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Erholung der Liechtensteiner Wirtschaft setzt sich fort
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| NKOFL

Konjunkturforschungsstelle

10 Jahre Konjunkturforschung Liechtenstein \_/

Die Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein (KOFL) feiert heuer ihr zehnjahriges Bestehen. Wir
nehmen dies zum Anlass, um uns bei den Leserinnen und Lesern des KOFL-Konjunkturberichts
im In- und Ausland fur das langjahrige Interesse zu bedanken. Die vorliegende Jubildumsausgabe
macht sich wiederum zur Aufgabe, umfassend und direkt Gber die aktuelle Lage und die Aussichten
der Liechtensteiner Wirtschaft zu informieren. Hierzu werden die amtlichen Liechtensteiner Wirt-
schaftsstatistiken ausgewertet und in einer Gesamtanalyse dargestellt. Die KOFL-Schatzungen der
gesamtwirtschaftlichen Produktion sowie der Beschaftigung geben ein Bild zur Lage der Liechten-
steiner Wirtschaft in 2013 und bis zum aktuellen Rand. Die KOFL-Prognosen erlauben einen
Ausblick auf die Entwicklung der Produktion, der Beschaftigung, des Aussenhandels sowie des
monetdren Umfelds in 2014. Durch die Bereitstellung vorléufiger Daten fir 2013 und 2014 ergénzt
der KOFL-Konjunkturbericht die amtlichen Wirtschaftsstatistiken. In seinem zehnten Jahr gibt sich
der Konjunkturbericht ein leserfreundlicheres und kompakteres Erscheinungsbild. Die Seitenzahl
wurde reduziert und das Layout angepasst. Die Analyse des weltwirtschaftlichen Umfeldes ist nicht
mehr im Bericht enthalten, ein entsprechender Foliensatz kann jedoch direkt bei der KOFL bestellt
werden.
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KOFL Schétz-
ergebnisse 2013

KOFL Konjunktur-
prognose 2014

Konjunktur auf einen Blick

Lage der Liechtensteiner Wirtschaft

Die Liechtensteiner Wirtschaft trat in der zweiten Jahreshalfte 2013 in eine
deutliche Erholungsphase ein, die sich im 1. Quartal 2014 fortsetzt. Nach einer
Stagnation in 2012 konnte das Bruttoinlandprodukt (BIP) in 2013 wieder gut
zulegen. Einen kraftigen Wachstumsbeitrag leistet dabei der Wirtschaftsbereich
Finanzdienstleistungen. Der Beschéftigungsaufbau bleibt in Liechtenstein in
2013 positiv, schwacht sich jedoch gegenlber dem Vorjahr leicht ab, was
moglicherweise auf eine gewisse Ubertreibung in 2012 zuriickzufithren ist. Die
Exportumsétze zeigen in 2013 — bedingt durch den Anstieg der Frankenpreise
fur ausgefuhrte Waren — wieder eine leichte Dynamik. Dies sollte die Gewinn-
situation der Unternehmen in der Industrie aufhellen.

Die KOFL Schatzung fir das Jahr 2013 ergibt eine Zunahme des nominalen
BIP um 2,0 %. Dem Betrage nach Klettert die gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion auf einen Wert von CHF 5259 Mio. Preisbereinigt ergibt sich in
Liechtenstein ein BIP-Zuwachs von 2,1 %. Die KOFL geht davon aus, dass die
vollzeitaquivalente Beschaftigung (VZA) Ende 2013 um 1,0 % iiber dem Vor-
jahresstand liegt und eine Zahl von 31'303 VZA erreicht. Fir die Ge-
samtbeschéftigung gemass Stellenkonzept ergibt sich ein Zuwachs von 1,3 %.
Am Standort Liechtenstein sind damit 36'284 Personen voll- oder teil-
zeitbeschaftigt. (Das Amt flr Statistik geht von einem Anstieg um 1,4 % aus.)

Aussichten der Liechtensteiner Wirtschaft fiir 2014

Die Erholung der Liechtensteiner Wirtschaft setzt sich im laufenden Jahr leicht
beschleunigt fort. Im langerfristigen Vergleich wéchst die gesamtwirtschaftliche
Produktion in 2014 mit einer Uberdurchschnittlichen Rate. Alle vier Liech-
tensteiner Wirtschaftsbereiche treiben den Produktionsanstieg, wobei wie im
Vorjahr die Finanzdienstleister den grossten Beitrag leisten. Der Beschafti-
gungsaufbau setzt sich auch im dritten Jahr in Folge fort, fir Liechtensteiner
Verhaltnisse jedoch eher moderat. Ein spirbarer Konjunkturanschub kommt
vom Aussenhandel. Was die Ausfuhr an Waren an das nichtschweizerische
Ausland anbelangt, scheint die Schwachephase der Jahre 2012 und 2013
Uberwunden zu sein. Die Exportumsatze nehmen in 2014 wieder deutlich zu.

In nominaler Rechnung waéchst das Liechtensteiner BIP in 2014 gegeniber
dem Vorjahr um 2,6 % und erreicht einen Wert von CHF 5'394 Mio. Preis-
bereinigt ergibt sich ein BIP-Zuwachs um 2,2 %. Der Anstieg der vollzeit-
aquivalenten Beschaftigung (VZA) betragt gemass KOFL Prognose im
laufenden Jahr 1,5 %. Es werden in Liechtenstein zusétzlich 470 vollzeitaqui-
valente Stellen geschaffen, so dass der Stand der VZA Ende 2014 31773
betragen wird. Die nominalen Direktexporte (Total 1) steigen im laufenden
Jahr um 5,6 % auf CHF 3'502 Mio. an. In realer Rechnung, d.h. mengenmassig
legen die Direktexporte um 4,8 % zu.
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Prognosetbersicht Liechtenstein
Bruttoinlandprodukt, Aussenhandel, Beschéftigung und Arbeitsmarkt,
Monetarer Bereich und Konsumentenpreise
Stand: 18. Mai 2014

Historie Prognose
201 2012 2013 2014
A. Bruttoinlandprodukt "
Nominal 5155 27 | 5455 007 | 5289 20 | 5394 26
Real 475 34| 470 04 | 4868 24 | 4973 22
B. Aussenhandel !
Direktexporte, Total 1
- Nominal JB 03| 3/ 05| 36 06| 3802 56
- Real M7 | ¥u2 09 | W02 | 49T 48
Direktexporte, Total 2
- Nominal 3329 01 %8 12| 32 02| ¥560 56
Direktimporte, Total 2
- Nominal 1985 44 | 1852 57 | 1884 17
- Real 1943 62 | 1837 54 | 1878 22
C. Beschaftigung und Arbeitsmarkt
Beschaftigung, Stellenkonzept ® 30263 27 | 39829 16 | 36'284 13 [ 36628 15
Vollzeitaquivalente Beschaftigung 30091 23| 30985 13 | M3 10| MU 15
Arbetslosenquote, in % © 25 23 25
D. Monetirer Bereich und Konsumentenpreise
Kurzfristzinsen, 3 Monate, in % © 01 00 00 0.1
Langfristzinsen, 10 Jahre, in % © 07 06 13 09
Realer Aussenwert des CHF, exportgewichtet 40 Lander 10.1 34 16 03
Landesindex der Konsumentenpreise (LIK) 03 07 {2 0.2
KOFL Schatzung (]  KOFLPrognose [
*) Das Amt fiir Statistik legte am 3. Mérz 2014 eine Schatzung des nominalen BIP vor. Hiernach verringert sich das nominale BIP in 2012 um 0,2%.
Von der KOFL berechnete Gréssen: Schriftbild fett
Exogene Grdssen aus anderen Datenquellen: Schriftbild Standard
A Nominales BIP: Amt fur Statistik (VGR FL), B. Nominaler Aussenhandel: Eidgendsssische Zollverwaltung,
C. Beschaftigung und Arbeitsmarkt: Amt fur Statistik, D. Monetarer Bereich und Konsumentenpreise: SNB, BFS Schweiz
(1) inMio. Schweizer Franken und Veranderungen gegeniber dem Vorjahr in Prozent
(2) inPersonen bzw. Vollzeitaquivalenten und Veranderungen gegendber dem Vorjahr in Prozent, per 31.12.
(3) Inlanderkonzept, Niveau, per 31.12.
(4) Veranderungen gegendber dem Vorjahr in Prozent
(5) Jahresendwerte
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Stagnation des
nominalen BIP
in 2012

A Lage der Liechtensteiner Wirtschaft

Die Liechtensteiner Wirtschaft trat in der zweiten Jahreshélfte 2013 in eine Er-
holungsphase ein, die sich im 1. Quartal 2014 fortsetzt. Nach einer Stagnation
in 2012 konnte das Bruttoinlandprodukt (BIP) in 2013 wieder gut zulegen.
Einen kraftigen Wachstumsbeitrag leistet der Wirtschaftsbereich Finanzdienst-
leistungen. Der Beschéaftigungsaufbau bleibt in 2013 positiv, schwécht sich je-
doch gegeniiber dem Vorjahr leicht ab. Dies konnte auf eine gewisse Uber-
treibung in 2012 zurtckzufiihren sein. Die Exportumsdtze zeigen in 2013
wieder eine leichte Dynamik, was insbesondere durch den Anstieg der Franken-
preise fir ausgefiihrte Waren bedingt ist. Dies sollte die Gewinnsituation der
Unternehmen in Industrie und Gewerbe aufhellen.

A.l. Produktion

Ergebnisse der Produktionsschatzung 2012

Die KOFL erstellt Schatzungen der gesamtwirtschaftlichen Produktion (BIP)
und Wertschopfung in Liechtenstein fur die Jahre 2012 und 2013. Die KOFL
Schétzergebnisse weisen aus, dass die nominale gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion in 2012 stagnierte, nach einem Rickgang von 2,7 % in 2011. Das
nominale BIP verharrt damit auf einem Niveau von CHF 5155 Mio. Die KOFL
liegt mit ihrem Ergebnis leicht tGber der amtlichen Schétzung fur das nominale
BIP von -0,2 %, die am 3. Marz 2014 vom Amt flr Statistik publiziert wurde.

Abbildung A1-1

Produktion: BIP und Bruttowertschopfung nach Wirtschaftsbereiche

5'600
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Quelle: AS: VGR FL, KOFL Schéatzungen: BIP fiir 2012 und 2013, Bruttowertschdpfung nach Wirtschaftsbereiche fiir die Jahre
2012 und 2013 (Ausweis der VGR FL jeweils bis 2011).
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Positiver Wachs-
tumsbeitrag der
Finanzdienstleis-
tungen in 2012

Anstieg des
nominalen BIP um
2,0 % in 2013

Wachstumsbeitréage
nach Wirtschafts-
bereiche in 2013

Anstieg der no-
minalen Direktex-
porte (Total 1) in
2013um 0,6 % ...

In realer Rechnung ergibt sich ein leichter Riuckgang der Produktion um
0,1 %. In 2011 hatte sich das reale BIP um 3,1 % reduziert. Der Ermittlung der
realen Werte ist die Veradnderungsrate des BIP-Deflators der Schweiz in H6he
von 0,1 % zugrunde gelegt (vgl. zur Vorgehensweise Anhang 2 und Anhang 3).
In Abbildung Al1-1 (Teil a) ist die Stagnation des nominalen BIP in 2012 durch
den rot eingezeichneten, horizontal verlaufenden Pfeil dargestellt.

Das gesamtwirtschaftliche Produktionswachstum ergibt sich aus den Wachs-
tumsbeitrdgen der einzelnen Wirtschaftsbereiche. Die KOFL fihrt Wert-
schopfungsschéatzungen fir alle vier Liechtensteiner Wirtschaftsbereiche durch.
Im Einzelnen ergeben sich folgende Schatzresultate: Der WB 3 Finanzdienst-
leistungen liefert mit 0,3 Prozentpunkten einen positiven Wachstumsbeitrag zur
gesamtwirtschaftlichen Bruttowertschopfung in 2012. Die Wachstumsbeitrage
der Wirtschaftsbereiche WB 1 und WB 2 gehen in 2012 um jeweils 0,1 Prozent-
punkte zuriick. In Abbildung Al-1 (Teil b) ist der Verlauf der Bruttowert-
schopfung nach Wirtschaftsbereichen illustriert.

Ergebnisse der Produktionsschatzung 2013

Die KOFL Schétzung zeigt fur das Jahr 2013 eine Zunahme des nominalen
Bruttoinlandprodukts um 2,0 %. Dem Betrage nach klettert das BIP von CHF
5155 Mio. in 2012 auf CHF 5259 Mio. in 2013. In Abbildung Al-1 (Teil a) ist
dieser Anstieg des nominalen BIP durch den rot eingezeichneten, aufwaérts-
gerichteten Pfeil gekennzeichnet. In realer Rechnung ergibt sich eine leicht
hohere BIP-Verédnderung um 2,1 %. Dies ist auf die negative Veranderung des
BIP-Deflators zuruckzufihren.

Die Zunahme der gesamtwirtschaftlichen Produktion in 2013 kommt insbe-
sondere aus dem Wirtschaftsbereich 3 Finanzdienstleistungen (WB 3). Der
Wachstumsbeitrag des WB 3 zum nominalen BIP wird mit 1,3 Prozentpunkten
veranschlagt. Die Gewinnsituation der drei grossen Banken (LGT, LLB und VP
Bank) hat sich im Gesamtergebnis 2013 in Bezug auf den Heimatmarkt Liech-
tenstein (im Gegensatz zum Gruppenergebnis) im Vorjahresvergleich merklich
verbessert. Die vom Amt fur Statistik gemeldeten Umsétze der Firmen im WB 3
sind im Gesamtjahr 2013 um gut 13 % gestiegen. Die Wirtschaftsbereiche WB
1 Industrie und warenproduzierendes Gewerbe und WB 2 Allgemeine Dienst-
leistungen liefern ebenfalls positive Wachstumsbeitrdge in Hohe von 0,3 und
0,5 Prozentpunkte (vgl. Abb. Al-1, Teil b).

A.2.  Aussenhandel

Direktexporte

Die nominalen Direktexporte (Total 2) Liechtensteins erreichten im Jahr 2013
einen Wert von CHF 3'362 Mio. Dies entspricht einem leichten Rickgang
gegentiber dem Vorjahr um 0,2 % (vgl. Abb. A2-1, Teil a), der vollstandig auf
die Entwicklung in den Ausfuhren von Wertsachen, d.h. die Warengruppen ,,13
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Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine* sowie ,,14 Kunstgegenstande und Anti-
quitaten“ zuriickzufiihren ist’. Bleiben beide nicht-konjunkturrelevante Waren-
gruppen unberiicksichtigt, so verzeichneten die nominalen Direktexporte
(Total 1) in 2013 einen Anstieg um 0,6 % auf CHF 3'316 Mio.

Abbildung A2-1

Aussenhandel I: FL Direktexporte und Wirtschaftswachstum in der EU-28

(a) Direktexporte (b) Direktexporte Total 1 und BIP EU-28
Total 2 und Total 1, Nominal, Index 2000=100 Verénderungen gegeniber Vorjahr in Prozent
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Quelle: Eidgendssische Zollverwaltung (EZV), Eurostat, eigene Berechnungen.

... zeigt sich priméar
im Warenhandel mit
Schwellenlandern.

Ansteigende Fran-
kenpreise fUr ex-
portierte Waren
in 2013

Die Dynamik der Direktexporte erweist sich in den verschiedenen Absatz-
regionen der Liechtensteiner Exporteure unterschiedlich. Insbesondere die Han-
delsumsatze mit Russland (+14 %), China (+10 %), Singapur (+45 %) und
Mexiko (+20 %) nahmen in 2013 deutlich zu. Positiv entwickelte sich auch die
Warenausfuhr nach Osterreich (+0,7 %), Frankreich (+3 %) und in das Ver-
einigte Koénigreich (+2,4 %). Gleichzeitig nahm der Warenexport in die tra-
ditionell wichtigen Abnehmerregionen Deutschland und USA um 0,5 % bzw.
5% ab. Die Exportdynamik wird neben der Einkommensentwicklung in den
jeweiligen Abnehmerldndern massgeblich vom Aussenwert des Schweizer
Frankens bestimmt. Dieser ist seit Dezember 2012 leicht um 1,3 % angestiegen
(vgl. Abschnitt A.5 und Abb. A5-1, Teil b).

In realer Rechnung ergibt sich eine Verringerung der Direktexporte (Total 1)
um 0,2 % (vgl. Abb. A2-1, Teil b). Dies zeigt an, dass in 2013 die Export-
gutervolumina in Bezug auf die Direktexporte (Total 1) leicht zurlickgegangen
sind. Mengenmassig wurden weniger Waren ins nichtschweizerische Ausland
geliefert als in 2012. Fir die ausgefuhrten Waren erzielten die Liechtensteiner
Exporteure in 2013 jedoch héhere Frankenpreise als im Vorjahr. Der Deflator

! Der Aussenhandel wird von der Eidgendssischen Zollverwaltung in Bern in zwei Ab-

grenzungen publiziert: Total 2 und Total 1. Total 2 ist die Gesamtgrosse, die Abgrenzung
Total 1 klammert die nicht-konjunkturrelevanten Warengruppen ,,13 Edelmetalle, Edel- und
Schmucksteine* sowie ,,14 Kunstgegenstéande und Antiquitaten aus.
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fir Guterexporte (Total 1) betrug 0,8 %. In 2012 zeigte sich ein Preisriickgang
um 0,5 %.

In der Betrachtung der Direktexporte (Total 1) auf Basis von Quartalsdaten
wird ersichtlich, dass diese seit dem 4. Quartal 2013 merklich anziehen. Im
Vorjahresvergleich konnten die Direktexporte um 4,2 % (nominal) bzw. 4,6 %
(real) zulegen. Diese Entwicklung setzte sich im 1. Quartal 2014 verstarkt fort
(vgl. Abb. A2-2, Teil a). Die Liechtensteiner Exporteure konnten ihre Waren-
ausfuhren in nominaler Rechnung gegeniiber dem 1. Quartal 2013 um 7,5 %
steigern, preisbereinigt lag der Anstieg sogar bei 10,3 %. Dem Niveau nach
wurden im 4. Quartal 2013 Direktexporte (Total 1) im Wert von CHF 888 Mio.
ausgefuhrt, im 1. Quartal 2014 betrug der Warenhandel in das nicht-
schweizerische Ausland CHF 840 Mio. (vgl. Abbildung A2-2, Teil a).

Abbildung A2-2

Aussenhandel I1: FL Aussenhandel Waren
Total 1, in Mio. Schweizer Franken, nominal und real, Quartalswerte

(a) Direktexporte (b) Direktimporte
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Quelle: EZV, Staatssekretariat fiir Wirtschaft (SECO), eigene Berechnungen.

Rohstoffe und Halb-
fabrikate lassen
Vorkrisenniveau
hinter sich

Zwar erreichen die Direktexporte ihr Vorkrisenniveau nicht (vgl. Abbildung
A2-2, Teil a); in der Gliederung nach Warenarten bzw. Verwendungszweck
zeigt sich jedoch ein differenziertes Bild. Der Handel mit Rohstoffen und
Halbfabrikaten konnte in den letzten Jahren deutlich zulegen und holte bereits
im 1. Quartal 2012 das Vorkrisenniveau vom 1. Quartal 2008 ein (vgl. Abb. A2-
3, Teil b). In Bezug auf die Warenarten spiegelt sich eine vergleichbare Dy-
namik in der Warengruppe Fahrzeuge (vgl. Abb. A2-3, Teil a) wider. Bei den
Industriegttern vollzieht sich seit dem Jahr 2009, in dem sich die Direktexporte
schlagartig halbiert hatten, eine stetige Seitwartsbewegung (vgl. Abb. A2-3, Teil
b). Der Konsumguterexport befindet sich auf einem leichten Abwartstrend. Er
hatte sich vom Exporteinbruch des Jahres 2009 weniger betroffen gezeigt als
andere Bereiche.
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Abbildung A2-3

Aussenhandel I111: FL Direktexporte
Total 2, nominal, Quartalswerte, Index 2008 Q1=100

(a) nach Warenarten® (b) nach Verwendungszweck®
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8. Metalle (23,8%)
—— 9. Maschinen, Apparate, Elektronik (23,5%) — 1. Rohstoffe und Halbfabrikate (38,8%)
— 10. Fahrzeuge (14,2%) 3. Investitionsguter (37,4%)

11. Prazisionsinstr., Uhren und Bijouterie (10,6%) 4. Konsumglter (21,5%)

1 Die Prozentsatze in Klammern entsprechen dem Anteil an Direktexporten bzw. -importen insgesamt (Total 2, Jahr 2013).
Quelle: EZV, eigene Berechnungen.

Abbildung A2-4

Aussenhandel 1V: Direktimporte und BIP
Nominale Direktimporte nach Verwendungszweck (LHS), Nominales BIP (RHS),
Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent
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Quelle: EZV, AS: VGR FL, eigene Berechnungen.

Direktimporte

Anstieg der Investi-  Dje Wareneinfuhren, d.h. die nominalen Direktimporte (Total 2), nahmen um
Jopegitenimporte 1,7 9% auf CHF 1'884 Mio. zu. In der Abgrenzung Total 1 (d.h. ohne die
Warenarten Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine sowie Kunstgegenstande

und Antiquitaten) betrug der Anstieg 3,5 % gegenlber dem Vorjahr. In kon-
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Postive Wachs-

tumsbeitrége zur
Beschéftigung in
WB 1 und WB 2

junktureller Hinsicht ist insbesondere der Anstieg der Investitionsgiterimporte
in 2013 um 6,4 % positiv zu werten. Die Investitionsguterimporte machen rund
44 % der gesamten Direktimporte Liechtensteins aus. Sie hatten sich zwischen
2008 und 2012 ricklaufig entwickelt (vgl. Abb. A2-4). Die importierten Roh-
stoffe und Halbfabrikate (rund 35 % der gesamten Direktimporte) nahmen in
2013 leicht um 2,6 % zu. Die Anstiege der Investitionsguterimporte sowie der
importierten Rohstoffe und Halbfabrikate konnten sich im laufenden Jahr posi-
tiv auf die gesamtwirtschaftliche Produktionstétigkeit im Flrstentum auswirken.

A.3. Beschaftigung

Wachstumsbeitrage zur Beschaftigung 2012

Im Jahr 2012 stieg in Liechtenstein die Gesamtbeschaftigung gemadss Inland-
prinzip auf 35'829 Personen an. Ende 2012 lag die Gesamtbeschéaftigung um
1,6 % Uber dem Vorjahresstand (vgl. Abb. A3-1, Teil a). Die vollzeitaquivalente
Beschaftigung (Teilzeitbeschaftigte umgerechnet in Vollzeitstellen, VZA) nahm
in 2012 um 1,3% zu. Zum gesamtwirtschaftlichen Beschaftigungszuwachs
trugen die Wirtschaftsbereiche WB 1 Industrie- und warenproduzierendes Ge-
werbe und WB 2 Allgemeine Dienstleistungen mit jeweils 0,7 Prozentpunkte
bei. Ein negativer Wachstumsbeitrag in Hohe von 0,1 Prozentpunkte wurde
durch den WB 3 Finanzdienstleistungen realisiert (vgl. Abb. B3-1, Teil b).

Abbildung A3-1

Beschaftigung I: Entwicklung der Erwerbstéatigkeit, per 31.12.

35 T
30 +
i
20
15 +

1.0 +

In der Beschaftigungsstatistik 2010 wurde die Definition der Beschéaftigten angepasst. Neu gelten Personen als Beschéftigte, die
eine Stunde oder mehr pro Woche arbeiteten. In der friiheren Abgrenzung bis 2009 galten Personen als Beschaftigte, die mehr als
sechs Stunden pro Woche arbeiten. Eine Arbeitszeit von einer Stunde pro Woche entspricht einem Beschéaftigungsgrad von 2 %
und eine Arbeitszeit von sechs Stunden pro Woche entspricht einem Beschéftigungsgrad von 15 % (vgl. AS, Beschaftigungs-
statistik 2010, S. 7). Die kommentierten und dargestellten VVerénderungsraten in 2010 basieren auf Beschéftigungsdaten fiir das
Jahr 2009 nach neuer Definition.

Quelle:

2008

(a) Inlandprinzip Erwerbstatigkeit
Verénderungen gegeniber Vorjahr in Prozent in Prozentpunkten

2009

(b) Wachstumsbeitrage Beschaftigung (VZA)

2008
2009
2010
2011
2012
2013

WB 4: Landwirtschaft und Haushalte
mm WB 3: Finanzdienstleistungen
WB 2: Allgemeine Dienstleistungen

2010
2011
2012
2013

m Vollzeitaquivalente Beschaftigung (VZA)
® Beschaftigung (Stellenkonzept)

mm WB 1: Industrie und warenproduzierendes Gewerbe
—— Gesamte Volkswirtschaft

AS: Beschaftigungsstatistik, eigene Berechnungen, KOFL Schétzung fiir 2013.
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In WB 3 wurden
zwischen 2008 und
2012 263 VZA
abgebaut

Seit 2009 tragt der Wirtschaftsbereich WB 3 Finanzdienstleistungen leicht ne-
gativ zum Beschéaftigungswachstum in Liechtenstein bei. Die Wachstums-
beitrage lagen jeweils bei -0,1 Prozentpunkte. Gut 80 % der Beschaftigten in
WB 3 sind in den beiden Noga-Abteilungen Finanzdienstleistungen (Noga 64)
und Steuerberatung, Wirtschaftsprifung, Buchfiihrung (Noga 692) tatig. Der
Beschiftigungsstand in den Finanzdienstleistungen betrug 2008 2301 VZA und
nimmt in 2012 einen Wert von 2'150 VZA an. Die Steuerberatung, Wirtschafts-
prifung, Buchfiinrung beschéftigten 2008 2'045 VZA und reduzierten bis Ende
2012 diese Zahl auf 1'933 VZA. Kumuliert wurden von 2008 bis 2012 151
(Noga 64) bzw. 112 (Noga 692) VZA abgebaut. Abb. A3-2 illustriert die Be-
schaftigungsentwicklung in diesen Segmenten.

Abbildung A3-2

Beschaftigung I1: Beschaftigung im Wirtschaftsbereich WB3 (Finanzdienstleistungen)
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—— 64 Finanzdienstleistungen (42,4%)
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Der Wirtschaftsbereich WB3 Finanzdienstleistungen umfasst alle Unternehmen, die im Noga-Abschnitt K (Finanz- und Ver-
sicherungsdienstleistungen) bzw. in den Abteilungen 64 - 66 und im Unterabschnitt MAA (Rechts-, Steuerberatung, Priifung)
bzw. in der Abteilung 69 tatig sind. In den Klammern sind die jeweiligen Anteile an der Beschaftigung im gesamten
Wirtschaftsbereich WB 3 im Jahr 2012 angegeben. Bis 2007: Arbeitsverhaltnisse mit einem Beschéaftigungsgrad von 15 % und
mehr, ab 2008: Arbeitsverhaltnisse mit einen Beschaftigungsgrad von 2 % und mehr.

Quelle:  AS: Beschaftigungsstatistik, Bankenstatistik, eigene Berechnungen.

Vollzeitaquivalente
Beschaftigung Ende
2013: 1,0 % uber
dem Vorjahresstand

KOFL Schatzung Beschaftigung 2013

Die KOFL geht davon aus, dass die vollzeitdquivalente Beschaftigung Ende
2013 um 1,0 % Uber dem Vorjahresstand liegt. Ende 2013 werden in Liech-
tenstein 31'303 VZA gezahlt. Fur die Gesamtbeschaftigung gemass Stellen-
konzept ergibt sich ein Zuwachs von 1,3 %. Am Standort Liechtenstein sind
damit 36'284 Personen voll- oder teilzeitbeschéftigt.

Auf der Basis saisonbereinigter Beschaftigungsdaten (KOFL Berechnungen)
ergibt sich der in Abbildung A3-3 (Teil a) dargestellte Verlauf der Quartals-
zuwachsraten. Die vollzeitdquivalente Beschaftigung legte im 2. Quartal 2013
gegenliber dem Vorquartal zu. Dies deckt sich mit den Einschédtzungen des
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Provisorische
Zahlen der amt-
lichen Statistik

Konjunkturtests fur die Industrie bzgl. des Personalbestandes, die sich bis zum
Sommer 2013 verbesserten (vgl. Abb. A3-3, Teil b). Im dritten Quartal stieg die
Beschaftigung in Liechtenstein gegenuber dem Vorquartal nicht weiter an (vgl.
Abb. A3-3, Teil a). In der Schweiz zeigte sich demgegenuber auch in der zwei-
ten Jahreshalfte 2013 ein robuster Zuwachs der Beschaftigung.

Die Monatsdaten des Amtes fur Statistik gehen saisonbereinigt und quartalisiert
in die KOFL Analyse ein. Im November 2013 lag die Zahl der beschaftigten
Einwohner zuziiglich der Zupendler um 0,7 % Uber Vorjahresstand. Wahrend
die Zahl der Zupendler um 1,9 % zunahm, verringerte sich die Zahl der in
Liechtenstein beschéftigten Einwohner gegeniiber November 2012 um 0,7 %.
Die vollzeitaquivalente Beschéaftigung insgesamt liegt im November 2013 um
0,1 % Uber dem Niveau des Vorjahres. Das Amt fur Statistik hat Ende Marz
2014 als vorlaufiges Ergebnis fiir 2013 einen Anstieg der Gesamtbeschéaftigung
(Personenkonzept) um 1,4 % publiziert.

Abbildung A3-3
Beschaftigung I1: Erwerbstatigkeit und Konjunkturtest

(a) Entwicklung der Erwerbstéatigkeit: (b) Konjunkturtest FL:
FL und CH im Vergleich Personalbestand
Verénderungen gegeniber Vorquartal in Prozent Saldo
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Quelle:  BFS, AS: Provisorische Monatsdaten der Beschaftigungsstatistik, Konjunkturtest FL, KOFL Berechnungen.

— Nicht-Metallindustrie und -gewerbe

Im April 2014
betrug die Arbeits-
losenquote in FL
24% ...

A4, Arbeitsmarkt

Die in Liechtenstein gemessene Arbeitslosenquote betrug Ende 2013 2,5 %.
Sie ist damit im Vorjahresvergleich um 0,2 Prozentpunkte angestiegen (vgl.
Abb. A4-1, Teil b). Insbesondere das Arbeitsmarktsegment der 15-24 Jahrigen
spannte sich leicht an. Die Jugendarbeitslosenquote stieg um 0,4 Prozentpunkte
im Vorjahresvergleich auf 2,8 Prozent im Dezember 2013. Im April 2014 lag
die Gesamtarbeitslosenquote bei 2,4 % und die Jugendarbeitslosenquote bei
2,5 %.
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... bei 472 arbeits-
los gemeldeten
Personen.

Im Dezember 2013 z&hlte der Arbeitsmarkt Service Liechtenstein (AMS FL)
481 Arbeitslose, gegentiber Dezember 2013 ist die Zahl der Arbeitslosen um 38
Personen angestiegen (vgl. Abb. A4-1, Teil a). Der Anstieg der arbeitslos
gemeldeten Personen verteilt sich auf alle drei Altersabgrenzungen (15-24
Jahre: 8 Personen, 25-49 Jahre: 13 Personen, 50+ Jahre: 17 Personen). Die
Anzahl der gemeldeten offenen Stellen nahm im Jahresverlauf 2013 ab und
lag mit 298 Stellen im Dezember 2013 merklich unter dem Vorjahresstand. Im
April 2014 waren 472 Arbeitslose beim AMS FL gemeldet.

Abbildung A4-1

Arbeitsmarkt: Arbeitslose und Arbeitslosenquote
Personen, Arbeitslosenquote in Prozent
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(a) Arbeitslose nach Altersklassen
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Quelle:

AS: Arbeitslosenstatistik 2013, AMS FL.

m Gesamt m 15-24 Jahre

SNB behalt
Mindestkurs
zum Euro bei

Leicht ansteigender
realer Aussenwert
seit Mai 2013 ...
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A5.  Frankenraum: Monetérer Bereich und Teuerung

Wechselkurs

Die Schweizer Nationalbank (SNB) gab in ihrer jlngsten geldpolitischen
Lagebeurteilung vom 20. Méarz 2014 bekannt, dass sie weiterhin unverandert am
Mindestkurs von 1,20 Franken pro Euro festhdlt. Aus ihrer Sicht bleibt der
Franken nach wie vor hoch bewertet. Die SNB steht nach eigenen Angaben
bereit, den Mindestkurs — wenn nétig — durch den Kauf von Devisen in unbe-
schréankter Hohe durchzusetzen. Sie flihrt aus, dass bei einem Dreimonats-Libor
nahe null der Mindestkurs das angemessene Instrument bleibe, um einer po-
tentiellen Verschéarfung des Aufwertungsdrucks auf den Franken zu begegnen.
Die Nationalbank beldsst das Zielband fiir den Dreimonats-Libor bei 0 %-
0,25 % (vgl. Abb. A5-2, Teil a).

Der exportgewichtete reale Aussenwert des Schweizer Frankens (40 L&nder)
bleibt weiterhin deutlich Gber seinem langjahrigen Durchschnitt (vgl. Abb. A5-
1, Teil b). Die Abwertungsphase, die nach der Einflhrung des Mindestkurses
von 1,20 Franken pro Euro im September 2011 eingesetzt hatte, kehrte sich im
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... durch Aufwer-
tung des Schweizer
Franken.

Mai 2013 wieder leicht um. Seither ist der reale Aussenwert des Frankens bis
April 2014 um 3,5 % gestiegen. Der reale Aussenwert des Schweizer Frankens
gegenuber dem Euro nahm in 2013 um 2,4 % ab. Im 1. Quartal 2014 stieg der
reale Aussenwert allerdings — auch wegen der Krise in der Ukraine/Krim —
wieder um 0,8 % an. Der reale Aussenwert ist ein um die Teuerung korrigierter,
handelsgewichteter Wechselkurs. Ein Anstieg des realen Aussenwerts des
Schweizer Frankens beeintréchtigt die preisliche Wettbewerbsfahigkeit Liech-
tensteiner Exporte.

Die politische Situation in Osteuropa zeigt sich auch in der nominalen
Wechselkursentwicklung des Euro und des US-Dollar in Franken. Sogenannte
»safe haven“-Effekte haben dem Aufwertungstrend des Schweizer Franken seit
Jahresbeginn 2014 leichten Schub gegeben. Seit Mai 2013 konvergiert der
Euro-Wechselkurs tendenziell gegen die Kursuntergrenze. Das Kursverhaltnis
des Franken zum USD nahm dabei etwas starker ab als jenes zum EUR. Mitte
April 2014 kostete ein US-Dollar 0,881 CHF und ein Euro 1,216 CHF.

Abbildung A5-1

Monetéares Bereich |: Devisenkurse und Aussenwert des Schweizer Frankens

(a) Devisenkurse (b) Realer Aussenwert des Schweizer Frankens®
Ankauf Zirich 11 Uhr, Tageswerte, Preisnotierung Index Jan 99=100, Monatswerte, Mengennotierung
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1 Einfiihrung der Kursuntergrenze von 1,20 CHF/EUR am 6. September 2011 durch die SNB.
Quelle: Thomsen Financial Datastream, SNB.

Langfristige Zinsen
zuletzt leicht
rucklaufig

Die Diskussionen um den Ausstieg der US-Notenbank aus dem Quantitative
Easing zur Jahresmitte 2013 flhrten zu einem deutlichen Anstieg der Lang-
fristzinsen (vgl. Abb. A5-2, Teil b). Nach einer temporédren Beruhigung setzte
sich der Zinsanstieg bis zum Jahresende 2013 fort. Im 1. Quartal 2014 gingen
die Langfristzinsen wieder merklich zuriick. In der Schweiz lag die Rendite der
zehnjahrigen Bundesobligationen am 16. Mai 2014 bei 0,7 % (vgl. Abb. A5-
2, Teil b). In Deutschland und den USA notierten die zehnjéhrigen Staatsan-
leihen bei 1,7 % bzw. 2,9 %.
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Abbildung A5-2
Monetares Bereich I1: Zinsen

(a) Geldpolitische Leitzinsen® (b) Langfristzinsen: CHF, USA und DE
arbeitstéglich, in Prozent 10 Jahre, Monatswerte in Prozent
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1 Beider SNB ist der angestrebte Wert innerhalb des Zielbandes abgetragen.
Quelle: Thomsen Financial Datastream, SNB.

Jahresteuerung
im Dezember 2013
bei 0,1 %

Weiterhin Kern-
teuerung nahe 0 %

Teuerung

Die Preise auf der Konsumentenstufe — gemessen am Landesindex der Kon-
sumentenpreise (LIK)? — nahmen tber das gesamte Jahr 2013 leicht zu, im De-
zember 2013 betrug die Jahresteuerung 0,1 % (vgl. Abb. A5-3, Teil a)®.
Wahrend die Preise der inlandischen Waren und Dienstleistungen im Jahr 2013
leicht um 0,5 % anstiegen, war die Teuerung der importierten Konsumgter um
1,2 % ricklaufig. Die schwache Teuerungsentwicklung setzte sich bis zum
April 2014 fort.

Zur besseren Einschatzung der konjunkturbedingten Preisentwicklung werden
die von der Schweizer Nationalbank (SNB) und vom Bundesamt fur Statistik
(BFS) publizierten Kernteuerungsmasse herangezogen. Diese Kernteuerungs-
raten beruhen jeweils auf reduzierte Warenkorbe, u.a. ohne Energie und
Treibstoffe (vgl. Erlauterungen in Abb. A5-3). Samtliche Kernteuerungsraten
sind — trotz leicht ansteigendem Verlauf — weiterhin niedrig (vgl. Abb. A5-3,
Teil b). Der von der SNB berechnete getrimmte Mittelwert (TM15) stieg in den
letzten Monaten leicht an und betrug im Marz 0,5 %. Die Kerninflationsraten
des BFS (BFS 1 und BFS 2) schwankten um 0 %.

2 Fir das Furstentum Liechtenstein liegen keine eigenstandigen Preisindizes vor. Um Aus-
sagen Uber die Preisentwicklung in Liechtenstein machen zu kénnen, muss deshalb auf
statistische Daten des Bundesamtes fiir Statistik in Bern zurlickgegriffen werden.

®  Die durchschnittliche Teuerung 2013 lag bei -0,2 %, nach -0,7 % im Jahr 2012. Die defla-
tiondre Phase der Jahre 2012 und 2013 scheint damit langsam dem Ende zuzugehen.
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Abbildung A5-3

Teuerung im Frankenraum: Liechtenstein / Schweiz
Verénderungen gegeniber dem Vorjahr in Prozent
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1 Die jeweiligen Prozentsatze in Klammern entsprechen dem Gewicht im Warenkorb 2014 des LIK.

2 TM15 = Schliesst die Giiter mit den starksten Preisschwankungen nach oben und unten (je 15 %) aus dem LIK aus (Methode
des getrimmten Mittelwerts), BFS 1 (Kerninflation 1) = Total ohne frische und saisonale Produkte, Energie und Treibstoffe;
BFS 2 (Kerninflation 2) = Kerninflation 1 ohne Produkte mit administrierten Preisen.

Quelle: SNB, BFS.

Risiko von Immo-
bilienblasen in ge-
wissen Schweizer
Regionen werden
von der SNB ...

... und der FMA
geortet.
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Vermaogenspreise

Nach Einschéatzung der SNB haben sich die Ungleichgewichte am Schweizer
Hypothekar- und Immobilienmarkt fir Wohnliegenschaften in 2013 weiter
verscharft. Aktuell liegt der Hypothekarzins (feste Verzinsung, Laufzeit 5 Jahre)
bei 1,66). Da in der Vergangenheit die Hypothekarzinssatze bei einem lang-
jahrigen Durchschnitt von nahezu 5 % lagen, sei einzukalkulieren, dass diese in
der Zukunft rasch ansteigen konnen. VVor diesem Hintergrund erhohte die SNB
den sektoralen antizyklischen Kapitalpuffer fiir Schweizer Banken. Diese Mass-
nahme soll beitragen, die Widerstandskraft des Bankensektors gegeniiber einer
Korrektur am Hypothekar- und Immobilienmarkt zu starken.

Auch die Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (FMA) sieht das Risiko einer
madglichen Blasenbildung in gewissen Regionen in der Schweiz. Aufgrund des
Umfeldes mit tiefen Zinsen, hohen Immobilienpreisen und hohen Hypothe-
karforderungen hat die FMA dariber hinaus die Risikokontrolle im liechten-

steinischen Immobilien- und Hypothekarmarkt verstarkt, Stresstests durch-
geflihrt und regulatorische Vorgaben angepasst.
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B. Aussichten der Liechtensteiner Wirtschaft fur 2014
B.1.  Exogene Annahmen flr das internationale Umfeld

Exogene Annahmen  Die Tabelle B1-1 enthédlt zusammenfassend die exogenen Annahmen, die der
fur die KOFL KOFL Konjunkturprognose 2014 zugrunde liegen.

Prognose 2014
Tabelle B1-1

Exogene Annahmen fur die Prognose Liechtenstein
Stand: 9. Mai 2014

Anteil an Historie Prognosen
FL-Direktexporte 2013 2014 2015
A. Reales BIP 'V
USA 123 19 25 3.0
EU-28 57.8 0.1 1.6 2.0
Eurc-Raum -04 1.2 1.7
- Deutschland 236 0.5 1.8 2.0
- Osterreich 9.7 0.3 1.6 1.8
BRICS-Staaten 9.7
- Brasilien 06 2.3 1.8 2.7
- Russland 2.3 13 1.0 2.0
- Indien 1.0 44 4.7 54
- China 52 7.7 12 7.0
- Stidafrika 0.6 19 2.3 2.1
Japan 14 15 1.4 1.0
Schweiz 2.0 21 2.3
B. Preise |
Deflator BIP Schweiz 0.0 0.4 0.6
Deflator Guterexporte Schweiz, Total 1 -0.7 0.8 1.0
Deflator Giterimporte Schweiz, Total 2 -0.5 0.5 0.5
C. Lohn und AHV Einkommen "
MNominallohnindex Schweiz (BFS) 0.6 0.7 1.0
AHV pflichtige Einkommen in FL 1.5
Schatzungen fur das Jahr 2013, Prognosen fur die Jahre 2014 und 2015
Fur A. Reales BIP, Anteil des Landes / Region an den FL-Direkiexporte in 2013, in Prozent
Fur B. Preise: Schatzungen und Prognosen des SECO vom 18. Mérz 2014
Fir C. Lohn und AHV Einkommen: Ergebnis fiir AHV pflichtiges Einkommen in FL fiir 2013 liegt vor.
(1) Veranderungen gegeniber dem Vorjahrin Prozent

Kasten B-1: Bedingte Konjunkturprognose und Prognosefehler

Die Konjunktur der Kleinstvolkswirtschaft Liechtenstein in hohem Masse von
den internationalen Konjunkturentwicklungen abhangig. Die Konjunkturprog-
nose fur die Liechtensteiner Wirtschaft basiert daher auf exogenen Annahmen
bzgl. verschiedener Wirtschaftsvariablen, insbesondere Aktivitatsvariablen fir
das Ausland. Sie ist daher — wie jede Konjunkturprognose — als bedingte
Prognose zu interpretieren. Prognosefehler erklaren sich wesentlich durch
nicht eingetroffene, modellexogen Annahmen.
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B

B.2.  Prognose Liechtenstein

Die Erholung der Liechtensteiner Wirtschaft setzt sich im laufenden Jahr leicht
beschleunigt fort. Im langerfristigen Vergleich wéchst die gesamtwirtschaftliche
Produktion in 2014 mit einer Uberdurchschnittlichen Rate. Alle vier Liechten-
steiner Wirtschaftsbereiche treiben den Produktionsanstieg, wobei wie im Vor-
jahr die Finanzdienstleister den grossten Beitrag leisten. Der Beschéftigungs-
aufbau bleibt auch im dritten Jahr in Folge deutlich positiv, fur Liechtensteiner
Verhaltnisse jedoch eher moderat. Ein Konjunkturanschub kommt vom Aussen-
handel. Was die Ausfuhr an Waren an das nichtschweizerische Ausland anbe-
langt, scheint die Verschnaufpause der Jahre 2012 und 2013 (berwunden zu
sein. Die Exportumsétze nehmen in 2014 wieder deutlich zu.

Tabelle B2-1
Prognosetbersicht Liechtenstein

ruttoinlandprodukt, Aussenhandel, Beschéftigung und Arbeitsmarkt,
Monetdrer Bereich und Konsumentenpreise, Stand: 18. Mai 2014
Historie Prognose
2011 2012 2013 2014

A. Bruttoinlandprodukt "

Nominal
Real

5166 2T 5155 0.0¢ 5'259 2.0 5'394 26
4775 =31 4770  -01 4'868 21 4'973 22

B. Aussenhandel "
Direktexporte, Total 1
- Nominal
- Real
Direktexporte, Total 2
- Nominal

Direktimporte, Total 2
- Nominal
- Real

3281 -03 3206 05 3316 086 3602 5.6
331 3.7 3342 0.9 3337  -0.2 3'497 438

3329 0.1 3'368 12 3362  -02 3'550 5.6

1'965 4.4 1852 57 1'884 1.7
1'943 6.2 1837 -54 1'878 2.2

Arbeitslosenquote, in %

C. Beschaftigung und Arbeitsmarkt
Beschaftigung, Stellenkonzept 35'253 27 35'829 16 36'284 1.3 36'828 1.5
Vollzeitaquivalente Beschaftigung ¥ 30591 23 30'985 1.3 31"303 1.0 31773 1.5

@ 25 55 25

D. Monetirer Bereich und Konsumentenpreise *

Kurzfristzinsen, 3 Monate, in % 01 0.0 0.0 0.1
Langfristzinsen, 10 Jahre, in % © 0.7 06 1.3 0.9
Realer Aussenwert des CHF, exportgewichtet 40 Lander 10.1 -34 -1.6 0.3
Landesindex der Konsumentenpreise (LIK) 03 -0.7 -0.2 0.2

KOFL Schatzung [

A. Nominales BIP: Amt

KQOFL Prognose [

*) Das Amt fur Statistik legte am 3. Marz 2014 eine Schatzung des nominalen BIP vor. Hiernach verringert sich das nominale BIP in 2012 um 0,2%.

Von der KOFL berechnete Grossen: Schriftbild fett
Exogene Grdssen aus anderen Datenquellen: Schriftbild Standard

fur Statistik (VGR FL), B. Nominaler Aussenhandel: Eidgendsssische Zollverwaltung,

C. Beschaftigung und Arbeitsmarkt: Amt fir Statistik, D. Monetarer Bereich und Konsumentenpreise: SNB, BFS Schweiz

5) Jahresendwerte

(1) In Mio. Schweizer Franken und Verdnderungen gegenuber dem Vorjahr in Prozent

(2) in Personen bzw. Vollzeitaquivalenten und Veranderungen gegeniber dem Vorjahr in Prozent, per 31.12.
(3) Inlanderkonzept, Niveau, per 31.12.

(4) Veranderungen gegeniber dem Vorjahr in Prozent

(
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Zuwachs des
nominalen BIP
um 2,6 % in 2014

Wertschdpfung in
WB 3 gewinnt an
Dynamik

Im Folgenden werden die Ergebnisse der KOFL Konjunkturprognose 2014 fur
das Furstentum Liechtenstein im Detail dargestellt. Die Prognose beruht auf der
KOFL Konjunkturanalyse fiir die Weltwirtschaft und fur das Flrstentum Liech-
tenstein sowie den durch die exogenen Annahmen skizzierten Rahmenbe-
dingungen.

Prognostiziert werden im realwirtschaftlichen Teil die gesamtwirtschaftliche
Produktion (BIP), die Direktexporte sowie die Beschaftigung in Liechten-
stein fur das Jahr 2014. Dazu kommen Prognosen fiir den monetaren Bereich
und Konsumentenpreise. Tabelle B2-1 enthalt eine Ubersicht zu den Schétz-
und Prognoseergebnissen der KOFL. Fir die Jahre 2012 und 2013 sind die
Ergebnisse der KOFL Schatzungen (BIP fur 2012 und 2013, Beschaftigung fir
2013) gelb markiert. Die Prognosen fiir das Jahr 2014 sind in der Tabelle blau
gekennzeichnet. Als Ausgangsbasis enthalt die Tabelle B2-1 daruber hinaus An-
gaben fir das BIP, Aussenhandel, Beschéftigung und Arbeitsmarkt sowie
Monetdarer Bereich und Konsumentenpreise fir das Jahr 2011.

Gesamtwirtschaftliche Produktion

Gemass KOFL Konjunkturprognose setzt sich die Erholung der Liechtensteiner
Produktionstatigkeit im laufenden Jahr fort. In nominaler Rechnung wachst
das Liechtensteiner Bruttoinlandprodukt (BIP) in 2014 um 2,6 %. Dem
Niveau nach entspricht dies einem Anstieg des nominalen BIP von CHF 5259
Mio. in 2013 auf CHF 5'394 Mio. (der Anstieg des nominalen BIP ist durch den
rot eingezeichneten, aufwartsgerichteten Pfeil in Abb. B2-1 (Teil a) gekenn-
zeichnet). Die Veranderung des BIP-Deflators betragt in 2014 0,4 %. Damit
ergibt sich in realer Rechnung, d.h. preisbereinigt ein Zuwachs des BIP um
2,2 % gegenuber dem Vorjahr (vgl. Abb. B2-2, Teil a). Der Konjunktur-
aufschwung, der 2013 einsetzte, geht damit in das zweite Jahr. Fiir 2013 ergibt
die KOFL-Schétzung einen Anstieg des realen BIP um 2,1 %. Der langfristige
Durchschnitt des jahrlichen BIP-Zuwachs liegt im Zeitraum 2000 bis 2014 bei
preisbereinigten 1,6 %.

Alle vier Wirtschaftsbereiche leisten in 2014 wie im Vorjahr einen positiven
Beitrag zum Aufschwung der Liechtensteiner Wirtschaft (vgl. Abb. B2-1, Teil
b). Den grossten Wachstumsbeitrag — zum Anstieg der gesamtwirtschaftliche
Bruttowertschopfung von 2,9 % — erbringt mit 1,6 Prozentpunkte in 2014 der
Wirtschaftsbereich WB 3 Finanzdienstleistungen. Die erfreuliche Dynamik der
letzten beiden Jahre hat dazu gefuhrt, dass die Finanzdienstleister fast die Halfte
des Wertschopfungseinbruchs aus dem Jahr 2009 wieder aufgeholt haben. Auch
die Allgemeinen Dienstleistungen WB 2 ziehen in 2014 deutlich an. Ihr Wachs-
tumsbeitrag zur gesamtwirtschaftlichen Bruttowertschopfung in Liechtenstein
betragt 0,6 Prozentpunkte. Der Wirtschaftsbereich WB 1 Industrie und waren-
produzierendes Gewerbe realisiert demgegenuber in 2014 nur eine geddmpfte
Expansion. Das Bounce Back des Jahres 2010 erwies sich als Strohfeuer. Im-
merhin tragt der WB 1 in 2014 mit 0,5 Prozentpunkte positiv zum gesamtwirt-
schaftlichen Wachstum in Liechtenstein bei.
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Abbildung B2-1

Prognose Liechtenstein: Nominales BIP und Bruttowertschopfung in Liechtenstein
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Abbildung B2-2

Prognose Liechtenstein: Reales BIP in Liechtenstein im internationalen Vergleich

(a) Reales BIP in Liechtenstein (b) Reales BIP in FL im internationalen Vergleich
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Reales BIP in FL Die Erholung der Weltwirtschaft — insbesondere in den Industrielandern —

im internationalen

Vergleich

kraftigte sich in der zweiten Jahreshélfte 2013 und setzte sich im 1. Quartal
2014 fort. Der Euro-Raum lIgste sich zum Sommer 2013 aus der Rezession und
konnte seitdem positive Wachstumsraten des realen BIP erzielen. Der KOFL
Konjunkturprognose liegt zu Grunde, dass das BIP-Wachstum im Euro-Raum
1,2 % (EU-28: 1,6 %) und in Deutschland 1,8 % in 2014 betragen wird (vgl.
Tabelle B1-1 und Abb. B2-2, Teil b). Im Vergleich dazu wéchst die US-Wirt-
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Direktexporte (To-
tal 1) steigen in 2014
nominal um 5,6 %
und real um 4,8 %

schaft in 2014 voraussichtlich um 2,5 %. Auch die Schweiz zeigt ein erfreu-
liches gesamtwirtschaftliches Produktionswachstum von 2,1 % (vgl. Abb. B2-2,
Teil b). Die Jahreswachstumsrate des realen BIP liegt in der Schweiz in 2014 —
ebenso wie in Liechtenstein — tiber ihrem langfristigen Durchschnittswert.

Direktexporte

Insgesamt erholen sich die Liechtensteiner Direktexporte in 2014 weiter. Die
nominalen Direktexporte (Total 1) werden im laufenden Jahr um 5,6 %
expandieren. Die nominalen Ausfuhren (Total 1) nehmen einen Wert von CHF
3'502 Mio. an, nach CHF 3'316 Mio. in 2013. Abbildung B2-3 (Teil a) illustriert
die erwartete Entwicklung. Der Anstieg der Umsétze im Warenhandel mit dem
nichtschweizerischen Ausland geht sowohl auf einen Anstieg der Frankenpreise
flir exportierte Waren als auch auf einen Anstieg der Exportvolumina zurtick.
Ersterer wird durch den Deflator Guterexporte Total 1 angezeigt, der in 2014
um 0,8 % zulegt. Auch im Vorjahr 2013 waren die Frankenpreise der Exporte
wieder leicht angestiegen (vgl. Abb. B2-3, Teil a). Auch mengenmassig nehmen
die Liechtensteiner Direktexporte in 2014 nach einer langeren Stagnationsphase
wieder um 4,8 % zu. Abbildung B2-3 (Teil b) illustriert diese Expansion der
realen Direktexporte (Total 1).

Abbildung B2-3

Prognose Liechtenstein: Direktexporte (Total 1) und Deflator

20

(a) Direktexporte (Total 1) und Deflator (b) Reale Direktexporte (Total 1)
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Quelle: EZV, eigene Berechnungen, KOFL Prognose.

Nominale Direkt-
exporte (Total 2)
steigen in 2014 auf
CHF 3550 Mio.

Die KOFL konzentriert sich bei ihrer Analyse auf die konjunkturrelevanten
Ausfuhren. Diese werden von der Eidgendssischen Zollverwaltung in dem
Abgrenzungskonzept Total 1, d.h. ohne die Warengruppen ,,13 Edelmetalle,
Edel- und Schmucksteine* sowie ,,14 Kunstgegenstande und Antiquitaten*, zu-
sammengefasst. In der Liechtensteiner Offentlichkeit werden demgegeniiber
zumeist die Direktexporte einschliesslich dieser Warengruppen (Total 2) kom-
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Internationales
Umfeld und Hinter-
griinde zur Export-
prognose

Anstieg der Be-
schaftigung (VZA)
um1,5%in 2014

mentiert. Der Wert der nominalen Direktexporte (Total 2) belduft sich in 2014
auf CHF 3'550 Mio. CHF (vgl. Abb. B2-1, Teil a).

Die Erholung der Liechtensteiner Direktexporte im laufenden Jahr ist auf die
verbesserte Konjunkturlage im internationalen Umfeld zurtickzufiihren (vgl.
Tabelle B1-1, Abschnitt A.). Insbesondere die EU kommt aus der Rezession
heraus. Einen leichten Dampfer erhalt die Entwicklung der Liechtensteiner
Direktexporte durch den moderaten Anstieg des realen Aussenwerts des
Schweizer Frankens um 0,3 % (vgl. Tabelle B2-1, Abschnitt D.). Die aktuellen
Ergebnisse des Konjunkturtests flr die Liechtensteiner Industrie bzgl. der
Beurteilung der Lage und Aussichten zeigen eine positive Entwicklung an. Die
Salden der Branchenbeurteilungen haben sich nach einer Verringerung im
Herbst 2013 zuletzt wieder merklich verbessert.

Beschéaftigung

Die Liechtensteiner Wirtschaft schafft in 2014 470 zusatzliche vollzeitaqui-
valente Stellen (VZA). Dies entspricht einem erwarteten Anstieg der vollzeit-
aquivalenten Beschéaftigung um 1,5 %. Im vergangenen Jahr waren — gemaéss
KOFL Schatzung — die VZA in Liechtenstein um 1,0 % angestiegen (vgl. Ab-
schnitt A.3.). Die Zahl der VZA wird voraussichtlich Ende 2014 31'773 be-
tragen. Nach dem Stellenkonzept nimmt die Liechtensteiner Beschaftigung in
2014 voraussichtlich ebenfalls zu. Ende des laufenden Jahres werden im
Furstentum 36'828 Personen voll- oder teilzeitbeschéftigt sein. Abbildung B2-4
(Teil a) illustriert die Entwicklung der vollzeitdquivalenten Beschéftigung in
Liechtenstein. Diese zeigt sich in 2014 wieder leicht dynamischer als in der
Schweiz (vgl. Abb. B2-4, Teil b).

Abbildung B2-4

Prognose Liechtenstein 1V: Vollzeitaquivalente Beschéaftigung
Veranderungen gegeniiber Vorjahr in Prozent (LHS), FL: Anzahl VZA (RHS), per 31.12.
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Leichter Anstieg
des LIK in 2014

Monetarer Bereich und Teuerung

Die KOFL geht davon aus, dass die mittlere Jahresteuerung 2014 in der
Schweiz und in Liechtenstein nur leicht ansteigen wird. Der Landesindex der
Konsumentenpreise (LIK) wird um 0,2 % Uber seinem Vorjahreswert 2013
liegen, nach einem jahresdurchschnittlichen Rickgang der Preise von 0,2 % in
2013. Im Prognosezeitraum bestehen damit keine Teuerungsgefahren. Die
Preisentwicklungen im Frankenraum machen es notwendig, dass die SNB ihre
expansive Geldpolitik fortsetzt. Eine Anderung des eingeschlagenen geld-
politischen Kurses der SNB ist im Verlauf des Jahres 2014 nicht zu erwarten. Es
ist davon auszugehen, dass die SNB ihr Zinszielband im Prognosezeitraum
unverandert l&sst und einen Dreimonats-Libor von 0 % anvisiert. Die Lang-
fristzinsen werden sich in Abh&ngigkeit vom internationalen Zinszusam-
menhang auf ein Niveau von 0,9 % zum Jahresende 2014 einpendeln. Der reale
Aussenwert des Frankens durfte nach der Abnahme im Jahresdurchschnitt
2013 im laufenden Jahr leicht um 0,3 % ansteigen.

Prognoserisiken

Der Konjunkturausblick 2014 fur das Flrstentum Liechtenstein ist mit gewissen
Prognoserisiken behaftet. So bleibt die wirtschaftliche Erholung im Euro-Raum
unsicher. Ruckschlége bei den Wirtschaftsreformen, insbesondere in den sid-
lichen Landern Europas kdnnten an den Finanzmarkten fiir Verunsicherungen
sorgen. Der Franken wirde erneut zur Fluchtwahrung werden, was seinen
Aussenwert starker ansteigen l&sst als in der Prognose angenommen. Gleich-
zeitig sieht die Europdische Zentralbank (EZB) fur den Euro jedoch auch ein
merkliches Aufwertungsrisiko. Die politischen Unruhen in Osteuropa stellen
einen weiteren schwer einzuschétzenden Risikofaktor dar. Zwar durften fur
Liechtenstein Uber die direkten Handelsstrome kaum Beeintrachtigungen zu er-
warten sein. Von den Liechtensteiner Exporten gingen im letzten Jahr 2,3 %
nach Russland, 0,3 % in die Ukraine. Schwerwiegender wére eine kriegerische
Auseinandersetzung, die die Energieversorgung in Europa gefahrden konnte.
Die KOFL-Konjunkturprognose 2014 basiert auf der Annahme, dass sich die
beschriebenen weltwirtschaftlichen Risiken im laufenden Jahr nicht eintreten.
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Anhang
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VGR FL weist fiir
2011 die nominale
Wachstumsrate des
BIP mit -2,7 % aus

Zuwachs des BIP in
2011 wurde von der
KOFL uberschatzt

Anhang 1: Revisionen

Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung Liechtenstein (VGR FL)

Das Amt fur Statistik hat am 06. Dezember 2013 die Ergebnisse der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung Liechtenstein (VGR FL) fir das Jahr 2011
publiziert. Die am 14. Februar 2013 verdffentlichte erste Schatzung fiir das
Bruttoinlandprodukt (BIP) 2011 wurde um einen Betrag von CHF 247 Mio.
nach unten Kkorrigiert. Im Vergleich zur ersten amtlichen Schatzung reduziert
sich die Veranderungsrate des nominalen BIP damit um 4,1 Prozentpunkte
auf -2,7 %. Gleichzeitig hat das Amt fir Statistik auch die provisorischen
VGR-FL Ergebnisse fir das Jahr 2010 angepasst. Das definitive nominale BIP
in 2010 wird jetzt um CHF 28,3 Mio. tiefer ausgewiesen, die Zuwachsrate
gegenuber 2009 reduzierte sich von urspriinglich 8,7 % auf 8,1 %. Das Bounce-
Back in 2010 fiel also etwas schwacher aus als urspringlich angenommen.

Vergleich der KOFL Schatzung mit dem VGR-Ergebnis 2011

Die KOFL Prognose vom Februar 2013 fiir das Jahr 2013 basierte auf KOFL-
Schétzungen fir das BIP in den Jahren 2011 und 2012. Die KOFL hat die
Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Produktionstatigkeit in 2011 U(ber-
schatzt. Fir das Jahr 2011 wurde im Februar 2013 mit einem Zuwachs des
nominalen BIP von 1,6 % gerechnet. Geméass KOFL-Schétzung hatte damit das
BIP im Jahr 2011 CHF 5411,3 Mio. betragen. Die jetzt vorgelegten VGR-
Ergebnisse zeigen ein nominales BIP von CHF 5'154,9 Mio.

Revision der KOFL Schatzung fiir das BIP im Jahr 2012

Die KOFL revidiert ihre Schatzung vom Februar 2013 — sie war fiir das
Wachstum des nominalen BIP im Jahr 2012 von einem Zuwachs in Hohe von
0,6 % ausgegangen — aktuell leicht nach unten. Diese Revision geht wesentlich
auf die Umsatzergebnisse von 25 grossen Unternehmen fir das 2. Halbjahr
2012 zurick. Sie sind etwas schlechter ausgefallen als in der KOFL Schatzung
vom Februar 2013 unterstellt, was auch im Zusammenhang mit den zum Teil
deutlich rezessiven Tendenzen in Europa in der 2. Jahreshalfte 2012 zu sehen
ist. Die KOFL bleibt in ihrer aktuellen Schatzung (Stagnation des nominalen
BIP) leicht optimistischer als das Amt fir Statistik, das Anfang Mérz 2014 seine
Schétzrechnung fiir das nominale BIP fir das Jahr 2012 publizierte. Es geht
davon aus, dass das nominale BIP in 2012 um 0,2 % abgenommen hat.

Revision der KOFL Schéatzung fiir das BIP im Jahr 2013

Alles in allem hat die KOFL ihre BIP-Schatzung vom Februar 2013 fur das Jahr
2013 nach oben revidiert. Hauptfaktor hierfir ist, dass sich die Bedingungen
insbesondere fir den Wirtschaftsbereich WB 3 Finanzdienstleistungen im 2.
Halbjahr 2013 verbessert und merklich glnstiger entwickelt haben, als von der
KOFL im Februar 2013 unterstellt.
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Datenbasis

Zeitreihe des BIP

Ergebnisse der VGR
FL liegen fur 2011
vor

KOFL Schatzungen
fur die Jahre 2012
und 2013

KOFL Prognosen
fur das Jahr 2014

Anhang 2: Datenbasis

Basis der KOFL Konjunkturanalyse und -prognose fur Liechtenstein ist die
Wirtschaftsstatistik Liechtensteins. Im Vergleich zum internationalen Umfeld
ist die Datenbasis schmal, auch bedingt durch Nichterhebungen. Viele
6konomische Zeitreihen wie z.B. das Bruttoinlandprodukt (BIP), einzelne Ver-
wendungskomponenten des BIP, Produktionsergebnisse, Auftragseingange oder
Preisindizes etc., fur die es im internationalen Rahmen lange und unterjéhrige
Zeitreihen (Monats- und Quartalsdaten) gibt, sind fiir Liechtenstein nur
eingeschrankt oder nicht verfugbar.

Das BIP, der zentrale Indikator fur die gesamtwirtschaftliche Entwicklung einer
Volkswirtschaft, wird in Liechtenstein vom Amt fir Statistik seit 1998 im
Rahmen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) berechnet. Im Ra-
hmen seiner Dissertation hat Andreas Brunhart im Jahr 2012 das BIP fir den
Zeitraum 1997 bis 1972 zurilickgeschéatzt. In der Vergangenheit hatte das St.
Galler Zentrum fur Zukunftsforschung fur einzelne Jahre (1960, 1965, 1970,
1975, 1980-1988) BIP-Daten geschatzt.

Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung Liechtensteins (VGR FL) hat bislang
Ergebnisse fur die Jahre 1998 bis 2011 veroffentlicht. Anfang Dezember 2012
wurden die Ergebnisse fur das Jahr 2011 publiziert. Die VGR-Datenbasis hat
sich im Vergleich zum KOFL Konjunkturbericht 2013 damit um ein Jahr ver-
langert.

Da fur die Jahre 2012 und 2013 flr das Bruttoinlandprodukt und die Bruttowert-
schopfung nach Wirtschaftsbereichen keine Daten der VGR FL vorliegen,
behilft sich die KOFL mit modellgestiitzten 6konometrischen Schatzungen des
Liechtensteiner Bruttoinlandprodukts. Amtliche Daten zur Beschéaftigung in
Liechtenstein nach Wirtschaftsbereichen und Branchen liegen fur das Jahres-
ende 2012 vor. Die KOFL verwendet fir ihre Schéatzung der Beschafti-
gungsentwicklung in 2013 provisorische Monatsdaten des Amtes flr Statistik —
die der KOFL bis einschliesslich November 2013 vorliegen — sowie das
provisorische Ergebnis fir die Gesamtbeschéftigung in 2013 gemass der Pu-
blikation vom Amt flr Statistik. Die Daten der Eidgendssischen Zollverwaltung
zu den Liechtensteiner Direktexporten und -importen reichen bis einschliesslich
1. Quartal 2014.

Das aktuelle Prognosejahr ist das Jahr 2014. Die KOFL Konjunkturprognose
2014 fur die Liechtensteiner Realwirtschaft umfasst 6konometrisch gestitzte
Prognosen der Direktexporte (Exporte ohne Schweiz), der Beschéftigung sowie
der Entwicklung des Bruttoinlandprodukts. Prognostiziert wird dariiber hinaus
auch die Teuerungsentwicklung 2014, gemessen am Schweizer Landesindex der
Konsumentenpreise (LIK) — der auch flr Liechtenstein als Teuerungsindikator
seine Gultigkeit hat — und das monetdre Umfeld (Zinsen, Wechselkurse und
Aussenwert).
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Keine Produktions-
statistik in FL

KOFL Analyse z.T.
auf der Basis von
Quartalsdaten

Anhang 3: Methodik

Produktionsschatzungen

Um eine Einschéatzung der gesamtwirtschaftlichen Produktion in Liechtenstein
fur die Jahre 2012 und 2013 vornehmen zu konnen, fihrt die KOFL
Produktionsschatzungen auf der Grundlage des vorhandenen amtlichen Daten-
materials durch. Da flr Liechtenstein keine Produktions- und Wertschépfungs-
statistik vorliegt, kann die Verzdgerung bei der Publikation der VGR-Ergeb-
nisse nicht durch zeitnahe Ergebnisse aus einer Produktions- und Wert-
schopfungsstatistik tberbrickt werden.

Basis der KOFL Produktionsschatzungen fir die Jahre 2012 und 2013 bildet das
System der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung Liechtensteins (VGR FL).
Ausgewertet werden Daten insbesondere aus der Steuer-, Banken- und Be-
schaftigungsstatistik. Dazu kommen vorliegende Resultate vom Aussenhandel
gemass Eidgendssischer Zollverwaltung und der AHV-pflichtigen Einkommen
geméss der Liechtensteinischen AHV-IV-FAK. Die Schétzresultate flr die
gesamtwirtschaftliche Produktion sind sowohl von der Produktionsseite als auch
von der Einkommensseite her abgestutzt.

Quartalisierung, Saisonbereinigung und Deflationierung

Eine Konjunkturanalyse und -prognose wird international auf der Basis von
realen Quartalsdaten durchgefuhrt. Dieser Ansatz wird z.T. auch fir die
vorliegende KOFL Analyse verfolgt: Bei den Daten, von denen nur Jahreswerte
vorliegen, wurden Quartalsdaten mit Hilfe von geeigneten Indikatoren gebildet.
Neben der Quartalisierung der Jahresdaten werden die Zeitreihen saison-
bereinigt (Census X12 Verfahren), um die konjunkturelle Entwicklung im
Jahresverlauf anhand von Wachstumsraten zu veranschaulichen. Die VGR FL
und die Eidgendssische Zollverwaltung publizieren ihre Daten in nominaler
Rechnung. Die KOFL deflationiert diese nominalen Zeitreihen mit dem BIP-
Deflator Schweiz und mit den Deflatoren fiir die Schweizer Giiterexporte und -
importe. Die Daten zu den Deflatoren stammen vom Staatssekretariat fir Wirt-
schaft (SECO) in Bern. Mit dieser Vorgehensweise ist es moglich, Wachs-
tumsraten des realen BIP in FL und der realen Direktexporte in einen
internationalen Vergleich zu stellen.
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KOFL News

Aktuelle KOFL Publikation unter: http://www.kofl.li/publikationen.asp

Forderverein ,,Liechtensteiner Gesellschaft fir Konjunkturforschung*

Die KOFL strebt die Grindung eines Fordervereins ,,Liechtensteiner Gesell-
schaft fur Konjunkturforschung (LGK)“ an. Der Forderverein richtet sich an
Liechtensteiner Unternehmen, Verbédnde, die offentliche Verwaltung sowie
Privatpersonen und Stiftungen. Ziel des Fordervereins LGK soll sein, die
Finanzierung des KOFL-Tétigkeitsbereichs ,,Konjunktur und Wachstum
Liechtenstein* auch in Zukunft zu sichern. Der Forderverein LGK orientiert
sich am Vorbild der Schweizerischen Gesellschaft fir Konjunkturforschung.

Durch die Grindung des Fordervereins LGK stellen die Vereinsmitglieder
solidarisch und selbstverantwortlich ein offentliches Gut zur gemeinschaft-
lichen Nutzung bereit. Sie ermdglichen es der KOFL, weiterhin durch Ana-
lysen, Schatzungen und Prognosen einen wichtigen Beitrag zur Ergédnzung der
amtlichen Wirtschaftsstatistik in Liechtenstein zu leisten. Weiter unterstiitzen
die Vereinsmitglieder die unabhangige und kontinuierliche KOFL-Konjunk-
turberichterstattung zur Liechtensteiner Wirtschaft.

Impressum

Der KOFL Konjunkturbericht erscheint einmal jahrlich und ist im Internet als
PDF-Dokument unter http://www.kofl.li/publ-konjunkturbericht.asp abrufbar.

Prof. Dr. Carsten-Henning Schlag

KOFL Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein
Universitat Liechtenstein, Furst-Franz-Josef-Strasse
LI — 9490 Vaduz, Firstentum Liechtenstein

Tel. +423 265 1329
Fax +423 2651112

- www. kofl.li info@kofl.li
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