Die Osterreichische
Wirtschaft im Zwiespalt
zwischen finanzieller
Kernschmelze und
nachhaltiger Prosperitat

,Spot-on” der Austro-British Society
Haus der Industrie, 25. Oktober 2022

Die hier zur Verflgung gestellten Informationen wurden sorgfaltig generiert.
Fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wird keine Gewahr tbernommen.



Thema 1:
/eltenwende!?



Dauer von Konjunkturzyklen
USA seit 1890

,The Great Moderation® als wirtschaftshistorischer Ausreif3er
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Quelle: Industriellenvereinigung nach National Bureau of Economic Research.
NBER (2022): US Business Cycle Expansions and Contractions.



Okonomische Zeitenwende? |
Die jahrzehntelange Pra-COVID-Ara

Charakterisierendes

Gleichgewicht

Glitermarkt

,Gesattigte Markte”

=» Uberangebot von Waren
=» Ungenutzte Produktionskapazitdten
=» ,Commoditization”

Arbeitsmarkt

,Das Ende der Arbeit” (Faz, 2015)

=» Massenarbeitslosigkeit / ,Rennen gegen Maschinen”
=» Generation , No Future” (1980er ff.)
=>» Frithpensionierungen

Rohstoffmarkte

,Tauschwertverfall”

=>» Reale Preisriickgdnge
=» Terms-of-Trade-Verschlechterungen fir Rohstoffexporteure

Kapitalmarkte

yLiquiditatsfalle”

=> Negative Nominalzinsen auf beste Bonitdten

=>» Negative Realzinsen fir weite Teile des Anleihenspektrums
=» Ultraexpansive Geldpolitik

=» ,Zombie“-Unternehmen

Quelle: IV
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Okonomische Zeitenwende? |l

Die neue Post-COVID-Ara

Charakterisierendes

Gleichgewicht

Gltermarkt »,Produktionsengpasse”
=» Lieferkettenunterbrechungen
=» Knappheitspreise
Arbeitsmarkt »,Demografischer Umschwung”
=» Fachkrafteknappheit ...
=>» ... wird zu Arbeitskrafteknappheit
Rohstoffmarkte »Astronomische Preisanstiege”

=>» Astronomische Preisanstiege
=» Terms-of-Trade-Verbesserungen fiir Rohstoffexporteure

Kapitalmarkte

»Too early to judge”

=>» Positive Nominalzinsen

=>» Negative Realzinsen fir weite Teile des Anleihenspektrums
=» Das Ende der ultraexpansiven Geldpolitik ...

=» ... oder der zweite , Volcker-Schock”

Quelle: IV
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Okonomische Zeitenwende? ||
Die jahrzehntelange Pra-COVID-Ara

“Man kann die Pferde zur Trdnke flhren,

saufen mdussen sie selber.”
Karl Schiller, 1967/

“We cannot, by international action,
make the horses drink. (...). But we can

provide them with water.”

John Maynard Keynes
"The Means to Prosperity”, 1933

"A man may well bring a horse to the
water. But he cannot make him drink

without he will."
John Heywood, 1546

Quellen: W. Gurney Benham (2020): A Book of Quotations, beriihmte-zitate.de



Thema 2: Internationale Konjunktur



Konjunkturelle Stimmungslage in den USA

|ISM-Index Neuauftrage
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Konjunkturelle Stimmungslage in Europa
Economic Sentiment Indicator ESI

Implosion der konjunkturellen Dynamik
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Konjunkturelle Stimmungslage in Deutschland

ifo-Index

-

Deutsche Wirtschaft am Beginn einer Rezession
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Logistikkosten im Uberseehandel
Baltic Dry Index, in USD, 1985-2022

Innerhalb des langjahrigen Preisbandes
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Historischer Hochststand: 11.793 Punkte; Tiefststand: 290 Punkte.
Stand: 07. Oktober 2022. Quelle: Tradingeconomics.com
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(Ver)Spannung in den Lieferketten rasch abnehmend

Global Supply Chain Pressure Index

(GSCPI)
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Ausgewiesen als gleitender Durchschnitt Giber 3 Monate.
Letzter Eintrag: 25. September 2022. Quelle: Federal Reserve Bank of New York



ISENErZpreis

Indexiert, 03. Oktober 2016 = 100 / 15. Oktober 2010 = 100

Schnittholzpreis | E
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Tigerstaaten
Reales BIP-Wachstum von mindestens 4% im Jahr 2023

68 wachstumsstarke Volkswirtschaften

Quelle: IMF World Economic Outlook, Oktober 2022.
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Thema 3: China - okonomischer Ausblick



Erwerbspersonen
China

Verlust von 8 Millionen Erwerbspersonen seit 2019

1 500 000 000

1 100 000 000

1 400 000 000 1 000 000 000
1 300 000 000 900 000 000
1 200 000 000 800 000 000
1 100 000 000 700 000 000
1 000 000 000 600 000 000
900 000 000 Erwerbspersonen 500 000 000
800 000 000 Héchststand im Jahr 2019 400 000 000
mit 800,02 Mio. Personen!
700 000 000 Im Jahr 20271 Ruckgang auf 300 000 000
600 000 000 /92,08 Mio. Personen! 200 000 000
500 000 000 100 000 000

Quelle: Shanghai Academy of Social Sciences, IV.
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China, Bankkredit in % der Industrieproduktion
Schuldentragfahigkeit vor dem Test

Verschuldungsdynamik
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China, kommerzielle Immobilienentwickler, Flachen in Hektar
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Thema 4: Strategische Abhangigkeit: Vorprodukte



Osterreichische Exportdynamik

Kumulatives Exportwachstum je Destination

Die Erschlielsung der Fernmarkte

1996

Wachstum in %

<0

0-99
100-199
200-299
300-399
400-499
500-599
600-699
700-799
>800

Quelle: Economica.
Created with Datawrapper
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Abhangigkeit von auslandischen Vorleistungen |
Wertschopfungsanteile bei 6sterreichischen Exportgitern

Im &sterreichischen Export steckt wenig Russland und China ...

0% 2% 4% 6% 8% 10%

—

AUT: Austria
DEU: Germany
ROW: Rest of the World

USA: United States [ 1,7% |
ITA: Italy  [ICS
CHN: China (People's Republic of) 1;5% |
CHE: Switzerland
FRA: France =
RUS: Russian Federation [ 1,0% |
POL: Poland

KAZ: Kazakhstan
GBR: United Kingdom
NLD: Netherlands
CZE: Czech Republic
HUN: Hungary

Heimischer Wertschopfungsanteil bei
osterreichischen Exporten: 69 %

Anteil aus weiteren OECD-Staaten: 23,2%

ESP: Spain
SVK: Slovak Republic . .
JPN: Japan USA, China und Russland erreichen zusammen
BEL: Belgium einen Anteil von 4,17%.
SWE: Sweden

Quelle: OECD - Trade in Value Added (TiVA), Economica, IV.
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Abhangigkeit von auslandischen Vorleistungen Il
Wertschopfungsanteile bei 6sterreichischen Exportgitern

... aber mit steigender Tendenz bei chinesischen Vorleistungen!

Wertschopfungsanteil
bei Osterreichischen Exporten

2,1%
1,9%
1,7%
1,5%
1,3%
1,1%
0,8%
0,6%
0,4%
0,2%
0,0%

Quelle: OECD - Trade in Value Added (TiVA), Economica, IV.

e=m|JSA: United States
e==RUS: Russian Federation

e==CHN: China (People's
Republic of)
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Abhangigkeit von auslandischen Vorleistungen Il
Wertschopfungsanteile bei 6sterreichischen Exportgitern

Bedeutungszuwachs indischer, koreanischer und tarkischer Inputs auf
bis dato niedrigem Niveau

0,4%

0,3%

0,3%
/'\f e==TUR: Tlrkiye
0,2%
===T\VN: Chinese Taipei
0,2% emmKOR: Korea
0,1% ‘\/\-/ IND: India

Wertschopfungsanteil
bei Osterreichischen Exporten
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Quelle: OECD - Trade in Value Added (TiVA), Economica, IV.

23



Abhangigkeit von auslandischen Vorleistungen IV

Wertschopfungsanteile bei EU-Exportgitern

Der europaische Export enthalt um 47% mehr Russland und China

als der Osterreichische!

0%
A 22,8%

DEU: Germany

FRA: France
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NLD: Netherlands

IRL: Ireland
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SWE: Sweden

USA: United States
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ROW: Rest of the World
DNK: Denmark

GBR: United Kingdom
CHN: China (People's Republic of)
RUS: Russian Federation
FIN: Finland

CZE: Czech Republic
PRT: Portugal

GRC: Greece

ROU: Romania

HUN: Hungary

JPN: Japan

CHE: Switzerland

LUX: Luxembourg

NOR: Norway

SVK: Slovak Republic
BGR: Bulgaria

IND: India
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Quelle: OECD - Trade in Value Added (TiVA), Economica, IV.
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Eigener Wertschopfungsanteil an Exporten

aus EU27: 84,2 %

USA, China und Russland erreichen zusammen

15%

einen Anteil von 6,13%.
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Abhangigkeit von auslandischen Vorleistungen V
Wertschopfungsanteile bei EU-Exportgitern

... aber mit steigender Tendenz bei chinesischen Vorleistungen!

Wertschopfungsanteil andere Lander

3,5%

3,0%

2,5%

2,0%

1,5%

RUS: Russian

USA: United States

AUT: Austria
/

AUT: Austria

e=m(GBR: United Kingdom
e |JSA: United States
e (CHN: China (People's Republic of)

emmmR US: Russian Federation

CHN: China (People's
Republic of)

Federatio

Quelle: OECD - Trade in Value Added (TiVA), Economica, IV.

25



Thema 5: Strategische Abhangigkeit: Energie



Erdgaspreis

seit Janner 2022, EEX, in Euro/MWh, Dutch TTF Natural Gas Futures

Szenario: Medwedew-Tweet vom 22.02.2022 impliziert
Gaspreis von 185,70 Euro pro MWh
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Quellen: China Natural Gas Information Platform, EEX, Investing, Twitter, IV-Berechnungen.
Stand: 16. Oktober 2022.

25.08.2022

04.09.2022

14.09.2022
24.09.2022

04.10.2022

14.10.2022

Zum Vergleich:
US-Gaspreis 19 Euro pro MWh
CN-Gaspreis: 22 Euro pro MWh
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Energieeinsatz nach Wirtschaftszweigen
Energieeinsatz in % des Bruttoproduktionswertes

Energiekosten treffen Branchen/Unternehmen hochst unterschiedlich
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Quellen: Statistik Austria 2021 (LSE 2019), Industriellenvereinigung.
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Reale Energiepreise - Gas und Strom

Veranderung in % seit 2000

Standortnachteile flr Europa
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Quellen: IEA (letzter Eintrag: 3Q2021; Wert fir Japan: 2020), Industriellenvereinigung.
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Thema 6: Inflation



Inflation
Osterreich

Starkster Preisauftrieb seit /0 Jahren!

—

Schnellschatzung vom 30.09.:
10,5% im Sept. 22 ggli. Vorjahr
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Quellen: Statistik Austria, IV
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Regelgebundene Leitzinsfindung
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Inflation

Euroraum, EZB-Prognosen

Eklatante Unterschatzung der Preisauftriebsdynamik

plus Wendepunktillusion
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in der Ukraine
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Quellen: ECB Staff Forecast, Eurostat, IV
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Die dsterreichische
Wirtschaft im Zwiespalt
zwischen finanzieller
Kernschmelze und
nachhaltiger Prosperitat

univ.-Prof. br. Christian Helmenstein
christian.helmenstein@iv.at

,Spot-on" der Austro-British Society
Haus der Industrie, 25. Oktober 2022

Die hier zur Verflgung gestellten Informationen wurden sorgfaltig generiert.
Fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wird keine Gewahr tbernommen.
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