstleistungen im Bereich Logistik) unter Druck setzen. Dazu gehören auch 

weite Teile der mittelständischen Wirtschaft und des Handwerks. Die demografische Entwicklung kann 

nicht nur ein Niedrigwachstumsumfeld begründen; ein schwaches Wachstum erschwert auch gleichzei-

tig die Finanzierung der sozialen Sicherungssysteme. In einem Basisszenario wird bei einem BIP-

Wachstum von 1,5 Prozent erwartet, dass die Ausgaben für Renten und Pensionen in den sozialen 

Sicherungssystemen von heute 27,6 Prozent auf 30,1 Prozent steigen. Bei einem BIP-Wachstum von 

0,5 Prozent wäre diese Quote bei gleichen Ausgaben rund 10 Prozentpunkte höher. Natürlich atmet das 

System. Bei niedrigem Wachstum wären auch die Ansprüche und die Ausgaben deutlich geringer – das 

ist aber auch keine gute Perspektive für Rentner und Pensionäre.  

Nachlassende Innovationsfähigkeit: Weltweit – auch in Österreich – ist ein Rückgang des Produktivi-

tätswachstums zu beobachten. Das ist ein Warnzeichen, weil es auf eine nachlassende Innovationsdy-

namik hinweist. Fehlende Innovationen führen aber mit großer Wahrscheinlichkeit zu einem niedrigeren 

Wachstumspfad. Das seit 2007 nahezu ausbleibende Produktivitätswachstum hat Österreich pro Kopf 

rechnerisch 2.733 Euro gekostet. Ohne Innovationen und daraus folgend ohne Produktivitätswachstum 

wären Einkommenszuwächse nicht mehr realisierbar. Viel entscheidender ist aber, dass Innovationen 

ein zentraler Wettbewerbsfaktor sind, der den Vorsprung der entwickelten Industrieländer vor den 

Schwellenländern begründet. Anders gewendet: Wenn Österreich im Innovationswettlauf nicht mehr 

mithalten könnte, wäre das Geschäftsmodell des Landes gefährdet. Der Innovationswettbewerb würde 
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durch einen Kostenwettbewerb ersetzt. Das Benchmark wären nicht mehr die fortgeschritten Industrie-

länder, wie Deutschland, die USA oder Korea, sondern die Schwellenländer. Ausbleibende Impulse 

durch Innovationen bedeuten aber in der Konsequenz auch etwas anderes. Wären sie wirklich in den 

nächsten Jahren beobachtbar, würde das bedeuten, dass Österreich von den Impulsen der digitalen 

Transformation nicht profitiert hätte. Die Digitalisierung der Wirtschaft verspricht nämlich genau solche 

Innovations- und Produktivitätseffekte. Wie Szenariorechnungen zeigen, hätte das auch negative Aus-

wirkungen auf die Finanzierung der Alterssicherungssysteme. Bei einem Wachstum der totalen Faktor-

produktivität von 0,8 anstatt 0,9 Prozent pro Jahr würde der BIP-Anteil, der für altersbedingte Ausgaben 

notwendig ist, um 0,7 Prozent im Jahr 2060 ansteigen. 

Eskalationsszenario 

In einem Eskalationsszenario können die Konsequenzen veranschaulicht werden, die sich ergeben 

könnten, wenn die beschriebenen Ursachen für Minimalwachstum sukzessive nacheinander eintreten 

und sich dieser Kumulation entsprechend verstärken würden. 

[Schritt 1 Nachfrageausfall]. Nachfrageausfälle führen zunächst über unterausgelastete Kapazitäten zu 

einem Kosten- und Margendruck. Löhne und die Einnahmen des Fiskus und der Sozialversicherungen 

steigen langsamer. Es wird zu Rationalisierungen, Verlagerungen von Einkäufen oder Produktion in 

Niedrigkostenstandorten kommen. Zu erwarten ist ein De-Industrialisierungsschub. In einer zweiten 

Phase führen Kapazitätsanpassungen und Personalabbau zu niedrigen Steuereinnahmen und Finan-

zierungsproblemen in den Sozialversicherungen. Weniger wettbewerbsstarke Unternehmen oder Bran-

chen kommen unter Druck. Verteilungs- und Gerechtigkeitsfragen werden nach und nach dominant. 

[Schritt 2 … plus niedrige Zinsen]. Kommen niedrige Zinsen hinzu, drohen zusätzliche makroökonomi-

sche Verwerfungen. Dazu gehören Blasenbildungen in Folge explodierender Vermögenspreise, Erosi-

onen der Banken und Versicherungen, Kostendruck auf Unternehmen wegen steigender Belastungen 

aus Pensionsverpflichtungen sowie Verteilungskonflikte, weil die Mittelschicht besonders nachteilig be-

troffen ist. Viele Menschen aus dieser Mittelschicht  verlieren vielleicht ihren Arbeitsplatz im Zuge der 

Anpassungsprozesse an die fallende Nachfrage (insbesondere in der Industrie) und ein Teil ihrer Ein-

kommen aus Ersparnissen. Für den Staat ist die Situation ambivalent. Die niedrigen Zinsen erleichtert 

die Staatsverschuldung, aber die schwache Einnahmenentwicklung (Steuern und Sozialbeiträge) er-

schwert die Finanzierung der Staatsaufgaben. Die Zentralbank steht vor dem Problem, die niedrigen 

Zinsen aus konjunkturellen Gründen beibehalten zu müssen, aber gleichzeitig die daraus resultierenden 

makroökonomischen Verwerfungen in Grenzen zu halten. 

[Schritt 3 … plus Demografieprobleme]. In dem bereits schwierigen Umfeld bedroht ein demografisch 

bedingter Fachkräftemangel die Revitalisierungsstrategien der Unternehmen und befeuert die Abwärts-

spirale. Der Arbeitsmarkt spaltet sich immer stärker. Knappheiten bei Hochqualifizierten stehen massive 

Beschäftigungsprobleme und steigende Arbeitslosigkeit bei weniger Qualifizierten gegenüber. Die Al-

terssicherungssysteme werden immer schwerer finanzierbar. All das beeinträchtigt die Revitalisierungs-

fähigkeit der Wirtschaft. Antwortet die Politik mit Reduzierungen der Alterseinkommen oder der Sozial-

transfers, drohen erhebliche Verteilungskonflikte, die in einem Zerfall der Gesellschaft (Generationen-

konflikt) enden könnten. 
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[Schritt 4 … plus Innovationsschwäche]. In diesem Szenario droht die Mehltaugesellschaft, die sich in 

Verteilungskämpfen erschöpft und nicht mehr fähig ist, „Win-win-Situationen“ herzustellen. Ohne Inno-

vation fehlt das wesentliche Instrument von Hochkostenländern, um auf wachsende Konkurrenz aus 

Niedriglohnländern reagieren zu können. Ohne Innovationen wäre die Fähigkeit verloren, auf Nachfra-

geausfall oder Fachkräftemängel mit der „Kreation neuer Produkte“ oder effizienzsteigernden Prozes-

sinnovationen zur Verbesserung der preislichen Wettbewerbsfähigkeit zu reagieren. Es würde auch die 

Hoffnung zum Erliegen bringen, durch Produktivitätswachstum eine Grundlage für Lohnerhöhungen und 

Wohlstandssteigerungen zu legen. In diesem Horror-Szenario verstärken sich die Abwärtsspiralen und 

die Verteilungskämpfe nehmen zu. An Ende wird sich die Gesellschaft radikalisieren, denn es gibt keine 

Ressourcen mehr, um Verlierer zu kompensieren. 

Die mit dem Eintreten eines Minimalwachstumsszenarios absehbar verbundenen Folgen und Anpas-

sungsreaktionen zeigen, dass eine langanhaltende Periode von niedrigem oder ganz ausbleibendem 

Wirtschaftswachstum für alle Akteure in Wirtschaft und Gesellschaft mit großen Herausforderungen und 

teils drastischen Konsequenzen verbunden wäre. Vor diesem Hintergrund kommen drei Strategien in 

Betracht: Re-Dynamisierung, Resilienz und Adaption. 

Re-Dynamisierung 

Die Strategie der Re-Dynamisierung zielt darauf ab, unmittelbar an den Ursachen einer möglichen 

Wachstumsschwäche anzusetzen und dadurch ihr Eintreten zu verhindern beziehungsweise ihre Ver-

schärfung abzuwenden. 

Weil Österreich durch nationale Maßnahmen, sei es auf politischer oder betrieblicher Ebene, weder das 

Phänomen einer maßgeblich durch Struktureffekte in Schwellenländern bedingten Nachfrageschwäche 

ursächlich adressieren kann, noch das für eine anhaltende Stagnationsphase charakteristische und vor 

allem durch die Geldpolitik beeinflussbare Merkmal sehr niedriger Zinsen, sollte eine Strategie der Re-

Dynamisierung vor allem an den unmittelbar gestaltbaren Faktoren ansetzen. Im Zentrum müssen daher 

Maßnahmen der klassischen Angebotspolitik zur Verbesserung der Wettbewerbsfähigkeit und zur Stei-

gerung der Wachstumspotenziale stehen. In internationalen Vergleichen ergibt sich diesbezüglich ein 

eindeutiges Ergebnis: Österreich verfügt einerseits über eine vergleichsweise hohe Wettbewerbsfähig-

keit und Standortqualität, reicht aber an die TOP-Ländern nicht heran. Positiv gewendet impliziert dieser 

Befund: Es sind durchaus noch ausschöpfbare Potenziale vorhanden, deren Realisierung in anderen 

Ländern bereits gelingt. Konkrete Verbesserungspotenziale für Österreich wurden insbesondere in den 

Bereichen (i) Staat und Regulierungsumfeld, (ii) Infrastruktur, (iii) Kosten, (iv) Finanzierung und (v) 

Marktzugang identifiziert. 

Auch hinsichtlich der beiden spezifischen Herausforderungen, die im Rahmen nationaler Maßnahmen 

auf volkswirtschaftlicher wie betrieblicher Ebene adressiert werden können – demografische Entwick-

lung und drohende Innovationsschwäche –, gibt es eine Reihe konkrete Ansatzpunkte. Zur Lösung de-

mografiebedinger Engpässe bei Arbeits- und Fachkräften sollten erstens eine Erhöhung des Renten-

eintrittsalters, zweitens die bessere Erschließung des Erwerbspotenzials (insbesondere von Frauen) 

sowie drittens die verbesserte Integration von Migranten in den Arbeitsmarkt verfolgt werden. 
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 Eine Anhebung der Altersgrenze der Rentenversicherung muss dabei durch weitere Maß-

nahmen, politische wie betriebliche, flankiert werden, welche die Akzeptanz älterer Arbeit-

nehmer und insbesondere älterer Arbeitnehmerinnen erhöht. Von großer Bedeutung ist hier 

ein adäquates Angebot von Weiterbildungsmöglichkeiten. 

 Zur besseren Erschließung des Erwerbspotenzials von Frauen sind Maßnahmen erforder-

lich, die eine höhere Vereinbarkeit von Beruf und Familie ermöglichen. Kritisch ist hier die 

Verbesserung der im Vergleich zu anderen Ländern schlecht ausgebauten Betreuungsinf-

rastruktur. Flankierende Maßnahmen, die Frauen ein höheres Arbeitsangebot ermöglichen 

würden, sind stärkere Anreize für Vollzeitbeschäftigung im Steuer- und Transfersystem so-

wie die familienfreundlichere Gestaltung der Arbeitsbedingungen durch flexible Arbeitszeit-

regelungen und betriebliche Kinderbetreuungsangebote. 

 Um das Erwerbspotenzial von Personen mit Migrationshintergrund ausschöpfen zu können, 

ist ihre bessere Integration in das Schul- und Ausbildungssystem entscheidend. Dies lässt 

sich nur erreichen, wenn gezielte Förderung bereits im frühen Kindesalter – im Kindergarten 

und an der Volksschule – erfolgt und eine höhere Durchlässigkeit der weiterführenden 

Schulformen erreicht wird. 

Ein ganz zentraler Ansatz zur Re-Dynamisierung besteht für ein Hochkostenland wie Österreich darin, 

die Innovationskraft zu stärken. Auch hier ist der Befund eindeutig: Österreich ist im internationalen wie 

innereuropäischen Vergleich ein überdurchschnittlich starker Forschungs- und Innovationsstandort, er-

reicht mit einer Platzierung im vorderen Mittelfeld aber wiederum keinen Spitzenplatz. Aus dem Kontrast 

gegenüber führenden Technologiestandorten lässt sich ableiten, wo Ansatzpunkte zur Überwindung 

wesentlicher Schwachpunkte bestehen. In entsprechenden Studien werden insbesondere Umsetzungs-

probleme von Innovationen in positive Markteffekte hervorgehoben, die darauf zurückgehen, dass Ös-

terreichs Innovationssystem zu stark auf Prozessinnovationen konzentriert ist und es zu wenige markt-

erweiternde Produktinnovationen gibt. Die Wirtschaftspolitik sollte daher darauf abzielen, die Innovati-

onskraft der KMU und ihre Fähigkeit zu Produktinnovationen weiter zu stärken. Für den Erfolg einer 

Strategie der Re-Dynamisierung dürfte von großer Bedeutung sein, ob es der Wirtschaft in ihrer Breite 

gelingt, die mit der digitalen Transformation verbundenen Chancen zu ergreifen. Grundsätzlich bietet 

die Digitalisierung der Wirtschaft die Perspektive, wieder auf einen höheren Wachstumspfad zurück zu 

finden. Die Wirtschaftspolitik hat hier eine Doppelaufgabe zu lösen: Einerseits müssen Rahmenbedin-

gungen so gestaltet werden, dass disruptive Innovationen überhaupt möglich und durchsetzbar sind. 

Andererseits sollten in einer mittelfristigen Perspektive die Umfeldbedingungen so gestaltet werden, 

dass die digitale Transformation im Sinne eines evolutionären Prozesses gefördert wird. Die Studie führt 

Überlegungen zu zahlreichen Feldern aus, die von Themen der Forschungspolitik und der Unterstüt-

zung digitaler Geschäftsmodelle über Infrastrukturaspekte der Breitbandversorgung und der IT-Sicher-

heit bis zu Fragen von Normen und Standards sowie des rechtlichen Rahmens reichen. Da sich im 

europäischen Kontext eine führende Rolle der deutschen Industrie im Kontext der Debatte um „Industrie 

4.0“ abzeichnet, erscheint für Österreich eine enge Zusammenarbeit mit Deutschland auf betrieblicher 

wie politischer Ebene besonders attraktiv. 
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Resilienz 

Im Kontrast zur Re-Dynamisierung liegt der Fokus bei einer Strategie der Resilienz auf der Stärkung 

der Widerstandskraft einer Volkswirtschaft – insbesondere gegenüber exogenen Schocks. Es geht also 

weniger darum, dass Eintreten von Krisen oder Strukturbrüchen abzuwenden, sondern die Robustheit 

des ökonomischen Systems gegenüber diesen Beeinträchtigungen zu erhöhen. Aus der unterschiedli-

chen Akzentsetzung folgt, dass die Strategien der Re-Dynamisierung und der Resilienz sich keinesfalls 

gegenseitig ausschließen und daher nicht alternativ, sondern komplementär verfolgt werden sollten. 

Ausgelöst durch die globale Finanz- und Wirtschaftskrise der Jahre 2008 bis 2010 hat der Aspekt der 

Resilienz insbesondere in internationalen wirtschaftspolitischen Organisationen wie der OECD oder 

dem Internationalen Währungsfonds erheblich an Bedeutung gewonnen. Das gilt auch für den europä-

ischen Kontext. Im Mittelpunkt stehen hier einerseits die Verbesserung der Finanzmarktaufsicht und der 

Bankenregulierung sowie das intensivierte Monitoring der Folgen der Geldpolitik (Blasenbildung) sowie 

andererseits die Rückführung staatlicher Schuldenstände, um die Handlungsfähigkeit im Krisenfall si-

cherzustellen bzw. diese mittelfristig wieder zu erreichen. In einem breiteren Verständnis von Resilienz, 

wie es dieser Studie zugrunde liegt, sind auch Aspekte einzubeziehen, die nicht nur die Robustheit 

gegenüber kurzfristigen Schocks stärken, sondern das Anpassungsvermögen erhöhen bzw. durch eine 

Diversifikation von Risiken die Verletzlichkeit einer Volkswirtschaft reduzieren. Auf politischer Ebene 

könnte das etwa dazu führen, dass anstelle einer spezifischen und marktnahen Forschungs- und Inno-

vationspolitik vor allem die flankierende und technologieneutrale Förderung von Grundlagenprojekten 

mit einem potenziell breiten Anwendungsspektrum verfolg wird. Auf betrieblicher Ebene würde eine 

Resilienzstrategie implizieren, dass Unternehmen bei der Auswahl ihrer Zielmärkte, Produkte und Part-

ner stärker differenzieren und nicht zu stark auf aktuell expandierende Märkte setzen. 

Die Studie arbeitet heraus, dass im Kontext von Österreich folgende fünf Handlungsfelder unter Resili-

enzgesichtspunkten vordringlich erscheinen: 

 Verringerung der Staatsverschuldung und Begrenzung der Staatsausgaben 

 Finanzmarktstabilisierung, ggf. durch Marktbereinigung bei kleinen Banken 

 De-Regulierungen im Bereich der Produktmärkte, insbesondere bei Dienstleistungen 

 Reduzierung der Abhängigkeit vom industriellen Vorleistungsverbund mit Deutschland 

 Technologieneutrale Innovationspolitik 

Adaption 

Für den Fall, dass die aus ökonomischer wie politischer Perspektive zu präferierenden und parallel zu 

verfolgenden Strategien der Re-Dynamisierung und der Resilienz das Eintreten eines Minimalwachs-

tumsszenarios nicht verhindern können, muss eine Strategie der Adaption verfolgt werden. Zur Identifi-

kation inhaltlicher Anknüpfungspunkte, aus denen möglicherweise Impulse für eine Adaptionsstrategie 

abgeleitet werden können, werden in der Studie die in den vergangenen Jahren intensivierten Diskurse 

zu „Postwachstum“ bzw. „Postwachstumsgesellschaft“ und zu „Beyond GDP“ bzw. der erweiterten 

Wohlstandsmessung analysiert. 
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Es wird aufgezeigt, dass vor allem ökologisch motivierten Reflektionen in der so genannten Postwachs-

tum-Debatte bisher kaum belastbare Lösungsvorschläge enthalten, die als ernsthafte Alternativen für 

unternehmerisches oder politisches Handeln herangezogen werden könnten. Ausgangspunkt der ent-

sprechenden Literatur ist das so „Wachstumsdilemma“. Danach sind moderne Volkswirtschaften in der 

globalisierten Welt einerseits ganz offensichtlich auf Wachstum angewiesen, da mit dauerhafter Stag-

nation oder gar Schrumpfung erhebliche Instabilitäten einhergehen. Sinkende Nachfrage, steigende Ar-

beitslosigkeit, zunehmende Staatsverschuldung und abnehmende Wettbewerbsfähigkeit würden sich 

gegenseitig verstärken und in eine Abwärtsspirale führen. Auf der anderen Seite bedeute fortgesetztes 

Wirtschaftswachstum – zumindest in der bisherigen Form und im globalen Maßstab betrachtet – eine 

steigende Umweltbelastung und eine Zunahme des Risikos, dass natürliche Lebensgrundlagen unwie-

derbringlich zerstört werden. 

Aus dieser Analyse werden sehr weit reichende Forderungen nach mehr Unabhängigkeit vom Wachs-

tum und einer grundlegenden Transformation von Wirtschaft und Gesellschaft abgeleitet: Gesellschaf-

ten sollten sich auf geringere Wachstumsraten einstellen und darauf hinarbeiten, auch ohne Wachstum 

funktionieren zu können. Der diagnostizierte Veränderungsbedarf reicht von den Systemen der Alters-

vorsorge und sozialen Sicherung über das Gesundheits- und Bildungswesen bis zu Institutionen des 

Arbeitsmarktes sowie der Regulierung von Finanzmärkten und Banken. 

Die konkreten Lösungsansätze der Postwachstumsliteratur sind allerdings höchst fragmentarisch und 

nicht so weit gediehen, dass sie als ernsthafte Alternative für unternehmerisches oder politisches Han-

deln dienen könnten. Ursächlich ist dafür einerseits der Inselcharakter vieler Konzepte, die einen Aspekt 

isoliert adressieren, aber (makro-)ökonomische Interdependenzen entweder gar nicht oder nur ober-

flächlich thematisieren. Andererseits bleibt die Argumentation mitunter weit hinter dem langjährig und 

empirisch etablierten Stand der wirtschaftswissenschaftlichen Erkenntnis zurück. 

Im Gegensatz dazu enthält die Literatur zur erweiterten Wohlstandsmessung durchaus inhaltliche An-

knüpfungspunkte, aus denen Impulse für eine Adaptionsstrategie abgeleitet werden können. So zeigt 

der Vergleich von Österreich mit den europäischen Top-5-Ländern im „Better Life Index“ der OECD, 

dass in Österreich noch substanzieller Spielraum besteht, auf Basis des derzeitigen Niveaus der Wirt-

schaftsleistung mehr Wohlstand und Lebensqualität zu generieren. Ausgangspunkt ist die Beobach-

tung, das Österreich in der für die Breite der Bevölkerung maßgeblichen materiellen Dimension „Be-

schäftigung und Einkommen“ zwar mit den TOP-5-Ländern gleichauf liegt, in acht anderen Bereichen 

aber teilweise deutlich zurückliegt, am weitesten hinsichtlich der drei nicht-materiellen Wohlstandsas-

pekte „Work-Life-Balance“, „Soziale Verbindungen“ und „Subjektives Wohlbefinden“. Offenbar gelingt 

es den führenden Ländern besser, aus einer mit Österreich in hohem Maße vergleichbaren Ausgangs-

lage der materiellen Prosperität (Einkommen, Beschäftigung, Vermögen) ein möglichst hohes Maß an 

objektiv messbarem beziehungsweise subjektiv empfundenem Wohlstand zu generieren. Dieser Befund 

kann als ein Anknüpfungspunkt für die Erarbeitung einer Adaptionsstrategie dahingehend interpretiert 

werden, dass sich der Transmissionsriemen von Wachstum zu Wohlstand in Österreich noch verbes-

sern lässt – gegebenenfalls auch durch die Erschließung von nicht oder weniger wachstumsabhängigen 

Wohlstandsquellen. Diese Potenziale zu realisieren wird umso relevanter, wenn künftig tatsächlich mit 

sehr geringen Wachstumsraten gerechnet werden sollte, also mehr Wohlstand aus weniger Wachstum 

generiert werden müsste. 
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Fazit 

Insgesamt zeigt die Studie, dass die säkulare Stagnation weder Schimäre noch Schicksal ist – sondern 

eine Herausforderung, der sich Unternehmen und Wirtschaft sowie Politik und Gesellschaft stellen soll-

ten. Resignation ist dabei nicht angebracht, selbst wenn aktuelle Wachstumsprognosen kaum über ein 

Prozent hinauskommen. Einerseits wird aufgezeigt, dass es zahlreiche Ansatzpunkte für eine erfolgver-

sprechende Re-Dynamisierung gibt. Andererseits bedeutet auf dem hohen Niveau der volkswirtschaft-

lichen Leistungsfähigkeit von Ländern wie Deutschland und Österreich selbst der relative Zuwachs um 

ein Prozent in absoluter Betrachtung eine erhebliche Zunahme des Wohlstands. Zudem führen kleine 

Wachstumsdifferenzen in der mittleren und langen Frist zu großen Unterschieden der materiellen Pros-

perität. Für den Wohlstand von morgen lohnt es sich also, heute um jeden Zehntelprozentpunkt der 

wirtschaftlichen Dynamik zu ringen. 
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1 Problem, Fragestellung und Struktur 

Ein Gespenst geht um in der Welt – das Gespenst der „säkularen Stagnation“. Eine langanhaltende 

Phase der wirtschaftlichen Stagnation mit minimalem oder ganz ausbleibendem Wirtschaftswachstum 

bis hin zur Schrumpfung, die sich noch dazu mit klassischen Rezepten der Wirtschaftspolitik kaum oder 

nur unter Inkaufnahme von erheblichen Risiken überwinden lasse – dieses Szenario drohe weiten Teilen 

der Weltwirtschaft, insbesondere den früh industrialisierten OECD-Staaten aber auch einigen der bis 

vor kurzem dynamisch wachsenden Schwellenländer. 

Diese düstere These ist keinesfalls ein gewagter gedanklicher Schnellschuss in Reaktion auf jüngste 

Krisenmeldungen aus China und die teils dramatischen Reaktionen an wichtigen Börsenplätzen – ganz 

im Gegenteil: Bereits im November 2013 hatte Larry Summers, Wirtschaftsprofessor der Harvard Uni-

versity und ehemals Chefökonom der Weltbank, US-Finanzminister unter Präsident Clinton sowie Wirt-

schaftsberater von Präsident Obama, auf einer Konferenz des Internationalen Währungsfonds (IWF) 

das Konzept der „secular stagnation“ zur Erklärung fundamentaler Krisenphänomene in der Weltwirt-

schaft zur Diskussion gestellt. Mit seiner ersten schriftlichen Ausarbeitung im Februar 2014 hatte Sum-

mers das Thema dann endgültig auf die Agenda gesetzt – zumindest im internationalen makroökono-

mischen Diskurs unter Wirtschaftsforschern, in Zentralbanken und Institutionen wie OECD, IWF und 

Weltbank. 

Die Verdichtung von Krisenmeldungen aus Schwellenländern und eine Reihe von Abwärtskorrekturen 

bei den Wirtschaftsprognosen für zahlreiche Volkswirtschaften haben dazu geführt, dass das Gespenst 

der säkularen Stagnation im Sommer 2015 auch in der breiteren Öffentlichkeit angekommen ist. „Mehr 

ist nicht!“ titelte etwa die Wochenzeitung „Die Zeit“ am 6. August im Wirtschaftsteil und fragte: „Was 

bedeutet es für die Wirtschaftspolitik, wenn sie nicht mehr auf Wachstum setzen kann? Nicht irgend-

wann, sondern jetzt?“ 

Vor diesem Hintergrund diskutiert die vorliegende Studie, welche Begründungen für das Szenario einer 

anhaltenden Niedrigwachstumsphase angeführt werden und wie plausibel die jeweiligen Argumente im 

Lichte verfügbarer Daten insbesondere für Europa und Österreich sind (Kapitel 2). Darauf aufbauend 

wird erörtert, welche Konsequenzen ein Minimalwachstumsszenario für Wirtschaft und Gesellschaft vo-

raussichtlich haben dürfte – teils in ganz grundsätzlicher Art, wo geboten auch mit dem Blick auf die 

spezifische Situation in Österreich (Kapitel 3). Da sich im Verlauf der Studie zeigen wird, dass das Ein-

treten anhaltender Minimalwachstumsphasen zwar eine ernst zu nehmende Eventualität, keinesfalls 

aber eine unabwendbare und geradezu schicksalshafte Gewissheit darstellt, werden anschließend (wirt-

schafts-)politische Handlungsoptionen ausgeführt, und zwar strukturiert in den drei teils komplementär 

zu verstehenden Leitstrategien der Re-Dynamisierung, Resilienz und Adaption (Kapitel 4). Das Fazit 

(Kapitel 5) fasst die Kernaussagen der Studie zusammen. 

Die folgenden Abschnitte des einleitenden Kapitels präzisieren zunächst die These der säkularen Stag-

nation mithilfe einer makroökonomischen Definition und Illustration (Kapitel 1.1), geben einen Überblick 

der Wachstumsdynamik in ausgewählten Volkswirtschaften (1.2) und stellen in kompakter Form die 

Ausgangslage in Österreich dar (1.3). 
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1.1 Die These der säkularen Stagnation 

Die Hypothese einer säkularen Stagnation wurde erstmals vom US-Ökonomen Alvin Hansen im Jahr 

1938 formuliert – neun Jahre nach dem Beginn der Großen Depression. Angesichts der vorangehenden 

Phase einer starken Expansion stellte Hansen als Präsident der American Economic Association die 

Frage, ob vor dem Hintergrund eines seinerzeit stagnierenden Bevölkerungswachstums die attraktiven 

Investitionsmöglichkeiten in den USA so weitgehend ausgeschöpft sein könnten, dass das Niveau der 

privaten Ersparnisse strukturell oberhalb der Investitionsnachfrage liege. In diesem Fall könne nur ein 

negativer Realzins das für Vollbeschäftigung und Wirtschaftswachstum notwendige Gleichgewicht wie-

derherstellen. Sollte der nötige negative Realzins durch Restriktionen der Geldpolitik nicht erreicht wer-

den können, wäre eine dauerhafte Stagnation die Folge. 

 

   
 Abbildung 1-1: Säkulare Stagnation im Modell  

 

Quelle: Eigene Darstellung  

 

   
 

Seinerzeit widerlegte zwar der Gang der Geschichte – zunächst der Zweite Weltkrieg mit seinen mas-

siven staatlichen Ausgaben, anschließend die Kombination aus New Deal und Babyboom – die These 

einer bevorstehenden säkularen Stagnation in den USA. Ihre grundsätzliche theoretische Plausibilität 

besteht jedoch dessen ungeachtet fort. Nur weil es damals nicht dazu kam, sind wir heute nicht auto-

matisch auf der sicheren Seite. Abbildung 1-1 illustriert das von Hansen entwickelte und von Summers 

aufgegriffene Begründungsmuster einer säkularen Stagnation auf stilisierte Art, und Grafik A (Kapital-

markt) zeigt, dass die Akteure auf dem Kapitalmarkt ihre Spar- und Investitionsentscheidungen in Ab-

hängigkeit vom Realzins (r) treffen, definiert als Differenz aus Nominalzins abzüglich der Inflationsrate. 

In normalen Zeiten findet der Kapitalmarkt in sein Gleichgewicht, weil sich der Realzins so anpassen 

kann, dass sich Investitionen (I) und Sparen (S) entsprechen. Im Szenario der säkularen Stagnation 
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sind die Ersparnisse jedoch auch bei sehr niedrigen Zinsen noch sehr hoch und die Investitionen niedrig. 

Der zum Ausgleich erforderliche Gleichgewichtszinssatz liegt daher, wie in Grafik A, im negativen Be-

reich. Es ist denkbar, dass dieser negative Realzins durch Restriktionen der Geldpolitik nicht erreicht 

werden kann, weil der Nominalzins bereits nahe null liegt und eine geringe Inflation vorherrscht. In der 

Illustration wird zur Vereinfachung angekommen, dass eine reale Zinsuntergrenze von 0 Prozent exis-

tiert. Es kommt deshalb zum eingezeichneten Überschuss an Ersparnissen, d. h. das Ungleichgewicht 

auf dem Kapitalmarkt besteht dauerhaft fort. 

Dies hat Auswirkungen auf den Gütermarkt, der in Grafik B von Abbildung 1-1 dargestellt ist. Das Gü-

terangebot (YS) ist hier unabhängig vom Zinssatz, denn in der kurzen Frist wird es nur durch die gege-

benen Produktionsmöglichkeiten bestimmt. Die Gesamtnachfrage (YD) ergibt sich als Summe von Kon-

sum und Investitionen. Konsum ist wiederum die Differenz aus Einkommen (YS) und Ersparnissen (S). 

Durch den Sparüberschuss ist die Summe aus Investitionen und Konsum strukturell kleiner als das 

Produktionspotenzial, und eine dauerhafte Nachfragelücke, verbunden mit Arbeitslosigkeit und wirt-

schaftlicher Stagnation, entsteht. 

Die Erläuterung von Abbildung 1-1 zeigt, wie eine anhaltende Phase der wirtschaftlichen Stagnation mit 

minimalem oder ausbleibendem Wirtschaftswachstum theoretisch motiviert werden kann. Dieses nach-

frageorientierte Begründungsmuster bildete den Ausgangspunkt der jüngeren ökonomischen Debatte, 

ist aber keineswegs der einzige Erklärungsansatz für eine möglicherweise langfristige Abschwächung 

der Wachstumsdynamik. Kapitel 2 gibt daher einen strukturierten Überblick der angebots- wie nachfra-

geseitig ansetzenden Begründungsmuster. 

Als gemeinsames Merkmal konkurrierender Erklärungsansätze spielt der Realzins eine hervorgeho-

bene Rolle. Er kann daher als Indikator für die Frage herangezogen werden, wie relevant das Szenario 

einer säkularen Stagnation gegenwärtig erscheint. Abbildung 1-2 zeigt, dass der globale Zehn-Jahres-

Realzins1 seit einem Höchstwert von 5 Prozent im Jahr 1986 auf 2 Prozent vor der Finanzkrise und auf 

nahezu 0 Prozent im Jahr 2012 gefallen ist. Die Sorge, dass perspektivisch ein negativer Realzins not-

wendig sein könnte, um Ersparnisse und Investitionen zum Ausgleich und die Volkswirtschaften in ein 

Gleichgewicht mit hoher Beschäftigung und ansprechendem Wirtschaftswachstum zu führen, erscheint 

vor diesem Hintergrund durchaus begründet. 

  

                                                      

1 Der globale Realzins wurde vom IWF als Durchschnitt der mit der Wirtschaftskraft gewichteten realen Zinssätze 

für zehnjährige Staatsanleihen aus 19 hochentwickelten Volkswirtschaften berechnet. Einbezogen wurden folgende 
Länder: USA, Vereinigtes Königreich, Österreich, Belgien, Frankreich, Deutschland, Italien, Niederlande, Norwe-
gen, Schweden, Schweiz, Kanada, Japan, Finnland, Griechenland, Portugal, Spanien, Australien, Neuseeland. Die 
Interquartil-range illustriert das Ausmaß der Streuung um den Durchschnittswert, vgl. Blanchard et al., 2014, 101–
102. 
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 Abbildung 1-2: Entwicklung der globalen Realzinsen 1985–2012 (Prozent pro Jahr)  

 

Quelle: Blanchard et al., 2014, 102 

 

   
 

1.2 Wachstum gestern, heute, morgen – ein Überblick 

Die Entwicklung der Wachstumsraten in zahlreichen Volkswirtschafen sowie die Prognosen am aktuel-

len Rand weisen möglicherweise auf eine Abschwächung der globalen Wachstumsdynamik hin. Aller-

dings ist der Gesamtbefund keinesfalls eindeutig und die Situation in einzelnen Ländern unterschiedlich. 

Zur Illustration zeigt Tabelle 1-1 die BIP-Wachstumsraten für Österreich und einige Vergleichsregionen 

nach verschiedenen Konzepten und in verschiedenen Perioden. 
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Tabelle 1-1: BIP-Wachstum Österreich im Vergleich 

Prozent pro Jahr 

 

 
      

Est. 
2013 

Est. 
2015 

 

 
  

1990/ 
2000 

2000/ 
2008 

2008/ 
2010 

2010/ 
2014 

2014/ 
2018 

2014/ 
2018 

 

 
BIP (real in nationaler Währung) 

 

 
Österreich 2,6 2,1 -1,0 1,1 1,6 1,3 

 

 
China 10,4 10,7 9,8 8,0 7,0 6,3 

 

 
Deutschland 1,9 1,3 -0,9 1,5 1,3 1,5 

 

 
USA 3,4 2,1 -0,2 2,1 3,3 2,8 

 

 
BIP (in laufenden USD) 

 

 
Nicht-OECD 6,4 14,4 8,1 8,2 7,6 4,6 

 

 
OECD 3,9 6,6 -0,9 2,4 4,9 2,0 

 

 
Österreich 1,7 10,2 -4,7 2,9 4,5 -0,7 

 

 
Welt 3,8 8,3 1,7 4,3 6,0 3,2 

 

 
BIP in Kaufkraftparitäten (in laufenden internationalen USD) 

 

 
Nicht-OECD 8,3 9,3 6,2 6,9 7,8 6,5 

 

 
OECD 5,0 4,7 0,7 3,3 4,9 4,0 

 

 
Österreich 4,7 4,6 0,0 2,8 4,5 2,9 

 

 
Deutschland 4,0 3,8 0,0 3,2 3,9 3,2 

 

 
Welt 6,2 6,7 3,4 5,2 5,9 5,4 

 

 
Quelle: IWF (2013, 2015); eigene Berechnungen IW Consult 

 

         
 

Blendet man die Jahre der Wirtschaftskrise von 2008 bis 2010 aus, ergeben sich folgende Befunde: 

 In Österreich ist in den Jahren 2010 bis 2014 ein Rückgang der Wachstumsraten des realen 

Bruttoinlandsprodukts gegenüber dem Zeitraum 1990 bis 2008 zu erkennen. Die derzeitige 

Prognose des IWF sieht allerdings wieder eine leichte Beschleunigung auf 1,3 Prozent für die 

Jahre 2014 bis 2018. 

 Ähnliche Muster sind in den USA und China erkennbar. Etwas anders ist die Situation in 

Deutschland. Dort war die Wachstumsrate nach der Krise (2010–2014) mit 1,5 Prozent leicht 

höher als im Zeitraum 2000 bis 2008. 

 Weltweit hat sich das BIP-Wachstum (gemessen in laufenden Dollar) von 8,3 Prozent (2000–

2008) auf 4,3 Prozent (2010–2014) fast halbiert. Aber die Wachstumsraten sind immer noch 
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höher als in den 1990er Jahren. Die IWF-Prognosen für 2014 bis 2018 sagen allerdings einen 

weiteren Rückgang auf nur 3,2 Prozent pro Jahr voraus. Dieses Muster ist in den OECD-Län-

dern, den Nicht-OECD-Ländern und mit Abstrichen in Österreich zu beobachten. 

 Die Befunde gelten für das Jahr 2014 auch, wenn man das BIP in Kaufkraftparitäten misst. 

Allerdings gibt es einen wesentlichen Unterschied: Hier sagen die Prognosen des IWF einen 

Wiederanstieg der Wachstumsraten auf das Niveau der Vorkrisenjahre voraus. 

Zwischenfazit: Eine Wachstumsabschwächung ist weltweit durchaus diagnostizierbar, wenn auch nicht 

durchgängig auf Basis aller Messkonzepte. Wachstumsraten von 1 Prozent oder weniger, die das Ein-

treten einer Minimalwachstumsphase auf breiter Front belegen würden, sind allerdings nicht erkennbar. 

Er gibt allerdings zwei Warnzeichen: 

 Der IWF hat seine Wachstumsprognosen im Verlauf der vergangenen zwei Jahre deutlich ge-

senkt. Im Frühjahr 2015 wurde für den Zeitraum von 2014 bis 2018 noch eine Zunahme des 

weltweiten BIP (laufende US-Dollar) um jährlich 3,2 Prozent prognostiziert – im Herbst 2013 

lautete der entsprechende Prognosewert noch 6 Prozent. Diese deutliche Abwärtskorrektur der 

Erwartungen betrifft OECD-Staaten ebenso wie Schwellen- und Entwicklungsländer. 

 Eine neuere Untersuchung der Deutschen Bundesbank (Monatsbericht 7/2015) bestätigt diesen 

Trend und führt ihn auf ein fallendes Potenzialwachstum zurück. Dabei wird das Trendwachs-

tum mit verschiedenen Filtertechniken aus dem BIP-Wachstum bestimmt: Zwischen 1981 und 

2000 hat sich das Trendwachstum zyklisch von 3 Prozent auf 4 Prozent pro Jahr erhöht. Zwi-

schen 2000 und 2005 sind die Wachstumsraten kontinuierlich auf rund 7,5 Prozent gestiegen, 

danach fielen sie bis zum Jahr 2014 auf 5 Prozent. Als Gründe werden neben Konjunkturzyklen 

die Abschwächung des Wachstums in China und anderen Schwellenländern sowie dämpfende 

Effekte aus rohstoffexportierenden Ländern nach Ende der Rohstoffhausse angeführt. 

Verstärkt wurden diese Eintrübungstendenzen seit Mitte August 2015 durch eine Reihe beunruhigender 

Nachrichten aus China – von nach unten revidierten Wachstumsprognosen über deutliche Verluste der 

chinesischen Börsen bis hin zur zunehmenden Aufdeckung struktureller Probleme. 

Fazit: Insbesondere die wiederholte Korrektur der Wachstumserwartungen nach unten im Verlauf der 

vergangenen zwei Jahre sowie das offensichtlich sinkende Trendwachstum in den Schwellenländern  

lässt vermuten, dass in den nächsten Jahren weltweit mit einer Eintrübung der Wachstumsaussichten 

zu rechnen ist. Die Auseinandersetzung mit möglichen Folgen eines Niedrigwachstumsumfelds sowie 

das Ausloten wirtschaftspolitischer wie unternehmerischer Strategien sind daher dringend geboten. 

 

1.3 Wirtschaftspolitische Ausgangslage – Wo steht Österreich? 

Zur Charakterisierung der wirtschaftspolitischen Ausgangslage in Österreich illustriert Abbildung 1-3 die 

Standortqualität mithilfe des IW-Standortindex. Der Index bereitet für 45 führende Industrieländer 

(OECD-Staaten plus die wichtigsten Schwellenländer) die Standortqualität in 13 Bereichen auf. Des 
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Weiteren zeigen wir die Abhängigkeit Österreichs von internationalen Absatzmärkten. Dadurch wird ver-

deutlicht, wie geringe Wachstumspotenziale in anderen Volkswirtschaften, wie z. B. China oder anderen 

Schwellenländern, auf Österreich überschwappen könnten.  

 

   
 Abbildung 1-3: Standortbedingungen Österreich im Vergleich 2013 

Unterschiede im Vergleich zu 45 führenden Industrieländern (100-Linie) 

Quelle: Eigene Berechnung nach IW Consult (2015d) 

 

   
 

Insgesamt liegt Österreich im IW-Standortindex (IW Köln / IW Consult, 2012; IW Consult 2015d) auf 

Platz 142 und damit im vorderen Mittelfeld. Mit Ausnahme der Bereiche Bürokratie und Kosten verfügt 

das Land über eine überdurchschnittliche Standortqualität, übertrifft mit Ausnahme des Bereichs Offen-

heit/Außenwirtschaft allerdings in keiner Dimension die Werte der fünf Top-Länder (Schweiz, Schwe-

den, Deutschland, Niederlande, Dänemark). Relative Schwächen sind im Vergleich zu den Top-Ländern 

bei den Rahmenbedingungen (Regulierung und Bürokratie) sowie bei der Infrastruktur erkennbar. Aber 

                                                      

2 Sonderauswertung im Rahmen dieser Studie. Für die Methode siehe IW Köln und IW Consult (2012). 
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auch beim Humankapital oder dem Umfeld für Forschung und Entwicklung reicht es nicht für Top-Plat-

zierungen. Auch die Kostensituation (Arbeitskosten, Steuern, Energiekosten) wird für Österreich noch 

etwas ungünstiger gesehen als in den Top-5-Ländern. Die wirtschaftspolitische Grundherausforderung 

ist offensichtlich: Vorhandene Nachteile bei den Kosten sowie der Rohstoffausstattung muss Österreich 

durch gute Rahmenbedingungen, hochqualifizierte Fachkräfte, eine große Forschungs- und Innovati-

onskraft sowie stark vernetzte Wertschöpfungsketten kompensieren. 

Faktencheck Netzwerkökonomie 

Österreich ist ein Land mit einer Netzwerkökonomie, die eng in Wertschöpfungsverbünde integriert ist. 

So findet rund die Hälfte des österreichischen Vorleistungshandels grenzüberschreitend statt (Tabelle 

2-4). Wichtigste Handelspartner sind dabei die europäischen Länder, allen voran Deutschland. Darüber 

hinaus hat sich auch der Vorleistungshandel mit den internationalen Schwellenländern in den letzten 

Jahren signifikant erhöht. 

 2013 entfielen 71 Prozent des grenzüberschreitenden Vorleistungsgüterhandels Österreichs 

auf die EU; allein Deutschland hat einen Anteil von 34 Prozent. 

 Der Vorleistungshandel mit China hat sich von 0,5 Prozent im Jahr 2000 auf 1,9 Prozent 2013 

erhöht. 

 48 Prozent (2011) der Vorleistungslieferungen des verarbeitenden Gewerbes Österreichs ge-
hen an Deutschland. Für Deutschland ist China ein zunehmend wichtiger Absatzmarkt. Eine 
Wachstumsschwäche in China würde die österreichische Industrie deshalb über den Vorleis-
tungsverbund hart treffen. 

 

       
 

Tabelle 1-2: VL-Verflechtungen im internationalen Vergleich 

Angaben in Prozent 

 

 

  

Wertschöpfung-
Anteil Ver. Gew. 

Verbund-Anteil Anteil grenz-
überschr. VL-
Handel 

 

 

2011 

Österreich 18,5 8,0 49,2 
 

 
EU-27 15,8 8,5 40,2 

 

 
Welt 17,1 3,7 29,0 

 

 

1995 

Österreich 19,6 5,6 41,9 
 

 
EU-27 20,1 7,7 30,8 

 

 
Welt 19,6 4,1 23,2 

 

 
Quelle: WIOD (2014); eigene Berechnungen IW Consult 

 

       
 

  



 
 

     
 
 
 
 

23 

Infolge ihres starken Wachstums und der zunehmenden internationalen Verflechtung der Wertschöp-

fungsketten gewinnen die Schwellenländer auch für Österreich zunehmend an Bedeutung. Neben dem 

direkten Kanal sind auch indirekte Effekte, insbesondere durch Vorleistungslieferungen nach Deutsch-

land, zu berücksichtigen. Das kann am Beispiel China illustriert werden (IW Consult, eigene Berechnun-

gen auf Basis von WIOD, 2014): Die Endnachfrage (Konsum- und Investitionsgüter) hat sich seit dem 

Jahr 2000 auf 6,9 Billionen Dollar versechsfacht.  

 2011 waren rund 5,2 Milliarden Dollar österreichischer Wertschöpfung in der Endnachfrage Chi-

nas enthalten. Im Jahr 2000 waren es nur rund 0,6 Milliarden Dollar. 

 Dies entspricht einem Anstieg um 720 Prozent. Der Betrag der österreichischen Wertschöpfung 

in der Endnachfrage der Staaten der EU-28 hat sich im selben Zeitraum nur um 110 Prozent 

erhöht. 

 1995 wurden noch 90 Prozent der österreichischen Wertschöpfung in der EU-28 konsumiert 

und 0,2 Prozent in China. 2011 verblieben 84,5 Prozent in der EU-28 und 1,3 Prozent in China. 
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2 Begründungsmuster für ein Minimalwachstumsszenario 

Im folgenden Abschnitt geben wir eine Übersicht über die Begründungsmuster, die in der Literatur an-

geführt werden, um ein weltweites Niedrigwachstumsszenario zu skizzieren. Wir unterteilen die Darstel-

lung in angebotsorientierte- und nachfrageorientierte Begründungsmuster. Häufig beziehen sich beide 

Ansätze auf dieselben weltweiten Entwicklungstrends, wie beispielsweise eine veränderte Altersstruktur 

oder Verschiebungen in der Einkommensverteilung. Jedoch ist es speziell für die politischen Implikati-

onen wichtig, zwischen den zwei Ansätzen zu unterscheiden. 

Die angebotsorientierten Begründungsmuster basieren im Kern auf der Befürchtung, dass zukünftige 

Produktionsmöglichkeiten weit weniger dynamisch wachsen werden, weil sich die Verfügbarkeit der nö-

tigen Produktionsmittel verschiebt oder weil schlicht die Produktivitätsfortschritte nachlassen. Im Ge-

gensatz dazu erwarten Verfechter der nachfrageorientierten Begründungsmuster eine nachhaltige 

Schwäche der weltweiten Güternachfrage, weil strukturelle Trends zu immer mehr Ersparnissen führen, 

ohne adäquate Investitionsmöglichkeiten zu eröffnen. Die strikte Teilung dieses Begründungsmusters 

impliziert jedoch keineswegs ein Entweder-oder – es ist durchaus möglich, dass beide Mechanismen 

zeitgleich wirken oder sich gegenseitig verstärken. 

Angebotsorientierte Begründungsmuster basieren auf den Grundlagen des neoklassischen Wachs-

tumsmodells, das die Produktionsmöglichkeiten einer Volkswirtschaft und somit das potenzielle Ange-

bot von Gütern und Dienstleistungen zu erklären versucht.3 Die gesamtwirtschaftlichen Produktions-

möglichkeiten entstehen darin durch das Zusammenspiel verschiedener Produktionsfaktoren, wie z. B. 

Maschinen und Arbeit. Durch sie werden vorhandene Ressourcen genutzt, um sie im Produktionspro-

zess in neue Waren und Dienstleistungen zu überführen. Wird einer der Produktionsfaktoren ausgewei-

tet oder effizienter eingesetzt, kann eine größere Menge von Gütern produziert werden und es entsteht 

Wachstum. Die stärkere Integration von Frauen in den Arbeitsmarkt seit den 1970er Jahren ist ein Bei-

spiel für diesen Mechanismus, aber auch die massive Ausweitung des materiellen Kapitalstocks wäh-

rend der ersten industriellen Revolution im 19. Jahrhundert passt in dieses Schema. 

Dynamisches Wachstum entsteht im neoklassischen Modell durch gesamtwirtschaftliches Sparen. In 

dem Maße, in dem ein Teil des produzierten Outputs genutzt wird, um ihn in den vorhandenen Kapital-

stock zu reinvestieren, vergrößern sich die Bestände an Maschinen und Ausrüstungen und somit die 

Produktionsmöglichkeiten. Wachstum entsteht immer dann, wenn die Summe der Investitionen die Ab-

schreibungen (also den Verschleiß) des vorhandenen Kapitalstocks überschreitet. 

Allerdings würde ein Wirtschaftswachstum, das ausschließlich durch die Ausweitung der Produktions-

faktoren getrieben wird, irgendwann an natürliche Grenzen stoßen. So ist die Erweiterung des Produk-

tionsfaktors Arbeit beispielsweise durch die natürlichen Grenzen des Bevölkerungswachstums einge-

schränkt. Der Kapitalstock kann zwar, wenn von räumlichen Grenzen abgesehen wird, ständig weiter 

ausgebaut werden, allerdings ist er gekennzeichnet durch abnehmende Grenzerträge. Das heißt, dass 

                                                      

3 Als Begründer der Theorie gelten Robert Solow (1956) und Trevor Swan (1956). Eine ausführliche Übersicht bietet 
das Lehrbuch von Barro und Sala-i-Martin (2004); eine kurze Beschreibung liefern wir im Anhang dieser Studie 
(Abschnitt 6.1). 



 
 

     
 
 
 
 

25 

für eine gegebene Menge Beschäftigte jede zusätzliche Einheit an Kapital immer weniger zusätzliche 

Produktion generiert. Beispielweise führt der erste angeschaffte Computer am Arbeitsplatz zu einer sehr 

großen Steigerung der Produktionsmöglichkeit eines Mitarbeiters, durch den zweiten Computer am sel-

ben Arbeitsplatz sind jedoch bereits keine Ausweitungen der Produktion mehr zu erwarten. 

Teilweise können diese natürlichen Grenzen jedoch durch einen abstrakteren Kapitalbegriff – dem so-

genannten Humankapital – überwunden werden. Hinter dem Begriff des Humankapitals steht die Idee, 

dass der Produktionsfaktor Arbeit nicht nur durch eine simple Ausweitung von Arbeitsstunden vergrößert 

werden kann, sondern auch durch seine Qualität bestimmt wird. Innerhalb des neoklassischen Modells 

ist Wachstum demnach auch möglich, wenn das durchschnittliche Bildungsniveau erweitert und somit 

der Produktionsfaktor Humankapital „vergrößert“ wird (Lucas, 2015). 

Der wichtigste Treiber von anhaltendem Wirtschaftswachstum ist jedoch die stetige Verbesserung der 

Produktionstechnologie, also des Zusammenspiels der Produktionsfaktoren. Seine Entwicklung wird als 

so genannte totale Faktorproduktivität gemessen und beschreibt jenen Teil des Wirtschaftswachstums, 

der nicht durch eine Ausweitung der Produktionsfaktoren erklärt werden kann. Eine Steigerung der to-

talen Faktorproduktivität kann nur durch technologischen Fortschritt und Innovationen erreicht werden. 

Innovationen ermöglichen, dass mit derselben Menge Kapital und Beschäftigte eine quantitativ größere 

oder qualitativ höherwertige Menge Güter produziert werden kann. So wurde beispielsweise die Erfin-

dung des Ottomotors nicht dafür genutzt, eine größere Menge Pferdekutschen zu produzieren, sondern 

es entstand zunächst vor allem ein qualitativ höherwertiges Produkt – das Automobil. Erst die Perfekti-

onierung der Fließbandarbeit durch Henry Ford ermöglichte dann eine quantitative Ausweitung der Pro-

duktion. 

Die sogenannten neuen Wachstumstheorien versuchen die Ursachen des technologischen Fortschritts 

als Treiber des Wirtschaftswachstums zu erklären (Romer, 1990). In diesen Theorien wird angenom-

men, dass Unternehmer immer dann einen Anreiz haben, in Forschung und Entwicklung zu investieren, 

wenn sie sich einen Marktvorteil auf den dadurch neu geschaffenen Absatzmärkten erhoffen. Dieser 

entsteht durch die Möglichkeit, die neu entwickelten Produkte exklusiv am Markt anzubieten. Grundvo-

raussetzung für diese Anreizstruktur ist ein funktionierendes Patentrecht und dessen zuverlässige recht-

liche Durchsetzbarkeit. Innerhalb dieser Logik entsteht dauerhaftes Wirtschaftswachstum, wenn Regie-

rungen die richtigen institutionellen Rahmenbedingungen setzen und in den Forschungsabteilungen der 

Unternehmen ständig neue marktfähige Ideen entwickelt werden.4 

Fazit: Produktionspotenziale und damit strukturelles Wirtschaftswachstum entstehen durch eine Kom-

bination aus Produktionsfaktoren (materielles Kapital, Anzahl und Kompetenz der Erwerbspersonen) 

sowie der ständigen Weiterentwicklung der Technologie, mit der diese genutzt werden.  

Im folgenden Abschnitt werden Entwicklungen dieser Bestimmungsfaktoren diskutiert und Argumente 

erläutert, die zu einem langfristig niedrigen Wachstumspfad führen können. Die Darstellung stützt sich 

                                                      

4 Eine Ausnahme bildet die Grundlagenforschung, durch die nicht unmittelbar neue Produkte entstehen und keine 
neuen Absatzmärkte erschlossen werden. Für Unternehmen besteht daher kein direkter Anreiz in Grundlagenfor-
schung zu investieren und es bleibt die Aufgabe des Staates, diese durch Finanzierung von Universitäten und 
Forschungsinstituten bereitzustellen (Barro und Sala-i-Martin, 2004). 
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zum Teil auf die Analysen von Robert Gordon, der ein Niedrigwachstumsszenario für die USA entwirft 

(z. B. Gordon, 2014, 2015). Sie ist jedoch durch Gegenpositionen und Begründungsmuster erweitert, 

die – aus einer europäischen Perspektive – ebenfalls als relevant erscheinen. Die dargestellten Begrün-

dungsmuster umfassen den demografischen Wandel, Bildung, Staatsverschuldung, Ungleichheit von 

Einkommen und Vermögen, Innovationen sowie die Möglichkeit von ökologischen Grenzen des Wirt-

schaftswachstums. 

2.1.1 Demografischer Wandel 

Die demografische Entwicklung in den meisten Volkswirtschaften der Welt ist gekennzeichnet durch 

fallende Geburtenraten bei gleichzeitig steigender Lebenserwartung. Diese Entwicklung kann zurzeit 

besonderes in Europa und Japan beobachtet werden. Sie wird jedoch auch auf anderen Kontinenten 

zunehmend an Bedeutung gewinnen. So sagen die Vereinten Nationen für 99 Prozent aller Länder der 

Welt einen Anstieg des Anteils der Personen im Alter von über 60 Jahren bis zum Jahr 2050 voraus 

(United Nations 2014). In Europa wird der größte Anstieg zu beobachten sein. Von 23 Prozent im Jahr 

2014 wird sich, der Projektion zufolge, der Anteil der über 60-Jährigen bis zum Jahr 2050 auf 34 Prozent 

erhöhen. Dadurch entstehen erhebliche Herausforderungen für die Finanzierung von umlagefinanzier-

ten Sozialversicherungssystemen, aber auch für die Verfügbarkeit von Personen, die sich am Arbeits-

markt beteiligen können oder wollen (International Monetary Fund, 2015).5  

In der Logik des neoklassischen Wachstumsmodells bedeutet ein Rückgang der Anzahl von Personen 

im erwerbsfähigen Alter eine geringere Verfügbarkeit des Produktionsfaktors Arbeit. Würden alle ande-

ren Produktionsfaktoren unverändert bleiben, also beispielsweise die Produktionstechnologie oder das 

durchschnittliche Humankapital, wäre mit einem Rückgang des absoluten Wachstumspotenzials zu 

rechnen. Auch das Pro-Kopf-Wachstum ist beeinträchtigt, wenn die Verschiebung der Altersstruktur das 

Verhältnis zwischen arbeitenden und nicht arbeitenden Personen verändert. Bei gleichbleibender Pro-

duktivität muss die durchschnittliche Produktion der Gesamtbevölkerung zwangsläufig sinken, wenn der 

Anteil der arbeitenden Bevölkerung abnimmt. 

Neben dem reinen Mengeneffekt ist eine Reihe von zusätzlichen Wachstumseffekten durch den demo-

grafischen Wandel denkbar. Der höhere Anteil der Älteren in der Bevölkerung belastet die Sozialversi-

cherungssysteme. Ohne eine Anpassung des Renteneintrittsalters oder eine Veränderung der Leis-

tungshöhe werden die Transferzahlungen der Rentenversicherungen steigen (OECD, 2011). Außerdem 

steigt mit höherem Alter die Wahrscheinlichkeit auf Inanspruchnahme von Pflegeleistungen und auch 

Gesundheitskosten nehmen zu (Colombo et al., 2011; Oliveira Martins und de la Maisonneuve, 2014). 

In umlagefinanzierten Sozialversicherungssystemen kommt es zu einer Mehrbelastung der arbeitenden 

Bevölkerung, wodurch negative Einflüsse auf das Wirtschaftswachstum zu befürchten sind. Steigende 

                                                      

5 Studien zeigen, dass die Wahrscheinlichkeit, am Arbeitsmarkt teilzunehmen, ab dem fünfzigsten Lebensjahr mit 
zunehmendem Alter stark abnimmt (International Monetary Fund, 2015). 
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Arbeitskosten reduzieren die Arbeitsnachfrage und ein geringeres Lohnniveau verringert das Arbeitsan-

gebot – in beiden Fällen wird der Produktionsfaktor Arbeit weiter belastet.6 

Zusätzlich gibt es die Befürchtung, dass die Produktivität von Beschäftigten im Alter fallen könnte, wäh-

rend Löhne i.d.R. nicht an das Sinken der Produktivität angepasst werden können (Braconier et al., 

2014; Lazear, 1981). Dies hätte einen durchschnittlichen Produktivitätsabfall bei gleichzeitig steigenden 

Arbeitskosten zur Folge und demnach einen negativen Wachstumseffekt. Empirisch ist diese Annahme 

jedoch umstritten (Bloom und Sousa-Poza, 2013). 

Die großen Veränderungen in der Erwerbsbeteiligung haben sich bis jetzt noch nicht voll bemerkbar 

gemacht. Gordon (2012) sowie Eggleston und Fuchs (2012) argumentieren, dass das Wirtschafts-

wachstum in den USA bis Ende der 1990er Jahre stark von der steigenden Erwerbsbeteiligung von 

Frauen und der in den Nachkriegsjahren geborenen „Baby-Boomer-Generationen“ profitiert habe. Diese 

Entwicklung, so die Befürchtung, beginnt sich nun umzukehren, weil die Beteiligung von Frauen stag-

niert und die geburtenstarken Jahrgänge zunehmend in die Rente eintreten. Auch der Internationale 

Währungsfonds geht deshalb davon aus, dass sich das weltweite Wirtschaftswachstum in den nächsten 

20 Jahren deutlich weniger dynamisch entwickeln wird als in den Jahren vor der Wirtschafts- und Fi-

nanzkrise (International Monetary Fund, 2015). 

Faktencheck Demografie 

Prognose der OECD 

Der wesentliche demografische Trend ist die Alterung der Bevölkerung. Der Anteil der über 65-Jährigen 

an der Gesamtbevölkerung steigt weltweit. Nach Angaben der OECD in Österreich von 18,5 Prozent 

(2014) auf 28,2 Prozent (2050). Eine schrumpfende Bevölkerung ist in Österreich nicht zu erwarten. Die 

Prognosen sagen einen Anstieg von 8,5 Millionen Einwohnern (2014) auf 9,3 Millionen (2050) voraus. 

Das liegt auch an einer steigenden Lebenserwartung. Sie soll für Männer von 78,4 (2013) auf 84,9 Jahre 

(2060) und für Frauen von 83,5 auf 89,1 Jahre ansteigen. Weltweit wird die Bevölkerung wachsen, aber 

auch altern. 

  

                                                      

6 Auch für kapitalgedeckte Systeme bestehen Herausforderungen. Sobald die geburtenstarke Generation das Ren-
teneintrittsalter erreicht, beginnt sie ihre angesammelten Ersparnisse abzubauen und gegen Konsumgüter einzu-
tauschen. Dies führt zu einem Ungleichgewicht auf den Märkten für Spareinlagen und Konsumgüter. Beide Märkte 
können in ihr Gleichgewicht zurückkehren, indem die Preise für Konsumgüter steigen und der Wert der Spareinla-
gen fällt. Dadurch sinkt jedoch das reale Rentenniveau der älteren Generation. Zwar können diese Risiken durch 
Diversifizierung auf dem internationalen Kapitalmarkt abgeschwächt werden, allerdings besteht auch hier die Ge-
fahr einer Abwertung durch eine Anpassung der Wechselkurse (Barr, 2002). 
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Tabelle 2-1: Bevölkerung nach Regionen 

In 1.000 Einwohnern 

 

 
 1995 2014 2050 

 

 
Österreich 7.948 8.503 9.323 

 

 
Deutschland 81.678 80.921 69.410 

 

 
USA 266.278 318.892 399.803 

 

 
EU-27 477.428 507.553 523.804 

 

 
Welt 5.  7.243.784 9.550.945 

 

 
Anteil der Bevölkerung im Alter von mindestens 65 Jahren 

 

 
Österreich 15,1 18,5 28,2 

 

 
Deutschland 15,5 21,4 33,1 

 

 
USA 12,7 14,5 21,0 

 

 
EU-27 14,8 18,6 28,7 

 

 
Welt 6,6 8,2 15,6 

 

 
Quelle: OECD (2015a); eigene Berechnungen IW Consult 

 

      
 

Projektionen der EU 

Zu einem ähnlichen Ergebnis kommen die Projektionen des EU-Aging-Reports (Europäische Kommis-

sion, 2015) für Österreich in ihrem Basisszenario: 

 Kein Bevölkerungsrückgang bis zum Jahr 2060.  

 Der Bevölkerungsrückgang bei den 15- bis 64-Jährigen fällt nach EU-Schätzungen bis 2060 

eher gering aus; die OECD-Prognosen sehen einen stärkeren Rückgang voraus.  

 Ein Zuwachs des Anteils der über 65-Jährigen an der Bevölkerung um 11 Prozentpunkte. 

 Eine dramatische Verschiebung der Altersrelationen. Heute kommen auf 100 Einwohner im Al-

ter zwischen 15 und 64 Jahren 27 Einwohner über 65 Jahre. Im Jahr 2060 ist die Anzahl mit 

51 über 65-Jährigen je 100 Einwohner im erwerbsfähigen Alter fast doppelt so groß.  

 Die Relation der Bevölkerung unter 15 Jahren und über 64 Jahren zu den potenziellen Erwerbs-

personen (15 bis 64 Jahre) steigt von 48 Prozent (2013) auf 75 Prozent (2060). 

 Aber: Im Gegensatz zu Deutschland und der EU wird in Österreich bis 2060 lediglich ein leichter 

Rückgang der Zahl der Erwerbspersonen (Bevölkerung im Alter von 15 bis 64 Jahren) erwartet. 

Im Gegenteil – bis 2040 wird ein Anstieg prognostiziert. 

 Diese Unterschiede gerade zwischen Deutschland und Österreich zeigen sich auch bei Er-

werbspersonen (15- bis 64-Jährige, die dem Arbeitsmarkt zur Verfügung stehen). Österreich 

wird das Niveau von 2013 bis 2060 in etwa halten. Für Deutschland ist ein Rückgang von etwa 

25 Prozent und für die EU von knapp 10 Prozent prognostiziert. 
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Tabelle 2-2: Überblick zur demografischen Lage Österreichs 
 

 
  2013 2040 2060 

 

 Bevölkerung  
(in 1.000 Personen) 8.500 9.600 9.700 

 

 Bevölkerung im Alter 15–64 
Jahren (in 1.000 Personen) 5.717 5.732 5.536 

 

 Anteil 65+ Jahre 
(in Prozent) 18,2 26,4 28,9 

 

 Erwerbspersonen 
(in 1.000 Personen) 4.353 4.489 4.317 

 

 Altersabhängigkeitsrate* 
(in Prozent) 27,0 44,4 50,5 

 

 Abhängigkeitsrate** 
(in Prozent) 48,0 68,0 75,0 

 

  
*Altersabhängigkeitsrate = Personen über 65 Jahre im Verhältnis zu Personen im erwerbs-
fähigen Alter (15–64 Jahre);  
**Abhängigkeitsrate = Personen unter 15 Jahren oder über 64 Jahren im Verhältnis zu Per-
sonen im erwerbsfähigen Alter (15–64 Jahre) 

Quelle: Europäische Kommission (2015) 

 

      
 

   
 Abbildung 2-1: Entwicklung der Erwerbspersonen ausgewählter Länder  

Beschäftigte und Arbeitssuchende (Erwerbspersonen); 2013=100 

 

 Quelle: Europäische Kommission (2015)  
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Fazit: Die Bevölkerungsentwicklung an sich begründet weltweit insgesamt kein Niedrigwachstumssze-

nario. Das gilt auch für Österreich. Die Bevölkerung wird langfristig bis 2060 wachsen. Die Zahl der 

Erwerbspersonen steigt bis 2045 und geht dann langsam zurück. Das ist im Vergleich zu Deutschland 

oder zur EU eine bessere Ausgangslage. Allerdings wird die Bevölkerung drastisch altern – diese Ver-

schiebung der Altersstruktur ist das zentrale demografische Problem. 

2.1.2 Bildung 

Die Akkumulation von Humankapital ist von zentraler Bedeutung für das Wirtschaftswachstum moderner 

Volkswirtschaften. Besser ausgebildete Beschäftigte sind produktiver und deshalb in der Lage, einen 

größeren Output zu generieren. Investitionen in Bildung führen somit zu erhöhten Wachstumsperspek-

tiven. Der positive Effekt von Bildung wird weiter verstärkt durch externe Effekte auf die Leistung anderer 

Mitarbeiter, die z. B. durch bessere Anleitung ebenfalls produktiver werden können. Mit dem Wissen der 

Mitarbeiter in Forschungsabteilungen steigt zudem die Wahrscheinlichkeit für Innovationen (Sianesi und 

van Reenen, 2000). Goldin und Katz (2008) berechnen, dass die Zuwächse im „Bildungsoutput“ zwi-

schen 1890 und 1970 für gut 0,35 Prozentpunkte des jährlichen Pro-Kopf-Wachstums in den USA ver-

antwortlich waren. Der Nobelpreisträger Robert E. Lucas hält Bildung deshalb für einen der wichtigsten 

Wachstumsfaktoren überhaupt (Lucas, 2015). 

Der Bildungsbegriff beschränkt sich dabei nicht ausschließlich auf primäre, sekundäre oder tertiäre Bil-

dung, sondern umfasst ein Konzept des lebenslangen Lernens, das mit der Geburt beginnt. Frühkindli-

cher Bildung wird eine besondere Rolle zugeschrieben. Sie bildet das Fundament für die spätere Ent-

wicklung. Studien finden Hinweise darauf, dass unterlassene frühkindliche Entwicklung in späteren Jah-

ren nur schwer wieder aufzuholen ist (Heckman, 2006). Gerade um den Ansprüchen neuer technologi-

scher Entwicklungen gerecht zu werden und um dem oben beschriebenen Produktivitätsabfall im Alter 

entgegenzuwirken, wird zunehmend auch Fortbildungsmaßnahmen eine wachstumssteigernde Rolle 

zugeschrieben (Braconier et al., 2014). 

In den USA beobachtet Gordon (2012) eine Vernachlässigung der wichtigen Rolle von Bildung auf das 

Wirtschaftswachstum. Er befürchtet, dass die „schlechten“ Ergebnisse in PISA-Tests und die nachlass-

endenden Quoten von High-School- und Universitätsabsolventen die Wachstumsaussichten der USA 

nachhaltig schädigen werden. 

Auch für Deutschland können positive Effekte von Bildung auf das Wirtschaftswachstum empirisch 

nachgewiesen werden. Aufbauend auf einer Arbeit von Wößmann/Piopiunik (2009) haben Geis/Plün-

necke (2012) in einer Modellrechnung gezeigt, dass die in PISA-Tests zwischen 2000 und 2009 gemes-

sene Verbesserung der Kompetenzen der deutschen Schüler langfristig zu einer Erhöhung der jährli-

chen Wachstumsrate von 0,35 Prozentpunkten führt. Der Effekt wird sukzessive zunehmen und erst in 

2055 dieses Ausmaß erreichen. 

Faktencheck Bildung  

 Der Better Life Index der OECD (OECD 2015b, 2015c) zeigt, dass Österreich im Bereich Bil-

dung und Kompetenzen (0,64 Punkte) insgesamt deutlich über dem OECD-Durchschnitt (0-

Linie), aber unter dem Niveau der relevanten Konkurrenzländer (1,69 Punkte) liegt. 



 
 

     
 
 
 
 

31 

 Einen ähnlichen Befund zeigt der Subindex „Humankapital“ des IW-Index zur Messung der in-

dustriellen Standortqualität der 45 wichtigsten Industrieländer (Abbildung 1-3). Österreich er-

reicht mit 109 Punkten (Durchschnitt = 100) einen überdurchschnittlichen Wert, der allerdings 

das Niveau der OECD-Industrieländer (112 Punkte) nicht ganz erreicht. Der entscheidende 

Trend ist aber, dass die Schwellenländer aufholen und den Abstand 2013 gegenüber 2000 re-

duziert haben. 

 Der Anteil der Ausgaben für Bildung am BIP liegt in Österreich nach Angaben der OECD im 

Jahr 2011 mit 5,69 Prozent sowohl über dem europäischen (5,44 Prozent) als auch dem deut-

schen (5,12 Prozent) Vergleichswert, aber unter dem Durchschnittswert für die OECD-Länder 

insgesamt (6,07 Prozent). 

 Der Anteil der Akademiker an der Bevölkerung im Alter zwischen 25 und 64 Jahren ist in Öster-

reich unterdurchschnittlich stark ausgeprägt. 2013 konnten 21 Prozent der Österreicher in der 

Altersgruppe einen tertiären Abschluss vorweisen. Europaweit waren es rund 30 Prozent. Seit 

dem Jahr 2000 hat sich der Anteil sowohl in Österreich (14 Prozent) als auch in Europa (20 

Prozent) deutlich erhöht, die Entwicklung war aber auch hier in Österreich durch eine geringere 

Dynamik geprägt. Bei den Akademikerquoten haben Österreich und andere Industrieländer 

noch einen großen Vorsprung gegenüber Schwellenländern. In China liegt diese Quote bei 

4 Prozent und in Brasilien bei 13 Prozent. Beachtet man aber die Größe dieser Länder, wird 

deutlich, dass dort ein großer Akademiker-Pool entsteht, der die Transformation in die Wissens-

gesellschaft auch in diesen Ländern vorantreibt. 

 Allerdings sind die Befunde zu Akademikerquoten zu relativieren, weil sie nicht die Bedeutung 

der beruflichen Bildung berücksichtigen, die gerade eine Stärke von Österreich, Deutschland 

und der Schweiz ist.  

 Bildung in Österreich lohnt sich. Die Einkommensspreizung nach Bildungsabschlüssen ist höher 

als im OECD-Vergleich. Akademiker verdienen 171 Prozent des Landesdurchschnitts; in der 

OECD sind es 159 Prozent. 

 Die eindeutigen Befunde der Literatur zum positiven Zusammenhang von Bildung und Wachs-

tum müssten eigentlich dazu führen, dass die Qualität von Arbeit (also die Bildung) eine wichtige 

Quelle des BIP-Wachstums ist. Wachstumszerlegungen zeigen das auch. In den Jahren 1990 

bis 2010 können rund 11 Prozent (Berechnungen auf Grundlage des Datensatzes des Con-

ference Boards) des Wachstums in Österreich dem Faktor „Labor Quality“ zugeordnet werden; 

im Zeitraum 2011 bis 2014 beträgt dieser Anteil allerdings nur noch knapp 6 Prozent. Insgesamt 

ist das Wachstumsprofil in Österreich überdurchschnittlich stark durch diesen qualitativen As-

pekt geprägt. Etwa 11 Prozent des Wachstums zwischen 1990 und 2014 können diesem Faktor 

zugerechnet werden; in Deutschland sind es rund 5 Prozent und in den USA 7 Prozent. In China 

trägt der Qualitätsaspekt der Arbeit zu knapp 2 Prozent des BIP-Wachstums bei – der wesent-

liche Wachstumsfaktor ist das Kapital. 

 Bei Bildungsbeteiligung im frühkindlichen Bereich (U3) hat Österreich eine unterdurchschnittli-

che Beteiligungsquote, aber in den letzten Jahren sehr stark aufgeholt. 

 PIAAC-Studie: Kompetenzen der Erwachsenen liegen in Österreich in etwa auf dem Niveau der 

OECD. Sie sind etwas besser im Bereich Alltagsmathematik und etwas schlechter in den Be-

reichen Lesen und Problemlösen im Kontext neuer Technologien.  

 PISA-Test: Die Ergebnisse für Schüler fallen in Österreich sogar besser aus als im OECD-

Durchschnitt. 

Insbesondere Gordon (2012) hat auf die Vernachlässigung der Bildung als Ursache für die Wachstums-

schwäche in den USA hingewiesen. Deshalb ist ein Faktencheck USA nochmals wichtig: 
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 Bei den klassischen Bildungsindikatoren (Bildungsausgaben am BIP; Akademikerquote) sind 

keine Defizite feststellbar; die Werte liegen über OECD-Niveau. Das bestätigt auch der Subin-

dex Humankapitel des IW-Standortindexes (IW Consult, 2015d); die USA erreichen 138 Punkte 

(Durchschnitt der 50 führenden Industrieländer, 2015 = 100). 

 In den Bereichen der frühkindlichen Bildung sowie der Kompetenzen der Erwachsenen und den 

Leistungen der Schüler gibt es Schwächen. Die USA erreichen bei den meisten Indikatoren den 

OECD-Durchschnitt nicht. Besonders auffallend ist die sehr ungleiche Verteilung des Leistungs-

niveaus. Beispiel PISA-Ergebnisse Mathematik: Im OECD-Durchschnitt hatten 23 Prozent der 

Schüler eine besonders schwache Leistung; in den USA sind es fast 27 Prozent. Besonders 

gute Leistungen erreichten in der OECD 12,6 Prozent der Schüler; in den USA waren es nur 

8,8 Prozent.  

 

      
 

Tabelle 2-3: Bildungsvergleich – Österreich, USA und OECD 20121 
 

 
 Österreich USA OECD 

 

 Bildungsausgaben am BIP in Prozent 5,69 6,9 6,07  

 Bildungsabschlüsse der Erwachsenen     

 
Sekundäre Bildung 63 46 44  

 
Tertiäre Bildung 21 43 30  

 Beteiligung an Weiterbildungsmaßnahmen 48,4 56,0 51,2  

 Frühkindliche Bildung     

 Bildungsbeteiligung U3 (2012, Prozent)  64,9 38,5 70,2  

 Bildungsbeteiligung U3 (2005, Prozent) 47,5 38,5 64,5  

 Einkommensspreizung nach Bildungsstand  
(Durchschnitt = 100)    

 

 Sekundäre Bildung 70 63 78  

 Tertiäre Bildung 171 174 159  

 PIAAC-Studie (Kompetenzen der Erwachsenen)  

 Lesen (Punkte)2 269 270 273  

 Alltagsmathematik (Punkte)2 275 253 269  

 Problemlösen im Kontext neuer Technologien 
in Prozent  32,5 31,1 34,0 

 

 PISA-Studie  

 Mathematik (Mittelwert) 506 481 494  

 Naturwissenschaften (Mittelwert) 506 497 501  

 Lesen (Mittelwert) 490 498 496  

  

1 oder letztverfügbares Jahr; 2 Mittelwert 
Quelle: PIACC (2012), OECD (2015d, 2015e) 
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Fazit: Bildung und Kompetenzen gehören insgesamt zu den Stärken Österreichs, obwohl einige Indi-

katoren (Bildungsausgaben, Akademikerquoten, frühkindliche Bildung, Kompetenzen von Erwachse-

nen) unter dem OECD-Durchschnitt liegen. Der OECD-Better-Life-Index zeigt im Bereich „Bildung und 

Kompetenzen“ auch, dass Österreich noch Defizite im Vergleich zu den führenden europäischen Län-

dern hat. Die Qualität des Humankapitals ist immer noch eine Stärke der traditionellen Industrieländer, 

aber die Schwellenländer holen auf. Die USA weisen Schwächen in den Bildungskompetenzen der Er-

wachsenen und bei den Leistungen der Schüler auf, was die Gordon-These tendenziell bestätigt. 

2.1.3 Staatsverschuldung 

Als Reaktion auf die weltweite Finanz- und Wirtschaftskrise wurden auf der ganzen Welt umfangreiche 

Konjunkturprogramme aufgelegt, die – oft noch verschärft durch Maßnahmen zur Bankenrettung – eine 

massive Ausweitung der öffentlichen Verschuldung zur Folge hatten. So ist die Staatsverschuldung in 

den großen Industrienationen so hoch wie seit dem Zweiten Weltkrieg nicht mehr. In einigen Ländern 

wurden dabei Schuldenquoten von über 100 Prozent des jährlichen Bruttoinlandsprodukts erreicht (In-

ternational Monetary Fund, 2012). 

Hohe Staatsverschuldung kann ein Problem für Wachstumspotenziale darstellen, wenn die Schulden 

durch höhere zukünftige Steuern oder geringere Ausgaben für öffentliche Investitionen abgebaut wer-

den müssen. Steuern belasten die Produktionsfaktoren und können deshalb einen Produktionsrückgang 

zur Folge haben. Öffentliche Investitionen schaffen die Infrastruktur für produktives Wirtschaften oder, 

bei öffentlichen Bildungsausgaben, die Grundlage für die Entstehung von leistungssteigerndem Human-

kapital. 

Die negativen Auswirkungen müssen sich dabei keinesfalls erst in der Zukunft bemerkbar machen. Er-

wartungen und Risikoeinschätzungen spielen eine wichtige Rolle für Investitionen, deren Anschaffungs-

kosten über einen langen Zeitraum amortisiert werden müssen. Die Möglichkeit einer zukünftigen Steu-

ererhöhung erhöht das unternehmerische Risiko und kann deshalb private Investitionstätigkeit schon 

heute beeinflussen. Dies hat Auswirkungen auf die Akkumulation des Kapitalstocks und somit auf die 

Wachstumsaussichten. 

Allerdings ist der Zusammenhang zwischen Staatsverschuldung und Wirtschaftswachstum durchaus 

umstritten und auch empirische Belege sind nicht eindeutig (Panizza et al., 2013; International Monetary 

Fund, 2012). Larry Summers, der frühere Chefökonom der Weltbank, argumentiert sogar, dass in der 

aktuellen Situation, in der die Zinsen auf Staatsanleihen sehr niedrig sind, schuldenfinanzierte öffentli-

che Investitionsausgaben ausgeweitet werden sollten, um zukünftige Wachstumspotenziale zu sichern 

(Summers und DeLong, 2012). 

Faktencheck Staatsverschuldung 

Der Schuldenstand, gemessen am Bruttoinlandsprodukt, hat sich in Österreich wie auch in anderen 

europäischen Ländern deutlich erhöht (Tabelle 2-4). Mit 81,2 Prozent liegt Österreich dabei allerdings 

weiterhin unter dem europäischen Durchschnitt. Vorliegende Prognosen des IWF gehen von einer wei-

teren Zunahme der Schuldenstandsquote aus. Damit entfernt sich Österreich immer mehr von der Ver-

pflichtung des Europäischen Stabilitätspakts, den Schuldenstand auf 60 Prozent des BIP zu begrenzen. 
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In Deutschland, in den G7-Ländern und in der EU werden zumindest sinkende Schuldenstandsquoten 

prognostiziert. Die Schuldenstandsquoten in den Schwellenländern sind niedriger als in klassischen In-

dustrieländern und seit 2000 gefallen. Der IWF sagt einen Zuwachs auf 47,4 Prozent im 2020 voraus.  

Die Defizitquote (Defizite der öffentlichen Haushalte im Verhältnis zum BIP) liegt 2014 mit 2,4 Prozent 

unter der erlaubten Höchstgrenze von 3 Prozent. Allerdings ist sie gegenüber 2013 (1,3 Prozent) und 

2012 (2,2 Prozent) wieder angestiegen. Bei wieder ansteigenden Zinsen und weiterhin steigenden 

Staatsschulden ist auch mit einer zunehmenden Defizitquote zu rechnen. 

 

      
 

Tabelle 2-4: Entwicklung der Schulden in Prozent des BIP 
 

 
 2000 2013 2020 (Prognose) 

 

 
Österreich 65,9 81,2 83,5 

 

 
Deutschland 58,7 76,9 56,9 

 

 
G7 75,8 118,8 113,8 

 

 
EU 60,8 87,0 78,8 

 

 
Schwellenländer1) 50,6 42,0 47,4 

 

  
1) Nur die Schwellenländer aus der Gruppe der 45 führenden Industrieländer 

Quelle: IWF (2015), eigene Berechnungen IW Consult 

 

      
 

Fazit: Die Verschuldung in Österreich ist zu hoch und entfernt sich immer stärker von der Maastricht-

Obergrenze von 60 Prozent. In der derzeitigen Niedrigzinsphase mag das tragfähig sein – bei steigen-

den Zinsen erwachsen Finanzierungsprobleme und Risiken für die Volkswirtschaft. 

2.1.4 Ungleichheit 

Zwischen 1990 und 2012 hat sich die ungleiche Verteilung des verfügbaren Einkommens in den meisten 

Industrienationen verschärft. Gründe dafür sind steigende Arbeitslosigkeit sowie eine Ausweitung fle-

xibler Beschäftigungsformen wie Zeitarbeit oder die verstärkte Vergabe von Werkverträgen (United Na-

tions, 2013). 

Das Verhältnis von Ungleichheit und Wirtschaftswachstum ist nicht eindeutig zu beantworten. In markt-

wirtschaftlich organisierten Volkswirtschaften wird i.d.R. ein gewisses Maß an Ungleichheit akzeptiert, 

um Leistungsanreize und somit Innovationen und Produktivitätsfortschritte zu erzielen. Neuere Studien 

weisen jedoch darauf hin, dass Ungleichheit gleichermaßen zu einem Wachstumshindernis werden 
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kann, wenn dadurch der Zugang zu Bildung erschwert wird oder Gesundheitsrisiken vergrößert werden 

(Ostry et al., 2014).7 

In vielen Ländern hängen die Bildungschancen und damit auch die soziale Mobilität stark vom sozialen 

Hintergrund der Eltern ab. Die Auswertung der PISA-Ergebnisse des Jahres 2012 zeigt beispielsweise, 

dass das relative Risiko schwacher schulischer Leistungen bei Schülern mit einem erwerbslosen Eltern-

teil mehr als 1,4-mal höher ist als bei anderen Schülern (PISA, 2012a). In dem Maße, in dem die Ent-

wicklungspotenziale von Kindern aus Familien mit geringen Einkommen nicht voll ausgeschöpft werden 

können, wird durch höhere Ungleichheit von Einkommen und Vermögen die gesamtwirtschaftliche Ak-

kumulation von Humankapital gefährdet. 

Auch die allgemeine Gesundheit der Bevölkerung kann als Bestandteil des aggregierten Humankapitals 

begriffen werden. Höhere Gesundheit wird mit höherer Produktivität und weniger Krankheitstagen as-

soziiert und wirkt dadurch positiv auf die Produktionsmöglichkeiten einer Volkswirtschaft (Strauss und 

Thomas, 1998; Rivera und Currais, 1999). Historisch kann deshalb ein enger Zusammenhang zwischen 

Gesundheitszustand und Wirtschaftsleistung beobachtet werden (Arora, 2001). Wie bei den Bildungs-

chancen ist von steigender Ungleichheit also immer dann ein negativer Effekt auf Wachstumsperspek-

tiven zu erwarten, wenn der Zugang zu Gesundheitsleistungen durch individuelles Einkommen und Ver-

mögen determiniert wird. 

Gordon (2012) weist zudem darauf hin, dass mit steigender Ungleichheit ein großer Teil der Bevölke-

rung nicht vom generierten Wachstum profitieren kann. Er zeigt, dass die durchschnittlichen Einkommen 

in den USA von 1993 bis 2008 zwar um 1,3 Prozent pro Jahr gewachsen sind, die unteren 99 Prozent 

der Einkommensverteilung in der Bevölkerung davon jedoch weitaus weniger profitieren konnten und 

ihr Einkommen im selben Zeitraum lediglich um 0,75 Prozent pro Jahr zugenommen hat. Wird eine 

Steigerung der Gesamtwohlfahrt als Begründungsmuster für Wirtschaftswachstum herangezogen, dann 

entstehen Legitimationsprobleme, wenn vor allem die Besserverdiener von der zusätzlichen Wirt-

schaftsleistung profitieren. 

Es gibt zunehmend empirische Studien, die den Zusammenhang zwischen Wirtschaftswachstum und 

Einkommensungleichheit untersuchen. Die Ergebnisse sind sehr uneinheitlich und wesentlich von den 

Modellspezifikationen abhängig (siehe zur Veranschaulichung Abbildung 2-2. In der Wissenschaft gilt 

diese Frage als noch unbeantwortet. Ein Blick auf den Zusammenhang zwischen Gini-Koeffizient und 

Wachstum des Pro-Kopf-BIP der OECD-Länder zeigt: Es ist kein wirklicher Zusammenhang erkennbar. 

Auch die Studienergebnisse sind entsprechend uneinheitlich (siehe für einen Überblick Cingano [2014]). 

Eine Studie erscheint besonders wichtig: Halter et al. (2014) kommen zu dem differenzierten Befund, 

dass mehr Ungleichheit kurzfristig positiv auf das Wirtschafswachstum wirkt, langfristig (mehr als fünf 

Jahre) aber negative Effekte überwiegen. 

  

                                                      

7 Eine ungleiche Verteilung von Einkommen und Vermögen kann auch Einfluss auf die Güternachfrage haben. 
Dieser Wirkungsmechanismus wird im Abschnitt 2.2.4 diskutiert. 
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 Abbildung 2-2: Ungleichheit und Wachstum des BIP pro Kopf in den OECD-Ländern  

 

 

 

 Quelle: Feenstra et al. (2015), Solt (2014) eigene Berechnungen (IW Köln)  

   
 

Faktencheck Ungleichheit 

Österreich gehört zu den Ländern mit einer relativ gleichmäßigen Einkommensverteilung, die sich in 

den letzten Jahren nicht fundamental verschoben hat. Das zeigt der Blick auf einschlägige Indikatoren 

(OECD, 2015f): 

 Der Gini-Koeffizient der Einkommensverteilung nach Transfers liegt 2013 bei 0,27 (0 bedeutet 

Gleichverteilung der Einkommen; 1 würde heißen, ein Haushalt verfügt über alle Einkommen). 

Er ist gegenüber 2005 nur leicht angestiegen (0,263). 

 Der Gini-Koeffizient liegt deutlich unter dem Durchschnittswert der EU-27 (0,305) und von 

Deutschland (0,297); siehe Abbildung 2-3. Deutlich höhere Ungleichheitsquoten gibt es insbe-

sondere in den USA, Mexiko oder in der Türkei 
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 In Österreich gibt es ein stark umverteilendes Steuer-Transfersystem. Der Gini-Koeffizient vor 

Transfers beträgt 0,495 (2012) und wird durch die Umverteilungssysteme fast halbiert (0,27). 

Das entschärft die Verteilungs- und Gerechtigkeitsdebatte. 

 Auch andere übliche Verteilungsmaße kommen zu ähnlichen Ergebnissen. Die S90/S10-Rela-

tion, die ausdrückt, um welches Vielfache das verfügbare Einkommen der reichsten 10 Prozent 

das der ärmsten 10 Prozent übersteigt, liegt in Österreich mit 7,1 (2011) unter OECD-Durch-

schnitt (9,6). In den letzten Jahren hat sich der Abstand allerdings verringert. 

 Sehr viel unklarer ist die Situation bei der Vermögensverteilung. Es gibt nur für wenige Länder 

Informationen, die allerdings auf sehr unsicheren Datengrundlagen beruhen. Die OECD weist 

für Österreich beim Nettovermögen eine Median-zu-Median-Quote von 3,6 aus (das Vermögen 

der oberen Hälfte der Haushalte ist 3,6-mal höher als der unteren Hälfte). Das ist im Vergleich 

zu anderen Ländern relativ hoch (Italien:1,59; Frankreich; 1,98; Spanien: 1,58). In den USA liegt 

diese Quote bei 7,25 und in Deutschland bei 3,55. Dabei ist aber zu beachten, dass die Haus-

eigentumsquote (wie in Deutschland auch) relativ niedrig ist. Ein Grund dafür ist der hoch regu-

lierte Mietwohnungsmarkt und dementsprechend vergleichsweise niedrige Mieten. 

 

   
 Abbildung 2-3: Entwicklung des Gini-Koeffizienten  

   

 Quelle: Eurostat (2015a), eigene Berechnungen IW Consult  

   
 

Fazit: Die Ungleichheit in Österreich ist nicht überdurchschnittlich stark ausgeprägt. Die Studien zum 

Zusammenhang zwischen Ungleichheit und Wachstum sind sehr uneinheitlich. Die Frage gilt wissen-

schaftlich letztendlich als noch unbeantwortet. Die vorliegenden Ergebnisse reichen nicht aus, um auf 

dieser Basis durch eine Umverteilungspolitik mehr Wirtschaftswachstum anzustreben. 
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2.1.5 Innovationen 

Im neoklassischen Wachstumsmodell sind Innovationen und technologischer Fortschritt die wichtigsten 

Ursachen für anhaltendes Wirtschaftswachstum. Zukünftige Wachstumspotenziale hängen also in ei-

nem großen Maße davon ab, welche neuen Technologien entwickelt werden und in welchem Umfang 

diese zu einer Steigerung der Produktivität führen. 

Permanente Produktivitätsfortschritte sind in der Geschichte der Menschheit ein relativ neues Phäno-

men. Erst mit der ersten Industriellen Revolution im 19. Jahrhundert und der Erfindung von Dampfma-

schine und Eisenbahn begann das Zeitalter technologischer Innovationen und anhaltenden Wirtschafts-

wachstums. Einen bedeutenden Schub bekam diese Entwicklung durch die zweite industrielle Revolu-

tion Anfang des 20. Jahrhunderts. Erfindungen wie der Ottomotor, die Elektrifizierung, Kunststoffe und 

die Fließbandarbeit lösten eine ganze Reihe von Folgeinnovationen aus, deren Einfluss sich bis in die 

1970er Jahre in anhaltendem Wachstum manifestierte. Allgemein verfügbarer Individualverkehr, Aus-

stattung mit fließendem Wasser, Kühlschränken oder Zentralheizungen ermöglichten erhebliche Wohl-

fahrtssteigerungen in den Industrieländern und beteiligten dadurch erstmals die breite Bevölkerung an 

den Errungenschaften des technologischen Fortschritts (Gordon, 2012). 

Die dritte (oder digitale) industrielle Revolution, so argumentieren „Innovationsskeptiker“ wie die Öko-

nomen Robert J. Gordon (2012) oder Tyler Cowen (2011), hatte einen deutlich schwächeren Einfluss 

auf das Produktivitätswachstum als deren Vorgänger. Zwar wurde bis zum Beginn der Wirtschafts- und 

Finanzkrise weiterhin konstantes Wachstum erreicht, allerdings führt Gordon dies weniger auf techno-

logischen Fortschritt zurück, sondern vielmehr auf einen Mengeneffekt, der durch die stärkere Erwerbs-

beteiligung der Frauen und der geburtenstarken Jahrgänge erreicht wurde. Er argumentiert, dass Inno-

vationen der digitalen Revolution in erster Linie Konsumgüter betreffen, die jedoch inzwischen eher 

marginaler als grundlegender Natur seien. So wurde beispielsweise der Röhrenfernseher durch den 

Flachbildschirm ersetzt oder der Walkman durch den MP3-Player – anhaltende Produktivitätssprünge 

wären durch diese Innovationen jedoch nicht beflügelt worden. 

Eine zusätzliche Sorge betrifft die zeitlichen Kosten, die mit der Akkumulation von Wissen verbunden 

sind. Wissen entwickelt sich ständig weiter, wird komplexer und umfangreicher. In dem Maße, in dem 

neue Entdeckungen und Innovationen den aktuellen Bestand an Wissen vergrößern, wird es für junge 

Forscher immer zeitaufwendiger, den aktuellen Stand der Forschung zu begreifen und, darauf aufbau-

end, neue Ideen zu entwickeln. Benjamin Jones (2009) beschreibt dieses Phänomen als „Burden of 

Knowledge“. Er glaubt, dass es aufgrund dieses Phänomens in Zukunft immer länger dauern wird, bis 

bahnbrechende neue Technologien erfunden werden, die zu anhaltender Steigerung der totalen Fak-

torproduktivität führen können. 

Ein Gegenentwurf zu den Thesen der „Innovationsskeptiker“ wird prominent von Brynjolfsson und 

McAfee (2014) vertreten, die auf das gewaltige Wachstumspotenzial von Big Data, intelligenten Maschi-

nen und der Automatisierung der Wissensarbeit hinweisen. In ihrem vielbeachteten Buch „The Second 

Machine Age“ entwerfen sie ein Szenario, in dem der große Produktivitätsschub durch Computerisie-

rung und Digitalisierung erst noch bevorsteht. Sie erläutern, dass die Erfindungen für den großen Pro-

duktivitätsschub bereits in den Startlöchern stehen und nun im Begriff sind, die Produktion durch neue 

Kombinationen vorhandener Technologien zu revolutionieren. 
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In eine ähnliche Richtung geht ein Zukunftsprojekt, das in Deutschland unter dem Schlagwort „Industrie 

4.0“ diskutiert wird. Es beschreibt eine Entwicklungen hin zu einem Produktionsumfeld, das aus intelli-

genten, sich selbst steuernden Maschinen besteht. In diesem Szenario werden Menschen in Zukunft 

verstärkt Aufträge für nicht gefertigte Produkte erteilen und so deren Design oder Ausstattung individuell 

beeinflussen können. In einer intelligenten Fabrik, so die Vorstellung, werden sich diese Aufträge selbst-

ständig durch die gesamte Wertschöpfungskette hinweg bewegen. Das heißt, dass intelligente Algorith-

men eingesetzt werden, die Bearbeitungsmaschinen buchen, notwendige Materialen organisieren so-

wie die Auslieferung zum Kunden beauftragen. Ganz im Sinne von Brynjolfsson und McAfee (2014) 

braucht es dafür keine neuen Basiserfindungen. Bereits vorhandene Technologien, wie dezentrale in-

telligente Systeme oder industriell einsetzbare drahtlose Internetverbindungen, stehen zur Verfügung 

und müssen „lediglich“ neu kombiniert werden (Ganschar et al., 2013). Das Ende des technologiege-

triebenen Wachstums wäre aus dieser Perspektive also noch längst nicht erreicht. 

Als wesentliches Element zukünftiger Produktivitätssteigerungen ordnet Pratt (2015) die Entwicklung 

der Robotertechnik ein. Er sieht wesentliche Voraussetzungen für eine sprunghafte technologische Ent-

wicklung in diesem Bereich erfüllt. Die Vernetzung von Robotern (Cloud Robotics) und das selbststän-

dige Lernen von Robotern (Deep Learnning) bilden dabei zwei sich selbst verstärkende Prozesse. Ex-

ponentielles Wachstum der weltweiten Potenziale im IT-Bereich (Rechenleistung, Datenspeicher, 

Größe und Leistungsfähigkeit des Internets, Verfügbarkeit und Leistungsfähigkeit lokaler kabelloser 

Kommunikation) und die Fortschritte im Maschinen- und Anlagenbau (elektronische und digitale Werk-

zeuge, Speicherung elektrischer Energie und Energieeffizienz) sind dabei technologische Treiber der 

Weiterentwicklung in der Robotertechnik.  

Roboter, die aufgrund von Erfahrungswissen statt auf Basis vorprogrammierter Algorithmen agieren, 

könnten in Zukunft durch Vernetzung und große Speicherkapazitäten in bislang unbekanntem Maße 

flexibel Problemstellungen bearbeiten. Das Erfahrungswissen der Roboter kann dabei aus menschli-

chen Erfahrungen, Erfahrungen anderer Roboter und Simulationen gespeist werden. Die Verwirklichung 

dieser Potenziale würde den möglichen Einsatzbereich von Robotern massiv ausweiten und zu einer 

starken Steigerung der Produktivität beitragen. Roboter könnten in zunehmendem Maße nicht nur kör-

perliche Arbeit, sondern auch Wissensarbeit übernehmen.  

Die Automatisierung kann dabei menschliche Arbeit produktiver machen oder menschliche Arbeit ver-

drängen. Autor (2015) zeigt anhand historischer Beispiele, dass dies von dem konkreten Einsatzfeld 

und der Reaktion der Märkte abhängt. Disruptive Entwicklungen, bei denen die Anpassung der Arbeits-

märkte nicht mit der technologischen Entwicklung Schritt halten kann und Humankapital in großem Aus-

maß vernichtet wird, sind aber nicht auszuschließen.  

Auf Grundlage der bisherigen Entwicklungen sieht Autor (2015) weiterhin komparative Vorteile mensch-

licher Arbeit in hoher schneller Anpassungs- und Reaktionsfähigkeit und in Kommunikationsfähigkeit. 

Das Bildungssystem sollte der technologischen Entwicklung entsprechend Rechnung tragen. Eine 

grundsätzliche (wirtschafts-)politische Herausforderung besteht aber dann, wenn die menschliche Ar-

beitskraft aufgrund der Automatisierung als geeignetes und anerkanntes Kriterium für die Verteilung der 

Produktion entfallen sollte. 
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Mokyr, Vickers, und Ziebarth (2015) wenden sich gegen die Vorstellung, dass sich der derzeitige Um-

bruch zum digitalen Zeitalter grundsätzlich von früheren Technologiesprüngen, wie z.B. der industriellen 

Revolution, unterscheidet. Technologischer Wandel sei zwar schwer konkret vorherzusagen. Endgültige 

Lösungen für alle Problemstellungen der Menschheit sind nicht abzusehen, neue Technologien gehen 

zudem immer mit neuen Problemen einher. Außerdem bleibt der Wettbewerb zwischen Regionen und 

Staaten als Technologietreiber bestehen. 

Faktencheck Innovation und Produktivität 

Produktivitäten und Innovationskraft sind Kernthemen Österreichs, weil diese entscheidend die Wettbe-

werbsfähigkeit bestimmen. Deshalb ist dieser Faktencheck etwas ausführlicher. 

Überblick: EU-Innovation-Scoreboard 2014 

Einen ersten Überblick über die Innovationskraft Österreichs gibt der EU-Innovation-Scoreboard (Euro-

päische Kommission, 2014a). Es ist ein umfassender Index, der alle relevanten Bereiche von der Bil-

dung, Forschung und Entwicklung bis hin zum Innovations-Output erfasst: 

 Österreich gehört in Europa bei der Innovationskraft nicht zur absoluten Spitzengruppe 

(Schweiz, Deutschland, Schweden, Dänemark, Finnland), sondern fällt in die Ländergruppe II 

(Innovation Followers). Die Innovations-Performance liegt mit 108 Punkten über dem EU-Durch-

schnitt (Platz 10 von 28 Ländern; Platz 11 bei einem erweiterten Europa-Sample von 34 Län-

dern). 

 Die relativen Stärken sind die Einbindung der Forscher in internationale Publikationsnetzwerke, 

vernetzte und innovative KMU, hohe FuE-Intensität im Unternehmenssektor sowie gute Aus-

stattung mit intellektuellem Kapital (Patente, Gebrauchsmuster). Zu den Schwächen zählen die 

Bereiche Venturecapital, Innovationsausgaben außerhalb FuE-Aktivitäten, zu wenig Exporte 

bei wissensintensiven Waren, zu geringe Umsatzanteile mit innovativen Produkten oder zu we-

nig schnell wachsende innovative Firmen. 

 Der Innovationsindex steigt mit Ausnahme der Jahre 2009/2010 in Österreich wie in den Län-

dern Europas an. Eine insgesamt nachlassende Innovations-Performance ist nicht zu beobach-

ten. 

 Es gibt noch immer deutliche Unterschiede in der Innovations-Performance zwischen Industrie- 

und Schwellenländern. China holt auf, anderen Schwellenländern (Indien oder Russland) ge-

lingt das nicht (Abbildung 2-4).  

 Unter den Industrieländern wird Südkorea stärker (hat Österreich überholt); die USA verlieren 

an Boden. 
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 Abbildung 2-4: Innovations-Performance ausgewählter Länder 

EU = 100 

 

 Quelle: European Innovation Scoreboard (Europäische Kommission, 2014a)  

   
 

Produktivität 

Eine wesentliche Ursache für Minimalwachstum können fallende Produktivitäten sein. Die beste Kenn-

ziffer dafür ist die totale Faktorproduktivität (TFP). Die Daten des Conference Board (2015) zeigen die 

Entwicklung der TFP. 

 Weltweit ist ein Rückgang der TFP-Wachstumsraten zu erkennen. Das gilt selbst dann, wenn 

man die Jahre der Wirtschaftskrise (2008–2010) ausblendet. Zwischen 1990 und 2008 ist die 

TFP weltweit um 0,9 Prozent pro Jahr gestiegen. In den Jahren 2010 bis 2014 waren es nur 

noch 0,2 Prozent. 

 Dieses Muster zeigt sich weltweit im Durchschnitt der Industrie- und Schwellenländer, in den 

USA und sehr extrem für die Gruppe der EU-28. 

 Österreich folgt einem ähnlichen Entwicklungsmuster. Nach 2010 ist sogar überhaupt kein Pro-

duktivitätswachstum zu beobachten.  
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 Der gleiche Befund ist bei der Entwicklung der Arbeitsproduktivität zu erkennen. Mit Ausnahme 

der Schwellenländer sind dort die Wachstumsraten in den Jahren 2010 bis 2014 geringer als in 

der Vergleichsperiode 1990 bis 2008. 

 

     
 

Tabelle 2-5: Entwicklung Arbeits- und Faktorproduktivität 
 

  1990–2008 2008–2010 2010–2014  

  Totale Faktorproduktivität  

 Welt 0,9 0,1 0,2  

 Industrieländer 0,6 0,1 0,0  

 Schwellenländer 1,1 0,0 0,0  

 USA 0,6 0,9 0,3  

 EU-28 0,6 -1,0 -0,2  

 Österreich 0,9 -0,3 0,0  

  Arbeitsproduktivität  

 Welt 2,1 2,3 2,2  

 Industrieländer 1,6 1,0 0,7  

 Schwellenländer 2,6 3,6 3,5  

 USA 1,8 2,0 0,9  

 EU-28 1,5 -0,1 0,5  

 Österreich 1,6 -1,2 0,0  

 Quelle: Conference Board (2015)  

     
 

Produktkomplexität 

Auf Basis des Konzepts von Hausmann et al. (2013) wird die Komplexität des Produktprogramms einer 

Volkswirtschaft mit dem sogenannten „Economic Complexity Index“ (ECI) beschrieben. Entsprechend 

gilt ein Produkt als komplex, wenn viel Wissen zu seiner Erstellung nötig ist. Der ECI ist ein dimensions-

loses Maß, das sich um einen Mittelwert von null bewegt. Je höher der ECI, desto höher ist die Kom-

plexität. Im Economic Complexity Index rangiert Österreich auf Platz 9 von 144 und damit vor erfolgrei-

chen Industrieländern wie Singapur (Platz 10), den Vereinigten Staaten (Platz 12) oder Frankreich (Platz 

13).  
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Tabelle 2-6: Economic Complexity Index (ECI) – Österreich unter den Top 102012 
 

 
1 Japan 2,24 

 

 
2 Schweiz 2,01 

 

 
3 Deutschland 1,89 

 

 
4 Schweden 1,79 

 

 
5 Südkorea 1,74 

 

 
9 Österreich 1,61 

 

 
Quelle: UN Comtrade (2015), eigene Berechnungen 

 

      
 

Innovationen 

Die Innovationsintensität (Innovationsausgaben in Prozent des Umsatzes) in der EU (EU 15 ohne UK 

und GR) beträgt 1,84 Prozent (2012). Hier ist seit 2008 keine Dynamik festzustellen (EIP, 2015). In 

Österreich hat sich diese Quote von 1,7 Prozent (2008) auf 1,8 Prozent (2012) leicht erhöht (Eurostat, 

2015b). Kritisch ist für Österreich anzumerken, dass  

 die Innovatorenquoten und der Anteil FuE-treibender Unternehmen zwar über dem EU-Durch-

schnitt liegen, aber in Österreich rückläufig sind (2006: 13,5 Prozent; 2012: 10,5 Prozent). 

 der Anteil der Unternehmen mit Produktinnovationen niedrig und rückläufig ist. 

Österreichs Stärke liegt bei den Prozessinnovationen. Im Verhältnis von Produkt- und Prozessinnovati-

onen gibt es einen deutlichen strukturellen Unterschied zu Deutschland. 
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Tabelle 2-7:Innovationsindikatoren 

Österreich im Vergleich 

 

  

Innovations- 

intensität1 

Innovatoren- 

quote2 

Unternehmen mit …  

  Ständiger 

FuE3 

Produktinno-

vationen 

Prozessinnova-

tionen4 

 

  2008 2012 2008 2012 2008 2012 2008 2012 2008 2012  

 AT 1,69 1,79 60,8 53,1 12,1 10,9 9,3 8,8 10,1 10,9  

 DE 2,18 2,79 75,4 66,1 16,6 17,5 18,7 18,4 13,7 8,1  

 EU 1,845 1,835 52,1 48,0 9,9 10,4 8,96 11,86 10,76 8,86  

1 Innovationsausgaben gemessen am Umsatz; 2 Anteil produkt- und prozessinnovativer Unternehmen an allen  

Unternehmen, Werte 2008 =2010, in Prozent; 3 Anteil der Unternehmen, die ständig im eigenen Haus FuE  

betreiben, in Prozent; 4 Anteil produkt- bzw. prozessinnovativer Unternehmen an allen Unternehmen, in Prozent; 
5 EU-15 ohne Griechenland und Großbritannien; 6 EU-15 

Quelle: Eurostat (2015b) 

      
 

Forschung und Entwicklung 

Die FuE-Intensität (FuE-Ausgaben am BIP) verharrt weltweit bei rund 2 Prozent. In Österreich ist sie 

deutlich gestiegen, von 1,6 Prozent (1996) auf 2,8 Prozent (2012). Damit liegt die FuE-Quote in Öster-

reich inzwischen über dem OECD-Durchschnitt (Abbildung 2-5). 
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 Abbildung 2-5: FuE-Intensitäten ausgewählter Länder im Zeitablauf  

 

Quelle: OECD (2015g), eigene Berechnung  

 

   
 

Patente 

Österreich ist patentstark. Der Weltmarktanteil 2014 beträgt rund 1 Prozent (BIP-Anteil: 0,56 Prozent). 

Der Weltpatentanteil ist aufgrund der dynamischen Patentierungsaktivitäten der Schwellenländer ge-

sunken. Er lag 1995 bei 1,17 Prozent. Aber Österreich hat seine Position wesentlich besser verteidigt 

als Deutschland. Dort ist der Weltmarktanteil von 18,6 Prozent (1995) auf 11,2 Prozent (2014) deutlicher 

gefallen (Economica, 2015). 

Digitalisierung/digitale Transformation 

Die digitale Transformation eröffnet für innovationsstarke Volkswirtschaften große Potenziale und 

Wachstumschancen. Es ist möglich, neue Geschäftsmodelle zu entwickeln, neue Märkte zu erschließen 

sowie die Effizienz und die Flexibilität zu erhöhen. Andererseits ist aber auch ein Strukturwandel denk-

bar, der die etablierten Anbieter in den Märkten bedroht und bei nicht erfolgreicher digitaler Transfor-

mation zu sinkender Wettbewerbsfähigkeit und infolgedessen zu einem Niedrigwachstum führt.  
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Es gibt mittlerweile eine Vielzahl von Studien über die möglichen Wirkungen der Digitalisierung: Die 

wesentlichen Ergebnisse sind in sehr knapper Form: 

 Die Digitalisierung beinhaltet insgesamt mehr Chancen als Risiken. Die Prognosen der Wachs-

tumseffekte schwanken für Deutschland zwischen 20 Milliarden Euro (Roland Berger, 2014) bis 

145 Milliarden Euro pro Jahr (McKinsey, 2013). In einer Metastudie des Bundeswirtschaftsmi-

nisteriums wird das Potenzial in einer mittleren Schätzung mit 153,5 Milliarden Euro in den 

nächsten fünf Jahren angegeben (Wischmann et. al., 2015). 

 Eine kritische Größe bei der digitalen Transformation ist die Durchdringung aller Prozesse mit 

Informations- und Kommunikationstechnologien (IKT) Dieser Bereich gehört nicht zu den Stär-

ken der österreichischen oder europäischen Industrie. Einer Studie (Roland Berger, 2015) zu-

folge droht bis zum Jahr 2025 ein kumulierter Verlust an Wertschöpfung in Europa (EU-15 plus 

Norwegen und Türkei) von 605 Milliarden Euro, wenn es nicht gelingt, den IKT-Anteil in der 

Wertschöpfungskette in den kommenden zehn Jahren um 11 Prozentpunkte zu erhöhen. Das 

würde eine Beschleunigung des Durchdringungstempos bedeuten.  

 Schätzungen zufolge liegt der Anteil der Unternehmen in Deutschland, die sich intensiv mit der 

Digitalisierung beschäftigen, erst zwischen einem Fünftel (Wischmann et. al., 2015) und einem 

Drittel (IW Consult, 2015b; IW Consult / FIR, 2015; Roland Berger, 2015). Besonders in kleinen 

und mittleren Unternehmen (KMU) ist dieses Thema noch kaum angekommen. Konsens in allen 

Studien ist aber, dass die Bedeutung steigen wird und sich insbesondere Geschäftsmodelle 

ändern werden.  

 Laut einer Studie von CSC (2014) ist die Arbeitswelt in Österreich nicht auf die digitale Trans-

formation (Industrie 4.0 bzw. vernetzte Produktion) vorbereitet. Der Hauptgrund sind fehlende 

Fachkräfte. In knapp jedem zweiten Unternehmen (45 Prozent) fehlt es heute schon an Fach-

kräften, die mit IT-Wissen plus Fertigungs-Know-how die vierte industrielle Revolution gestalten 

könnten. Zudem plant nicht einmal jeder vierte Betrieb Aus- und Weiterbildungsprogramme zum 

Thema Industrie 4.0. Auf die Frage „In welcher Höhe wird Ihr Unternehmen in den nächsten drei 

Jahren voraussichtlich im Bereich 4.0 investieren müssen, um mit den aktuellen technischen 

Entwicklungen mithalten bzw. diese für sich nutzen zu können?“ antwortet mehr als ein Drittel 

der Unternehmen (36 Prozent): „Mein Unternehmen wird nichts investieren (müssen)“; in der 

DACH-Region liegt der entsprechende Wert bei 28 Prozent. In Deutschland ist die Bereitschaft 

am höchsten. Gut vier Fünftel (84 Prozent) sind der Meinung, dass es nicht genug Informatio-

nen zum Thema Industrie 4.0 gibt. 

Es fehlt immer noch ein Index, mit dem der Digitalisierungsgrad der Länder gemessen werden kann. 

Der Network Readiness Index8 des World Economic Forums (2015) liefert dafür zumindest Anhalts-

punkte. Allerdings sind in diesem Index auch allgemeine Bereiche enthalten, die wenig mit einer digita-

len Network Readiness zu tun haben. Eliminiert man diese Indikatoren, lässt sich ein Indikator berech-

nen, der zumindest grob die Positionen der Länder beschreibt (Abbildung 2-6): 

 Unter den OECD-Ländern hat Österreich eine eher durchschnittliche Position (Rang 16 unter 

33 Ländern). Die Readiness ist deutlich schwächer ausgeprägt als in den USA oder den ande-

ren führenden Ländern (Finnland, Schweden, Niederlande). 

                                                      

8 In diesem Index geht um Netzwerkfähigkeit und nicht um Durchdringungs- oder Fortschrittsgrade beim Thema 
Industrie 4.0 (Industrial Internet). 
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 Stärken hat Österreich bei dem Aspekt Affordability, also bei der Bezahlbarkeit (Preisniveau). 

Schwächen gibt es insbesondere bei dem ökonomischen Impact (Bedeutung der IKT-Techno-

logien für neue Produkte und Dienstleistungen, Patentanwendungen oder neuen Organisati-

onsmodellen). 

 Der Digital Network Readiness hat sich in Österreich verbessert. Im Jahr 2015 erreicht Öster-

reich 5,6 von 7 möglichen Punkten; im Jahr 2012 waren es noch 5,3. Die OECD-Länder haben 

sich aber deutlicher verbessert: von 4,9 Punkten (BIP-gewichteter Mittelwert) im Jahr 2012 auf 

5,5 Punkte (2015). 

 

   
 Abbildung 2-6: Digital Network Readiness Index 2015  

   

 Quelle: World Economic Forum (2015), eigene Berechnungen  

   
 

Fazit: Im Bereich Innovationen liegt Österreich in Europa im vorderen Mittelfeld. Schwachpunkte sind 

fehlende Produktinnovatoren. Bei der FuE-Intensität hat das Land aufgeholt und die OECD-Länder 

überholt. Es gibt weltweit und in Österreich klare Anzeichen einer nachlassenden Dynamik beim Pro-

duktivitätswachstum. Insgesamt sind die empirischen Befunde durchaus kompatibel mit der Vermutung, 

dass die beobachtete Wachstumsschwäche Folge eines nachlassenden technischen Fortschritts sein 

könnte. Zum Umsetzungsstand bei der digitalen Transformation gibt es noch keine Daten, die eine ver-

lässliche Aussage zulassen. 
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2.1.6 Ökologische Grenzen des Wachstums 

Im Kontext des makroökonomisch motivierten Diskurses zur These der „Säkularen Stagnation“ spielen 

möglicherweise ökologisch begründete Grenzen einer künftigen Wachstumsdynamik naturgemäß keine 

Rolle. In der breiteren, interdisziplinären und gesellschaftlichen Reflektion über Dynamik und Perspek-

tiven der wirtschaftlichen Entwicklung ist diese Thematik jedoch seit der ersten Diskussion um die Gren-

zen des Wachstums in den 1970er Jahren fest verankert. In der jüngeren Vergangenheit haben insbe-

sondere die Umweltwissenschaften belastbare Hinweise darauf geliefert, dass die materielle Dimension 

der globalen Wirtschaft inzwischen eine Größenordnung erreicht hat, welche die kritischen Grenzen der 

Belastbarkeit globaler Ökosysteme zunehmend sprengt. Es ist allerdings umstritten, welche quantitati-

ven Restriktionen beziehungsweise qualitative Erfordernisse damit für das Wirtschaftswachstum ver-

bunden sind.9 

Im Gegensatz zur früheren Debatte um ressourcenbedingte Grenzen des Wachstums (Meadows et al. 

1972) herrscht inzwischen ein weitgehender Konsens, dass ökologische Grenzen für die materielle Aus-

dehnung der Ökonomie weniger aus der beschränkten Verfügbarkeit einzelner nichterneuerbarer Roh-

stoffe resultieren, sondern eher aus der Gefährdung der Funktionsfähigkeit kritischer natürlicher Sys-

teme (vgl. SRU 2012, 35ff.): Der Klimawandel schreitet voran, die Meeresspiegel steigen, Gletscher 

schmelzen und extreme Wetterereignisse häufen sich. Der Verlust biologischer Vielfalt konnte bisher 

nicht einmal verlangsamt, geschweige denn gestoppt werden. Etwa 60 Prozent der Ökosysteme welt-

weit sind degradiert oder durch eine nicht nachhaltige Nutzung gefährdet, darunter besonders wertvolle 

Ökosysteme wie Tropen- und Mangrovenwälder sowie Korallenriffe. In vielen Regionen der Erde leiden 

die Menschen unter den Folgen einer nicht nachhaltigen Wasser- und Bodennutzung.10 

Werden ökologische Grenzen und ihre „Umkipp-Punkte“, bei deren Erreichen abrupte und irreversible 

Prozesse einsetzen können11, überschritten, gefährdet dies letztlich auch die wirtschaftliche Leistungs-

fähigkeit. Zu den unverzichtbaren „Dienstleistungen der Natur“ gehören Nahrung und Wasser, Bio-

masse für unterschiedlichste Zwecke, die Klimaregulierung, die Aufrechterhaltung von Nährstoffkreis-

läufen oder die Bestäubung von Nutzpflanzen durch Insekten (MEA 2005). Die Menschheit nutzt diese 

„Dienstleistungen der Natur“ heute intensiver als je zuvor und ist dadurch in der Lage, einen höheren 

materiellen Lebensstandard zu erreichen und eine nie gekannte wirtschaftliche Leistung zu erbringen. 

Gleichzeitig sind mit diesem Wirtschaftsprozess aber auch eine wachsende Degradierung von Ökosys-

temen und der häufig irreversible Verlust der „Dienstleistungen der Natur“ verbunden (TEEB 2010). 

Verschiedene Indikatorensysteme, darunter der prominente „ökologische Fußabdruck“, weisen darauf 

hin, dass die Wirtschaftsaktivitäten im globalen Maßstab bereits heute die ökologischen Belastbarkeits-

grenzen überschreiten (Wachkernagel und Rees 1996, WWF et al. 2010). 

Vor diesem Hintergrund haben Rockström et al. (2009a, 2009b) versucht, die planetaren Belastungs-

grenzen (planetary boundaries) für einzelne natürliche Systeme und Prozesse zu quantifizieren. Sie 

                                                      

9 Die Ausführungen in diesem Abschnitt beruhen in weiten Teilen auf Leipprand und aus dem Moore (2012). 
10 Beispiele für umfangreiche Assessments zu Zustand und Perspektiven kritischer natürlicher Systeme sind 
CBD 2010; IPCC 2007a, MEA 2005, UNEP 2007 sowie WWF et al. 2010. 
11 Ein Beispiel für einen möglichen „Umkipp-Punkt“ im Kontext des Klimawandels ist das Risiko, dass das Inland-
eis Grönlands ab einer bestimmten Stufe der Erwärmung vollständig abschmelzen könnte. Ein erheblich stärkerer 
Anstieg des Meeresspiegels und eine Abschwächung des Golfstroms sind mögliche Folgen (IPCC 2007b). 
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schlagen sichere Bereiche für menschliche Aktivität (einen safe operating space) vor, die jeweils aus-

reichend weit von möglichen „Umkipp-Punkten“ oder gefährlichen Belastungsniveaus entfernt sind. Aus-

gangspunkt dieses Konzepts ist die naturwissenschaftlich fundierte Erkenntnis, dass die Menschheit in 

ihrer Gesamtheit inzwischen so starke Auswirkungen auf ökologische und geophysikalische Prozesse 

entfaltet, dass die für die menschliche Existenz erforderliche Stabilität elementarer Erdsysteme dadurch 

kritisch beeinflusst wird (Crutzen 2002, Steffen et al. 2011). Wie Abbildung 2-7 zeigt, sind die Sicher-

heitsplanken beim Klimawandel, dem Verlust von biologischer Vielfalt sowie in Bezug auf Eingriffe in 

den globalen Stickstoffkreislauf heute offenbar bereits deutlich überschritten. Andere Belastungen – 

etwa bei Phosphorkreislauf, Versauerung der Ozeane, Landnutzung und Süßwassernutzung – nähern 

sich den jeweiligen Grenzen an. 

 

   
 Abbildung 2-7: Planetare Belastungsgrenzen  

   

 Quelle: Rockström et al. (2009b)  

   
 

In historischer Betrachtung und im globalen Maßstab wird die zunehmende Umweltbelastung zweifels-

frei durch Bevölkerungswachstum und das Wachstum der Wirtschaft angetrieben. Energieverbrauch, 

Treibhausgasemissionen, Ressourcenverbrauch und ökologischer Fußabdruck sind weltweit seit Be-



 
 

     
 
 
 
 

50 

ginn der Industrialisierung parallel zum Wachstum von Bevölkerung und Wirtschaftsleistung angestie-

gen, mit einer besonders drastischen Zunahme seit dem Jahr 1950.12 Der globale Trend ist nach wie 

vor ungebrochen, trotz gewisser Erfolge etwa bei der Reduzierung des Rohstoffverbrauchs und der 

Kohlenstoffemissionen. 

Selbst in ökologisch fortschrittlichen Ländern wie Deutschland und Österreich kann hier für viele Indika-

toren lediglich eine relative aber keine absolute Entkopplung konstatiert werden: Die Ressourcen- und 

Energieproduktivität, d.h. der Einsatz von Rohstoffen und Energie je Einheit des BIP, nimmt zwar kon-

tinuierlich zu. Allerdings werden diese Fortschritte durch die höhere Rate des Wirtschaftswachstums 

weitgehend aufgezehrt und teilweise sogar überkompensiert (Statistisches Bundesamt 2014, BML-

FUW 2013).13 

Zu diesem Phänomen trägt das sogenannte Jevons-Paradox bei, das auch als Rebound-Effekt bekannt 

ist: Führen neue Technologien zu höherer Effizienz einer Ressourcennutzung, dann reduzieren sie de-

ren Preis, was wiederum zu einer höheren Nachfrage führt. Dass der Rebound-Effekt regelmäßig rele-

vante Größenordnungen erreicht und technologische Effizienzgewinne zu erheblichen Anteilen aus-

gleicht, ist umfassend dokumentiert.14 

Angesichts der zunehmenden Bedrohlichkeit ökologischer Risiken stellt sich die zentrale Frage, ob wei-

teres Wachstum mit der Einhaltung der planetaren Belastungsgrenzen in Einklang gebracht werden 

kann. Im Kern geht es darum, ob wirtschaftliches Wachstum insbesondere durch technologischen Fort-

schritt von kritischen Umweltauswirkungen und potenziell limitierenden Ressourcenansprüchen hinrei-

chend entkoppelt werden kann. Das würde ein „Green Growth“ ermöglichen, wie es von internationalen 

Organisationen wie der OECD (2011), den Vereinten Nationen (UNEP 2011, UNESCAP 2013) und der 

Weltbank (2012) angestrebt wird. Auf analytisch-konzeptioneller Ebene lässt sich die Frage nach der 

grundsätzlichen Machbarkeit einer weitreichenden Entkopplung durchaus positiv beantworten. Das ga-

rantiert jedoch keinesfalls, dass es in der Realität auch dazu kommt (Hallegatte et al. 2011, Bowen 2014, 

Cole und Lucchesi 2014). 

Ohne jeden Zweifel ist die Entwicklung zu einer „Green Economy“ jedoch mit substanziellen Anstren-

gungen und erheblichen Kosten verbunden, die zumindest kurz- bis mittelfristig das Wachstum reduzie-

ren könnten.15 So verteuern wichtige ökonomische Instrumente zur Bekämpfung des Klimawandels wie 

Ökosteuern oder Zertifikatehandel grundsätzlich die Produktion und können daher produktionshem-

mend wirken, wenn der technologische Wandel keine entsprechende Dynamik der Entkopplung ermög-

lichen sollte. Andererseits wäre ein ungebremster Klimawandel voraussichtlich mit ungleich höheren 

                                                      

12 Die Gegenüberstellung der Dynamik von sozioökonomischen und erdsystemischen Indikatoren in Steffen et al. 
2015 zeigt dieses Phänomen auf eindrucksvolle Weise, siehe Abbildung und Fehler! Verweisquelle konnte nicht 
gefunden werden. im Anhang. 
13 Da mit Blick auf die Wachstumsfrage hier vor allem die globale Dimension der Umweltbelastungen thematisiert 
wird, erfolgt in diesem Abschnitt kein Faktencheck dazu, wie sich die Situation in Österreich im Detail darstellt. 
14 Siehe z.B. Barker et al. 2009; Holm, Englund 2009; Frondel et al. 2008; Sorrell 2007. 
15 Rockström und Sachs (2013) identifizieren sechs grundlegende Transformationen (six major structural transfor-
mations), die zur Ermöglichung einer „Green Economy“ im globalen Kontext erforderlich sind: 

(i) Energy, (ii) Food Security, (iii) Urban Sustainability, (iv) Population, (v) Biodiversity Management und (vi) Private 
and Public Governance Transformation. 
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Kosten verbunden, etwa durch die Häufung extremer Wettereignisse vor allem in weniger entwickelten 

Volkswirtschaften. Die resultierenden Ausgaben für Wiederaufbau und Adaption würden der wachs-

tumsfördernden Kapitalakkumulation entzogen und das Wirtschaftswachstum langfristig negativ beein-

flussen (Stern 2007, IIPC 2007). 

In zugespitzter Formulierung läuft die Frage nach der Relevanz ökologischer Grenzen für das Wachs-

tum darauf hinaus, ob es innerhalb der kommenden fünfzig Jahre zur großen Entkopplung oder zum 

großen Kollaps kommen wird: „Will the next 50 years bring the Great Decoupling or the Great Collapse?“ 

(Steffen et al. 2015, 14). Wie diese Frage einst beantwortet werden wird, hängt allerdings von Weichen-

stellungen ab, die bereits heute anstehen. Diese langfristige Pfadabhängigkeit resultiert aus der Kom-

bination von über Jahrzehnte hinweg wirksamen Lock-in-Effekten bei der volkswirtschaftlichen Kapital-

struktur, insbesondere im Energiebereich, mit der Trägheit maßgeblicher ökologischer Prozesse, etwa 

dem nur sehr langsam erfolgenden Abbau von in der Atmosphäre angereichertem Kohlenstoffdioxid 

(u.a. SRU 2011). 

Einen entscheidenden Hinweis darauf, ob die Menschheit in der Lage ist, die mit dieser komplexen 

Herausforderung verbundenen Konsequenzen frühzeitig genug zu ziehen, wird die UN-Klimakonferenz 

im Paris im Dezember dieses Jahres geben. Mit der Verständigung der G7-Staaten, eine Dekarbonisie-

rung anzustreben und die Emission von Treibhausgasen bis zum Jahr 2050 gegenüber 2010 um 40 bis 

70 Prozent zu reduzieren, sind die Chancen auf den Abschluss eines globalen Klimaabkommens zuletzt 

deutlich gestiegen.16 Vor diesem Hintergrund erscheint es für eine umfassende Auseinandersetzung mit 

langfristigen Wachstumsperspektiven unerlässlich zu sein, die Relevanz ökologischer Restriktionen – 

insbesondere durch den Klimawandel, aber keinesfalls darauf beschränkt – in den Blick zu nehmen. 

 

2.2 Nachfrageorientierte Begründungsmuster 

Eine wichtige Rolle für das Wirtschaftswachstum spielen nicht nur die Produktionspotenziale, sondern 

auch die Bedingungen, unter denen die produzierten Güter nachgefragt werden. Im neoklassischen 

Wachstumsmodell spielt die Nachfrage üblicherweise eine untergeordnete Rolle. Durch die in der Pro-

duktion entstehenden Einkommen der Arbeiter und Kapitaleigner, so die Annahme, wird im geschlos-

senen Kreislauf des Wirtschaftssystems immer auch zwangsläufig eine Nachfrage nach den entspre-

chenden Gütern generiert. Marktmechanismen sorgen ständig für einen Ausgleich von Angebot und 

Nachfrage. Fällt beispielsweise die Nachfrage nach Konsumgütern, hat dies eine Ausweitung der priva-

ten Ersparnisse zur Folge. Dadurch fallen die Zinsen am Kapitalmarkt und die Nachfragelücke wird 

durch nun steigende Investitionen aufgefüllt. 

Der Ökonom Alvin Hansen wies jedoch bereits im Jahr 1938 darauf hin, dass es auch im neoklassischen 

Modell zu einer Situation kommen kann, in der das Güterangebot nicht vollständig nachgefragt wird – 

und eine Nachfragelücke entsteht, die durch die üblichen Marktmechanismen nicht geschlossen wird 

(Hansen, 1938). Wenn selbst bei einem Zinssatz von 0 Prozent die Ersparnisse größer sind als die 

Investitionsnachfrage, dann fließen Ersparnisse nicht in vollem Umfang über den Kreditmarkt in den 

                                                      

16 Die Abschlusserklärung des G7-Gipfels im Juni 2015 steht zum Download bereit unter www.g7germany.de 
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Wirtschaftskreislauf zurück. Die Produktion und das Wirtschaftswachstum bleiben dann hinter ihren 

Möglichkeiten zurück (Teulings und Baldwin, 2014). Dieses zunächst sehr theoretische Konzept wurde 

von Hansen als säkulare Stagnation bezeichnet und wird nun von Ökonomen wie Larry Summers oder 

Paul Krugman aufgegriffen, um die aktuelle Situation der Weltwirtschaft und ihre Perspektiven zu be-

schreiben (Summers, 2015; Krugman, 2014).17  

Im Kern ist die Befürchtung vor einer andauernden Niedrigwachstumsphase also darin begründet, dass 

sich der Zinssatz, zu dem die Ausschöpfung der Potenzialwirtschaftsleistung erreicht wäre, durch an-

haltend hohe Sparneigung und gleichzeitig niedrige Investitionen dauerhaft im negativen Bereich bewe-

gen könnte. Auch unter guten Bedingungen für das Wachstum der Produktionsmöglichkeiten würde die 

Wirtschaft stagnieren, weil dann die Produktion nicht durch entsprechenden Konsum oder Investitionen 

nachgefragt wird. Die weltweite Entwicklung der Realzinsen weist in diese Richtung. Im Jahr 1986 lag 

der globale Realzins noch bei 5 Prozent. Vor der Wirtschafts- und Finanzkrise waren es immerhin noch 

2 Prozent. Seit dem Jahr 2012 kommt er jedoch kaum über 0 Prozent hinaus (Blanchard et al., 2014).  

Das herkömmliche keynesianische Rezept für den Umgang mit einer Nachfrageschwäche ist eine Lo-

ckerung der Geldpolitik, um durch erhöhte Inflation den Realzins abzusenken und somit die Nachfrage-

lücke zu schließen. Allerdings ist die Handlungsfähigkeit der Zentralbanken eingeschränkt, wenn sich 

der Nominalzins bereits auf einem sehr niedrigen Niveau befindet. Nominalzinsen dürfen nicht negativ 

sein, weil Individuen immer auch die Möglichkeit haben, ihr Vermögen in Bargeld zu halten, anstelle es 

in Wertpapiere oder auf Girokonten anzulegen. Würde der Nominalzins unter die Null-Prozent-Marke 

fallen, wäre es für Marktteilnehmer sinnvoll, ihr Geld ausschließlich in Barreserven zu halten. Geld würde 

verstärkt gehortet und somit dem Wirtschaftskreislauf entzogen. Eine solche Situation, in der die Geld-

politik an die Grenzen ihrer Handlungsfähigkeit gelangt, wird in der Literatur als Liquiditätsfalle bezeich-

net. 

In einem Szenario der säkularen Stagnation erhöht sich außerdem das Risiko volatiler Finanzmärkte. 

Larry Summers (2014a) beschreibt drei Gründe für die zunehmende Gefährdung der Finanzmarktstabi-

lität. Erstens steigt in einem Niedrigzinsumfeld die Risikobereitschaft von Investoren, da Profite nur über 

ein erhöhtes Risiko erzielt werden können. Ist der Realzins negativ, dann führen konventionelle Geld-

anlagen sogar zu einem schleichenden Wertverlust der Anleihen. Um dem Wertverfall entgegenzuwir-

ken, sind Anleger eher dazu bereit, unkonventionelle und mit höherem Risiko behaftete Formen der 

Geldanlage einzugehen. Zweitens führen niedrige Zinsen zu einer großzügigeren Kreditvergabe durch 

Banken, da es für den Kreditnehmer scheinbar leichter ist, das Tilgungsziel zu erreichen. Drittens wer-

den Schneeballsysteme (Ponzi Financial Structures) im Finanzsystem wahrscheinlicher (Teulings und 

Baldwin, 2014): Wenn der Zinssatz negativ ist, kann theoretisch ein Überschuss erzielt werden, indem 

Schulden immer wieder durch neue Schulden refinanziert werden (von Weizsäcker, 2015). 

Im folgenden Abschnitt werden Begründungsmuster diskutiert, die zu einem anhaltend niedrigen Real-

zins führen könnten. Dazu gehören Ursachen für zunehmende Sparanstrengungen (aufstrebende 

                                                      

17 Von einigen Autoren wird dieses Phänomen alternativ als „Saving glut“ bezeichnet (siehe z. B. von Weizsäcker 
2015). 
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Schwellenländer, demografische Entwicklung, risikoscheues Verhalten und steigende Einkommensun-

gleichheit) sowie Einflüsse, durch die eine reduzierte Investitionstätigkeit erklärt werden kann (sinkende 

Preise von Investitionsgütern und eine geringere Kapitalintensität). Auf einer anderen Ebene setzt der 

letzte Abtschnitt an, in dem wir die Möglichkeit einer grundlegenden Veränderung von Konsumenten-

präferenzen diskutieren. 

2.2.1 Aufstrebende Schwellenländer 

In Schwellenländern sind Ersparnisse in Relation zum BIP seit dem Jahr 2000 um 10 Prozentpunkte 

angestiegen. Die globale Sparquote hat sich dadurch zwischen den Jahren 2000 und 2007 um 1,7 Pro-

zentpunkte erhöht.18 Einen besonders großen Einfluss hatte vor allem China, das für die Hälfte aller 

Ersparnisse in Schwellenländern verantwortlich ist (Blanchard et al., 2014). 

Diese Entwicklung ist eng mit der wachsenden wirtschaftlichen Bedeutung der Schwellenländer verbun-

den. Das steigende Einkommen in diesen Ländern erhöht sowohl Konsum- als auch Sparmöglichkeiten 

der Bevölkerung. Eine hohe Sparquote entsteht vor allem dann, wenn Haushalte ihren Konsum nur 

zögerlich an das neue Einkommensniveau anpassen oder wenn sie das zusätzliche Einkommen nutzen 

wollen, um sich gegen Alters- oder Gesundheitsrisiken abzusichern (Blanchard et al., 2014). In den 

Genuss eines gestiegenen Einkommens kommen vor allem jene Personen, die jung genug sind, um auf 

dem Arbeitsmarkt aktiv zu sein. Die älteren Generationen, die sich bereits im Ruhestand befinden, pro-

fitieren zunächst nicht. Der geringe Konsum der Rentner steht im Missverhältnis zu den gestiegenen 

Sparanstrengungen der Arbeiter und es kommt zu einem Ungleichgewicht auf dem Markt für Sparanlei-

hen. Deshalb werden Anlagemöglichkeiten auf dem internationalen Kapitalmarkt gesucht – und der 

weltweite Zinssatz fällt. 

Häufig müssen Haushalte sparen, weil sie die nationalen Sozialversicherungssysteme nicht ausrei-

chend gegen Einkommensrisiken absichern. Dieses Motiv ist vor allem in Schwellenländern von Bedeu-

tung. Während in den meisten europäischen Volkswirtschaften institutionalisierte Renten-, Kranken-  

oder Arbeitslosigkeitsversicherungen angeboten werden, müssen Haushalte in Schwellenländern über-

wiegend privat vorsorgen (Eichengreen, 2015). 

2.2.2 Demografische Entwicklung 

Wie in Schwellenländern versuchen auch Haushalte in entwickelten Volkswirtschaften ihre Lebensein-

kommen zu glätten. Das bedeutet beispielsweise, dass sie zusätzlich zur staatlichen Rentenversiche-

rung privat für das Alter vorsorgen. Durch die demografische Entwicklung in vielen entwickelten Volks-

wirtschaften führt dieses Verhalten so lange zu einem Überschuss der Ersparnisse, bis die geburten-

starken Jahrgänge beginnen in die Rente einzutreten und ihre Ersparnisse auszugeben. Diese Entwick-

lung ist auch in Schwellenländern wie China zu beobachten. Die Lebenserwartung in der größten asia-

tischen Volkswirtschaft lag im Jahr 1970 noch bei 62,9 Jahren. Sie ist jedoch bis zum Jahr 2010 bereits 

auf 74,9 Jahre angestiegen (Eggertsson und Mehrotra, 2014). Insofern ist der Aufbau der notwendigen 

                                                      

18 Die Sparquote bezeichnet den Anteil am Volkseinkommen, der gespart wird. 
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Ersparnisse zum Glätten der Lebenseinkommen ein globales Phänomen. Weltweit beträgt die Lebens-

erwartung derzeit 68 Jahre – in Österreich sind es über 80 Jahre (Weltbank, 2015) 

Faktencheck Demografie 

Genauso wie in den Industrieländern altert auch die Bevölkerung der Schwellenländer zunehmend. 

2013 waren 7,5 Prozent der Bevölkerung der Schwellenländer 65 Jahre oder älter. 1995 lag dieser 

Anteil noch bei 5,8 Prozent. Dieser Anteil wird sich nach Prognosen der OECD (2015a) im Jahr 2050 

auf 18,3 Prozent erhöht haben. Die Bevölkerung wächst weiter (siehe dazu Faktencheck in Kapitel 2.1.1 

und 2.2.1). 

2.2.3 Risikoaverses Verhalten 

Eine wichtige Determinante für den realen Zinssatz ist die Rendite auf sichere Wertpapiere, also der 

Zinssatz auf Anlagemöglichkeiten, von denen sich Marktteilnehmer eine sichere Wertaufbewahrung er-

hoffen. Die Rendite hängt vom Angebot der sicheren Anlagen ab, wird aber auch durch die Sicherheits-

präferenzen der Marktteilnehmer und der daraus resultierenden Nachfrage bestimmt.  

Das Angebot für sichere Geldanlagen ist von 37 Prozent des weltweiten BIP im Jahr 2007 auf 18 Pro-

zent im Jahr 2011 gefallen (Caballero und Farhi, 2014). Gründe für das gefallene Angebot sind der 

Zusammenbruch des Marktes für durch Hypotheken gesicherte Wertpapiere, aber auch die Herabstu-

fung der Kreditwürdigkeit von Ländern wie Spanien oder Italien. Vielen Wertpapieren, die vor der Krise 

als sicher galten, wird also heute ein höheres Risiko zugeschrieben. Auf der Nachfrageseite gibt es eine 

gegenläufige Entwicklung. Pensionsfonds, Banken und Versicherungen wurden von Regulierungsbe-

hörden dazu verpflichtet, den Anteil sicherer Anlagen in ihren Portfolios zu erhöhen, um ihre Krisenre-

sistenz zu verbessern (Caballero und Farhi, 2014). Zusätzlich hat die Erfahrung der Finanzkrise zu 

einem grundlegend veränderten Risikoverhalten der Anleger geführt und die Nachfrage nach sicheren 

Anleihen weiter verstärkt.  

Die deutliche gestiegene Nachfrage nach sicheren Anlagen führt bei gleichzeitig gesunkenem Angebot 

zu einer reduzierten Verzinsung der Anlagen (Blanchard et al., 2014). 

2.2.4 Steigende Ungleichheit 

Die Sparanstrengungen einzelner Personen resultieren in einem hohen Maße aus individuellen Fakto-

ren. Eine wichtige Rolle spielen dabei zweifellos unterschiedliche Vermögen und Einkommen. Der Ur-

sprung für diesen Zusammenhang findet sich bereits in Keynes allgemeiner Theorie der Beschäftigung, 

des Zinses und des Geldes (Keynes, 1965). Keynes nimmt darin an, dass der Anteil des Einkommens, 

der für Konsum ausgegeben wird, mit steigendem Einkommen immer schneller abnimmt. Der nicht kon-

sumierte Teil des Einkommens wird gespart. Eine Einkommensumverteilung von armen zu wohlhaben-

den Haushalten führt somit zu einem Rückgang des gesamtgesellschaftlichen Konsums und einem An-

stieg der Sparanstrengungen. Der Grund dafür ist, dass wohlhabende Haushalte in ihren Konsummög-

lichkeiten weit weniger eingeschränkt sind als arme Haushalte. Das bedeutet, dass eine weitere Ein-

kommenssteigerung kaum neue Konsumbedürfnisse befriedigen kann. Umgekehrt führt ein Rückgang 

der Einkommen armer Haushalte zu einem sofortigen Rückgang der Konsummöglichkeiten, hat aber 

wenig Einfluss auf deren Sparanstrengungen (Carroll und Kimball, 1996). 
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Ein weiterer Wirkungsmechanismus ist das Sparmotiv der Vererbung (von Weizsäcker, 2015). Verer-

bung ist ein Privileg, das wohlhabenden Haushalten vorbehalten ist und mit hohen Einkommen zunimmt. 

Dies hat mit dem Motiv der Dynastiebildung zu tun, das erst bei hohen Einkommen und Vermögen eine 

Rolle spielt (Kotlikoff und Summers, 1981).  

Zunehmende Ungleichheit von Vermögen und Einkommen führen also zu höheren Sparquoten und so-

mit zu fallenden Zinsen. 

Faktencheck Ungleichheit 

Siehe dazu Faktencheck in Kapitel 2.1.4. 

2.2.5 Sinkender Preis von Investitionsgütern und geringere Kapitalintensität 

Investitionen werden getätigt, um den für die Produktion notwendigen Kapitalstock aufzubauen. Unter-

schieden wird in der Regel zwischen Bau- und Ausrüstungsinvestitionen. Insgesamt sind die Preise von 

Ausrüstungsinvestitionen seit dem Jahr 1991 rückläufig. Diese Entwicklung wird vor allem durch die 

Preisentwicklungen bei Datenverarbeitungsgeräten sowie elektrischen und optischen Erzeugnissen ge-

trieben. In Deutschland ist der Preis für diese Produkte allein seit dem Jahr 2005 um mehr als 45 Prozent 

gefallen (SVR, 2014). Eine rasante Verbesserung dieser Technologien sowie eine Verlagerung der Pro-

duktion in Niedriglohnländer wie China können für diese Preisentwicklung verantwortlich gemacht wer-

den (Fisher, Jonas D. M., 2006). 

Durch den Preisverfall ist es möglich, dass dieselbe Investitionsmenge durch weniger finanzielle Mittel 

realisiert werden kann. Bleibt die Investitionsmenge unverändert, kommt es somit zu einer geringeren 

nominalen Kreditnachfrage. Auf der anderen Seite ist es auch möglich, dass durch die gefallenen Kapi-

talkosten ein höheres Volumen an Projekten realisiert wird. Dies könnte sogar zu einer steigenden Kre-

ditnachfrage führen (Blanchard et al., 2014). Empirische Beobachtungen weisen jedoch eher darauf hin, 

dass die die Menge der realen Investitionen nicht ausgeweitet wurde (International Monetary Fund, 

2014). 

Larry Summers hält zudem Veränderungen in der Kapitalintensität aufstrebender Unternehmen mitver-

antwortlich für den Rückgang der Investitionstätigkeit. Gerade für das Angebot von Internetserviceleis-

tungen sind nur geringe Investitionen in Ausrüstung nötig, um großen ökonomischen Mehrwert zu er-

zeugen. Summers (2014b) zeigt dies plakativ am Beispiel des Online-Dienstes WhatsApp, der den Aus-

tausch von Textnachrichten mit dem Mobiltelefon ermöglicht. Er argumentiert, dass WhatsApp zwar 

einen höheren Marktwert besitze als beispielsweise der Hardware-Hersteller Sony, jedoch nur margi-

nale Investitionen benötigt hätte, um seine Gewinne zu erwirtschaften. Firmen wie WhatsApp oder Fa-

cebook häufen deshalb große Finanzüberschüsse an und sind praktisch nicht auf Fremdkapital ange-

wiesen. 
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Faktencheck Preise und Kapitalintensität 

Preise für Investitionsgüter 

In Österreich sind die Erzeugerpreise für Investitionsgüter in den letzten Jahren zwar nicht gefallen, 

aber nur sehr moderat angestiegen (Statistik Austria, 2015). Zwischen 2010 und 2014 ist ein relativ 

kontinuierlicher Preisanstieg von insgesamt 4,4 Prozent zu beobachten (1,1 Prozent p. a.). Im Vergleich 

zu den 2000er Jahren bedeutet dies eine leichte Beschleunigung des Preisanstiegs, denn in diesem 

Zeitraum sind die Preise pro Jahr nur um 0,9 Prozent gestiegen. 

Schwächer haben sich die Preise für Datenverarbeitungsgeräte, elektrische und optische Erzeugnisse 

(minus 1 Prozent zwischen 2010 und 2014) sowie für elektrische Ausrüstungen (plus 1,1 Prozent) ent-

wickelt. 

 

   
 Abbildung 2-8: Kapitalintensität des Verarbeitenden Gewerbes1)  

 

1) Bruttoanlagevermögen (Ausrüstungen) je Erwerbstätigen in 1.000 Euro  

 

 Quelle: Eurostat (2015c), eigene Berechnungen IW Consult  
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Kapitalintensität 

Die Kapitalintensität (Bruttoanlagevermögen bei Ausrüstungen je Erwerbstätigen) ist im Verarbeitenden 

Gewerbe Österreichs nicht gefallen, sondern zwischen 2000 und 2012 kräftig gestiegen. In dieser Zeit 

hat sich die Entwicklung von der Deutschlands abgekoppelt. Mittlerweile ist die Kapitalintensität in Ös-

terreich deutlich höher als in Deutschland (Abbildung 2-8). 

Investitionsquote 

Die Debatte um rückläufige Investitionen ist für Österreich nicht so relevant wie für die EU insgesamt 

oder Deutschland, einfach weil die Investitionsquote zwar auch gefallen, aber noch relativ hoch ist. Mit 

22,9 Prozent des BIP erreichen die Bruttoanlageinvestitionen in Österreich auch 2013 weiter ein über-

durchschnittliches Niveau (Abbildung 2-9). Im weltweiten Vergleich ist die Entwicklung Österreichs seit 

dem Jahr 2000, wie in anderen europäischen Staaten auch, von einer abnehmenden Dynamik geprägt. 

 

   
 Abbildung 2-9 Entwicklung Bruttoanlageinvestitionen zum BIP  

   

 Angaben in Prozent 

Quelle: Weltbank (2015a), eigene Berechnungen IW Consult 

 

   
 

Fazit: Fallende Erzeugerpreise für Ausrüstungen und fallende Kapitalintensitäten können für das verar-

beitende Gewerbe in Österreich nicht festgestellt werden. Allerdings sind die Preise für Datenverarbei-

tungsgeräte, elektrische und optische Erzeugnisse leicht gefallen, was mit der formulierten Hypothese 

übereinstimmt.  

15,0

17,0

19,0

21,0

23,0

25,0

27,0

29,0

Österreich Deutschland EU Welt



 
 

     
 
 
 
 

58 

2.2.6 Veränderte Präferenzen  

Präferenzen spielen eine wichtige Rolle für die Gesamtnachfrage nach Gütern und Dienstleistungen. In 

letzter Konsequenz bestimmen sie über die Nachfrage nach Konsumgütern, Sparanstrengungen oder 

Investitionsentscheidungen. Vieles deutet darauf hin, dass sich diese zumindest in wohlhabenden 

Volkswirtschaften verändert haben. Die Generation der jetzt 20- bis 30-Jährigen, manchmal als Gene-

ration Y oder Millennials bezeichnet, besitzt eine neue Einstellung zu Berufstätigkeit und Konsum. Ihr 

wird zugetraut, die aktuelle Wirtschaftsweise und Arbeitswelt nachhaltig zu verändern (Bund, 2014). 

Nicht die Höhe des Einkommens sei für diese Generation von vorrangiger Bedeutung, sondern der Sinn 

und Zweck ihrer Arbeit. Die Arbeitszeiten müssen von nun an mit den hohen Anforderungen an die 

Freizeitgestaltung kompatibel sein – und genügend Freiraum für die Familie soll auch noch bleiben. 

Teure Konsumgüter wie ein eigenes Auto verlieren an Bedeutung; wichtiger sind stattdessen eine an-

gemessene Balance zwischen Beruf und Freizeit und das Gefühl, an einem wichtigen Zukunftsprojekt 

teilzuhaben.  

Autos, eine eigene Wohnung oder ein eigenes Haus könnten also in Zukunft weit weniger nachgefragt 

werden. Jeremy Rifkin (2014) glaubt, dass der Besitz von Konsumgütern in Zukunft eine weitaus gerin-

gere Bedeutung haben wird und entwirft ein Zukunftsszenario, in dem Geschäftsmodelle auf Basis des 

Teilens an Gewicht gewinnen werden. Anstelle eines eigenen Autos treten Carsharing-Netzwerke, 

durch die jeder Teilnehmer Zugriff auf einen gemeinsamen Fuhrpark hat; Airbnb und Couchsurfing er-

setzen teure Hotels und internetbasierte Tauschbörsen ermöglichen den Austausch von Filmen, Musik 

oder Ideen außerhalb der üblichen Marktstrukturen. 

Hinzu kommt eine stärker Auseinandersetzung mit den Folgen des Wirtschaftens. 88 Prozent der Deut-

schen und 90 Prozent der Österreicher wünschen sich ein Wirtschaftssystem, das ethisches Verhalten 

zum Wohle aller belohnt (Felber, 2014). In Verbindung mit einer steigenden Skepsis gegenüber dem 

Wirtschaftswachstum und der Sorge um dessen Folgen für Klima und Ökosysteme werden in Ländern 

wie Deutschland oder Österreich mit zunehmender Popularität alternative Wirtschaftssysteme diskutiert. 

Unter Stichwörtern wie Postwachstums-Ökonomie (Muraca, 2014), Gemeinwohl-Ökonomie (Felber, 

2014) oder Shareconomy (Dönnebrink, 2014, ZBW, 2014) werden Zukunftsszenarien entworfen, in de-

nen menschliche Bedürfnisse und ein geringerer Ressourcenverbrauch im Mittelpunkt wirtschaftlicher 

Anstrengungen stehen sollen. Gemeinsam ist diesen Vorstellungen eine Abkehr von der Idee, steigen-

den Konsum als Sinnbild steigender Wohlfahrt zu begreifen. 

Sicherlich gibt es sowohl in Rifkins Ökonomie des Teilens als auch in den andern alternativen Gesell-

schaftsszenarien eine Notwendigkeit zur Produktion von Konsum- und Investitionsgütern, gleichwohl 

könnte eine veränderte Einstellung zur Bedeutung von Konsum und Freizeitgestaltung die Art und 

Weise des Wirtschaftens verändern, die sich mit der bis hierhin geschilderten Vorstellung von Wirt-

schaftswachstum nicht vereinbaren ließen. 
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Faktencheck Präferenzänderungen 

Die Anforderungen an ein erfülltes Leben haben sich in den letzten Jahren in Österreich weiter erhöht 

(EVS, 2015). Von den Aspekten Arbeit, Freizeit, Freunde und Familie gaben 2008 in Österreich durch-

schnittlich rund 92 Prozent der Befragten an, dass ihnen diese Punkte wichtig oder sehr wichtig sind. 

1990 waren es im Schnitt rund 90 Prozent. Dabei hat die Bedeutung der Arbeit und Familie seit 1990 

leicht abgenommen, während Freizeit und Freunde eine höhere Gewichtung erhielten. 

Gleichzeitig verändern sich auch die Präferenzen im Berufsleben. So ist eine interessante Tätigkeit für 

mehr Österreicher (69 Prozent) 2008 im Berufsleben wichtig als eine gute Bezahlung (67 Prozent). 

1990 sah, mit 62 Prozent der Österreicher, ein größerer Anteil der Bevölkerung eine gute Bezahlung als 

wichtiger an als eine interessante Tätigkeit, die nur für 58 Prozent wichtig oder sehr wichtig war. 

 

      
 

Tabelle 2-8: Bedeutung verschiedener Lebensaspekte im Zeitablauf 

Anteil an der Bevölkerung, der diesen Aspekt als wichtig oder sehr wichtig einstuft 

 

 
 1990 1999 2008 

 

 
Arbeit 

 

 
Österreich 92 93 89 

 

 
Deutschland 83 83 82 

 

 
Europa 90 90 88 

 

 
Freizeit 

 

 
Österreich 84 86 89 

 

 
Deutschland 85 83 87 

 

 
Europa 82 84 88 

 

 
Familie 

 

 
Österreich 98 98 96 

 

 
Deutschland 95 97 95 

 

 
Europa 97 98 98 

 

 
Freunde 

 

 
Österreich 85 90 93 

 

 
Deutschland 88 94 94 

 

 
Europa 86 91 92 

 

 
Quelle: EVS (2015), OECD (2015a), eigene Berechnungen IW Consult 
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Durch diese empirischen Befunde kann das Phänomen sich verschiebender Präferenzstrukturen nicht 

wirklich gut erfasst werden. Es fehlen derzeit Fakten zu grundlegenden Fragen: 

 Gibt es wirklich eine Präferenzverschiebung weg von materiellen Dingen hin zu immateriellen 

Werten? 

 Dieses Phänomen ist zu unterscheiden von den möglichen Erweiterungen des Angebotsspekt-

rums an Gütern und Dienstleistungen durch die digitale Transformation der Wirtschaft, wie sie 

zum Beispiel unter dem Stichwort der Sharing Economy diskutiert wird. Es ist jetzt eben mög-

lich, ohne eigenes Auto seine Mobilitätsbedürfnisse zu erfüllen. Die Präferenzen für Mobilität 

(nicht unbedingt für Autobesitz) mögen dabei unverändert bleiben. Dahinter steht die Frage, wie 

sich die Nachfrage nach bestimmten Gütern aufgrund veränderter Technologien (Digitalisie-

rung) ändert. 

 Wie weit verändert die Alterung der Gesellschaft wirklich die Konsumbedürfnisse und damit die 

Struktur der Nachfrage? 

Fazit: Es gibt noch keine harten empirischen Belege für Präferenzverschiebungen. Mit diesem Argu-

ment sollte deshalb bei der Debatte um die Begründung von Minimalwachstum sehr vorsichtig umge-

gangen werden. 
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3 Folgen eines Minimalwachstumsszenarios in Europa und Öster-
reich 

Ein dauerhaftes und weltweites Minimalwachstum ist möglich, aber nicht zwingend. Das haben die Li-

teraturanalyse und die Faktenchecks gezeigt. Dieses Papier hat nicht den Anspruch, die Eintrittswahr-

scheinlichkeit eines Minimalwachstumsszenarios zu bestimmen. Die Fragestellung ist eine andere: Was 

wären die Konsequenzen für Unternehmen, Wirtschaft, Politik und Gesellschaft, wenn weltweit oder in 

einzelnen Regionen mit dauerhaft niedrigen Wachstumsraten der Wirtschaftsleistung zu rechnen wäre? 

Damit soll eine Drohkulisse beschrieben werden, die es durch eine wachstumsorientierte Politik zu ver-

meiden gilt. Wege dazu werden in dem Schlusskapitel (Handlungsempfehlungen) dargelegt. Von be-

sonderem Interesse sind die Konsequenzen von Minimalwachstum für Unternehmen und Sozialversi-

cherungen. 

Bei der Analyse der Konsequenzen eines Minimalwachstums werden die vier wichtigsten Phänomene 

aus Kapitel 2 aufgenommen, die weltweit, aber auch für Österreich relevant sind: 

 schwache Nachfrageentwicklung, 

 niedrige Zinsen, 

 schrumpfende und alternde Bevölkerungen, 

 fehlende Innovations- und Produktivitätsdynamik. 

Danach werden in einem eskalierenden Szenario mögliche Konsequenzen dargestellt, wenn einige die-

ser Effekte kumulativ auftreten, d. h. bestimmte Anpassungsmuster annahmegemäß nicht zur Verfü-

gung stehen. 

Bei dieser Analyse möglicher Folgen von Minimalwachstum geht es in erster Linie um eine Hypothese 

und eine Plausibilisierung möglich Anpassungsreaktionen. Konkrete quantitative Abschätzung und Mo-

dellrechnungen sind nicht vorgenommen. 

 

3.1 Schwache Nachfrageentwicklung 

Eine schwache Wachstumsdynamik kann ihre Ursachen in der Entwicklung auf der Nachfrageseite ha-

ben. Die Gründe können binnen- oder außenwirtschaftlich sein. Dabei wird zwischen den Unternehmen 

und der Wirtschaft auf der einen und dem Staat auf der anderen Seite unterschieden. 

3.1.1 Konsequenzen für Unternehmen und Wirtschaft 

Nachfolgend werden die möglichen Konsequenzen in einem sich aufbauenden Bedrohungsszenario 

dargestellt. Zunächst wird unterstellt, dass die Nachfrage aus Schwellenländern zurückgeht, und es 

werden die Folgen eines allgemeinen Nachfragerückgangs analysiert. 

Gerade exportstarke und industrieorientierte Volkswirtschaften haben in den letzten zwei Dekaden von 

der Globalisierung, insbesondere von den wachsenden Märkten in den Schwellenländern (vor allem in 

China), profitiert. Fielen im Jahr 1995 noch 14 Prozent des finalen Konsums in den Schwellenländern 
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an, waren es 2011 schon 28 Prozent. Die Endnachfrage in den Schwellenländern stieg in diesem Zeit-

raum um 366 Prozent vergleichen mit 86 Prozent in den Industrieländern (WIOD, 2014). Die vorliegen-

den Prognosen des IWF zeigen aber, dass die BIP-Wachstumsraten in diesen Ländergruppen fallen 

(siehe Einleitung) und die weltweite Wirtschaft damit in Zukunft deutlich langsamer wachsen wird.  

Eine fallende Nachfrage aus Schwellenländern würde die Unternehmen Österreichs über zwei Kanäle 

treffen: (1) direkt über fallende Exporte in diese Länder und (2) über fallende Vorleistungsexporte in 

Drittländer (insbesondere Deutschland), weil auch deren Ausfuhren zurückgehen oder sich zumindest 

weniger dynamisch entwickeln werden. 

Zwei Überlegungen sollen diese Effekte illustrieren: 

 Die Reduzierung der Wachstumsprognose des IWF im April 2015 im Vergleich zu April 2013 

für die Jahre 2014 bis 2020 für die Schwellenländer wird in Österreich bis zum Jahr 2020 zu 

einem kumulierten nominalen Produktionsrückgang von 148 Milliarden Euro führen.19 

 Ein Reduzierung der Endnachfrage in den Schwellenländern20 um 1 Prozentpunkt im Jahr 2011 

hätte in Österreich zu einem Produktionsrückgang von 1,5 Milliarden Euro geführt – das sind 

1,9 Prozent der Produktion. 

 Die derzeit laufende Diskussion zur Wachstumsschwäche in China und zur Abwertung der chi-

nesischen Währung als Antwort darauf (siehe stellvertretend „Handelsblatt“ vom 13.8.2015) be-

legt die Relevanz dieses Themas. 

Anpassungs- und Rationalisierungsdruck 

Die Absatzprobleme in den Zielregionen führen zunächst zu einem Margen- und Kostendruck und – bei 

anhaltender Nachfrageschwäche – schließlich zu Kapazitätsanpassungen der exportorientierten Indust-

rie. 

Die österreichischen Unternehmen werden mit verstärkten Rationalisierungsmaßnahmen antworten 

und eine Strategie des „arbeitssparenden technischen Fortschritts“ verfolgen. Im Zentrum könnte eine 

noch stärkere Automatisierung der Produktion stehen. Die technischen Möglichkeiten dazu sind durch 

die Digitalisierung im Rahmen von Industrie-4.0-Konzepten bereits heute gegeben. 

Die Industrieunternehmen werden ihre Beschaffung und ihre Produktion aus Kostengründen noch stär-

ker in die Niedriglohnländer verschieben. Der Importgehalt der Exporte wird steigen – eine „Aushöhlung 

der Industrie“ in Form eines Rückgangs der in Wertschöpfungseinheiten gemessen Exporte durch stän-

dig steigende Vorleistungsimporte ist nicht mehr auszuschließen. Obwohl Österreich bisher stark vom 

Außenhandel seiner Industrie profitiert (IW Consult, 2015a) hat – 18,6 Prozent der Wertschöpfung des 

Jahres 2011 entfallen hierauf (1995 waren es nur 15,2 Prozent) – ist eine Fortsetzung dieses positiven 

                                                      

19 Basis dieser Berechnung sind Input-Output-Tabellen von 40 Ländern, wie sie im WIOD-Datensatz für die Jahre 
1995 bis 2011 bereitgestellt werden. Die Output-Effekte werden durch entsprechende Leontief-Multiplikatoren be-
rechnet. Dabei wird unterstellt, dass sich die Vorleistungsverflechtungen und die Multiplikatoren in den Jahren 2014 
bis 2020 im Vergleich zu dem verwendeten Referenzzeitraum 2006 bis 2011 nicht ändern. Um den isolierten 
Schwellenländereffekt berechnen zu können, wurde in der Modellrechnung nur die Endnachfrage entsprechend 
den angepassten IWF-Prognosen in diesen Ländern reduziert; die der Industrieländer wurde konstant gehalten. 
20 Schwellenländer inklusive RoW. 
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Trends keineswegs sicher. Im Gegenteil: Insgesamt könnte ein massiver und dauerhafter Nachfrage-

ausfall aus Schwellenländern einen weiteren Deindustrialisierungsschub auslösen und die seit dem Jahr 

2010 beobachtbare Entwicklung der weltweiten Stabilisierung der Industrie wieder umkehren. Inländi-

sche Sektoren und insbesondere Dienstleistungen würden Anteile an der gesamtwirtschaftlichen Wert-

schöpfung gewinnen (Tertiarisierungsschub). 

Verlagerungstendenzen 

Die Exportstrategie wird teilweise durch eine Direktinvestitionsstrategie in Niedrigkosten-Standorte er-

setzt. Investitionen im Inland beschränken sich auf Ersatz- und Rationalisierungsinvestitionen, Erweite-

rungen unterbleiben weitgehend. 

Gleichzeitig wird der Druck auf die Löhne steigen. Lohnerhöhungen fallen geringer aus. Die Beschäfti-

gung in der exportorientierten Industrie sinkt, oder sie entwickelt sich wenig dynamisch. Die Lohnsum-

men und die damit verbundenen Steuern und Sozialabgaben folgen dieser negativen Entwicklung. 

Diese Effekte wirken sich schlussendlich ungünstig auf Staat und Gesellschaft aus (s. u.).  

Zwischenfazit 

Die Unternehmen werden auf die schwache Auslandsnachfrage aus den Schwellenländern mittelfristig 

mit zwei Strategien antworten: (1) Umorientierung auf andere Märkte, d. h. eine stärkere Konzentration 

auf die klassischen Industrieländer (USA, Europa, Japan und Korea). (2) Verstärkte Produktinnovatio-

nen zur Schaffung neuer Märkte. Diese Anpassungsmaßnahmen sind aber selbst in diesem (partiellen) 

Niedrigwachstumsszenario erschwert, weil der Margen- und Kostendruck den Cashflow und damit die 

Finanzierungsfähigkeit der Unternehmen zum Ergreifen solcher Anpassungsmaßnahmen limitiert. 

Noch schwieriger wird die Situation, wenn sich aus der Nachfrageschwäche der Schwellenländer eine 

weltweite Nachfragekrise entwickelt. Eine sinkende Nachfrage kann zusätzlich auch aus einer schwa-

chen oder rückläufigen Binnenmarktentwicklung resultieren, zum Beispiele durch Präferenzverschie-

bungen in einer Sharing Economy, in der vorhandene Güter effizienter genutzt und deshalb weniger 

davon gebraucht werden, oder in einer alternden Gesellschaft mit insgesamt sinkenden Konsumquoten. 

Bei einer weltweiten allgemeinen Nachfrageschwäche bleibt der Ausweg einer stärkeren Fokussierung 

des Absatzes auf andere Regionen und Märkte verschlossen. Kapazitätsanpassungen nach unten mit 

entsprechenden Freisetzungen von Personal, sinkenden Lohnsummen, geringeren Steuereinnahmen 

und Beiträgen zur Finanzierung der Sozialversicherungen sind in diesem Szenario noch wahrscheinli-

cher. Die Reaktionen wären auch zu erwarten, wenn ein Nachfrageausfall aus wichtigen Absatzregionen 

dauerhaft wäre. Die oben beschriebenen kurzfristigen Reaktionen würden nicht ausreichen. 

Ausscheiden von Grenzanbietern 

Die enger werdenden Märkte erhöhen den Wettbewerbsdruck. Immer mehr Unternehmen, aber auch 

ganze Volkswirtschaften können die steigenden Anforderungen nicht mehr erfüllen, werden zum 

Grenzanbieter und scheiden in der Reihenfolge ihrer Wettbewerbsfähigkeit aus dem Markt aus. Dieser 
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selektiv negative Anpassungsprozess („die Treppe herunter“) geht so lange, bis ein neues Gleichge-

wicht gefunden ist. Es werden die Länder am stärksten betroffen sein, die weder über eine überdurch-

schnittlich starke Innovationskraft mit entsprechend hoher Produktivität noch über eine günstige Kos-

tenposition verfügen (siehe Abschnitt 3.4). Innerhalb der EU sind in dieser Hinsicht insbesondere die 

Länder aus Südeuropa gefährdet. Österreich steht auf dieser Treppe noch relativ weit oben und wird 

zunächst nur unterdurchschnittlich betroffen sein.  

Hysterese-Effekte 

Weltweite Kapazitätsanpassungen nach unten werden bei anhaltender Nachfrageschwäche unvermeid-

lich. Hohe und anhaltende Arbeitslosigkeit (Hysterese-Effekte) sind zu erwarten. Wie in der Vergangen-

heit bei ähnlichen Rahmenbedingungen beobachtet, werden von dieser Entwicklung nicht alle Arbeit-

nehmer im gleichen Ausmaß betroffen sein. Zu erwarten ist ein verstärkter Druck auf Einfacharbeit. Die 

Arbeitslosenquoten bei Erwerbspersonen mit niedriger Qualifikation steigen überdurchschnittlich an. 

Lohnstarrheiten und wenig flexible Arbeitsmärkte werden die Unternehmen zwingen, die Anpassungen 

über Rationalisierungen und Freisetzung von Personal und nicht durch Lohnsenkungen vorzunehmen. 

Die sozialen Ungleichgewichte werden zunehmen, weil steigende Arbeitslosigkeit die wichtigste Ursa-

che für wachsende Einkommensungleichheit ist. Die wachsenden Ungleichheiten werden auch zwi-

schen den Volkswirtschaften zu beobachten sein. Gerade in Europa wird sich der seit einigen Jahren 

anhaltende Trend zur Divergenz verstärken. Das gefährdet die politische Stabilität der Europäischen 

Union, die im Kern nur bei einer „Win-win-Situation“ funktioniert – also Konvergenz braucht.  

Strukturwandel, Konzentration und Wettbewerbsintensität 

Strukturwandel in einem Niedrigwachstumsumfeld sollte man sich nicht als gleichmäßigen Prozess über 

alle Branchen, Größenklassen oder Unternehmenstypen vorstellen. Einige Unternehmen werden sich 

besser entwickeln und die weniger wettbewerbsfähigen Konkurrenten vom Markt verdrängen. In einem 

wenig dynamischen Umfeld ist nicht zu erwarten, dass diese Marktaustritte durch neue Konkurrenten 

(Outsider) kompensiert werden können. Es bleiben infolgedessen immer weniger etablierte Unterneh-

men übrig. Dies wird zu Konzentrationstendenzen führen, die in Oligopol- oder Monopolstrukturen en-

den könnten. Zu solchen Konzen-trationsprozessen wird es auch ohne Marktaustritte schwächerer Kon-

kurrenten kommen. In wenig dynamischen Märkten neigen die Unternehmen dazu, durch Zusammen-

legung von Kapazitäten (Fusionen) Rationalisierungspotenziale über Skaleneffekte zu realisieren. Ins-

gesamt wird dauerhaftes Niedrigwachstum also zu einer nachlassenden Wettbewerbsintensität führen.  

Keine Impulse durch Gründungen 

Verstärkt wird diese nachlassende Wettbewerbsintensität auch durch ausbleibende Gründungen. 

Dadurch wird in der Wirtschaft ein wesentliches Element von Outsider-Konkurrenz fehlen. Besonders 

relevant sind hier die technologieorientierten Gründungen, die oft für einen Technologie-Push sorgen. 

Diese Hypothese mag überraschen, weil in Zeiten hoher Arbeitslosigkeit und schwacher Wirtschafts-

entwicklung die Gründungsdynamik steigt. Das sind meistens aber „Notgründungen“ zur Arbeitsplatz-

substitution mit relativ geringen Technologiepotenzialen. 
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Alternder Kapitalstock 

Eine wesentliche Begründung eines Minimalwachstums sind zu geringe Investitionen. Auch dafür gibt 

es Ursachen auf der Nachfrageseite (Nachwirkungen der Finanzkrise, strukturelle Schwächen in den 

Schwellenländern, geopolitische Konflikte) und auf der Angebotsseite (Fehlen von Basisinnovationen). 

Eine länger anhaltende Investitionszurückhaltung führt im Unternehmenssektor zu vier negativen Kon-

sequenzen: (1) Der Kapitalstock veraltet mit entsprechend negativen Auswirkungen auf die Kapitalpro-

duktivität und das Produktionspotenzial. (2) Bei einem veralteten Kapitalstock ist die Gefahr größer, 

dass die Unternehmen die Anlagen komplett stilllegen und an anderen Standorten investieren, um dort 

Produktion aufzubauen. Besonders betroffen hiervon wäre die exportorientierte Industrie. (3) Länger 

anhaltende Phasen schwacher Investitionen verringern aufgrund der veralteten Anlagen die Fähigkeit, 

wieder auf einen Wachstumspfad zu gelangen. (4) Die Investitionsgüterindustrie – der Kern der export-

orientierten Drehscheibenindustrien – würde zu massiven Kapazitätsanpassungen gezwungen und 

letztendlich verschwinden. 

3.1.2 Konsequenzen für Politik und Gesellschaft 

Die Sozialversicherungen müssen mit geringeren Einnahmen oder Einnahmenzuwächsen rechnen. Da 

aber die Konsumbedürfnisse und die Einkommenserwartungen der heutigen und der zukünftigen Rent-

ner und Pensionäre kaum fallen, verschärfen sich die Finanzierungsprobleme. Das Problem der Asyn-

chronität von Leistungserstellung (BIP-, Steuer- und Abgabenwachstum) und Transferansprüchen wird 

schärfer.  

Die Politik wird darauf zunächst traditionell reagieren. Dazu gehören Steuer- und Beitragserhöhungen 

und kleinere Leistungseinschränkungen. Erst wenn aus den Folgen des Niedrigwachstums eine Stand-

ortkrise erwächst, werden weitgehende Reformsätze (aktive Standortpolitik und/oder tiefgreifende sozi-

ale Reformen) diskutiert. Verteilungskämpfe und soziale Spannungen werden sich dann verschärfen 

und können zu einer Verstärkung der Deindustrialisierung führen. 

In einer wirtschaftlichen Krisensituation, die mit guten empirischen Argumenten auf der Nachfrageseite 

verortet werden kann, könnten auch keynesianische Lösungen populärer werden. Die Wirtschaftspolitik 

könnte versuchen, die Nachfrageschwäche durch staatliche Ausgabenprogramme zu überwinden. Sol-

che Programme können durchaus die Wettbewerbsfähigkeit eines Landes stärken, wenn sie produkti-

vitätssteigernd in Infrastruktur, Bildung oder in Forschung und Entwicklung investiert werden. Zu erwar-

ten sind aber verstärkte schuldenfinanzierte staatliche Aktivitäten zur Belebung des Konsums und zur 

Abfederung von sozialen Härten (Transfers). Das schwache Wachstumsumfeld reduziert gleichzeitig 

die Schuldentragfähigkeit des Staats, wodurch die öffentlichen Haushalte immer weniger nachhaltig 

werden. Die Unternehmen interpretieren die neuen Schulden als zukünftige höhere Steuern und stellen 

sich in ihren Erwartungen auf ein noch ungünstigeres makroökonomisches Umfeld ein. Die höheren 

Schuldenprobleme belasten letztendlich die Revitalisierung der Wirtschaft (Negativspirale). Es kann 

eine weitere Facette hinzukommen: Wenn die Unternehmen bei einer solchen permanenten Nachfra-

geschwäche mit verstärkten Rationalisierungen und arbeitssparendem technischen Fortschritt reagie-

ren, sinkt aus Sicht des Fiskus die Attraktivität von Einkommen als Besteuerungsgrundlage. Das könnte 

den Ruf nach verstärkter Besteuerung von Vermögen (insbesondere Betriebsvermögen), Kapitalein-

kommen oder von Wertschöpfung erhöhen.  
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Keynesianische Antworten auf die Nachfragekrise haben aber aufgrund des bereits hohen Schulden-

stands enge Grenzen. Die Schuldenstandquote (Schulden zu BIP) Österreichs beträgt im Jahr 2014 

knapp 87 Prozent. Das liegt oberhalb der 60-Prozent-Grenze des Maastricht-Vertrags. Prognosen sa-

gen bis zum Jahr 2020 (IWF, 2015) keine wesentliche Verbesserung voraus (siehe Faktencheck in 

Kapitel 2.1.3). 

3.2 Niedrige Zinsen 

Ein wichtiges Kennzeichen für säkulare Stagnation sind weltweit dauerhaft niedrige Nominalzinsen oder 

sogar negative Realzinsen Die Ursachen dafür sind vielfältig. Dazu trägt die expansive Geldpolitik der 

wichtigsten Notenbanken bei, die hierdurch immer noch Wachstumsimpulse zur Überwindung der Krise 

von 2008/2009 setzen wollen. Wie in Kapitel 2.2 ausgeführt, sind dafür aber auch demografische und 

realwirtschaftliche Faktoren sowie mangelndes Vertrauen in die Krisenbewältigung einiger Länder ver-

antwortlich. An dieser Stelle fließen also nachfrage- und angebotsseitige Begründungsmuster zusam-

men.  

Niedrige Realzinsen sind ambivalent – sie können die Nachfrage der privaten Haushalte und Investitio-

nen der Unternehmen stimulieren, aber auch Vermögenspreise verzerren, ungewünschte Verteilungs-

wirkungen auslösen und die Finanzierung der Altersversorgung erschweren. 

3.2.1 Konsequenzen für Unternehmen und Wirtschaft 

Stimulierung von Investitionen  

Niedrige Zinsen wirken in normalen Zeiten positiv auf die Investitionen. Derzeit tun sie es nicht, obwohl 

es auch wenig Anzeichen für Kreditrationierungen gibt. Es fehlt an Investitionsnachfrage. Die Unterneh-

men reduzieren auch aus Vorsichtsgründen ihre Verschuldung (De-Leveraging), nehmen damit aber 

auch der Niedrigzinspolitik ihre Wirkung (Erhöhung der Investitionen durch niedrige Zinsen) und erhö-

hen die Wahrscheinlichkeit einer länger anhaltenden Niedrigwachstumsphase. Das könnte indirekt den 

Druck erhöhen, durch eine schuldenfinanzierte expansive Fiskalpolitik fehlende private durch öffentliche 

Investitionen zu ersetzen. 

Verzerrung von Vermögenspreisen  

Niedrige Zinsen erhöhen über den niedrigen Diskontierungsfaktor die Vermögenspreise (im Extremfall 

bis unendlich). Das gilt zum Beispiel für Immobilien oder Aktien, denn der Barwert zukünftiger Zahlungs-

ströme steigt c. p. mit fallendem Zins. Das kann zu Blasenbildungen und Verzerrungen der Marktpreise 

führen. Diese Blasen können platzen, wenn die Zinsen wieder auf ein Normalniveau steigen. Bei einem 

Zinsanstieg werden Versicherungen und Pensionsfonds Bewertungsverluste hinnehmen müssen, weil 

gerade sie in erheblichem Umfang niedrige verzinste Papiere in ihren Portfolios halten müssen. Nicht 

nur niedrige Zinsen an sich, sondern auch der Wiederanstieg auf Normalniveaus könnte ein Problem 

sein. Das bringt neue Unsicherheit in die Märkte und kann der Ausgangspunkt der nächsten Finanzkrise 

werden. Für die Unternehmen bedeuten niedrige Zinsen nicht nur Vorteile, sondern auch Belastungen, 

weil die Barwerte ihrer Pensionsverpflichtungen und damit ihre Verbindlichkeiten aus der betrieblichen 
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Altersversorgung über einen geringeren Diskontierungszinssatz steigen. Insbesondere für größere Un-

ternehmen wächst daraus zumindest bilanziell eine Belastung.  

Anreiz für Risikoübernahme  

Niedrige Zinsen bedeuten vor allem, dass es keine sicheren Anlagen mit deutlich positiven Renditen 

gibt. Anleger müssen höhere Risiken eingehen, wenn sie Rendite wollen. Das gilt auch für institutionelle 

Anleger. Auch sie haben Anreize, soweit es regulatorisch zulässig ist, in riskantere Papiere zu investie-

ren. Riskantere Anlagen führen zu höheren Ausfallwahrscheinlichkeiten und damit zu ungeplanten An-

passungen von Konsum- und Investitionsplänen. Das führt zu Anpassungsschocks und bringt Unsicher-

heit in die Finanzmärkte. Die Bereitschaft, hohe Risiken zu übernehmen, war eine der Ursachen für die 

letzte Finanzkrise. 

Risiken im Bankensektor 

Bei niedrigen Zinsen sind die Zinsüberschüsse sehr gering und im Extremfall nahe null. Damit fällt eine 

wichtige Einkommensquelle für Banken aus. Sie stehen vor der großen Herausforderung, Geschäfts-

modelle mit dauerhaft niedrigen Margen zu entwickeln. Wenn das nicht gelingt, werden die Banken aus 

diesen Geschäftsbereichen aussteigen. Gleichzeitig sind die Banken durch neue Technologien (Digita-

lisierung) bedroht. Es wachsen neue Konkurrenten heran. Dazu zählen zum Beispiel Online-Bezahl-

dienste oder FinTechs, die in den Bereichen Kreditvergabe, Zahlungsverkehr und Geldanlage neue 

technologiebasierte Geschäftsmodelle entwickeln. Die etablierten Banken können aufgrund der niedri-

gen Margen in ihrem Kerngeschäft nur schwer mithalten. Die Banken werden mit einem Großteil ihrer 

heutigen Geschäftsbereiche selbst zu Übernahmekandidaten von Non-Banks, die gegenwärtig bereits 

in angestammte Bankgeschäfte – etwa den Zahlungsverkehr – mit innovativen Lösungen (Apple Pay, 

Google Wallet) eindringen. 

Für Österreich sind diese Entwicklungen aus zwei Gründen bedrohlich: 

 Der Bankensektor ist im Vergleich zu anderen OECD-Ländern von überdurchschnittlicher Be-

deutung. 3,5 Prozent (2013) aller Beschäftigten arbeiten im Finanzsektor; im OECD-Durch-

schnitt sind es 2,6 Prozent (OECD, 2015b). 

 Die Banken in Österreich haben die geringste Profitabilität (Operation Profits in per cent of total 

assets) unter allen europäischen Ländern (OECD, 2015b, 26). 

Zu niedrige Zinsen können auch bei Banken zu Fehlverhalten führen. Ausfallrisiken von Krediten können 

unterschätzt und der Anreiz zur Abschreibung notleidender Kredite reduziert werden (Evergreening von 

Krediten).  

3.2.2 Konsequenzen für private Haushalte, Politik und Gesellschaft 

Verteilungswirkungen  

Das Niedrigzinsumfeld drückt die Zinserträge der Banken sowie der privaten Anleger und erschwert den 

Lebensversicherungen, ihre Garantiezinsen zu erwirtschaften. Unternehmen, private Haushalte und der 
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Staat profitieren, wenn sie Nettoschuldner sind. In einem Niedrigzinsumfeld gilt ganz allgemein: Schuld-

ner profitieren und Sparer verlieren.  

Niedrige Zinsen für sichere Anlagen und steigende Vermögenspreise können die Ungleichheit in der 

Gesellschaft verschärfen, wenn man unterstellt, dass weniger vermögende Haushalte eher niedrig ver-

zinste Spareinlagen halten und vermögende Haushalte eher Aktien und Immobilien. Diese mögliche 

Verschärfung von Vermögensungleichheit konnte bisher in Studien für Deutschland und die USA noch 

nicht festgestellt werden. 

Allerdings sind auch Verteilungswirkungen in Richtung Abbau der Ungleichheit denkbar und schon jetzt 

sichtbar. Daten für Deutschland zeigen, dass über alle Vermögensgruppen hinweg Zinsverluste auftre-

ten. Sie steigen mit dem Vermögen an. Gleichzeitig erfolgt auf der anderen Seite eine Entlastung der 

Schuldner. Insgesamt werden netto betrachtet die 10 Prozent vermögensärmsten Haushalte am stärks-

ten entlastet und die 10 Prozent reichsten Haushalte am stärksten belastet (Tabelle 3-1).  

Im Segment der privaten Haushalte entlasten niedrige Zinsen eher jüngere Haushalte, weil sie sich in 

dieser Lebensphase eher verschulden (z. B. Kauf einer Immobilie) als sparen. In Haushalten mit älteren 

Menschen ist es umgekehrt. Sie sind eher Nettosparer als Nettoschuldner. Sie werden durch die nied-

rigen Zinsen also stärker belastet als die jüngeren Generationen. Das begünstigt eher einen Rückgang 

der Vermögensungleichheit. 

 

      
 Tabelle 3-1: Gewinner und Verlierer von niedrigen Zinsen1) 

Deutschland, in Euro; pro Kopf, 2008–2014 

 

 Bevölkerung nach 
Vermögen 

Verluste durch 
niedrige Zinsen 

Ersparnisse für 
Schuldner 

Differenz in Prozent 
des Bruttovermögens 

 

 1. Dezil 49 249 1,7  

 2. Dezil 46 22 -0,7  

 3. Dezil 125 52 -0,7  

 4. Dezil 250 135 -0,7  

 5. Dezil 347 255 -0,4  

 6. Dezil 444 203 -0,2  

 7. Dezil 580 247 -0,4  

 8. Dezil 716 253 -0,3  

 9. Dezil 1052 254 -0,4  

 10. Dezil 2192 54 -0,2  

 1) Verlust an Zinserträgen und Schuldendiensterleichterung nach Vermögensdezilen 
Quelle: Demary/Niehues (2015) 
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Finanzierung der Altersvorsorge 

Eine ausgedehnte Niedrigzinsphase erschwert die Altersvorsorge über risikoarme Anlageprodukte, da 

Zinserträge und damit auch Zinseszinseffekte geringer ausfallen. Dies gilt insbesondere für privates 

Vorsorgesparen, zum Beispiel in Form kapitalgedeckter Versicherungen. Der Effekt niedriger Zinsen 

kann am folgenden Beispiel mit Daten über deutsche Haushalte verdeutlicht werden: Ein Haushalt mit 

einem durchschnittlichen Jahreseinkommen von rund 42.000 Euro und einer durchschnittlichen Spar-

quote von 9,4 Prozent kam bei einer Verzinsung von 2,8 Prozent vor Steuer nach 30 Jahren auf eine 

Ersparnis von rund 165.000 Euro. Wenn ein Durchschnittshaushalt in der aktuellen Niedrigzinsphase 

mit einem Zins vor Steuer von 0,4 Prozent die gleiche Ersparnis erreichen will, muss er seine jährliche 

Sparleistung um knapp 300 Euro erhöhen. Aus einer zehnjährigen Niedrigzinsphase und einer Anpas-

sung des Zinses an das Vorkrisenniveau gemäß dem historischen Trend resultiert dann für eine 35-

jährige Vorsorgephase ein Konsumverzicht von fast 10.000 Euro, um das Niveau der Altersvorsorge zu 

halten. Hochgerechnet auf alle Haushalte in Deutschland wären das knapp 350 Milliarden Euro. 

Anreiz für Staatsverschuldung  

Niedrige Zinsen begünstigen die Schuldenaufnahme des Staats. Eine expansive Fiskalpolitik erscheint 

unter diesem Aspekt besonders reizvoll.  

 

3.3 Demografische Entwicklung 

Die demografische Entwicklung ist einer der wesentlichen Bedrohungsfaktoren, der für Österreich ein 

Niedrigwachstumsszenario begründen kann. Der Faktencheck zeigt, dass für Österreich in erster Linie 

die Alterung der Gesellschaft und nicht schrumpfende Bevölkerungszahlen das Problem sind. Bei einer 

alternden und nicht dynamisch wachsenden Bevölkerung ist die Sicherstellung der Versorgung mit Ar-

beits- und Fachkräften die größte Herausforderung. Auf der gesellschaftlichen Ebene ist es die stei-

gende Finanzierungslast durch wachsende Ausgaben, die mit einer alternden Gesellschaft einhergeht. 

Allerdings hängt die Beurteilung der Konsequenzen demografischer Veränderungen nicht nur von der 

Entwicklung in Österreich, sondern auch von weltweiten Trends ab. Dazu gehört insbesondere der Wett-

bewerb mit Deutschland und anderen Ländern um Fachkräfte. 

3.3.1 Unternehmen und Wirtschaft 

Fachkräfte treiben Wachstum 

In der Literatur ist unbestritten, dass das Angebot von Humankapital entscheidend für die Wachs-

tumsdynamik von Volkswirtschaften ist (Romer, 1990; Murphy/Shleifer/Vishny, 1991; Aghion/Howitt, 

2006). Eine besondere Bedeutung kommt dabei den Bildungsinvestitionen (Mankiw/Romer/Weil, 1992) 

und den MINT-Qualifikationen (Anger/Koppel/Plünnecke, 2014) zu. Österreich hat neben Deutschland, 

Polen und Tschechien eine der höchsten MINT-Intensitäten aller europäischen Volkswirtschaften. Eine 

unzulängliche Versorgung von Arbeits- und Fachkräften kann mithin Ursache für ein Niedrigwachstums-

umfeld sein. 
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Eine Schlüsselgröße für die Sicherung der Verfügbarkeit der notwendigen Arbeitskräfte ist in Österreich 

die Erhöhung der Partizipationsraten und damit die Aktivierung von stillen Reserven. Das gilt insbeson-

dere für ältere Arbeitnehmer. Eine wichtige Annahme der Szenario-Rechnungen im EU-Aging-Report 

(Europäische Kommission, 2015) sind steigende Erwerbsbeteiligungsraten für Männer im Alter von 55 

bis 64 Jahren um 5,1 Prozentpunkte und für Frauen um 20,9 Prozentpunkte bis zum Jahr 2060. Gelingt 

die Aktivierung dieser stillen Reserven nicht, werden sich die Wachstumsaussichten eintrüben.  

Personalengpässe bedrohen Wettbewerbsfähigkeit 

Personalengpässe können die Produktionsmöglichkeit und damit das Umsatz- und Wertschöpfungs-

wachstum der Unternehmen beschränken. Die Konsequenz daraus sind Anpassungsmaßnahmen, von 

deren Erfolg abhängt, ob demografische Probleme zu Wachstumseinbußen führen. Die wesentlichen 

Maßnahmen sind: (1) Verstärkte Personalsuche zunächst in einfacheren und später in schwierigen Fel-

dern der Arbeitsmärkte und der stillen Reserve, (2) Personalentwicklungsmaßnahmen, insbesondere 

durch Qualifizierung sowie verstärkte Aus- und Weiterbildung, (3) Verlängerung der Arbeitszeiten, (4) 

Substitution von Arbeit durch Kapitel entweder durch die Änderung der Produktionstechnologie oder 

des Produktportfolios und (5) Verlagerung von Tätigkeiten in Regionen mit weniger starken Arbeitskräf-

teengpässen. Wenn diese Maßnahmen nicht greifen, bleiben Output-Reduktion oder der Marktaustritt 

als Ultima Ratio.  

Insbesondere die beiden ersten Lösungsansätze haben inhärente ökonomische Grenzen: 

 Steigende Kosten/sinkende Grenzerträge: Die Unternehmen sind gezwungen, immer stärker 

auf weniger produktivere Teile der Arbeitskraftreserve zurückzugreifen oder Arbeitskräfte zu 

gewinnen, deren Mobilisierung teuer ist. Dazu gehören Gruppen mit einem hohen Nachqualifi-

zierungs- und Schulungsbedarf (Niedrigqualifizierte, Migranten) oder auch Mitarbeiter mit ho-

hen Zugangsschranken zum Arbeitsmarkt, weil beispielsweise als Voraussetzung für die Be-

schäftigung die Kinder- und Familienbetreuung sichergestellt werden muss. Das impliziert fal-

lende Grenzerträge jeder Neueinstellung. Hinzu kommen Probleme durch alternde Belegschaf-

ten. Nicht immer kann altersbedingt sinkende Produktivität durch Erfahrungswissen ausgegli-

chen werden. Qualifizierungen und organisatorische Änderungen können dieses Problem nur 

bedingt lösen. 

 Steigende Löhne: Auch wird die steigende Nachfrage nach knapper werdenden Arbeitskräften 

c. p. die Löhne erhöhen und auch von dieser Seite eine Kostendrucksituation erzeugen. Fal-

lende Grenzproduktivitäten und steigende Löhne definieren eine Schranke, die der Attrahierung 

von Arbeitskräften aus der stillen Reserve Grenzen setzt. Das gilt auch für Qualifizierungsmaß-

nahmen der Stammbeschäftigten. 

Großunternehmen im Vorteil 

Bei diesem Wettbewerb um Arbeitskräfte werden nicht alle Unternehmen gleich erfolgreich sein. Unter-

nehmen mit höherer Produktivität, Wettbewerbsfähigkeit, höheren Lohnniveaus oder einem positiven 

Employer-Branding (Image) sind im Vorteil. Das sind in der Regel größere, innovationsstarke und glo-

balisierte Unternehmen. Kleine und mittelständische Unternehmen haben hier Nachteile und werden 

die Wachstumsbeschränkungen fehlender Arbeitskräfte stärker spüren. 
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Sehr unterschiedlich wird in den Unternehmen auch die Fähigkeit der Substitution von Arbeit durch 

Kapital und zur Internationalisierung ihres Geschäfts sein. Größere Industrieunternehmen haben auch 

hier mehr Gestaltungsoptionen. Das verschärft den Konkurrenzdruck auf den Mittelstand und viele 

Dienstleistungsunternehmen. 

Niedriglohnsektor kommt unter Druck 

Der Wettbewerb um knapper werdende Arbeitskräfte wird insbesondere die Branchen aus dem Nied-

riglohnbereich (Pflege, Gesundheit, Handel, einfache Dienstleistungen im Bereich Logistik) unter Druck 

setzen. Dazu gehören auch weite Teile der mittelständischen Wirtschaft und des Handwerks. Die Be-

reiche der Wirtschaft, die höhere Löhne zahlen und attraktivere Arbeitsbedingungen anbieten können, 

werden Arbeitskräfte dort abziehen. Das kann dazu führen, dass (1) grundlegende Dienstleistungen 

gerade in den gesellschaftsnahen Bereichen nicht mehr ausreichend angeboten werden und (2) wich-

tige Netzwerke im Bereich des Industrie-Dienstleistungsverbunds (Vorleistungsverflechtungen) reißen. 

(3) Dienstleistungen im Bereich Kinder- und Angehörigenbetreuung können so knapp und teuer werden, 

dass die Strategie der Mobilisierung von stillen Reserven am Arbeitsmarkt noch schwieriger wird. Dieser 

höher werdende Wettbewerbsdruck in Niedriglohnsektoren mit dem zu erwartenden Trend der Industri-

alisierung der Dienstleistungsproduktion und damit einhergehende leichtere Handelbarkeit von Dienst-

leistungen kann insgesamt so starke kontraktive Effekte haben, dass demografiebedingte Arbeitskräf-

teengpässe ein dauerhaftes Niedrigwachstumsszenario begründen. 

Internationaler Wettbewerb nimmt zu 

Dieser Wettbewerb um Arbeits- und Fachkräfte wird sich nicht auf Österreich beschränken. Österreich 

steht im Wettbewerb mit Deutschland und den Ländern in Mittel- und Osteuropa. Dort ist ein Rückgang 

des Erwerbspersonenpotenzials schon bis 2040 zu erwarten. Gerade Deutschland wird sich um die 

Zuwanderung von Fachkräften – auch aus Österreich – bemühen. Arbeitskräfte wandern von weniger 

prosperierenden zu dynamischen Regionen. Ein Niedrigwachstumsumfeld in Österreich würde die Po-

sition im Wettbewerb um Fachkräfte schwächen. Der Vorteil einer insgesamt besseren demografischen 

Entwicklung als in Deutschland wäre schnell aufgebraucht.  

Demografische Probleme in Schwellenländern, die aus Gründen der Alterssicherung zu hohen Spar- 

und entsprechend niedrigen Konsumquoten führen, können die Nachfrage aus diesen Ländern 

schrumpfen lassen oder zumindest eine weniger dynamische Entwicklung begründen. Die Konsequen-

zen für Österreich wären nicht positiv. 

3.3.2 Staat und Gesellschaft 

Höhere Ausgaben zur sozialen Sicherung 

Auf Österreich kommen für den Staat und die Sozialversicherungen durch die Alterung der Gesellschaft 

höhere Ausgaben zu (Europäische Kommission, 2015): 

 Die altersbedingten Ausgaben sollen von 27,6 Prozent des BIP (2013) auf 30,1 Prozent (2040) 

und 30,8 Prozent (2060) steigen. Nach dieser Rechnung steigen bei einem unterstellten BIP-
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Wachstum von 1,5 Prozent die Ausgaben von 91,8 Milliarden Euro (2013) auf 148 Milliarden 

Euro (2040). 

 Besonders hohe Anteile haben daran die Pensionen (Anstieg von 13,9 Prozent des BIP auf 

14,4 Prozent) und die Kosten für die Gesundheitsversorgung (von 6,9 Prozent auf 8,2 Prozent). 

In einem Niedrigwachstumsumfeld verschärfen sich diese Finanzierungsprobleme: 

 Wenn man unterstellt, dass die altersbedingten Ausgaben unabhängig vom BIP-Wachstum von 

91,8 Milliarden Euro heute auf 148 Milliarden (2040) ansteigen, würde das bei einem Niedrig-

wachstum von nur 0,05 Prozent pro Jahr eine Belastungsquote von fast 40 Prozent (altersbe-

dingte Ausgaben in Prozent des BIP) im Jahr 2040 bedeuten. Das wäre ein Anstieg um knapp 

10 Prozentpunkte.  

 Schon kleinere Wachstumseinbußen von nur 0,2 Prozentpunkten würden die Belastungsquote 

im Jahr 2040 von 30,1 Prozent (Basisszenario) auf 31,8 Prozent erhöhen. 

Natürlich ist zu erwarten, dass mit fallenden BIP-Wachstumsraten auch die altersbedingten Ausgaben, 

insbesondere für Pensionen und Altersrenten, zurückgehen. Das folgt schon allein durch die Logik um-

lagefinanzierter Rentensysteme. Von diesem Szenario geht auch der EU-Aging-Report aus. In einem 

Negativ-Szenario wird ein Rückgang des BIP um 0,2 Prozentpunkte pro Jahr durchgerechnet. Dies führt 

zu einem BIP-Rückgang gegenüber dem Basisszenario von gut 5 Prozent zwischen 2013 und 2040. 

Die altersbedingten Ausgaben fallen aber nur um 4,5 Prozent. Der Anteil dieser Ausgaben am jeweiligen 

BIP steigt um 0,024 Prozentpunkte stärker als im Basisszenario – er läge dann im Jahr 2040 bei 

30,3 Prozent. 

Allerdings ist diese Perspektive auch nicht positiv. Sie bedeutet, dass Rentner und Pensionäre keine 

oder nur geringe Einkommenszuwächse zu erwarten haben. Über Kreislaufeffekte fallender Konsum-

ausgaben können sich die Negativeffekte eines Minimalwachstums dann sogar verstärken.  

Rückwirkungen auf Unternehmen und Gesellschaft 

Die zusätzlichen Finanzierungslasten schaffen Probleme: 

 Für die Unternehmen bedeuten höhere demografiebedingte Mehrausgaben bei unveränderten 

Ansprüchen und gleichem Renteneintrittsalter höhere Kostenbelastungen in Form steigender 

Sozialversicherungsbeiträge oder Steuern. Das verschärft die Notwendigkeit von Anpassungen 

(effizienzsteigernde Rationalisierungen, Innovationen, Verlagerungen an kostengünstigere 

Standorte bis hin zu Marktaustritten). Die zu erwartenden Kostenbelastungen begründen nicht 

nur ein Niedrigwachstumsumfeld, sie erhöhen auch die Wahrscheinlichkeit, dort zu verharren, 

wenn dieser wenig dynamische Wachstumspfad erst einmal eingeschlagen ist. 

 Der Staat kommt von zwei Seiten unter Druck. Zum einen werden die staatlichen Ausgaben 

nicht nur wegen der Alterung der Gesellschaft steigen, sondern auch weil zusätzliche Investiti-

onen in Betreuungseinrichtungen notwendig werden, wenn aus Sicht des Arbeitsmarkts eine 

bessere Vereinbarkeit von Familie und Beruf erreicht werden soll. Zum anderen drohen die 

Einnahmen aus Steuern und Sozialabgaben zu schrumpfen. Zumindest in der relativ langen 

Übergangszeit ungünstiger Erwerbstätigen-Rentner-Relationen werden staatliche Haushalte Fi-

nanzierungsprobleme haben. Sparhaushalte und Umschichtungen hin zu Transferausgaben 

werden unvermeidlich, wenn eine bei einer alternden Bevölkerung wenig nachhaltige Finanzie-
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rung über Schulden vermieden werden soll. Der Staat fällt – je stärker das Niedrigwachs-

tumsszenario ausgeprägt ist – als Nachfrager und als Investor in Zukunftsfelder (Infrastruktur, 

Bildung, Forschung) aus. 

 Erhebliche Konsequenzen haben demografiebedingte Arbeitskräfteverknappungen auch für die 

Gesellschaft. Dazu gehört die Bereitschaft, längere Lebensarbeitszeiten und Zuwanderungen 

zu akzeptieren. Gesellschaftliche Beharrungskräfte könnten diese beiden Lösungsoptionen ver-

schließen und damit die Wahrscheinlichkeit eines dauerhaften Niedrigwachstums erhöhen. 

 

3.4 Mangelnde Innovationsfähigkeit und Produktivität 

Der Faktencheck hat gezeigt, dass eine dauerhafte Wachstumsschwäche durch eine nachlassende Dy-

namik bei Innovationen, technischem Fortschritt und bei der Produktivität weltweit und für Österreich 

durchaus ein mögliches, wenn auch kein sehr wahrscheinliches Szenario ist. Auch hier geht es nicht 

um die Bestimmung dieser Wahrscheinlichkeit, sondern um die Darlegung der Konsequenzen fehlender 

Innovationen oder eine schwache Produktivitätsentwicklung für Österreich.  

Der Analyseraum soll durch wenige stilisierte Fakten beschrieben und abgesteckt werden: (1) Innova-

tive Unternehmen sind erfolgreicher als andere. (2) Innovationen sind die Quelle für technischen Fort-

schritt und in Folge davon von wachsendem Einkommen und Beschäftigung. (3) Gerade in Volkswirt-

schaften mit schrumpfender und alternder Bevölkerung ist die Produktivität ein Wachstumstreiber mit 

steigender Bedeutung. 

Nach den Szenarien im EU-Aging-Report (Europäische Kommission, 2015) soll das zukünftige Poten-

zialwachstum in der EU (1,4 Prozent p. a. bis 2060) ausschließlich durch eine steigende Produktivität 

erwirtschaftet werden. Allein die TFP soll zwei Drittel zu diesem Wachstum beitragen (Europäische 

Kommission 2015, 44). Das soll die sinkenden Beiträge des Produktionsfaktors Arbeit zum Wachstum 

ausgleichen und überkompensieren. Die Erfahrungen der letzten fünf Jahre decken diese Einschätzun-

gen nicht. Dafür war das Produktivitätswachstum europaweit viel zu niedrig (siehe Faktencheck). 

3.4.1 Unternehmen und Wirtschaft 

Produktivität Basis für Wachstum 

Der technische Fortschritt ist eine wesentliche Quelle für Einkommens- und Wohlstandszuwächse. In 

Österreich ist das BIP zwischen 1990 und 2014 um rund 192 Milliarden Euro gestiegen – pro Kopf sind 

das rund 23.310 Euro. Ohne Produktivitätswachstum wären es rechnerisch nur 15.804 Euro je Einwoh-

ner gewesen. In den Jahren seit 2007 hat der technische Fortschritt nicht mehr zum BIP-Wachstum 

beigetragen. Das hat Österreich zwischen 2007 und 2014 pro Kopf 2.733 Euro gekostet. Das ergibt 

sich, wenn die TFP anstatt wie tatsächlich mit 0,1 Prozent mit der höheren Rate der Jahre 1990 bis 

2007 (1,0 Prozent p. a.) gewachsen wäre. 

Natürlich könnten fehlende Wachstumsbeiträge der TFP durch andere Produktionsfaktoren ersetzt 

(Quantität und Qualität von Arbeit, Sachkapital) werden. Das ist in Österreich aber nicht gelungen. Ein-

fache Regressionsanalysen zeigen einen positiven Zusammenhang zwischen Produktivitäts- und BIP-

Wachstum (Abbildung 3-1).  
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 Abbildung 3-1: Zusammenhang Produktivitäts- und BIP-Wachstum nach Jahren 

Österreich; 1990–2014 

 

 

 

 

 Quelle: The Conference Board (2015), eigene Berechnungen IW Consult  

   
 

Es gibt einen weiteren Aspekt zu bedenken: Produktivitätszuwächse sind nicht nur Quelle von Einkom-

menssteigerungen, sondern auch eine Möglichkeit zur Stärkung der preislichen Wettbewerbsfähigkeit. 

Produktivitätsgewinne können nämlich auch zur Verringerung oder zur Begrenzung des Anstiegs der 

Preise verwendet werden. Für ein Hochkostenland wie Österreich ist das ein wichtiger Standortfaktor. 

Hohe Produktivität ist eine Voraussetzung für hohe Einkommen (Abbildung 3-2). Das zeigen Vergleiche 

verschiedener Branchen und Unternehmensgrößenklassen für Österreich. Branchen mit höherer Pro-

duktivität zahlen auch höhere Löhne. 

Es gibt eine Grundlogik, welche die Bedeutung von Innovationen herausstellt: (1) Länder mit einer hö-

heren Innovationskraft haben eine höhere Produktivität21, (2) eine höhere Produktivität ist Vorausset-

zung für hohe Einkommen und damit ist (3) die Innovationskraft einer Volkswirtschaft eine wesentliche 

Wohlstandsquelle.  

                                                      

21 Der EU-Bericht zur industriellen Wettbewerbsfähigkeit (Europäische Kommission 2014b, 28) zeigt, dass die 
Innovations-Performance und das Niveau der Arbeitsproduktivität in der EU stark positiv korreliert sind.  
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 Abbildung 3-2: Arbeitsproduktivität und Einkommen in Österreich  

Branchensicht, 2013 

 

 

 

 

 Quelle: Eurostat (2015c), eigene Berechnungen IW Consult  

   
 

Negative Wirkung auf Beschäftigung 

Eine breite Literatur zeigt, dass Innovationen Beschäftigung positiv beeinflussen. Das gilt insbesondere 

für Produktinnovationen; bei Prozessinnovationen sind die Effekte weniger klar. Ein Rückgang der In-

novationsfähigkeit würde den Verzicht auf diese Wachstumstreiber bedeuten. 

Zwang zum Wechsel des Geschäftsmodells 

Fehlende Wachstumsbeiträge durch Produktivitätsgewinne verringern nicht nur die Chance auf Einkom-

menssteigerungen, sondern würden auch das gesamte Geschäftsmodell Österreichs gefährden. Die 
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 Der Komplexitätsgrad ist mit einem Wert von 1,63 für 2012 überdurchschnittlich hoch. Dieser 

Wert entspricht dem neunten Rang im internationalen Vergleich.22 

 Beim IW-Ranking zur industriellen Standortqualität belegt Österreich unter 45 betrachteten füh-

renden Industrieländern den 14. Rang – beim Teilbereich „Innovationsumfeld“ ist es der 8. Platz. 

Die Innovationsstärke gleicht Nachteile insbesondere bei Kosten teilweise aus. 

 Im IW-Innovationsmonitor liegt Österreich in einem Vergleich von 28 OECD-Ländern auf Platz 

acht. Die besonderen Stärken sind die Forschungsbedingungen und die Qualität des Bildungs-

systems. Auch beim EU-Innovation Scoreboard liegt Österreich im vorderen Mittelfeld (Platz 11 

unter 34 Ländern). 

Voraussetzungen dafür sind technologisch anspruchsvolle Verfahren und die Verfügbarkeit von gut aus-

gebildeten Fachkräften. Das Geschäftsmodell kann am besten durch den Theorierahmen der unvoll-

ständigen Konkurrenz beschrieben werden (Chamberlin, 1933). Dort geht es nicht, wie in der klassi-

schen Außenhandelstheorie, um komparative Vorteile, sondern um kleine Wettbewerbsvorsprünge auf 

Zeit. Diese müssen permanent erarbeitet werden und können viele kleinere Ursachen (z. B. Technik, 

Marketing, Kosten, Design) haben. Diese erfordern ständige Prozess- und Produktinnovationen, um auf 

der Kosten- und Produktseite wettbewerbsfähig zu bleiben. Ohne einen ständigen Fluss von Innovatio-

nen funktioniert dieses Geschäftsmodell nicht mehr. Die Unternehmen müssten sich stärker einem Kos-

tenwettbewerb mit standardisierten und technisch weniger anspruchsvollen Produkten stellen. Unter 

den heute gegebenen Bedingungen wäre die Wirtschaft Österreichs im Wettbewerb gegen Niedriglohn-

länder chancenlos. Ein Anpassungswettlauf nach unten würde beginnen.  

Der IW-Standortindex zeigt einen deutlichen positiven Zusammenhang zwischen dem Entwicklungs-

stand der Volkswirtschaften (gemessen als BIP je Einwohner) und der Güte des Innovationsumfelds. 

Innerhalb der Gruppe der 45 Länder beträgt der Korrelationskoeffizient 0,78. Innovationskraft ist der 

entscheidende Punkt, der zwischen Industrie- und Schwellenländern diskriminiert. Eine sinkende Inno-

vationskraft würde für Österreich einen Abstieg aus der Spitzengruppe der reichen Volkswirtschaften 

bedeuten. 

  

                                                      

22 Der Economic Complexity Index (ECI) wird aus den Exportdaten aller Länder nach Güterklassen in einem ma-
thematischen iterativen Verfahren berechnet. Eine Volkswirtschaft, die eine hohe Anzahl komplexer Güter expor-
tiert, besitzt entsprechend einen hohen Komplexitätsgrad. Ein Produkt wird entsprechend als komplex angesehen, 
wenn nur wenige Länder mit einem komplexen Produktportfolio dieses Produkt exportieren können. Die Komplexität 
eines Produkts kann als Summe des zur Herstellung nötigen Wissens interpretiert werden. Der ECI ist auf den Wert 
null normiert. 
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 Abbildung 3-3: Innovationsumfeld und Wohlstand  

 

Legende: Industrieländer = ●, Schwellenländer = ● 

Quelle: IW Consult (2015a), Weltbank (2015a) 

 

    

Netzwerkeffekte und Negativspiralen 

Die Innovationsintensität ist zwischen Unternehmen, Branchen und Unternehmensgrößen sehr unter-

schiedlich. Nur 20 Prozent der Unternehmen in Österreich sind Produkt- und Prozessinnovatoren und 

gerade einmal 11 Prozent forschen kontinuierlich. Von diesem relativ kleinen Kern hängt die Innovati-

onsfähigkeit der gesamten Volkswirtschaft ab. Sollten diese Unternehmen ihre Innovationsfähigkeit ein-

büßen, beschränken sich die negativen Auswirkungen nicht nur auf sie, sondern über Netzeffekte auch 

auf die nicht innovativen Teile der Wirtschaft. Die Innovatoren haben eine Frontrunner-Funktion (IW/IW 

Consult, 2013). Sie ziehen über enge Vorleistungsverflechtungen andere weniger innovative Teile der 

Wirtschaft mit. Das gilt insbesondere für viele Dienstleistungsbranchen und KMU.  

Es gibt noch weitere Querverbindungen zu beachten. Eine abnehmende Innovationsfähigkeit würde 

auch die Fähigkeit zur Kapitalakkumulation in wichtigen Zukunftsfeldern einschränken. Dazu zählen 

insbesondere die Investitionen in Informations- und Kommunikationstechnologien. Eine hohe ICT-Inten-

sität begünstigt über Netzwerkeffekte das TFP-Wachstum (van Art, 2014). Besonders für die etablierten 
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Industrieländer ist diese Wachstumsquelle wichtig. In den Jahren 2007 bis 2012 hat der ICT-Kapital-

stock in diesen Ländern zu 44 Prozent zum BIP-Wachstum beigetragen (Conference Board, 2015); in 

den Schwellenländern waren es nur 17 Prozent.  

In einer Wirtschaft ohne Innovationsdynamik wären auch Bildungs- und Wissenschaftssysteme in ihrer 

Entwicklung beeinträchtigt. Eine doppelte Negativspirale würde in Gang kommen. Das Wissenschafts-

system selbst würde die Rolle als Innovationstreiber verlieren, und aus der Wirtschaft kämen keine 

Entwicklungsimpulse mehr. Das Wissenschaftssystem wäre nicht mehr attraktiv für ausländische Fach-

kräfte. Die Dynamik im Bereich der technologieorientierten Gründungen würde nachlassen und zum 

Erliegen kommen.  

Keine Impulse durch die digitale Transformation 

Aufgrund einer mangelnden Innovationsfähigkeit könnte Österreich die Chance verspielen, an dem 

1,25-Billionen-Wachstumsmarkt der digitalen Transformation in Europa (siehe Faktencheck) zu partizi-

pieren, ohne dabei den Risiken dieser Entwicklung zu entgehen. Wiederum gilt: Die Gewinnchancen 

sind umso höher, je prosperierender das Umfeld ist. Gewinner der Digitalisierung werden die innovati-

ven Unternehmen sein; sie kreieren ein positives Wachstumsumfeld. Umgekehrt gilt auch: Ein Niedrig-

wachstumsumfeld ist umso wahrscheinlicher, je weniger die Unternehmen die neuen Technologien be-

herrschen. 

Für innovative Unternehmen bietet die Digitalisierung vielfache Chancen, sich mit völlig neuen Produk-

ten und Geschäftsmodellen im Markt zu etablieren und zu wachsen. Das geht weit über die Automati-

sierung und Vernetzung industrieller Prozesse hinaus und betrifft insbesondere die Dienstleistungen. 

Durch andere Formen der Einbeziehung von Kunden können neue Dienstleistungen kreiert und traditi-

onelle Dienstleistungen effizienter und kundenindividuell angeboten werden. Wer diese Wachstums-

chancen aufgrund mangelnder Innovationsfähigkeit oder nicht angepasster Rahmenbedingungen nicht 

nutzt, wird doppelt negativ betroffen sein. Er verliert Wachstumsfelder und ist trotzdem dem Rationali-

sierungsdruck ausgesetzt, den die Digitalisierung auch auslöst. Studien für die USA (Frey/Osborne, 

2013) zeigen, dass rund die Hälfte der Arbeitskräfte23 zumindest potenziell durch Computer, Automati-

sierungen und IT-Technologien ersetzt werden könnte. Der Wettbewerbsdruck wird auch die Unterneh-

men in Österreich zwingen, diese Möglichkeiten zu nutzen. Wenn eine mangelnde Innovationsfähigkeit 

die Entwicklung neuer Produkte und Dienstleistungen und damit Wachstum verhindert, wird die Digita-

lisierung am Ende zu Beschäftigungsabbau und all den negativen Konsequenzen für Einkommen und 

Wohlstand führen. 

3.4.2 Staat, Sozialversicherungen und Gesellschaft: 

Niedrige Innovationsraten und fehlender technischer Fortschritt mit entsprechend niedrigem Produkti-

vitätswachstum haben negative Auswirkungen für Staat und Sozialversicherung: 

 Die sinkenden Einkommen bei fehlendem Produktivitätswachstum führen zu fallenden Einnah-

men für den Fiskus und die Sozialversicherungen. Die Finanzierung der staatlichen Aufgaben 

                                                      

23 Auf einen ähnlichen, aber schwächer ausgeprägten Befund kommen Bonin et al. (2015) für Deutschland. 
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wäre gefährdet. Ohne die Beiträge der TFP zum BIP in Höhe von bisher rund 23,8 Prozent-

punkten seit 1990 würden rechnerisch bei einer unterstellten Steueraufkommenselastizität von 

eins auch die staatlichen Einnahmen entsprechend niedriger ausfallen. Insbesondere demogra-

fiebedingte Mehrausgaben wären kaum noch zu finanzieren. 

 Die mit sinkendem Produktivitätsfortschritt verbundene fallende Wettbewerbsfähigkeit würde 

diese negativen Prozesse verstärken. Wie sehr eine fehlende Wettbewerbsfähigkeit die Staats-

kassen belastet, haben die Jahre nach der Krise seit 2008 deutlich gezeigt. In den südlichen 

Mitgliedsstaaten der EU hat eine mangelnde Innovationsfähigkeit die schnelle Regenerierung 

der Wirtschaft verhindert und die Staatsverschuldung ansteigen lassen. Ein extremes Beispiel 

dafür ist Griechenland. 

Ein niedriges TFP-Wachstum würde auch Österreich vor noch größere Probleme stellen, die Folgen der 

Alterung der Gesellschaft in den entsprechenden Alterssicherungssystemen zu finanzieren. Das zeigt 

eine Szenario-Rechnung aus dem EU-Aging-Report: 

 Bei einem TFP-Wachstumm von 0,8 anstatt 0,9 Prozent pro Jahr würde der BIP-Anteil, der für 

altersbedingte Ausgaben notwendig ist, um 0,7 Prozent im Jahr 2060 ansteigen. 

 Bei einem TFP-Wachstum von 0,9 Prozent müssten 2060 rund 30,8 Prozent für diese Zwecke 

eingesetzt werden; bei der niedrigeren Wachstumsrate wären es 31,5 Prozent. 

Fehlendes Produktivitätswachstum mindert nicht nur die Chancen für mehr Wohlstand, sondern er-
schwert auch die Finanzierung der Sozialleistungen und gefährdet damit die Zukunft des Sozialstaats. 

 

3.5 Fazit – ein Eskalationsszenario  

Anstatt eines Fazits sollen die wesentlichen Aussagen der vorangehenden Analyse zu den Konsequen-

zen von Minimalwachstumsbedingungen hier in einem Eskalationsszenario zusammengefasst werden. 

Dazu werden sehr knapp die Konsequenzen analysiert, die bevorstehen könnten, wenn die beschrie-

benen Ursachen für Minimalwachstum sukzessive nacheinander eintreten und sich dieser Kumulation 

entsprechend verstärken würden.  

Nachfrageausfall … 

Nachfrageausfälle führen zunächst über unterausgelastete Kapazitäten zu einem Kosten- und Margen-

druck. Löhne und die Einnahmen des Fiskus und der Sozialversicherungen steigen langsamer. Es wird 

zu Rationalisierungen, Verlagerung von Einkäufen oder Produktion in Niedrigkostenstandorte kommen. 

Zu erwarten ist ein De-Industrialisierungsschub. In einer zweiten Phase führen Kapazitätsanpassungen 

zu Personalabbau. Ist der Nachfrageausfall nachhaltig und branchenübergreifend, wird die Beschäfti-

gung sinken und die Zahl der Arbeitslosen steigen. Die Einkommen der privaten Haushalte, die Steuern 

und die Einnahmen der Sozialversicherung kommen noch stärker unter Druck. Staat und Sozialversi-

cherungen haben zunehmend Schwierigkeiten, ihre Aufgaben zu finanzieren. Kreislaufeffekte verstär-

ken diese Wirkungen und lösen eine Spirale aus. In dieser wenig dynamischen Wirtschaft lassen die 

Gründerdynamik und die Wettbewerbsintensität nach. Verteilungsfragen werden immer dominanter. Die 

Politik wird diese Nachfrageschwäche zumindest am Anfang als Konjunktur- und nicht als Strukturkrise 

interpretieren und versuchen, mit Maßnahmen zur Nachfragestabilisierung zu reagieren. Das wird die 

Staatsverschuldung weiter erhöhen und die Krise mittelfristig verschärfen. 
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Nachfrageausfall und niedrige Zinsen … 

Kommen zu unterausgelasteten Kapazitäten, Kostendruck sowie schwachen Steuer- und Sozialbei-

tragseinnahmen noch niedrige Zinsen hinzu, drohen zusätzliche makroökonomische Verwerfungen. 

Dazu gehören Blasenbildungen infolge explodierender Vermögenspreise, Erosionen der Banken und 

Versicherungen, Kostendruck auf Unternehmen wegen steigender Pensionsverpflichtungen sowie Ver-

teilungskonflikte, weil die Mittelschicht besonders nachteilig betroffen ist. Viele Menschen aus dieser 

Mittelschicht verlieren vielleicht ihren Arbeitsplatz im Zuge der Anpassungsprozesse an die fallende 

Nachfrage (insbesondere in der Industrie) und einen Teil ihrer Einkommen aus Ersparnissen. Für den 

Staat ist die Situation ambivalent. Die niedrigen Zinsen erleichtern die Staatsverschuldung, aber die 

schwache Einnahmenentwicklung (Steuern und Sozialbeiträge) erschwert die Finanzierung der Staats-

aufgaben. Die Zentralbank steht vor dem Problem, die niedrigen Zinsen aus konjunkturellen Gründen 

beibehalten zu müssen, aber gleichzeitig die daraus resultierenden makroökonomischen Verwerfungen 

in Grenzen zu halten. 

Nachfrageausfall und niedrige Zinsen und Demografieprobleme … 

In dem bereits schwierigen Umfeld bedroht ein demografiebedingter Fachkräftemangel die Revitalisie-

rungsstrategien der Unternehmen und befeuert die Abwärtsspirale. Im Wettbewerb um knapper wer-

dende Fachkräfte werden die Niedriglohnbranchen und der Mittelstand zu den Verlierern gehören. Der 

Arbeitsmarkt spaltet sich immer stärker. Knappheiten bei Hochqualifizierten stehen massive Beschäfti-

gungsprobleme und steigende Arbeitslosigkeit bei weniger Qualifizierten gegenüber. Die Alterssiche-

rungssysteme werden immer schwerer finanzierbar, weil die einkalkulierten Einnahmen aus Wachstum 

nicht mehr zur Verfügung stehen. Der Staat muss zusätzliche öffentliche Haushaltsmittel einsetzen, die 

entweder durch Einsparungen in anderen Bereichen (Minimalstaat), neue Schulden oder Steuer- und 

Beitragserhöhungen finanziert werden müssen. All das beeinträchtigt die Revitalisierungsfähigkeit der 

Wirtschaft. Antwortet die Politik mit Reduzierungen der Alterseinkommen oder der Sozialtransfers, dro-

hen erhebliche Verteilungskonflikte, die in einem Zerfall der Gesellschaft (Generationenkonflikt) enden 

könnten. 

Nachfrageausfall, niedrige Zinsen, Demografieprobleme und Innovationschwäche 

Kommen Innovationsschwächen mit entsprechend niedrigem Produktivitätswachstum hinzu, droht eine 

Mehltaugesellschaft, die sich in Verteilungskämpfen erschöpft und nicht mehr fähig ist, “Win-win-Situa-

tionen“ herzustellen. Ohne Innovation fehlt das wesentliche Instrument von Hochkostenländern, um auf 

wachsende Konkurrenz aus Niedriglohnländern reagieren zu können. Ohne Innovationen wäre die Fä-

higkeit verloren, auf Nachfrageausfall oder Fachkräftemängel mit der „Kreation neuer Produkte“ oder 

effizienzsteigernden Prozessinnovationen zur Verbesserung der preislichen Wettbewerbsfähigkeit zu 

reagieren. Es würde auch die Hoffnung zum Erliegen kommen, durch Produktivitätswachstum eine 

Grundlage für Lohnerhöhungen und Wohlstandssteigerungen zu legen. Kein Schub durch Innovationen 

würde auch bedeuten, dass die Wirtschaft von dem Megatrend der Digitalisierung nicht profitiert und die 

Marktpotenziale ungenutzt liegen lässt. In diesem Horrorszenario verstärken sich die Abwärtsspiralen, 

und die Verteilungskämpfe nehmen zu. An Ende wird sich die Gesellschaft radikalisieren, denn es gibt 

keine Ressourcen mehr, um Verlierer zu kompensieren. 



 
 

     
 
 
 
 

81 

4 Handlungsoptionen und Anpassungsstrategien 

Im vorangegangenen Abschnitt haben wir gezeigt, dass eine langanhaltende Periode von niedrigem 

Wachstum mit großen Herausforderungen für alle Akteure in Wirtschaft und Gesellschaft verbunden 

wäre. Die Finanzierung von Sozialversicherungen wäre deutlich erschwert, die Bevölkerung wäre einem 

höheren Arbeitsmarktrisiko ausgesetzt, und Unternehmen müssten sich in einem weitaus stärkeren 

Wettbewerb in kleineren Absatzmärkten behaupten. Im folgenden Abschnitt werden wir deshalb Politik-

maßnahmen diskutieren, durch die ein solches Szenario abgewendet oder zumindest entschärft werden 

kann. Wir beziehen unterschiedliche Vorschläge in unsere Überlegungen mit ein und diskutieren ihre 

Plausibilität. Wir beschränken uns auf Vorschläge, die uns aus einer europäischen bzw. österreichi-

schen Perspektive am dringlichsten erscheinen. Insgesamt stehen drei grundlegende Handlungsoptio-

nen zur Verfügung, die sich allerdings teilweise überschneiden oder ergänzen 

 Re-Dynamisierung: Überwindung der Wachstumsschwäche durch Bekämpfung ihrer Ursa-

chen. Hier geht es im Kern um klassische Standortpolitik zur Verbesserung der Wettbewerbs-

fähigkeit. 

 Resilienzstrategie: Stärkung der Widerstandskraft einer Volkswirtschaft gegen exogene 

Schocks. Im Zentrum stehen Maßnahmen zur Verringerung der Anfälligkeit gegenüber Krisen 

oder Strukturbrüchen. 

 Adaptionsstrategie: Hier geht um die Anpassung der wirtschaftlichen Produktionspotenziale, 

aber auch der gesellschaftliche Ziele, an veränderte Rahmenbedingungen – also beispielsweise 

ein langanhaltendes Minimalwachstum. Bei dieser Strategie spielen daher gesellschaftliche 

Zielvorstellungen, die den außerökonomischen Bereich betreffen, eine größere Rolle. 

 

4.1 Re-Dynamisierung 

Unter „Re-Dynamisierung“ sollen in erster Linie Maßnahmen zusammengefasst werden, die direkt an 

den Ursachen einer Wachstumsschwäche ansetzen und sie selbst überwinden. Die nachfolgenden Aus-

führungen konzentrieren sich auf die wesentlichen oben identifizierten Begründungen für Minimalwachs-

tum (Nachfrageschwäche, demografische Probleme, Innovationsschwäche). Außerdem gehen wir auf 

das beschriebene Phänomen der niedrigen Zinsen ein, das weniger eine Ursache als ein Symptom von 

Minimalwachstumsbedingungen ist. Die grundlegende Frage lautet: „Mit welchen Maßnahmen kann in 

einer mittelfristigen Perspektive ein Minimalwachstumsumfeld mithilfe einer offensiven Wachstumsstra-

tegie überwunden werden?“ 

4.1.1 Maßnahmen gegen Nachfrageschwäche 

Insbesondere das fallende Trendwachstum in den Schwellenländern und die Gefahr der sich noch stär-

ker eintrübenden globalen Wachstumsaussichten machen die Nachfrageschwäche zu einem wesentli-

chen Grund für ein drohendes Minimalwachstum. Auch das niedrige Zinsniveau ist mit der geringen 

Nachfrage eng verknüpft. Würde die weltweite Nachfrage nach Investitionsgütern und Konsumgütern 

anziehen, dann würde naturgemäß auch die Nachfrage nach Krediten steigen und die Sparquote fallen. 

Als Folge würde der allgemeine Zinssatz steigen. 
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Begrenzte Möglichkeiten der klassischen Geld- und Fiskalpolitik 

Eines der stärksten Instrumente zur Begegnung von konjunkturellen Krisen ist die Geldpolitik. Durch sie 

kann der nominale Zinssatz beeinflusst werden, um dem Kreditmarkt in sein Gleichgewicht zu verhelfen. 

In Zeiten einer säkularen Stagnation steht dieses Instrument jedoch nur begrenzt zur Verfügung. Die 

aktuellen nominalen Zinsen sind bereits so niedrig, dass die Geldpolitik durch den sogenannten „Zero-

lower-bound“ restringiert ist. Sie kann den Leitzins nicht unter die 0-Prozent-Grenze senken und ist 

deshalb nicht in der Lage, durch klassische Instrumente der Geldpolitik Einfluss auf den Realzins aus-

zuüben, um Investitionen zu beflügeln und Sparanstrengungen abzuschwächen. Der Kreditmarkt bleibt 

im Ungleichgewicht, und Produktionspotenziale werden nicht ausgeschöpft. 

Zentralbanken auf der ganzen Welt sind deshalb verstärkt zu unorthodoxen Werkzeugen der Geldpolitik 

übergegangen. „Quantitative easing“ beschreibt die Praxis der Zentralbanken, Wertpapiere von Banken 

und anderen Finanzinstitutionen aufzukaufen, um deren Preis zu erhöhen und die Zinsen weiter zu 

drücken. Dies unterscheidet sich von der herkömmlichen Praxis, vor allem kurzfristige Staatsanleihen 

als Gegenwert für Zentralbankgeld zu akzeptieren. 

Diese sehr expansive Form der Geldpolitik birgt große Risiken für die Finanzmarktstabilität. Akteure 

müssen bei einem niedrigen Zinsniveau sehr viel höhere Risiken eingehen, um ihre Renditeziele einzu-

halten, oder flüchten in Vermögenswerte wie Immobilien oder Aktien, um auf deren Wertsteigerung zu 

wetten. Dadurch entsteht ein erhebliches Potenzial für die Bildung neuer Preisblasen, durch deren Plat-

zen neue konjunkturelle Krisen ausgelöst werden können (Summers, 2014). Ein warnendes Beispiel ist 

das Platzen der Immobilienblase in den USA, die 2007 die globale Wirtschafts- und Finanzkrise ausge-

löst hat und u. a. durch die lockere Geldpolitik der amerikanischen Zentralbank (Federal Reserve Sys-

tem) in der Ära ihres Vorsitzenden Alan Greenspan begünstigt wurde. Die Geldpolitik steht somit vor 

einem Zielkonflikt. 

Das klassische keynesianische Rezept zur Begegnung von Nachfrageschwächen bei niedrigem Zinsni-

veau ist daher nicht die Geldpolitik, sondern vielmehr eine zielgerichtete Fiskalpolitik – also der Nach-

fragesteuerung. Staatliche Ausgaben ersetzen dabei die fehlende Güternachfrage durch Konsumenten 

und Unternehmen und schließen somit die Nachfragelücke. Indem die fehlende Investitionsnachfrage 

durch öffentliche Ausgaben ausgeglichen wird, erhöht sich auch das Zinsniveau – vorausgesetzt, dass 

keine privaten Investitionen durch die öffentlichen Ausgaben verdrängt werden (Crowding-out). Aller-

dings haben viele Staaten, darunter auch Österreich, bereits auf die jüngste Finanz- und Wirtschafts-

krise mit großen Konjunkturprogrammen reagiert. Eine weitere Ausgabenoffensive droht daher, die 

Nachhaltigkeit der Haushaltspolitik zu gefährden, die auch im Hinblick auf den oben beschriebenen 

demografischen Wandel wichtig ist, um für zukünftige Aufgaben handlungsfähig zu bleiben. In Öster-

reich sind die öffentlichen Schulden in Relation zum BIP von 65,9 Prozent im Jahr 2000 auf 81,2 Prozent 

im Jahr 2013 angewachsen. Wenn diese Strategie überhaupt verfolgt werden soll, wäre es wichtig, dass 

Staaten bevorzugt in Projekte investieren, die eine nachweislich positive gesellschaftliche Rendite er-

bringen. Dazu gehören Investitionen in das Bildungssystem oder in die physische Infrastruktur, wie Stra-

ßen, Schienen, Strom- oder Breitbandnetze. All diese Investitionen sind mit positiven externen Effekten 

auf andere Wirtschaftsakteure verbunden und können deshalb – im Vergleich zu Konsumausgaben – 

zukünftige Wirtschaftsleitung beflügeln. 
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Investitionen fördern durch verbesserte Kapitalmarktintegration und Stärkung der 

Wettbewerbsfähigkeit 

Im Vergleich zu den USA ist die Mobilität von Kapital innerhalb Europas immer noch erschwert durch 

eine Vielzahl unterschiedlicher Regelungen der Mitgliedsstaaten. Das bedeutet, dass Investitionen über 

Landesgrenzen hinweg mit zusätzlichen administrativen Kosten verbunden sind. Dadurch erhöhen sich 

die durchschnittlichen Kapitalkosten, und die Investitionstätigkeit wird geschwächt. Trotz der aktuellen 

Staatsschuldenkrise sollten die Mitgliedsstaaten die europäische Integration weiter vorantreiben. Hier 

liegt erhebliches Potenzial, die Kapitalkosten zu reduzieren und somit private Investitionen zu fördern. 

Eine weitere Möglichkeit der Investitionsförderung ist eine Wirtschaftspolitik zur Stärkung der Wettbe-

werbsfähigkeit. Schwächen in diesem Bereich werden durch die OECD in ihrem aktuellen Economic 

Survey für Österreich und die EU in ihrem Bericht zur industriellen Wettbewerbsfähigkeit (Europäische 

Kommission, 2014c, siehe Abbildung für einen Überblick) sowie im IW-Standortindex aufgezeigt (siehe 

Kapitel 1). 

Die Analysen (OECD Economic Survey Austria 2015, EU-Bericht zur industriellen Wettbewerbsfähigkeit 

2014b24, IW-Standortindex25) zeigen immer wieder einen zentralen Befund: Österreich hat eine ver-

gleichsweise hohe Wettbewerbsfähigkeit und Standortqualität; beide reichen aber nicht an jene der Top-

Länder heran26. Eine Re-Dynamisierung in einem schwierigen Niedrigwachstumsumfeld verlangt aber 

genau das. Die kleiner werdende Nachfrage führt zu einem schärferen Wettbewerb und Auslesepro-

zess.  

Bei einer Sicht auf die vorliegenden Befunde (OECD, EU, IW) lassen sich Verbesserungspotenziale in 

folgenden Bereichen27 identifizieren: 

 Staat und Regulierungsumfeld 

 Infrastruktur 

 Kosten 

 Finanzierung  

 Marktzugang  

 

  

                                                      

24 Siehe Abbildung für einen Überblick 
25 Siehe Kapitel 1 
26 Die EU ordnet Österreich in ihrem Bericht zur industriellen Wettbewerbsfähigkeit in die zweite Gruppe (Länder 
mit hoher, aber stagnierender Wettbewerbsfähigkeit) ein. Beim IW-Standortindex kommt Österreich unter 45 Län-
dern auf Platz 14.  
27 Ausgeklammert werden zunächst die Bereiche Innovationen (einschließlich Bildung) und Demografie, weil sie in 
separaten Abschnitten behandelt werden. 
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 Abbildung 4-1: Industrielle Wettbewerbsfähigkeit in Österreich   

 Quelle: Europäische Kommission (2014b)  
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Staat und Regulierungsumfeld 

Ein effizienter und wettbewerblich ausgerichteter Ordnungsrahmen ist Voraussetzung für eine Stärkung 

der Marktkräfte und eine Re-Dynamisierung. Dazu gehören die Themen Ordnungsrahmen (u. a. effizi-

entes Regierungshandeln28, Wettbewerbsintensität, wirtschaftliche Freiheit), Regulierung (Arbeits- und 

Produktmarkt) sowie Bürokratie. Österreich liegt hier deutlich hinter den Top-5-Ländern, Österreich 

schneidet sogar schwächer ab als die Gruppe der OECD-Länder (ohne Mitglieder aus Mittel- und Ost-

europa  und der Türkei). Hier liegt ein zentraler Ansatz einer Revitalisierungsstrategie. Die EU hebt in 

ihrem Wettbewerbsfähigkeitsbericht hervor, dass Österreich zu den wenigen Ländern gehört, bei denen 

die Effizienz des Regierungshandelns 2013 gegenüber 2008 deutlich schlechter geworden ist. Notwen-

dig wären Reformen in folgenden Bereichen: 

 Deregulierungen: Die OECD weist in ihrem Länderreport 2015 auf die hohe Regulierungsinten-

sität im Dienstleistungsbereich und bei bestimmten Berufsgruppen hin. Auch der Arbeitsmarkt 

(siehe IW-Standortindex) ist überdurchschnittlich reguliert. Der OECD-Service-Trade-Restric-

tiveness-Index zeigt in 13 von 17 Branchen in Österreich eine höhere Regulierungsintensität 

als im OECD-Durchschnitt auf. Dazu zählen u. a. der Einzelhandel, Versicherungen, Straßen-

verkehr, Engineering oder Rechts- und Beratungsdienstleistungen. Die Folge sind hohe Preise 

und niedrige Produktivitäten. Drei Viertel der Unterschiede in den Inflationsraten zwischen Ös-

terreich und der Euro-Zone oder Deutschland gehen auf den Dienstleistungssektor zurück. Bes-

sere Regelungen in diesem Sektor würde Wachstumskräfte freisetzen, Arbeitsplätze schaffen 

und die soziale Kohäsion stärken (OECD, 2015b, S. 20). 

 Bürokratieabbau: Trotz Fortschritten, Erleichterungen für den Mittelstand und Existenzgründung 

(Europäische Kommission, 2014a, S. 6) sowie Modernisierung der Verwaltung hat Österreich 

ein überdurchschnittliches Bürokratieproblem. Einfachere Regeln, mehr Transparenz, Be-

schleunigung der Entscheidungen und mehr Effektivität sollten Ziele einer notwendigen Büro-

kratieabbaustrategie bleiben. 

Infrastruktur 

Infrastrukturdefizite sind Wachstumshemmnisse. Österreich hat eine relativ gute Position bei der Ver-

kehrsinfrastruktur (siehe Abbildung 4-1), aber auch deutliche Schwächen bei der digitalen Infrastruktur, 

wie zum Beispiel bei der Breitbandversorgung. Aber auch bei der Güte des Logistiksystems liegt Öster-

reich deutlich hinter den wesentlichen Konkurrenten (Platz 26 unter 150 untersuchten Ländern; Platz 15 

unter den führenden 45 Industrieländern). Basis ist der Logistic Performance Index (LPI) der Weltbank 

(Weltbank, 2015b), der neben der Güte der Infrastruktur die Kompetenzen, die Zuverlässigkeit oder die 

Kosten einbezieht. Österreich hat hier deutlich an Boden verloren. Im Jahr 2007 lag das Land noch auf 

Platz fünf und damit in der Spitzengruppe. Neben dem Breitbandausbau gehört deshalb auch der ge-

samte Bereich Logistik zu den Handlungsfeldern zur Verbesserung der Wettbewerbsfähigkeit. 

                                                      

28 Die EU weist in ihrem Bericht zur industriellen Wettbewerbsfähigkeit darauf hin, dass die Effizienz des Regie-
rungshandelns zwar über dem EU-Durchschnitt liegt, sich gegenüber 2008 aber deutlich verschlechtert hat. 
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Kosten 

Österreich ist ein Hochkostenstandort. Kosten werden insbesondere in einem Niedrigwachstumsumfeld 

schon alleine wegen der steigenden Wettbewerbsintensität zu einem besonders wichtigen Faktor. Be-

sonders hohe Belastungen hat Österreich bei den Steuern (IW-Standortindex: Platz 37 von 45) und den 

Arbeitskosten (Platz 35/45). Im Vergleich zu den Top-5-Ländern hat Österreich noch kleine Kostenvor-

teile, die aber nicht ausreichen, um die beschriebenen Defizitbereiche auszugleichen. Die OECD weist 

in ihrem aktuellen Jahresbericht ausdrücklich auf eine ungünstige Lohnstückkostenentwicklung hin. 

Neben einer wachstumsorientierten Lohnpolitik erscheint in Österreich insbesondere eine Steuerreform 

notwendig. Wenn man Steuer- und Sozialabgaben zusammennimmt, erreichen diese in Österreich eine 

Gesamtabgabenquote von 44,8 Prozent (OECD, 2015b). Höhere Werte gibt es in der OECD nur noch 

in Deutschland, Frankreich und Belgien. Die Steuerreform, die am 1. Januar 2016 in Kraft tritt, ändert 

daran wenig. Die Abgabenquote sinkt lediglich auf 42,6 Prozent. Diese hohe Besteuerung von Arbeits-

einkommen ist wachstumsschädlich und nicht die richtige Antwort, wenn der Nachfrageschwäche durch 

Verbesserung der Angebotsbedingungen begegnet werden soll. Vorsicht ist allerdings geboten, wenn 

anstatt hoher Abgaben auf Arbeitseinkommen mehr Konsumsteuern, Umwelt- oder Vermögenssteuern 

gefordert werden (OECD, 2015h, S.18). 

Finanzierung 

Die Unternehmen Österreichs haben einen überdurchschnittlich guten Zugang zu den Finanzmärkten. 

Das gilt insbesondere für KMU (Abbildung 4-1). Trotzdem gibt es Handlungsbedarf bei Venturecapital, 

mezzaninen Finanzierungsformen und alternativen Formen der Finanzierung außerhalb der klassischen 

Bankkredite (z. B. Crowdfunding). 

Marktzugang 

Österreich ist eine Volkswirtschaft mit einem hohen außenwirtschaftlichen Offenheitsgrad. Der Grad der 

Handelsintegration im EU-Binnenmarkt (Anteile von Exporten und Importe zum BIP) ist überdurch-

schnittlich hoch, aber gegen den Trend in der EU rückläufig. Die Anzahl der KMU mit Exporten in Länder 

außerhalb der EU ist zwischen 2009 und 2011 sogar leicht gesunken. Deshalb muss Österreich weiter-

hin eine Strategie der Internationalisierung, insbesondere des Mittelstands, verfolgen. Die Vollendung 

des EU-Binnenmarkts (vor allem bei Dienstleistungen), der Abschluss des TTIP-Abkommens und inter-

nationale Erleichterungen für Handel und Kapitalverkehr sind wichtige Politikfelder. 

Eine Strategie der Verbesserung der Angebotsbedingungen erschöpft sich nicht in diesen Themen. 

Dazu gehören auch Bildungs-, Forschungs-, Innovations- und Arbeitsmarktpolitik sowie die Stabilisie-

rung des makroökonomischen Umfelds.  

4.1.2 Maßnahmen gegen das demografische Problem 

Der Fachkräftemangel ist eines der größten Probleme in Europa. In einer EU-weiten Umfrage im Jahr 

2013 gaben 39 Prozent der befragten Unternehmen an, dass sie sich schwertun, angemessen qualifi-

zierte Mitarbeiter zu finden. In Österreich ist dieser Anteil mit über 60 Prozent weit überdurchschnittlich. 
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Ähnlich hohe Anteile finden sich nur noch in den baltischen Staaten. Es ist zu erwarten, dass der Fach-

kräftemangel durch die demografische Entwicklung noch zunimmt und eine wirkliche Wachstums-

bremse werden kann. 

Insbesondere die Alterung der Gesellschaft und zumindest ein mittelfristig zu erwartender Rückgang 

der Erwerbspersonen sind die beiden entscheidenden demografischen Probleme in Europa. Der Fak-

tencheck zeigte, dass Österreich von diesen Entwicklungen zwar auch betroffen ist, aber nicht so stark 

wie zum Beispiel Deutschland. Diese damit verbundenen Verknappungen von Arbeitskräften haben ei-

nen zweifachen Bezug zum Minimalwachstumsumfeld: 

 Fehlende Arbeitskräfte verringern das Potenzialwachstum und können eine wesentliche Be-

gründung für Minimalwachstum sein. 

 Bei gegebenem Minimalwachstumsumfeld können selbst bei einer ausreichenden Anzahl von 

Erwerbspersonen fehlende Facharbeitskräfte eine Re-Dynamisierung verhindern. Das ist für die 

Länder relevant, die sich aus dem schwachen Minimalwachstumsumfeld durch eine verbesserte 

Wettbewerbsfähigkeit lösen wollen. Das ist für einen Hochkostenstandort wie Österreich nur 

über eine Hightech- und High-Skill-Strategie möglich. Allerdings ist auch bei dieser Strategie 

ein möglichst hoher Beschäftigungsstand anzustreben, weil der hilft, die Sozialgaben zu be-

grenzen und dadurch die preisliche Wettbewerbsfähigkeit zu sichern sowie die Alterssiche-

rungssysteme finanzierbar zu halten. 

Deshalb gehört zu einer Re-Dynamisierungsstrategie die Lösung demografiebedingt drohender Arbeits- 

oder Fachkräfteengpässe. Politikansätze, die versuchen, die aus schwachem Wachstum resultierenden 

Unterbeschäftigungen durch Arbeitszeitverkürzungen oder Umverteilungsmaßnahmen zu lösen, gehö-

ren nicht zur Re-Dynamisierungsstrategie. Sie sind eine Adaptionsstrategie. 

Mit Blick auf Österreich stellt sich die Frage, mit welchen Maßnahmen demografiebedingten Verknap-

pungen von Arbeits- oder Fachkräften entgegengewirkt werden kann. 

Um die Belastungen für die Sozialversicherungssysteme und den Fachkräftemangel auf den Arbeits-

märkten zu begrenzen, gilt es, den Rückgang von Erwerbspersonen am Arbeitsmarkt zu reduzieren. 

Drei Handlungsfelder erscheinen prioritär: (1) Erhöhung des Renteneintrittsalters, (2) Erschließung des 

Erwerbspotenzials und (3) eine verbesserte Integration von Migranten in die Arbeitsmärkte. 

Renteneintrittsalter 

Eine naheliegende Möglichkeit ist die Anpassung des Renteneintrittsalters. Die entscheidende ökono-

mische Zielgröße hierbei ist das tatsächliche Renteneintrittsalter. Im Jahr 2013 lag dieses in Österreich 

bei durchschnittlich 62 Jahren bei Männern. Frauen traten durchschnittlich mit 59 Jahren in die Rente 

ein. Beide Werte liegen unterhalb des OECD-Durchschnitts. Die Lücke ist jedoch bei Frauen besonders 
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groß. Der Grund dafür ist vor allem die unterschiedliche Altersgrenze der Rentenversicherung für Män-

ner und Frauen (65 Jahre gegenüber 60 Jahren29), welche es Frauen erlaubt, deutlich früher bei vollen 

Leistungsbezügen in die Rente einzutreten. Der frühere Renteneintritt von Frauen macht sich auch im 

aktiven Berufsleben bemerkbar. Frauen werden im Vergleich zu Männern dadurch häufiger von Weiter-

bildungsmaßnahmen im Alter ausgeschlossen und haben deshalb häufig geringere Chancen auf Wei-

terbeschäftigung im Alter (OECD, 2015b). Dies führt zu einer höheren Arbeitslosigkeit von älteren 

Frauen und erhöht die Wahrscheinlichkeit der Frühverrentung. 

Eine schlichte Anhebung der Altersgrenze der Rentenversicherung führt jedoch nicht automatisch zu 

einer höheren Erwerbsbeteiligung der Älteren. Voraussetzung ist gleichzeitig eine Verbesserung der 

Akzeptanz gegenüber älteren Arbeitnehmern. Sind sie am Arbeitsmarkt nicht gefragt, dann führt eine 

Erhöhung des Renteneintrittsalters höchstens zu einer Verschiebung der Transfers von Rentenzahlun-

gen hin zu Leistungen aus der Arbeitslosenversicherung. Ein höheres Renteneintrittsalter müsste also 

durch adäquate Weiterbildungsmöglichkeiten begleitet werden, die es älteren Beschäftigten erlauben, 

mit den oft besser ausgebildeten jüngeren Generationen um Arbeitsplätze konkurrieren zu können. 

Zurzeit besteht in Österreich eine Vielzahl von Regelungen, die eine Frühverrentung noch vor der ei-

gentlichen Rentenaltersgrenze ermöglichen. Diese können sinnvoll sein, wenn z. B. Berufe betroffen 

sind, in denen eine hohe körperliche Belastung eine ausgedehnte Beschäftigung nicht erlaubt. Wichtig 

ist jedoch, dass die einzelnen Regeln der Frühverrentung genau geprüft werden. Sie sollten nur dann 

möglich sein, wenn Beschäftigung durch die körperlichen Einschränkungen ausgeschlossen werden 

kann. 

Inklusion und Gleichstellung von Frauen  

Bei der Inklusion von Frauen in den Arbeitsmarkt und allgemein bei der Gleichstellung stellt die OECD 

in Österreich Verbesserungspotenziale und Wachstumschancen fest. Beispielsweise sind die Lohnun-

terschiede zwischen Männern und Frauen besonders stark ausgeprägt und die Teilzeitquoten von 

Frauen überdurchschnittlich hoch. Im Vergleich zu andern OECD-Ländern, wie beispielsweise den 

skandinavischen Ländern, gibt es in Österreich eine starke Rollenverteilung zwischen den Geschlech-

tern in der Verantwortung für Familienarbeit – insbesondere bei der Kinderbetreuung und bei der Alten-

pflege. Die daraus resultierende Doppelbelastung führt zu einem reduzierten Arbeitsangebot von 

Frauen – und das nicht nur zum Zeitpunkt der Betreuungs- oder Pflegezeit, sondern durch Auswirkun-

gen auf die Karrierechancen über die gesamte Erwerbsbiografie hinweg. Hier besteht erhebliches Po-

tenzial zur Ausweitung des Arbeitsangebots. Viele Frauen, die in Österreich in die Kinderbetreuung 

involviert sind, arbeiten in Teilzeit. Studien zeigen, dass ein großer Teil dieser Frauen die Arbeit in Voll-

zeit vorziehen würde, um Einkommen und Karrieremöglichkeiten zu verbessern, wenn die Rahmenbe-

dingungen dies erlauben würden (OECD, 2015b). Eine verbesserte Infrastruktur für die Vereinbarkeit 

von Beruf und Familie könnte demnach das Arbeitsangebot von Müttern erhöhen und den demogra-

fiebedingten Rückgang zumindest teilweise kompensieren. 

                                                      

29 Zwischen den Jahren 2024 und 2033 soll das Renteneintrittsalter von Frauen auf 65 Jahre schrittweise angepasst 
werden. 
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In Österreich wird bei der Unterstützung von Eltern ein starker Fokus auf Geldleistungen – wie z. B. das 

Kindergeld – gelegt. Während im OECD-Durchschnitt ca. die Hälfte aller Elternunterstützung für Geld-

leistungen ausgegeben wird, sind es in Österreich gut zwei Drittel (OECD, 2015b). Studien zeigen, dass 

Geldleistungen eine wichtige Rolle spielen, um Kinderarmut zu reduzieren, jedoch sehr geringe Effekte 

auf die Arbeitsangebotsentscheidung von Müttern ausüben. Demgegenüber setzen direkte Bereitstel-

lung von Kindertagesplätzen und andere Sachleistungen Anreize für eine schnelle Rückkehr an den 

Arbeitsplatz und haben somit positive Effekte auf die Erwerbsbeteiligung. 

Simulationsrechnungen der OECD zeigen, dass die Zahl der potenziell Erwerbstätigen im Jahr 2060 bei 

besserer Gleichstellung der Frauen (Angleichung in Richtung des OECD-Durchschnitts) um 170.000 

über dem Niveau eines Basisszenarios liegen könnte. Auch das BIP in Österreich könnte dadurch bis 

2060 um 13 Prozentpunkte erhöht werden (Abbildung 4-2). 

 

   
 Abbildung 4-2: Beschäftigungswirkungen in Österreich bei verschiedenen Szena-

rien zur Inklusion von Frauen in den Arbeitsmarkt 

 

 

Szenario-Annahmen: Anstieg der Erwerbsbeteiligung der Frauen von 71 % (2016) auf 75 % (2025), 
Verringerung der Teilzeitquote bei Frauen von 33 % auf 21 %; Verminderung der Wochenarbeitszeit 
vollzeitbeschäftigter Männer von 43,5 Stunden auf 41,8 Stunden 

 

 Quelle: OECD (2015b)  
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Drei Maßnahmen erscheinen für das Erschließen dieses Potenzials besonders wichtig: 

 Steuer- und Transfersystem: Das österreichische Steuer- und Transfersystem ist sehr familien-

freundlich ausgestaltet und insbesondere für Alleinverdiener- oder Eineinhalbverdiener-Fami-

lien interessant. Insgesamt gibt es zu wenig Anreize, dass insbesondere Frauen eine Vollzeit-
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beschäftigung annehmen. Dieses System sollte nach Analysen der OECD (OECD, 2015b) ge-

nau an diesem Punkt geändert werden, wenn es beschäftigungsfreundlicher ausgestaltet wer-

den soll. 

 Betreuungsinfrastruktur: Im OECD-Vergleich ist in Österreich besonders der Anteil der Kinder 

im Alter von bis zu drei Jahren, die Kindertagesstätten besuchen, unterdurchschnittlich. Der 

Grund dafür ist, dass das Angebot an Kindertagesstätten in vielen Regionen schlecht ausgebaut 

ist. Eine Ausweitung des Angebots könnte die Beschäftigung von Müttern erleichtern und somit 

auch den Einschnitt in der Erwerbsbiografie verkürzen. Neben der Kinderbetreuung hat auch 

die Betreuung von älteren Pflegebedürftigen einen wichtigen Einfluss auf das Arbeitsangebot. 

Bedingt durch den demografischen Wandel wird die Organisation von Pflege zunehmend an 

Bedeutung gewinnen. Dies trifft im besonderen Maße auch auf Österreich zu. Im OECD-Ver-

gleich hat Österreich einen besonders hohen Anteil an Personen, die älter als 75 Jahre sind 

und Unterstützung bei täglichen Aktivitäten (Limitations in daily activities) benötigen 

(OECD, 2013b). Wie bei der Kinderbetreuung wird die Pflege in Österreich überwiegend zu 

Hause durch Familienangehörige geleistet. Die österreichische Pflegeversicherung bietet zwar 

auch Sachleistungen für die Unterstützung der Pflege, diese reichen jedoch i. d. R. nicht aus, 

um informelle Pflege zu ersetzen, sodass die Pflege durch Familienangehörige meist bevorzugt 

wird. Studien zeigen, dass eine Ausweitung der Sachleistungen mit positiven Effekten auf das 

Arbeitsangebot verbunden werden kann (Geyer und Korfhage, 2015). Eine umfassendere Be-

reitstellung von professioneller Pflege zu Hause oder eine Ausweitung von Betten in Pflegehei-

men würde demnach das Arbeitsangebot v. a. von Frauen im Alter zwischen 50 und 65 Jahren 

erhöhen. 

 Flexiblere Arbeitszeitregelungen: Auch Unternehmen sind gefordert, ihre Arbeitsplätze durch 

flexible Arbeitszeitregelungen oder Kinderbetreuungsangebote familienfreundlicher zu gestall-

ten. 

Migranten 

Österreich hat innerhalb der Länder der Europäischen Union einen der größten Anteile von Personen 

mit Migrationshintergrund. Gleichzeitig sind diese Personen nach wie vor schlechter ausgebildet und 

häufiger arbeitslos als Menschen ohne Migrationshintergrund. Die Ergebnisse der jüngsten PISA-Studie 

weisen darauf hin, dass der schulische Erfolg immer noch stark vom Bildungsniveau der Eltern abhängig 

ist (PISA, 2012b). Um dem drohenden Fachkräftemangel entgegenzutreten, sollten deshalb Schritte 

unternommen werden, um Personen mit Migrationshintergrund besser in das Schul- und Ausbildungs-

system zu integrieren. Dies umfasst eine gezielte Förderung bereits im frühen Kindesalter – im Kinder-

garten und an der Volksschule – aber auch eine bessere Durchlässigkeit in alle weiterführenden Schul-

formen. In Anbetracht der aktuellen Ereignisse rund um die Flüchtlingsströme nach Europa erscheint 

dies wichtiger denn je. 
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4.1.3 Maßnahmen gegen zu geringe Innovationskraft und Produktivitätszu-

wächse 

Die Stärkung der Innovationskraft ist gerade für ein Hochkostenland wie Österreich der wichtigste Stra-

tegieansatz, um in einem Niedrigwachstumsfeld die Wettbewerbsfähigkeit zu stärken oder neue Wachs-

tumsquellen zu erschließen (siehe dafür ausführlich den Faktencheck in Kapitel 2.1.5). 

Auch die Befundlage ist klar: Österreich ist im internationalen Vergleich (auch innerhalb der EU) ein 

überdurchschnittlich starker Innovations- und Forschungsstandort. Es reicht aber nur zu Positionen im 

vorderen Mittelfeld und nicht für einen absoluten Spitzenplatz.  

Eine Innovationsstrategie sollte sich an der Überwindung der wesentlichen Schwachpunkte orientieren: 

 In Österreich scheint es ein Umsetzungsproblem von Innovationen in entsprechende positive 

Markteffekte zu geben. Die Inputfaktoren (FuE-Intensität, intellektuelles Kapital, Anteil innovati-

ver KMU, Einbindungen von KMU in Netzwerke) sind im internationalen Vergleich überdurch-

schnittlich gut. Auch die Förderprogramme und leistungsfähige anwendungsorientierte For-

schungseinrichtungen sind vorhanden. Trotzdem ist der Anteil des Handels mit technologiein-

tensiven Produkten unterdurchschnittlich. Auch ist der Anteil schnell wachsender innovativer 

Firmen zu niedrig. Ein Kernproblem liegt darin, dass es in Österreich zu wenige echte markter-

weiternde Produktinnovationen gibt. Das Innovationssystem ist zu stark auf Prozessinnovatio-

nen konzentriert. Hier scheint ein wichtiger Ansatzpunkt für einen Strategiewechsel zu liegen. 

Lösungen sind schwierig, weil dazu mehr international agierende Global Player erforderlich wä-

ren, die typischerweise die notwendigen Innovationsprofile habe. In Österreich wird es deshalb 

darum gehen müssen, die Innovationskraft der KMU und insbesondere ihre Fähigkeit zu Pro-

duktinnovationen weiter zu stärken.  

 Die OECD (2015b) und die EU (2014b) weisen immer auf zu niedrige Anteile bei den Studien-

abschlüssen in den MINT-Fächern hin. Trotz Verbesserung bleibt das ein „bottleneck“, das Ös-

terreich auf dem Weg zu einem Innovation-Leader behindert. Die OECD und die EU betonen 

auch immer wieder, dass es ein Defizit bei hochqualifizierten Arbeitskräften gäbe. Festgemacht 

wird dies an einem relativ niedrigen Anteil von Erwerbstätigen mit tertiärem Abschluss (Akade-

mikerquote). Übersehen wird dabei aber die Bedeutung des dualen Ausbildungssystems, das 

die Versorgung mit gut ausgebildeten Fachkräften sichert.  

 Auch werden Defizite (insbesondere bei Mädchen) im naturwissenschaftlich-mathematischen 

Bereich festgestellt. Auch die relativ geringe Inklusion von Frauen in den Arbeitsmarkt ver-

schenkt Innovationspotenzial (siehe oben). 

Digitale Transformation – Industrie 4.0 

Die Digitalisierung der Wirtschaft ist einer der Megatrends, der die industriepolitische Debatte in den 

Unternehmen und der Politik derzeit beherrscht. Die digitale Transformation wird als das zentrale und 

prioritäre industriepolitische Vorhaben angesehen. Die Digitalisierung der Wirtschaft ist die Chance, 

wieder auf einen höheren Wachstumspfad bei der Produktivität zurückzufinden. Das gelingt nur durch 
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die Veränderungen der Technologie, der Prozesse und der Geschäftsmodelle. Innovationen sind Trei-

ber und Voraussetzung, um die digitale Transformation zu bewältigen. Studien (z. B. Wischmann et. al., 

2015) zeigen, dass die Wachstumspotenziale enorm sind (Abbildung 4-3). 

 

   
 Abbildung 4-3: Wachstumspotenziale von Industrie 4.0  

  

Quelle: BMWi (2014), eigene Darstellung 

 

   
 

In Europa (insbesondere in Deutschland) wird Digitalisierung eher als ein produktionsorientiertes Kon-

zept verstanden, das unter dem Begriff „Industrie 4.0“ (vierte industrielle Revolution) diskutiert wird. In 

den USA wird Digitalisierung breiter aufgefasst, wobei insbesondere die andere Art des Kundenzugangs 

betont wird. Dort steht der Begriff „Internet of things“ im Zentrum. Das disruptive Element resultiert hier 

eher aus den innovativen Geschäftsmodellen und weniger aus dem innovativen Fortschritt per se.  

Es ist noch offen, ob die digitale Transformation in einem evolutionären oder einem disruptiven Prozess 

stattfindet. Bei wichtigen disruptiven Technologien (Software, Internettechnologien, Big Data, Daten-

analyse, Aufbau von Plattformmärkten, neue Zugänge zu Kunden) sind österreichische oder europäi-

sche Unternehmen eher im Nachteil gegenüber den Konkurrenten aus den USA oder Asien. Es wird 

befürchtet, dass die US-amerikanischen Internetunternehmen (Google, Facebook, Amazon) ihre erfolg-

reichen Geschäftsmodelle auch auf die industriellen Märkte übertragen. Die Vorstellung, dass Google 

das Auto der Zukunft baut, gilt als Bedrohungsszenario, insbesondere für die derzeit starke deutsche 

Automobilindustrie. Ebenso wird es als ein Risiko eingestuft, wenn es einem einzelnen Unternehmen 

gelingen würde, industrielles Prozess-Know-how auf einer Plattform zu bündeln und damit völlig neue 

Produzenten-Produkt-Kunden-Beziehungen zu etablieren. Es ist beispielsweise vorstellbar, dass auf 

einer Plattform herstellerübergreifend Daten zu Maschinen- und Anlagenparks vieler Unternehmen hin-

terlegt sind, die es ermöglichen, ganzheitliche Wartungsdienstleistungen anzubieten und den Herstel-

lern der Anlagen einen Teil des After-Sales-Geschäfts streitig zu machen. 
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Die Unternehmen erwarten aber mehrheitlich, dass der Transformationsprozess evolutionär erfolgt. 

Eine Befragung von 1.100 deutschen Unternehmen (IW Consult, 2015c) bestätigt diese Einschätzung. 

Rund drei Viertel der Befragten erwarten eine evolutionäre Entwicklung und glauben, gute Wettbewerb-

schancen zu haben. Anders ist die Einschätzung des Viertels der Unternehmen, die mit einer disruptiven 

Entwicklung rechnen: Sie erwarten, dass sie im Wettbewerb unter Druck kommen. 

Die Wirtschaftspolitik hat eine Doppelaufgabe zu lösen: Sie muss erstens die Rahmenbedingungen so 

gestalten, dass disruptive Innovationen möglich und durchsetzbar sind. Sie muss zweitens in einer mit-

telfristigen Strategie diese Umfeldbedingungen so gestalten, dass die digitale Transformation als evo-

lutionärer Prozess gefördert wird.  

Mit Blick auf Europa scheint sich eine Führungsrolle der deutschen Industrie abzuzeichnen. Es gibt 

mittlerweile sehr viele Initiativen, bei denen die Wissenschaft, die Unternehmen und die Politik an der 

Lösung konkreter Aufgaben arbeiten. Für Österreich stellen sich ähnliche Fragen mit ähnlichen Lö-

sungsansätzen. Überlegenswert wäre eine enge Zusammenarbeit zwischen Österreich und Deutsch-

land, um auch auf europäischer Ebene diese Themen voranzubringen. Folgende Themen erscheinen 

wichtig: 

Forschungspolitik: Digitalisierung wird in Deutschland zunächst als eine technologische Herausforde-

rung verstanden. Im Zentrum steht die Entwicklung sogenannter cyber-physischer Systeme, also die 

Verknüpfung der realen mit einer virtuellen Welt. Dafür sind Förderprogramme beschlossen und die 

Schwerpunkte in den Forschungseinrichtungen entsprechend darauf stärker ausgerichtet worden. Bei 

diesem Ausbau der Forschungsaktivitäten werden insbesondere die außeruniversitären Institute (z. B. 

Fraunhofer) stark eingebunden, um die Anwendungsorientierung und Praxisrelevanz zu garantieren. 

Geschäftsmodelle: Studien (Ernst & Young, 2015; EY, 2015) zeigen, dass sich Geschäftsmodelle 

durch die Digitalisierung ändern werden. Hier besteht das größte disruptive Potenzial, aber auch gleich-

zeitig das größte Informations- und Erkenntnisdefizit. Die Politik in Deutschland unterstützt eine Vielzahl 

von Initiativen. Ein Beispiel dafür ist das Center of Business Model Engineering bei der Fraunhofer-

Gesellschaft. 

Breitbandversorgung: Ohne eine hochleistungsfähige Breitbandinfrastruktur kann die Digitalisierung 

der Wirtschaft nicht gelingen. Deshalb ist das Ziel der Bundesregierung, bis 2020 in Deutschland eine 

flächendeckende Breitbandversorgung mit mindestens 50 Bit/s zu erreichen. Die letzten Jahre haben 

gezeigt, dass die Investitionen der Telekommunikationsunternehmen aus Gründen mangelnder Renta-

bilität nicht ausreichen werden, um einen flächendeckenden Ausbau zu erreichen. Bund und Länder 

haben deshalb Förderprogramme beschlossen, um diesen Ausbau zu beschleunigen. 

Arbeitswelt: Allen Beteiligten ist klar, dass sich die Arbeitswelt durch die Digitalisierung ändern wird. 

Das gilt nicht nur für die Qualifikationen und stärkere Berücksichtigung digitaler Kompetenzen in der 

beruflichen Ausbildung, sondern insbesondere für neue Anforderung der Flexibilisierung der Arbeit und 

neue Formen der Interaktion von Menschen und Maschinen. Aufgeschreckt hat die Studie von Frey/Os-

borne (2013), die voraussagt, dass die Hälfte der bestehenden Arbeitsplätze von Computern oder Ro-
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botern übernommen werden könnte. Andere Studien betonen die Wachstumschancen für den Arbeits-

markt. Es gibt noch kein schlüssiges Konzept für die Bewältigung der Herausforderungen einer digitalen 

Arbeitswelt, allerdings gibt es eine Vielzahl von Initiativen und Forschungsprogrammen. Es scheint klar 

zu sein, dass neben Fähigkeiten im Bereich digitaler Technologien auch weiche Faktoren, wie soziale 

Kompetenzen oder Kommunikations- und Kooperationsfähigkeit, an Bedeutung gewinnen werden. 

Auch die Gewerkschaften und die Arbeitgeberverbände beschäftigen sich zunehmend mit diesen Fra-

gen und loten die Anforderungen für Tarifverträge der Zukunft aus. 

Normen und Standards: Es gibt noch keine firmenübergreifenden Standards, die einen sicheren und 

fehlerfreien Datenfluss über die verschiedenen Systeme in und zwischen den Unternehmen erlauben. 

Es fehlen insbesondere semantische Standards, die eine Identifizierung von Objekten, ihren Eigen-

schaften und Aufgaben erlauben. Ohne diese Standards können Konzepte wie Industrie 4.0 nicht funk-

tionieren. In der deutschen Wirtschaft haben sich deshalb mit Unterstützung des Staats und der Wis-

senschaft Initiativen gegründet, die diese Normen und Standards erarbeiten wollen. Das Ziel ist eine 

konsensbasierte Normung und Standardisierung, die in offenen und transparenten Verfahren arbeitet 

und insbesondere die Machtkonzentration einzelner Akteure verhindern will (Wischmann et. al., 2015). 

Allerdings dürfen Standardisierungen auch nicht zu früh erfolgen, weil dadurch Innovationen für bessere 

Lösungen gebremst werden. Auch sollten die Standardisierungen über den Markt und nicht durch staat-

liche Institutionen festgelegt werden.  

IT-Sicherheit: Ein Haupthemmnis der digitalen Transformation sind ungelöste Sicherheitsfragen. Das 

beschränkt sich nicht auf sicherheitsrelevante Anforderungen an Hardware- und Softwaresysteme, son-

dern auch auf ein schärferes Bewusstsein der Menschen im Umgang mit sicherheitsrelevanten Tech-

nologien und Prozessen. 

Rechtsrahmen: Das bestehende Rechtssystem ist reformbedürftig, weil es für viele Fragen einer digi-

talen Wirtschaft keine adäquaten Antworten mehr hat. Im Mittelpunkt stehen Datennutzungsrechte, Da-

tenschutzrechte, Schutzrechte für geistiges Eigentum, Haftungsfragen oder die Regelung des Daten-

verkehrs im Internet. Wem gehören die Daten und wer darf was damit tun, sind wichtige Fragen, für die 

der derzeitige Rechtsrahmen keine passenden Antworten mehr gibt. Ein Problem ist beispielsweise die 

Regelung des Datenverkehrs im Internet bei Kapazitätsengpässen. Soll das Prinzip der Netzneutralität 

(first come, first serve) oder das Prinzip der Priorisierung (Vorfahrt nach Zahlungsbereitschaft) gelten? 

Das erste Prinzip (auch Netzneutralität genannt) erleichtert die Innovationsdiffusion im Internet und den 

Zugang von Newcomern in neue Märkte. Die Möglichkeit von Priorisierungen erhöht die Investitionssi-

cherheit von Unternehmen, wenn sie die Servicequalitäten sicher einkaufen könnten, die sie für ihre 

Geschäftsmodelle brauchen. Entwicklungen in den USA und der EU laufen auf die Durchsetzung des 

ersten Prinzips (Netzneutralität) hinaus. Auch für den Rechtsrahmen gilt der gleiche Einwand wie bei 

den Standards. Zunächst sollten jedoch Marktentwicklungen abgewartet werden, damit keine Regeln 

eingeführt werden, die langfristig nicht tragfähig sind. Das „Timing“ ist ein schwieriger Balanceakt und 

eine große Herausforderung für die Politik. 

Wettbewerbspolitik und Plattformen: Eine digitale Wirtschaft wird im Kern eine Plattformökonomie 

sein, die Informationen bündelt und Interaktionen koordiniert. Eine solche Plattform sind beispielsweise 

Smartphones, mit denen viele Märkte verbunden und Geschäfte abgewickelt werden. Wenn sich solche 
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Plattformen durchsetzen, gibt es aufgrund von Externalitäten und fallenden Durchschnittskosten auch 

eine Tendenz zur Monopolisierung dieser Märkte. Hier ist die Wettbewerbspolitik gefordert. Es wird zu 

entscheiden sein, ob eine ex post agierende Missbrauchsaufsicht marktbeherrschender Stellungen aus-

reicht oder ob ex ante bestimmte Marktmachtkonstellationen verhindert werden müssen. Es scheint nur 

klar zu sein, dass die Wettbewerbspolitik wieder wichtiger wird. Allerdings werden sich in diesem Kon-

text auch schwierige wettbewerbspolitische Grundsatzfragen stellen. 

Gründungsinitiativen und Kooperationen: Die KMU werden nur schwer in der Lage sein, die stei-

genden Anforderungen in Bereichen Technologien und Kompetenzen jeweils alleine zu schaffen. Es 

werden weitreichende Kooperationen und Netzwerkbildungen notwendig sein. Sie müssen gefördert 

werden, und die Wettbewerbspolitik darf diese Kooperationen zumindest nicht behindern. Zu diesen 

Maßnahmen gehört auch eine Verbesserung des Wettbewerbs um neue Ideen, der durch die Gründung 

kleiner innovativer Unternehmen beschleunigt werden kann. Um diese zu ermöglichen, kommt dem 

Abbau von Hindernissen für die Gründung von Start-ups eine besondere Bedeutung zu. Wie in den 

meisten anderen Ländern Europas besteht in Österreich Nachholbedarf, um an die Anzahl von Unter-

nehmensgründungen in Ländern wie den USA oder Kanada Anschluss zu finden (Janger und Leibfritz, 

2007). Der Zugang zu Fremdkapital sollte deshalb erleichtert werden und sinnvolle Modifikationen der 

Anforderungen an die Eigenkapitalgrundlage bei Neugründungen geprüft werden. 

Aufgeschlossenheit: Noch zu wenige kleine und mittlere Unternehmen haben die Bedeutung der Di-

gitalisierung erkannt und entsprechend ihre Technologien und Geschäftsmodelle angepasst. Studien 

(IW Consult, 2015c) zeigen, dass mehr als ein Drittel sich mit diesem Thema nicht beschäftigt. Bei den 

Unternehmen, die die Chancen der digitalen Transformationen erkannt haben, fehlt es sehr häufig an 

einer klar formulierten Strategie. Der Anteil der abwartenden Unternehmen ist deutlich größer als der 

der Frontrunner oder digitalen Pioniere. Der Staat, aber auch Unternehmen und Verbände sind hier 

gefordert, Aufklärungsarbeit zu leisten, Informationen und Hilfen bereitzustellen. 

Für eine zielgerichtete Strategie ist ein praxisorientiertes Konzept wichtig. In einer Umfrage (IW Consult, 

2015c) haben über 1.000 deutsche Unternehmen bewertet, welche Themen relevant sind und wo sie 

Hilfen von der Politik erwarten (Abbildung 4-4). Die drei Top-Hemmnisse sind die unzulängliche Breit-

bandinfrastruktur, ungelöste Rechtsfragen und fehlende Normen und Standards. Genau in diesen Fel-

dern sehen die Unternehmen die Politik gefordert. Interessant ist, dass es die Unternehmen als eine 

wichtige Aufgabe ansehen, dass der Staat für bestreitbare Märkte sorgt. Das hinterlegt nochmals die 

Bedeutung der Wettbewerbspolitik. 
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 Abbildung 4-4: Relevante Hemmnisse und prioritäre Handlungsfelder der Politik 

Die Sicht deutscher Unternehmen auf Industrie 4.0 

 

 Quelle: IW Consult (2015c)  

   
 

Gelingt es nicht, die breite Bevölkerung und die Unternehmen auf den strukturellen Wandel vorzuberei-

ten, werden Maßnahmen notwendig sein, die eine Verschärfung der daraus resultierenden Arbeitslosig-

keit und Einkommensverschiebung abschwächen können. Brynjolfsson und McAfee (2014) warnen in 

ihrem viel beachteten Buch „The Second Machine Age“ davor, diese Gefahren zu unterschätzen. Sie 

schlagen vor, dass durch eine negative Einkommensteuer die gesamte Bevölkerung mit einem Grund-

einkommen versorgt werden könnte, durch das jeder an den Vorzügen des technologischen Fortschritts 

beteiligt wäre. Dadurch könnte eine drastische Verschärfung der Einkommens- und Vermögensun-

gleichheit verhindert werden. Nur durch eine nach vorne gerichtete Politik der Re-Dynamisierung, bei 

der die digitale Transformation eine wichtige Rolle spielt, können solche negativen Konsequenzen ab-

gewendet werden. 

4.2 Resilienzstrategie 

Unter „Resilienzstrategie“ sollen solche Maßnahmen zusammengefasst werden, welche  

 die Widerstandskraft einer Volkswirtschaft gegen exogene Schocks oder krisenhafte Entwick-

lungen erhöhen und deren Erholungsfähigkeit nach Krisen stärken (vgl. Sánchez / Rasmussen 

/ Röhn, 2015)30  

                                                      

30 Der dritte Aspekt ist die Verringerung der Betroffenheit von Krisenwirkungen durch Schutzmaßnahmen. Dieser 
Aspekt kann hier vernachlässigt werden, weil darunter hauptsächlich Mechanismen verstanden werden, die eine 
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 die Handlungsfähigkeit des Staats im Falle einer Periode niedrigen Wachstums aufrechterhal-

ten 

 in langfristiger Perspektive die Anfälligkeit der Volkswirtschaft gegenüber krisenhaften Entwick-

lungen verringern (durch Verbreiterung des Produktportfolios/Risikoreduktion) 

Der Resilienzbegriff soll im Folgenden also breit verstanden werden. Er soll nicht nur auf kurzfristige 

Schocks, sondern auch auf die grundsätzliche Ausrichtung der Wirtschaftspolitik gegenüber einer länger 

anhaltenden Niedrigwachstumsperiode bezogen werden. Es wird deutlich werden, dass die Re-Dyna-

misierungs- und Resilienzstrategie nicht völlig disjunkt sind. Gerade auf der Maßnahmenebene haben 

die Strategien wichtige Gemeinsamkeiten und ergänzen sich. 

 

   
 Abbildung 4-5: Dimensionen zur Beurteilung der Krisenanfälligkeit von Ländern  

   

 Quelle: Röhn et al. (2015)  

   
 

  

                                                      

Volkswirtschaft kurzfristig vor den Folgen von Krisen abschotten. Dazu gehören regulierte Arbeits- oder Produkt-
märkte oder kurzfristige Stabilisierungsmaßnahmen, die dafür sorgen, dass die Kriseneffekte nicht sofort auf Pro-
duktion oder Beschäftigung durchschlagen.  
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Im Hinblick auf den ersten Punkt hat die OECD (Röhn et al., 2015) ein Set von Indikatoren entwickelt, 

mit denen die Verletzlichkeit von Volkswirtschaften gegenüber Krisen gemessen werden kann. Diese 

Messgrößen sind sehr stark darauf ausgerichtet, Finanzmarktkrisen frühzeitig zu erkennen und durch 

entsprechende Handlungskonzepte zu verhindern (Abbildung 4-5).  

Diese Indikatoren führen zumindest mittelbar zu Themen und Politikfeldern, die für eine Resilienzstra-

tegie wichtig sind. Die Maßnahmen zielen dabei in drei Richtungen: 

 Einführung von Regelungen, die eine Krise möglichst verhindern und bei Eintreten Spielraum 

für Anpassungsreaktionen lassen 

 Etablierung einer Politik, die möglichst effiziente und flexible Anpassungsreaktionen erlaubt und 

daher Marktprozesse so wenig wie möglich stört 

 Verringerung der Risiken durch eine bewusste Risikostreuung (Portfolio-Politik) 

Relevante Politikbereiche 

Folgende Politikfelder stehen im Mittelpunkt einer Resilienzstrategie: 

Finanzmarktpolitik: Im Mittelpunkt steht eine Regulierung der Finanzmärkte und der Banken, die insbe-

sondere in Boom-Phasen ein exzessives prozyklisches Verhalten verhindern und die Risiken im Krisen-

fall beschränken soll. Eine Lehre aus der globalen Finanzkrise ist, dass zusätzlich zur Stabilität einzelner 

Banken auch die Stabilität des Finanzsystems als Ganzes zu erhöhen ist. Hierzu sollten makropruden-

zielle Instrumente eingesetzt werden. Die Aufsicht über einzelne Finanzinstitute (mikroprudenzielle Auf-

sicht) reicht zur Sicherung der Finanzstabilität nicht aus, da dieser Aufsichtsansatz die Vernetzung der 

einzelnen Akteure sowie Veränderungen in der Struktur des Finanzsystems außer Acht lässt. So können 

einzelne Institute durchaus robust aufgestellt sein, aber gleichzeitig einen gemeinsamen Risikofaktor 

aufweisen, der sich allmählich aufbaut und ab einer kritischen Größe die Finanzstabilität beeinträchtigt. 

Ein solcher gemeinsamer Risikofaktor zeigte sich im Vorfeld der Finanzmarktkrise von 2007/2008 in 

einem zunehmenden Engagement der Banken in Finanzinnovationen, die auf US-amerikanischen Hy-

potheken beruhten. Ein anderer Risikofaktor war das starke Engagement von Banken in Staatsanleihen 

von Euro-Ländern, die durch eine Staatsschuldenkrise an Wert verloren haben. Eine makroprudenzielle 

Aufsicht ist auf solche Risikofaktoren ausgerichtet mit dem Ziel der Sicherung der allgemeinen Finanz-

stabilität. Makroprudenzielle Instrumente sind nicht auf die Solvenzsicherung einzelner Institute ausge-

richtet, sondern auf die Stabilität des Finanzsystems als Ganzes.  

Geldpolitik: Expansive Geldpolitik leistet kurzfristig einen wichtigen Beitrag zur Stabilisierung in Krisen-

situationen und zur Erholung der Wirtschaft nach einer Rezession. Ihre Wirkung scheint bei Finanzkri-

sen weniger gut zu sein. Die Risiken einer fortgesetzten expansiven Geldpolitik bestehen in einer Auf-

blähung der Vermögenspreise, einer exzessiven Risikoneigung der Investoren und einer zu hohen Ver-

schuldung. Alle drei Faktoren erhöhen die Krisenanfälligkeit der Wirtschaft. Eine resiliente Geldpolitik 

muss bei der Nutzung der kurzfristigen Vorteile die langfristigen Risiken im Auge behalten – auch im 

Zusammenspiel mit einer auf Stabilität bedachten Finanzmarktpolitik.  
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Fiskalpolitik: Die Fiskalpolitik hat wesentlichen Einfluss auf die Verletzlichkeit der öffentlichen Haushalte 

gegenüber kurzfristigen Schocks. Eine Orientierung der Fiskalpolitik an einem mittelfristigen Finanzrah-

men stärkt ihre kontrazyklische Wirkung. Mittels der Wirkung automatischer Stabilisatoren und diskreti-

onärer Fiskalpolitik kann kurzfristigen Schocks entgegengewirkt werden. Dafür müssen die öffentlichen 

Haushalte genügend Flexibilität und vorhandenen Spielraum aufweisen („Initial fiscal space“). Die 

Größe der automatischen Stabilisatoren hängt auch von der Höhe der Steuerbelastung ab. Ein Ausbau 

der automatischen Stabilisatoren kann also über eine höhere Besteuerung und höhere Transferleistun-

gen in einem Zielkonflikt mit der Re-Dynamisierung der Wirtschaft stehen.  

Öffentliche Haushalte: Ein Kernbestandteil jeder Resilienzstrategie ist die Beschränkung der staatlichen 

Verschuldung, damit der Haushalt in Krisenzeiten nachhaltig finanzierbar bleibt und finanzielle Mittel für 

Programme zur Krisenbewältigung bereitgestellt werden können. Die Begrenzung von Staatsausgaben 

ist eine wesentliche Aufgabe einer resilienten Wirtschaftspolitik. 

Steuerpolitik: Die Steuersysteme müssen so ausgestaltet werden, dass sie im Unternehmenssektor bei 

der Finanzierung nicht Eigenkapital gegenüber Fremdkapital diskriminieren und dadurch einen extre-

men Schuldenaufbau befördern. Besonders ausgeprägt sind solche Verzerrungen in Japan, den USA 

und Frankreich, weniger stark in Österreich. Ebenso sollten Investitionen in Immobilien (Wohneigentum) 

steuerlich anderen Anlagen nicht vorgezogen werden. Eine OECD-Studie (Sanchez / Andrews, 2011) 

zeigt, dass Steuerbegünstigungen von Finanzierungskosten bei Wohnungsbauten zu höheren Preis-

steigerungen von Immobilien führen als in Ländern ohne diese Regelungen. Das wiederum erhöht die 

Anfälligkeit des Finanzsystems bei Finanzkrisen.  

Arbeitsmarkt- und Produktmarktregulierung: Eine hohe Regulierung von Arbeits- und Produktmärkten 

kann zwar dazu führen, dass eine Volkswirtschaft zunächst vor den Wirkungen einer Krise geschützt 

wird. Mittel- und langfristig schaden solche Regulierungen eher, weil sie die Anpassungsflexibilität 

reduzieren, die Preismechanismen stören, die Reallokation der Produktionsfaktoren behindern und 

letztendlich Marktmechanismen außer Kraft setzen (Sánchez / Rasmussen / Röhn, 2015). Cingano 

(2014) zeigt beispielsweise, dass in Ländern mit hohen Markteintritts- oder Austrittsbarrieren die Ge-

fahr höher ist, dass Ressourcen in ineffizienten Firmen verbleiben und das Anpassungstempo dadurch 

reduziert wird. Damit sinkt insbesondere die Fähigkeit zur Rückkehr zum Wachstumspfad nach einer 

Krise. 

Interpretiert man Resilienz als eine Strategie, die versucht, durch eine Diversifikation von Risiken die 

Verletzlichkeit der Volkswirtschaft zu reduzieren, zählen dazu auch noch andere Bereiche: 

Forschungs- und Innovationspolitik: Eine auf Risikostreuung ausgerichtete Forschungs- und Innovati-

onspolitik darf nicht zu spezifisch und marktnah sein. Sie muss sich auf die Förderung von Grundlagen-

projekten oder -forschung beschränken und sollte von vornherein technologieneutral ausgerichtet sein. 

Eine allgemeine Stärkung der Innovationskraft gehört allerdings zu einer resilienten Innovationspolitik, 

weil empirische Untersuchungen zeigen, dass innovative Unternehmen weniger krisenanfällig sind. 

Bildungspolitik: Auch hier ist im Sinne einer hohen Flexibilität eine möglichst breite Ausbildung gefordert, 

die auf zu enge und frühzeitige Spezialisierungen verzichtet. 
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Marktportfolio: Die Unternehmen müssten bei der Auswahl ihrer Zielmärkte, Produkte und Partner stär-

ker diversifizieren und nicht zu stark auf aktuell expandierende Märkte setzen. Dazu wäre ein ganzheit-

liches Portfoliomanagement notwendig. 

Handelspolitik: Sollen die Risiken von globalen Krisenübertragungen beschränkt werden, müssen Han-

delsbarrieren weltweit abgebaut werden. Dazu sind bilaterale Abschlüsse zwischen Ländern oder Län-

derblöcken eher hinderlich. Besser wären multinationale Abkommen. Zum Abbau der Handelsbeschrän-

kungen gehören Maßnahmen zur Vollendung des EU-Binnenmarkts, zum Beispiel im Bereich Dienst-

leistungen. 

Reduzierung der Verletzlichkeit und Re-Dynamisierung kein Widerspruch 

Reduzierung der Verletzlichkeit und Re-Dynamisierung schließen sich unter Gesichtspunkten der Resi-

lienz nicht aus. Sie überschneiden und ergänzen sich bei den Maßnahmen, die zur Verbesserung der 

Wirkungsmechanismen von Märkten beitragen und die Anpassungsfähigkeit entsprechend erhöhen 

(Abbildung 4-6). Dazu zählen die Verbesserung der Angebotsbedingungen (siehe Kapitel 4.1), 

 

   
 Abbildung 4-6: Reduzierung der Verletzlichkeit und Re-Dynamisierung im Rahmen 

einer Resilienzstrategie 

 

 Quelle: eigene Darstellung (2015)  
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die Flexibilisierung von Produkt- und Arbeitsmärkten sowie offene Märkte. Unterschiede bestehen in der 

Fiskalpolitik. Bei der Reduzierung der Anfälligkeit steht die Begrenzung der Staatsschulden im Vorder-

grund, während bei einer Re-Dynamisierung auch eine expansive Fiskalpolitik zur Stützung der Nach-

frage möglich ist. Unterschiede gibt es in der Forschungs-, Innovations- und Strukturpolitik. Der Selek-

tionsgrad und das Ausmaß der staatlichen Interventionen können bei der Re-Dynamisierung höher sein. 

Eine Resilienzstrategie steht dagegen eher für risikoarme Optionen. 

Vordringliche Handlungsfelder in Österreich 

Fünf Handlungsfelder scheinen unter Resilienzaspekten zur Verringerung der Anfälligkeit gegenüber 

Krisen vordringlich: 

Begrenzung der Staatsausgaben: Die OECD weist in ihrem aktuellen Länderbericht auf die zu hohe 

Staatsverschuldung in Österreich hin. Sie ist nach Beurteilung der OECD unter Resilienzaspekten zu 

hoch. Besonders kritisch sind auch die Wiederanstiege der öffentlichen Defizite und der Staatsausgaben 

in den Jahren 2014 und 2015 gegenüber 2013 zu bewerten. Zur Eindämmung dieser Trends ist vor 

allem eine Reform der Alterssicherungssysteme (Pensionen) notwendig, um einen weiteren Ausgaben-

anstieg zu verhindern. Die Ausgaben dafür werden nach EU-Projektionen von 13,9 Prozent (2013) auf 

14,4 Prozent (2060) des BIP steigen. Um einen stärkeren Anstieg zu vermeiden, muss vor allem das 

effektive Eintrittsalter in Pensionen (insbesondere bei Frauen) erhöht werden. Die OECD empfiehlt auch 

eine Reform des föderalen Systems mit vielen Ebenen und zum Teil sehr kleinen Kommunen. Es gibt 

eine zu geringe Steuerautonomie, ineffiziente Strukturen und eine mangelnde Ausgabendisziplin durch 

die kleinteiligen staatlichen Strukturen. Insgesamt bedeuten diese Hinweise der OECD, dass eine Be-

grenzung in vielen Bereichen tiefgreifende Reformen erfordert, sollen die Staatsausgaben begrenzt und 

damit Österreich weniger krisenanfällig werden.  

Finanzmarktstabilisierung: Ein zweiter wesentlicher Punkt ist die Notwendigkeit, noch weitere Maß-

nahmen zur Finanzmarktstabilisierung zu ergreifen. Dabei geht weniger um die großen Banken, die den 

Stress-Test im Frühjahr 2014 überstanden haben und außerdem ab dem 1. Juli 2016 schärferen Eigen-

kapitalanforderungen unterliegen werden. Das österreichische Bankensystem ist deshalb krisenanfällig, 

weil es sehr viele kleine Banken mit sehr niedrigen Renditen gibt. Vielleicht sind hier Marktbereinigungen 

notwendig. 

Deregulierungen: Österreich hat eine relativ niedrige Produktmarktregulierung. Dafür ist ein Regulie-

rungsniveau in einigen Dienstleistungsbereichen und Berufsgruppen sehr hoch. Das Gleiche gilt auch 

für den Arbeitsmarkt. In diesen Bereichen sollten Erleichterungen des Regelwerks erreicht werden, um 

die Anpassungsflexibilität der Wirtschaft und damit ihre Widerstandsfähigkeit zu erhöhen. 

Reduzierung der Abhängigkeiten: Die österreichische Industrie ist insbesondere auf den Vorleis-

tungsmärkten sehr stark mit Deutschland vernetzt. Über die Hälfte der Vorleistungsexporte geht nach 

Deutschland. Das ist in Phasen von hohem globalen Wachstum positiv, birgt aber Probleme, wenn die 

Nachfrage aus Deutschland sinkt. Aus dem Blick einer Resilienzstrategie sollte diese Abhängigkeit re-

duziert werden. Allerdings ist es Aufgabe der Unternehmen, laufend ihre Portfolios auf Risikopositionen 

zu überprüfen. 
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Technologieneutrale Innovationspolitik: Der Innovations- und Forschungsstandort Österreich ist im 

OECD-Vergleich überdurchschnittlich, erreicht aber nicht die Spitzenpositionen. Untersuchungen zei-

gen aber, dass innovative Volkswirtschaften gegenüber Krisen resistenter und anpassungsfähiger sind. 

Innovationspolitik ist deshalb ein strategischer Ansatzpunkt einer auf Stärkung der Resilienz bedachten 

Wirtschaftspolitik. Zwei wesentliche Probleme bestehen darin, dass es zu wenige Produktinnovationen 

und ein Defizit beim Export forschungsintensiver Güter gibt. Unter dem Aspekt Resilienz sollten solche 

Defizite allerdings durch eine grundlagenorientierte und technologieneutrale Innovations- und For-

schungspolitik verringert werden. 

4.3 Adaptionsstrategie 

In der wissenschaftlichen Literatur und der wirtschaftspolitischen Debatte rund um die These der „säku-

laren Stagnation“ spielen Überlegungen zur Adaption an ein möglicherweise eintretendes und dauer-

haftes Niedrigwachstumsumfeld bisher keine nennenswerte Rolle. Die Auseinandersetzung kreist hier 

hauptsächlich um die Frage, wie aussagekräftig die bisher beobachtbaren Indizien und Trends über-

haupt sind und ob eine Strategie zur Re-Dynamisierung vor allem auf der Angebots- oder auf der Nach-

frageseite ansetzen sollte. Dennoch erscheint es im Sinne des Vorsichtsprinzips sinnvoll und geboten, 

das Restrisiko einer möglicherweise unumgänglichen Adaption nicht im Vertrauen auf den Erfolg von 

Re-Dynamisierungs- und begleitenden Resilienzstrategien vollständig vom Tisch zu wischen. Stattdes-

sen sollte die Reflexion über Stabilitätsbedingungen und Gestaltungsoptionen unter Minimalwachstums-

bedingungen als eine Frage kluger Vorsorge für eine mögliche, wenn auch nicht sehr wahrscheinliche 

Konstellation begriffen werden. 

Zur Identifikation inhaltlicher Anknüpfungspunkte, aus denen möglicherweise Impulse für eine Adapti-

onsstrategie abgeleitet werden können, kommen die in den vergangenen Jahren intensivierten Diskurse 

zu „Postwachstum“ bzw. „Postwachstumsgesellschaft“ einerseits und zu „Beyond GDP“ bzw. der erwei-

terten Wohlstandsmessung in Betracht. Im Folgenden werden Leitfragen und Kernbotschaften dieser 

Diskurse vorgestellt und diskutiert, welche Elemente daraus für eine Strategie der Adaption an ein Mi-

nimalwachstumsszenario infrage kommen könnten. 

4.3.1 Postwachstum – Befreiung vom Wachstumszwang? 

Bezugspunkt der sogenannten Postwachstumsökonomie ist das Wachstumsdilemma (Jackson, 2009): 

Danach sind moderne Volkswirtschaften in der globalisierten Welt einerseits ganz offensichtlich auf 

Wachstum angewiesen, da mit dauerhafter Stagnation oder gar Schrumpfung erhebliche Instabilitäten 

einhergehen. Sinkende Nachfrage, steigende Arbeitslosigkeit, zunehmende Staatsverschuldung und 

abnehmende Wettbewerbsfähigkeit würden sich gegenseitig verstärken und in eine Abwärtsspirale füh-

ren. Andererseits bedeute fortgesetztes Wirtschaftswachstum – zumindest in der bisherigen Form und 

im globalen Maßstab betrachtet – eine steigende Umweltbelastung und eine Zunahme des Risikos, 

dass natürliche Lebensgrundlagen unwiederbringlich zerstört werden (siehe 2.1.6). 

Während Vertreter des sich inzwischen immer mehr zum politischen wie gesellschaftlichen Mainstream 

entwickelnden Paradigmas einer „Green Economy“ beziehungsweise von „Green Growth“ darauf set-

zen, dass die Einhaltung ökologischer Begrenzungen durch die Entkoppelung des Wirtschaftswachs-
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tums sowohl von kritischen Ressourcenverbräuchen als auch von der übermäßigen Belastung ökologi-

scher Senken und der irreversiblen Schädigung von Ökosystemdienstleistungen gelingen kann 

(bspw. Fücks, 2013), eint Vertreter einer Postwachstumsökonomie die Befürchtung, dass eine hinrei-

chende Entkoppelung des Wirtschaftswachstums von seiner materiellen und energetischen Basis nicht 

gelingen wird. Daraus resultiert die zentrale Forderung nach mehr Unabhängigkeit vom Wachstum: Ge-

sellschaften sollten sich auf geringere Wachstumsraten einstellen und darauf hinarbeiten, auch ohne 

Wachstum funktionieren zu können (Jackson, 2009; Miegel, 2010; Seidl und Zahrnt, 2010; 

Sachs, 2010). Neben der imperativen Beachtung ökologischer Grenzen werden folgende Argumente 

angeführt: eine Tendenz sinkender Wachstumsraten in zahlreichen Industrieländern, Zweifel an der 

grundsätzlichen Möglichkeit unendlichen exponentiellen Wachstums sowie eine in reichen Gesellschaf-

ten vermeintlich abnehmende Bedeutung von Einkommenssteigerungen für Lebensqualität und Zufrie-

denheit. 

Jenseits dieser Konsenspunkte gibt es unter den Autoren der Postwachstum-Literatur jedoch keine 

Einigkeit hinsichtlich der zu ziehenden Konsequenzen und konkreter Handlungsschritte. Fehler! Ver-

weisquelle konnte nicht gefunden werden. veranschaulicht diesen Befund anhand einer Übersicht 

alternativer Denkschulen und ihrer maßgeblichen Vertreter im Kontext der deutschen bzw. deutsch-

sprachigen Debatte. Die Denkschulen werden dabei von Schmelzer (2015) mit „Konservativ“, „Sozial-

reformerisch“, „Suffizienzorientiert“, „Kapitalismuskritisch“ und „Feministisch“ bezeichnet und entlang 

von sechs Dimensionen charakterisiert, von der jeweils prägenden Diagnose bis zum angestrebten 

„Ziel“ und den als maßgeblich erachteten „Akteuren des Wandels“.  
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Zur Identifikation möglicher Anknüpfungspunkte für eine Strategie der Adaption an ein 

Minimalwachstumsszenario erscheint vor allem eine Auseinandersetzung mit der in Ta-

belle 4-1 als „sozialreformerisch“ bezeichneten Perspektive sinnvoll. Denn während die 

von Meinhard Miegel geprägte „konservative“ Postwachstum-Schule von einer letztlich 

unvermeidlichen Erschöpfung des Wachstums ausgeht und überzeugt von der schick-

salhaften Zwangsläufigkeit dieser Entwicklung nach Wegen sucht, die Stagnation oder 

Schrumpfung durch eine Mischung aus Verzicht und Wertewandel einigermaßen er-

träglich zu gestalten, streben die drei übrigen Denkschulen – „Suffizienzorientiert“, „Ka-

pitalismuskritisch“ und „Feministisch“ – eine Schrumpfung (zumindest des marktwirt-

schaftlich organisierten Bereichs) der Wirtschaft sogar gezielt an. Vertreter einer expli-

ziten Degrowth-Perspektive sehen ja gerade in der Schrumpfung der Wirtschaftsaktivi-

tät in den früh industrialisierten OECD-Staaten eine wesentliche Voraussetzung zur Lö-

sung sowohl ökologischer als auch sozialer Probleme im globalen Maßstab (Beiträge 

in Flipo und Schneider, 2008; Latouche, 2010). 

Kennzeichnend für die verbleibende sozialreformerische Perspektive ist hingegen das 

geteilte Verständnis der entsprechenden Autoren, dass es nicht per se um hohes, nied-

riges oder gar negatives Wachstum geht, sondern um die Einhaltung ökologischer Be-

lastungsgrenzen und die Befriedigung sozialer Anforderungen.31 Weil aber der Erfolg 

von auf Entkopplung setzenden „Green Growth“-Strategien nicht als gesichert ange-

nommen, sondern eher als utopisch bezweifelt wird, wird als zentrales Ziel die Wachs-

tumsunabhängigkeit von Wirtschaft und Gesellschaft gefordert. Die Leitfrage dieser „so-

zialreformerischen“ Postwachstumsökonomie lautet also: Wie können gesellschaftliche 

Institutionen und volkswirtschaftliche Systeme vom Wachstum unabhängig(er) gemacht 

werden? 

Es geht bei der Ermöglichung einer Postwachstumsgesellschaft, die weder einem 

Wachstumsdrang noch einem Wachstumszwang unterliegen soll, daher nicht nur um 

einen ökonomischen, sondern ebenso um einen technischen, kulturellen und gesell-

schaftlichen Wandel. Entsprechend breit stellt sich das Spektrum der adressierten The-

men und der diskutierten Herausforderungen dar. Die Übersicht der „Thesen für eine 

Postwachstumsgesellschaft“ in Anlehnung an Seidl und Zahrnt (2010, S. 239–241) in 

Tabelle 4-2 illustriert, dass der diagnostizierte Veränderungsbedarf von den Systemen 

der Altersvorsorge und sozialen Sicherung über das Gesundheits- und Bildungswesen 

bis zu Institutionen des Arbeitsmarkts sowie der Regulierung von Finanzmärkten und 

Banken reicht.32 

                                                      

31 Diese Abkehr von jedweder normativen Wachstumsorientierung, gleich ob positiv oder nega-
tiv, wird von Schmelzer (2005) in Fehler! Verweisquelle konnte nicht gefunden werden. 

durch die unter Ziel aufgeführte Bezeichnung „A-growth“ zum Ausdruck gebracht, in Anlehnung 
zum A-theismus. 
32 In Österreich wird der Diskurs über zukunftsfähiges Wirtschaftswachstum und Perspektiven 
eines anderen Wirtschaftens bereits seit dem Jahr 2008 im Rahmen der Initiative „Wachstum im 
Wandel“ auf breiter Basis geführt. Die vom österreichischen Bundesministerium für Land- und 
Forstwirtschaft, Umwelt und Wasserwirtschaft ins Leben gerufene Initiative wird von mehr als 20 
Partnerorganisationen, darunter Ministerien, Landesregierungen, Interessensvertretungen, Un-
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ternehmen, Universitäten und zivilgesellschaftliche Organisationen, getragen und ist mit ähnli-
chen Netzwerken auf europäischer Ebene verbunden. In den Jahren 2008 und 2010 wurden in 
Wien zwei internationale Konferenzen ausgerichtet. Die dritte internationale „Wachstum im Wan-
del“-Konferenz wird vom 22. bis 24. Februar 2016 zum Thema „An Grenzen wachsen – Leben in 
der Transformationsgesellschaft“ stattfinden. Einen Überblick der Aktivitäten und Ergebnisse gibt 
die Internetpräsenz der Initiative unter http://wachstumimwandel.at. 
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Die konkreten Lösungsansätze der Postwachstumsliteratur sind allerdings höchst fragmentarisch und 

nicht so weit gediehen, dass sie als ernsthafte Alternative für unternehmerisches oder politisches Han-

deln dienen könnten (vgl. Leipprand und aus dem Moore, 2012). Ursächlich ist dafür einerseits der 

Inselcharakter vieler Konzepte, die einen Aspekt isoliert adressieren, aber (makro-)ökonomische Inter-

dependenzen entweder gar nicht oder nur oberflächlich thematisieren. 

Mitunter bleibt die Argumentation zudem auch weit hinter dem langjährig und empirisch etablierten 

Stand der wirtschaftswissenschaftlichen Erkenntnis zurück. So wird die unter Ökonomen schon sprich-

wörtlich gewordene „Lump of Labour Fallacy“ in der von diversen Autoren formulierten Empfehlung ig-

noriert, auf eine unter Minimalwachstumsbedingungen voraussichtlich ansteigende Arbeitslosigkeit ein-

fach mit der Verkürzung der individuellen Arbeitszeit – sei es durch verringerte Wochenstunden, weniger 

Arbeitstage oder eine verkürzte Lebensarbeitszeit – zu reagieren, um die „vorhandene“ Arbeit „gerech-

ter“ zu verteilen. Diesem Rezept liegt jedoch die falsche Annahme zugrunde, dass das in einer Gesell-

schaft verfügbare Arbeitsvolumen konstant gegeben sei. Tatsächlich ist die Arbeitsnachfrage in einer 

Volkswirtschaft keinesfalls konstant. Wie viel Arbeit seitens der Wirtschaft nachgefragt wird, hängt von 

der relativen Arbeitsproduktivität im Vergleich zu anderen Produktionsfaktoren und den Arbeitskosten 

ab. Da die Verteilung einer Arbeitsmenge auf mehr Beschäftigte die Arbeitskosten erhöht (weil in der 

Regel keine proportionale Kürzung der Lohnkosten erfolgt und jeder Beschäftigte gewisse Fixkosten 

verursacht), geht die Arbeitsnachfrage tendenziell zurück. 

Auch auf den ersten Blick ausgereiftere Vorschläge offenbaren im Detail grundlegende Defizite. So 

beruhen etwa die stark rezipierten LowGrow-Simulationen von Peter Victor, die offenkundig die Mög-

lichkeit eines Minimalwachstums mit geringen Umweltwirkungen bei gleichzeitig hoher Beschäftigung 

aufzeigen (Victor und Rosenbluth, 2007; Victor, 2008), auf einem Modell, das zentrale Aspekte zu sehr 

vereinfacht oder komplett ignoriert. Konkret werden im LowGrow-Modell etwa konstante Wirkungen für 

Maßnahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik unterstellt, unabhängig vom jeweiligen Ausgangsniveau an 

Arbeitslosigkeit, was der empirischen Erfahrung jedoch grundlegend widerspricht. Darüber hinaus ste-

hen dem Staat im Modell etwa durch die höhere Besteuerung des Unternehmenssektors große Spiel-

räume zur Generierung von Steuereinnahmen zur Verfügung, mit deren Hilfe die sozialen Konsequen-

zen eines geringen Wachstums abgefedert werden können. Allerdings berücksichtigt das LowGrow-

Modell einer geschlossenen Volkswirtschaft (entwickelt und kalibriert für Kanada) nicht einmal im Ansatz 

den für die globalisierte Welt und insbesondere für kleine, offene Volkswirtschaften wie Österreich prä-

genden Standort- und Steuerwettbewerb. 

In allgemeinerer Form trifft dieser Kritikpunkt, die Ausblendung der internationalen Dimension, auf viele 

der mitunter nur in Umrissen erkennbaren Rezepte der Postwachstumsliteratur zu: Zwar werden die 

Probleme in globalen Herausforderungen der ökologischen Nachhaltigkeit oder der sozialen Gerechtig-

keit identifiziert, der Lösungsrahmen ist jedoch allzu oft rein national gedacht, abstrahierend von inter-

nationalen Interdependenzen und damit verbundenen Koordinationsproblemen. 

Insgesamt bietet der derzeitige Stand der Postwachstumsliteratur vor allem offene Fragen und wenig 

belastbare Antworten, die als Grundlage für die Ableitung einer überzeugenden Adaptionsstrategie für 

ein Minimalwachstumsszenario herangezogen werden könnten. 
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4.3.2 „Beyond GDP“ – Mehr Wohlstand aus weniger Wachstum? 

In den vergangenen Jahren sind alternative Wohlfahrtsmaße und die Entwicklung einer erweiterten 

Wohlstandsmessung zunehmend ins öffentliche Bewusstsein gerückt. Das dürfte im Wesentlichen zwei 

Gründe haben: Einerseits hat sich die Politik der früh entwickelten Industrieländer zumindest auf kon-

zeptioneller Ebene von der reinen Wachstumsorientierung verabschiedet, stattdessen ist das Para-

digma der Nachhaltigkeit zum neuen Leitbild geworden. Sein Grundprinzip besteht darin, dass die 

Wechselwirkungen zwischen der sozialen, der ökologischen und ökonomischen Dimension und damit 

die Belastungsgrenzen von Wirtschaft, Gesellschaft und Umwelt sowohl in nationaler als auch in globa-

ler Perspektive berücksichtigt werden müssen. Andererseits haben sich zumindest für einige Länder die 

empirischen Hinweise darauf verdichtet, dass die Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts und die Ent-

wicklung des materiellen wie immateriellen Wohlstands größerer Bevölkerungsteile nicht mehr im 

Gleichschritt verlaufen. Als wohlstandsmindernde Phänomene werden beispielsweise steigende Ar-

beitsbelastung bei sinkender Arbeitsplatzsicherheit, zerbrechende Familienstrukturen und eine zuneh-

mende relative Armutsquote sowie die Ausbreitung von psychischen Störungen und von Zivilisations-

krankheiten identifiziert (vgl. Wahl et al., 2010). 

Als Konsequenz dieser Entwicklungen sind in der vergangenen Dekade eine Vielzahl nationaler wie 

internationaler Aktivitäten zur Entwicklung einer erweiterten Wohlstandsmessung „Beyond GDP“ entfal-

tet worden (siehe Schmidt/aus dem Moore, 2012, für einen Überblick). In der öffentlichen Wahrnehmung 

erfolgte der Durchbruch des Themas durch die vom damaligen französischen Präsidenten Nicolas Sar-

kozy im Jahr 2008 eingesetzte Expertenkommission zur Wohlstandsmessung unter dem Führungstrio 

Joseph Stiglitz, Amartya Sen und Jean-Paul Fitoussi (vgl. Stiglitz et al., 2009). Der im September 2009 

veröffentlichte Abschlussbericht sprach sich für die Entwicklung eines aussagekräftigen Indikatorensys-

tems aus, das die drei Dimensionen Wirtschaftsleistung, Lebensqualität und ökologische Nachhaltigkeit 

abbildet. In zahlreichen Ländern gab es daran anknüpfende Initiativen zur Entwicklung konkreter Indi-

katorensysteme für eine erweiterte Wohlstandsmessung, etwa in Deutschland die Erarbeitung des Sys-

tems der sogenannten W3-Indikatoren im Rahmen der Enquete-Kommission des deutschen Bundesta-

ges „Wachstum, Wohlstand, Lebensqualität“ (Deutscher Bundestag, 2013; Schmidt/aus dem Moore, 

2013).33 

Auf internationaler Ebene hat die OECD den sogenannten „Better Life Index“ entwickelt und im Mai 

2011 vorgestellt. Für das damit verbundene Indikatorensystem werden elf Dimensionen in international 

harmonisierter Weise erhoben und aufbereitet (OECD, 2011; OECD, 2013a).34 Abbildung 4-7 stellt die 

                                                      

33 Noch vor Beginn des internationalen „Beyond GDP“-Prozesses haben zahlreiche Länder mit der Etablierung 

eines in den Anfängen oft stark ökologisch geprägten Monitorings nachhaltiger Entwicklung und dem Aufbau ent-
sprechender Indikatorensysteme begonnen. Österreich gehört hier fraglos zu den international führenden Ländern: 
Im Rahmen der österreichischen Strategie zur nachhaltigen Entwicklung aus dem Jahre 2002 wurde bereits die 
Erarbeitung eines Sets von Indikatoren zur umfassenden Bewertung der nachhaltigen Entwicklung in Österreich 
gefordert. Erste Berichte erschienen 2004 und 2006, seit 2007 werden die sogenannten MONE-Berichte („Indika-
toren für das Monitoring Nachhaltiger Entwicklung in Österreich“) alle zwei Jahre aktualisiert. Aktuell umfasst das 
MONE-System 26 Leit- und 56 Detailindikatoren, die Berichte stehen im Internet unter http://www.bmlfuw.gv.at/um-
welt/nachhaltigkeit/monitoring_bewertung/Monitoring.html zum Download bereit. 
34 Der zusammenfassende Indexwert, auf dessen Basis auch ein Länderranking dargestellt werden kann, wird 
durch das interaktive Online-Tool http://www.oecdbetterlifeindex.org anhand der Gewichtungspräferenzen des je-
weiligen Nutzers berechnet. Die OECD nimmt in den zugrunde liegenden Berichten „How’s Life – Measuring Well-
Being“ keine Gewichtung und Aggregation der einzelnen Dimensionen vor (OECD, 2011; OECD, 2013a). 
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aktuell verfügbaren Ergebnisse des „Better Life Index“ für Österreich im Vergleich zum OECD-Durch-

schnitt (Null-Linie) sowie gegenüber einer europäischen Vergleichsgruppe (Dänemark, Deutschland, 

Niederlande, Schweden und Schweiz) dar. 

 

   
 Abbildung 4-7: „Better Life Index“ für Österreich im OECD-Vergleich 

Unterschiede im Vergleich zum OECD-Durchschnitt (0-Linie) 

 

   

 Quelle: OECD Better Life Index (2015)  

   
 

In neun von elf gemessenen Dimensionen stellt sich die Situation in Österreich besser dar als im OECD-

Durchschnitt, lediglich in zwei Bereichen – „Einkommen und Vermögen“ sowie „Wohnen“ – liegt Öster-

reich gleichauf mit dem OECD-Durchschnitt.35 

Mit Blick auf inhaltliche Anknüpfungspunkte für die Ableitung von Elementen einer Adaptionsstrategie 

ist der Vergleich von Österreich mit der Gruppe der Top-5-Länder (Dänemark, Deutschland, Nieder-

lande, Schweden und Schweiz) von besonderem Interesse. Ausgangspunkt ist die Beobachtung, dass 

Österreich in der für die Breite der Bevölkerung maßgeblichen materiellen Dimension „Beschäftigung 

und Einkommen“ mit den Top-5-Ländern gleichauf liegt.36 Während die österreichische Bevölkerung die 

persönliche Sicherheit sogar besser einschätzt, als dies in den Top-5-Ländern der Fall ist, liegt das 

                                                      

35 Allerdings bezieht sich diese Platzierung auf die zusammengefasste Kategorie „Einkommen und Vermögen“. Bei 
der Komponente „bereinigtes verfügbares Haushaltsnettoeinkommen“ liegt Österreich mit 31.173 US Dollar pro 
Jahr oberhalb des OECD-Durchschnitts (25.908 USD), bei der Komponente „durchschnittliches Nettofinanzvermö-
gen der privaten Haushalte“ liegt Österreich mit 49.887 US Dollar pro Kopf unterhalb des OECD-Durchschnitts 
(67.139 USD). Eine wesentliche Einschränkung der Aussagekraft liegt darin, dass aufgrund der mangelnden Ver-
fügbarkeit international vergleichbarer Daten keine Berücksichtigung von Sachvermögen wie Grund- oder Immobi-
lienbesitz erfolgt. 
36 Angesichts der in der vorangehenden Fußnote erläuterten Vergleichsproblematik gehen wir auf die Kategorie 
„Einkommen und Vermögen“ an dieser Stelle nicht weiter ein. 
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Länderset in den übrigen acht Bereichen teilweise deutlich vorne, am weitesten in den drei Dimensionen 

„Work-Life-Balance“, „Soziale Verbindungen“ und „Subjektives Wohlbefinden“. 

Insgesamt lässt sich aus Abbildung 4-7 als summarischer Befund der Hinweis ableiten, dass es den 

Top-5-Ländern offenbar in einigen Dimensionen besser gelingt, aus einer mit Österreich in hohem Maße 

vergleichbaren Ausgangslage der materiellen Prosperität (Einkommen, Beschäftigung, Vermögen) ein 

möglichst hohes Maß an objektiv messbarem beziehungsweise subjektiv empfundenem Wohlstand zu 

generieren. Zugespitzt ließe sich formulieren, dass der Transmissionsriemen von Wachstum zu Wohl-

stand in Österreich noch verbessert werden kann beziehungsweise bei der Erschließung von nicht oder 

weniger wachstumsabhängigen Wohlstandsquellen (beispielsweise. „Soziale Verbindungen“) noch 

Spielraum nach oben ist. 

Diese Potenziale zu realisieren, wird umso relevanter, wenn sich künftig tatsächlich sehr geringe 

Wachstumsraten materialisieren sollten, also mehr Wohlstand aus weniger Wachstum generiert werden 

müsste. Insofern liefert Abbildung 4-7 auch erste Hinweise darauf, an welchen Stellen die Erarbeitung 

einer detaillierten Adaptionsstrategie ansetzen könnte. Da Österreich im Rahmen seiner nationalen 

Nachhaltigkeitsstrategie über ein ausdifferenziertes Indikatorensystem verfügt und im Rahmen der Ini-

tiative „Wachstum im Wandel“ den Diskurs zu den Zusammenhängen und Perspektiven von Wachstum, 

Wohlstand und Lebensqualität bereits auf breiter Front gestartet hat, erscheint das Land für diese Her-

ausforderung vergleichsweise gut gewappnet. 
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5 Fazit 

„Eine langanhaltende Phase der wirtschaftlichen Stagnation mit minimalem oder ganz ausbleibendem 

Wirtschaftswachstum bis hin zur Schrumpfung“ – auf Basis dieser Definition von „Minimalwachstums-

bedingungen“ setzt sich die vorliegende Studie mit der Zukunft von Wirtschaft und Gesellschaft ausei-

nander. Konzeptioneller Ausgangspunkt der Analyse ist die seit zwei Jahren in akademischen Kreisen 

und wirtschaftspolitischen Institutionen intensiv diskutierte These, dass der Weltwirtschaft – und insbe-

sondere den Industriestaaten der OECD – eine langfristige Stagnation („secular stagnation“) bevorste-

hen könnte. 

Die Relevanz dieser These leitet sich nicht vorrangig daraus ab, dass viele Volkswirtschaften nach der 

globalen Finanz- und Wirtschaftskrise der Jahre 2008 bis 2010 noch nicht auf den dynamischen Wachs-

tumspfad der Vorkrisenperiode zurückgefunden haben. Das war gar nicht anders zu erwarten – ange-

sichts der gravierenden Strukturverzerrungen in vielen Krisenländern, die nur durch langfristig wirksame 

Strukturreformen überwunden werden können, sowie der in weiten Teilen der Weltwirtschaft nach wie 

vor andauernden Phase des Schuldenabbaus sowohl auf privater wie staatlicher Seite. Die Relevanz 

der These einer säkularen Stagnation resultiert also nicht daraus, dass es bis zur Rückkehr zu den 

Wachstumsraten der Vorkrisenjahre etwas länger dauern wird. Entscheidend ist die Aussage, dass es 

nicht nur diese Rückkehr nicht geben wird – sondern dass es anstelle eines weithin antizipierten „New 

normal“ mit etwas geringeren Wachstumsraten auch zu einer langanhaltenden Phase kommen könnte, 

die durch dauerhafte Stagnation mit sehr geringem oder ganz ausbleibendem Wirtschaftswachstum 

geprägt sein wird. 

Zusätzliche Brisanz gewinnt die These dadurch, dass das wichtigste makroökonomische Steuerungs-

instrument, die Geldpolitik, in einem Umfeld der säkularen Stagnation mit hohen Ersparnissen, geringen 

Investitionen, extrem niedrigen Zinsen und zugleich geringen Inflationsraten ihrer Wirksamkeit weitest-

gehend beraubt ist: Sollte der für den Ausgleich von Investitionen und Ersparnis erforderliche Realzins 

zu weit im negativen Bereich liegen, dann könnte es zu dauerhaften Ungleichgewichten auf Kapital- und 

Gütermärkten kommen, verbunden mit zunehmender Arbeitslosigkeit und wirtschaftlicher Stagnation. 

Vor diesem Hintergrund analysiert die Studie mögliche Ursachen und Folgen eines Minimalwachs-

tumsszenarios und beschreibt mit Blick auf Österreich mögliche Handlungsoptionen für Unternehmen 

und Wirtschaft sowie Politik und Gesellschaft. 

Nach einer theoretisch fundierten Erläuterung der These einer säkularen Stagnation stellt das erste 

Kapitel dar, dass makroökonomische Indikatoren dieses Szenario derzeit weder bestätigen noch 

widerlegen können: Einerseits wird neben geringen Wachstumsraten in vielen OECD-Staaten zwar 

auch ein fallendes Trendwachstum der Schwellenländer beobachtet, die in den vergangenen 15 Jahren 

wichtige Impulsgeber der Weltwirtschaft waren. Der Internationale Währungsfonds hat daher seine 

Wachstumsprognosen für die nächsten Jahre mehrfach nach unten korrigiert. Andererseits wird das 

weltweite Wirtschaftswachstum (gemessen in laufenden US-Dollar) bis zum Jahr 2018 auf immerhin 

noch 3,2 Prozent pro Jahr geschätzt. Das wäre kein Minimalwachstum im Sinne der säkularen Stagna-

tion, sondern lediglich eine Abschwächung auf ein Niveau, das im langfristigen Vergleich nicht unge-

wöhnlich niedrig ist. 
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Welche Begründungsmuster für ein Minimalwachstum angeführt werden können, erläutert das zweite 

Kapitel. Dabei wird zwischen angebots- und nachfrageseitigen Begründungsmustern differenziert. Die 

wirtschaftswissenschaftliche Diskussion der Angebotsseite ist durch die Befürchtung geprägt, dass sich 

die Produktionspotenziale zukünftig weitaus weniger dynamisch entwickeln werden als in der Vergan-

genheit, weil die Verfügbarkeit der benötigten Produktionsfaktoren eingeschränkt sein wird oder rele-

vante Produktivitätsfortschritte ausbleiben werden. Als mögliche angebotsseitige Ursachen für eine 

künftige Wachstumsschwäche werden diskutiert: 

 Demografiebedingte Fachkräfte- und Arbeitskräfteengpässe 

 Vernachlässigung der Bildung als wesentlicher Wachstumstreiber 

 Hohe Staatsverschuldung, die aufgrund der Erwartung höherer Steuern oder reduzierter Staats-

ausgaben zu Wachstumseinbußen führen könnten 

 Negative Effekte hoher Einkommensungleichheit auf Bildung und Gesundheit 

 Nachlassende Innovationsfähigkeit und geringe Produktivitätsfortschritte 

 Ökologische Grenzen des Wachstums 

Vertreter von nachfrageseitigen Begründungsmustern führen als wichtigste Ursache einer drohenden 

säkularen Stagnation eine nachhaltige Schwäche der weltweiten Güternachfrage in Verbindung mit ei-

nem dauerhaft extrem niedrigen Zinsniveau an, weil strukturelle Trends zu immer mehr Ersparnissen 

führten, ohne zugleich entsprechende Investitionsmöglichkeiten zu eröffnen. Als mögliche nachfrage-

seitige Ursachen für eine künftige Wachstumsschwäche werden identifiziert: 

 Struktureffekte der aufstrebenden Schwellenländer 

 Erhöhung der Ersparnisse aufgrund des demografischen Wandels 

 Risikoadverses Verhalten institutioneller wie privater Anleger 

 Höhere Ersparnisbildung durch Ungleichheit von Einkommen und Vermögen 

 Sinkende Preise von Investitionsgütern und ein Rückgang der Kapitalintensität 

 Präferenzverschiebungen vom materiellen Konsum zu immateriellen Bedürfnissen 

Zur Ableitung von Hinweisen, wie plausibel die einzelnen Begründungsmuster sind beziehungsweise 

welche Relevanz sie für Europa und Österreich haben, wird die Darstellung durch Faktenchecks auf 

eine empirische Grundlage gestellt. 

Das dritte Kapitel geht von vier Begründungssträngen aus, die im zweiten Kapitel als besonders rele-

vant identifiziert wurden – weltweit, aber insbesondere auch für Österreich: Schwache Nachfrageent-

wicklung, niedrige Zinsen, schrumpfende und alternde Bevölkerungen sowie fehlende Innovations- und 

Produktivitätsdynamik. Die möglichen Konsequenzen dieser Trends werden zunächst isoliert und je-

weils separat erörtert – einerseits für Unternehmen und Wirtschaft, andererseits für Politik und Gesell-

schaft. In einem abschließenden Eskalationsszenario wird dargestellt, welche Effekte mit einem 

gleichzeitigen, kumulativen Auftreten verbunden sein könnten. In diesen Analysen stehen die ökono-

misch informierte Ableitung von Wirkungsketten und die Plausibilisierung möglicher Anpassungsreakti-

onen im Vordergrund. Quantitative Abschätzungen und Modellrechnungen erfolgen jedoch nicht. 

Das vierte Kapitel geht von den zentralen Ergebnissen der beiden vorangehenden Kapitel aus: Einer-

seits ist erkennbar, dass das Eintreten eines Minimalwachstumsszenarios zwar nicht besonders wahr-

scheinlich ist, aber auch nicht definitiv ausgeschlossen werden kann (Kapitel 2). Andererseits zeigt die 
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Ableitung möglicher Konsequenzen und Anpassungsreaktionen, dass eine langanhaltende Periode von 

niedrigem oder ganz ausbleibendem Wirtschaftswachstum für alle Akteure in Wirtschaft und Gesell-

schaft mit großen Herausforderungen und teilweise drastischen Konsequenzen verbunden wäre (Kapi-

tel 3). Vor diesem Hintergrund werden Handlungsoptionen und Anpassungsmöglichkeiten erörtert, ge-

bündelt in den drei Strategien der Re-Dynamisierung, Resilienz und Adaption. 

Die Strategie der Re-Dynamisierung zielt darauf ab, unmittelbar an den Ursachen einer möglichen 

Wachstumsschwäche anzusetzen und ihr Eintreten beziehungsweise ihre Verschärfung dadurch abzu-

wenden. Im Zentrum stehen hier Maßnahmen der klassischen Angebotspolitik zur Verbesserung der 

Wettbewerbsfähigkeit und zur Steigerung der Wachstumspotenziale. Bei der Resilienzsstrategie liegt 

der Fokus stattdessen auf der Stärkung der Widerstandskraft einer Volkswirtschaft – insbesondere ge-

genüber exogenen Schocks. Es geht also weniger darum, das Eintreten von Krisen oder Strukturbrü-

chen abzuwenden, sondern die Robustheit des ökonomischen Systems gegenüber diesen Beeinträch-

tigungen zu erhöhen. Aus der unterschiedlichen Akzentsetzung folgt, dass die Strategien der Re-Dyna-

misierung und der Resilienz sich keinesfalls gegenseitig ausschließen und daher nicht alternativ, son-

dern komplementär verfolgt werden sollten. 

Abschließend wird erörtert, aus welchen Elementen eine Strategie der Adaption bestehen könnte – 

für den unwahrscheinlichen Fall, dass die präferierten Strategien der Re-Dynamisierung und Resilienz 

das Eintreten eines Minimalwachstumsszenarios nicht verhindern können. Es wird aufgezeigt, dass die 

insbesondere ökologisch motivierten Reflexionen in der sogenannten Postwachstum-Debatte bisher 

kaum belastbare Lösungsvorschläge enthalten, die als ernsthafte Alternativen für unternehmerisches 

oder politisches Handeln herangezogen werden könnten. Im Gegensatz dazu enthält die Literatur zur 

erweiterten Wohlstandsmessung durchaus inhaltliche Anknüpfungspunkte, aus denen Impulse für 

eine Adaptionsstrategie abgeleitet werden können. Aus dem Vergleich Österreichs mit den europäi-

schen Top-5-Ländern im „Better Life Index“ der OECD wird gefolgert, dass in Österreich noch Spielraum 

besteht, auf Basis des derzeitigen Niveaus der Wirtschaftsleistung mehr Wohlstand und Lebensqualität 

zu generieren. 

Insgesamt zeigt die Studie, dass das in der Einleitung beschriebene „Gespenst“ der säkularen Stagna-

tion weder Schimäre noch Schicksal ist – sondern eine Herausforderung, der sich Unternehmen und 

Wirtschaft sowie Politik und Gesellschaft stellen sollten. Resignation ist dabei nicht angebracht, selbst 

wenn Wachstumsprognosen kaum über ein Prozent hinauskommen. Denn auf dem hohen Niveau der 

volkswirtschaftlichen Leistungsfähigkeit in Ländern wie Deutschland und Österreich bedeutet der rela-

tive Zuwachs um ein Prozent eine erhebliche Zunahme des Wohlstands in absoluter Betrachtung. Zu-

dem führen kleine Wachstumsdifferenzen in der mittleren und langen Frist zu großen Unterschieden 

der materiellen Prosperität. Für den Wohlstand von morgen lohnt es sich also, heute um jedes Zehntel 

eines Prozentpunkts der wirtschaftlichen Dynamik zu ringen.  
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6 Anhang 

6.1 Das Neoklassische Wachstumsmodell 

 

   
 Abbildung 6-1: Das Solow-Modell 

 

 

   
 

Die in Abbildung 6-1 gezeigte Grafik veranschaulicht die Logik des neoklassischen Wachstumsmodells 

(Solow-Modell). Die Produktion ist zwar abhängig von verschiedenen Produktionsfaktoren. In der Grafik 

ist sie jedoch ausschließlich in Abhängigkeit vom Kapitalstock dargestellt. Alle Einheiten sind in Pro-

Kopf-Größen abgebildet. 

Mit einem höheren Kapitalstock wächst die Produktion – jedoch geschieht dies mit abnehmenden Gren-

zerträgen. Jede zusätzliche Einheit Kapital führt also zu einer geringeren Ausweitung der Produktion 

(daher der konkave Verlauf der Produktionskurve). Der Kapitalstock wird im Modell durch zwei Größen 

bestimmt: den Abschreibungen, die den Kapitalstock reduzieren, und den Investitionen, die den Kapi-

talstock vergrößern. Die Abschreibungen hängen von der Größe des Kapitalstocks ab und erscheinen 

in der Grafik deshalb als lineare Linie. Die Höhe der Investitionen ist jedoch über eine Sparquote (s) 

direkt mit der Produktion verknüpft. 

Solange die Investitionen größer sind als die Abschreibungen, wachsen der Kapitalstock und die Pro-

duktion. Durch eine Ausweitung der Sparquote kann jedoch nie unbegrenztes Wachstum erzeugt wer-

den. Dies ist in der Grafik veranschaulicht. Wird die Sparquote angehoben (von S1 auf S2), steigt der 
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Anteil der Produktion, der für Investitionen genutzt wird, und die Produktion wächst. Allerdings wachsen 

Kapitalstock und Produktion nur genau so lange, bis die Höhe der Investitionen wieder den Abschrei-

bungen entspricht. Dieser Zustand wird „Steady State“ genannt. 

Abbildungen Kapitel 2.1.6: „Ökologische Grenzen des Wachstums“ 

   
 Abbildung 6-2: Sozioökonomische Indikatoren, 1750–2010  

 

 

 

 Quelle: Steffen et al. (2015, 4 f.) 
Eine Erläuterung der einzelnen Indikatoren findet sich in der Originalpublikation. 
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 Abbildung 6-3: Erdsystemare Indikatoren, 1750–2010  

 

 

 

 Quelle: Steffen et al. (2015, 7 f.) 
Eine Erläuterung der einzelnen Indikatoren findet sich in der Originalpublikation. 
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