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Konjunktur und Wachstum in Österreich: Ein 
Rendezvous mit der Realität 
Gabriel Felbermayr 

 Österreich gehört zu den reichsten Ländern der Welt. Allerdings verliert die österreichische 
Volkswirtschaft seit 2010 und besonders seit 2019 im internationalen Vergleich an Boden. 

 Waren 2016 nur 7% der 166 Länder mit einem gleichen oder höheren kaufkraftbereinigten BIP pro Kopf 
ausgestattet als Österreich, so waren es 2023 bereits 10%. Bis 2029 werden laut Prognose des IWF 
weitere Länder vorbeiziehen. Österreich rutscht also langsam, aber stetig ab. 

 Der Realwert des BIP pro Kopf ist in Österreich seit 2010 schwächer gewachsen als im Durchschnitt 
der Euro-Länder. 

 Seit 2010 verzeichnet Österreich persistent höhere Inflationsraten als der Euro-Raum, was die 
Wettbewerbsfähigkeit belastet. Die Globalisierungsdividende und die demografische Dividende, 
die lange zum Wachstum beigetragen hatten, sind mittlerweile entfallen. 

 Österreich muss daher dringend strukturelle Reformen angehen. So gilt es u. a., die Integration von 
Migrant:innen, die Erwerbsbeteiligung und das Bildungssystem zu verbessern. 

 

 
Realwert des BIP pro Kopf seit 2000 

 

Der Realwert des BIP ist das nominelle BIP pro Kopf (Bevölkerung), deflationiert mit 
dem Preisindex der inländischen Verwendung. Hier gerät Österreich schon seit 
2014 in Rückstand. Graue Schattierung: Prognose (Q: Statistik Austria, WIFO-
Berechnungen). 

 

"Österreich fällt beim Realwert 
des BIP bereits seit 2014 hinter 
den Durchschnitt des Euro-Raumes 
zurück, besonders deutlich seit 
2019." 
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Konjunktur und Wachstum in Österreich: Ein Rendezvous mit der Realität 
Gabriel Felbermayr 

 
Konjunktur und Wachstum in Österreich: Ein Rendezvous 
mit der Realität 
Trotz Rezession gehört Österreich immer noch zu den 
reichsten Ländern der Welt. Allerdings verliert es hinsichtlich 
des realen Pro-Kopf-Einkommens seit 2010 im Länderver-
gleich an Boden. Österreich verzeichnet seit fast 15 Jahren 
persistent höhere Inflationsraten als der Euro-Raum insge-
samt und der Realwert des BIP pro Kopf wächst deutlich 
langsamer. Die lange wirksame Globalisierungsdividende 
fließt nicht mehr; demografische Faktoren werden immer 
wichtiger, Wettbewerbsfähigkeit geht verloren. Österreich 
muss daher dringend strukturelle Reformen angehen. So 
gilt es u. a., die Integration von Migrant:innen, die Erwerbs-
beteiligung und das Bildungssystem zu verbessern. 

 Economic Activity and Growth in Austria: A Rendezvous 
with Reality 
Despite the current recession, Austria is still one of the rich-
est countries in the world. However, since 2010, the country 
has gradually lost ground compared to other countries in 
terms of real per capita income. For almost 15 years, Aus-
tria has had a persistently higher inflation rate than the 
euro area as a whole and the real value of GDP per cap-
ita is growing at a substantially slower rate. The long-effec-
tive globalisation dividend is no longer flowing; demo-
graphic factors are becoming increasingly important, and 
competitiveness is being lost. Therefore, Austria urgently 
needs to tackle structural reforms aimed, among other 
things, at a better integration of immigrants, a higher la-
bour force participation and an improved education sys-
tem. 
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1. Einleitung  

Österreich gehört zu den reichsten Ländern 
der Welt; das ist nach wie vor unstrittig. Aber 
die österreichische Wirtschaft ist in den letz-
ten Jahren absolut und im Vergleich zu an-
deren Ländern zurückgefallen. Dazu haben 
multiple Krisen – namentlich die COVID-19-
Krise, Lieferkettenverwerfungen und der 
Energiepreisschock im Gefolge des Ukraine-
Krieges – beigetragen1). Die Probleme der 
österreichischen Volkswirtschaft sind jedoch 
bereits seit 2010 sichtbar. Der Blick auf einen 
längeren Zeitraum ist wichtig, um strukturelle 
von konjunkturellen Themen zu trennen. 
Ohne ein angemessenes Verständnis der 
Probleme ist eine Entwicklung der richtigen 
wirtschaftspolitischen Reformen kaum mög-
lich. 

Dass Österreich schon vor Beginn der multip-
len Krisen im Jahr 2019 im Ländervergleich in 
Rückstand geriet, wird besonders deutlich, 
wenn man Pro-Kopf-Größen betrachtet und 
die volkswirtschaftlichen Indikatoren mit 
Preisindizes der inländischen Verwendung 
bereinigt. Aktuelle Prognosen des Internatio-
nalen Währungsfonds (IWF) und des WIFO 

 
1)  Siehe dazu Felbermayr (2024). 

deuten an, dass Österreichs Wirtschaft auch 
in den nächsten Jahren zurückfallen wird; 
der Realwert des BIP pro Kopf dürfte erst 
2029 das Niveau von 2019 überschreiten. 

Welche Gründe sind für diese Schwäche 
verantwortlich? Zunächst weist die Betrach-
tung von Pro-Kopf-Größen auf die Bevölke-
rungsentwicklung hin. Daher untersucht der 
vorliegende Beitrag den Einfluss der Einwan-
derung. Langfristig von größerer Bedeutung 
ist die Entwicklung der Produktivität, die wie-
derum vielfältige Determinanten hat. Dieser 
Beitrag geht auf die Globalisierung und die 
Demografie als Faktoren eines verlangsam-
ten Produktivitätswachstums ein und widmet 
sich zudem der Entwicklung der Wettbe-
werbsfähigkeit. 

Die Analyse macht deutlich, dass die derzei-
tigen Probleme Österreichs struktureller Natur 
sind. Für ein erneutes Durchstarten sind da-
her Strukturreformen notwendig. Die nächste 
Bundesregierung wird sich um eine ambitio-
nierte und glaubwürdige Reformagenda 
kümmern müssen. Das WIFO hat in der Ver-

Österreich gehört zu den 
reichsten Ländern der 
Welt, büßt seine Position 
jedoch zunehmend ein. 
Dies hat neben konjunk-
turellen auch strukturelle 
Ursachen. 
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gangenheit immer wieder Reformvor-
schläge gemacht und ist selbstverständlich 

bereit, seine Analysen zu aktualisieren und 
weiterzuentwickeln. 

2. Österreich war auch im Rezessionsjahr 2023 eines der reichsten Länder 
der Welt 

Anfang Juli 2024 veröffentlichte das britische 
Wochenmagazin The Economist eine Grafik, 
die die Wirtschaftskraft von mehr als 160 Län-
dern verglich2). Internationale Vergleiche 
des Pro-Kopf-Einkommens sind mit verschie-
denen Schwierigkeiten konfrontiert. Sie erfor-
dern eine einheitliche Recheneinheit, z. B. 
den Dollar. Damit hängt die Bewertung aber 
vom Wechselkurs der jeweiligen Landeswäh-
rung mit dem Dollar ab. Wertet die Landes-
währung auf, steigt der Dollar-Wert des Pro-
Kopf-Einkommens, wertet sie ab, geschieht 
das Gegenteil. Das wäre dann kein Problem, 
wenn die sogenannte Kaufkraftparität Gül-
tigkeit hätte; diese besagt, dass – in identi-
scher Währung gerechnet – die Preise der 
konsumierten Güter identisch und auch die 
Warenkörbe gleich sind. Beide Annahmen 
sind unrealistisch, weil es Handelskosten gibt 
und die repräsentativen Konsument:innen in 
den unterschiedlichen Ländern unterschied-
liche Warenkörbe aufweisen. Daher werden 
diese Effekte statistisch bereinigt, so z. B. in 
den vom IWF bereitgestellten Vergleichsda-
ten, aber auch in den sogenannten Penn-
World-Tables.  

Wie die Analyse des Economist zeigt, spielte 
Österreich im Jahr 2023, trotz der Rezession, 
in den drei untersuchten Indikatoren ganz 
vorne mit. Gemessen am BIP pro Kopf in lau-
fenden Dollars erzielte Österreich unter mehr 
als 160 Ländern den 12. Rang. In Kaufkraft-
paritäten gemessen lag es marginal dahin-
ter auf Rang 13, weil in Österreich ein identi-
scher und in Dollar bewerteter Warenkorb 
teurer war als im Durchschnitt der betrachte-
ten Länder. Diese Kaufkraftbereinigung ist 
entscheidend für internationale Wohlstands-
vergleiche. Schließlich zeigte der Economist 
noch eine dritte Variable, das BIP in Kauf-

krafteinheiten je geleistete Arbeitsstunde. 
Hier erreichte Österreich im globalen Ver-
gleich sogar den achten Rang. Das hat mit 
der Tatsache zu tun, dass die hohe reale 
Pro-Kopf-Wertschöpfung in Österreich mit 
vergleichsweise wenig Arbeitsstunden pro 
Kopf erwirtschaftet wird. Im Klassement vor 
Österreich liegen kleine Länder mit riesigen 
Rohstoffvorkommen, wie Norwegen oder 
Katar, globale Finanzplätze wie Luxemburg 
oder die Schweiz, und mit Belgien, Däne-
mark und Island drei andere europäische 
Kleinstaaten. Ohne die Stundenbereinigung 
schneiden auch Länder wie Singapur oder 
die USA, als einzige große Volkswirtschaft, 
besser ab. Österreich ist demnach – unab-
hängig davon, wie genau man die Daten 
betrachtet, und trotz der rezenten Schwierig-
keiten – ein reiches Land. 

Die Analyse des Economist bietet allerdings 
weder eine historische Perspektive, noch 
wagt sie den Blick in die Zukunft. Andere Un-
tersuchungen, die auf das reale BIP pro Kopf 
abstellen und keine Kaufkraftbereinigung 
vornehmen, messen die inländische Wert-
schöpfung in Einheiten der produzierten Gü-
ter und Dienstleistungen. Relevanter für das 
wirtschaftliche Wohlergehen der Bevölke-
rung ist allerdings der Realwert des BIP, der 
auf den Inlandsverbrauch abstellt3). In offe-
nen Volkswirtschaften können das reale BIP 
und der Realwert des BIP ziemlich auseinan-
derklaffen, weil beträchtliche Anteile der 
produzierten Güter und Dienstleistungen für 
den Verbrauch im Ausland bestimmt sind 
und exportiert werden, während umgekehrt 
hohe Anteile des inländischen Verbrauchs 
importiert werden müssen, sodass die Preise 
der Importgüter nicht im Preisindex der inlän-
dischen Produktion enthalten sind. 

3. Österreich geriet schon vor 2019 ins Hintertreffen 

Abbildung 1 zeigt die zweite vom Economist 
berücksichtigte Maßzahl, das kaufkraftberei-
nigte BIP pro Kopf, im Zeitablauf für eine 
Reihe von Ländern. Ausgewiesen werden 
sogenannte Prozentränge. Diese geben an, 
wie viel Prozent der 166 betrachteten Volks-
wirtschaften einen gleichen oder niedrige-
ren Wert aufweisen als die Vergleichsländer. 

 
2)  https://www.economist.com/graphic-detail/2024/ 
07/04/the-worlds-richest-countries-in-2024.  
3)  Ein alternatives Maß wäre der reale Wert der Haus-
haltseinkommen. Der Realwert des BIP berücksichtigt 
allerdings auch den staatlichen Konsum sowie Investi-
tionen. Da er von den schwankenden Preisen impor-
tierter Güter, z. B. Energie, abhängt, ist eine längerfris-
tige Betrachtung sinnvoll. 

Die zugrundeliegenden Daten stammen 
vom IWF4). 

Wieder zeigt sich, dass Österreich ein reiches 
Land ist. Im Jahr 2016 lag sein Prozentrang 
bei 93, womit nur 7% oder 11 Länder ein glei-
ches oder höheres BIP pro Kopf aufwiesen 
als Österreich. Allerdings geht diese Position 

4)  Der Economist stützte sich auf anderen Datenquel-
len. Zahlen aus den volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen der Länder unterliegen laufenden Revisionen. 
Außerdem ist die Grundgesamtheit der betrachteten 
Länder nicht identisch. Daher ist die vorliegende Ana-
lyse nicht deckungsgleich mit jener des Economist. Für 
die Betrachtung auf Stundenbasis fehlen geeignete 
Vergleichs- sowie Prognosedaten. 

Österreich schnitt auch 
im Rezessionsjahr 2023 

bei Wohlstandsindikato-
ren gut ab. 

https://www.economist.com/graphic-detail/2024/07/04/the-worlds-richest-countries-in-2024
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seit 2016 Stück für Stück verloren. Im Jahr 
2023 erreichte Österreich nur mehr einen 
Prozentrang von 90, hat also in den vergan-
genen 7 Jahren deutlich an Boden einge-
büßt, und der Positionsverlust dürfte bis 2029 
anhalten. 

Die Schwierigkeiten haben demnach schon 
vor Beginn der multiplen Krisen gegen Ende 
2019 begonnen. Andere vom IWF bereitge-

stellte Indikatoren, die hier aus methodi-
schen Gründen nicht näher betrachtet wer-
den, zeigen sogar, dass der Abstieg Öster-
reichs in den Pro-Kopf-Variablen schon um 
das Jahr 2010 einsetzte5), während in Abbil-
dung 1 zwischen 2010 und 2016 noch eine 
deutliche Aufwärtsbewegung ablesbar ist. 
Auch laut den Penn-World-Tables ist, je nach 
Indikator, ein Trendbruch zwischen 2010 und 
2016 zu beobachten6). 

  

Abbildung 1: Kaufkraftbereinigtes BIP pro Kopf im Ländervergleich 

 

Q: World Economic Outlook des Internationalen Währungsfonds, Reihe PPPPC. 2023 bis 2029: Prognose. Der 
Prozentrang gibt den Anteil der Länder mit gleichen oder ungünstigeren Werten an der Grundgesamtheit der 
166 Vergleichsländer an. 

4. Beim Realwert des BIP pro Kopf fällt Österreich seit 2011 hinter den Euro-
Raum zurück 

Abbildung 2 zeigt einen volkswirtschaftlichen 
Indikator, der sich gut als Maß für die wirt-
schaftliche Prosperität eignet: den Realwert 
des BIP pro Kopf. Anders als in der gewöhnli-
chen Berechnung des realen BIP wird die 
nominelle Wertschöpfung zur Ermittlung des 
Realwertes nicht mit dem Preisindex der in-
ländischen Produktion (dem sogenannten 
BIP-Deflator) bereinigt, sondern mit dem 
Preisindex des inländischen Verbrauchs 
(dem sogenannten Preisindex der inländi-
schen Verwendung). Die Unterschiede wur-
den in Kapitel 2 bereits umrissen. Das reale 
BIP misst nicht die Kaufkraft der heimischen 
Einkommen, sondern den realen Wert der 

 
5)  Dies zeigt sich bei Betrachtung der Reihe 
NGDPRPPPC. Diese Variable wird etwas anders preis-
bereinigt, indem über die Vergleichsländer die Preise 
in den Warenkörben auf die Werte von 2017 festge-
schrieben werden. Diese Betrachtungsweise ist vor al-
lem relevant, wenn man einzelne Länder im Zeitablauf 
untersucht; für den Querschnittsvergleich ist sie weni-
ger sinnvoll. 
6)  Die Penn-World-Tables Version 10 enthalten Daten 
bis zum Jahr 2019. Die Definition der Variablen weicht 

Produktion. Die Unterscheidung ist in kleinen 
offenen Volkswirtschaften wie Österreich 
wichtig, zumal sich dort die produzierten Gü-
ter und Dienstleistungen nicht mit jenen de-
cken, die im Inland durch (privaten und 
staatlichen) Konsum und Investitionstätigkeit 
verbraucht werden. Sinken etwa die Preise 
für Exportgüter, so erhöht dies bei gegebe-
ner Wertschöpfung das reale BIP, nicht je-
doch seinen Realwert7). Werden hingegen 
die Importe teurer, so schmälert dies nicht 
das reale BIP, wohl aber den Realwert. Das 
heißt nicht, dass das reale BIP keine aussa-
gekräftige Größe wäre; es ist aber ein weni-
ger tauglicher Maßstab für den Wohlstand 

von den international üblichen Usancen der volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung ab; daher stützt sich 
dieser Beitrag auf Daten des IWF. 
7)  Die Unterstellung einer gegebenen nominellen 
Wertschöpfung ist problematisch, denn Veränderun-
gen in den Preisen gehandelter Güter verändern 
auch den Wert der Importe und der Exporte, mithin 
des Außenbeitrages, was einen Einfluss auf das nomi-
nelle BIP hat. 
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Der Positionsverlust Ös-
terreichs setzte schon 
vor Beginn der multiplen 
Krisen im Jahr 2019 ein. 

Den Wohlstand im In-
land spiegelt der Real-
wert des BIP zutreffender 
wider als das reale BIP.  
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im Land als der Realwert des BIP. Daher wei-
sen die WIFO-Konjunkturprognosen seit 2023 
auch den Realwert des BIP pro Kopf aus. 

Der Realwert des BIP ist vom realen Wert der 
Haushaltseinkommen zu unterscheiden. Ers-
terer ist ein Maß aus der volkswirtschaftlichen 
Gesamtrechnung, während die Berechnung 
des letzteren Informationen aus dem Mikro-
zensus erfordert. Der Realwert des BIP ist ein 
wertschöpfungsbasierter Indikator und um-

fasst damit alle Einkommen, egal ob sie von 
privaten Haushalten, Unternehmen oder 
dem Staatssektor erwirtschaftet werden. Will 
man eine volkswirtschaftliche Gesamtschau 
anstrengen, so kann man Unternehmen und 
Staat nicht ausklammern. Die beiden Maße 
sind aber insofern verwandt, als sie im Unter-
schied zum realen BIP nicht mit dem BIP-
Deflator preisbereinigt werden, sondern mit 
einem Preisindex der inländischen Verwen-
dung8). 

  

Abbildung 2: Realwert des BIP pro Kopf seit 2000 

 

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Der Realwert des BIP ist das nominelle BIP pro Kopf (Bevölkerung), de-
flationiert mit dem Preisindex der inländischen Verwendung. 

 

Abbildung 2 vergleicht die Entwicklung des 
Realwertes des BIP pro Kopf in Österreich 
und im Euro-Raum seit dem Jahr 2000. Bis 
2010 wuchs dieser Indikator hierzulande et-
was rascher als im Durchschnitt der Wäh-
rungsunion, nämlich um durchschnittlich 
knapp 1% pro Jahr. Danach wuchs er in Ös-
terreich hingegen nur um durchschnittlich 
knapp 0,3% pro Jahr, während er im Euro-
Raum um jährlich knapp 1% expandierte. 
Die Divergenz wurde im Zeitablauf immer 
deutlicher; besonders nach 2014 und noch 
stärker im Kontext der jüngsten Teuerungs-
krise fiel Österreich zurück (siehe dazu auch 
Felbermayr, 2024). Hinter dieser Entwicklung 
stehen ein verhaltener Produktivitätszu-
wachs, ein demografisch bedingt stetig ab-
nehmendes Wachstum des Arbeitskräftepo-
tenzials – bei gleichzeitigem höheren Bevöl-
kerungswachstum als im Euro-Raum, das seit 
2010 fast ausschließlich von Zuwanderung 

 
8)  Die Haushaltseinkommen werden mit dem Ver-
braucherpreisindex oder dem Deflator des heimi-
schen Konsums bereinigt, der Realwert des BIP mit 
dem Preisindex der inländischen Verwendung, der ne-
ben dem privaten auch den staatlichen Konsum und 
die private wie staatliche Investitionstätigkeit abdeckt. 

getrieben wird –, und eine langsame Ver-
schlechterung der Austauschverhältnisse im 
Außenhandel (Terms of Trade), vor allem seit 
2020. 

Die aktuelle Konjunkturprognose des WIFO 
(Schiman-Vukan & Ederer, 2024) geht davon 
aus, dass der Realwert des BIP im Jahr 2024 
noch weiter auf 96,1% des Wertes von 2019 
sinkt. Für 2025 wird ein leichter Anstieg auf 
96,8% des Vorkrisenniveaus erwartet. Die mit-
telfristige Prognose des WIFO (erscheint im 
Heft 10 der WIFO-Monatsberichte) enthält 
keine Aussagen zum Realwert des BIP, er-
wartet allerdings von 2025 bis 2029 einen An-
stieg des realen BIP um durchschnittlich 1,4% 
pro Jahr. Die Bevölkerung wird laut Statistik 
Austria 2025/2029 von 9,20 auf 9,33 Mio.9), 
d. h., um durchschnittlich 0,4% pro Jahr 
wachsen. Damit wird das reale BIP pro Kopf 
mittelfristig um etwa 1% p. a. zulegen. Nimmt 

9)  https://www.statistik.at/statistiken/bevoelkerung-
und-soziales/bevoelkerung/demographische-
prognosen/bevoelkerungsprognosen-fuer-oesterreich-
und-die-bundeslaender.  
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man an, die realen Austauschverhältnisse im 
Außenhandel bleiben zwischen 2025 und 
2029 ungefähr konstant, dann erreicht der 
Realwert des BIP pro Kopf im Jahr 2029 
101,0% des Ausgangswertes von 2019. In an-
deren Worten: Wenn die Prognosen nicht 
völlig falsch liegen, sind die 2020er-Jahre für 
Österreich im Hinblick auf den Realwert des 
BIP ein verlorenes Jahrzehnt. 

Ein zentrales makroökonomisches Problem 
Österreichs ist derzeit der Umstand, dass 

zwar der Realwert des BIP pro Kopf deutlich 
hinter dem Niveau von 2019 zurückbleibt, 
die realen Haushaltseinkommen pro Kopf 
2024 aber um etwa 2% über dem Vorkrisen-
wert liegen10). Das ist nur möglich, wenn die 
im Haushaltseinkommen nicht berücksichtig-
ten Sektoren, also die Unternehmen 
und/oder der Staat, den Rückgang des Re-
alwertes auffangen, erstens durch hohe und 
wachsende Budgetdefizite und zweitens 
durch eine drastische Verringerung der ope-
rativen Gewinne der Unternehmen.  

5. Die Wirkung von Einwanderung auf das BIP pro Kopf 

Wächst die Bevölkerung, so steigen zwar ty-
pischerweise auch die Beschäftigung und 
damit das reale BIP, und zwar unabhängig 
davon, wie genau die Preisbereinigung vor-
genommen wird11) – denn das BIP wird nach 
dem Inlandsprinzip berechnet und berück-
sichtigt daher auch die Einkommen von Aus-
länder:innen. Dass aber auch das reale BIP 
pro Kopf steigt, wenn die Bevölkerung auch 
die im Inland ansässigen Immigrant:innen 
umfasst, ist damit nicht gesagt. Im Gegen-
teil, Einwanderung drückt typischerweise 
das BIP pro Kopf. Dafür gibt es verschiedene 
Gründe, die im Folgenden umrissen werden. 
Zum Zweck der Analyse werden Einwande-
rer von den "Einheimischen", also jenem Teil 
der Bevölkerung unterschieden, der zu ei-
nem gewissen Zeitpunkt bereits im Land auf-
hältig war. Dazu zählen auch bereits im In-
land ansässige, aber im Ausland geborene 
Personen oder Personen mit ausländischer 
Staatsbürgerschaft. 

Erstens verfügen Einwanderer, auch hoch-
qualifizierte, typischerweise über eine niedri-
gere Kapitalausstattung als die einheimische 
Bevölkerung. Selbst wenn sie über die Dauer 
ihrer Anwesenheit einen Kapitalstock auf-
bauen, geht der im Inland verfügbare Kapi-
talstock pro Kopf durch Einwanderung in der 
Regel zurück, was einen direkten negativen 
Einfluss auf das BIP pro Kopf hat (Benhabib, 
1996). Zweitens hängt der Effekt maßgeblich 
davon ab, wie gut ausgebildet die Einwan-
derer sind. Grob gesagt: wenn das durch-
schnittliche Humankapital der Immigrant:in-
nen höher ist als jenes der Einheimischen, 
dann erhöht Einwanderung das BIP pro 
Kopf; wenn das Gegenteil der Fall ist, 
dämpft sie es. Drittens hängt der Effekt da-
von ab, wie sich die Erwerbsbeteiligung von 
Einwanderern und Einheimischen unterschei-
det: Sind die Einwanderer mit höherer Wahr-
scheinlichkeit aktiv beschäftigt, und bzw. 
oder bringen pro Kopf ein höheres Arbeits-
angebot ein (in Stunden gemessen), dann 

 
10)  Gemäß der kurzfristigen WIFO-Prognose von Okto-
ber 2024. 
11)  Wenn in der Folge vom realen BIP gesprochen 
wird, ist daher beides gemeint: der Realwert des BIP 
und das eigentliche, in gewohnter Weise preisbe-

erhöht sich damit ceteris paribus das BIP pro 
Kopf.  

Entscheidend ist demnach die Zusammen-
setzung der Einwanderer im Vergleich zur 
bereits ansässigen Bevölkerung. Der Effekt 
von Einwanderung auf das BIP pro Kopf ist 
daher a priori unklar. Außerdem verändern 
sich die soziodemografischen Eigenschaften 
der beiden Gruppen über die Zeit; so geht 
etwa die Erwerbsbeteiligung der Einheimi-
schen aufgrund der demografischen Alte-
rung zurück, während sich die Humankapi-
talausstattung der Zuwanderer dank Bil-
dungsmaßnahmen verbessert. Zahlreiche 
Merkmale sind über die Gruppe der Einwan-
derer bimodal verteilt; d. h., es gibt darunter 
gleichzeitig viele sehr schlecht ausgebildete 
Personen (oft Flüchtlinge aus sehr armen 
Ländern) und viele formal Hochqualifizierte 
(oft Personen aus der EU). Dennoch ist empi-
risch relativ klar, dass die immigrierte Bevöl-
kerung in Österreich eher unterdurchschnitt-
lich ausgebildet ist, eine niedrigere Erwerbs-
beteiligung aufweist und deutlich häufiger 
arbeitslos ist (Battisti et al., 2018)12). Somit 
dürfte Einwanderung in Österreich zu einer 
Reduktion des BIP pro Kopf führen, eine ge-
nauere empirische Analyse wäre jedoch 
sehr zu begrüßen. Allerdings tragen verschie-
dene soziodemografische Trends in der ös-
terreichischen Bevölkerung ebenfalls zu ei-
nem Rückgang des BIP pro Kopf bei, etwa 
die langfristige Abnahme des Arbeitsvolu-
mens, die ohne Einwanderung sehr viel stär-
ker ausgefallen wäre. 

Wenn das BIP pro Kopf durch Zuwanderung 
sinkt, heißt dies nicht, dass die Realeinkom-
men der einheimischen Bevölkerung zurück-
gehen. Im Gegenteil, die klassische Literatur 
erwartet einen Vorteil, den sogenannten 
"immigration surplus" (Borjas, 1995). In seiner 
einfachsten Form entsteht er wie folgt: Unter 
den Annahmen, dass es nur einen Typ von 
Arbeit gibt, die Einwanderer ohne Kapital-
ausstattung zuwandern und die Märkte ei-
nem vollkommenen Wettbewerb folgen, 

reinigte BIP. Wenn es um den Realwert des BIP geht, 
wird dies explizit kenntlich gemacht. 
12)  Die in der Studie verwendeten Daten beziehen 
sich auf das Jahr 2014, d. h., sie inkludieren die großen 
Fluchtbewegungen von 2015/2017 nicht. 

Mit Blick auf den Real-
wert des BIP pro Kopf 
dürften die 2020er-Jahre 
für Österreich ein verlo-
renes Jahrzehnt werden. 

Wie Einwanderung das 
BIP pro Kopf beeinflusst, 
ist a priori nicht eindeu-
tig. Es hängt u. a. von 
der Qualifikation und 
der Erwerbsbeteiligung 
der Migrant:innen ab. 

Einwanderung kann po-
sitive Auswirkungen auf 
das Durchschnittsein-
kommen der Einheimi-
schen haben, auch 
wenn das BIP pro Kopf 
sinkt. 
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wird Arbeit mit dem Grenzprodukt, der er-
wirtschafteten Wertschöpfung des letzten 
("marginalen") Arbeitnehmers, entlohnt. Weil 
das Grenzprodukt in der Beschäftigung sinkt, 
drückt Einwanderung das Lohnniveau. Weil 
nun pro Kapitaleinheit mehr Arbeitskräfte tä-
tig sind, steigt hingegen die Rendite des Ka-
pitals. Einwanderung schadet in diesem Mo-
dell dem Faktor Arbeit und nützt dem Faktor 
Kapital. Der Vorteil für die Kapitaleigner ist 
allerdings größer als der Schaden für die ein-
heimischen Arbeitnehmer:innen. Mithin ist 
der gesamtwirtschaftliche Effekt der Zuwan-
derung für die Einheimischen positiv: die 
neuen Arbeitskräfte "kosten" der Volkswirt-
schaft das Grenzprodukt, tragen aber im 
Ausmaß des Durchschnittsproduktes zur Ge-
samtproduktion bei. Weil letzteres bei sinken-
der Grenzproduktivität höher als ersteres sein 
muss, entsteht ein Überschuss ("surplus"). 

Im Gegensatz zu den Vorteilen der internati-
onalen Arbeitsteilung durch Außenhandel 
("gains from trade") lassen sich die Immigrati-
onsvorteile nicht ohne Diskriminierung so um-
verteilen, dass alle Einheimischen besserge-
stellt werden. Felbermayr und Kohler (2009) 
haben dazu im oben beschriebenen Stan-
dardmodell ein Unmöglichkeitstheorem be-
wiesen. Um die Gewinne der Kapitaleigentü-
mer so umverteilen zu können, dass auch 
der Faktor Arbeit profitiert, müssten die Ein-
wanderer vom Umverteilungssystem ausge-
schlossen werden. Das hat fundamental mit 
der Tatsache zu tun, dass Einwanderung das 
Pro-Kopf-Einkommen dämpft: Sollen die Re-
allöhne der Arbeitnehmer:innen wenigstens 
konstant gehalten werden, reicht der "im-
migration surplus" nicht aus, es sei denn, die 
Zugewanderten werden diskriminiert. Ein-
wanderung kann daher zu unerwünschter 
Umverteilung führen. 

Zudem blendet das Standardmodell von 
Borjas (1995) völlig aus, dass Länder wie Ös-
terreich über einen ausgeprägten Sozial-
staat verfügen, der öffentliche Güter und 
Sozialleistungen steuerfinanziert zur Verfü-
gung stellt. Wenn Einwanderer im Durch-
schnitt niedrigere Markteinkommen erzielen 
als Einheimische, gehören sie zu den Net-
tonutznießern eines solchen Systems, es sei 
denn, sie sind systematisch seltener krank 
oder arbeitslos oder benutzen öffentliche 
Güter seltener als Einheimische.  

Battisti et al. (2018) berechneten den Netto-
nutzen der Einwanderung für verschiedene 
einheimische Gruppen unter diversen Szena-
rien für 20 OECD-Länder, darunter Öster-
reich. Ihr Modell berücksichtigt unterschiedli-
che Ausbildungsniveaus, die Existenz eines 
Sozialstaates und Arbeitsmarktimperfektio-
nen (Arbeitslosigkeit, Lohnverhandlungen, 
Diskriminierung). Für Österreich zeigt sich, 
dass der im Jahr 2014 beobachtete Bestand 
an Immigrant:innen das Nettorealeinkom-
men der Einheimischen im Vergleich zu ei-
nem kontrafaktischen Autarkieszenario um 
knapp 2% erhöhte, wobei sich sowohl bei 
hoch- als auch niedrigqualifizierten Arbeit-
nehmer:innen positive Effekte ergeben. 
Auch die Einwanderung der Jahre 2011 bis 
2014 hatte laut Battisti et al. (2018) insgesamt 
positive Auswirkungen auf die Nettorealein-
kommen der Einheimischen. Ausgehend 
vom Niveau 2014 hätte eine weitere Erhö-
hung der Migrant:innenzahl (bei konstanten 
soziodemografischen Merkmalen) allerdings 
zu einer leichten Verringerung der Nettoreal-
einkommen der Einheimischen geführt. Da-
bei ist Österreich kein Ausreißer; in vielen an-
deren OECD-Ländern ist ähnliches zu be-
obachten. Es wäre sehr wünschenswert, 
wenn die Berechnungen für den Bestand an 
Immigrant:innen im Jahr 2024 aktualisiert 
würden.  

6. Seit 2010 ist die Stabilitätsdividende verloren gegangen 

Österreich und andere sogenannte Nord-
Länder im Euro-Raum haben den Ruf, eine 
stabilitätsorientierte Wirtschaftspolitik zu ver-
folgen. Damit ist gemeint, dass das Ziel einer 
niedrigen Inflationsrate ein hohes Gewicht in 
der wirtschaftspolitischen Praxis hat. Zwar 
liegt die Verantwortung für die Geldpolitik 
seit 1999 einzig bei der Europäischen Zentral-
bank; die ausgeprägte Divergenz der Inflati-
onsraten innerhalb des Euro-Raumes zeigt 
aber, dass auch nationale Faktoren, allen 
voran die jeweilige Fiskalpolitik, eine wich-
tige Rolle spielen. Seit 2010 ist in Österreich 
(und Deutschland) im Vergleich zu den an-
deren Euro-Ländern der Inflationsvorteil ver-
loren gegangen. 

 
13)  In Deutschland lag die jährliche Inflationsrate von 
2000 bis 2010 um durchschnittlich 0,5 Prozentpunkte 
unter dem Durchschnitt der Euro-Länder, 2010/2024 

Seit damals verzeichnet Österreich im Mittel 
um 0,7 Prozentpunkte p. a. höhere Inflations-
raten als der Durchschnitt des Euro-Raumes. 
Dies war besonders im Jahr 2023 sichtbar, 
wo die monatlichen Raten teilweise um 
mehr als 2,5 Prozentpunkte höher waren. In 
den Jahren bis 2010 war das Gegenteil der 
Fall: die Inflation lag hierzulande stetig unter 
dem Durchschnitt der Währungsunion – von 
2000 bis 2010 um 0,2 Prozentpunkte pro Jahr 
(Abbildung 3, linke Grafik). In Deutschland 
oder den Niederlanden zeigt sich ein ähnli-
ches Bild, es ist aber deutlich weniger ausge-
prägt13).  

hingegen um 0,2 Prozentpunkte darüber. In den Nie-
derlanden hat sich das schon seit 2000 positive Inflati-
onsdifferenzial um 0,1 Prozentpunkt erhöht. 

Seit 2010 verzeichnet 
Österreich höhere Inflati-

onsraten als der Durch-
schnitt des Euro-Rau-

mes. Dies belastet die 
preisliche Wettbewerbs-

fähigkeit der heimischen 
Exporteure. 
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Somit ist der Verbraucherpreisindex in Öster-
reich stärker gestiegen als im Durchschnitt 
des Euro-Raumes (Abbildung 3, rechte 
Grafik): Im August 2024 notierte der auf 2010 
normierte Index in Österreich bei 149, im 
Euro-Raum bei 136. Die Überinflation ist fast 
zur Gänze auf die Dienstleistungen zurückzu-
führen, die sich seit September 2010 nur in ei-
nem einzigen Monat weniger stark verteuert 
haben als im Durchschnitt des Euro-Raumes. 
Dass der "Preisaufschlag" in Österreich bei In-
dustriewaren oder Energie weniger ausge-

prägt und persistent ist, hat mit der Existenz 
eines Weltmarktes für diese Güter zu tun. 

Nun ist der Verbraucherpreisindex kein direk-
tes Maß für die Kostensituation eines Landes 
– dafür ist der Produzentenpreisindex besser 
geeignet. Aber die beiden Maße korrelieren 
stark. Und gerade in Österreich existiert eine 
ausgeprägte institutionelle Verschränkung 
zwischen der Inflationsrate und der Wachs-
tumsrate der Nominallöhne (siehe Felber-
mayr et al., 2024). 

  

Abbildung 3: Inflation in Österreich im Vergleich zum Euro-Raum 

 

Q: Eurostat, Macrobond. Monatswerte. Laut Harmonisiertem Verbraucherpreisindex (HVPI). Letzte Werte: Schnellschätzung September 2024. 

  

Die Ursachen der Inflationsdivergenz wurden 
in der makroökonomischen Diskussion inner-
halb des Euro-Raumes noch nicht abschlie-
ßend geklärt. Zwei Momente erscheinen je-
doch wichtig: Erstens zwang die Euro-Schul-
denkrise (2010/2014) die sogenannten Süd-
Länder (mit chronisch negativen Außenhan-
delsbilanzen und hohen Budgetdefiziten) zu 
Austeritätsprogrammen, in deren Folge die 
Löhne und mithin die Kosten weniger stark 
stiegen als in den Nord-Ländern. Gleichzeitig 
hat sich in den Nord-Ländern – möglicher-
weise als Folge von mutigen Strukturrefor-
men vor 2010 – eine Reformfatigue breitge-
macht. Die Konsequenz dieser Bewegungen 
ist Ausdruck von "mean reversion" – der 
Rückkehr von Zeitreihen zu ihrer Trendent-
wicklung nach längeren Phasen der Abwei-
chung. Zweitens hat seit 2010 durch den ste-
tig zunehmenden Protektionismus die Glo-
balisierung als "Kostenpeitsche" graduell an 

Bedeutung verloren. Das dürfte vor allem im 
stärker industrialisierten Norden des Euro-
Raumes zu Buche geschlagen haben.  

Eine höhere Dynamik der Preisentwicklung 
führt in Österreich aufgrund der Benya-For-
mel tendenziell dazu, dass die Nominallöhne 
stärker steigen als im Euro-Raum. Nun gilt die 
Formel, wonach die Nominallöhne jährlich 
an die rollierende Inflationsrate zuzüglich 
Produktivitätszuschlages angepasst werden, 
nicht naturgesetzlich. Wenngleich die Ab-
hängigkeit der Lohnentwicklung von der In-
flation im Ausland sehr unterschiedlich aus-
geprägt ist, dürfte aus einem positiven Inflati-
onsdifferenzial perspektivisch eine Ver-
schlechterung der internationalen Wettbe-
werbsfähigkeit resultieren. Dies ist jedenfalls 
eine häufig angeführte Ursache für die Prob-
leme der Süd-Länder in den Jahren 2005 bis 
2018. 
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7. Seit 2010 verliert Österreich an preislicher Wettbewerbsfähigkeit 

Österreich ist als kleine offene Volkswirtschaft 
auf einen ungehinderten Zugang zu auslän-
dischen Märkten angewiesen. Allerdings 
können die Exporteure nur dann erfolgreich 
sein, wenn ihr Angebot wettbewerbsfähig 
ist. Abbildung 4 zeigt, wie sich die internatio-
nale preisliche Wettbewerbsfähigkeit Öster-
reichs seit dem Jahr 2000 verändert hat. 
Dazu wurden die bilateralen Wechselkurse 
mit den wichtigsten Handelspartnern zu-
nächst zu einem nominell-effektiven Index 
zusammengefasst, der die Bedeutung des 
jeweiligen Partnerlandes im grenzüberschrei-
tenden Handel berücksichtigt. Durch Defla-

tionierung mit relativen Preisindizes zwischen 
Österreich und jedem einzelnen Partnerland 
ergibt sich ein real-effektiver Wechselkursin-
dex, der die Veränderung der preislichen 
Wettbewerbsposition Österreichs zeigt. Ge-
genüber den Ländern des Euro-Raumes 
wurde Österreich seit dem Jahr 2010 im Ver-
gleich mit den Handelspartnern beständig 
um insgesamt etwa 8% teurer. Innerhalb des 
Euro-Raumes gibt es keine nominellen 
Wechselkursanpassungen, daher ist die Zeit-
reihe abgesehen von saisonalen Schwan-
kungen relativ glatt. 

  

Abbildung 4: Real-effektive Wechselkurse Österreichs 

 

Q: OeNB; WIFO; WDS – WIFO-Daten-System, Macrobond. Export- und importgewichtete real-effektive Wech-
selkurzindizes nach Regionen, deflationiert mit (harmonisiertem) Verbraucherpreisindex. Gesamtwirtschaft, ins-
gesamt 55 Handelspartner. 

 

Betrachtet man die preisliche Wettbewerbs-
fähigkeit Österreichs global, so sind größere 
Veränderungen erkennbar, weil der Euro 
über die Jahre immer wieder Phasen der 
Auf- und Abwertung erlebte. Seit 2010 ist der 
Trend allerdings relativ eindeutig: Auch im 
globalen Vergleich hat sich die Wettbe-
werbsfähigkeit Österreichs verschlechtert, 
wenn auch nicht so stark wie im Euro-Raum. 
Dies hat zwei wesentliche Gründe: Erstens 
verzeichneten die drei wichtigen EU-
Handelspartner Österreichs, die den Euro 
noch nicht eingeführt haben (Ungarn, Polen, 
Tschechien), ein deutlich stärkeres durch-
schnittliches Lohnwachstum als Österreich, 
ohne dass ihre Währungen im selben Aus-
maß abgewertet hätten. Zweitens hat der 
Euro gegenüber dem Dollar kräftig an Wert 
verloren: Erhielt man im Jahresdurchschnitt 
2010 noch etwa 1,33 $ je Euro, so ist der Wert 
im Jahr 2023 auf etwa 1,10 $ je Euro gesun-
ken – eine Abwertung von fast 20% also, die 

heimische Exporte im Ausland tendenziell 
vergünstigt hat. 

Vor diesem Hintergrund mag es überra-
schen, dass in Österreich die Exporte und die 
Industrieproduktion im Zeitraum 2010 bis 2018 
eigentlich sehr gut verliefen. Hierbei sollte 
nicht vergessen werden, dass die realen-ef-
fektiven Wechselkurse nicht ausreichend auf 
Veränderungen der Qualität von Gütern 
und Dienstleistungen Rücksicht nehmen. Au-
ßerdem gab es aufgrund des relativ lebhaf-
ten Wachstums in vielen Schwellenländern 
eine hohe Nachfrage nach Gütern, bei de-
ren Produktion Österreich einen komparati-
ven Vorteil hat, etwa nach Maschinen. Und 
natürlich stützte die Euro-Abwertung, wie 
schon besprochen, die Exportwirtschaft; für 
die anderen Wirtschaftszweige war sie aber 
eine Belastung, weil sie Importe verteuerte 
und damit die Inflation antrieb. 
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Auch im globalen Ver-
gleich hat sich die preis-
liche Wettbewerbsfähig-
keit Österreichs seit 2010 

verschlechtert. 
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8. Seit etwa 2010 stottert der Wachstumsmotor Globalisierung 

Von den späten 1980er-Jahren bis etwa 
2008 wuchs der Welthandel preisbereinigt 
schneller als die Produktion handelbarer Gü-
ter. Seit 2008 gilt das jedoch nicht mehr. Die 
globale Produktion und der Welthandel 
wachsen seither ungefähr gleich rasch. Der 
Index der Gütermarktglobalisierung (Abbil-
dung 5) stieg bis ungefähr 2008 langfristig 
und kräftig. Dani Rodrik beschrieb diesen 
Anstieg mit dem Begriff "Hyperglobalization" 
(Rodrik, 2000), der durchaus mit "Übergloba-
lisierung" übersetzt werden kann. In der Tat 
war die Phase bis 2008 von Phänomenen 
bestimmt, die nicht dauerhaft anhalten 
konnten. Dazu zählen etwa die rapide Öff-
nung Chinas, der Verfall der Kommunikati-
onskosten und die Effekte der letzten großen 
Handelsliberalisierung, die 1995 mit der Er-
richtung der Welthandelsorganisation (WTO) 
in die Umsetzung gelangte. Außerdem blie-
ben, stärker als heute, negative externe Ef-
fekte des Handels unberücksichtigt.  

Seit der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise 
2008/09 steigt der Globalisierungsindex nicht 
mehr. Im Gegenteil, seit Mitte 2010 geht er 
im Trend langsam, aber stetig zurück. Lag 
der Indexwert im Durchschnitt des Jahres 
2010 bei 100, so liegt er aktuell bei 98. Dieser 
Rückgang ist zwar nicht groß genug, um von 
Deglobalisierung zu sprechen, aber der 
Welthandel bietet exportorientierten, indust-
riestarken Volkswirtschaften wie Österreich 

oder Deutschland keine überproportionalen 
Wachstumschancen mehr. Eine Verlangsa-
mung war nach den Boomjahren aus ver-
schiedenen Gründen unvermeidlich. Aller-
dings hat auch der Protektionismus stark zu-
genommen. Seit der Krise des marktwirt-
schaftlichen Systems ist Freihandel in Misskre-
dit geraten. Es gab keine weiteren großen 
Liberalisierungsrunden im Rahmen der WTO 
mehr. Die EU schloss zwar einige wichtige bi-
laterale Abkommen, etwa mit Korea, Japan 
oder Kanada, aber mit großen Volkswirt-
schaften, die viel Potenzial bieten, wie etwa 
den USA, Indien, Indonesien oder den Mer-
cosur-Länder Südamerikas wurden trotz Ge-
sprächen keine Abschlüsse erzielt. Im Jahr 
2023 notifizierten die 166 WTO-Mitglieder ge-
rade einmal drei Freihandelsabkommen14). 

Österreich und auch Deutschland konnten 
sich trotz der allgemeinen Verlangsamung 
der Globalisierung bis 2017 auf den Welt-
märkten behaupten. Zum einen half dabei 
die deutliche Abwertung des Euro, der im 
Jahresdurchschnitt 2008 1,47 $ wert war und 
2017 nur mehr 1,13 $. Zum anderen setzte 
vor allem China im Zuge der Finanzmarkt- 
und Wirtschaftskrise auf ein massives staatli-
ches Investitionsprogramm, das Österreichs 
Maschinenexporteuren eine Sonderkonjunk-
tur bescherte. Diese Effekte sind mittlerweile 
verschwunden, sodass die Schwäche des 
Welthandels voll durchschlägt. 

  

Abbildung 5: Index der Gütermarktglobalisierung 

 

Q: Centraal Planbureau (CPB), WIFO-Berechnungen und -Darstellung. Der Index setzt das preisbereinigte Volu-
men des globalen Güterhandels in Beziehung zur globalen Industrieproduktion. 

 
14)  Betrachtet man die EU als Einheit, so gibt es welt-
weit 140 handelspolitisch souveräne Länder. Diese 
können maximal 9.370 bilaterale Abkommen mitei-

nander haben. Derzeit liegt der Bestand an separaten 
Abkommen bei etwa 300, wobei manche Abkommen 
Gruppen von Ländern umfassen. 
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Der Welthandel bietet 
industriestarken Volks-
wirtschaften wie Öster-
reich oder Deutschland 
nur mehr verhaltene 
Wachstumsperspekti-
ven. 
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9. Verlust der demografischen Dividende 

Die Zusammensetzung der Bevölkerung ist 
eine wichtige Triebkraft für die Entwicklung 
der Pro-Kopf-Einkommen15). Der Einfluss der 
Demografie auf das Pro-Kopf-Einkommen 
umfasst direkte und indirekte Faktoren. Ers-
tere hängen mit dem Verhältnis der ökono-
misch aktiven zur inaktiven Bevölkerung zu-
sammen, das in der Regel als Abhängigen-
quote bezeichnet wird. Sie misst, wieviele 
unter 15-Jährige und über 65-Jährige auf 100 
Personen im erwerbsfähigen Alter (15 bis 
64 Jahre) kommen. 

In einer neoklassischen Einsektorökonomie 
mit konstanten Skalenerträgen und Vollbe-
schäftigung kann man das Pro-Kopf-Einkom-
men 𝑦 als Produkt der totalen Faktorproduk-
tivität 𝐴 mit 𝑘ఈ  und ሺ1 + 𝛿ሻ –1 herleiten, wobei 
k die Kapitalintensität, 𝛼 die Outputelastizität 
von Kapital und 𝛿 die Abhängigenquote 
darstellen. In einer kleinen offenen Volkswirt-
schaft wie Österreich ist die Kapitalintensität 
eine Funktion von exogenen Parametern, 
die sich selbständig anpasst. Wenn das de-
mografische Abhängigkeitsverhältnis steigt, 
sinkt das Pro-Kopf-Einkommen, da ein höhe-
rer Anteil der Bevölkerung nicht wirtschaft-
lich aktiv ist und somit zwar nicht zum Output 
beiträgt, aber einen Anteil davon bean-
sprucht. Das ist der direkte Effekt. Ein Rück-
gang der geleisteten Arbeitsstunden der Er-
werbstätigen oder ein Anstieg der Arbeitslo-
sigkeit haben übrigens dieselben negativen 
Effekte auf das Pro-Kopf-Einkommen wie 
eine Zunahme der Abhängigenquote 𝛿. 

Der indirekte Effekt wirkt sich über die totale 
Faktorproduktivität aus. Diese dürfte eben-
falls negativ von 𝛿 abhängen. Eine Bevölke-
rung mit hohen Anteilen sehr junger und 
bzw. oder sehr alter Kohorten ist weniger gut 
in der Lage, durch aktive Innovation oder 
durch Lerneffekte Produktivitätsfortschritte zu 
erzielen und neue innovative Produkte oder 
Dienstleistungen gewinnbringend einzuset-
zen.  

Wenn die Abhängigenquote sinkt, etwa weil 
der Anteil der Kinder innerhalb der Bevölke-
rung kleiner wird, der Anteil der Älteren aber 
noch nicht gewachsen ist, spricht man von 
einer demografischen Dividende. Durch die 
starken Geburtenjahrgänge der 1960er-
Jahre strömten in Österreich in den 1980er-
Jahren viele junge Personen auf den Arbeits-
markt, wobei die Zahl der Älteren noch ver-
hältnismäßig gering war und die Geburten-
raten wieder deutlich zurückgingen. Dies 
dämpfte die Abhängigenquote (Abbil-
dung 6). Seit 1990 verschlechtert sich das 
Abhängigkeitsverhältnis jedoch wieder, seit 
2010 mit erhöhter Geschwindigkeit: die Ko-
horten der Jüngeren sind zwar nach wie vor 
klein, aber jene der Älteren wachsen über-
proportional rasch an. 2020 beschleunigte 
sich der Prozess weiter. In Deutschland ist er 
bereits weiter fortgeschritten; in den USA ist 
der Anstieg der Abhängigenquote aufgrund 
einer anderen Geburtenrate und starker Ein-
wanderung dagegen weniger ausgeprägt. 

  

Abbildung 6: Demografische Abhängigenquote 

 

Q: Vereinte Nationen. Die Abhängigenquote gibt an, wieviele 0- bis 14-Jährige und über 65-Jährige auf 100 
Personen im Alter von 15 bis 64 Jahren kommen. Die Prognosen (graue Schattierung) beruhen auf dem mittle-
ren Fertilitätsszenario und berücksichtigen eine laufende Immigration (im Fall Österreichs von etwa 30.000 bis 
40.000 Personen pro Jahr). 

 

 
15)  Siehe etwa Boucekkine et al. (2002) für theoreti-
sche Mechanismen und Bloom et al. (2003) für die re-
levante empirische Evidenz.  
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Die Konsequenz des Anstieges ist zwangsläu-
fig eine Verringerung der Pro-Kopf-Einkom-
men. Es muss sinken, wenn der Anteil der Er-
werbstätigen an der Gesamtbevölkerung 
zurückgeht. Das kann demografische Grün-

de haben oder einem freiwilligen oder un-
freiwilligen Rückzug der erwerbsfähigen Be-
völkerung vom Arbeitsmarkt geschuldet sein, 
etwa aufgrund von Krankheit, Arbeitslosig-
keit, Teilzeit oder Frühpensionierung. 

10. Schlussfolgerungen 

Das reale Pro-Kopf-Einkommen steigt in Ös-
terreich seit 2010 langsamer als in anderen 
Ländern; unter dem Einfluss der multiplen Kri-
sen seit 2019 stagniert oder sinkt es sogar. 
Dahinter verbergen sich neben konjunkturel-
len Faktoren, die sich wieder zurückbilden 
dürften, auch strukturelle Determinanten, die 
nur schwer veränderlich sind. Bremsend wir-
ken der allmähliche Verlust an Wettbe-
werbsfähigkeit durch eine höhere Preis- und 
Lohndynamik als im Ausland, das Versiegen 
der lange bezogenen Globalisierungsdivi-
dende und das Auslaufen der demografi-
schen Dividende. Auch die Einwanderung 
der letzten Jahrzehnte hätte mehr zum 
Wachstum der Pro-Kopf-Einkommen beitra-
gen können, als es die Daten hergeben. 

Die Wirtschaftspolitik Österreichs muss sich in 
den nächsten Jahren also dringend um die 
Aktivierung der langfristigen, strukturellen 
Wachstumskräfte der heimischen Wirtschaft 
kümmern. Weil die Globalisierung kaum in 

Österreich gesteuert werden kann, muss sich 
die nächste Bundesregierung auf jene Fak-
toren konzentrieren, die sie selbst beeinflus-
sen kann. Dazu gehört eine Verbesserung 
der Erwerbsbeteiligung, wobei vor allem un-
ter Frauen, Älteren und Migrant:innen große 
Potenziale bestehen. Investitionen in die Ge-
sundheit sind ebenso zentral, zumal die ge-
sunde Lebenserwartung der Österreicher:in-
nen vergleichsweise gering ist. Durch häu-
fige Krankenstände und Frühpensionen sinkt 
das Pro-Kopf-Einkommen zwangsläufig. Au-
ßerdem muss das Produktivitätswachstum 
wieder stärker in den Blick genommen wer-
den, etwa durch Verbesserungen im Bil-
dungssystem. Die Notwendigkeit von Refor-
men in diesen Bereichen erscheint offen-
sichtlich. Bisher fehlt jedoch der Konsens dar-
über, welche Schritte angezeigt sind. Dazu 
trägt auch dieser Beitrag nicht bei; allerdings 
zeigt er auf, dass die Dringlichkeit der Prob-
leme mittlerweile keinen weiteren Aufschub 
zulässt. 
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Die nächste Bundesre-
gierung muss dringend 
Reformen auf den Weg 
bringen, etwa in den Be-
reichen Erwerbsbeteili-
gung, Produktivität und 
Bildung. 




