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Beim CEO PANEL
der Kanzlei Schind-
ler Attorneys sprach
eine hochkaréatige

Runde Uber die momentan

prekére wirtschaftliche Lage

und die bestmoglichen Auswege.

»Inflation ist grofstes Risiko™

rstmals seit zwei Jahren stieg im

April 2023 die Arbeitslosigkeit

in Osterreich wieder an. Das ist

keineswegs dramatisch, aber ein

Indiz: Die Konjunktur kiihlt -
wie vorhergesehen - rapide ab. Die Re-
kordergebnisse, die viele Unternehmen
gerade fir 2022 veroffentlichen, verstel-
len ein wenig den Blick darauf, dass die
Osterreichische Wirtschaftsleistung im
ersten Quartal 2023 bereits um 0,3 Pro-
zent geschrumpft ist.

Erstmals seit den 1970er-Jahren befin-
det sich das Land wieder in einer Phase
der Stagflation: hohe Inflation um die
zehn Prozent und gleichzeitig kein oder
kaum Wachstum - heuer um die 0,5 Pro-
zent. Wenn iiberhaupt. Bei beiden Fakto-
ren liegt Osterreich innerhalb des Euro-
raums ganz weit hinten.

Das zum vierten Mal von der Wirt-
schaftsanwaltskanzlei Schindler Attor-
neys Ende April organisierte CEO Panel,
bei dem der trend Medienpartner ist,
stand deswegen wie schon wegen Coron-
apandemie und Ukraine-Krieg ein weite-
res Mal unter dem Eindruck von Krise. Ob
und wie es gelingen kann, moglichst mit
neuem Schwung durch die Stagflation zu
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kommen, diskutierte ein mit fiinf heimi-
schen Unternehmenslenker:innen promi-
nent besetztes Podium.

KREDITKLEMME? Europa steckt in der
Zwickmiihle: Im Kampf gegen die Teue-
rungsrate hat die Europiische Zentral-
bank (EZB) kiirzlich nochmals den Leit-
zins erhoht, aber steigende Zinsen wiirgen
den Konjunkturmotor ab. Michael Holle-
rer, Generaldirektor der Raiffeisenlandes-
bank NO-Wien, sieht darum in der Geld-
politik ein grofies Risiko: ,Wie die EZB die
Zinswende orchestriert, wenn man das
iiberhaupt so nennen kann, ist nicht opti-
mal: zuerst lang nichts gemacht und dann
sehr harsche Zinserh6hungsschritte.“ Er
sorgt sich, dass weitere Schritte ,zu einer
Kreditklemme fiihren konnen, die kein
Wachstum mehr zuldsst. Das Kredit-
wachstum konnte massiv runtergehen,
was sich schon abzeichnet. Ich glaube,
dass wir uns auf diese Weise selbst in eine
Stagflation begeben. Und ich flirchte, wir
werden dabei das Ziel, ndmlich die hohe
Inflation zu bekdmpfen, trotzdem nicht so
schnell erreichen.”

VON ANDREAS LAMPL

Noch ein Problem spricht Héllerer an:
,Die Staaten - da muss man ganz ehrlich
sein — haben sich die letzten Jahre tiber die
EZB-Politik glinstig refinanziert, aber
nicht fur Strukturreformen, Fortschritt
und Innovation genutzt. Ich glaube, dass
die EZB da ziemlich mit dem Riicken zur
Wand steht.”

Besonders in der Immobilienbranche
sind die Auswirkungen der gestiegenen
Zinsen schon sehr konkret. Viele De-
veloper stoppen ihre Projekte. ,Wir haben
Ende letzten Jahres beschlossen, nichts
Neues zu starten, weil die Rahmenbedin-
gungen zu unsicher sind“, sagt Daniel
Riedl, CEO des deutschen Wohnbau-
konzerns Vonovia, in Osterreich mit der
Buwog vertreten. ,,Die Grundstiicke sind
teurer geworden, die Baukosten haben
angezogen, es gibt Lieferkettenthemen
und jetzt auch noch eine sinkende Kredit-
nachfrage. In dieser Situation kannst du
dich nicht einfach zuriicklehnen und sa-
gen, ich baue weiter und schaue, was
passiert.”

Institutionelle Immo-Investoren befin-
den sich mit Ausnahme weniger Deals in
einer Schockstarre. ,Aber vor allem sind
die privaten Investoren weggefallen®, er-
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BUSINESS TALK. Gastgeber Clemens Schindler
(Schindler Attorneys, rechts) und A. Lampl
(trend, links) luden zum CEO Panel. G. Apfalter
(Magna), D. Riedl (Vonovia), M. Héllerer (RLB
NO-Wien), S. Herlitschka (Infineon) und J. Jager
(Airport) diskutierten (in der Mitte v. L.).

Klart Riedl: ,,Das klassische Vorsorgewoh-
nungsprodukt fiir Rechtsanwilte, Zahn-
drzte usw. geht momentan nicht, weil die
Finanzierungskosten iiber der Gesamt-
kapitalrendite liegen.“

EINGRIFF IN MOBILITAT. Zusitzlich zur
Inflation bleibt die griine Transformation
der Wirtschaft eine Herkulesaufgabe, al-
len voran fur die Autoindustrie und deren
Zulieferer, eine der wichtigsten Branchen
fiir Osterreich und Europa. Bundeskanz-
ler Karl Nehammer macht sich schon fiir
E-Fuels stark, um bestehende Produktio-
nen zu stiitzen.

Giinther Apfalter, Boss von Magna
Europe, bleibt erst einmal gelassen: ,Uns
als Zulieferer ist es gleich, wie das Fahr-
zeug, das Menschen von A nach B bringt,
angetrieben wird. Ich hoffe nur, dass die
Politik nicht in die individuelle Mobilitat
eingreift. Da gibt es ja Tendenzen auf
EU-Ebene nach dem Motto: Du be-
kommst eine Kilometerbank, wenn du
mehr fahrst, zahlst du immense Steuern.
Das wire eine krasse Einschrinkung der
personlichen Freiheit.”

Esist allerdings schon so, dass Europi-
er ihre Wettbewerbsvorteile bei herkomm-
lichen Antrieben haben, die durch den
Vormarsch der E-Mobilitit verlorengehen
konnten, nicht zuletzt an chinesische Mar-
ken. Starkeren Druck raumt auch Apfalter
ein: Die europaische Produktion verrin-
gerte sich in den letzten Jahren von 21 auf
17,4 Millionen Fahrzeuge. Das liege auch
an der Generationsdynamik. Das Durch-
schnittsalter der Kaufer eines Premium-

»Miissen uns davon be-
freien, immer gleich nach
Regulierung und Férde-
rungen zu schreien.”

MICHAEL HOLLERER

Neuwagens sei auf 54 Jahre gestiegen. Das
erste Auto werde statistisch erst mit 27
Jahren angeschaftt.

Mehr noch geht es jedoch um Wettbe-
werbsfahigkeit. ,Tatsache ist leider, sagt
Apfalter, ,,dass die Chinesen bei E-Autos
die gleiche Qualitdt ungefdhr um 80 bis
40 Prozent giinstiger anbieten - was vor
allem an den billigeren Energiepreisen
iber die gesamte Wertschopfungskette
liegt. Und sie haben bei Wertigkeit und
Fahrdynamik aufgeholt.”

RUCKFALL-GEFAHR. Etwas anders sind
die Bedingungen in der Hightech-Indus-
trie. Obwohl sie in den USA zuletzt etwas
Federn lassen musste, ist sie eine Gewin-
nerin der Energiewende, wie Sabine Her-
litschka, Chefin von Infineon in Oster-
reich, betont: ,Wir sehen Einbriiche etwa
in manchen Bereichen der Mobiltelefone,
aber sehr grofles Wachstum im Feld er-
neuerbarer Energie. Unsere Energiespar-
chips fiir zahlreiche Anwendungen sind
ein massiver Treiber fiir Infineon.”

Die Frage, ob der Technologiestandort
Europa nicht gegeniiber Asien und den
USA schrittweise zuriickfallt, bejaht die
Managerin, schrinkt jedoch ein: ,Wir
konnen in der Mikroelektronik nicht alle
Produktionen, die nach Asien verlagert
worden sind, nach Europa zuriickholen.
Es wiirde zu lange dauern und wire zu
teuer. Dennoch konnen wir global
erfolgreich sein, weil wir selber Starken
haben: in der Sensorik zum Beispiel, in
der Leistungselektronik, in der Ver-
besserung der Energieeffizienz oder bei
Security im Cyberspace. Uberall da miis-
sen wir noch stirker werden und mehr
investieren.“

Neben 6konomischen Aspekten pla-
diert Herlitschka dafiir, ,sich nicht bei
allen Onlineformaten von US-Plattfor-
men und bei KI von China abhingig zu-

»Anreize fir die Schaffung
von Wohnungen zu
reduzieren, halte ich fiir
keine so gescheite Idee.”

DANIEL RIEDL

machen. Heutzutage ist ja Technologie
nicht mehr nur neutral - siehe das Social-
Credit-System in China als eine Bewer-
tung von Verhalten.“ Auf diese Weise sei
kiinstliche Intelligenz auch mit einem
Wertesystem verbunden.

Ein Sektor, der sich - trotz Kritik von
Seiten der Klimaschiitzer - momentan
ebenfalls im Aufwind befindet, ist die
Flugindustrie. Julian Jéger, Vorstand
Flughafen Wien, bestitigt: ,Wir sind nach
einigen sehr harten Jahren jetzt eine
Branche, der es im Verhiltnis gut geht. In
Wien liegen wir etwa elf bis 18 Prozent
unter dem sehr hohen Vor-Corona-Niveau
mit fast 32 Millionen Passagieren. Die
Erholung ging schneller, als wir geglaubt
haben.“ Vor allem private Urlaubsreisen
boomen, wovon Airlines und Airports
gleichermafien profitieren. Wermutstrop-
fen fur die Konsumenten: ,Die Ticketprei-
se sind im Durchschnitt sicher zwischen
20 und 40 Prozent hoher als vor der
Corona“, gibt Jager an.

Fiir die ndhere Zukunft bleibt sein
Ausblick ein sehr positiver. ,Aber ich rech-
ne schon damit, dass sich das Wachstum
dann wieder verlangsamt. Durchschnitt-
lich 5,7 Prozent Zuwachs, die der Flugha-
fen Wien den letzten 20 Jahren hatte,
werden wir in den nichsten 20 Jahren,
nicht sehen.“ Wobei Jiger nicht glaubt,
dass sich die Menschen aus Umwelt-
schutzgriinden beim Fliegen dramatisch
zuriickhalten und ihr Mobilitatsverhalten
nicht dndern werden. , Trotzdem gibt es
das starke Bewusstsein in unserer Indus-
trie, dass wir durch Verwendung soge-
nannter Sustainable Aviation Fuels
CO,-neutral werden miussen.”

PREISBREMSEN. Gesamtwirtschaftlich
bereitet dem Manager die Inflation die
grofiten Sorgen, ausgelost vor allem von
den Energiepreisen. Und er spart da auch
nicht mit Kritik an der Politik: , Ich kann
bis heute nicht verstehen, dass auf euro-
paischer Ebene nicht ins Merit-Order-
System und damit in die Energiepreisbil-
dung eingegriffen wurde. Auch beim
Wohnen hitte man eingreifen konnen.
Wir iiberlassen in Osterreich einerseits
die Preisentwicklung dem Markt, schiit-
ten auf der anderen Seite aber sehr viel
Geld aus, um die Folgen ertréglich zu ma-
chen. Beides treibt die Inflation. Wir sind
das Land mit der absolut héchsten Teue-
rungsquote in Westeuropa - und verlie-
ren dadurch Wettbewerbsfahigkeit.“

Ein Standpunkt, den etwa Giinther
Apfalter teilt. Er merkt an, dass hier- »
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»Werden auch mal ohne
Wachstum iiberleben. In
der Biologie ist ungebrems-
tes Wachstum Krebs.*

GUNTHER APFALTER

» zulande auch deswegen nichts gegen
die hohen Energiepreise unternommen
werde, ,weil natirlich die staatlichen Ei-
gentiimer der Energieversorger da ordent-
lich mitverdient haben®.

Mit einer Mietpreisbremse, wie sie von
diversen Gruppen ebenfalls gefordert
wird, hitte Vonovia-Vorstand Riedl natur-
gemifd wenig Freude: ,Wir sehen ein, dass
es in unserem Marktsegment Regulierung
gibt. Aber solche zusitzliche Regulierun-
gen hitten massive Riickginge der Inves-
titionen in Wohnimmobilien zur Folge.
Ich finde es keine geniale Idee, noch we-
niger Anreiz fur die Schaffung zusitzlicher
Wohnungen zu haben, die auch in Wien
und in Osterreich dringend gebraucht
werden. Wir kimpfen schon genug mit
den gestiegenen Kosten. Fiir einen De-
veloper ist Berechenbarkeit das Um und
Auf.“ Im Ubrigen wiirde die Durch-
schnittsmiete im Osterreichischen Bu-
wog-Portfolio derzeit lediglich 5,70 Euro
betragen, weil es sich zum guten Teil um
geforderten Wohnbau handelt.

Eine Aussicht auf wieder sinkende
Preise am Wohnungsmarkt besteht eher
nicht. Bei Mietobjekten sowieso nicht,
weil die Nachfrage stark gestiegen ist.
Aber auch kaum bei Eigentumswohnun-
gen, obwohl hohere Zinsen im Prinzip die
Bewertungen von Immobilien driicken. Ein
Grund laut Riedl: ,Wir sehen, dass nach-
haltig zu wenig Wohnungen produziert
werden. Die Baugenehmigungen sind
ruckldaufig. Spatestens 2024/2025 bekom-
men wir das auch hierzulande zu sptiren.”
Dazu komme, dass sich die Lohn-Preis-Spi-
rale auf die Baukosten auswirke. ,Und die
meisten Baustoffe haben etwas mit den
hohen Energiekosten zu tun.”

RUF NACH DEM STAAT. Was Konjunk-
turmafinahmen der Politik betrifft, for-
muliert Spitzenbanker Michael Hollerer
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»Ich kann nicht verstehen,
warum man nicht in die
Energiepreisbildung
eingegriffen hat.“

eine unter Wirtschaftslenkern verbreite-
te Meinung: ,Ich wiirde von staatlicher
Seite keine monetidren konjunkturbele-
benden Mafinahmen machen, sondern
wirklich einmal massiv deregulieren.”
Auch das Verteilen von Hilfsgeldern an
die Biirger sei keine Dauerlosung: ,Wir
missen uns endlich davon befreien, dass
wir immer gleich nach Regulierung und
nach Forderung schreien. Jeder ist auch
bis zu einem gewissen Grad fur sich
selbst verantwortlich.”

Gleichzeitig halten sich aber auch die
Unternehmen mit grofien Investitionen
wegen der allseits herrschenden Unsicher-
heit zuriick. Auch da ortet Hollerer u. a.
ein regulatorisches Problem: ,,Ob die soge-
nannten ESG-Kriterien, die wir in Europa
haben, in dieser Auspriagung notwendig
sind, wage ich zu bezweifeln. Sie schrinken
kreditgebende Banken oder institutionelle
Investoren ein.“ Projekte von Unterneh-
men, die europiische Kreditinstitute we-
gen dieser Kriterien nicht finanzieren
diirfen, wiirden dann eben chinesische
Banken machen. ,Ist das gescheit? Mehr
Vertrauen ins Unternehmertum wére ganz
wichtig” (Hollerer).

Magna-Boss Apfalter meint: ,Mobilitat
wird teurer werden. Das ist von der Politik
ja so gewlinscht. Vielleicht war sie friither
auch wirklich zu billig. Aber ein gewisses
Maf$ an Technologieoffenheit wére schon
notig. Mit dem Kompromiss in der EU
punkto E-Fuels erzeugen wir jetzt zumin-
dest gewisse Aktivitiat im Bereich alterna-
tiver Kraftstoffe, um Fahrzeuge mit Ver-
brenner weiter verwenden zu konnen.*

Und auch Infineon-Chefin Sabine Her-
litschka kritisiert, dass Europa zu sehr auf
Regulierung gedrillt ist: ,Wir reden iiber
den Green Deal inklusive Lieferkettenge-
setz, wo sich ein administratives Monster
abzeichnet. Die USA hingegen beschlie-
fen den Inflation Reduction Act, der sehr

" —

»Europa macht nur stren-
ge Gesetze, wihrend die
USA mit Incentives viel
wirkungsvoller sind.“

SABINE HERLITSCHKA

schnell viel mehr in Bewegung gebracht
hat, weil er mit Incentives — z. B. Steuer-
erleichterungen - von 370 Milliarden
Dollar agiert. Da geht’s um die Frage, wo
Unternehmen investieren, und um die
Gefahr einer Deindustrialisierung Euro-
pas.“

Herlitschka findet es bedauerlich, ,dass
Europa immer Vorreiter sein will mit
strengen Gesetzen, aber dann soll irgend-
wie alles von alleine passieren. Mir fehlt
das Element dazwischen. Nur mit der
Legistik werden wir es nicht schaffen. Die
Industrie konnte mit ihren Technologien
sehr viel beitragen.”

PERSONALMANGEL. Versohnlicher Aus-
blick der Infineon-Frontfrau: ,In schwie-
rigen Zeiten hat Osterreich oft gezeigt,
dass wir gemeinsam die Armel aufkrem-
peln kénnen.“ Auch Daniel Riedl ist opti-
mistisch, dass die gebeutelte Immobilien-
branche ,die Backen zusammenkneifen
und das Beste aus den gegebenen Bedin-
gungen machen wird®.

Fiir Raiffeisenbanker Hollerer ist Arbeit-
geberattraktivitit eines der spielentschei-
denden Themen in den nichsten Jahren: ,Es
muss uns gelingen, Leute anzusprechen,
die - das muss ich leider so sagen - auch
noch arbeiten wollen.” Airport-Vorstand
Julian Jager, der die Personalnot aus eigener
leidvoller Erfahrung kennt, pflichtet bei:
sArbeitskraftemangel hemmt nicht nur die
Flughifen sondern viele europiische Unter-
nehmen in ihrem Wachstum. Wir brauchen
nun schnell wirkungsvolle Strategien und
Gegenmafinahmen.”

Einen seltener vertretenen Standpunkt,
warum die aktuelle Stagflation keine
Katastrophe ist, formuliert Giinther
Apfalter: ,Wir werden auch mal ein oder
zwei Jahre ohne Wirtschaftswachstum
iiberleben. In der Biologie heifdt unge-
bremstes Wachstum Krebs.”
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