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Kurzfassung

Wirtschaftliche Entwicklung 2005 in den USA robust, in Europa jedoch
schwacher als erwartet

Die solide Expansion der wirtschaftlichen Entwicklung in den drei grossen Wirt-
schaftsraumen USA, Euro-Raum und Japan hielt im ersten Halbjahr 2005 an. Wahrend
das Wachstum des realen Bruttoinlandprodukts (BIP) in den USA trotz leichter
Verringerung der Vorjahreswachstumsrate weiterhin kraftig ausfiel, schwachte sich die
langsame Erholung im Euro-Raum — gemessen an den Vorjahreswachstumsraten — weiter
ab. Die weltwirtschaftlichen Aussichten fur das laufende und kommende Jahr bleiben
trotz hoher Rohstoffpreise insgesamt gunstig, nicht zuletzt wegen der vorteilhaften Finan-
zierungsbedingungen und der hohen Unternehmensgewinne in den Industrielandern. Die
vorlaufenden Indikatoren der OECD signalisierten zuletzt eine wieder anziehende
Dynamik, nach dem sie sich monatelang der Tendenz nach rucklaufig entwickelt hatten.

Wahrend die OECD, der IMF, die EU-Kommission und die Gemeinschaftsdiagnose der
sechs deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute ihre Prognosen fir das reale BIP-
Wachstum im Jahr 2005 fur die USA angehoben haben (im Durchschnitt um 0.2 Prozent-
punkte), wurden die Prognosen flr Japan und insbesondere fir den Euro-Raum — im
Vergleich zu den Herbstprognosen 2004 — kraftig nach unten revidiert (im Durchschnitt
um 0.9 bzw. 0.5 Prozentpunkte). Die aktuellsten Prognosen gehen davon aus, dass das
gesamtwirtschaftliche Wachstum in den USA bei 3.5% in 2005 und 3.3% in 2006 liegen
wird. Fur Japan wird mit einem Wachstum des realen BIP von 1.3% und 1.8% gerechnet.
FUr den Euro-Raum betragen die erwarteten Zuwachsraten 1.6% und 2.1%.

Vor dem Hintergrund der nur moderaten Zunahme der Weltwirtschaft wird sich der
Teuerungsdruck kaum verscharfen. Die Inflation — gemessen an den Veranderungen der
Verbraucherpreise — durfte in den USA und im Euro-Raum im Jahr 2006 tiefer liegen als in
2005. In Japan sollte die Deflation zu ihrem Ende kommen.

Moderates BIP-Wachstum in der Schweiz in 2006 bei leichter Beschafti-
gungszunahme

In der Schweiz hat sich die konjunkturelle Erholung im Verlauf des zweiten Halbjahres
2004 nicht weiter fortgesetzt, sondern deutlich abgeschwacht. Im 1. Quartal 2005
stagnierte das reale saisonbereinigte Bruttoinlandprodukt gegentiber dem Vorquartal. Die
rucklaufige Beschaftigungsentwicklung setzte sich weiter fort, die saisonbereinigte
Arbeitslosenzahl verharrt seit Monaten auf einem verhaltnismassig hohen Niveau.

Die KOFL erwartet fur das laufende Jahr ein Wachstum des realen Bruttoinlandprodukts in
der Schweiz von 1.2% gegenuber dem Vorjahr. Dies deckt sich weitgehend mit den
Einschatzungen anderer Institutionen, diese liegen in einem Spektrum von 0.9% bis
1.6%. Im Vergleich zu den Herbstprognosen 2004 fir das Jahr 2005 wurden die
Vorhersagen — analog zum weltwirtschaftlichen Umfeld — nach unten revidiert (die
damaligen Wachstumsprognosen lagen in einem Spektrum von 1.6% bis 1.9%).

Die weiteren Aussichten fur die schweizerische Wirtschaft haben sich in der letzten Zeit
wieder etwas verbessert. Das KOF-Konjunkturbarometer, das ein guter Vorlaufindikator
fur die Vorjahreswachstumsrate des realen BIP ist, hat sich zuletzt nicht mehr weiter
abgeschwacht, auf der Basis von Monatdaten zeigte sich zuletzt ein Anstieg. Durch die
erwartete Belebung der weltwirtschaftlichen Dynamik in der zweiten Jahreshalfte 2005
durfte die schweizerische Exportnachfrage profitieren. Im Jahresresultat 2006 wird das
BIP-Wachstum mit 1.6% Uber dem Ergebnis von 2005 liegen.

Die Vorlaufindikatoren der Beschaftigung deuten noch immer nicht auf einen bevor-
stehenden Beschaftigungsaufschwung in der Schweiz hin. Selbst wenn davon aus-
gegangen werden kann, dass sich die Beschaftigungsentwicklung in der zweiten
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Jahreshalfte 2005 leicht verbessert, ist im besten Fall mit einem Stagnation der
Beschaftigung im Jahresdurchschnitt 2005 zu rechnen. Fir das kommende Jahr 2006 ist
von einem bescheidenen Zuwachs der Beschaftigung um 0.3% gegenuber 2005 zu
rechnen.

Die moderate Beschleunigung des schweizerischen BIP-Wachstums sollte auf dem
Arbeitsmarkt eine leichte Entspannung ermdglichen. Die KOFL geht von einem geringen
Ruckgang der schweizerischen Arbeitslosenquote auf 3.4% im Jahresdurchschnitt 2006
aus, nach 3.7% in 2005.

Die Teuerungsentwicklung auf der Konsumentenstufe in der Schweiz — gemessen am
Landesindex der Konsumentenpreise — ist im laufenden Jahr als moderat einzustufen. Im
Vergleich zum Vorjahr hatte sich diese zwar zu Jahresbeginn etwas beschleunigt, bedingt
durch das Anziehen der Teuerung der importierten Konsumguter infolge der markanten
Preisbewegungen der Erdélprodukte. Die Teuerung bei den inlandischen Waren und
Dienstleistungen veranderte sich hingegen seit dem Herbst 2004 kaum und lag bei rund
1%.

Im Prognosezeitraum 2005/2006 ist nur von einer moderaten Straffung der kurzfristigen
Zinsen auszugehen. Die Entwicklung der Langfristzinsen folgt den internationalen Vor-
gaben. Gemessen am exportgewichteten Wechselkurs des Schweizer Franken wird der
Aussenwert des Frankens im Prognosezeitraum im Prognosezeitraum nur leicht zu-
nehmen. Die am LIK gemessene Teuerung wird nur moderat zunehmen. Mit 1.0% in
2006 ist sie in etwa in der gleichen Grossenordnung wie in 2005 und bleibt damit
deutlich unter der von der SNB definierten Obergrenze der Preisstabilitat von 2%.

Einschatzung der Wirtschaftslage in Liechtenstein zur Jahresmitte 2005 macht
keine Prognoserevision notwendig

Im Jahr 2004 erreichten die liechtensteinischen Ausfuhren nominal einen Wert von
3193 Mio. CHF, die Direktexporte weisen damit in 2004 einen Zuwachs von 11.2%
gegenuber 2003 auf, nach 2.0% in 2003. Die tatsachliche Zuwachsrate der Direktexporte
(Total 2) fallt also nur geringfligig niedriger aus als die von der KOFL im Dezember 2004
prognostizierte Zuwachsrate von 11.6%. In realer Rechnung (deflationiert mit dem LIK)
entspricht die tatsachlich beobachtete Jahreszuwachsrate der Direktexporte 10.4%.

Auf der Basis der saisonbereinigten Quartalsdaten zeigt sich, dass die Direktexporte (Total
1) im 3. und 4. Quartal 2004 real deutlich schwacher zugenommen haben als im ersten
Halbjahr 2004. Nach einer kraftigen Zuwachsrate im 1. Quartal 2005 von 3.4% gegen-
Uber dem 4. Quartal 2004 verringerte sich die Zunahme im 2. Quartal 2005 jedoch
wieder auf 0.7%.

Zum Zeitpunkt der KOFL Konjunkturprognose vom 2. Dezember 2004 (publiziert im KOFL
Konjunkturbericht 2004) waren die ersten drei Quartale der Direktexporte des Jahres
2004 bekannt. Ein Vergleich der aktuell verfugbaren Zahlen bis einschliesslich 2. Quartal
2005 mit dem prognostizierten Verlauf zeigt, dass die tatsachliche Entwicklung leicht um
den prognostizierten Pfad schwankt, fur das 2. Quartal 2005 wurde die tatsachliche
Entwicklung geringfligig unterschatzt. Damit ist eine Revision der Exportprognose zum
jetzigen Zeitpunkt fUr das Jahr 2005 nicht notwendig.

Nachdem die Beschaftigung bereits im Jahr 2003 um 0.8% gewachsen war, nahm sie
durch das verbesserte wirtschaftliche Umfeld im Jahr 2004 um nochmals 1.8% zu,
ausgedruckt in Vollzeitaquivalente entspricht dies einem Jahreszuwachs von 1.5%. Die in
der KOFL-Prognose vom 2. Dezember 2004 ausgewiesen Zunahme von 1.3% bzw. 1.0%
in Vollzeitaquivalente wurden damit Ubertroffen.

Erste provisorische Daten des Amtes fur Volkswirtschaft zur Beschaftigung im laufenden
Jahr deuten darauf hin, dass sich die positive Entwicklung der Gesamtbeschaftigung
(Inlandkonzept) weiter fortsetzt. Im Marz 2005 lag die Zahl der beschaftigten Einwohner
zuzuglich der Zupendler um 1.3% tber dem Vorjahresstand.
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Korrespondierend mit dem Anstieg der Arbeitslosenzahl seit dem Sommer 2004 ist auch
die Arbeitslosenquote (Inlandkonzept) ab dem Herbst angestiegen. Im Dezember 2004
lag die Arbeitslosenquote (Inlandkonzept) bei 2.4%, nach 2.2% im Dezember 2003 und
1.4% im Dezember 2002. Nach einem leichten Anstieg zum Jahresbeginn 2005 bildete
sich die Arbeitslosenquote (Inlandkonzept) im Juli wieder auf 2.4% zurtck. Entsprechend
dem Inlanderprinzip lag die Arbeitslosenquote im Dezember 2004 bei 4.2%. Im Marz
2005 wird die Quote auf 4.6% approximiert. Sie liegt damit um 2 Prozentpunkte
oberhalb der amtlichen Arbeitslosenquote, die vom Amt fur Volkswirtschaft im Marz
2005 mit einem Wert von 2.6% publiziert wird.

Insgesamt hat sich das Ungleichgewicht auf dem Arbeitsmarkt — ausgedruickt durch die
Arbeitslosenquote — im ersten Halbjahr 2005 gegenuber dem entsprechenden Vor-
jahreszeitraum leicht verscharft. Der leichte Rickgang der amtlichen Arbeitslosenquote
seit April 2005 folgt einem saisonalen Muster und ist nicht primar konjunkturell zu
erklaren. Dies wird auch durch die Entwicklung der um saisonale Schwankungen be-
reinigten Zahlen der Ganzarbeitslosen deutlich, die am aktuellen Rand praktisch stagniert.

Eine Revision der durch die KOFL im Dezember 2004 publizierten BIP-Wachstums-
prognosen fur die Jahre 2004 und 2005 ist vor dem Hintergrund der aktuellen Ent-
wicklung nicht erforderlich. Dies wird insbesondere durch die von der Eidgendssischen
Zollverwaltung ausgewiesenen Ergebnisse zu den liechtensteinischen Direktexporten
deutlich. In Anbetracht der starken Revisionen der BIP-Prognosen im internationalen Um-
feld fUr das Jahr 2005 — insbesondere fur den Euro-Raum nach unten — ist dieser Um-
stand positiv zu bewerten. Gemadss der KOFL-Prognose wachst das reale BIP in 2005 mit
einer Rate von 4.6% gegenuUber dem Vorjahr, nach 9.0% in 2004. Im internationalen
Vergleich ist die wirtschaftliche Entwicklung in Liechtenstein ausgesprochen dynamisch.

Der KOFL-Konjunkturbericht 1/2005 enthalt eine Darstellung und Analyse der Entwick-
lung der liechtensteinischen Volkswirtschaft auf Ebene der Sektoren und Wirtschafts-
bereiche gemass der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung Liechtensteins (VGR FL). Fur
die Industrie und das warenproduzierende Gewerbe zeichnen sich fir das laufende Jahr
2005 weiterhin gute Aussichten ab. Diese Einschatzung wird auch durch den vom Amt
fur Volkswirtschaft durchgefuhrten Konjunkturtest gestutzt. Die Konjunkturumfragen der
KOF ETH Zdrich im schweizerischen Bankensektor vom April 2005 signalisieren eine gute
Geschaftslage. Eine Ubertragung der Beurteilungen im schweizerischen Bankensektor auf
die erwartete Entwicklung des liechtensteinischen Bankensektors ist nur bedingt moglich.
Optimistisch  stimmt jedoch der Beschaftigungsaufbau in 2004 um 0.5% (in
Vollzeitaquivalenten), nach dem betrachtlichen Personalabbau in 2003.
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Tabelle 1

Prognoseiibersicht Liechtenstein |
Aussenhandel und Bruttoinlandprodukt
(Stand: 15. August 2005)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Realer Aussenhandel
Direktexporte

- Total 1 (1) 37 -1.5 -7.0 1.1 8.4 4.6
- Total 2 (1) 37 -2.0 -6.9 1.4 948 4.6

Direktimporte

- Total 2 (1) 14.8 1.2 92 78 254

Nominaler Aussenhandel
Direktexporte

- Total 2 (1) 53 -1.0 -B.3 20 1.2 8.2

Direktimporte

- Total 2 (1) 166 22 -8B 85 6.4

Brutteinlandprodukt

Real (1) 33 0.7 7.1 1.2 9.0 4.6
Mominal (1) 4.8 02 5.4 1.8 9.9 5.6

Fiskalpolitik
Fiskalguote, in % (2) 28 236 24.3 22.8

Tabelle 2

Prognoseiibersicht Liechtenstein Il
Monetarer Bereich, Konsumentenpreise, Beschaftigung und Arbeitsmarkt
(Stand: 15. August 2005)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Monetirer Bereich

Kurzfristzinsen, 3 Monate (1) 3.34 1.81 0.55 0.30 075 1.00 1.30
Langfristzingen, 10 Jahre (1) 3.46 347 212 2.80 260 2.20 2.70
Wechselkurse (1)
- CHF fUSD 1.72 1.65 1.48 1.29 1.16 1.22 1.20
- CHF /EUR 1.51 1.47 1.48 1.48 1.83 1.52 1.52

Konsumentenpreise

LIK &) 18 1.0 0.6 06 0.8 1.1 1.0

Beschiftigung und Arbeitsmarkt

Beschattigung (3) 6.9 74 0.1 ns 1.3 1.2
Yollzeitaguivalente Beschaftigung (3) 4.4 5.9 08 IR 1.5 1.2
Arbeitslosenquote, in % (#)

- Inlandkonzept 1.1 1.2 1.4 22 24

- Inlanderkonzept 1.7 2.0 2.4 37 4.5

(11 Jahresendwerte

{21 “erdnderungen gegeniber Worjahr in %

(3 “eranderungen gegendber Yarjahr in %, per 31.12.
4] Miveau, per31.12.

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 1/2005 August 2005



Aufbau des Berichts

Das Furstentum Liechtenstein ist eine kleine, sehr offene Volkswirtschaft. Sie ist
insbesondere durch folgende wirtschaftliche Besonderheiten gekennzeichnet:

e Es besteht seit 1923 eine Zoll- und Wahrungsunion mit der Schweiz. Die Geldpolitik
und damit eng verknlpft die Zins- und Wechselkursentwicklungen des Schweizer
Franken stellen fur die liechtensteinische Wirtschaftspolitik exogene Einflussgréssen
dar;

e Sie ist wirtschaftlich eng verflochten mit den umliegenden Volkswirtschaften
Deutschland, Osterreich und Schweiz; es gibt sehr viel mehr Zupendler als Weg-
pendler: Im Jahr 2003 pendelten 1182 in Liechtenstein beschaftigte Einwohner in das
Ausland, 13'413 im Ausland wohnende Beschaftigte pendelten nach Liechtenstein;

e Die liechtensteinische Volkswirtschaft ist stark aussenorientiert und damit abhangig
von den gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen der wichtigsten Handelspartner. Die
Exportquote Liechtensteins, d.h. die Direktexporte in Relation zum nominalen Brutto-
inlandprodukt, wird im Jahr 2003 auf knapp 72% geschatzt. Im Jahr 2003 gingen
63.4% der Direktexporte (Aussenhandel ohne Schweiz) Liechtensteins nach West-
europa. Die wichtigsten europaischen Handelspartner waren Deutschland (21.7%),
Frankreich (11.6%), Italien (7.6%) und Osterreich (9.8%). In die USA gingen 17.3%
der Exporte, nach Japan nur 1.8%.

Die Konjunkturanalyse und -prognose fir das Furstentum Liechtenstein geht auf diese
Besonderheiten ein. Der Aufbau des Berichts ist entsprechend ausgerichtet:

Abschnitt A befasst sich mit der internationalen Konjunktur. Es werden zum einen die
konjunkturellen Entwicklungen in den USA, dem Euro-Raum und Japan erlautert und die
Aussichten fur das laufende und kommende Jahr skizziert. Neben dem Aggregat fur den
Euro-Raum sind auch die voraussichtlichen Entwicklungen in Deutschland, Frankreich,
ltalien und Osterreich (die wichtigsten européischen Handelspartner Liechtensteins) von
Interesse. Zum anderen wird die wirtschaftliche Entwicklung in der Schweiz genauer
betrachtet. Neben den realwirtschaftlichen Perspektiven ist auch der monetare Bereich
Gegenstand einer detaillierten Analyse. Wahrend die KOFL die Prognosen flr das sonstige
weltwirtschaftliche Umfeld (USA, Euro-Raum und Japan) von internationalen Prognose-
institutionen Ubernimmt, wird fur die wirtschaftliche Entwicklung in der Schweiz eine
KOFL-Prognose erstellt.

Abschnitt B enthalt die Konjunkturanalyse und einen Prognosevergleich fir Liechten-
stein. Zunachst wird die wirtschaftliche Lage zur Jahresmitte 2005 anhand der Ergebnisse
des Aussenhandels, der Beschaftigungs- und Arbeitsmarktentwicklung und der gesamt-
wirtschaftlichen Produktion diskutiert. Dabei werden in einem Prognosevergleich die im
Winter 2004 prognostizierten Entwicklungen den tatsachlichen gegenubergestellt.
Zusatzlich wird in dem vorliegenden Bericht eine Analyse der wirtschaftlichen Entwicklung
auf sektoraler Ebene bzw. nach Wirtschaftsbereichen gemass der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung (VGR FL) durchgefuhrt. Abschliessend werden die Aussichten der
liechtensteinischen Wirtschaft fur das laufende Jahr 2005 erértert.

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 1/2005 August 2005



Anhaltende Expansion
der Weltwirtschaft im
ersten Halbjahr 2005

Weiterhin kraftiges
Wachstum in den USA

Stark volatiles
Wachstum in Japan

A. Internationale Konjunktur

A.1. USA, Euro-Raum und Japan

A.1.1.  Wirtschaftsentwicklung 2004/2005

Die Expansion der wirtschaftlichen Entwicklung in den drei grossen Wirtschaftsraumen
USA, Euro-Raum und Japan hielt im ersten Halbjahr 2005 an. Wahrend das Wachstum
des realen Bruttoinlandprodukts (BIP) in den USA trotz leichter Verringerung der
Vorjahreswachstumsrate weiterhin kraftig ausfiel, schwachte sich die langsame Erholung
im Euro-Raum — gemessen an den Vorjahreswachstumsraten — weiter ab. Die gesamt-
wirtschaftliche Zuwachsrate in Japan stabilisierte sich zuletzt (vgl. Abbildung A-1).

Die US-Wirtschaft wachst nach wie vor kraftig und gibt der Weltwirtschaft weiterhin
positive Impulse. Das Expansionstempo hat sich seit dem Sommer 2004 unter dem
Einfluss nachlassender geld- und fiskalpolitischer Impulse sowie der gestiegenen Olpreise
nur geringfugig verlangsamt. Im 1. Quartal 2005 wuchs das reale BIP saisonbereinigt ge-
genuber dem Vorquartal um 0.9% (nicht annualisierte Wachstumsrate) und lag damit nur
knapp unter den beiden vorangegangen Quartalen (vgl. Abbildung A-2). Die privaten
Konsumausgaben und Anlageinvestitionen nahmen im Vergleich zu den kraftigen
Zuwachsraten des 4. Quartals 2004 etwas langsamer zu, die Zuwachsrate der Exporte
stieg zwar an, der Beitrag des Aussenhandels zum Wachstum des BIP war jedoch wegen
der starken Zuwadchse der Importe weiterhin negativ. Auch die erste Schatzung der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung des statistischen Amtes fur das 2. Quartal 2005
bestatigt, dass die US-Wirtschaft sich zur Jahreshalfte auf einem breiten und robusten
Wachstumspfad befindet. Das BIP expandierte saisonbereinigt um 0.8% gegenutber dem
Vorquartal.

Abbildung A-1

Reales Bruttoinlandprodukt
Veranderung gegenuber dem Vorjahr in %
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In Japan wies auch die zweite Schatzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung des
statistischen Amtes fur das 1. Quartal 2005 eine starke Erholung des Produktionswachs-
tums von 1.2% gegenuber dem Vorquartal aus, nach drei schwachen Quartalen in Folge
war dieser kraftige Zuwachs beachtlich (vgl. Abbildung A-2). Diese Entwicklung wurde zur
Ganze von einer starken Binnennachfrage der privaten Haushalte getragen, insbesondere
von der privaten Konsumnachfrage und den gewerblichen Investitionen. Die Entwicklung
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Relativ stabiles
Wachstum in den USA

Nur moderates
Wachstum im
Euro-Raum

Anhaltender Anstieg
der Rohwarenpreise

der Exporte blieb hingegen schwach. Der Wachstumsbeitrag des Aussenhandels war
entsprechend im negativen Bereich. Gemass ersten Schatzungen fur das 2. Quartal fiel die
Zuwachsrate des BIP gegenuber dem 1. Quartal mit 0.3% deutlich tiefer aus.

Abbildung A-2

Reales Bruttoinlandprodukt
Veranderung gegenuber dem Vorquartal in %, saisonbereinigt
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Nachdem die Konjunktur im Euro-Raum im Verlauf des vergangenen Jahres an Kraft
einbusste, hat sich das BIP-Wachstum in der ersten Jahreshalfte 2005 etwas beschleunigt.
Auf saisonbereinigter Basis wuchs es im 1. Quartal 2005 gegenuber der Vorperiode um
0.5%, nachdem der Zuwachs im 4. Quartal 2004 noch 0.2% betragen hatte. Auf
Landerebene zeigen sich betrachtliche Unterschiede zwischen den einzelnen Volkswirt-
schaften. Wahrend Deutschland ein starkes Wachstum realisieren konnte, war das BIP in
ltalien wie schon im Vorquartal rlcklaufig. Frankreich erzielte nur einen relativ
bescheidenen BIP-Zuwachs. Die jingsten Indikatoren fir den Euro-Raum signalisieren
jedoch, dass noch nicht von einer nachhaltigen und breiten konjunkturellen Erholung im
Euro-Raum ausgegangen werden kann. In der ersten Schnellschatzung von Eurostat, dem
statistischen Amt der Europaischen Union, wird dies bestatigt. Die BIP-Zuwachsrate des 2.
Quartals 2005 verringerte sich demnach auf 0.3% gegenUber dem Vorquartal. Wahrend
in Deutschland die gesamtwirtschaftliche Produktionsleistung stagnierte, scheint Italien im
2. Quartal aus der Rezession herausgefunden zu haben. Das reale BIP expandierte um
0.7% gegenuber dem 1. Quartal 2005.

Die Weltkonjunktur wird durch den anhaltenden Anstieg der Rohwarenpreise be-
eintrachtigt (vgl. Abbildung A-3). Fur die importierenden Lander bedeutet dies einen
Kaufkraftentzug. Dieser negative Effekt fur die Weltwirtschaft wird durch das
betrachtliche Wachstum in einigen rohstoffexportierenden Landern abgemildert. Im
Frhjahr 2005 sind die Roholpreise bereits kraftig gestiegen, in den letzten Wochen war
ein nochmaliger steiler Anstieg der Notierungen deutlich Uber 60 USD je Barrel der
Nordsee-Sorte Brent zu beobachten. Der starke Anstieg der Rohélpreise ist hauptsachlich
durch eine hohe Nachfrage bedingt, insbesondere aus den USA und China. Bei Mineraldl
stammt der Anstieg der Nachfrage zur Halfte aus den asiatischen Schwellenlandern, zu
einem Drittel allein aus China. Auch die Preise fUr sonstige Industrierohstoffe sind
zusatzlich angestiegen, der Rohwarenpreisindex ,Total ohne Energie” ist — nach dem
Rickgang in der zweiten Jahreshalfte 2004 — seit Jahresbeginn 2005 kraftig angestiegen.
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Trotz kraftigem An-
stieg der Olpreise nur
moderate Teuerungs-
entwicklung

Abbildung A-3

Entwicklung der Rohwarenpreisindizes
HWWA Index (2000 = 100), Euro-Basis
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Vom Anstieg der Olpreise gingen bislang kaum nachhaltige inflationare Impulse aus. In
den USA war die Vorjahresteuerung zuletzt deutlich unter 3%, im Euro-Raum lag sie nur
knapp Uber 2% (vgl. Abbildung A-4). Der kréftige Olpreisanstieq traf die Industrieldnder in
einer Phase insgesamt noch massig ausgelasteter Kapazitaten. Darlber hinaus durften die
Erfahrungen der Tarifparteien eine Rolle gespielt haben, dass der mit Olpreisschiiben ver-
bundene Kaufkraftentzug in den Importlandern nicht Uber verstarkte Lohnsteigerungen
ausgeglichen werden kann. Die Europaische Zentralbank betont ausdrucklich in ihrem
Monatsbericht vom Juni 2005, dass der durch die erhdhten Energiepreise ausgehende
Preisdruck im Euro-Raum durch die moderate Lohnentwicklung in den letzten Quartalen
deutlich gedampft wurde.

Abbildung A-4

Entwicklung der Verbraucherpreise
Veranderungen gegenlber dem Vorjahr in %
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Weitere Zinserhoh-
ungen in den USA,
konstanter Leitzins
im Euro-Raum

Euro verliert gegen-
iiber dem Dollar

Aufhebung der fixen
Anbindung des Yuan
an den Dollar

Solide Aussichten

Die unterschiedliche gesamtwirtschaftliche Entwicklung in den drei Wirtschaftsraumen
spiegelt sich auch in der Geldpolitik wider. In den USA wurde angesichts des robusten
Aufschwungs die Rucknahme der expansiven Geldpolitik weiter fortgesetzt. Die
amerikanische Notenbank (Fed) hat Anfang August mit dem zehnten Zinsschritt in Folge
seit dem Sommer 2004 den Richtsatz fur die Federal-Funds-Rate (Tagessatz am Inter-
bankenmarkt) um 0.25 Prozentpunkte auf jetzt 3.5% angehoben. Nach Einschatzungen
der Fed ist die Geldpolitik auch nach dieser Zinserhdhung noch verhaltnismassig locker
und stimuliert das Wirtschaftswachstum in den USA, zusammen mit einem robusten
Produktivitatswachstum. Die Fed sieht die langerfristigen Inflationserwartungen als
gedampft, Chancen und Risiken fur das Wachstum und die Preisstabilitat werden als
ungefahr gleich gross eingestuft. Die Europaische Zentralbank (EZB) liess ihren Haupt-
finanzierungssatz weiterhin unverandert bei 2%, der damit seit Mitte 2003 Gultigkeit
besitzt. Der Beschluss vom August 2005 spiegelt die Einschatzung wider, dass der geld-
politische Kurs vor dem Hintergrund der aktuellen Aussichten fur die mittelfristige
Preisstabilitat angemessen ist. Die EZB rechnet damit, dass die Konjunktur in der zweiten
Jahreshalfte an Fahrt gewinnt.

Seit dem Jahresanfang 2005 hat der Euro gegenuber den US-Dollar an Wert verloren.
Ausgehend von einem Stand deutlich Gber 1.30 USD/EUR sank er zuletzt auf ein Niveau,
das im Mai 2004 verzeichnet worden war (vgl. Abbildung A-11). Trotz des hohen
Leistungsbilanzdefizits der USA konnte sich der US-Dollar somit gegenuber dem Euro
festigen. Dies durfte darin begriindet liegen, dass das Wachstumspotential der ameri-
kanischen Wirtschaft nach wie vor hoher eingeschatzt wird als das im Euro-Raum und die
Stimmung gegenuber dem Euro aufgrund der Ablehnung der EU-Verfassung in Frankreich
und der Niederlande relativ negativ ist. Anfang Juli lag der nominale effektive Wechsel-
kurs des Euro, gemessen an den Wahrungen von 23 wichtigen Handelspartnern des Euro-
Raums, 2.8% unter seinem Durchschnitt im Jahr 2004. Ausschlaggebend hierfir war vor
allen Dingen die Abschwachung des Euro gegentber dem US-Dollar.

Chinas Wahrung, der Yuan, ist — nach langem Drangen der USA, Japan und auch der EU
— Ende Juli leicht aufgewertet worden und nicht mehr an den US-Dollar gebunden,
sondern unterliegt einem ,Managed floating”-Regime gegenuber einem nicht naher
bestimmten Wahrungskorb. Die anfangliche Aufwertung des Yuan zum US-Dollar fiel
relativ bescheiden aus und durfte kaum realwirtschaftliche Folgen haben. China hat damit
einen ersten Schritt hin zu einer frei konvertierbaren Wahrung gemacht. Chinas Wahrung
ist Schatzungen zufolge gegentber dem US-Dollar um 15% bis 30% unterbewertet. Die
Zentralbank hat bislang die genaue Zusammensetzung ihres Wahrungskorbes nicht publi-
ziert, da sie einen Arbitragehandel zwischen den Wahrungen dieses Korbs auf Kosten
Chinas verhindern will. Bekannt ist lediglich, dass sich die Zusammensetzung des Wah-
rungskorbs an den Aussenhandelsvolumina orientiert.

A.1.2. Konjunkturaussichten 2005/2006

Die weltwirtschaftlichen Aussichten fur das laufende und kommende Jahr bleiben trotz
hoher Rohstoffpreise insgesamt gunstig. Das weltwirtschaftliche Wachstum bleibt
einigermassen robust, nicht zuletzt wegen der gunstigen Finanzierungsbedingungen und
der hohen Unternehmensgewinne in den Industrielandern. Die vorlaufenden Indikatoren
der OECD signalisieren zuletzt eine wieder anziehende Dynamik, nach dem sie sich
monatelang der Tendenz nach rdcklaufig entwickelt hatten (vgl. Abbildung A-5).
Insbesondere in den USA hat sich der Vorlaufindikator in den beiden letzten Monaten
deutlich aufwarts bewegt. Sowohl fur Japan als auch fur die EU-15 signalisieren die
aktuellen Indikatorwerte zumindest eine Stabilisierung des Abwartstrends, dies nahrt die
Annahme, dass sich die konjunkturelle Entwicklung in der zweiten Jahreshalfte 2005
beschleunigen sollte.
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Vorlaufindikatoren
signalisieren eine
Belebung des
Wachstums

Wachstumsprognosen
fiir Japan und den
Euro-Raum im Ver-
gleich zu den Herbst-
prognosen nach unten
revidiert

Wachstum in Italien
und Deutschland in
2005 und 2006 er-
neut deutlich unter-
halb des Durch-
schnitts fiir den Euro-
Raum
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Abbildung A-5

Vorlaufende Indikatoren der OECD
6-Monatsveranderungsrate in %

N \%
N N
-6 \—
-8
2000 2001 2002 2003 2004 2005
[—usAa —EuU-15 Japan |

Quellen: Thomsen Financial Datastream, OECD

Tabelle A-1 beinhaltet aktuelle Schatzungen und Prognosen der OECD, dem IMF, der EU-
Kommission und der Gemeinschaftsdiagnose der sechs deutschen Wirtschaftsforschungs-
institute (GD) fur das Wachstum des realen Bruttoinlandprodukts in 2005 und 2006. Die
Prognose vom Sachverstandigenrat zu Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung in Deutschland (SVR) stammt vom Herbst 2004. Wahrend die OECD, der IMF,
die EU-Kommission und die Gemeinschaftsdiagnose ihre Prognosen fur das reale BIP-
Wachstum im Jahr 2005 fur die USA angehoben haben (im Durchschnitt um 0.2
Prozentpunkte), wurden die Prognosen fur Japan und insbesondere fur den Euro-Raum —
im Vergleich zur Herbstprognose — kraftig nach unten revidiert (im Durchschnitt um 0.9
bzw. 0.5 Prozentpunkte).

Tabelle A-1

Prognoseiibersicht Welt: Reales Bruttoinlandprodukt

Reales Bruttoinlandprodukt {Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in %)

OECD IMF EU Kommission GD SVR Durchschnitt

Mai 05 Apr 05 Apr05 Apr 05 Mav 04
2005 Rey 20062006 Rey. 2006|2005 Rey 2006|2005 Rev. 2006|2005 2006] 2005 Rev. 2008
USA 36 03 33136 041 36|36 06 30|35 01 3133 36 02 33
Japan 15 06 1708 45 191110 A0 17110 1 18| 23 13 0% 18
Euroraum 12 400 20016 06 231165 04 2114 H6 20| 20 16 H5 21
Deutschland | 12 0.2 1808 40 19|08 o7 16|07 08 15]14 10 06 17
Frankreich 14 09 20020 03 220120 04 22118 03 22|22 18 03 22
Italien Q6 023 11|12 07 20012 06 1708 08 16|17 09 08 16
Osterreich 19 00 23|21 03 2321 03 2121 01 24|23 21 03 23

GO Gemeinschatsdiagnose der sechs deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute (ifo, W, HWAWA, RWI DIV, IFW)
SWR Sachverstindigenrat zur Bequtachtung der gesamtwintschaftlichen Entwicklung in Deutschland

Rev.  Revision zur Herbstpragnose 2004 (Ein "+'("-") Zeichen meint eine hohere (niedrigere) positive Zahl)
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Wachstumsprognosen
fiir die USA bei 3.5%
in 2005 und 3.3% in
2006

Teuerungsgefahr
bleibt gering

Nur moderate
Teuerung zu erwarten

Erhebliche Prognose-
risiken

Die aktuellsten Prognosen gehen davon aus, dass das gesamtwirtschaftliche Wachstum in
den USA bei 3.5% in 2005 und 3.3% in 2006 liegen wird. Fir Japan wird mit einem
Wachstum des realen BIP von 1.3% und 1.8% gerechnet. FUr den Euro-Raum betragen
die erwarteten Zuwachsraten 1.6% und 2.1%. Wahrend das Wachstum im Jahr 2005 in
Frankreich (1.9%) und Osterreich (2.1%) oberhalb des Durchschnitts fir den Euro-Raum
liegen durfte, werden vor allem Deutschland (1.0%) und lItalien (0.9%), zwei der drei
bedeutendsten Volkswirtschaften fur den Euro-Raum, nur unterdurchschnittlich zulegen.
Im Vergleich zu den Prognosen vom Herbst 2004 werden somit die Wachstumsaussichten
fUr Italien und Deutschland weiterhin als recht bescheiden eingestuft. Fir das Jahr 2006
werden im Vergleich zu 2005 hohere Zuwachsraten in allen betrachteten Landern prog-
nostiziert.

Tabelle A-2

Prognoseiibersicht Welt: Verbraucherpreise

Verbraucherpreise {Verinderungen gegeniiber dem Yorjahr in %)

OECD IMF EU Kommission GD SVR Durchschnitt
Mai 05 Apr5 Apria Apris Moy 04

2005 Rey 2006|2005 Rey 2005|2005 Rev. 2006)2005 Rev 2006]2005 2006)2005 Rey. 2006

Usa 28 04 2B 27 03 24026 02 23|28 03 27|22 26 01 25
Japan L2003 0102 04 41 03 02100 00 0200 01 02 02
Euroraum 18 02 13119 00 17119 00 15120 01 16| 21 189 04 15
Deutschland | 1.2 04 08|16 02 1213 00 1117 02 15|16 165 01 1.2
Frankreich | 16 0.2 17|20 04 19(19 01 1819 01 18]18 19 00 18
Italien 20 05 20018 02 18120 03 1821 04 211 24 21 402 20
Osterreich 24 05 1520 04 1823 05 17|21 04 18120 22 04 17

GO Gemeinschaftsdiagnose der sechs deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute (ifo, i, HWAWWA, BWI DIV, IFW)
SWR Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwintschaftiichen Entwicklung in Deatschland

Rev.  Reuision zur Herbstprognose 2004 (Ein "+'("-") Zeichen meint eine hihere (niedrigere) positive Zahl)

Vor dem Hintergrund der nur moderaten Zunahme der Weltwirtschaft wird sich der
Teuerungsdruck kaum verscharfen. Im Durchschnitt der betrachteten Prognosen durfte
die Inflation — gemessen an den Veranderungen der Verbraucherpreise — in allen
Regionen bzw. Landern im Jahr 2006 tiefer liegen als in 2005; eine Ausnahme bildet
Japan, wo die Deflation zu ihrem Ende kommen sollte (vgl. Tabelle A-2).

FUr die Konjunkturaussichten bestehen einige Unsicherheiten. Insbesondere die weitere
Entwicklung des Olpreises ist schwer abzuschatzen. Angesichts der geringen Angebots-
elastizitat kénnen schon kleinere Angebotsstorungen bei anhaltend kraftiger Nachfrage
zu Preisausschlagen nach oben fluhren. In diesem Fall wirden die Erwartungen von Inves-
toren und Verbrauchern deutlich pessimistischer werden. Andererseits wird aber auch
haufig angeflihrt, dass in der Vergangenheit spekulative Kaufe mit zum starken Anstieg
des Olpreises beigetragen hatten. Sofern diese Effekte auslaufen wurden, waren auch
rasch sinkende Notierungen denkbar.

Ein weiterer Risikofaktor sind in einigen Industrieldandern die Immobilienpreise. Sollten
diese plotzlich sinken, so konnte es zu gravierenden Nachfrageeinbrichen kommen.
Daruber hinaus ist das hohe US-Leistungsbilanzdefizit weiterhin ein ungeldstes Problem.
Ein Nachlassen der auslandischen Kapitalzuflisse wurde den US-Dollar erheblich unter
Druck setzen. Ein anhaltender Dollarverfall wirde die europaische Exporttatigkeit
dampfen. Zusatzlich wirde die Weltwirtschaft durch ein starkes Anziehen der ameri-
kanischen Kapitalmarktzinsen in Mitleidenschaft gezogen werden.
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Stagnation des realen
BIP

Riicklaufige Beschafti-

gungsentwicklung
setzt sich fort

Saisonbereinigte
Arbeitslosenzahl
stagniert

Stagnation des BIP im
1. Quartal 2005

A.2. Schweiz

Aufgrund der zentralen Bedeutung verschiedener volkswirtschaftlicher Variablen der
Schweiz fur die liechtensteinische Volkswirtschaft stellte die Analyse und Prognose der
schweizerischen Konjunkturentwicklung ein Schwerpunkt des KOFL Konjunkturberichts
dar. Insbesondere wird eine KOFL-Prognose fur die Entwicklung der schweizerischen
Volkswirtschaft bis einschliesslich 2006 erstellt. Die Prognosen der KOFL werden mit den
Prognosen anderer Prognoseinstitutionen vergleichend dargestellt. Die realwirtschaftliche
und monetare Entwicklung der schweizerischen Volkswirtschaft wird in zwei Abschnitten
gesondert diskutiert.

A.2.1. Bruttoinlandprodukt, Beschaftigung und Arbeitsmarkt

In der Schweiz hat sich die konjunkturelle Erholung im Verlauf des zweiten Halbjahres
2004 nicht weiter fortgesetzt, sondern deutlich abgeschwacht. Nachdem im 4. Quartal
2004 das reale Bruttoinlandprodukt saisonbereinigt um 0.1% gesunken war, stagnierte es
im 1. Quartal 2005 gegenuber dem Vorquartal (vgl. Abbildung A-6). Gegenlber dem
Vorjahresquartal wuchs das BIP um 0.7%. Wahrend die privaten Konsumausgaben weiter
zunahmen und die Anlageinvestitionen stabil blieben, entwickelten sich die Ausfuhren
rucklaufig. Die Importe gingen ebenfalls gegenuber dem Vorquartal zurtck.

Die rucklaufige Beschaftigungsentwicklung setzte sich zuletzt fort. Auf saisonbereinigter
Basis und ausgedrlckt in Vollzeitaquivalenten (auf Vollzeit umgerechnete Zahl der
Beschaftigten) entwickelte sich die Beschaftigung im 1. Quartal 2005 gegenuber dem
Vorquartal erneut leicht rucklaufig (-0.1%). Im Vergleich zum Vorjahresquartal nahm die
Zahl der vollzeitaquivalenten Stellen gemass der Beschaftigungsstatistik (BESTA) um rund
17.400 oder 0.6% ab. Die unglnstige Beschaftigungsentwicklung im 1. Quartal 2005 ist
im Wesentlichen bedingt durch einen markanten Beschaftigungsabbau im zweiten Sektor
(-1.1%). Aber auch im dritten Sektor setzte sich der Stellenabbau mit -0.4% im dritten
Quartal in Folge weiter fort (vgl. Abbildung A-7). Die der tatsachlichen Beschaftigung
voraus laufenden Indikatoren signalisieren fur die nachsten Monate keine Trendwende
bei der Beschaftigungsentwicklung.

Die saisonbereinigte Arbeitslosenzahl verharrt seit Mitte 2003 auf praktisch unver-
andertem Niveau. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote lag zuletzt bei 3.8%. Ent-
sprechend der schwachen Beschaftigungsentwicklung zeichnet sich auch bei der Arbeits-
losigkeit bislang keine Wende zum Besseren ab.

Abbildung A-6

Reales Wachstum des Bruttoinlandprodukts
Veranderungen gegenlber dem Vorquartal in %, saisonbereinigt
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Weiterer Stellenabbau
im Dienstleistungs-
sektor (3. Sektor)

Prognosen fiir das
BIP-Wachstum in
2005 ...

Abbildung A-7

Vollzeitaquivalente Beschaftigung
Veranderungen gegenlber dem Vorjahr in %
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In Tabelle A-3 sind aktuelle Schatzungen und Prognosen fir die schweizererische
Realwirtschaft (Reales Bruttoinlandprodukt, vollzeitaquivalente Beschaftigung, Arbeits-
losenrate) von verschiedenen Prognoseinstitutionen zusammengetragen. Zum einen
werden von internationaler Seite her die Prognosen vom IMF und der OECD fur die
Schweiz herangezogen. Zum anderen werden die Einschatzungen der wichtigsten
nationalen Prognoseinstitutionen berlcksichtigt. Hierzu zahlen: (i) die zwei Forschungs-
institute KOF ETH Zurich und BAK Basel Economics; (ii) das seco; (iii) die SNB; (iv) die
Business Economist Umfrage (BEC) und (v) die Geschaftsbanken UBS und Credit Suisse.
Zusatzlich in der Tabelle finden sich noch die Prognosen der KOFL (gelb unterlegt) zur
Entwicklung der schweizerischen Wirtschaft.

Tabelle A-3

Prognoseiibersicht Schweiz: Realwirtschaft

Reales BIP und ausgewahite Verwendungskomponenten (VIV),

Beschaftigung in Vollzeitaquivalente (VJV) und Arbeitslosenrate (Niveau)

Prognose Publik. BIP Privater Brutto- Importe Beschaftigung Arbeits-
vergleich Datum K i it losenrate
2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006

QECD lun-05 1.3 2.0 0.8 1.4 25 3.6 5.1 71 4.0 3.5
AF Ap 1.2 2 7 5

pec’ Jun-0% 1.3 17 1.9 3.0 3.7 35

KOFL Aug-05 1.2 1.6 1.0 1.4 1.5 2.8 2.2 4.5 0.0 0.3 3.7 3.4

SE8C0O Iin-0% 0.9 1.5 0.8 1.2 £ 4.7 0.4 4 a8 3

SNE lun-05 1.0

KOF ETH Zurich Apr-05 1.6 25 1 1.2 1.9 3 3.2 5.4 -0.1 0.9 3.7

BAK Basel Economics l-05 1.2 1.7 1.0 1.4 1.6 1.6 2.1 2.7 3.8

UBS Schweiz lun-05 1.6 1.8 1.5 1.8 1.6 29 4 55 0.4 0.8 3.7 3.4

Credit Suisse Aug-05 3 (3 1.1 1.1 23 29 3.8 3.7
Business Economist Consensus Switzerland

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 1/2005 August 2005




17

... wurden nach unten
revidiert

KOF-Barometer
stabilisiert sich

Reales BIP-Wachstum
von 1.6% in 2006

Geringer Beschafti-
gungszuwachs in
2006.

Riickgang der Arbeits-
losenquote auf 3.4%
in 2006

Die KOFL erwartet fur das laufende Jahr ein Wachstum des realen Bruttoinlandprodukts
von 1.2% gegenUber dem Vorjahr. Dies deckt sich weitgehend mit den Einschatzungen
anderer Institutionen, diese liegen in einem Spektrum von 0.9% bis 1.6%. Im Vergleich zu
den Herbstprognosen 2004 wurden die Vorhersagen fur das Jahr 2005 — analog zum
weltwirtschaftlichen Umfeld — nach unten revidiert (die damaligen Wachstumsprognosen
lagen in einem Spektrum von 1.6% bis 1.9%).

Die weiteren realwirtschaftlichen Aussichten fur die schweizerische Wirtschaft haben sich
in der letzten Zeit wieder verbessert. Das KOF-Konjunkturbarometer, das ein guter
Vorlaufindikator fur die Vorjahreswachstumsrate des realen BIP ist, hat sich zuletzt nicht
mehr weiter abgeschwacht (vgl. Abbildung A-8), auf der Basis von Monatsdaten zeigte
sich zuletzt ein Anstieg des Index.

Abbildung A-8

BIP-Wachstum und KOF-Barometer
Veranderungen gegenuber dem Vorjahr in % (LHS) und Index (RHS)
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Quellen: Thomsen Financial Datastream, KOF ETH Zurich, seco

Durch die erwartete Belebung der weltwirtschaftlichen Dynamik in der zweiten
Jahreshalfte 2005 durfte die schweizerische Exportnachfrage profitieren. Sowohl der
private Konsum als auch die Investitionstatigkeit werden sich langsam wieder verstarken.
Im Jahresresultat 2006 wird das BIP-Wachstum mit 1.6% uber dem Resultat von 2005
liegen, ohne jedoch wirklich einen kraftigen Aufschwung zu initiieren.

Die Vorlaufindikatoren der Beschaftigung deuten noch immer nicht auf einen bevor-
stehenden Beschaftigungsaufschwung hin. Selbst wenn davon ausgegangen werden
kann, dass sich die Beschaftigungsentwicklung in der zweiten Jahreshalfte 2005 leicht
verbessert, ist im besten Fall mit einem Stagnation der Beschaftigung im Jahres-
durchschnitt 2005 zu rechnen. Fur das kommende Jahr 2006 ist von einem bescheidenen
Zuwachs der Beschaftigung um 0.3% gegenUber 2005 auszugehen.

Die moderate Beschleunigung des BIP-Wachstums sollte auf dem Arbeitsmarkt eine
leichte Entspannung ermaéglichen. Die KOFL geht von einem geringen Rickgang der
schweizerischen Arbeitslosenquote auf 3.4% im Jahresdurchschnitt 2006 aus, nach 3.7%
in 2005.

A.2.2.  Geldpolitik und Preisentwicklung

Die Geldpolitik der Schweizerischen Nationalbank (SNB) und die Teuerungsentwicklung in
der Schweiz — gemessen am Landesindex fur Konsumentenpreise (LIK) — sind von Be-
deutung fUr die Konjunkturanalyse und —prognose fur Liechtenstein, da die SNB ihre
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SNB wartet ab

Politik aufgrund der Wahrungsunion Schweiz-Liechtenstein auch fir Liechtenstein macht.
FUr Liechtenstein fehlt ein eigenstandiger Teuerungsindex, so dass die landes-
durchschnittliche Konsumteuerung in der Schweiz auch die relevante Bezugsgrosse fur
die Inflation in Liechtenstein ist.

Vor dem Hintergrund der Verlangsamung der schweizerischen Konjunkturentwicklung
seit dem Herbst 2004 hat die SNB in den vergangenen Monaten ihren Leitzins un-
verandert gelassen. Nach dem sie im Juni und September 2004 die Obergrenze des
Zinsbandes um jeweils 25 Basispunkte erhohte, verharrt seit dem das Zielband fur den
Dreimonats-Libor bei 0.25%-1.25%. In der geldpolitischen Lagebeurteilung vom Juni hat
die SNB bekraftigt, dass sie den Dreimonats-Libor bis auf weiteres in der Mitte des
Zielbandes, also bei 0.75%, halten will. Die SNB nutzt damit ihren Spielraum, um die
Konjunktur weiterhin zu unterstttzen. Die Preisstabilitat wird als langfristig gewahrleistet
eingestuft.

Abbildung A-9

Internationale Kurzfristzinsen
3 Monate, Monatsanfangswerte, in %
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Quelle:  Thomsen Financial Datastream

Abbildung A-10

Internationale Langfristzinsen
0-jahrige Staatspapiere, Monatsanfangswerte in %
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Kurzfristzinsen
weiterhin auf relativ
niedrigem Niveau.

Weiterer Riickgang
der Langfristzinsen

Aufwertung des

Dollar gegeniiber dem
Euro trotz hohem US-
Leistungsbilanzdefizit

Verringerung des
Aussenwertes stiitzt
Exportkonjunktur

Im langfristigen Vergleich befinden sich die geldpolitisch bestimmten Kurzfristzinsen
immer noch auf sehr tiefem Niveau (vgl. Abbildung A-9). Dies gilt auch fir die USA, trotz
der erfolgten zehn Zinsschritte in Folge seit dem Sommer 2004. Eine Betrachtung der
realen, d.h. inflationsbereinigten, Geldmarktsatze zeigt, dass die realen Kurzfristzinsen in
der Schweiz seit langerem im negativen Bereich sind.

Die Kapitalmarktzinsen in der Schweiz gaben zuletzt — im Einklang mit den inter-
nationalen Langfristrenditen — wieder etwas nach, nachdem sie zu Jahresbeginn kurz-
fristig angestiegen waren. Die Renditen fur langfristige Staatsanleihen beliefen sich zuletzt
auf knapp 2%, was im historischen Vergleich ausgesprochen niedrig ist (vgl. Abbildung A-
10). Weltweit befinden sich die Langfristzinsen seit einiger Zeit auf jeweils niedrigem
Niveau.

Abbildung A-11

Internationale Devisenkurse
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Abbildung A-12

Exportgewichteter Aussenwert des Schweizer Franken
Index Jan 99 = 100, 24 Lander
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Riicklaufige Teu-
erungsentwicklung

Kernteuerung deutlich
unter 1%

Leichte Riicknahme
der expansiven
Geldpolitik

Die Entwicklung der Devisenkurse seit dem Jahresbeginn 2005 ist gepragt durch die
relative Starke des US-Dollars. Die beflrchtete weitere Abschwachung des US-Dollar ist
bislang ausgeblieben, trotz anhaltend hohem aussenwirtschaftlichen Defizits der USA.
Gemessen am exportgewichteten Wechselkursindex hat der Aussenwert des Frankens
sowohl nominal als auch real — nach einem leichten Anstieg zum Jahresanfang — zuletzt
wieder deutlich abgenommen.

Die Teuerungsentwicklung auf der Konsumentenstufe in der Schweiz — gemessen am
Landesindex der Konsumentenpreise — ist im laufenden Jahr als moderat einzustufen. Im
Vergleich zum Vorjahr hatte sich diese zwar zu Jahresbeginn etwas beschleunigt, bedingt
durch das Anziehen der Teuerung der importierten Konsumguter infolge der markanten
Preisbewegungen der Erdélprodukte (vgl. Abbildung A-13). Die Teuerung bei den
inlandischen Waren und Dienstleistungen veranderte sich hingegen seit dem Herbst 2004
kaum und lag bei rund 1%. Zuletzt lag sie deutlich unter 1%. Der Preisdruck in der
Schweiz ist somit — trotz stark gestiegener Erdolpreise — schwach geblieben.

Abbildung A-13

Landesindex der Konsumentenpreise: In- und ausléndische Giiter
Veranderungen gegenlber dem Vorjahr in %
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Quellen: SNB, Bundesamt fur Statistik (BFS)

Der momentan schwache Preisdruck in der Schweiz zeigt sich auch in der Betrachtung
der Kerninflationsraten. In der Schweiz werden von der SNB und dem BFS verschiedene
Kerninflationsraten publiziert. Die SNB schliesst bei der Berechnung der Kerninflation die
Guter mit den starksten Preisschwankungen nach oben und nach unten (je 159%,
Methode des getrimmten Mittelwerts) aus dem LIK aus. Das BFS bestimmt zwei Kern-
inflationsraten: Bei der Kerninflationsrate 1 werden aus dem LIK die Gutergruppen
Nahrung, Getranke, Tabak, Saisonprodukte, Energie und Treibstoffe herausgerechnet, die
Kerninflationsrate 2 ist die Kerninflationsrate 1 ohne Produkte mit administrierten Preisen.
Im Vergleich zur Methodik der SNB werden also immer dieselben Gutergruppen aus dem
LIK herausgerechnet. Abbildung A-14 zeigt die Verlaufe der drei Kerninflationsraten. Seit
Anfang der Jahres 2005 verringern sich alle drei Kerninflationsraten und liegen aktuell
deutlich unter 1%.

Im Prognosezeitraum 2005/2006 ist nur von einer moderaten Straffung der kurzfristigen
Zinsen auszugehen. Die Entwicklung der Langfristzinsen folgt den internationalen
Vorgaben. Gemessen am exportgewichteten Wechselkurs des Schweizer Franken wird
der Aussenwert des Frankens im Prognosezeitraum nur leicht zunehmen.
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Moderater Preis-
anstieg in 2006

Abbildung A-14

Konsumentenpreise — Kerninflation der SNB und BFS
Veranderungen gegenlber dem Vorjahr in %
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BFS 1 (Kerninflation 1) = Total ohne Nahrung, Getranke, Tabak, Saisonprodukte, Energie und Treibstoffe.

BFS 2 (Kerninflation 2) = Kerninflation 1 ohne Produkte mit administrierten Preisen

Quellen: SNB, Bundesamt flr Statistik (BFS)

Tabelle A-4
Prognoseiibersicht Schweiz: Monetarer Bereich
Zinsen', Wechselkurse' und Inflationsrate (VJV)
Prognose Publik. Kurzfrist- Langfrist- Wechselkurs Wechselkurs CPI Inflation
vergleich Datum zinsen (3 M.) zinsen (10 1.) CHF / UsSD CHF / EUR
2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006
OECD lun-0% T <
IMF Apr-05 1.2 1.0
BEC lun-05% 0.80 1.30 2.30C 2.80 1.2 e 1.5 1.52 1.1 1.1
KOFL Aug-05 1.00 1.30 2.20 2.70 1.22 1.20 1.52 1.52 1.1 1.0
SeCo Jun-05 g | 1
SNE lun-05 1.0 5
KOF ETH Zurich Apr-05 1.10 1.40 2.70 2.90 1.1 1
BAK Basel Economics Jul-05 1.2 1.4
LUIBS Schweiz Jun-05 1.00 1.30 2.20 2.60 1.20 1.21 1.5 1.50 1.1 1
Cradit Suisse” Aug-05 0.80 1.30 2.20 2.60 1.3 1.38 1.56 1.57 0
Angaben fur Zinsen und Wechselkurse sind Jahresendwerte Mittlerer Wert aus dem Prognoseintervall

Die am LIK gemessene Teuerung wird nur leicht zunehmen. Mit 1.0% ist sie in etwa in
der gleichen Grossenordnung wie in 2005 und bleibt damit deutlich unter der von der
SNB definierten Obergrenze der Preisstabilitat von 2%. In Tabelle A-4 sind die aktuell
verflgbaren Prognosen der verschiedenen Prognoseanbieter und die der KOFL fur den
monetaren Bereich Schweiz zusammengetragen.
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Exportquote liegt bei
72%

B. Wirtschaftliche Entwicklung in Liechtenstein

Die konjunkturelle Entwicklung Liechtensteins wird anhand der Ergebnisse des Aussen-
handels, der Beschaftigungs- und Arbeitsmarktentwicklung und der gesamtwirtschaft-
lichen Produktion (Bruttoinlandprodukt) diskutiert. Dabei werden in einem Prognose-
vergleich die im Dezember 2004 prognostizierten Entwicklungen den tatsachlichen
gegenubergestellt. Zusatzlich wird in dem vorliegenden Bericht eine Analyse der wirt-
schaftlichen Entwicklung auf sektoraler Ebene bzw. nach Wirtschaftsbereichen gemass
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR FL) durchgefuhrt. Die beschrankte
Verflgbarkeit aktueller Daten setzt der Analyse Grenzen. Der folgende Abschnitt B. des
KOFL Konjunkturberichts teilt sich in drei Unterabschnitte. In Abschnitt B.1. wird die
gesamtwirtschaftliche Lage Liechtensteins zur Jahresmitte 2005 dargestellt. Die
wirtschaftliche Entwicklung nach Sektoren und Wirtschaftsbereichen wird in Abschnitt
B.2. diskutiert. Abschnitt B.3 schliesst mit den Aussichten der liechtensteinischen Volks-
wirtschaft fur das Jahr 2005.

B.1. Die gesamtwirtschaftliche Lage zur Jahresmitte 2005

B.1.1. Aussenhandel

Die liechtensteinische Volkswirtschaft ist stark aussenorientiert und damit abhangig von
den gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen der wichtigsten Handelspartner. Die Export-
guote Liechtensteins, d.h. die Direktexporte in Relation zum nominalen Bruttoinland-
produkt, wird im Jahr 2003 auf knapp 72% geschatzt. Im Jahr 2003 gingen 63.4% der
Direktexporte Liechtensteins nach Westeuropa. Die wichtigsten europdischen Handels-
partner waren Deutschland (21.7%), Frankreich (11.6%), Italien (7.6%) und Osterreich
(9.8%). In die USA gingen 17.3% der Exporte, nach Japan nur 1.8%.

Die eidgenossische Zollverwaltung erfasst bei den Aus- und Einfuhren jedoch nur die
Warenexporte. Die Exporte gemass der Zahlungsbilanzstatistik umfassen aber neben den
Warenexporten auch die Dienstleistungsexporte. Die Zahlungsbilanzstatistik der
Schweizerischen Nationalbank publiziert jedoch fir Liechtenstein keine separaten Zahlen.

Abbildung B-1

Direktexporte und Direktimporte (Total 2)
Nominal, in Mio. CHF
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Quelle:  Eidgendssische Zollverwaltung (EZV)
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Starker Zuwachs des
Aussenhandels in
2004

Veranderungsraten in
2004 bei 11.2% bzw.
10.4%

Die nominalen Direktexporte und nominalen Direktimporte (d.h. der Aussenhandel mit
der und Uber die Schweiz wird nicht erfasst) haben sich seit 1980 rasant entwickelt. Im
Jahr 2004 erreichten die Ausfuhren einen Wert von 3193 Mio. CHF, die Einfuhren einen
Wert von 1865 Mio. CHF. Beeinflusst durch die internationalen Konjunkturentwicklungen
gingen die liechtensteinischen Direktexporte und Direktimporte in den Jahren 2001 und
2002 stark zurtck. Nachdem die Ausfuhren und Einfuhren im Jahr 2003 wieder in realer
Rechnung (nominale Werte deflationiert mit dem LIK) um 1.5% bzw. 7.8% zulegen und
damit am weltwirtschaftlichen Aufschwung partizipieren konnten, expandierten die
Direktexporte im Jahr 2004 um 11.2% gegenuber 2003, in realer Rechnung waren dies
immerhin noch 10.4% (vgl. Abbildung B-3). Die nominale Zuwachsrate der Direktexporte
(Total 2) lag damit nur geringflgig niedriger als die von der KOFL im Dezember 2004
prognostizierte Zuwachsrate von 11.6%. Die Direktimporte wuchsen im Jahr 2004 in
nominaler Rechnung sogar um 26.4% (real um 25.4%).

Abbildung B-2

Direktexporte nach Warenarten in 2004 (Total 2)
in % der gesamten Direktexporte
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Quelle:  Amt fur Volkswirtschaft (AVW), EZV

Abbildung B-3

Direktexporte (Total 2)
Veranderungen gegenuber Vorjahr in %
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Direktexporte nach
Warenarten

Quartalsdaten erst ab
1995 verfiigbar

Ausreisser im 3. und
4. Quartal 2004 in Ab-
grenzung Total 2

Deutlicher Aufwarts-
trend zu Jahresbeginn
2005

Eine Aufteilung der Ausfuhren nach Warenarten signalisiert die Bedeutung der Gruppen
~Maschinen, elektronische Erzeugnisse” und ,Metallwaren, Halb- und Fertigwaren” fur
die liechtensteinischen Direktexporte. In 2004 erreichten die Direktexporte in diesen
beiden Warengruppen jeweils einen Anteil von gut 30% an den gesamten Direkt-
exporten. Die in Abbildung B-2 aufgeflhrten weiteren vier Gruppen erreichen zusammen
nur knapp 38% an den gesamten Direktexporten.

Auf Quartalsbasis liegen Aussenhandelsdaten fur Liechtenstein erst seit 1995 von der
Eidgenossischen Zollverwaltung in Bern vor. Abbildung B-4 enthalt die Direktexporte fur
die Abgrenzungen Total 1 und Total 2. Total 2 ist die Gesamtgrosse, in Total 1 sind die
nicht-konjunkturrelevanten Ausfuhren von Wertsachen, d.h. Edelmetallen, Edel- und
Schmucksteinen sowie Kunstgegenstanden und Antiquitdaten ausgeklammert. In der
Abbildung ist erkennbar, dass diese Ausfuhren in den Jahren 1996 und 2000 eine
erhebliche Rolle gespielt haben, ansonsten war die jeweilige Differenz relativ gering. Am
aktuellen Rand wird sichtbar, dass im 3. und 4. Quartal 2004 die Differenzen betrachtlich
war, die Ausfuhren an Wertsachen betrugen 32 bzw. 54 Mio. CHF.

Abbildung B-4

Nominale Direktexporte (Total 2 und Total 1)
in Mio. CHF (Quartal)
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Abbildung B-5

Reale Direktexporte Total 1
in Mio. CHF (Quartal)
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Konjunkturanalyse
anhand der Abgren-
zung Total 1

Deflationierung und
Saisonbereinigung der
Direktexporte

Auf der Basis von Quartalsdaten wird — um nicht unerwunschte, nicht konjunktur-
relevante Ausfuhren in der Analyse mit berucksichtigen zu mussen — in der weiteren
Vorgehensweise nur noch auf die Abgrenzung Total 1 eingegangen. Abbildung B-4 zeigt,
dass die nominalen Direktexporte (Total 1) im 3. und 4. Quartal deutlich schwacher
zugenommen haben als im ersten Halbjahr. Diese konjunkturrelevante Abschwachung
der Exporte wird in der Abgrenzung Total 2 nicht sichtbar.

Abbildung B-5 verdeutlicht die Entwicklung der realen Direktexporte, zum einen als Ori-
ginalreihe und zum anderen als saisonbereinigte Zeitreine. Die nominalen Direktexporte
wurden hierfir mit dem LIK deflationiert. Die Saisonbereinigung ermdglicht die Be-
trachtung der konjunkturellen Entwicklung im Jahresverlauf unter Ausschaltung regel-
massiger saisonal bedingter Effekte (vgl. Anhang 1). Nach der Stagnation im 4. Quartal
sind die realen saisonbereinigten Exporte zu Jahresbeginn 2005 deutlich angestiegen (vgl.
Abbildung B-6). Nach einer kraftigen Zuwachsrate im 1. Quartal 2005 von 3.4% gegen-
Uber dem 4. Quartal 2004 verringerte sich die Zunahme im 2. Quartal 2005 jedoch
wieder auf 0.7%.

Abbildung B-6

Reale Direktexporte Total 1
Veranderungen gegenlber Vorquartal in %, saisonbereinigt
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Abbildung B-7

Prognosevergleich: Reale Direktexporte Total 1
Index 2000=100, saisonbereinigt
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Aktuelle Entwicklung
der Direktexporte
oberhalb des Prog-
nosepfades.

Gesamtbeschaftigung
gemadss Inlandprinzip
wachst in 2004 um
1.8%

Riickgang der be-
schaftigten Ein-
wohner

Zum Zeitpunkt der KOFL Konjunkturprognose vom 2. Dezember 2004 (publiziert im KOFL
Konjunkturbericht Winter 2004) waren die ersten drei Quartale der realen Direktexporte
des Jahres 2004 bekannt. Ein Vergleich der aktuell verfigbaren Zahlen mit dem prog-
nostizierten Verlauf zeigt, dass die tatsachliche Entwicklung leicht um den prog-
nostizierten Pfad schwankt, fur das 2. Quartal 2005 wurde die tatsachliche Entwicklung
leicht unterschatzt (vgl. Abbildung B-7).

B.1.2. Beschaftigung und Arbeitsmarkt

Die Beschaftigungsentwicklung in Liechtenstein in den letzten 20 Jahren ist — im inter-
nationalen Vergleich — beispiellos. Auf der Basis eines starken Zupendlerstroms seit An-
fang der 90er Jahre konnten kraftige Beschaftigungszuwachse (gemass Inlandprinzip)
erzielt werden, insbesondere in den Jahren 1999-2001. In 2002 kam es jedoch zu einem
Einbruch der Beschaftigung. Erstmals seit 1992 ging die Beschaftigung auf Basis von
Vollzeitaquivalenten (Teilzeitbeschaftigte umgerechnet in Vollzeitstellen) zurtck.

Nachdem die Beschaftigung bereits im Jahr 2003 um 0.8% gewachsen war, nahm sie
durch das verbesserte wirtschaftliche Umfeld im Jahr 2004 um 1.8% zu, ausgedruckt in
Vollzeitaquivalente betrug der Zuwachs 1.5% gegenuber 2003 (vgl. Abbildung B-8). Sie
Ubertrafen damit die in der KOFL-Prognose vom 2. Dezember 2004 erwarteten Zuwachse
von 1.3% bzw. 1.0% geringflgig.

Abbildung B-8

Entwicklung der Erwerbstatigkeit (Inlandprinzip)
Veranderungen gegenuber Vorjahr in % (LHS) und Personen (RHS), per 31.12.
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Quelle:  Amt fUr Volkswirtschaft (AVW): Beschaftigungs- und Arbeitsplatzestatistik

Die erwahnten Zunahmen der Beschaftigung insgesamt beziehen sich auf die Anzahl der
beschaftigten Einwohner, d.h. die Erwerbstatige, die in Liechtenstein wohnen und
arbeiten, zuzlglich den Erwerbstatigen, die im Ausland wohnen und in Liechtenstein
arbeiten (Zupendler). Abbildung B-9 zeigt, dass die Entwicklung der Erwerbstatigkeit
gemass Inlandkonzept sehr unterschiedlich verlauft. Starke Beschaftigungszuwadchse
waren bereits in der Vergangenheit durch den kraftigen Zupendlerstrom bedingt, jedoch
hat die Anzahl der in Liechtenstein beschaftigten Einwohner stets ebenfalls zulegen
kénnen. In den letzten drei Jahren ist die Anzahl der in Liechtenstein beschaftigten
Einwohner jedoch rlcklaufig. Dies driickt sich auch in einer zunehmenden Anzahl an
Erwerbstatigen aus, die in Liechtenstein wohnen, aber im Ausland arbeiten (Wegpendler).
Insgesamt deutet diese Entwicklung auf eine zunehmende internationale Integration der
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Positive Entwicklung
der Gesamtbeschafti-
gung (Inlandkonzept)
setzte sich zu Beginn
des Jahres 2005 fort

Arbeitsmarkte hin, die aus allokativer Sicht durchaus positiv zu beurteilen ist, erlaubt sie
doch das Qualifikationsprofil der Arbeitnehmer und die Anforderungen der Arbeitgeber
auf effiziente Weise zum Ausgleich zu bringen.

Abbildung B-9

Entwicklung der Erwerbstatigkeit (Inlandprinzip)
Veranderungen gegenuber Vorjahr in %, per 31.12.
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[ Beschaiaftigte Einwohner + Zupendler B Beschiaftigte Einwohner B Zupendler ]

Quelle:  AVW: Beschaftigungs- und Arbeitsplatzestatistik

Erste provisorische Daten des Amtes fur Volkswirtschaft zur Beschaftigung im laufenden
Jahr deuten darauf hin, dass sich die positive Entwicklung der Gesamtbeschaftigung
(Inlandkonzept) weiter fortgesetzt hat. Im Marz 2005 lag die Zahl der beschaftigten
Einwohner zuzlglich der Zupendler um 1.3% Uber dem Vorjahresstand. Wahrend die
Zupendler im Marz 2005 um 5.6% gegenUber dem Vorjahresmonat zunahmen, ging die
Zahl der in Liechtenstein beschaftigten Einwohner weiter um 2.4% zuruck.

Abbildung B-10

Stellensuchende, Ganzarbeitslose und offene Stellen
Personen und Anzahl der Stellen
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Quelle:  AVW: Arbeitsvermittlung.
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Zahl der Ganzarbeits-
losen geht seit April
2005 wieder zuriick

Auch die saisonbe-
reinigte Arbeitslosen-
zahl geht zuriick

Nachdem die Zahl der Ganzarbeitslosen im Sommer 2004 leicht zurickgegangen war,
stieg die Arbeitslosigkeit ab dem Herbst wieder an und ereichte im Marz 2005 mit 786
Personen einen Rekordstand (vgl. Abbildung B-10). Ab April 2005 ging die
Arbeitslosenzahl zurlck und betrug im Juli 715 Personen. Die Anzahl der gemeldeten
offenen Stellen hat sich seit Marz deutlich erhoht und lag im Juni bei 113, im Juli
reduzierte sich die Zahl bedingt durch die Ferienzeit auf 91.

Auf der Basis saisonbereinigter Zahlen der Ganzarbeitslosen (Saisonbereinigung wird
durch die KOFL durchgefuhrt) sind die Arbeitslosenzahlen erst seit Mai 2005 rucklaufig
(vgl. Abbildung B-11). Da sich im Juli auch in der saisonbereinigten Reihe zum dritten Mal
in Folge ein Ruckgang der Arbeitslosenzahlen ergeben hat, ist davon auszugehen, dass
sich am Arbeitsmarkt eine Trendwende abzeichnet. Nichtsdestotrotz bleibt die
Arbeitslosigkeit ein gewichtiges sozialpolitisches Problem, liegt sie doch im Vergleich zu
den Vorjahren deutlich hoher. Es bleibt abzuwarten, ob die Arbeitslosigkeit nachhaltig
abgebaut werden kann.

Abbildung B-11
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Personen
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Quellen: AVW: Arbeitsvermittlung, eigene Berechnungen

Korrespondierend mit dem Anstieg der Arbeitslosenzahl seit dem Sommer 2004 ist auch
die Arbeitslosenquote (Inlandkonzept) ab dem Herbst angestiegen. Im Dezember 2004
lag die Arbeitslosenquote (Inlandkonzept) bei 2.4%, nach 2.2% im Dezember 2003 und
1.4% im Dezember 2002 (vgl. Abbildung B-12). Nach einem leichten Anstieg zum
Jahresbeginn 2005 bildete sich die Arbeitslosenquote (Inlandkonzept) im Juli wieder auf
2.4% zuruck (vgl. Abbildung B-13)
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Arbeitslosenquote
2004 bei 2.4% (In-
landkonzept) bzw.
4.2% (Inldnder-
konzept)

Die KOFL hat im Juni 2005 darauf hingewiesen, dass fur einen internationalen Vergleich
der Arbeitslosenquoten nicht das Inlandkonzept, sondern das Inlanderkonzept bei der
Erfassung der Erwerbspersonen angewendet werden sollte'. Das Amt fiir Volkswirtschaft
berechnet die Arbeitslosenquote auf Basis des Inlandkonzepts. Die Erwerbspersonen
ergeben sich hiernach als Summe der registrierten Ganzarbeitslosen zuzuglich der be-
schaftigten Einwohner und der Zupendler (vgl. Tabelle B-1). International Ublich werden
die Arbeitslosenquoten jedoch auf Basis des Inlanderkonzepts bestimmt, d.h. zu den
registrierten Ganzarbeitslosen werden die beschaftigten Einwohner und die Wegpendler
gezahlt. FUr Liechtenstein ergeben sich bei der Ermittlung der Arbeitslosenquote nach
dem Inlandprinzip und nach dem Inlanderprinzip erhebliche Differenzen. Im Dezember

2004 lag die Arbeitslosenquote gemass Inlandkonzept bei 2.4%, nach dem
Inlanderprinzip lag sie bei 4.2%. Die Arbeitslosenquote nach dem Inlanderprinzip muss
herangezogen werden, wenn die Arbeitslosenquote Liechtensteins mit der in
Deutschland, Osterreich oder der Schweiz verglichen werden soll.
Abbildung B-12
Arbeitslosenquote
in %, per 31.12.
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Quellen: AVW, eigene Berechnungen.

Tabelle B-1

Ermittlung der Arbeitslosenquote 2004
Personen und in %, per 31.12.

1. Registrierte Ganzarbeitslose 725

2. Beschaftigte Einwohner 15.489
3. Zupendler 14.087
4. Wegpendler (Zahl von Dezember 2003) 1.182
5. Erwerbspersonen (Inlandkonzept: 1.+2.+3.) 30.301
6. Erwerbspersonen (Inlanderkonzept: 1.+2.+4.) 17.396
7. Arbeitslosenquote (Inlandkonzept: 1./5.*100) 2.4%
8. Arbeitslosenquote (Inlanderkonzept: 1./6.*100) 4.2%

Quellen: AVW, eigene Berechnungen

KOFL Working Paper No. 2, Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein, Vaduz.
http://www.kofl.li/dok/publikationen/working_papers_2_05.pdf
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August 2005


http://www.kofl.li/dok/publikationen/working_papers_2_05.pdf

30

Keine lange Zeitreihe
fiir das BIP verfiigbar

VGR FL hat bislang
noch keine Ergebnisse
fiir 2002 vorgelegt

KOFL Schédtzung des
BIP fiir die Jahre 2002
und 2003.

Abbildung B-13

Arbeitslosenquote
In %, Monatswerte

l- Inlandkonzept @ Inléinderkonzept

Quellen: AVW, eigene Berechnungen.

Die Ermittlung der monatlichen Arbeitslosenquote nach dem Inlanderkonzept fur das
laufende Jahr kann zurzeit nur anhand von ersten provisorischen Zahlen des Amtes fur
Volkswirtschaft bestimmt werden. Es fehlen Angaben zu den monatlichen Wegpendlern.
Provisorische Berechnungen der KOFL ergeben fur den Marz 2005 eine Arbeitslosenquote
von 4.6% (vgl. Abbildung B-13).

B.1.3. Gesamtwirtschaftliche Produktion

Das Bruttoinlandprodukt ist Ublicherweise in Konjunkturanalysen der zentrale Indikator fur
die gesamtwirtschaftliche Entwicklung. Die Konjunkturanalyse und -prognose flr die
liechtensteinische Wirtschaft steht diesbezlglich jedoch vor einem Problem: Es gibt keine
offizielle weit zurlickreichende Zeitreihe flr das Bruttoinlandprodukt. In diesem Sinne fehlt
eine Dokumentation der Wirtschaftshistorie fir das Flrstentum Liechtenstein.

Das Amt fUr Volkswirtschaft berechnet das BIP im Rahmen der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung erst seit 1998. Das St. Galler Zentrum fur Zukunftsforschung hat fur
einzelne Jahre (1960, 1970, 1975, 1980, 1985, 1988) BIP-Daten geschatzt. Fur die Jahre
1989 bis 1997 liegen keine Daten vor. DarUber hinaus existieren nur Jahresdaten, eine
adaquate Konjunkturanalyse sollte jedoch auf der Basis von Quartalsdaten durchgefihrt
werden (vgl. Anhang 1).

Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung Liechtensteins (VGR FL) hat bislang Ergebnisse
fur die Jahre 1998 bis 2001 vorgelegt. Damit fehlen Ergebnisse fur die vergangenen drei
Jahre 2002 bis 2004. Im internationalen Vergleich ist dies sehr unublich, erklart sich
jedoch durch die Vorgehensweise der VGR FL, die speziell auf die Verhaltnisse in Liechten-
stein abgestellt ist. Der Datenstand bzgl. der VGR FL hat sich also im Vergleich zum KOFL
Konjunkturbericht Winter 2004 nicht verandert.

Im Herbst 2004 hat die KOFL zunachst in einem ersten Schritt das BIP fir die Jahre 2002
und 2003 gemass der liechtensteinischen Exportquote der Jahre 1998-2001 geschatzt.
Aufbauend auf diesen Werten wurde die Entwicklung des BIP fir die Jahre 2004 und
2005 prognostiziert. Im vorliegenden Bericht wird an diesen Schatzungen bzw. Prog-
nosen festgehalten. Eine Revision der KOFL-Prognose Winter 2004 ist vor dem Hinter-
grund der aktuellen Entwicklung nicht erforderlich. Dies wird insbesondere durch die von
der Eidgendssischen Zollverwaltung ausgewiesenen Ergebnisse zu den liechtensteinischen
Direktexporten deutlich. Das zum jetzigen Zeitpunkt keine Revision der KOFL-Prognose
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Reales BIP-Wachstum
in 2005: 4.6%

Aufbau einer Kon-
junkturanalyse nach
Sektoren und
Wirtschaftsbereichen

VGR FL beinhaltet
Berechnungen nach 5
Sektoren ...

notwendig erscheint, ist — in Anbetracht der in Tabelle A-1 dargestellten Revisionen der
durch die internationalen Prognoseinstituten erstellten Wachstumsprognosen — positiv zu
bewerten.

Abbildung B-14

Reales Bruttoinlandprodukt: Ergebnisse und Prognosen’
Veranderungen gegenUber Vorjahr in %

- 4 4 E
+ +

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

' Bis 2001: Daten aus der VGR FL; 2002-2005: Schatzung und Prognose der KOFL.

Quelle: AVW: VGR FL, eigene Berechnungen

Die KOFL Schatzung fur das BIP-Wachstum in 2002 weist einen starken Einbruch des
realen BIP aus. Das reale BIP schrumpfte um 7.1%, bereits 2001 nahm es um 0.7% ge-
genuber dem Vorjahr ab. In 2003 wuchs das BIP wieder leicht mit 1.2% (vgl. Abbildung
B-14). Der weltwirtschaftliche Aufschwung in 2003 fuhrte zu einem starken Export-
zuwachs und damit auch zu einem Zuwachs des BIP und der vollzeitdquivalenten Be-
schaftigung. In 2004 wachst der BIP mit 9.0% kraftig, in 2005 mit einer etwas geringeren
Rate (4.6%). Im internationalen Vergleich sind diese Zuwachsraten ausserordentlich hoch.

B.2. Wirtschaftsentwicklung nach Sektoren und Wirtschaftsbereichen

Beginnend mit dem vorliegenden Bericht wird die Konjunkturanalyse fur das Furstentum
Liechtenstein erweitert um eine Analyse nach Sektoren und Wirtschaftsbereichen. Die
vorliegende Analyse ist als ein erster Schritt zu verstehen. Es ist geplant, die KOFL
Konjunkturanalyse nach Sektoren und Wirtschaftsbereichen schrittweise auszubauen.
Hierbei gilt es zu beachten, dass die Datenlage beschrankt ist, insbesondere die Aktualitat
der Daten ist nicht immer gegeben. Bei fehlenden Daten fur Liechtenstein wird zum Teil
auf relevante Konjunkturindikatoren fur die Sektoren bzw. Branchen der schweizerischen
Wirtschaft zurlckgegriffen. Hierbei gilt dann die Annahme, dass die Entwicklung
annaherungsweise auf die liechtensteinische Wirtschaft Ubertragen werden kann.

Die VGR FL wird nicht nur auf der Ebene der Gesamtwirtschaft, sondern auch nach
Sektoren und Wirtschaftsbereichen berechnet. Die Aufgliederung erfolgt fur die ersten
drei Konten: Produktionskonto, Einkommensentstehungskonto und Einkommensver-
teilungskonto. Das Nationaleinkommenskonto und das Volkseinkommenskonto werden
nur auf gesamtwirtschaftlicher Ebene berechnet. Die Einteilung der Sektoren entspricht
dem Europaischen System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 95). Tabelle B-
2 beinhaltet eine Kurzbeschreibung der Sektoren in der VGR FL. Fir die Zuordnung einer
Unternehmung oder einer Organisation sind vor allem Rechtsform und die wirtschaftliche
Aktivitat massgebend.
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Tabelle B-2

Sektoren der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
Gemass VGR FL

Sektoren

Kurzbeschreibung

1. Nicht-finanzielle Kapitalgesellschaften

Gebietsansassigen juristischen Personen mit Aus-
nahme der juristischen Personen des Kredit- und
Versicherungsgewerbes. Einschliesslich der Selb-
standigen in den Bereichen Rechtsberatung, Wirt-
schaftsprifung, Steuerberatung und Treuhand.

2. Finanzielle Kapitalgesellschaften

Gebietsansassige juristische Personen des Kredit-
und Versicherungsgewerbes.

3. Staat

Land, Gemeinden, Sozialversicherungen (AHV, IV,
FAK, ALV) und nicht-marktbestimmte offentlich-
rechtliche Organisationen (Musikschule, Landes-
museum, Bus-Anstalt, Hochschule etc.).

4. Private Haushalte

Private Haushalte in ihrer Funktion als Arbeit-
nehmer, als Selbstandige, als Eigentimer von
Vermogenswerten und als Arbeitgeber von
Hausangestellten. Ohne die Selbstandigen in den
Bereichen Rechtsberatung, Wirtschaftsprifung,
Steuerberatung und Treuhand.

5. Private Organisationen ohne Erwerbs-
zweck

Nicht-marktbestimmte Organisationen ohne Er-
werbszweck mit eigener Rechtspersonlichkeit
(Familienhilfevereine, Historischer Verein des
Flrstentum Liechtensteins etc.).

Quelle:  VGR FL (2001), S. 7f.

Tabelle B-3

Wirtschaftsbereiche der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
Gemass VGR FL

Wirtschaftsbereiche

Kurzbeschreibung

1. Industrie und Waren produzierendes
Gewerbe

Unternehmen, die in den Wirtschaftszweigen der
Noga-Abteilungen 10-45 tatig sind. Hierzu zahlen
insbesondere die Herstellung von Nahrungs-
mitteln, das Druckgewerbe, die chemische
Industrie, die Metallbearbeitung, der Maschinen-
bau, der Fahrzeugbau, die Energie- und Wasser-
versorgung sowie das Baugewerbe.

2. Dienstleistungen (ohne Finanzdienst-
leistungen)

Einheiten der Noga-Abteilungen 50-93, jedoch
ohne Finanzdienstleistungen. Typische Wirt-
schaftszweige im Wirtschaftsbereich Dienstleis-
tungen sind der Handel, das Gastgewerbe, der
Verkehr, die Informatik, die offentliche Verwal-
tung, das Unterrichtswesen, das Gesundheits-
und Sozialwesen sowie die Medien.

3. Finanzdienstleistungen

Unternehmen, die in den Noga-Abteilungen 65-
67 bzw. den Noga-Klassen 74.11 und 74.12 tatig
sind. Es handelt sich dabei insbesondere um das
Kreditgewerbe, das Versicherungsgewerbe, die
Rechtsberatung und die Treuhand.

4. Landwirtschaft und Haushalte

Einheiten der Noga-Abteilungen 01-05 und 95.
Hierzu gehoéren insbesondere die Land- und
Forstwirtschaft sowie die privaten Haushalte.

Quelle: VGR FL (2001), S. 8f.
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...und eine Unterglie-
derung nach 4 Wirt-
schaftsbereichen

63% der gesamten
Bruttowertschopfung
ist im Jahr 2001 im
Sektor ,, Nicht-finan-
zielle Kapitalgesell-
schaften” entstanden

Wirtschaftsbereich
~Industrie und
warenproduzierendes
Gewerbe” hat in 2001
39.4% der gesamten
Bruttowertschopfung
erwirtschaftet
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Neben der Untergliederung der Gesamtwirtschaft nach Sektoren erfolgt in der VGR FL
auch eine Untergliederung nach Wirtschaftsbereichen. Die VGR FL unterscheidet die in
Tabelle B-3 aufgelisteten 4 Wirtschaftsbereiche. Die Zuordnung eines Unternehmens oder
einer Organisation erfolgt anhand der wirtschaftlichen Aktivitaten dieser Einheiten.

Die VGR FL hat bislang fur den Zeitraum 1998 bis 2001 Ergebnisse vorgelegt. Die
Auswertung der Bruttowertschopfung nach Sektoren zeigt, dass im Jahr 2001 63% der
gesamten Bruttowertschopfung in Liechtenstein im Sektor ,Nicht-finanzielle Kapitalgesell-
schaften” (Sektor 1) entstanden sind (vgl. Tabelle B-3), 21.2% im Sektor ,Finanzielle
Kapitalgesellschaften” (Sektor 2), 7.3% im Sektor ,Staat” (Sektor 3) und 8.4% im Sektor
.Private Haushalte und private Organisationen ohne Erwerbscharakter” (Sektor 4+5).
Wahrend in 2001 die Bruttowertschopfung in den Sektoren 1, 3 und 4 zuzlglich 5
gegenuber dem Vorjahr zulegen konnte, ging die Bruttowertschdpfung im Sektor 2 um
1.9% zurlck (vgl. Tabelle B-4), bedingt durch den weltwirtschaftlichen Abschwung ab
dem Herbst 2001.

Tabelle B-4

Bruttowertschopfung nach Sektoren
Gemass VGR FL

Feitraum Gesamt Sektor 1 Sektor 2 Sektor 3 Sektor 4+5
zu laufenden Preisen, in Mio. CHF
1995 I G 23567 F3V.B 2¥0.9 3351
1999 40334 25297 8779 Z285.9 335.9
2000 4327 6 2¥2s.0 955 .3 295.5 =47 .5
2001 4415 5 27835.0 95701 S24.5 3712
2002
20035
2004
2005
Weranderungen gegeniiber WVorjahr in %%
1995
1999 == 7.3 129.0 = =1 -0.4
2000 7.3 7.8 =5.8 2.7 =1
2001 2.0 2.0 -1.9 9.3 ==
2002
20035
2004
2005
in %% der Gesanmwirtschaft

1995 100 B35 19.9 7.3 2.1
1999 100 527 21.3 .2 S.4
2000 100 B3 221 5.9 .0
2001 100 21.2 .3 .4
2002
2003
2004
2005

Sektor 1: Micht—finanzielle Kapitalgesell=chatten

Sektor 2: Finanzislls Kapitalgesellschatten

Sektor 3 Staat

Sektar 4+5: Private Haushate und private Organsisationen obne Ervwerbscharakter

Quelle:  AVW: VGR FL

Der Wirtschaftsbereich ,Industrie und warenproduzierendes Gewerbe” (WB 1) hat mit
einem Anteil von 39.4% an der gesamten Bruttowertschopfung im Jahr 2001 immer
noch eine wichtige Bedeutung, auch wenn er zuletzt an Prozentpunkten gegenlber dem
Bereich ,Allgemeine Dienstleistungen” (WB 2) eingebusst hat (vgl. Tabelle B-5). Im
internationalen Vergleich ist der Anteil von knapp 40% nach wie vor als hoch
einzustufen. Werden die Bereiche 2 und 3 (Finanzdienstleistungen) zusammen betrachtet,
so ist der prozentuale Anteil an der gesamten Bruttowertschopfung von 51.6% auf
54.9% oder um 6.4% angestiegen. Dies zeigt einmal mehr die Bedeutung des
Dienstleistungsbereichs fir die volkswirtschaftliche Entwicklung Liechtensteins. Der
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Beschaftigungs-
statistik bis 2003
verfiigbar

In 2003 arbeiteten
45% der Beschiftig-
ten im Sektor 2, 54%
im Sektor 3
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Bereich ,Finanzdienstleistungen” musste jedoch im Jahr 2001 einen Rlckgang seiner
Wertschopfung hinnehmen, nach hohen Zuwachsraten in den Vorjahren.

Tabelle B-5

Bruttowertschopfung nach Wirtschaftsbereiche
Gemass VGR FL

Feitraum G esamt wwE 1 B 2 YWE 3 vWwWE 4
zu laufenden Preisen. in Mio. CTHF
1995 3FFO3.3= 15657 =855 10350 2231
=== A0353.4 1511.0 Q92 5 119247 2352
2000 AZ2F B 173 .3 1004 5 1=321.0 238.3
2001 44155 1740. 3 1117.3 1=07.0 254 .5
20022
200z
2004
2005
Weranderungen gegeniiber WVorjahr in %%
1995
===l =S.9 2.7 1=.4 15.3 .4
Z000 7.3 2.5 1.2 [ = 1.5
2001 Z2.0 -1.= 11.2 (= =1
20022
200z
2004
2005
in % der Gesamtwirtschart

p=i=l= 100 424 256 &.0
1999 100 393 24 5 5.8
2000 100 40,7 252 5.5
2001 100 9.4 25.3 5.8
20022
200z
2004
2005

wirtschaftshersich 1: Industrie und warenproduzisrendes Gewearbe

vuirtschattsbersich 2 Allgemeines Dienstlsistunoen

wirtschafizshereich 3 Finanzdienstleistungen

wuirtschattshereich 4 Landwwirtschatt und Haushahts

Quelle: AVW: VGR FL

Aktuellere Informationen liegen zur Wertschopfung nach Wirtschaftsbereichen nicht vor.
Zusatzlich zur Wertschopfung liefert die Beschaftigungsentwicklung weitere Hinweise
Uber den konjunkturellen Verlauf in den Wirtschaftsbereichen. Hier reichen die Infor-
mationen der Beschaftigungs- und Arbeitsplatzestatistik bis Dezember 2003. Zahlen fur
2004 sind fur die Sektoren bzw. Branchen noch nicht aufbereitet.

Die Beschaftigungs- und Arbeitsplatzestatistik unterscheidet drei Sektoren: Sektor 1
(Landwirtschaft), Sektor 2 (Produktion) und Sektor 3 (Dienstleistungen). Der Sektor 1 hat
mit einem Anteil von nur noch 1.3% an der Gesamtbeschaftigung im Jahr 2003 keine
grosse Bedeutung mehr (1980: 2.9%). Insbesondere in einer langerfristigen Perspektive ist
die Entwicklung der Beschaftigung in den Sektoren 2 und 3 von Interesse: Wahrend seit
1982 der relative Anteil der Beschaftigten im Sektor 2 an der Gesamtbeschaftigung
trendmassig abnahm, stieg der relative Anteil der Beschaftigten im Sektor 3 an der
Gesamtbeschaftigung an. Diese gegenldufige Entwicklung zeigte sich bis 1999, seit dem
Jahr 2000 stagnieren die relativen Anteile an der Gesamtbeschaftigung (vgl. Abbildung B-
15). Zuletzt waren 45% der Gesamtbeschaftigung im Sektor 2 tatig, 54% im Sektor 3.
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Branchenzuordnung
gemass Noga-
Klassifizierung

Beschaftigungszu-
wachs (total) in 2003
wurde getragen durch
die Zunahme im
Sektor 2

Baugewerbe hat den
hochsten Anteil an
der Gesamtbe-
schaftigung

Branche ,,Rechtsbe-
ratung, Treuhand” mit
kraftigem Beschafti-
gungsaufbau in 2003
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Abbildung B-15

Beschaftigung in den Sektoren 2 (Produktion) und 3 (Dienstleistungen)
In % der Gesamtbeschaftigung (Vollzeit- und Teilzeit), per 31.12.
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Quelle:  AVW: Beschaftigungs- und Arbeitsplatzestatistik

Neben der Unterscheidung nach Sektoren beinhaltet die Beschaftigungs- und Arbeits-
platzestatistik eine Aufteilung nach Branchen. Diese sind gemass Noga-Abteilungen den
drei Sektoren zugeteilt. Die in der VGR FL unterschiedenen 4 Wirtschaftsbereiche sind
ebenfalls gemass den Noga-Abteilungen abgegrenzt (vgl. Tabelle B-3). Der Wirtschafts-
bereich ,Industrie und warenproduzierendes Gewerbe” umfasst die Noga-Abteilungen
10-45 wund ist damit mit dem Sektor 2 (Produktion) nahezu identisch. Die
Wirtschaftsbereiche , Dienstleistungen” und ,Finanzdienstleistungen” entsprechen in der
Abgrenzung dem Sektor 3 (Dienstleistungen).

Tabelle B-6 enthalt Angaben zur Beschaftigung nach Branchen auf der Basis von
Vollzeitaquivalenten (Teilzeitbeschaftigte umgerechnet in Vollzeitstellen). Die Daten sind
ab dem Jahr 2000 verflgbar, auf Branchenebene ab 2001. Im Jahr 2003 ist die vollzeit-
aquivalente Beschaftigung insgesamt um 0.6% gegenuber dem Jahr 2002 gewachsen,
getragen von Zuwachsen in den Sektoren 1 (6%) und 2 (1.1%). Hingegen stagnierte die
Beschaftigung im Sektor 3.

Branchen mit einem hohen Anteil an der Gesamtbeschaftigung bzw. sektoralen
Beschaftigung im Sektor 2 sind die Branchen ,Baugewerbe” (9% an der Gesamtbe-
schaftigung, 18.9% an der sektoralen Beschaftigung), ,Herstellung elektrischer/elek-
tronischer Gerate, Feinmechanik, Optik” (8.9% an der Gesamtbeschaftigung, 18.6% an
der sektoralen Beschaftigung), ,Maschinenbau” (7% an der Gesamtbeschaftigung, 14.7%
an der sektoralen Beschaftigung), ,Fahrzeugbau” (5.5% an der Gesamtbeschaftigung,
11.5% an der sektoralen Beschaftigung), ,Herstellung Nahrungsmittel, Getranke, Tabak-
verarbeitung” (5.7% an der Gesamtbeschaftigung, 12.0% an der sektoralen Beschafti-
gung). Im Sektor 3 sind dies die Branchen ,Immobilien, Informatik, Dienstleistungen fur
Unternehmen” (7.8% an der Gesamtbeschaftigung, 15.3% an der sektoralen Beschafti-
gung), ,Handel, Reparatur” (7.6% an der Gesamtbeschaftigung, 14.9% an der sektoralen
Beschaftigung), ,Rechtsberatung, Treuhandwesen” (7.1% an der Gesamtbeschaftigung,
13.9% an der sektoralen Beschaftigung), ,Kredit- und Versicherungsgewerbe” (6.9% an
der Gesamtbeschaftigung, 13.5% an der sektoralen Beschaftigung).

Von den erwahnten 9 Branchen mit hohem Anteil an der Gesamtbeschaftigung bzw.
sektoralen Beschaftigung hat die Branche ,Rechtsberatung, Treuhandwesen” in 2003 ihre
vollzeitaquivalente Beschaftigung gegentber 2002 stark ausgedehnt (18%), gefolgt von
den Branchen ,Maschinenbau”(4.2%) und , Baugewerbe” (2.4%). Wahrend die Beschafti-
gung in den Branchen ,Fahrzeugbau” (1.1%), ,Herstellung elektrischer/elektronischer
Gerate, Feinmechanik, Optik” (1.0%) und ,Handel, Reparatur” (0.8%) moderat ge-
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wachsen ist, ist sie in den Branchen ,Immobilien, Informatik, Dienstleistungen flr
Unternehmen” (-7.4%) ,Kredit- und Versicherungsgewerbe” (-6.0%) und ,Herstellung

Nahrungsmittel, Getranke, Tabakverarbeitung” (-1.4%) zurtckgegangen.

Tabelle B-6
Vollzeitaquivalente Beschaftigung nach Branchen
Per 31.12.
2000 2000 2002 2003 | in%"Y in%Y  Ver¥

Erwerbszweig Sektor 1 (Landwirtschaft) 321 338 336 356 14 100.0 6.0
01405 Land- und Farstwirtschaft 338 33 358 14 1000 6.0

Erwerbszweig Sektor 2 (Produktion) 11710 12833 12409 12545 47.6 100.0 1.1
14 Berbau, Gewinnung Steine und Erden 45 44 44 0.2 0.4 0.0
15-16 Herstellung Nahrungsmittel, Getranke; Tabakverarbeitung 1651 1523 1501 57 12.0 14
17-18 Herstellung Textilien und Bekleidung 158 133 123 0.5 1.0 1.5
20 Be- und Verarbeitung Holz {ohne Herstellung Mdhel) 318 279 290 1.1 2.3 3.9
2122 Papier-, Verlags- und Druckgewerbe 288 287 263 1.0 2.1 34
24 Chemische Industrie 146 144 157 0.6 1.3 9.0
25 Herstellung Gurnmi- und Kunststoffearen 61 61 65 0.2 0.5 6.6
26 Herstellung sonstige Produkte aus nichtrmetallischen Mineralien 573 544 519 2.0 41 46
27-28 Erzeuguny und Beatbeitung Metall, Herstellung Metallerzeugnisse 17247 1206 1239 47 9.9 2.1
24 Waschinenbau 1788 1767 1841 7.0 107 1.2
30-33 Herstellung elektrischerfelektranischer Gerate; Feinmechanik, Optik 2370 2308 2332 8.9 18.6 1.0
34-35 Farzeughau 1384 1422 1437 3.3 11.5 1.1
36-37 Sonstiges verabeitendes Gewerbe 194 192 167 0.6 1.3 -13.0
40-41 Energie- und Wasserversorgung 182 185 194 0.7 1.5 4.9
45 Baugewerbe 2258 236 29N 9.0 18.9 24

Erwerbszweig Sektor 3 (Dienstleistungen) 12658 13535 13443 13437 51.0 100.0 0.0
s0-a2 Handel, Reperatur 1934 1992 2108 7.6 14.9 0.8
55 Gastyewerhe 773 70 752 2.9 5.6 1.6
G064 Wetkehr, Wachrichtenibermittiung 160 1m7 922 35 6.9 9.3
B5-67 Kradit- und Versicherungsgewerbe 1897 1935 1818 6.9 13.5 5.0
7074 Immobilien, Informatik, Dienstleistungen fir Unternehmen 2319 2720 21056 7.8 15.3 T4
74.11/74.12 | Rechtsberatung, Treuhandwesen 1568 14682 11866 7.1 13.9 18.0
74 Offentliche “erwaltung 1187 1254 1286 4.4 9.6 2.6
a0 Unterrichtswesen 690 654 708 2.1 5.3 1.7
a5 Gesundheits- und Soziakwesen 1026 1108 M3 4.3 8.5 2.6
9093 Erbringung sonstiger Dienstleistungen 697 6593 664 2.5 49 4.2
95 Private Haushalte 168 151 166 0.6 1.2 9.9
93 Exterritoriale Organisationen / Zollamter 56 56 55 0.2 04 1.8

Total 24683 26403 26189 2938 100.0 1000 0.6
1) Prozertualer Anteil bezogen auf die volzetacuivalente Beschaftigung insgesamt, Jahr 2003
2) Prozentusler Anteill bezogen auf die vollzeitdouivalente Beschaftigung des jeweiligen Sektors, Jahr 2003
3) Prozentusle Verinderungen 2003 gegentiber 2002

Quelle: AVW: Beschaftigungs- und Arbeitsplatzestatistik, eigene Berechnungen
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Exportstatistik der
LIHK ...

... weist fiir 2003
kraftige Exportzu-
wachse fiir die Indus-
trieunternehmen aus

Konjunkturtest
besteht seit 1982

Saisonbereinigung der
Indexwerte

Baugewerbe ...

B.2.1. Industrie und warenproduzierendes Gewerbe

Zur Einschatzung der aktuellen wirtschaftlichen Entwicklung im Sektor 2 (Produktion)
gemass Beschaftigungs- und Arbeitsplatzstatistik bzw. im Wirtschaftsbereich , Industrie
und warenproduzierendes Gewerbe” gemdss VGR FL kann die Exportstatistik der
Liechtensteinischen Industrie- und Handelskammer (LIHK) herangezogen werden.

Im Gegensatz zu den Resultaten der Aussenhandelsstatistik der Eidgendssischen
Zollverwaltung, die eine Regionalisierung der Ausfuhren und Einfuhren nach den 26
schweizerischen Kantonen und Liechtenstein anbietet, wird bei der Exportstatistik der
LIHK die Ausfuhren in die Schweiz ebenfalls erfasst. Die erfassten Ausfuhren beschranken
sich selbstverstandlich auf die 34 LIKH Industrieunternehmen.

Abbildung B-16

Nominale Exporte der 34 LIHK Industrieunternehmen
Index, 1995=100
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Quellen: Liechtensteinische Industrie- und Handelskammer (LIHK), eigene Berechnungen

Die Ausfuhren der Industrieunternehmen insgesamt wuchsen im Jahr 2003 um 8.2%
gegenuber 2002, nach einem Ruckgang um 2.9% in 2002. Abbildung B-16 verdeutlicht
die regionale Entwicklung der Exporte der Industrieunternehmen: Wahrend die Exporte in
die Schweiz stagnierten, konnten die Ausfuhren in die EWR-Lander und in die Ubrigen
Lander um 10% bzw. 9% gesteigert werden.

Seit 1982 fuhrt das Amt fur Volkswirtschaft in der Industrie und im produzierenden
Gewerbe eine vierteljahrliche Konjunkturumfrage durch. Die antwortenden Unternehmen
reprasentieren rund zwei Drittel der Beschaftigten des Wirtschaftsbereiches. Die Fragen
beziehen sich auf die Beurteilung der Lage und Aussichten, der Auftragseingange, des
Personalbestandes, der Maschinen- und Anlagenauslastung und der Ertragsentwicklung.
Es erfolgt eine getrennte Auswertung fur die Branchen ,Baugewerbe” (Noga-Abteilung
45), ,Metallindustrie und —gewerbe” (Noga-Abteilung 27-28) und ,Nichtmetallindustrie
und -gewerbe”.

Um regelmassige saisonale Schwankungen innerhalb eines Jahres herauszufiltern,
berechnet die KOFL als Erganzung zu den jeweiligen originaren Indexreihen, die sich aus
den subjektiven Antworten der Befragten ergeben, saisonbereinigte Werte.

Die Bauwirtschaft meldet seit dem Sommer 2004 zunehmende Auftrageingange. Auch im
2. Quartal 2005 haben laut den befragten Unternehmen die Auftragseingange
zugenommen. Die Halfte der Betriebe beurteilt ihre Auftragslage als steigend oder gleich
bleibend. Dies ist im Vergleich zum Vorquartal etwas weniger.

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 1/2005 August 2005



38

Abbildung B-17

Konjunkturtest Baugewerbe: Auftragseingang
Index (langfristiger Durchschnitt 90Q4-04Q4: -21)
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Quellen: AVW: Konjunkturtest, eigene Berechnungen

Abbildung B-18

Konjunkturtest Baugewerbe: Ertragslage
Index (langfristiger Durchschnitt 90Q4-04Q4: -61)
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Quellen: AVW: Konjunkturtest, eigene Berechnungen

Im 2. Quartal 2005 war die Ertragslage weiter rucklaufig. Jeweils die Halfte der Unter-
nehmen (gewichtet nach Vollzeitaquivalenten) meldete eine gleich bleibende oder
rucklaufige Ertragslage. Saisonbereinigt verharrt die Ertragslage auf niedrigem Niveau.

Anstieg der Beschafti-  Der Personalbestand im Baugewerbe ist gemdss den Meldungen der Betriebe seit dem
gung im Baugewerbe 5k rasheginn 2005 gestiegen. 55% der Unternehmen konnten den Personalbestand im 2.

iznoggr 1 Jahreshalfte Quartal 2005 erhohen, 45% meldeten eine gleich bleibende Beschaftigungszahl.
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Metall-Industrie und - Der Auftragseingang in der Metallbranche blieb zuletzt nahezu unverandert. Im 2. Quartal
Gewerbe .. 2005 berichteten 33% der antwortenden Unternehmen von einem steigenden, 40% von
einem gleich bleibenden und 27% von einem rucklaufigen Auftragsbestand.

Abbildung B-19

Konjunkturtest Metall-Industrie und -Gewerbe: Auftragseingang
Index (langfristiger Durchschnitt 90Q4-04Q4: 35)
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Quellen: AVW: Konjunkturtest, eigene Berechnungen

Abbildung B-20

Konjunkturtest Metall-Industrie und -Gewerbe: Ertragslage
Index (langfristiger Durchschnitt 90Q4-04Q4: 10)
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Quellen: AVW: Konjunkturtest, eigene Berechnungen

Im 2. Quartal 2005 war die Ertragslage in der Metallbranche etwas rucklaufig. 46% der
Unternehmen (gewichtet nach Vollzeitaquivalenten) meldeten eine rucklaufige, 21% eine
gleich bleibende und 33% eine steigende Ertragslage.

Riickgang der Be- In der Metallbranche hat sich seit Anfang des Jahres 2005 der Personalbestand reduziert.

schaftigung in der Im 2. Quartal meldeten 70% der Firmen einen gleich bleibenden und 30% einen tieferen
Metallbranche in der
Personalbestand.

1. Jahreshalfte 2005
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Nichtmetall-Industrie
und -Gewerbe ...

... mit einem zuletzt
verbesserten Auf-
tragseingang, ...

... und nahezu un-
veranderten Ertragen

Riickgang der Be-
schaftigung in der
Nichtmetallbranche
im 2. Quartal 2005

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 1/2005

Der Auftragseingang in der Nichtmetallbranche hat sich im 2. Quartal 2005 verbessert,
nachdem er im 1. Quartal noch ricklaufig war. Im 2. Quartal 2005 berichteten 20% der
antwortenden Unternehmen von einem steigenden und 80% von einem gleich
bleibenden Auftragsbestand.

Abbildung B-21

Konjunkturtest Nichtmetall-Industrie und -Gewerbe: Auftragseingang
Index (langfristiger Durchschnitt 90Q4-04Q4: 30)
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Abbildung B-22

Konjunkturtest Nichtmetall-Industrie und -Gewerbe: Ertragslage
Index (langfristiger Durchschnitt 90Q4-04Q4: -9)
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Im 2. Quartal 2005 war die Ertragslage in der Nichtmetallbranche nahezu unverandert.
20% der Unternehmen (gewichtet nach Vollzeitaquivalenten) meldeten eine rucklaufige,
57% eine gleich bleibende und 23% eine rucklaufige Ertragslage.

In der Nichtmetallbranche hat sich im 2. Quartal 2005 der Personalbestand reduziert.
70% der Firmen meldeten einen gleich bleibenden und 30% einen tieferen Personal-
bestand.
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Konjunkturumfragen
fiir den Dienstleis-
tungssektor fehlen

Gastgewerbe ...

.. muss weiteren
Riickgang der Uber-
nachtungszahlen
hinnehmen

Dienstleistungs-
statistik der LIHK ...

.. weist fiir 2003
Umsatz- und Be-
schaftigungsriick-
gdnge aus

B.2.2. Dienstleistungen (ohne Finanzdienstleistungen)

Wahrend der Konjunkturtest fur den Wirtschaftsbereich ,Industrie und warenprodu-
zierendes Gewerbe” relativ aktuelle Konjunkturinformationen liefert, fehlt ein ent-
sprechendes Pendant im Dienstleistungssektor.

Der Wirtschaftsbereich , Dienstleistungen (ohne Finanzdienstleistungen)” hat im Jahr 2001
25.3% der gesamten liechtensteinischen Bruttowertschépfung erwirtschaftet. Er umfasst
Einheiten der Noga-Abteilungen 50-93. Typische Wirtschaftszweige im Wirtschaftsbereich
Dienstleistungen sind der Handel, das Gastgewerbe, der Verkehr, die Informatik, die
offentliche Verwaltung, das Unterrichtswesen, das Gesundheits- und Sozialwesen sowie
die Medien.

Im Gastgewerbe ist die Anzahl der Logiernachte seit 2001 ricklaufig. Die Ubernachtungs-
zahlen in Gast- und Beherbergungsbetrieben gingen 2004 um 3.2% gegenuber dem
Vorjahr zurlck, nach Ruckgangen von 1.1% in 2003 und 12.1% in 2002 (vgl. Abbildung
B-23). Auch die Anzahl der Logiernachte in Ferienwohnungen verringerten sich in den
letzten Jahren merklich: Nach 7.1% in 2002 und 2.5% in 2003 betrug der Ruckgang in
2004 nochmals 5.8% gegeniber dem Vorjahr. Die Ubernachtungszahlen in Gast- und
Beherbergungsbetrieben liegen aktuell unterhalb des Niveaus von 1964.

Abbildung B-23

Anzahl der Logiernachte
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Quelle:  AVW: Fremdenverkehrsstatistik

Die Liechtensteinische Industrie- und Handelskammer zahlt sechs Dienstleistungsunter-
nehmen zu ihren Mitgliedern. Gemass dem Jahresbericht der LIHK sind statistische Daten
bis einschliesslich 2003 aufbereitet.

Die sechs LIHK-Dienstleistungsunternehmen erwirtschafteten im Jahr 2003 einen Umsatz
von 97.6 Mio. CHF, dies bedeutete einen Rickgang um 5.6% gegenUber dem Vorjahr.
(vgl. Abbildung B-24). Damit setzte sich der negative Trend der beiden Vorjahre mit
Umsatzrickgangen von 4.5% und 4.8% weiter fort. Die Anzahl der Beschaftigten bei den
LIHK-Dienstleistungsunternehmen ist im Jahr 2003 mit 324 im Vergleich zum Vorjahr um
6.9% zurlickgegangen, nachdem sich im Jahr 2002 die Beschaftigung nur um knapp 1%
verringerte (vgl. Abbildung B-25). Die meisten Angestellten arbeiteten im Jahr 2003
entweder im Bereich Logistik (45%) oder im Bereich Marketing und Verkauf (43%). Rund
11% sind in der Verwaltung tatig.
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Bankstatistik 2004 ...

Abbildung B-24

Umsatz der LIHK Dienstleistungsunternehmen
Mio. CHF (LHS) und Veranderungen gegenUber Vorjahr in % (RHS)
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Quelle:  LIHK Jahresbericht 2003

Abbildung B-25

Anzahl der Beschaftigten der LIHK Dienstleistungsunternehmen
Personen (LHS) und Veranderungen gegenuber Vorjahr in % (RHS)
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Quelle:  LIHK Jahresbericht 2003

B.2.3. Finanzdienstleistungen

Der Wirtschaftsbereich ,Finanzdienstleistungen” hat im Jahr 2001 knapp 30% der
gesamten liechtensteinischen Bruttowertschopfung erwirtschaftet. Er umfasst Unter-
nehmen, die in den Noga-Abteilungen 65-67 bzw. den Noga-Klassen 74.11 und 74.12
tatig sind. Es handelt sich dabei insbesondere um das Kreditgewerbe, das Ver-
sicherungsgewerbe, die Rechtsberatung und die Treuhand.

Die Bankstatistik erhebt jahrlich Informationen bei den in Liechtenstein tatigen
Bankinstituten, nicht erfasst werden die Geschaftstatigkeiten der Tochtergesellschaften im
In- und Ausland. Fur das Geschaftsjahr 2004 lieferten 15 befragte Banken dem Amt fur
Volkswirtschaft statistische Angaben.

Im Geschaftsjahr 2004 reduzierte sich die Bilanzsumme aller Banken im Vergleich zum
Vorjahr um 2.0% auf 34.20 Mrd. CHF, nachdem im Vorjahr noch ein Zuwachs von 6.9%
realisiert werden konnte. Der Jahresgewinn stieg jedoch um 27.7% auf 423.6 Mio. CHF.
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... weist einen Riick-

gang der Bilanz-
summe, ...

... einen kraftigen
Zuwachs beim Rein-
gewinn, ...

Abbildung B-26

Bilanzsumme der liechtensteinischen Banken
Veranderungen gegenuber Vorjahr in %

EF B E B B OB OB OE OB OERREERRG

Quelle:  Bankstatistik

Abbildung B-27

Reingewinn der liechtensteinischen Banken
Veranderungen gegenUlber Vorjahr in %
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Quelle:  Bankstatistik

Zum Jahresende 2004 (2003) wiesen die liechtensteinischen Banken 107.0 Mrd. CHF an
betreutem Kundenvermoégen insgesamt aus. Damit konnte der Vorjahresstand um 3.4%
ubertroffen werden, nach einer Zunahme um 7.6% in 2003. Das bilanzwirksame
Kundenvermogen belief sich auf 25.8 Mrd. CHF, im Vergleich zum Vorjahr nahm es damit
um 6.7% ab, nachdem es 2003 noch um 8.49% zulegen konnte. Im nicht
bilanzwirksamen Geschaft betreuten die meldenden Banken 71.5 Mrd. CHF als
Kundendepots und 9.6 Mrd. CHF als Treuhandanlagen. Wahrend sich die Kundendepots
um 9% gegenuber dem Vorjahr erhdhten, verringerten sich die Treuhandanlagen um
5.2%.

Ende Dezember 2004 waren bei den liechtensteinischen Banken im Inland 1'494
Vollzeitaquivalente (Teilzeitstellen in Vollzeitstellen umgerechnet) beschaftigt. Gegenutber
dem Vorjahr war dies ein Zuwachs um 0.5%, nach 7.9% Abnahme in 2003.
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... eine Erhéhung des
betreuten Kunden-
vermogens ...

... und einen geringen
Beschaftigungszu-
wachs

Neue Finanzmarkt-
statistik vorgelegt

Abbildung B-28

Betreutes Kundenvermégen der liechtensteinischen Banken
Veranderungen gegenUlber Vorjahr in %
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Quelle:  Bankstatistik

Abbildung B-29

Personalbestand der liechtensteinischen Banken
Veranderungen gegenUber Vorjahr in %
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Quelle:  Bankstatistik

In der neuen liechtensteinischen Finanzmarktstatistik sind neben den Banken auch
Investmentunternehmen, Versicherungsunternehmen und Freiberufler (Treuhander, Treu-
handgesellschaften, Rechtanwalte, Rechtsagenten, Patentanwalte und Wirtschaftsprifer)
erfasst.

Ende 2003 betrug das Vermogen aller inlandischen Investmentunternehmen knapp 12
Mrd. CHF, dies entsprach einer Steigerung um 96.4% gegenuber dem Vorjahr, nach
8.9% in 2002. Bei den Versicherungsunternehmen betrugen in 2003 die gebuchten
Brutto-Pramien knapp 1.5 Mrd. CHF, das Pramienvolumen konnte damit im Vergleich zu
2002 um fast 120% gesteigert werden. Das Eigenkapital der Versicherungsunternehmen
betrug Ende 2003 475 Mio. CHF. Dies bedeutet eine Steigerung von fast 70% gegenuber
dem Vorjahreswert.

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 1/2005 August 2005



45
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B.3. Aussichten der liechtensteinischen Wirtschaft

Gestutzt auf eine solide konjunkturelle Entwicklung in den drei wichtigsten Wirt-
schaftsraumen USA, Euro-Raum und Japan sind die Aussichten flr die liechtensteinische
Wirtschaft fur das laufende Jahr 2005 intakt. Die tiefen Zinsen und die geringe
Teuerungsentwicklung wirken fur die Konjunktur stutzend. Die Entwicklung der
liechtensteinischen Direktexporte im ersten Halbjahr 2005 verlief alles in allem entlang
dem von der KOFL prognostizierten Pfad.

Gemass dem Konjunkturtest in der Industrie und dem warenproduzierenden Gewerbe
ausserten sich die befragten Unternehmen fir das 3. Quartal 2005 weiterhin zuver-
sichtlich. 35% der Betriebe rechnen mit einer guten und 60% mit einer befriedigenden
allgemeinen Lage. Saisonbereinigt steigt der Indexwert an.

Abbildung B-30

Konjunkturtest Alle Betriebe: Lage und Aussichten
Index (langfristiger Durchschnitt 90Q4-04Q4: 38)
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Quellen: AVW: Konjunkturtest, eigene Berechnungen

Die Konjunkturumfragen der KOF ETH Zurich im schweizerischen Bankensektor vom April
2005 signalisieren eine gute Geschaftslage. 75% der schweizerischen Banken beurteilen
die Geschaftslage als gut. Mehrheitlich verzeichneten die Banken im 1. Quartal 2005
einen Zuwachs der Nachfrage nach Bankdienstleistungen, fur das 2. Quartal rechnen die
Banken mit einer gleich bleibenden Nachfrage. Eine Ubertragung der Beurteilungen im
schweizerischen Bankensektor auf die erwartete Entwicklung des liechtensteinischen
Bankensektors ist nur bedingt moglich. Optimistisch stimmt jedoch der Beschaftigungs-
aufbau in 2004 um 0.5% (in Vollzeitaquiavalenten), nach dem betrachtlichen Personal-
abbau in 2003.

Erste provisorische Daten des Amtes fur Volkswirtschaft zur Beschaftigung insgesamt im
laufenden Jahr deuten darauf hin, dass sich die positive Entwicklung der Gesamt-
beschaftigung (Inlandkonzept) weiter fortgesetzt hat. Auch der Ruckgang der Arbeits-
losenzahlen zuletzt stimmt optimistisch. Es bleibt jedoch abzuwarten, ob die Arbeitslosig-
keit nachhaltig zurtickgefuhrt werden kann.

Die KOFL bleibt bei ihrer im Dezember 2004 publizierten Wachstumsprognose fur das
laufende Jahr 2005. Eine Revision der Prognose ist vor dem Hintergrund der aktuellen
Entwicklung nicht erforderlich. Dies wird insbesondere durch die von der Eidgendssischen
Zollverwaltung ausgewiesenen Ergebnisse zu den liechtensteinischen Direktexporten
deutlich. Das zum jetzigen Zeitpunkt keine Revision der KOFL-Prognose notwendig
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erscheint, ist angesichts der deutlichen Revisionen der Wachstumsprognosen im
internationalen Bereich — positiv zu bewerten.

Reales BIP-Wachstum  F(ir das reale BIP in 2005 wird eine Zuwachsrate von 4.6% gegenUber 2004 erwartet. Die

von 4.6% in 2005 am Landesindex fir Konsumentenpreise gemessene Jahresteuerung 2005 diirfte sich auf
lediglich 1.0% belaufen. Der Teuerungsdruck bleibt somit deutlich unter dem von der
Schweizerischen Nationalbank definierten Ziel der Preisniveaustabilitat von unter 2%
Jahresteuerung.
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Schmale Datenbasis

Ergebnisse der VGR
fiir 2002 bis 2004
liegen noch nicht vor

Pragmatische Vorge-
hensweise notwendig

KOFL Schatzung fiir
das BIP-Wachstum in
2002 und 2003

Analyse auf der Basis
von Quartalsdaten

Anhang 1: Datenbasis

Basis der Konjunkturanalyse und -prognose flr Liechtenstein sind die vorhandenen Wirt-
schaftsstatistiken. Im Vergleich zum internationalen Umfeld (Deutschland, Osterreich und
Schweiz) ist die Datenbasis sehr schmal, auch bedingt durch die Nichterhebung aufgrund
der Kleinheit der Volkswirtschaft. Viele 6konomische Zeitreihen wie z.B. das
Bruttoinlandprodukt (BIP), einzelne Verwendungskomponenten des BIP, Produktionser-
gebnisse, Auftragseingange oder Preisindices etc., fur die es Ublicherweise im inter-
nationalen Rahmen lange und unterjahrige Zeitreihen (Monats- und Quartalsdaten) gibt,
sind fur Liechtenstein nur eingeschrankt oder gar nicht verfugbar. Das Bruttoinland-
produkt, der zentrale Indikator fur die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in einer
Volkswirtschaft, wird in Liechtenstein vom Amt fur Volkswirtschaft erst seit 1998 im
Rahmen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) berechnet. Das St. Galler
Zentrum fur Zukunftsforschung hat fur einzelne Jahre (1960, 1970, 1975, 1980, 1985,
1988) BIP-Daten geschatzt. Fur die Jahre 1989 bis 1997 liegen keine Daten vor. Damit
fehlt — gemessen an der Entwicklung des Bruttoinlandprodukts — die Wirtschaftshistorie
fUr Liechtenstein.

Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung Liechtensteins (VGR FL) hat bislang Ergebnisse
fur die Jahre 1998-2001 vorgelegt. Fur die Jahre 2002-2004 liegen damit noch keine
Resultate vor. Diesbezuglich hat sich damit die VGR-Datenbasis im Vergleich zum KOFL
Konjunkturbericht 1/2004 aus dem Dezember 2004 nicht verandert.

Ausgehend von dieser Situation muss sich das praktische Vorgehen fur die
Konjunkturanalyse und insbesondere fur die Konjunkturprognose fur Liechtenstein von
dem unterscheiden, das ublicherweise fur andere Volkswirtschaften mit einer weit
entwickelten Wirtschaftsstatistik zur Anwendung kommt. Die realwirtschaftliche
Konjunkturprognose fur Liechtenstein bezieht sich in erster Linie auf die Prognose der
Direktexporte (Exporte ohne Schweiz) und der vollzeitaquivalenten Beschaftigung.
Nominale Zeitreihen werden mit dem LIK deflationiert. Aussagen Uber die Entwicklung
des Bruttoinlandprodukts werden im Anschluss abgeleitet. Die Prognose fir den
schweizerischen Landesindex der Konsumentenpreise (LIK) — der auch fir Liechtenstein
als Teuerungsindikator seine Gultigkeit hat — und das monetare Umfeld (Zinsen und
Wechselkurse) werden im Abschnitt A.2.2. diskutiert.

Der Schatz- und Prognosezeitraum umfasst die Jahre 2004 und 2005. Fur die
Direktexporte und die vollzeitaquivalente Beschaftigung werden 6konometrische
Schatzungen durchgefuhrt und durch allgemeine Einschatzungen erganzt. Fur das
Bruttoinlandprodukt besteht das Problem, dass keine Schatzungen fur die Jahre 2002 und
2003 von Seiten der VGR vorliegen. Die KOFL hat aufgrund allgemeiner Einschatzungen
und eigenen Rechnungen das BIP fur die Jahre 2002 und 2003 selbst geschatzt.

Eine Konjunkturanalyse und —prognose wird Ublicherweise auf der Basis von realen
Quartalsdaten durchgefihrt. Dieser Ansatz wurde auch fiur die vorliegende Analyse
verfolgt: Bei den Daten, von denen nur Jahreswerte vorliegen, wurden Quartalsdaten mit
Hilfe von geeigneten Indikatoren gebildet. Die Zeitreihe dieses Indikators liegt in
vierteljahrlicher Form vor und weist idealerweise eine hohe Korrelation zu der Reihe auf,
die quartalisiert werden soll. Neben der Quartalisierung der Jahresdaten wurden die
Zeitreihen saisonbereinigt, um die konjunkturelle Entwicklung im Jahresverlauf anhand
von Wachstumsraten zu veranschaulichen. Die Quartalsdaten wurden mit dem Census
X12 Verfahren saisonbereinigt.
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Anhang 2: Konjunkturindikatoren

A. Grafiken

1. Konjunkturtest in der Industrie und dem warenproduzierenden Gewerbe

Alle Betriebe: 1990 Q4 bis 2005 Q2

Baugewerbe: 1990 Q4 bis 2005 Q2

Metallindustrie und —gewerbe: 1990 Q4 bis 2005 Q2
Nichtmetallindustrie und —gewerbe: 1990 Q4 bis 2005 Q2

Quellen: Amt fur Volkswirtschaft, KOFL

B. Tabellen

1. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung

e Bruttoinlandprodukt, nominal und real, 1998 — 2005
e Bruttonationaleinkommen, nominal, 1998 — 2001
e Bruttowertschopfung

e nach Sektoren, nominal, 1998 — 2001

e nach Wirtschaftsbereichen, nominal, 1998 — 2001

Quellen: Amt fur Volkswirtschaft, KOFL

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 1/2005 August 2005



49

Lage und Aussichten
Index (langfr. @.: 38)

Auftragseingang
Index (langfr. @.: 29)

Konjunkturtest: Alle Betriebe

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

-10
-20
-30

EoF 8 8

P& & & & & R ®R &

‘ — Saisonbereinigt

Original ‘

:

80
70
60
50
40
30

—
>

20
10 -H

=
<<§
—~

-

BSIAY ) y
20 |

~y § § § § § § ¢ § § § 3§ § § § ¢

-40
‘ — Saisonbereinigt

Original ‘

Personalbestand

Index (langfr. @.: 4)

7
e F f f 5 8 § 8 8§ 8§ 8 8 § § ¢

[—— saisonbereinigt

Original |

Maschinen- und
Anlagenauslastung
Index (langfr. @.: 13)

g ¢ 8 & ¢ 8 @ ¢ 8 & B B KB R B G

Ertragsentwicklung
Index (langfr. @.: -1)

- - & & &8 8§ 8 p 8 8@ B 8B B B R W

[—— saisonbereinigt =—— Orginal |

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 1/2005 August 2005




50

Lage und Aussichten
Index (langfr. @.: 10)

Auftragseingang
Index (langfr. @.: -21)

Konjunkturtest: Baugewerbe

—aull

A/

i @ & B 8 & B R R R R G

Original ‘

‘— Saisonbereinigt

AA
T A

AN A

N\

\ N\

g8 & & ¥ 8 & B 8 R B R H

[—— saisonbereinigt — Original |

=0
=01

<
e

Personalbestand
Index (langfr. @.: 4)

50
40
30
20
10

-10
-20
-30
-a0
-50
-60 V

"y 5§ § § F F 1§ § 8§ § § § § ¢

-80
Original ‘

‘—Saisonbereinigt

Maschinen- und
Anlagenauslastung
Index (langfr. @.: -12)

i & B 8 &8 § 8 B 8 & G

Original |

B8 8 &8 @

[—— saisonbereinigt

Ertragsentwicklung
Index (langfr. @.: -61)

20
10

-10
-20
-30
-40
-50
-60
=70 -
-80
-90

-100

-110

-120

e 8 & @ & 8 @ @& € 8 R &8 R R R G

Orginal ‘

‘ — Saisonbereinigt

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 1/2005 August 2005



51

Konjunkturtest: Metallindustrie und -gewerbe

Lage und Aussichten AE®

Index (langfr. @.: 38) 29 A NG IA\/A\ﬂ
/ \

;g = \ / V

S / N\ /

40

30

\
\
\
/ \
/ \/ \ /
20 vi \
\
\
\

10 /"V\

-10

-20

N A
20 Ny

g 8 & 8 & € € @& 8@ 8 B & R B R &

-50
‘— Saisonbereinigt

-60

Original ‘

Auftragseingang e
Index (langfr. @.: 35)

\ A
AV
S Jgf M
-50
-60

g o8 & & & & € @p &8 8 B R R R R B

[— saisonbereinigt

Original ‘

Personalbestand

Index (langfr. @.: 0) 20

g 8 & & & 8 & * B B R R OR R R G

‘— Saisonbereinigt —— Original ‘

Maschinen- und
Anlagenauslastung 20 A
Index (langfr. @.: 9) 70 7

g8 & 8 B 8 8 b B B B B R R R R

[=—— saisonbereinigt =—— Original |

Ertragsentwicklung
Index (langfr. @.: 10) 38

A A ~A A
FAY FAN 7\ JAY
7 \ A/ A - \ 7\

B8 & & & 8 @ & € 8 R &8 R R R G

‘ —Saisonbereinigt

Orginal ‘

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 1/2005 August 2005




52

Lage und Aussichten
Index (langfr. @.: 46)

Auftragseingang
Index (langfr. @.: 30)

Personalbestand
Index (langfr. @.: 17)

Maschinen- und
Anlagenauslastung
Index (langfr. @.: 25)

Ertragsentwicklung
Index (langfr. @.: -9)

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 1/2005
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Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung

Periode Werte | Ver% " Werte | Ver% "

I. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung

A Bruttoinlandprodukt (in Mio. CHF A Bruttoinlandprodukt (in Mio. CHF
1. Bruttoinlandgprodukt, zu Ifd. Preizen = 2. Bruttoinlandgprodukt, real ®

1998 35951 3REE.A

1999 4001.9 1.3 40505 10.4

2000 4194 9 4.8 4182 .4 33

2001 42052 0.z 4151 .2 0.7

2002 3934 G f.4 30857 4 7.1

2003 4004 .5 18 35903.0 12

2004 4399.0 949 4264 4 9.0

2005 4646 .5 s} 4449 3 4B

B. Bruttonstionaleinkaommen (in Mio, CHF)
1. Bruttonatioanaleinkammnen, zu Ifd. Preizen

1998 35337

1999 35694 95
2000 4111.8 B3
2001 Jrg2.0 -5.0
2002

2003

2004

2005

11 Prozentuale Yerdnderungen gegendber YWarjahr
21 Biz 2001 Daten aus der VGR FL; 2002-2005; Schatzung und Prognose der KOFL
31 Berechnungen der KOFL, deflationiert mit dem Landesindex der Konsumentenpreize (LIK)
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Periode

Werte

Ver® 1 Werte | Ver% "

l. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung (Forts.)

1995
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005

1995
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005

1995
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005

B. Bruttovsvertschépfung, BWS (in Mio. CHF
1. BWS: Volkswirtschatt, zu fd. Preizen

[Sektor 17, zu Hd. Preizen

B. Bruttovwertschdpfung, BWS (in Mio. CHF?
2. Bwis: Micht-finanzielle Kapitalgesellzchaften

3703.3
4033.4
4327 6
4415.8

2356.7
0.9 25297 7.3
7.3 27280 7.8
20 2783.0 20

B. Bruttowwertschépfung, BWWS (in Mio. CHF)

B. Bruttowwertschdpfung, BWWS (in Mio. CHF)

3. BWS: Finanzielle Kapitalgesellzchaften 4 Bvws: Staat
[Sektor 23, zu Ifd. Preisen [Sektar 3], zu Ifd. Preizen
7376 2709
8779 19.0 2889 GG
9553 5.8 2968 27
9371 -149 3245 93

B. Bruttowwertschépfung, BWWS (in Mio. CHF)
5. BW=: Private HH und private Org. o, E.
[Sektor 4+5), zu Ifd. Preisen

33581
3369
347 .5
3m .2

-0.4
3.1
6.5
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Periode

Werte

Ver’ 1

Werte

Ver’ 1

1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005

1993
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005

I. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung (Forts.)

B. Bruttovvertschdpfung, BWYWS (in Mio. CHF)
6. BW=: Industrie und warenproduzierendes
Gesverbe (Moga 10 - 43)

B. Bruttowertschdpfung, BWYWS (in Mio. CHF)
7. BWE: Dienstleiztungen
[Moga 50 - 93, ahne Finanzdienstleistungen)

1568.7
1611.0
1763.3
1740.3

27
85
-1.3

8755
BH25
1004.5
11173

13.4
1.2
11.2

B. Bruttovvertschdpfung, BYWE (in Mio. CHF)
g, BW=: Finanzdienztleistungen
[Moga BS - 67, 7401 und 74123

B. Bruttowertschdpfung, BYWE (in Mio. CHF)
9. BW=: Landwirtzchaft und Haushatte
(Moga 01 - 05, 957

1036.0
1194.7
1321.0
1307.0

158.3
106
-1.1

2231
2352
235.8
2845

54
1.4
BB

11 Prozentuale Veranderungen gegeniber Vorjahr
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