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Zehn Jahre Währungsunion: 
Status und Handlungsbedarf für Österreich

1. Aufbau und Ziel
Die europäische Integration ist mit der 
erfolgreichen Errichtung der Wirt-
schafts- und Währungsunion (WWU) 
einen weiteren Schritt vorwärts ge-
kommen. Wir skizzieren kurz, warum 
die europäische Integration politisch 
und wirtschaftlich eine Erfolgsstory ist. 
Der Beitrag der Wirtschafts- und Wäh-
rungsunion an diesem Erfolg ist schwer 
zu isolieren und die exakte Ermittlung 
eines Wachstumseffekts auf ein Zehn-
telprozent ist auch nicht das Ziel der 
Analyse. Die Wirkung ist schwer ab-
zugrenzen, weil sich die Errichtung der 
Währungsunion einerseits vorher abge-
zeichnet hat und andererseits noch nicht 
abgeschlossen ist. In den zehn Jahren 
seit 1998 haben sich für Österreich und 
abgeschlossen ist. In den zehn Jahren 
seit 1998 haben sich für Österreich und 
abgeschlossen ist. In den zehn Jahren 

Europa andere Veränderungen in den 
Rahmenbedingungen ergeben, die min-
destens ebenso wichtig sind. 

Ziel der Analyse ist es, Handlungs-
optionen für Österreich herauszuar-

Ziel der Analyse ist es, Handlungs-
optionen für Österreich herauszuar-

Ziel der Analyse ist es, Handlungs-

beiten, die sich natürlich nicht nur 
 wegen der Währungsunion, allerdings 
gerade in ihrem Rahmen ergeben. Öster-
 wegen der Währungsunion, allerdings 
gerade in ihrem Rahmen ergeben. Öster-
 wegen der Währungsunion, allerdings 

reich hat eine Top-5-Position in den 
Pro-Kopf-Einkommen Europas erreicht 
und eine Top-10-Position unter den 
 Industriestaaten. Die österreichische 
Wirt schaft wächst auch in den letzten 
fünf Jahren wieder rascher als die ande-
ren Mitglieder der Wirtschafts- und 
Währungsunion. Dies ist für ein Land 
mit hohem Pro-Kopf-Einkommen be-
sonders beachtenswert. Dennoch und 
gerade deshalb bedarf es einer Wirt-
schaftspolitik, die sich auf die Bedürf-
nisse und Instrumente eines Spitzen-
landes umstellt, das gleichzeitig „in der 
Mitte“ eines dynamischen Wirtschafts-
raums und „an der Grenze“ zu Ländern 
mit deutlich niedrigeren Löhnen (in 
weniger als 1.000 km Entfernung) 
liegt. Die steigenden Integrationserfor-

dernisse z. B. von Migranten, eine Ver-
ringerung der sozialen Selektion im 
Bildungssystem sind zu beachten. Die 
Inflation sollte durch eine strengere 
Wettbewerbspolitik bekämpft werden.

2. Zehnjahresbilanz

Die erwarteten Wirkungen einer Wäh-
rungsunion sind erstens eine Senkung 
der Transaktionskosten (Abrechnun-
gen, Währungstausch, Suchkosten etc.), 
zweitens eine Verstärkung von Wett-
bewerb, drittens die Verringerung der 
wirtschaftlichen Unsicherheit (u. a. 
durch Wegfall von Währungsschwan-
kungen) und viertens die Beschleu-
nigung des technischen Fortschritts 
(durch Diffusion von Wissen). Wirt-
schaftspolitik muss besser koordiniert 
werden, um Fehler und abrupte z. B. 
politisch bedingte Kursänderungen ab-
zumildern. Die erwarteten Konse-
quenzen der WWU für Österreich 
schätzte Fritz Breuss (Breuss, 2007) 
mit 1,7 % im fünften Jahr nach Beginn 
(Abstand zum Basisszenario für alle 
Teilnehmer); das entspricht einem Zu-
satzwachstum von 0,3 % pro Jahr. Ob 
dieser Effekt tatsächlich eingetreten ist, 
kann (noch) nicht endgültig gesagt wer-
den, insbesondere weil der Effekt der 
Währungsunion mit der Osterweite-
rung der EU, der zunehmenden Globa-
lisierung und der Wachstumsschwäche 
der großen europäischen Länder (wie 
Deutschland, Frankreich und Italien) 
zusammenfiel. Besonders schwer fällt 
die Beurteilung des Wachstumseffekts 
für Österreich deswegen aus, weil alle 
die Beurteilung des Wachstumseffekts 
für Österreich deswegen aus, weil alle 
die Beurteilung des Wachstumseffekts 

westlichen Nachbarländer in dieser 
 Periode ein schwaches Wachstum aus-
wiesen. So liegt das Wachstum in 
 Österreich in den zehn Jahren der 
wiesen. So liegt das Wachstum in 
 Österreich in den zehn Jahren der 
wiesen. So liegt das Wachstum in 

WWU mit 2,4 % niedriger als im Jahr-
zehnt 1989/1999 (2,7 %). Dass dies 
nicht auf die Mitgliedschaft in der 
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WWU zurückzuführen ist, zeigt der 
direkte Vergleich Österreichs mit der 
WWU zurückzuführen ist, zeigt der 
direkte Vergleich Österreichs mit der 
WWU zurückzuführen ist, zeigt der 

Schweiz. Das Wachstum in der Schweiz 
belief sich in den letzten zehn Jahren 
nur auf 1,9 %. Dieser Vergleich ist nun 
in die Gegenrichtung verzerrt, da die 
Schweiz schon vor Bildung der WWU 
unterdurchschnittlich wuchs: sei es 
 wegen des − tendenziell durch Konver-
genzprozesse gefährdeten − Einkom-
mensvorsprungs oder der Nicht-Mit-
gliedschaft in vielen Aspekten der eu-
ropäischen Integration (Grafik 1).

Nachweisbar sind die Effekte der 
Integration − und hier nicht nur jene 
der Errichtung einer Währungsunion 
− auf wirtschaftliche Unsicherheit und 
die Inflation. Wirtschaftliche Unsicher-
heit entsteht durch viele Faktoren, 
 einer davon liegt im unterschiedlichen 
Marktwachstum. Die Unterschiede im 
Wachstum der EU-Mitgliedstaaten re-
duzierten sich im Jahrzehnt der WWU 
um rund ein Viertel (die Standard-
abweichung der länderweisen Wachs-
tumsraten fiel von 2,17 auf 1,66). Das 

gleiche Maß für Unterschiede in der 
 Inflation sank um drei Viertel, nämlich 
von 3,08 auf 0,84. Zweistellige Inflati-
onsraten gehören in den Mitgliedslän-
dern der WWU der Vergangenheit an. 
Die durchschnittliche Inflationsrate in 
der WWU fiel von 3,4 % auf 2,1 %. 
Auch für Österreich ist der sinkende 
Inflationstrend klar dokumentierbar. 
In den 25 Jahren vor dem EU-Beitritt 
betrug die Inflation im Schnitt 4 %, seit 
Bildung der WWU 1,8 %. Der Wie-
deranstieg der Teuerung in allerjüngs-
ter Zeit ist eine aktuelle wichtige poli-
tische Aufgabe, aber im längerfristigen 
Schnitt wären alle Raten um und unter 
3 % als Stabilisierungserfolg gefeiert 
worden. Dies soll nicht bedeuten, dass 
nicht wirtschaftspolitische Maßnahmen 
zur Eingrenzung der Inflation gesucht 
werden müssen. Es ist auch wichtig, 
dass die Inflation bei Gütern, die von 
Beziehern niedriger Einkommen stär-
ker konsumiert werden, höher ist und 
dass die „gefühlte“ Inflation höher ist 
als die tatsächliche (Grafik 2).

Rückkehr des Wachstumsvorsprungs Österreichs

Grafik 1afik 1af

Wachstum des realen BIPWachstum des realen BIPW ,achstum des realen BIP,achstum des realen BIP gleitender Dreijahresdurchschnitt in %achstum des realen BIP gleitender Dreijahresdurchschnitt in %achstum des realen BIP, gleitender Dreijahresdurchschnitt in %,achstum des realen BIP,achstum des realen BIP gleitender Dreijahresdurchschnitt in %achstum des realen BIP,achstum des realen BIP

Quelle: Eurostat (AMECO),Quelle: Eurostat (AMECO),Quelle: WIFO-Berechnungen.
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3. Neue Rahmenbedingungen
3.1  Internationale Veränderungen 

der Rahmenbedingungen
Die weltweiten Rahmenbedingungen 
haben sich entscheidend geändert, und 
sie werden sich weiter in mindestens 
demselben Tempo verändern. 

Neue Technologien verändern Pro-
duktion und Konsum, Kommuni-
kation, Organisation, Bildungs- und 
Gesundheitssystem. Die Informati-
onstechnologie, Gen- und Biotech-
nologie, Nanotechnologie, Energie-
technik sind nur einige Beispiele für 
„generelle“ Technologien, die nicht 
nur einzelne Branchen, sondern 
viele Sektoren, aber auch gesell-
schaftliche Strukturen und Lebens-
verhältnisse verändern.
Die europäische Integration schrei-
tet dynamisch voran. Aus sechs Grün-
dungsmitgliedern wurden 27 Mit-
gliedstaaten (2007), und 40 Mit-
glieder sind nicht auszuschließen. 
Darüber hinaus stellt sich die Frage, 
wie Europa die Beziehungen zu 
den Nachbarländern im Osten, im 
arabischen Raum, in Nordafrika 

–

–

 regelt. Wenn sie nicht im weiteren 
Sinn zum europäischen Wirtschafts-
bereich eingeladen werden (nicht 
als Mitglieder), so werden sie sich 
einem anderen geopolitischen Zen-
trum zu (Russland, Iran, USA) zu-
wenden.
Die Globalisierung schreitet eben-
falls voran, der Beitrag der BRIC’s 
(Brasilien, Russland, Indien, China) 
an der weltweiten Wertschöpfung 
ist gleich hoch wie jener der USA, 
ihre Wirtschaftsleistung liegt nur 
halb so hoch, da ihr Wachstum aber 
mehr als doppelt so hoch liegt, ist 
ihre Bedeutung für Europa schon 
etwa gleich wie jene der USA.
Einkommensunterschiede in den 
Industrieländern wachsen, beson-
ders zwischen dem oberen Ende der 
Einkommenshierarchie und dem 
Segment, das durch geringe Quali-
fikationen, Behinderungen und Zu-
wanderung im unqualifizierten Be-
reich bedroht ist. Vermögen, die 
noch ungleicher verteilt sind als 
Einkommen, sind im Schnitt schon 
weit höher als ein Jahreseinkom-

–

–

Stabilisierung durch die WWU: Verringerte Unterschiede zwischen Staaten

Grafik 2afik 2af

Standardabweichungen zwischen Mitgliedstaaten

Quelle: Breuss (2007).Quelle: Breuss (2007).Quelle:
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men, während sie früher deutlich 
darunter lagen.
Die Arbeits- und Kapitalbeziehun-
gen werden unterschiedlicher. Die 
Arbeitsmodelle umfassen Teilzeit, 
Blockzeiten, All-inclusive-Verträge, 
Personen mit mehreren Jobs, 
manchmal teilweise selbständig, teil-
weise unselbständig, Freie Dienst-
nehmer und Neue Selbständige. Es 
gibt Mitarbeiterbeteiligung, nach-
rangiges Kapital, stille Einlagen, 
Mezzaninkapital etc.
Die europäische Bevölkerung wird 
älter, sowohl in den neuen als auch 
in den alten Mitgliedsländern. Mig-
ration und längere Beschäftigungs-

dauer kann den Einfluss der Alte-
rung auf das verfügbare Arbeits-
kräftepotenzial mildern, nicht den 
steigenden Anteil älterer Personen. 
Die Alterung beeinflusst das Pensi-
ons- und Gesundheitssystem, viel-
leicht auch den technologischen 
Fortschritt und die gesellschaftliche 
Innovationsbereitschaft.
Die Erderwärmung ist nur noch in 
ihrem Ausmaß umstritten. Wenn 
sie auf zwei Grad eingeschränkt 
wird, könnten die Wirkungen sich 

–

–

–

in Grenzen halten. Energiesparziele 
werden weltweit formuliert, alter-
native Energieträger zunehmend 
eingesetzt. Die Effizienzziele sind 
zu wenig ehrgeizig und werden auch 
noch oft vernachlässigt, die alterna-
tiven Energien sind noch nicht pro-
blemlos einsetzbar.

3.2 Die Situation Österreichs

Österreich ist von den Veränderungen 
der Rahmenbedingungen in besonde-
rem Ausmaß betroffen. Einerseits 
durch seine geografische Lage und seine 
Wirtschaftsstruktur, andererseits weil 
Österreich nicht nur die Verände-
rungen im Umfeld zu bewältigen hat, 
sondern auch innerhalb Europas eine 
neue Rolle einnehmen kann und muss.

Österreich kann wegen seiner Posi-
tion als Top-5-Land nicht mehr 
Technologienehmer sein, sondern 
muss zumindest in einigen Sparten 
auch Technologiegeber sein, eigene 
Technologien entwickeln und welt-
weit vermarkten.
Österreich ist ein hervorragender 
Produktionsstandort mit guten 
Fachkräften. In der neuen Funktion 
müssen vermehrt Firmenzentralen 
und Forschungseinrichtungen in 
Österreich gegründet werden bzw. 
und Forschungseinrichtungen in 
Österreich gegründet werden bzw. 
und Forschungseinrichtungen in 

aus bestehenden Betrieben heraus-
wachsen. Internationale Manager 
helfen den mittleren und osteuro-
päischen Raum zu organisieren. Es 
gibt mittelfristig zu wenig tech-
nisch-naturwissenschaftliche Fach-
kräfte für die neue Position Öster-
reichs. 
Österreich liegt nunmehr in der 
Mitte eines dynamischen Raums 
Die zehn neuen Mitgliedstaaten 
wachsen deutlich rascher als West-
europa. Der Nachbargürtel (die 
Nachbarn der Erweiterungsländer 
plus Türkei) wachsen fast noch stär-
ker. Die Konkurrenz um die zen-

–

–

–
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trale Rolle ist jedoch stark, und in 
500 Kilometer Entfernung betragen 
die Löhne die Hälfte, in 1.000 km 
ein Viertel verglichen mit Öster-
reich. Dies eröffnet Chancen zu 
Produktionen, die billige Vorpro-
dukte und hochwertige Teile bzw. 
komplementäre Dienstleistungen 
verbinden.
Die Bevölkerung Österreichs wächst 
stark, die Zahl der Personen im Er-
werbsalter aber nur gering und dies 
vorwiegend durch Migration. Bei 
der Zuwanderung ist Österreich für 
vorwiegend durch Migration. Bei 
der Zuwanderung ist Österreich für 
vorwiegend durch Migration. Bei 

höher qualifizierte Personen wenig 
attraktiv.
Die Institutionen sind in Österreich 
auf homogene Gruppen und Ver-
hältnisse abgestimmt. Lohnerhö-
hungen werden für breite Gruppen 
festgelegt, aber einheitliche Lohn-
steigerungsraten entsprechen nicht 
der Differenzierung der Gewinne. 
Preise wurden früher für wichtige 
Produkte streng geregelt und beob-
achtet. Heute muss die Wettbe-
werbspolitik diese Rolle überneh-
men. Die Bedeutung der Wettbe-
werbspolitik wird erst langsam 
erkannt. 
Ausbildung war auf Erstausbildung 
beschränkt, die raschen Verände-
rungen verlangen eine forcierte 
Weiterbildung und die stärkere In-
tegration von Migranten.

4.  Politische Reaktionen 
und Notwendigkeiten

4.1 Europäische Politik

Die Europäische Union hat quantitative 
und qualitative Defizite in der For-
schung. Es gibt zu wenig Naturwissen-
schafter, und Staat und Firmen geben 
zu wenig für Universitäten aus, Weiter-
bildung ist nur in den skandinavischen 
Ländern vorbildlich. Die Forcierung 
dieser „Instrumente“ zur Sicherung von 
Beschäftigung und Wettbewerbsfähig-

–

–

–

keit wäre ebenso wichtig wie die Be-
seitigung von Schranken, besonders 
wenn der Binnenmarkt schon weit fort-
geschritten ist und die gemeinsame 
Währung immer mehr Länder erfasst. 
Diesen „Wachstumstreibern“ wird im 
Vertrag von Lissabon 2007 und in der 
realen Politik im Gegensatz zur „Lissa-
bon-Strategie 2000“ kaum Beachtung 
geschenkt.

Angesichts der Größe Europas − die 
Wirtschaftsleistung der EU-27 ist grö-
ßer als die der USA − wäre eine Stär-
kung der Binnennachfrage und eine 
Qualitäts- und Umschulungsstrategie 
die richtige Antwort auf die Globalisie-
rung. Globalisierung bringt per Saldo 
höhere Einkommen und mehr Beschäf-
tigte, dies muss aber nicht für alle Län-
der gelten und stimmt sicher nicht für 
alle Personengruppen und jeden Zeit-
punkt. Vor allem die skandinavischen 
Länder versuchen, die potentiellen Ver-
lierer umzuschulen und zur Verände-
rung zu befähigen und dadurch aus der 
Globalisierung zu profitieren. Die EU 
insgesamt macht dies kaum. Besonders 
die großen Länder wie Frankreich, 
Deutschland und Italien „verteidigen“ 
alte Strukturen, und dies letztlich ohne 
Erfolg. Der Lissabon-Vertrag 2007 setzt 
weder das Ziel, ein proaktives Konzept 
zur Globalisierung zu entwickeln, noch 
zeigt er Instrumente und Strategien 
auf. Dasselbe gilt für die „Broad Econo-
mic Guidelines“.

Europa ist einem starken Alterungs-
prozess unterworfen. Die Dynamik der 
Wirtschaftsleistung wird im Osten und 
Südosten der heutigen EU besonders 
hoch sein. Die Dynamik der Bevölke-
rung bzw. die Zahl der wanderungs-
willigen Migranten ist oft sogar außer-
halb der heutigen Grenzen der EU ge-
geben. Sowohl das wirtschaftliche und 
noch mehr das bevölkerungsmäßige 
 Potential für die Phase der „Alterung“ 
Europas liegen im Nachbargürtel im 
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Osten und in den südlichen Mittel-
meerländern. Eine aktive wirtschaft-
liche Außenpolitik, die versucht, das 
Potential dieser Länder zu stärken und 
die ökonomischen und gesellschaft-
lichen Werte Europas, sowie das Wirt-
schafts- und Bildungssystem schon in 
der Heimat zukünftiger Migranten an-
zubieten, findet nicht statt. Dadurch 
und durch eine fehlende Migrations-
politik sowie ungenügende Strategien, 
Migranten inklusive ihrer Werte und 
Kulturen mit dem europäischen Modell 
bekannt zu machen, ist eine schwer-
wiegende Vernachlässigung. Eine so 
definierte „wirtschaftliche Außenpoli-
tik“ der EU, die die USA mit anderen 
Methoden betreibt, wird im Vertrag 
nicht erwähnt (vgl. auch Sapir, 2007).

4.2 Alte und neue Ungleichgewichte

Die USA haben einerseits über die letz-
ten 15 Jahre ein hohes Wachstum und 
eine höhere Beschäftigungsquote im 
Vergleich zu Europa, andererseits be-
lasten sie mit drei Ungleichgewichten 
ihre eigene Entwicklung und teilweise 
auch die Weltwirtschaft. Exporte sind 
deutlich niedriger als die Importe, das 
hohe Leistungsbilanzdefizit hat die Dol-
larabwertung mit verursacht bzw. er-
fordert. Das Budget ist defizitär und 
beschränkt den Handlungsspielraum in 
konjunkturellen und strukturellen Kri-
sen. Der Konsum wurde durch Verschul-
dung finanziert, zuletzt auch durch ein 
Kreditvolumen, das nur durch hohe 
oder immer steigende Immobilien-
preise gerechtfertigt war.

Die Finanzkrise nahm ihren Aus-
gang durch die Vergabe von Krediten in 
den USA, die oft von  ungerechtfertig-
ten oder von nicht in ihrer Tragweite 
erkannten Bedingungen ausging (Sub- 
Prime-Segment). Die Banken haben 
dann diese Kredite unter einer in Prin-
zip sinnvollen Teilung in Risikoseg-
mente (Bündelung von Risikoklassen) 

weitergereicht, teils an eigens gegrün-
dete Spezialinstitutionen (Special Pur-
pose Vehicles), teils an leichtgläubige 
ferne Investoren. Ranking Institute, die 
selbst an der Zahl der Kunden über-
stark interessiert waren und am Ak-
tienmarkt notieren, haben das Risiko 
bei weitem zu günstig eingeschätzt. 
Nach Eintritt der Krise ist das Miss-
trauen der Banken gegenseitig so stark 
gewachsen, dass die Kreditfinanzierung 
zwischen den Banken fast zum Erliegen 
gekommen ist. Hintergrund der Krise 
war einerseits ein Überschuss an zu 
gekommen ist. Hintergrund der Krise 
war einerseits ein Überschuss an zu 
gekommen ist. Hintergrund der Krise 

veranlagendem Kapital, unter anderem 
durch Devisenüberschüsse oder Budget-
überschüsse in Schwellenländern und 
bei Rohstoffexporteuren. Zweitens hat 
der Versuch und der Druck immer hö-
here Renditen zu erwirtschaften neben 
einer Vielfalt von Innovationen auch 
eine unübersichtliche und nicht der 
normalen Regulierung des Bankensek-
tors unterworfene Zahl von Institutio-
nen und Spielern hervorgebracht.

Die Notenbanken haben in der 
Krise gut reagiert und sie stark abge-
mildert. Als positiv ist auch zu erwäh-
nen, dass durch die Krise ein neuer 
Konsens zur Schaffung eines kom-
pletteren Überblicks über die Risken, 
Konsens zur Schaffung eines kom-
pletteren Überblicks über die Risken, 
Konsens zur Schaffung eines kom-

Innovation und die Kontrolle gesucht 
und wahrscheinlich auch gefunden 
wird. Auch hat sich herausgestellt, wel-
che Institutionen größere Weitsicht 
und Verantwortung bewiesen haben. 
Mindestverpflichtungen werden auf 
neue Tatbestände ausgedehnt, Ratings 
kritischer überprüft, Weitergaben von 
Verpflichtungen und Gründungen ohne 
direkte Abhängigkeit aber mit indi-
rekter Einflussnahme werden seltener 
werden. Finanzplätze, die nicht oder 
wenig betroffen sind (Wien!) werden 
an Bedeutung gewinnen. Die Tätigkeit 
der Staatsfonds (von Norwegen, Abu 
Dhabi, Indonesien bis Russland und 
China) wird nun weniger ablehnend 
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gesehen, aber hoffentlich auch mit 
neuen Transparenzregeln.

Die Rohstoff- und Nahrungsmittel-
preise sind stark gestiegen und verursa-
chen Ungleichgewichte zwischen Roh-
stoff- und Exportländern von Nah-
rungsmitteln auf der eine Seite und 
Netto-Importeuren auf der anderen 
Seite. Beide Tendenzen haben viele 
 Ursachen, teilweise auch gemeinsame. 
Eine davon − medial oft im Mittelpunkt 
− ist die Verwendung von Nahrungs-
mitteln zur Erzeugung von Energie. 
Der wichtigste gemeinsame Grund ist 
aber das Wachstum der Weltproduk-
tion. Die Weltwirtschaft ist in den letz-
ten fünf Jahren um ein Viertel (!) ge-
stiegen. Die Produktion von Nahrungs-
mitteln (wie auch von Rohstoffen) be-
ruht auf längerfristigen Entschei-
dungen, und ist auch von Wetter und 
Wasser nicht unabhängig. Wenn die 
Weltwirtschaft in fünf Jahren um 25 % 
wächst, so steigt auch die Nachfrage 
nach Nahrungsmitteln um gut 20 %. 
Die Erzeugung konnte jedoch bei 
 weitem nicht so stark ausgeweitet wer-
den. Deswegen werden auch beide Ten-
denzen längere Zeit bestehen bleiben. 
Reine Hilfsmaßnahmen im Nahrungs-
mittelbereich sind nicht die Lösung, 
sondern es bedarf langfristiger Strate-
gien, wie insgesamt genug erzeugt wer-
den kann, wieweit eine gewisse Eigen-
versorgung oder ein gerechter Zugang 
für einzelne Länder und Regionen  nötig 
ist. Bei Energie und Rohstoffen werden 
Einsparungen durch effizientere Ver-
fahren nötig sein. Es hat sich auch ge-
zeigt, dass rasche Alternativen zu kon-
ventionellen Energieträgern nicht ver-
fügbar sind. Auf längerfristige Alter-
nativen kann gehofft werden, die größte 

Chance liegt in höherer Energieeffi-
zienz.

Europa hat die Finanzkrise bisher 
relativ gut überstanden. Einerseits war 
Europa selbst direkt weniger beteiligt 
an den „Innovationen“. Auch der über-
höhte Bauboom selbst beschränkte sich 
auf wenige Länder (Spanien, Irland, 
Großbritannien), von denen zwei auch 
hohe Budgetüberschüsse haben, die 
sie antizyklisch verwenden können. 
Europa profitiert auch von der anhal-
tenden Dynamik in den neuen Mit-
gliedstaaten und deren Nachbarn.1 Die 
WWU hat dazu durch Verringerung 
der internen Unsicherheit entscheidend 
beigetragen. Die einzelnen Währungen 

würden gerade jetzt zueinander erheb-
lich stärker schwanken. Europa ist we-
gen seines Integrationserfolges auch als 
Standort für anspruchvolle Direkt-
investitionen überaus aktiv. Obwohl 
Europa selbst auch weltweit investiert, 
sind die Investitionen von Nicht-Euro-
päern in Europa besonders hoch. Und 
Europa hat trotz des hohen Euro noch 
keine defizitäre Leistungsbilanz. Wie 
die langfristigen Folgen der Finanzkrise 
und der Konjunkturabschwächung 2008 

1 Für den Finanzplatz Wien und österreichische Banken und Versicherungen könnte die Krise zu einem Erfolgs-
faktor werden. Hier wurden Gewinne durch Investitionen erzielt, nicht durch bedenkliche „Innovationen“ und 
kurzfristige Spekulationen.
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ausfallen werden, ist noch nicht end-
gültig zu sagen. Aber bisher waren die 
Auswirkungen gering, sie waren sicher 
geringer als ohne Währungsunion.

4.3  Österreich: Wachstumsstrategie 
fortsetzen

Das prognostizierte mittelfristige Wachs-
tum in Österreich von 2,1 % für die 
Das prognostizierte mittelfristige Wachs-
tum in Österreich von 2,1 % für die 
Das prognostizierte mittelfristige Wachs-

nächsten fünf Jahre reicht nicht aus, die 
Arbeitslosigkeit zu senken. Die Arbeits-
losigkeit würde sich bes tenfalls auf 
dem heutigen relativ hohen Niveau ver-
festigen. Das WIFO-Weißbuch „Mehr 
Beschäftigung durch Wachstum“ ent-
wirft eine mittelfristige Wachstums-
strategie auf der Basis von Innovation 
und Qualifikation. Sie soll abgesichert 
werden durch eine bewusst Krisen ge-
gensteuernde Makropolitik in Öster-
werden durch eine bewusst Krisen ge-
gensteuernde Makropolitik in Öster-
werden durch eine bewusst Krisen ge-

reich und durch stärkere internationale 
Koordination der Wirtschaftspolitik 
(EU-Ebene plus Nachbarschaftsebene).

Eine zentrale Botschaft des Weiß-
buchs ist, dass es keine einzelne Maß-
nahme gibt, auch kein Bündel von eini-
gen wenigen Maßnahmen, um die Ar-
beitslosigkeit deutlich und dauerhaft 
zu senken. Auch eine intensive, aber 
kurzfris tige wirtschaftspolitische Of-
fensive ist nicht zu empfehlen, weil jede 
Maßnahme nur langsam wirkt und nach 
ihrem Auslaufen oft Gegen kräfte auf-
treten (z. B. Konsolidierungsbedarf). 
Nur eine langfristige Strategie mit ein-
ander gegenseitig verstärkenden Strate-
gieelementen aus vielen Bereichen der 
Wirtschaftspolitik, unterstützt von ge-
sellschaftlichem Konsens, kann Wachs-
tum und Beschäftigung nachhaltig er-
höhen (siehe Kasten).

Der wichtigste Hebel zu mehr Be-
schäftigung ist ein höheres Wirtschafts-
wachstum. Das Wirt schaftswachstum 
kann beschleunigt werden durch (i) 
Zukunftsinvestitionen, d. h. höhere 
und gezieltere Ausgaben für Forschung, 
Ausbildung und Weiterbildung, Infra-
struktur (Strategie elemente 1–3), (ii) 
Strukturreformen, d. h. mehr Wettbe-
werb, balancierte Flexibilität, Qualität 
des öffentlichen Sektors (Strategieele-
mente 4–6), (iii) Betonung öster-
reichischer Stärken in Technologien 
und Dienstleistungen sowie innovativer 
Energie- und Umweltpolitik (Strategie-
element 7–8), (iv) Nutzung der Be-
schäftigungsreserven aus heute infor-
meller Arbeit, Beseiti gung der Gender-
ungleichheit und aus der verstärkten 
Gestaltung des Sozialsystems als Pro-
duktivkraft (Strategieelemente (9–11). 
Die Reformen entlang dieser elf Strate-
gielinien müssen inhalt lich aufeinander 
abgestimmt und sozial ausbalanciert 
sein. Dann und nur dann kann die Be-
völkerung die Chancen einer solchen 
Politik erkennen. Dann und nur dann 
werden die be troffenen Gruppen bereit 
sein, auf bestehende Rechte zu verzich-
ten und Be sitzstände auf zugeben, weil 
in der Zukunft bessere, nachhaltigere 
Einkommen und genügend Arbeits-
plätze zu erwarten sind (siehe Kasten).2

4.4  Inflation  – das wiederkehrende 
Gespenst

Die Inflation ist auch in Österreich in 
der ersten Jahreshälfte 2008 auf 3 % 
gestiegen. Dies ist zwar noch immer 
 etwas weniger als im EU-Schnitt und 
die Teuerung wird auch in der zwei-

2 Es ist leichter, die Beschäftigung zu erhöhen als die Arbeitslosigkeit zu senken. Dies ist deswegen der Fall, weil es 
entmutigte Arbeitskräfte gibt, die die Arbeitssuche bei günstigeren Beschäftigungsmöglichkeiten wieder aufneh-
men, weil höheres Wachstum in einer offenen Wirtschaft Arbeitskräfte aus dem Ausland anlockt, weil Personen 
ihre Ausbildung abkürzen oder ihren Ruhestand hinausschieben können. Das Weißbuch schätzt die Schwelle, bei 
der die Beschäftigung zu steigen beginnt, auf 2 %, die Schwelle, bei der die Arbeitslosigkeit sinkt, auf 2,5 %. 
Beide Schwellen sind konjunkturell variabel und können durch wirtschaftspolitische Maßnahmen etwas ver schoben 
werden. Beide sind aber stilisierte Fakten mit guter Evidenz und verständlichem Hintergrund.
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ten Jahreshälfte sinken. Dennoch sind 
einige Warengruppen nicht nur wegen 
der Preissteigerungen ausländischer 
Zulieferungen oder Vorprodukte ge-
stiegen. Und die Last der Inflation ist 
ungleich verteilt: Bezieher niedriger 
Aktiveinkommen und von Pensionen 
und Sozialleistungen sind überdurch-
schnittlich betroffen, weil sie einen 

 höheren Anteil an Nahrungsmitteln, 
Wohnung und Energie an ihren Aus-
gaben haben und einen geringen Anteil 
an technischen Konsumgütern (wo es 
geringe Preissteigerungen, oft auch Preis-
senkungen gibt; Grafik 3).

Eine Inflationsbekämpfung durch 
Fiskalpolitik zeichnet sich nicht ab, da 
die Budgetausgaben auf allen Ebenen 

Kasten 1

Weißbuch: Elf Strategieelemente für mehr Beschäftigung durch Wachstum

Wachstumstreiber:
  1 Innovation
  2 Ausbildung und Weiterbildung
  3 Infrastruktur als Standort- und Nachfragefaktor

Akzeleratoren:
  4 Wettbewerb und Gründungsaktivität
  5 Flexibilität und Sicherheit
  6 Qualität des öffentlichen Sektors

Österreichische Stärken:
  7 Technologien und Dienstleistungscluster
  8 Innovative Energie- und Umweltpolitik

Quellen zusätzlicher  Beschäftigung:
  9 Umwandlung von informeller Arbeit in Erwerbstätigkeit
 10 Forcierung der Chancengleichheit der Geschlechter
 11 Sozialsystem als Produktivkraft

Inflation  Österreichs im Vergleich mit der EU

Grafik 3afik 3af

gleitender Dreijahresdurchschnitt in %

Quelle: Eurostat (AMECO),Quelle: Eurostat (AMECO),Quelle: WIFO-Berechnungen.
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zurzeit offensichtlich schwer in den 
Griff zu bekommen sind. Wir stehen 
vor einer Steuerreform, die in einigen 
Aspekten auch stabilisierend wirken 
kann (wenn der Entlastungseffekt bei 
den Lohnverhandlungen und der in 
Preissetzung berücksichtigt wird). Aber 
tendenziell steigert die Steuerreform 
auch die Nachfrage. Die Geld politik ist 
durch ihre „Zweitaufgabe“, die Folgen 
der Finanzmarktkrise abzufedern, auch 
nicht imstande, einen großen Beitrag 
zur Inflationsbekämpfung zu leisten. 
Die aussichtsreichste Politik in dieser 
Situation ist die Wettbewerbspolitik. 
Der wohfahrtsteigern de Wert des Wett-
bewerbes wurde in Österreich bisher 
Der wohfahrtsteigern de Wert des Wett-
bewerbes wurde in Österreich bisher 
Der wohfahrtsteigern de Wert des Wett-

nicht erkannt. Preissteigerungen bei 
Rohstoffen werden in höherem Maße 
als nötig weitergegeben, Preise im 
 Handel sind höher als im Ausland, der 
Wettbewerb bei Dienstleistungen ist 
gering. Die öffentliche Hand erhöht bei 
jeder Kostensteigerung die Gebühren, 
ohne alle Möglichkeiten der höheren 
Produktivität oder besseren Organisa-

tion zu überprüfen. Der Wettbewerb 
im Stromsektor ist gering, angesichts 
des verpflichtenden Hälfteeigentums 
der öffentlichen Hand wohl nicht über-
raschend. Die Wettbewerbsbehörde 
aber auch die Konsumenten und Konsu-
mentenschutzorganisationen und Me-
dien reagieren zahm. Während viele 
Maßnahmen des Weißbuchs zur For-
cierung von Beschäftigung durchge-
führt wurden, fand das Maßnahmen-
paket für mehr Wettbewerb praktisch 
keine Beachtung.

Folgende wettbewerbspolitische Maß-
nahmen könnten sowohl Beschäftigung 
schaffen wie auch die Inflation niedrig 
halten (Böheim, 2006): 

proaktive vorausschauende Wettbe-
werbspolitik (Beispiel Dänemark)
Wettbewerbsmonitoring, Konzent-
rations- und Gründungsstatistiken 
nach Sektoren
Teilnahme Österreichs am OECD 
Regulatory Review

–

–

–

Inflation vor und nach Bildung der WWU

Grafik 4afik 4af

in %

Quelle: Euroastat (AMECO),Quelle: Euroastat (AMECO),Quelle: WIFO-Berechnungen.
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Reduktion der Gründungskosten, 
breitere Felder in Gewerbe und 
Dienstleistungen
Beweislastumkehr bei Marktmacht-
missbrauch
Konkurrenz und Ausschreibungen 
von Leistungen im öffentlichen Sek-
tor

Diese Maßnahmen können die hei-
mische Komponente der Inflation re-
duzieren. Sie stimulieren Innovationen 
und bieten Einkommens- und Beschäf-
tigungschancen (Grafik 4).

5. Zusammenfassung

Die Wirtschafts- und Währungsunion 
ist ein weiterer Schritt in der euro-
päischen Integration. Politisch ist die 
 Europäische Union eine Erfolgs-
geschichte: Sie hat Frieden in Europa 
geschaffen und forciert Menschen-
rechte und wirtschaftliche Stabilität 
auch außerhalb der heutigen Grenzen 
 (Aiginger, 2006a). Sie hat einen geteil-
ten, segmentierten Kontinent für Ar-
beitnehmer, Unternehmer, Studenten, 
Künstler geöffnet. Der ökonomische 
Fortschritt war lange beeindruckend, 
fast der gesamte Produktivitätsvor-
sprung der USA wurde eingeholt. Die 
geringere Dynamik der letzten 10 bis 
15 Jahre und die gestiegene Arbeits-
losigkeit waren auf eine geringe Beach-
tung der Zukunftsagenda zurückzu-
führen (zu wenig Investitionen, For-
schung, Ausbildung, Infrastruktur, 
Jugend, Chancengleichheit), auf eine zu 
geringe Beachtung des Wachstums-
zieles in Geld-, Fiskal- und Infrastruk-
turpolitik, sowie auf geringe Flexibili-
tät am Arbeitsmarkt besonders in den 
drei großen Ländern Deutschland, 
Frankreich und Italien.

Der Effekt der Währungsunion al-
lein ist schwer zu isolieren. Jedenfalls 
ist die Inflation in Europa seit Beginn 
der Währungsunion auf 2,1 % gefallen, 
in den zehn Jahren davor war sie bei 

–

–

–

3,4 % gelegen und in den 25 Jahren da-
vor bei 4 %. Die Unterschiede in den 
Inflationsraten sind dramatisch gefallen 
(die „Standardabweichung“ von 3 auf 
0,8), zweistellige Inflationsraten in 
Spanien, Italien und Griechenland gibt 
es schon länger nicht. Die Finanzkrise, 
die vom Immobiliensektor in den USA 
plus unverantwortlicher Geschäft-
spraktiken im „besten Finanzsystem 
der Welt“ ausging, wurde von Europa 
bisher recht gut bewältigt. Der Euro 
trägt zwar die Hauptlast der Bewälti-
gung von weltweiten Ungleichgewich-
ten. Aber man kann sich kaum vorstel-
len, wie sich Währungen und Infla-
tionsraten in den europäischen Ländern 
entwickelt hätten, wenn jedes Land 
einzeln Geldpolitik und Währungskurs 
in der Finanzkrise adjustiert hätte. 

Die österreichische Wirtschaft wächst
seit fünf Jahren wieder stärker als die 
Westeuropäische, was angesichts der 
Position als eines der reichsten Länder 
der Welt und des schwachen Wachs-
tums in den drei wichtigsten westlichen 
Handelspartnern ein beachtliches Er-
gebnis ist. Österreich hat dabei von der 
Dynamik der östlichen Nachbarn profi-
tiert, ebenso wie von der Erholung der 
Innovationsausgaben und der Flexibili-
sierung des Arbeitsmarkts bei gleich-
zeitiger Absicherung durch Weiterbil-
dung, Mindestlöhne und Ausbildungs-
garantien.

Dennoch kommen auf die Wirt-
schaftspolitik große Herausforderun-
gen zu. Die weltweiten Veränderun-
gen der Rahmenbedingungen gehen 
weiter. Mit der Finanzkrise, den hohen 
Rohstoffpreisen und der neuen Situa-
tion am Nahrungsmittelsektor kom-
men  aktuelle Herausforderungen hinzu. 
Neue Technologien, Globalisierung, Erd-
erwärmung und Alterung erfordern 
ebenfalls langfristige Reaktionen in 
der Wirtschaftspolitik. Für Österreich 
ebenfalls langfristige Reaktionen in 
der Wirtschaftspolitik. Für Österreich 
ebenfalls langfristige Reaktionen in 

kommt noch hinzu, dass sich seine 
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 Position innerhalb der Länderhierar-
chie geändert hat: vom „Mitläufer“, der 
Technologie und Organisation impor-
tieren kann, zum „Mitgestalter“ des 
zentral- und osteuropäischen Raums: 
ein Land mit einer zentralen geogra-
fischen Position und hohen Einkommen 
muss Unternehmen, Forschungszentra-
len und neue Dienstleistungen gründen 
bzw. ausweiten. 

Das Weißbuch „Mehr Beschäfti-
gung durch Wachstum auf Basis von 
Innovation und Qualifikation“ zeigt elf 
Strategielinien, die laufend verfolgt 
werden müssen, um diesen Verände-
rungsprozess zu bewältigen. Nur wenn 
die österreichische Wirtschaft um 
2,5 % oder gegen 3 % wächst, sinkt 
heute die Arbeitslosigkeit und können 
Schulden abgebaut werden, kann mor-
gen die Systemumstellung von der Mitte 
zur Spitzenposition bewältigt werden 
und kann übermorgen die Alterung der 
Gesellschaft und die Integration der 
Migranten bewältigt werden. Die wie-
derkehrende Inflation ist zwar noch 
immer deutlich niedriger als vor dem 
EU-Beitritt, sollte aber durch ein Ele-
ment der Wirtschaftspolitik bekämpft 

werden, das in Österreich sowohl in 
der Wirkung zu mehr Innovationen als 
auch im Beitrag zur Preisstabilität im-
mer unterschätzt wird: die Wettbe-
werbspolitik.

Die Währungsunion hat − als wich-
tiger Schritt in einem jahrzehntelan-
gen, erfolgreichen Integrationsprojekt 
− Europa stabilisiert. Interne Wäh-
rungsschwankungen gehören der Ver-
gangenheit an, die Inflation ist niedrig 
und europaweit ähnlich, die Finanz-
krise konnte bisher in erheblichem Aus-
maß abgefedert werden. Doch die welt-
weiten Herausforderungen und auch 
die spezifische Veränderung der Posi-
tion Österreichs ist eine gewaltige Auf-
die spezifische Veränderung der Posi-
tion Österreichs ist eine gewaltige Auf-
die spezifische Veränderung der Posi-

gabe. Nicht weniger Wirtschaftspolitik 
ist nötig, sondern eine neue zukunfts-
gerichtete Politik. Sie muss individuelle 
Sicherheit etwa durch Ausbildung und 
gesamtwirtschaftliche Stabilität durch 
Währungsunion und Wachstumspoli-
tik bieten, damit die gewaltigen welt-
weiten Veränderungen als Chance ge-
sehen werden und nicht als Bedrohung. 
„Mikroökonomischer“ Wandel braucht 
„makroökonomische“ Stabilität.

Literaturverzeichnis
Aiginger, K. 2004. The Three Tier Strategy Followed by Successful European Countries in the 

1990s. In: International Review of Applied Economics.18(4). 399–422.
Aiginger, K. 2005. Towards a New European Model of the Reformed Welfare State: An 

 Alternative to the United States Model. In: Economic Survey of Europe 1. Vereinte Nationen, 
New York und Genf.

Aiginger, K. 2006a. Zehn Jahre EU-Mitgliedschaft: 1995 bis 2005. ÖGB Bundeskonvent. 
Aiginger, K. 2006b. The Ability to Adapt: Why It Differs between the Scandinavian and 

 Continental Models. In: Intereconomics, Review of European Economic Policy 41/1. Jänner/
Februar. 14–23.

Aiginger, K. und A. Guger. 2005a. The European Social Model: from an Alleged Barrier to a 
Competitive Advantage. In: Journal of Progressive Politics 4/3. Herbst. 40–47.

Aiginger, K. und A. Guger. 2005b. The European Socio-Economic Model, Differences to the 
USA and Changes Over Time. In: Giddens, A., P. Diamond und R. Liddle (Hrsg.). Global 
 Europe; Social Europe.



Karl Aiginger

36 . VOLKSWIRTSCHAFTLICHE TAGUNG 2008  183

Böheim, M. (Koord.), K. Friesenbichler und S. Sieber. 2006. Teilstudie 19: Wettbewerb 
und Regulierung. In: Aiginger, K., G. Tichy und E. Walterskirchen (Projektleitung und Koordi-
nation). WIFO-Weißbuch: Mehr Beschäftigung durch Wachstum auf Basis von Innovation und 
Qualifikation. Monographien. 17. November.

Boeri, T. 2002. Does Europe Need a Harmonized Social Policy? In: Wettbewerb der Regionen 
und Integration in der WWU. Tagungsband zur 30. Volkswirtschaftlichen Tagung der OeNB. 
13. und 14. Juni. Wien. 

Breuss, F. 2000. Die Wirtschafts- und Währungsunion und ihre Folgen. In: Breuss, F., G. Fink 
und S. Griller (Hrsg.). Vom Schuman-Plan zum Vertrag von Amsterdam. Wien: Springer-
 Verlag. (Breuss-WWU.PDF)

Breuss, F. 2002. Die wirtschaftspolitische Architektur der WWU. WIFO-Monatsberichte 
9/2002. 581–607. 

Breuss, F. 2007. Erweiterungs- und Nachbarschaftspolitik der EU. WIFO-Monatsberichte 
8/2007. 641–660.

Esping-Andersen, G. 1990. Three Worlds of Welfare Capitalism Polity. Cambridge. 
Esping-Andersen, G., D. Gallie, A. Hemerijck und J. Myles. 2002. Why We Need a 

New Welfare State. Oxford: Oxford University Press.
Europäische Union. 2005. Vertrag über eine Verfassung für Europa. Amt für Statistische 

 Veröffentlichungen der Europäischen Gemeinschaft. Luxemburg. 
EU-Kommissionsdokument. 2005. The European Social Model. Manuskript. 14. Juli 2005.
Europäische Union. 2007. Der Vertrag von Lissabon: Die konsolidierten EU-Verträge. 

 NOMOS Verlagsgesellschaft.
Fitoussi, J.-P., F. K. Kostoris Padoa Schioppa (Hrsg.). 2005. Report on the State of the 

 European Union 1. Palgrave Macmillan. Houndsmills.
Förster, M. und M. Mira d’Ercole. 2005. Income Distribution and Poverty in OECD 

 Countries in the Second Half of the 1990s. OECD Social, Employment and Migration 
Working Papers 22. Paris. OECD, DELSA/ELSA/WD/SEM(2005)1.

Guger, A. 2006. Die Effektivität wohlfahrtsstaatlicher Distributionspolitiken – Trends im 
 internationalen Vergleich. In: Held, M., G. Kubon-Gilke und R. Sturn (Hrsg.). Normative und 
institutionelle Grundfragen der Ökonomik. Jahrbuch 5. Soziale Sicherung in Markt gesell-
schaften. Marburg: Metropolis.

Leibfried, S. 2000. Towards a European Welfare State? In: Pierson, C. and, F. G.  Castels (Hrsg.). 
The Welfare State Reader. Polity Press. Cambridge UK. 190–206.

Pisani-Ferri, J. 2005. Only Teamwork Can Put the Eurozone on a Steady Course. In: Financial 
Times. August 31.

Sapir, A., P. Aghion, G. Bertola, M. Hellwig, J. Pisani-Ferry, D. Rosati, J. Vinals und 
H. Wallace. 2004. An Agenda for a Growing Europe: Sapir Report. Oxford: Oxford 
 University Press.

Sapir, A. 2007. Fragmented Power: Europe and the Global Economy. Bruegel.
Tichy, G. 2005. Die „Neue Unsicherheit“ als Ursache der europäischen Wachstumsschwäche. 

Perspektiven der Wirtschaftspolitik 6(3). 385–407. 
WIFO-Weißbuch. 2006. Mehr Beschäftigung durch Wachstum auf Basis von Innovation und 

Qualifikation, 2006.
  http://www.wifo.ac.at/wwa/servlet/wwa.upload.DownloadServlet/bdoc/

S_2006_WEISSBUCH_ZUSAMMENFASSUNG_27639$.PDF


