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Thema 1:
/eltenwende!?



Dauer von Konjunkturzyklen
USA seit 1890

,The Great Moderation® als wirtschaftshistorischer Ausreil3er
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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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Thema 2a: China - dkonomischer Ausblick



Erwerbspersonen
China

Verlust von 8 Millionen Erwerbspersonen seit 2019

1 500 000 000

1100 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.



China, Bankkredit in % der Industrieproduktion
Schuldentragfahigkeit vor dem Test

Verschuldungsdynamik
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Thema 2b: Lieferketten - strategische Abhangigkeit



Abhangigkeit von auslandischen Vorleistungen |
Wertschopfungsanteile bei dsterreichischen Exportgltern

Im &sterreichischen Export steckt wenig Russland und China ...
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AUT: Austria
DEU: Germany
ROW: Rest of the World

USA: United States [ 1,7% |
ITA: Italy  [NCS
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 |l
Wertschopfungsanteile bei dsterreichischen Exportgitern

... aber mit steigender Tendenz bei chinesischen Vorleistungen!

Wertschopfungsanteil
bei Osterreichischen Exporten

2,1%
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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 |l
Wertschopfungsanteile bei dsterreichischen Exportgitern

Bedeutungszuwachs indischer, koreanischer und tarkischer Inputs auf
bis dato niedrigem Niveau
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0,1% ‘\/\-/ IND: India
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Quelle: OECD - Trade in Value Added (TiVA), Economica, IV.
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Abhangigkeit von auslandischen Vorleistungen [V

Wertschopfungsanteile bei EU-Exportgitern

Der europaische Export enthalt um 47% mehr Russland und China

als der Osterreichische!
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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
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einen Anteil von 6,13%.

20%

25%

13



Abhangigkeit von auslandischen Vorleistungen V
Wertschopfungsanteile bei EU-Exportgitern

... aber mit steigender Tendenz bei chinesischen Vorleistungen!

Wertschopfungsanteil andere Lander
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Quelle: OECD - Trade in Value Added (TiVA), Economica, IV.
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Thema 3: Konjunkturausblick



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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Quelle: Europdische Kommission.



Konjunkturelle Stimmungslage in Deutschland

ifo-Index
Stimmungsaufhellung, aber keine Trendwende in der

deutschen Wirtschaft
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= Geschaftserwartungen

= Geschaftsklima



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

68 wachstumsstarke Volkswirtschaften

Quelle: IMF World Economic Outlook, Oktober 2022.
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Logistikkosten im Uberseehandel
Baltic Dry Index, in USD, 1985-2023

Innerhalb des langjahrigen Preisbandes

85 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Historischer Hochststand: 11.793 Punkte; Tiefststand: 290 Punkte.
Stand: 10. Janner 2023. Quelle: Tradingeconomics.com
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Global Supply Chain Pressure Index

(GSCPI)
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Ausgewiesen als gleitender Durchschnitt Giber 3 Monate.
Letzter Eintrag: 31. Dezember 2022. Quelle: Federal Reserve Bank of New York



Gutermenge auf unbewegten Schiffen

RUckstau bel schiffsgebundenen Ladungen baut sich ab
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Stand: 01. Dezember 2022. Quellen: FleetMon, Institut fir Weltwirtschaft Kiel



Konjunkturzyklen
Osterreich seit 1951

GewoOhnliche Rezession oder Grofl3krise?

12
11
10

Y]

R NWPR OGO N

Reale BIP-Veranderung in %

Grolkrise: Lehman-Insolvenz
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Quellen: F. Butschek, Statistik Austria, WIFO; Industriellenvereinigung.

Keine Grof3krise!
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,/Abfederung der Inflation®
Offentliche UnterstiitzungsmaRnahmen 2022/2023

,Koste es, was es wolle* (2020) m#p  Koste es, was es braucht* (2022)
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Quellen: Bruegel, OECD, OeNB, Sebastian Kurz, Magnus Brunner; Industriellenvereinigung 24
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