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Kurzfassung

USA, Euro-Raum und Japan

Robuste Expansion der Weltwirtschaft trotz hoher Olpreise

Die solide Expansion der wirtschaftlichen Entwicklung in den drei grossen Wirt-
schaftsraumen USA, Euro-Raum und Japan hielt in den ersten drei Quartalen des
Jahres 2005 an. Die Vorjahreswachstumsrate des realen Bruttoinlandprodukts (BIP) fiel in
den USA weiterhin kraftig aus. Im Euro-Raum und in Japan konnten zuletzt hohere
Zuwachsraten der gesamtwirtschaftlichen Produktion realisiert werden. Die welt-
wirtschaftlichen Aussichten fUr das Jahr 2005 und 2006 bleiben insgesamt gunstig, nicht
zuletzt wegen der vorteilhaften Finanzierungsbedingungen und der hohen Unter-
nehmensgewinne in den Industrieldandern. Die Rohstoffpreise gingen im Oktober und
November 2005 leicht zurlck. Die vorlaufenden Indikatoren der OECD signalisieren
weiterhin eine anziehende Dynamik, nach dem sie sich bis in den Sommer 2005 der
Tendenz nach rlcklaufig entwickelt hatten.

Die aktuellsten Prognosen der OECD, des IMF, der EU-Kommission sowie der
Gemeinschaftsdiagnose der sechs deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute gehen davon
aus, dass das gesamtwirtschaftliche Wachstum in den USA bei 3.5% bzw. 3.6% in 2005
und in 2006 zwischen 3.0% und 3.5% liegen wird. Fir Japan wird mit einem Wachstum
des realen BIP fur 2005 und 2006 in einer Grossenordnung von 2.3% gerechnet. Im Euro-
Raum betragen die erwarteten Zuwachsraten um die 1.2% in 2005 und 1.8% in 2006.
Der Teuerungsdruck wird sich im Jahr 2006 nicht wesentlich 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.

Schweiz
Belebung der schweizerischen Konjunktur im 3. Quartal 2005

In der Schweiz hat sich die konjunkturelle Erholung im Verlauf des Jahres 2005
fortgesetzt. Nachdem das reale Bruttoinlandprodukt (BIP) der Schweiz im ersten Halbjahr
2005 noch relativ bescheiden gewachsen war, beschleunigte sich die Zunahme im 3.
Quartal 2005 auf der Basis saisonbereinigter Werte um 1.0% gegenutber dem Vorquartal
Verglichen mit dem entsprechenden Vorjahresquartal wuchs das reale BIP im 3. Quartal
2005 um 2.3%. Die Beschaftigungsentwicklung in der Schweiz war in der ersten Jahres-
halfte 2005 nicht zufrieden stellend. Im 2. Quartal 2005 verharrte die vollzeitaquivalente
Beschaftigung auf saisonbereinigter Basis gegentber dem Vorquartal praktisch auf un-
verandertem Niveau. Im Vergleich zum Vorjahresquartal nahm die Zahl der vollzeit-
aquivalenten Stellen um 0.2% ab. Die saisonbereinigte Arbeitslosenzahl ging im November
2005 leicht zuruck.

Die KOFL erwartet fur das Jahr 2005 ein Wachstum des realen Bruttoinlandprodukts in
der Schweiz von 1.5% gegenuber dem Vorjahr. Das Konjunkturbarometer der KOF ETH
Zurich, das ein guter Vorlaufindikator fur die Vorjahreswachstumsrate des realen BIP
darstellt, hat sich zuletzt zunehmend verbessert. Von der erwarteten Belebung der
weltwirtschaftlichen Dynamik im Winterhalbjahr 2005/2006 durfte die schweizerische
Exportnachfrage profitieren. Sowohl der private Konsum als auch die Investitionstatigkeit
werden sich weiter robust entwickeln bzw. sich langsam wieder verstarken. Im
Jahresresultat 2006 wird das BIP-Wachstum mit 1.6% leicht Uber dem Resultat von 2005
liegen. Im Jahresdurchschnitt 2005 ist mit einer Stagnation der Beschaftigung zu rechnen.
Flr das Jahr 2006 kann von einem bescheidenen Zuwachs der Beschaftigung um 0.2%
gegenuber 2005 ausgegangen werden. Auf dem schweizerischen Arbeitsmarkt ist keine
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Entspannung in Sicht. Fur die Jahre 2005 und 2006 geht die KOFL von einer
schweizerischen Arbeitslosenquote von 3.7% aus.

Die Teuerung auf der Konsumentenstufe in der Schweiz — gemessen am Landesindex der
Konsumentenpreise (LIK) — wird nur moderat ansteigen. Mit 1.0% in 2006 befindet sie
sich in etwa in der gleichen Grossenordnung wie in 2005.

Im Prognosezeitraum 2005/2006 ist von einer moderaten Straffung der kurzfristigen
Zinsen auszugehen. Die Entwicklung der Langfristzinsen folgt den internationalen Vor-
gaben. Gemessen am exportgewichteten Wechselkurs des Frankens wird der Aussenwert
des Frankens im Prognosezeitraum nur leicht zunehmen.

Liechtenstein

Deutliche Zunahme von Beschaftigung und Bruttoinlandprodukt in 2006

Die Direktexporte in Relation zum nominalen Bruttoinlandprodukt werden in Liechten-
stein fir das Jahr 2004 auf gut 73% geschatzt. Im Jahr 2004 erreichten die Ausfuhren
einen Wert von 3193 Mio. CHF, die Einfuhren einen Wert von 1'865 Mio. CHF. Die
Direktexporte expandierten im Jahr 2004 um 11.2% gegenuUber 2003, in realer Rechnung
entspricht dies immerhin noch 10.4%. Die nominale Zuwachsrate der Direktexporte (Total
2) lag damit nur geringfligig unter der von der KOFL im Dezember 2004 prognostizierten
Zuwachsrate von 11.6%. Die Direktimporte wuchsen im Jahr 2004 in nominaler Rech-
nung sogar um 26.4%, in realer Rechnung um 25.4%.

Nach dem Ruckgang im Winter 2004/2005 sind die realen saisonbereinigten
Direktexporte im 2. Quartal 2005 mit 9.9% gegenuber dem Vorquartal kraftig expandiert
Zuletzt erfolgte jedoch eine Korrektur nach unten, im 3. Quartal 2005 verringerten sich
die realen Direktexporte um 4.1%. Insgesamt werden die Direktexporte in 2005 und
2006 weiter zulegen. Durch den stark volatilen Verlauf in den ersten drei Quartalen des
Jahres 2005 — bedingt durch die schleppende weltwirtschaftliche Dynamik — ist im
Jahresergebnis mit einem realen Zuwachs von 3.5% zu rechnen, nach 7.7% in 2004. Die
sich wieder etwas beschleunigende Weltkonjunktur im Winterhalbjahr 2005/2006,
insbesondere in Westeuropa, wirkt unterstitzend auf die liechtensteinischen Direkt-
exporte. Im Jahresdurchschnitt 2006 wird die reale Zunahme bei 5.5% liegen.

Die Beschaftigung (gemass Inlandprinzip) in Liechtenstein nahm im Jahr 2004 um 1.7%
zu, ausgedruckt in Vollzeitaquivalente betrug der Zuwachs 1.2% gegenuber 2003. Im
Jahr 2004 stagnierte die Zahl der vollzeitaquivalenten Beschaftigten im Produktionssektor
im Vergleich zu 2003. Die Beschaftigung im Dienstleistungssektor expandierte dagegen
um 2.5% gegenuber 2003. Die starksten Zuwachse wurden in den Branchen ,Erbringung
sonstiger Dienstleistungen” (7.2%) und ,Immobilien, Informatik, Dienstleistungen fur
Unternehmen” (4.9%) erzielt.

Erste provisorische Daten des Amtes flr Volkswirtschaft zur Beschaftigung in den ersten
acht Monaten 2005 deuten darauf hin, dass sich die positive Entwicklung der Gesamt-
beschaftigung (Inlandkonzept) weiter fortgesetzt hat. Im August 2005 lag die Zahl der
beschaftigten Einwohner zuzlglich der Zupendler um 0.6% Uber dem Vorjahresstand.
Wahrend die Zupendler im August 2005 um 2.7% gegenuber dem Vorjahresmonat
zunahmen, ging die Zahl der in Liechtenstein beschaftigten Einwohner weiter um 1.3%
zurlick.

Die Beschaftigungsentwicklung in den ersten zwei Quartalen 2005 war auf der Basis von
saisonbereinigten Quartalsdaten leicht rucklaufig. Im 3. und 4. Quartal 2005 durfte die
Beschaftigung jedoch zulegen konnen. In 2005 ist insgesamt mit einer Zuwachsrate der
vollzeitaquivalenten Beschaftigung von 0.9% gegenuber 2004 zu rechnen. Die
Beschaftigungsdynamik ist im gesamtwirtschaftlichen Kontext eher moderat. Fur das Jahr
2006 ist — bedingt durch eine verbesserte gesamtwirtschaftliche Konjunkturlage — wieder
mit einer starken Beschaftigungszunahme zu rechnen. Prognostiziert wird eine Zunahme
von 2.1% gegenuber dem Jahr 2005.

Dezember 2005
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Auf Basis saisonbereinigter Zahlen der Ganzarbeitslosen stagnieren die Arbeitslosenzahlen
praktisch seit Jahresbeginn 2005. Im Dezember 2004 lag die Arbeitslosenquote gemass
Inlandkonzept bei 2.4%, nach dem Inlanderprinzip lag sie bei 4.2%. Die Arbeitslosen-
quote nach dem Inlandkonzept lag im Verlauf des Jahres 2005 zwischen 2.4% und 2.6%,
im Oktober 2005 betrug sie 2.5%. Die Ermittlung der monatlichen Arbeitslosenquote
nach dem Inlanderkonzept fur das Jahr 2005 kann anhand von provisorischen Zahlen des
Amtes flr Volkswirtschaft bis einschliesslich August 2005 bestimmt werden. Fur den
August 2005 ergibt sich eine Arbeitslosenquote (Inlanderkonzept) von 4.4%.

Im Herbst 2004 hat die KOFL das liechtensteinische Bruttoinlandprodukt fur die Jahre
2002, 2003 und 2004 geschatzt. Die Schatzergebnisse wurden flr den vorliegenden
Bericht Uberpruft. Hierflr wurden die verfugbaren statistischen Angaben im Dienst-
leistungsbereich einbezogen. Daruber hinaus wurden die Schatzungen auch mit der
Beschaftigungsentwicklung abgeglichen.

FUr die Jahre 2002 und 2003 wurde an den im Herbst 2004 gemachten Schatzungen
festgehalten. Die KOFL Schatzung fur das BIP-Wachstum in 2002 weist einen starken Ein-
bruch des realen BIP aus. Das reale BIP schrumpfte um 7.1%, bereits 2001 nahm es um
0.7% gegenuber dem Vorjahr ab. In 2003 wuchs das BIP wieder leicht mit 1.2%. Fur das
Jahr 2004 ist im Vergleich zur KOFL Prognose 2004 eine Abwartskorrektur vorgenommen
worden, bedingt durch eine nachtragliche Korrektur der Direktexporte. In 2004 wuchs
das BIP auch nach der aktualisierten Schatzung mit 7.8% kraftig.

FUr die gesamtwirtschaftliche Produktionsleistung im Jahr 2005 ist von einem realen
Wachstum von 3.7% auszugehen. Im Winter 2004 hat die KOFL noch ein Wachstum von
4.6% prognostiziert. Die weltwirtschaftlichen Entwicklungen, insbesondere die nur
massige wirtschaftliche Dynamik in der Europaischen Union und die damit verbundene
leichte Uberschatzung der liechtensteinischen Direktexportentwicklung sowie der hohe
Olpreis machen eine Korrektur nach unten notwendig. Fur das Jahr 2006 erwartet die
KOFL wieder ein etwas starkeres reales Wachstum des liechtensteinischen BIP von 5.9%.

Dezember 2005



Tabelle 1

Prognoseiibersicht Welt |
Bruttoinlandprodukt
(Stand: 9. Dezember 2005)

Reales Bruttoinlandprodukt (Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in %)

OECD IMF EU Kommission GD SVR Durchschnitt
Mo 05 sep s Mo 05 Okt 05 Mo 05 Moy (5
005 Rev 2006 | 2005 Rev. 2006 | 2005 Rev 2006 [ 2005 Rev. 2006 | 2005 Rev 2006 | 2005 Rev. 2006
SA 36 03 35 35 00 33| 35 05 32| 38 02 33| 3k 03 30 36 03 33
Japan 24 03 20 20 03 20 25 04 22 23 02 35| 22 04 20 23 04 23
Euroraum T4 05 210 12 40 18] 13 0% 13 10 40 14 13 07 17| 12 09 18
Deutschland | 11 03 18| 08 A0 12| 08 09 12| 08 &7 12| 08 06 10| 09 H7 13
Frankreich 16 07 21| 15 08 18| 15 07 18] 15 07 18] 13 08 18| 15 07 19
Italien 02 45 11 a0 48 14 02 46 18 01 A5 0 04 A3 11| 02 45 12
Osterreich 189 07 21 19 05 22| 17 06 18] 18 04 ZD) 18 05 G| 18 06 20
GO Gemeinschattsdiagnose der sechs deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute (ifo, WY, HVWANA, RV, DI IFW)
=vR Sactwerstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschatlichen Entwicklung in Deutschland
Rev.  Rewision zur Herbstprognose 2004 (Ein "+'("-") Zeichen meint eine hihere (niedrigere) positive Zahl)
Tabelle 2
Prognoseiibersicht Welt Il
Verbraucherpreise
(Stand: 9. Dezember 2005)
Verbraucherpreise (Verinderungen gegeniiber dem Yorjahr in %)
OECD IMF EU Kommission GD SVR Durchschnitt
Moy 05 Sepls Moy 05 Okt 05 Mow 05 Miw 05
2005 Rey. 2006 | 2005 Rev. 2006 | 2005 Rev. 2008 | 2005 Rev. 2006 | 2005 Rev. 2008 | 2005 Rev. 2006
UsA 10 28 [ 30 01 ZB) 33 08 23| 35 10 33| 34 12 33| 33 07 3D
Japan 04 04 01| 04 03 0102 02 0341 01 02402 02 0003 03 0
Euroraum 2202 21 210 02 18 23 04 22| 22 03 21| 22 00 21 ) 22 02 21

Dewtschland | 20 07 17 19 0.6
Frankreich 19 01 17 19 4.2
ltalien 20 04 27 21 01
Osterreich 22 03 18| 20 o4

B 20 07 16 21 06 20| 20 04 20| Z0 06 1B
5120 00 21| 20 02 ZD| 19 01 ZZ2{ 13 00 19
a1 22 o1 21| 21 o1 21| 22 92 22| 21 b2 22
g1 22 04 27| 21 04 13| 23 03 21| 22 04 19

GO Gemeinschaftsdiagnose der sechs deutschen Winschaftsforschungsinstitute (fo, W, HWAWA, RWI DIV, IFW)
SWR Sachverstandigenrat zur Begutachtuny der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland

Rev.  Revision zur Herbstorognose 2004 (Ein "+'("-") Zeichen meint eing hihere (niedrigers) positive Zahl)
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Tabelle 3

Prognoseiibersicht Schweiz |
Realwirtschaft
(Stand: 9. Dezember 2005)

Reales BIP und ausgewihite Verwendungskomponenten (VJV)
Beschiftigung Vollzeitdquivalente (VJV) und Arbeitslosenrate (Niveau)

Prognose- Publik. BIP Privater Brutto- Importe Beschiftigung Arbeits-
vergleich Datum K [l it losenrate

2005 2006 2005 2006 2005 2006 2008 2006 2008 2006 2005 2006
OECD Nov-05 12 1.7 1.4 12 26 as 5.2 8.2 4.1 3.9
IMF Sep-05 0.8 1.8 37 a7
KOFL Dez-05 1.5 16 1.2 1.3 2.5 2.2 4.6 4.4 0.0 0.2 37 37
BEC' Sep-05 13 1.7 24 32 38 36
seco Okt-05 1.3 137 1.2 1.4 5.9 45 -0.3 0.3 38 36
SNB Sep-05 1.0
KOF ETH Zurich Okt-05 . 1.7 1.5 1.3 1.3 3.0 26 4.3 4.0 . -0.2 01 . a8 3.9
BAK Basel Economics = Okt-05 1.2 1.5 1.2 1.4 25 21 27 2.9 3B 36
Créa Lausanne Okt-05 1.5 2.0 18 1.7 26 0.8 4.7 2.4 36 as
UBS Schweiz Okt-05 . 1.3 1.6 1.3 1.5 23 2.8 4.5 4.9 0.4 0.8 | 38 3.7
Credit Suisse Okt-05 14 1.7 1.5 1.6 38 31 38 3.6
' Business E c 5 vl

Tabelle 4

Prognoseiibersicht Schweiz Il
Monetarer Bereich
(Stand: 9. Dezember 2005)

Zinsen', Wechselkurse' und Inflationsrate (VJV)

Prognose- | Publik. Kurzfrist- Langfrist- Wechselkurs Wechselkurs CPI Inflation
vergleich Datum zinsen {3 M.) zinsen (10 J.) CHF / UsSD CHF / EUR

2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006
QECD MNov-05 0.8 1.0
IMF Sep-05 1.3 1.4
KOFL Dez-05 1.00 1.30 2.10 2.30 1.24 1.20 1.53 1.53 1.1 1.0
BEC Sep-05 0.80 1.20 2.10 2.60 1.23 1.22 1.53 1.53 1.2 1.2
SBCO Okt-05 0.80 1.20 2.10 2.40 1.2 1.3
SNB Sep-05 1.2 0.8
KOF ETH Zurich . Okt-05 . o.70 0.90 2.00 2.30 1.2 0.7
BAK Basel Economics Okt-05 1.3 1.4
Créa Lausanne Okt-05 1.1 1.0
UBS Schweiz . Okt-05 . 0.90 1.20 2.10 2.50 1.23 1.11 1.54 1.51 1.1 0.6
Credit Suisse” Okt-05 1.10 1.60 2.30 2.70 1.32 1.27 1.53 1.54 1.1 1.0
' Angaben for Zinsen und Wechselkurse sind Jahresendwerte  ~© Mittlerer Wert aus dem Prognoseintervall
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Tabelle 5

Prognoseiibersicht Liechtenstein |
Aussenhandel und Bruttoinlandprodukt
(Stand: 9. Dezember 2005)

2000 2001 2002 2003 2004 2003 2006
Realer Aussenhandel
Direktexporte
- Total 1 (1) 3.7 -1.5 -F.o 11 7T 3.5 5.5
- Total 2 (1) 3.7 =20 5.9 1.4 10.3 2.9 5.4
Direktimporte
- Total 2 (1) 14.8 1.2 9.2 7.8 25.4
Nominaler Aussenhandel
Direktexporte
- Total 2 (1) 53 -1.0 5.3 20 11.2 1.2 6.8
Direktimporte
- Total 2 (1) 16.6 2.2 8.6 8.5 26.4
Bruttoinlandprodukt
Real (12 3.3 0.7 A | 1.2 T.8 3.7 5.9
Morminal (1) 48 0.2 6.4 1.8 8.6 1.8 6.9
Fiskalpolitik
Fiskalguote, in % (2) 229 236 24.3 22.8
(1) “eranderungen gegeniber “orjahr in %
(21 Miveau
Tabelle 6

Prognoseiibersicht Liechtenstein Il
Monetarer Bereich, Konsumentenpreise, Beschaftigung und Arbeitsmarkt
(Stand: 9. Dezember 2005)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Monetirer Bereich
Kurzfristzinsen, 3 Monate (1) 3.34 1.81 0.55 0.30 0.75 1.00 1.30
Langfristzinsen, 10 Jahre (1) 3.46 3.47 212 2.80 260 2.10 2.30
Wyechselkurse (1)
- CHF /USD 1.72 1.65 1.48 1.29 1.16 1.24 1.20
- CHF f EUR 1.51 1.47 1.48 1.48 1.53 1.53 1.53
Konsumentenpreise
LIk (23 1.5 1.0 07 0.6 0.8 1.1 1.0
Beschiftigung und Arbeitsmarkt
Beschaftigung (3) 57 7.4 a1 0.8 1.6 1.1 2.1
“ollzeitaguivalente Beschiaftigung (3) 5.9 0.8 0.6 1.2 0.9 2.1
Arbeitslosenguote, in % (4)
- Inlandkonzept 1.1 1.2 1.4 2.2 2.4
- Inlanderkonzept 1.7 2.0 4 3.7 4.5
11 Jahresendwerte
(21 “eranderungen gegeniber “orjahr in %
3 “erinderungen gegenlber Yorjahr in %, per 31,12
(47 Miveau, per 31.12.
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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 Liechtenstein ist wirtschaftlich eng verflochten mit den umliegenden Volkswirt-
schaften Deutschland, Osterreich und Schweiz; es gibt sehr viel mehr Zupendler als
Wegpendler: Im Jahr 2004 pendelten 1'146 in Liechtenstein beschaftigte Einwohner
in das Ausland, 13'911 im Ausland wohnende Beschaftigte pendelten nach Liechten-
stein;

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 2004 auf knapp 73% geschatzt. Im Jahr 2004 gingen
63.5% der Direktexporte Liechtensteins (Aussenhandel ohne Schweiz) nach West-
europa. Die wichtigsten europaischen Handelspartner waren Deutschland (23.5%),
Frankreich (11.2%), Italien (7.3%) und Osterreich (9.3%). In die USA gingen 16.6%
der Exporte, nach Japan nur 2.0%.

Die Konjunkturanalyse und -prognose fur 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 - Prognose fur Liechtenstein. Die kon-
junkturelle Entwicklung Liechtensteins wird anhand der Ergebnisse des Aussenhandels,
der Beschaftigungs- und Arbeitsmarktentwicklung und der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion (Bruttoinlandprodukt) analysiert. DarUber hinaus werden auch verfigbare sta-
tistische Informationen Uber einzelne Wirtschaftsbereiche und Branchen fir die Analyse
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung herangezogen. Aufbauend auf der Kon-
junkturanalyse werden Prognosen fur die Direktexporte, Beschaftigung und Bruttoinland-
produkt erarbeitet.

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 2/2005 Dezember 2005



1

Robuste Expansion
der Weltwirtschaft
trotz hoher Olpreise

Weiterhin kraftiges
Wachstum in den USA

Aufschwung in Japan

halt an

A. Internationale Konjunktur

A.1. USA, Euro-Raum und Japan

A.1.1.  Wirtschaftsentwicklung 2005

Die Expansion der wirtschaftlichen Entwicklung in den drei grossen Wirtschaftsraumen
USA, Euro-Raum und Japan hielt trotz der starken Roholverteuerung in den ersten drei
Quartalen 2005 an. Wahrend sich die Vorjahreswachstumsrate des realen Bruttoinland-
produkts (BIP) in den USA auf hohem Niveau stabilisierte, erhdhten sich die Zuwachsraten
der gesamtwirtschaftlichen Produktion im Euro-Raum und Japan zuletzt (vgl. Abbildung
A-1). Der Anstieg der Energiepreise hat zwar die Verbraucherpreise erhoht, der induzierte
Inflationsdruck halt sich jedoch nach wie vor in Grenzen.

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
im Vorjahresvergleich nur geringfligig verlangsamt. Im 3. Quartal 2005 wuchs das reale
BIP saisonbereinigt gegenuber dem Vorquartal um 1.1% und beschleunigte sich damit
gegenuber dem Wachstum der beiden vorangegangen Quartalen (vgl. Abbildung A-2).
Das war etwas weniger als vor den Wirbelstirmen angenommen worden war, jedoch
mehr als die jingsten Prognosen erwarten liessen. Hauptstutze des Wachstums waren die
weiterhin kraftigen privaten Konsumausgaben und die Anlageinvestitionen. Der Beitrag
des Aussenhandels zum Wachstum des BIP war aufgrund hoherer Zuwachse der Importe
—im Vergleich zu den Exporten — leicht negativ.

Abbildung A-1

Reales Bruttoinlandprodukt
Veranderung gegenuber dem Vorjahr in %
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Quelle: Thomsen Financial Datastream.

In Japan festigte sich die gesamtwirtschaftliche Erholung. Zum vierten Mal in Folge
konnte die gesamtwirtschaftliche Produktionsleistung im Vorquartalsvergleich zulegen. Im
dritten Quartal 2005 betrug der reale Zuwachs 0.4% gegenuber dem 2. Quartal 2005,
nach Zuwachsen von 0.8% und 1.5% in den Vorquartalen (vgl. Abbildung A-2). Diese
Entwicklung wurde massgeblich von einer starken Binnennachfrage der privaten Haus-
halte getragen, insbesondere von der privaten Konsumnachfrage und den gewerblichen
Investitionen. Die Exporte expandierten, blieben jedoch hinter der kraftigen Zunahme der
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Wachstum in den USA
legt zu

Anziehendes Wachs-
tum im Euro-Raum

Wieder abnehmende
Rohwarenpreise

Importe zurlick. Der Wachstumsbeitrag des Aussenhandels war entsprechend im
negativen Bereich.

Abbildung A-2

Reales Bruttoinlandprodukt
Veranderung gegenuber dem Vorquartal in %, saisonbereinigt
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Quelle:  Thomsen Financial Datastream.

Nachdem die Konjunktur im Euro-Raum im Verlauf des Jahres 2004 an Kraft einbusste,
beschleunigte sich das BIP-Wachstum in der ersten Jahreshalfte 2005 nur geringfugig.
Auf saisonbereinigter Basis wuchs es im 1. Quartal 2005 gegenuber der Vorperiode um
0.4%, im 2. Quartal 2005 um nur 0.3%. Fur das 3. Quartal 2005 signalisierten die Kon-
junkturindikatoren fUr den Euro-Raum eine leichte Belebung. Die erste Schnellschatzung
von Eurostat, dem statistischen Amt der Europaischen Union, bestatigt dies. Die BIP-
Zuwachsrate des 3. Quartals 2005 erhohte sich demnach auf 0.6% gegenuber dem Vor-
quartal. Insbesondere in Deutschland und Frankreich konnte die jeweilige gesamt-
wirtschaftliche Produktionsleistung im Vergleich zum 2. Quartal zulegen, in Italien und
den Niederlanden blieben die Zuwachsraten im 3. Quartal 2005 hinter denen des 2.
Quartals zurtck.

Die Weltkonjunktur wurde im Verlauf des Jahres 2005 durch einen erheblichen Anstieg
der Rohwarenpreise beeintrachtigt (vgl. Abbildung A-3). Fir die importierenden Lander
bedeutete dies einen Kaufkraftentzug. Dieser negative Effekt fir die Weltwirtschaft wurde
durch das betrachtliche Wachstum in einigen rohstoffexportierenden Landern abge-
mildert. Im Frihjahr 2005 stiegen die Rohdlpreise bereits kraftig an, im Herbst 2005 war
ein nochmaliger steiler Anstieg der Notierungen deutlich Uber 60 USD je Barrel der
Nordsee-Sorte Brent zu beobachten gewesen. Der starke Anstieg der Roholpreise war
hauptsachlich durch eine hohe Nachfrage bedingt gewesen, insbesondere aus den USA
und China. Aber auch die Preise fur sonstige Industrierohstoffe sind zusatzlich ange-
stiegen, der Rohwarenpreisindex , Total ohne Energie” ist — nach dem Ruckgang in der
zweiten Jahreshalfte 2004 — seit Jahresbeginn 2005 deutlich angestiegen. Im Oktober
und November 2005 ging der HWWA-Rohwarenpreisindex jedoch wieder leicht zurlck,
bedingt durch den Ruckgang des Teilindex ,Energie”. Die Internationale Energieagentur
meldete in ihrer jingsten Bewertung der Lage am Olmarkt, dass sich die Olnachfrage der
OECD-Staaten im September und Oktober abgeschwacht hat. Es bleibt jedoch abzu-
warten, ob der zuletzt beobachtete Rickgang des Rohélpreises nachhaltig ist.
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Abbildung A-3

Entwicklung der Rohwarenpreisindizes
HWWA Index (2000 = 100), Euro-Basis
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Quellen: Thomsen Financial Datastream, HWWA.

Trotz kraftigem An- Vom starken Anstieg der Olpreise im Verlauf des Jahres 2005 gingen bislang kaum

stieg der Olpreise nachhaltige inflationare Impulse aus. Zwar hat sich der Anstieg der Konsumentenpreise in

blieben inflationdre . . . . . ) .

Tendenzen bisher aus  9€N letzten Monaten aufgrund der Energiepreisentwicklung in vielen Landern, ins-
besondere in den USA, verstarkt (vgl. Abbildung A-4). Zu spurbaren ,Zweitrunden-
effekten”, d.h. eines Ubergreifens des primaren Olpreisimpulses auf die allgemeine Teu-
erungsentwicklung etwa durch beschleunigte Lohnsteigerungen, kam es jedoch bislang
nicht. Der kraftige Olpreisanstieg traf die Industrielander in einer Phase insgesamt noch
massig ausgelasteter Kapazitaten. Daruber hinaus durften die Erfahrungen der Tarif-
parteien eine Rolle gespielt haben, dass der mit Olpreisschiiben verbundene Kauf-
kraftentzug in den Importlandern nicht Uber verstarkte Lohnsteigerungen ausgeglichen
werden kann. Gemessen an der um Energiepreise bereinigten Kernteuerung blieb die
Preisentwicklung moderat (vgl. Abbildung A-5).

Abbildung A-4

Entwicklung der Verbraucherpreise
Veranderungen gegenUber dem Vorjahr in %
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Quelle:  Thomsen Financial Datastream.
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Weitere Zinserhoh-
ungen in den USA,
erste Straffung des
Leitzinses im Euro-
Raum seit Mitte 2003

Dollar gewinnt gegen-
tiber dem Euro weiter
an Wert

Abbildung A-5

Entwicklung der Verbraucherpreise - Kerninflation
Veranderungen gegenlber dem Vorjahr in %
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Kerninflation = Veranderung des Verbraucherpreisindex Total ohne Energie und unverarbeitete Nahrungs-
mittel gegentiber dem Vorjahr.

Quelle: Thomsen Financial Datastream.

Angesichts der verbesserten gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen in den drei
Wirtschaftsraumen wird die in den letzten Monaten als eher expansiv einzustufende Geld-
politik zunehmend gestrafft. Da sich anhand der Kerninflationsraten noch kein starkeres
Inflationspotential aufgebaut hat, durften die verantwortlichen Zentralbanken jedoch
behutsam vorgehen. Am weitesten vorangekommen auf dem Weg von einer expansiven
zu einer neutralen Geldpolitik ist die amerikanische Notenbank (Fed). Anfang November
erhdhte die Fed den Richtsatz fur die Federal-Funds-Rate (Tagessatz am Interbanken-
markt) um weitere 0.25 Prozentpunkte auf jetzt 4%. Seit Juni 2004 wurde damit der Leit-
zins von seinem damaligen Tiefststand von 1% zwdlfmal um insgesamt drei Prozent-
punkte erhoht (vgl. Abbildung A-11). Fur die nachsten Monate kann mit weiteren Zins-
erhdhungen gerechnet werden. Die Europaische Zentralbank (EZB) hat am 1. Dezember
2005 ihren Mindestbietungssatz fur die Hauptrefinanzierungsgeschafte des Eurosystems
um 25 Basispunkte auf 2.25% erhéht. Die Zinssatze fur die Spitzenrefinanzierungsfazilitat
und die Einlagefazilitat wurden ebenfalls um jeweils 25 Basispunkte auf 3.25% bzw.
1.25% erhoht. Dies war seit zweieinhalb Jahren die erste Zinsanhebung der EZB,
nachdem die Zinsen auf historisch niedrigem Niveau gehalten worden sind. Die EZB be-
grundete ihren Beschluss mit den gestiegenen Risiken fur die Preisstabilitat.

An den Devisenmarkten hat sich der US-Dollar nach einer kurzen Phase der Ab-
schwachung wahrend des Sommers 2005 in der Folge wieder gefestigt und damit seinen
seit Anfang 2005 anhaltenden Aufwartstrend fortgesetzt. In den ersten 10 Monaten des
Jahres 2005 hat der Dollar gegenuber dem Euro um mehr als 10% an Wert gewonnen
(vgl. Abbildung A-13). Trotz des hohen Leistungsbilanzdefizits der USA konnte sich der
US-Dollar somit gegentber dem Euro festigen. Dies durfte darin begriindet liegen, dass
das Wachstumspotential der amerikanischen Wirtschaft nach wie vor hoher eingeschatzt
wird. Ende November lag der nominale effektive Wechselkurs des Euro, gemessen an den
Wahrungen von 23 wichtigen Handelspartnern des Euro-Raums, 0.8% unter seinem Ni-
veau von Ende Oktober und 3.1% unter seinem Durchschnitt in 2004. Der reale effektive
Wechselkurs des Euro war im November 2005 deutlich schwacher als im Vorjahrs-
durchschnitt, was fur einen Anstieg der preislichen Wettbewerbsfahigkeit des Euro-Raums
spricht. Der Index des realen effektiven Wechselkurses auf Basis der Verbraucher-
preisentwicklung lag im November 2005 2.9% unter seinem Durchschnittsniveau von
2004.
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Solide Aussichten

OECD-Vorlaufindi-
katoren signalisieren
eine Belebung des
Wachstums

Wachstumsprognosen
fiir die USA und Japan
im Vergleich zu den
Herbstprognosen
2004 nach oben re-
vidiert

A.1.2.  Konjunkturaussichten 2005/2006

Die weltwirtschaftlichen Aussichten fur das Jahr 2005 und 2006 bleiben trotz der relativ
hohen Rohstoffpreise insgesamt gunstig. Das weltwirtschaftliche Wachstum bleibt
insgesamt robust, nicht zuletzt wegen der glnstigen Finanzierungsbedingungen und der
hohen Unternehmensgewinne in den Industrielandern. Die vorlaufenden Indikatoren der
OECD signalisieren zuletzt eine wieder anziehende Dynamik, nach dem sie sich bis zum
Sommer 2005 der Tendenz nach rucklaufig entwickelt hatten (vgl. Abbildung A-6).
Insbesondere im Euro-Raum und in Japan hat sich der jeweilige Vorlaufindikator in den
letzten Monaten deutlich aufwarts bewegt, ein Indiz daflr, dass sich die konjunkturelle
Entwicklung im Winterhalbjahr 2005/2006 beschleunigen sollte. Dagegen zeigte sich der
Vorlaufindikator fir die USA zuletzt etwas schwacher.

Abbildung A-6

Vorlaufende Indikatoren der OECD
6-Monatsveranderungsrate in %
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Quellen: Thomsen Financial Datastream, OECD.

Tabelle A-1

Prognoseiibersicht Welt: Reales Bruttoinlandprodukt

Reales Bruttoinlandprodukt {Verinderungen gegeniiber dem Vorjahr in %)

OECD IMF EU Kommission GD SVR Durchschnitt
Moy 05 Sep 5 Ko 05 Okt 05 M 05 Koy 05

2005 Rey 2006 | 2006 Rev. 2006 | 2005 Rev. 2006 | 2005 Rev 2006 | 2005 Rev. 2006 | 2005 Rev. 2006
UsA B 03 3FH| 3H 00 33) O35 05 32 3B 02 33 36 03 30| 36 03 33
Japan 24 03 20 20 03 20 25 04 22 23 02 35 22 01 20| 23 01 23
Euroraum 14 05 21 12 40 18] 13 09 181 10 40 141 13 07 17| 12 05 18
Deutschland | 11 03 18| 08 40 12 ] 08 0% 12 08 &7 121 08 06 10 09 07 13
Frankreich 16 07 21 15 08 18 16 07 18] 16 H7 18 13 09 18| 15 07 18
Italien 02 15 11 0o 19 14 02 46 1A 01 A5 10 04 43 11 02 45 12
Osterreich 19 07 21 19 05 2217 06 1851 18 04 20 18 05 18| 18 06 20

G0 Gemeinschaftsdiagnose der sechs deutschen Wirtschatsforschungsinstitute (ifo, W, HWANA, RWI, DR, IFW)
SR Sachverstindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland

Rev.  Revision zur Herbstprognose 2004 (Ein "+'"-") Zeichen meint eine hohere (niedrigere) positive Zahl)
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Wachstumsprognosen
fiir den Euro-Raum bei
1.2% in 2005 und

1.8% in 2006

Moderate Teuerung in

2006

Prognoserisiken
betrachtlich
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Tabelle A-1 weist aktuelle Schatzungen und Prognosen der OECD, dem IMF, der EU-
Kommission, der Gemeinschaftsdiagnose der sechs deutschen Wirtschaftsforschungs-
institute (GD) und vom Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung in Deutschland fir das Wachstum des realen Bruttoinlandprodukts in 2005
und 2006 aus. Wahrend die OECD, der IMF, die EU-Kommission und die Gemeinschafts-
diagnose ihre Prognosen fur das reale BIP-Wachstum im Jahr 2005 fur die USA und Japan
angehoben haben (im Durchschnitt um 0.3 bzw. 0.1 Prozentpunkte), wurden die Pro-
gnosen fur den Euro-Raum — im Vergleich zur Herbstprognose 2004 — kraftig nach unten
revidiert (im Durchschnitt um 0.9 Prozentpunkte).

Die aktuellsten Prognosen gehen davon aus, dass das gesamtwirtschaftliche Wachstum in
den USA bei 3.6% in 2005 und 3.3% in 2006 liegen wird. Fur Japan wird mit einem
Wachstum des realen BIP von 2.3% in beiden Jahren gerechnet. Fur den Euro-Raum
betragen die erwarteten Zuwachsraten 1.2% und 1.8%. Wahrend das Wachstum im Jahr
2005 in Frankreich (1.5%) und Osterreich (1.8%) oberhalb des Durchschnitts fur den
Euro-Raum liegen durfte, werden vor allem Deutschland (0.9%) und Italien (0.2%), zwei
der drei bedeutendsten Volkswirtschaften des Euro-Raums, nur unterdurchschnittlich
zulegen. Im Vergleich zu den Prognosen vom Herbst 2004 werden somit die Wachstums-
aussichten fur Italien und Deutschland weiterhin als recht bescheiden eingestuft. Fur die
wichtigsten vier europaischen Handelspartner Liechtensteins werden fur das Jahr 2006 im
Vergleich zu 2005 héhere Zuwachsraten prognostiziert.

Tabelle A-2

Prognoseiibersicht Welt: Verbraucherpreise

Verbraucherpreise (Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in %)

OECD IMF EU Kommission GD SVR Durchschnitt

Mo 05 Sep 08 Mo 05 Okt 05 My 08 Moy 05
2005 Rev. 2006 | 2005 Rev. 2006 | 20056 Rev. 2006 | 2005 Rev. 2006 | 2005 Rev. 2006 | 2005 Rev. 2006
USA 410 28 31 01 28 33 08 29 35 10 33| 34 12 33| 33 07 30
Japan L4 04 01 04 03 DA 02 H2 03 01 04 D202 02 00 03 £33 01
Euroraum 22 02 21 21 02 18] 23 04 221 22 03 2 22 01 21 22 02 21

B 20 ofr 16 21 06 20 20 04 20| 20 06 18
20 00 21 20 02 Z0Df 15 01 22 18 00 19
22 00 21 21 00 v 22 02 22 21 02 22
2204 21 21 04 18 23 03 21| 22 04 18

Deutschland | 20 0.7 17 19 06 1.
Frankreich 19 01 17 19 02 1
ltalien 21 04 270 21 01 1
Osterreich 22 03 18 20 04 1

ooowo im

GO Gemeinschattsdiagnose der sechs deutschen Wirschaftsforschungsinstitute (ifo, WY, HVAVA RWT DY, IFWA)
2R Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschafllichen Entwicklung in Deutschland

Rev.  Revision zur Hetbstprognose 2004 (Ein "+'("-") Zeichen meint eine hihere (niedrigere] positive Zahl)

Der Teuerungsdruck wird sich im Jahr 2006 nicht wesentlich verscharfen. Im Durchschnitt
der betrachteten Prognosen dirfte 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, und
Italien (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 fuhren. In diesem Fall wirden die Erwartungen von Inves-
toren und Verbrauchern deutlich pessimistischer werden. Die Weltwirtschaft wurde
davon in Mitleidenschaft gezogen werden. Andererseits wird aber auch haufig angefihrt,
dass in der Vergangenheit spekulative Kaufe mit zum starken Anstieg des Olpreises
beigetragen hatten. Sofern diese Effekte auslaufen wuirden, waren auch weiter sinkende
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Notierungen denkbar. Die Weltwirtschaft wurde davon sicherlich profitieren und eine
starkere Dynamik als die prognostizierte ware denkbar. Ein weiterer Risikofaktor bleibt das
hohe US-Leistungsbilanzdefizit, dass weiterhin ein ungeldstes Problem darstellt. Ein Nach-
lassen der auslandischen Kapitalzuflisse wuirde den US-Dollar erheblich unter Druck
setzen. Ein anhaltender Dollarverfall wirde die europaische Exporttatigkeit dampfen.
Zusatzlich wurde die Weltwirtschaft durch ein Anziehen der amerikanischen Kapital-
marktzinsen in Mitleidenschaft gezogen werden.
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Belebung der
Konjunktur im 3.
Quartal 2005

Beschleunigtes
Wachstum des BIP im
3. Quartal 2005

Weiterhin riicklaufige
Beschaftigungsent-
wicklung im Vor-
jahresvergleich

A.2. Schweiz

Verschiedenen Variablen der schweizerischen Volkswirtschaft kommt fur die liechten-
steinische Wirtschaft eine grosse Bedeutung zu. Deshalb stellt der KOFL Konjunktur-
bericht die Analyse und Prognose der schweizerischen Konjunkturentwicklung in einem
eigenen Abschnitt 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 analysiert. 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 Jahres 2005 fortgesetzt.
Nachdem das reale Bruttoinlandprodukt (BIP) der Schweiz im ersten Halbjahr 2005 noch
relativ bescheiden gewachsen war, beschleunigte sich die Zunahme im 3. Quartal 2005 auf
der Basis saisonbereinigter Werte um 1.0% gegenuber dem Vorquartal (vgl. Abbildung A-
7). Verglichen mit dem entsprechenden Vorjahresquartal wuchs das reale BIP im 3. Quartal
2005 um 2.3%. Die Basis dieses Schubes waren verstarkte private Konsumausgaben,
dagegen verringerten sich die Bau- und AusrUstungsinvestitionen saisonbereinigt gegen-
Uber dem Vorquartal. Die Ausfuhren und die Einfuhren stagnierten praktisch gegenuber
dem Vorquartal.

Abbildung A-7

Reales Wachstum des Bruttoinlandprodukts
Veranderungen gegenlber dem Vorquartal in % (LHS), in Mio. CHF, Quartal, saisonbereinigt (RHS)
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Quellen: Thomsen Financial Datastream, Staatssekretariat flr Wirtschaft (seco).

Die Beschaftigungsentwicklung in der Schweiz war in der ersten Jahreshalfte 2005 nicht
zufrieden stellend. Im 2. Quartal 2005 verharrte die vollzeitaquivalente Beschaftigung (auf
Vollzeit umgerechnete Zahl der Beschéftigten) auf saisonbereinigter Basis gegentber dem
Vorquartal praktisch auf unverandertem Niveau. Im Vergleich zum Vorjahresquartal nahm
die Zahl der vollzeitaquivalenten Stellen gemass der Beschaftigungsstatistik (BESTA) um
rund 7°277 oder 0.2% ab. Die weiterhin ungunstige Beschaftigungsentwicklung im 2.
Quartal 2005 ist im Wesentlichen bedingt durch einen markanten Beschaftigungsabbau
im dritten Sektor (-0.5%). Im zweiten Sektor konnte nach einem deutlichen Abbau der
Beschaftigung erstmals seit dem Jahr 2002 wieder ein Beschaftigungszuwachs (0.4%).
erzielt werden (vgl. Abbildung A-8). Die der tatsachlichen Beschaftigung voraus laufenden
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Wieder Beschafti-
gungszuwachs in der
Industrie (2. Sektor)
im 2. Quartal 2005

Saisonbereinigte
Arbeitslosenzahl ging
im November 2005
zuriick
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Indikatoren signalisieren fur die ndchsten Monate noch immer keine grundlegende
Trendwende bei der Beschaftigungsentwicklung.

Abbildung A-8

Vollzeitaquivalente Beschaftigung
Veranderungen gegenlber dem Vorjahr in %
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Quelle:  Bundesamt fur Statistik (BFS).

Abbildung A-9

Registrierte Arbeitslose und Stellensuchende
in Tausend
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Thomsen Financial Datastream, seco.

uelle:

Die Anzahl der registrierten Arbeitslosen ist im November 2005 von 144'066 auf 146'762
erneut angestiegen, saisonbereinigt waren jedoch weniger Personen arbeitslos als im
Vormonat. Die Zahl der saisonbereinigten Arbeitslosen ging im November 2005 um 2'058
auf 145'164 zurtck. Damit kommt langsam Bewegung in den Arbeitsmarkt, verharrte die
saisonbereinigte Arbeitslosenzahl doch seit Mitte 2003 auf praktisch unverandertem
Niveau. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote lag im November 2005 bei 3.7%.
Entsprechend der schwachen Beschaftigungsentwicklung und den Aussichten fur die
nachsten Monate zeichnet sich auch bei der Arbeitslosigkeit bislang keine wirkliche
Wende zum Besseren ab.
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Prognosen fiir das
BIP-Wachstum in
2005 ...

... wurden nach unten
revidiert

KOF-Barometer
verbessert sich
deutlich

Reales BIP-Wachstum
von 1.6% in 2006

Geringer Beschafti-
gungszuwachs in
2006

In Tabelle A-3 sind aktuelle Schatzungen und Prognosen flir die schweizererische
Realwirtschaft (Reales Bruttoinlandprodukt, vollzeitaquivalente Beschaftigung, Arbeits-
losenrate) von verschiedenen Prognoseinstitutionen zusammengetragen. Zum einen
werden von internationaler Seite her die Prognosen der OECD und vom IMF fur die
Schweiz herangezogen. Zum anderen werden die Einschatzungen der wichtigsten
nationalen Prognoseinstitutionen berlcksichtigt. Hierzu zahlen: (i) die drei Forschungs-
institute KOF ETH Zurich, BAK Basel Economics und Créa Lausanne; (i) 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 Realwirtschaft.

Tabelle A-3

Prognoseiibersicht Schweiz: Realwirtschaft

Reales BIP und ausgewdihlite Verwendungskomponenten (VJV)

Beschiftigung Vollzeitdquivalente (VJV) und Arbeitslosenrate (Niveau)

Prognose- Publik. BIP Privater Brutto- Imp B hiiftigung Arbeits-
wvergleich Datum i it losenrate
2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006
QECD MNov-05 1.2 1.7 1.4 1.2 26 3.5 5.2 8.2 4.1 3.9
IMF Sep-05 0.8 1.8 .7 2.7
KOFL . Dez-05 [ 1.5 1.6 1.2 1.3 2.5 2.2 4.6 4.4 . 0.0 0.2 [ 3.7 37
BEC' I Sep-05 ' 1.3 17 2.4 32 I I 38 36
S8CO Okt-05 1.3 1.7 1.2 1.4 59 46 -0.2 03 3.8 a6
SMNB Sep-05 1.0
KOF ETH Zurich Okt-05 1.7 1.5 1.3 1.3 3.0 286 43 4.0 -0.2 0.1 R} 39
BAK Basel Economics | Okt-05 1.2 1.5 1.2 1.4 25 21 27 28 38 X
Créa Lausanne Okt-05 1.5 2.0 1.6 1.7 26 0.8 47 2.4 36 a5
UBS Schweiz Okt-05 1.3 16 1.3 1.5 23 28 4.5 4.9 0.4 0.8 38 =
Credit Sulsse Okt-05 1.4 1.7 1.5 1.6 3.6 31 3.8 36

' Business Economist Consensus Switzerand

Die KOFL erwartet fur das Jahr 2005 ein Wachstum des realen Bruttoinlandprodukts der
Schweiz von 1.5% gegenuber dem Vorjahr. Dies deckt sich weitgehend mit den Ein-
schatzungen anderer Institutionen, diese liegen in einem Spektrum von 0.8% bis 1.7%.
Im Vergleich zu den Herbstprognosen 2004 wurden die Vorhersagen fur das Jahr 2005 —
analog zum weltwirtschaftlichen Umfeld — deutlich nach unten revidiert (die damaligen
Wachstumsprognosen lagen in einem Spektrum von 1.6% bis 1.9%).

Die weiteren realwirtschaftlichen Aussichten flr die schweizerische Wirtschaft haben sich
in der letzten Zeit deutlich aufgehellt. Das KOF-Konjunkturbarometer, das ein guter
Vorlaufindikator fur die Vorjahreswachstumsrate des realen BIP darstellt, hat sich zuletzt
zunehmend verbessert (vgl. Abbildung A-10), auf der Basis von Monatsdaten zeigte sich
zuletzt ein kraftiger Anstieg des Index.

Von der erwarteten Belebung der weltwirtschaftlichen Dynamik im Winterhalbjahr
2005/2006 durfte die schweizerische Exportnachfrage profitieren. Sowohl der private
Konsum als auch die Investitionstatigkeit werden sich weiter robust entwickeln bzw. sich
langsam wieder verstarken. Im Jahresresultat 2006 wird das BIP-Wachstum mit 1.6%
leicht Uber dem Resultat von 2005 (1.5%) liegen.

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 einer Stagnation der Beschaftigung im Jahresdurchschnitt
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Kein Riickgang der
Arbeitslosenquote zu
erwarten

Baldiger Zinsschritt
der SNB zu erwarten

2005 zu rechnen. Fur das kommende Jahr 2006 kann von einem bescheidenen Zuwachs
der Beschaftigung um 0.2% gegenuber 2005 ausgegangen werden.

Abbildung A-10

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

Die nur moderate Beschleunigung des BIP-Wachstums wird auf dem Arbeitsmarkt keine
Entspannung ermdglichen. Die KOFL geht davon aus, dass die schweizerische
Arbeitslosenquote im Jahresdurchschnitt 2006 auf dem Niveau von 2005 (3.7%)
verharren wird.

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 flr Liechtenstein, da die SNB ihre
Politik aufgrund der Wahrungsunion Schweiz-Liechtenstein auch fir Liechtenstein macht.
Fir 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 sich nur langsam verbessernden schweizerischen
Konjunkturentwicklung hat die SNB seit dem Herbst 2004 ihren Leitzins unverandert
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 September 2005 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 hat damit ihren Spielraum genutzt, um
die Konjunktur weiterhin zu unterstutzen. Die Preisstabilitat wurde damals als langfristig
gewabhrleistet eingestuft. Mitte Dezember 2005 steht eine neue geldpolitische Lage-
beurteilung der SNB an. Im Hinblick auf die verbesserten Konjunkturdaten und dem
erfolgten Zinsschritt der EZB ist auch mit einem baldigen Zinsschritt der SNB um 25
Basispunkte zu rechnen. Da die aktuelle Preisentwicklung keine grossen Inflationsrisiken
signalisiert, wird dies voraussichtlich aber noch nicht im Dezember 2005 sein. Nichts
desto trotz deutet die jungste Zinsentwicklung am Geldmarkt darauf hin, dass die Finanz-
marktteilnehmer wohl bereits eine baldige Anhebung des Zinsbandes durch die SNB
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Leichter Anstieg der
Langfristzinsen

erwarten (vgl. Abbildung A-11). So stieg der Dreimonats-Libor seit Mitte Oktober in den

oberen Bereich des aktuellen SNB-Zielbands.

Abbildung A-11

Internationale Kurzfristzinsen
3 Monate, Monatsanfangswerte, in %
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Quelle:  Thomsen Financial Datastream.
Abbildung A-12
Internationale Langfristzinsen
10-jahrige Staatspapiere, Monatsanfangswerte in %
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Quelle: Thomsen Financial Datastream.

Die verbesserten Wirtschaftsaussichten und steigende Geldmarktzin
den langfristigen Zinsen — im Einklang mit den internationalen La

sen haben auch bei
ngfristrenditen — zu

einem Anstieg gefthrt. Die Rendite der zehnjahrigen Bundesobligationen lag im

November 2005 etwas Uber 2%. Aufgrund der erwarteten weiteren
durften die langfristigen Zinsen sowohl international als auch in

Konjunkturbelebung
der Schweiz weiter

ansteigen. Im langfristigen Vergleich ist das nach wie vor ein tiefes Zinsniveau, so dass die

Finanzierungsbedingungen weiterhin gunstig bleiben.
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Schwacherer Franken
gegeniiber dem US-
Dollar

Aufwertung des

Dollar gegeniiber dem
Euro trotz hohem US-
Leistungsbilanzdefizit

Verringerung des
effektiven Aussen-
wertes des Frankens
stiitzt Export-
konjunktur

Die Entwicklung der Devisenkurse seit dem Jahresbeginn 2005 ist gepragt durch die
relative Starke des US-Dollars, trotz des anhaltend hohen aussenwirtschaftlichen Defizits
der USA (vgl. Abbildung A-13). Der Wechselkurs des Frankens gegentber dem Euro blieb
im November bei 1.54 und damit auf demselben Niveau wie zu Jahresbeginn 2005.
Folgerichtig busste der Franken gegenuber dem US-Dollar an Wert ein, von Januar bis
November 2005 betrug die Reduktion gut 10%. Der effektive Aussenwert des Frankens,
gemessen an den Wahrungen von 24 wichtigen Handelspartnern der Schweiz, hat im
Verlauf des Jahres 2005 sowohl nominal als auch real abgenommen. Im Oktober 2005
lag der effektive Aussenwert in realer (nominaler) Rechnung 1.9% (1.5%) unter seinem
Vorjahreswert.

Abbildung A-13

Internationale Devisenkurse
Monatswerte
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Quellen: Thomsen Financial Datastream, SNB.

Abbildung A-14

Exportgewichteter Aussenwert des Schweizer Franken

Index Jan 99 = 100, 24 Lander

112
110
108
106
104
102
100

J/

“““““““““““““““““““““““““““““““““““

l_ Real =—— Nominal l

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 2/2005

Dezember 2005




24

Riicklaufige Teu-
erungsentwicklung

Kernteuerung zurzeit
deutlich unter 1%

Geringe Riicknahme
der expansiven Geld-
politik zu erwarten

Die Teuerungsentwicklung auf der Konsumentenstufe in der Schweiz — gemessen am
Landesindex der Konsumentenpreise (LIK) — ist trotz des starken Anstieges des Teilindexes
Erdolprodukte nach wie vor als moderat einzustufen (vgl. Abbildung A-15). Eine
Betrachtung der Entwicklung des Teuerungsindex nach Herkunft der Guter verdeutlicht
die Zusammenhange: Wahrend die Teuerung der importierten Konsumguter infolge der
markanten Preisbewegungen der Erddlprodukte im Verlauf des Jahres 2005 stark
angestiegen ist, verlauft die Teuerung bei den inlandischen Waren und Dienstleistungen
seit mehreren Monaten rucklaufig. Im November war auch die Teuerung bei den
importierten Gutern ricklaufig. Im Vorjahresvergleich betrug die gesamte Teuerung auf
der Konsumentenstufe — gemessen am LIK — im November 2005 nur 1%. Der Preisdruck
in der Schweiz ist somit — trotz stark gestiegener Erddlpreise — relativ schwach geblieben.

Abbildung A-15

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

Der aktuelle moderate 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 (e 15%,
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-16 zeigt die Verlaufe der drei Kerninflationsraten. Seit
Anfang der Jahres 2005 verringern sich alle drei Kerninflationsraten und liegen aktuell
zwischen 0.6% und 0.0%.

Im Prognosezeitraum 2005/2006 ist von einer moderaten Straffung der kurzfristigen
Zinsen auszugehen. Die Entwicklung der Langfristzinsen folgt den internationalen Vor-
gaben. Gemessen am exportgewichteten Wechselkurs des Frankens wird der Aussenwert
des Frankens im Prognosezeitraum nur leicht zunehmen.
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Jahresteuerung 2006
bei 1.0%

Abbildung A-16

Landesindex der Konsumentenpreise (LIK) — Kerninflation der SNB und BFS

Veranderungen gegenlber dem Vorjahr in %
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Quellen: SNB, Bundesamt fUr Statistik (BFS)

Die am LIK gemessene Teuerung wird nur moderat ansteigen. Mit 1.0% in 2006 befindet
sie sich in etwa in der gleichen Gréssenordnung 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 verfigbaren Prognosen der verschiedenen Prognoseanbieter und die der
KOFL fur den monetaren Bereich Schweiz zusammengetragen.

Tabelle A-4

Prognoseiibersicht Schweiz: Monetarer Bereich

Zinsen', Wechselkurse' und Inflationsrate (VJV)

' Angaben far Zinsen und Wechselkurse sind Jahresendwerte

Okt-05 1.10 1.680 2.30 2.70 1.32 1.27 1.53 1.54

“ Mittlerer Wert aus dem Prognossinternvall

Prognose- Publik. | Kurzfrist- Langfrist- Waech 5 Waechselk 5 CPI Inflation
vergleich Datum zinsen (3 M.) zinsen (10 J.) CHF / USD CHF [ EUR
2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 20086 2005 20086

OECD Mowv-05 0.8 1.0
1MF Sep-05 1.3 1.4
KOFL [ Dez-05 [ 1.00 1.30 2.10 2.30 [ 1.24 1.20 1.53 1.53 1.1 1.0
BEC I Sep-05 I 0.80 1.20 2.10 2.60 1.23 1.22 1.53 1.53 1.2 1.2
seco Okt-05 0.80 1.20 2.10 2.40 1.2 1.3
SNE Sep-05 1.2 (-}
KOF ETH Zurich Okt-05 0.70 0.90 2.00 2.30 1.2 o7
BAK Basel Economics = Okt-05 1.2 1.4
Créa Lausanne Okt-05 1.1 1.0
UBS Schweiz Okt-05 0.90 1.30 2.10 2.50 1.23 1.11 1.54 1.51 1.1 0.6
Credit Suisse” 1.1 1.0
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Exportquote in 2004
liegt bei 73%

Starker Zuwachs des
Aussenhandels in
2004

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) analysiert. DarUber hinaus werden auch verflg-
bare statistische Informationen Uber einzelne Wirtschaftsbereiche und Branchen fur die
Analyse der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung herangezogen. Aufbauend auf der Kon-
junkturanalyse werden Prognosen fur die Direktexporte, Beschaftigung und Bruttoinland-
produkt erarbeitet.

B.1. Aussenhandel

Die liechtensteinische Volkswirtschaft ist stark aussenorientiert und damit abhangig von
den gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen der wichtigsten Handelspartner. Die Export-
quote Liechtensteins, d.h. die Direktexporte in Relation zum nominalen Bruttoinland-
produkt, wird fur das Jahr 2004 auf gut 73% geschatzt. Die Direktexporte erfassen
jedoch nicht die Ausfuhren in die Schweiz. Darlber hinaus erfasst die Eidgendssische
Zollverwaltung bei den Aus- und Einfuhren nur die Warenexporte und -importe. Die
Exporte gemass der Zahlungsbilanzstatistik umfassen aber neben den Warenexporten
auch die Dienstleistungsexporte. Diese werden jedoch nicht der Zahlungsbilanzstatistik
der Schweizerischen Nationalbank publiziert. Damit durfte die tatsachliche Exportquote
Liechtensteins erheblich hoéher liegen als die ausgewiesenen 73%. Im Jahr 2004 gingen
63.5% der Direktexporte Liechtensteins nach Westeuropa. Die wichtigsten europaischen
Handelspartner waren Deutschland (23.5%), Frankreich (11.2%), lItalien (7.3%) und
Osterreich (9.3%). In die USA gingen 16.6% der Exporte, nach Japan nur 2.0%.

Abbildung B-1

Direktexporte und Direktimporte (Total 2)
Nominale Jahresergebnisse, Index 2000=100
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Quelle:  Eidgenossische Zollverwaltung (EZV).

Die nominalen Direktexporte und nominalen Direktimporte 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 Kon-
junkturentwicklungen gingen die liechtensteinischen Direktexporte und Direktimporte in
den Jahren 2001 und insbesondere in 2002 stark zurlick. Nachdem die Ausfuhren und
Einfuhren im Jahr 2003 wieder in realer Rechnung (nominale Werte deflationiert mit dem
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Veranderungsraten in
2004 bei 11.2% bzw.
10.4%

Direktexporte nach 14
Warenarten

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 entspricht dies immerhin noch 10.4% (vgl. Abbildung B-1). Die
nominale Zuwachsrate der Direktexporte (Total 2) lag damit nur geringflgig unter der
von der KOFL im Dezember 2004 prognostizierten Zuwachsrate von 11.6%. Die Direkt-
importe wuchsen im Jahr 2004 in nominaler Rechnung sogar um 26.4%, in realer
Rechnung um 25.4% (vgl. Abbildung B-2).

Abbildung B-2

Direktexporte (Total 2)
Veranderungen gegenuber Vorjahr in %

2000 2001 2002 2003 2004

@ Nominal @ Real

Quellen: EZV, eigene Berechnungen.

Abbildung B-3

Direktexporte nach Warenarten in 2004 (Total 2)
in % der gesamten Direktexporte
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Quelle:  EZV.

Die Eidgendssische Zollverwaltung erfasst die Direktexporte Liechtensteins auch nach
Warenarten. Die beiden Warenarten ,,09 Maschinen, Apparate, Elektronik” und ,08
Metalle” haben fur die liechtensteinischen Direktexporte eine herausragende Bedeutung.
In 2004 erreichten die Direktexporte in diesen beiden Warengruppen einen Anteil von
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Abgrenzung des
Aussenhandels nach
Total 1 und Total 2

28% bzw. 19.9% an den gesamten Direktexporten (vgl. Abbildung B-3). Die Warenarten
.11 Prazisionsinstrumente, Uhren und Bijouterie” bzw. ,10 Fahrzeuge” folgen mit
Anteilen von 11.2% und 10.2%. Daruber hinaus haben noch die Warenarten ,07 Steine
und Erden” (8.9%) ,06 Chemikalien und verwandte Erzeugnisse” (8.5) und ,01 Land- und
forstwirtschaftliche Produkte, Fischerei” (7.5%) eine relative Bedeutung. Alle anderen
Warenarten (bis auf die Kunstgegenstande und Antiquitaten) haben Anteile, die zum Teil
deutlich unter 2% liegen.

Abbildung B-4

Direktexporte nach Warenarten (Total 2)
Januar bis Juni kumuliert, Index 1995=100
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Quelle:  EZV.

Abbildung B-4 illustriert die zeitliche Entwicklung der Direktexporte in den sieben flr
Liechtenstein bedeutsamen Warenarten in der Periode Januar bis Juni kumuliert. Die
Direktexporte konnten im Zeitraum Januar bis Juni 2005 im Vergleich zur Vorjahres-
periode in den Gruppen ,01 Land- und forstwirtschaftliche Produkte, Fischerei” ,08
Metalle” und ,10 Fahrzeuge” gesteigert werden. In den anderen drei Gruppen blieben
die Direktexporte im Vergleich zur Periode Januar bis Juni 2004 nahezu unverandert oder
gingen zuruck (Chemikalien und verwandte Erzeugnisse).

Der Aussenhandel wird von der Eidgendssischen Zollverwaltung in zwei Abgrenzungen
publiziert. Abbildung B-5 enthalt die liechtensteinischen Direktexporte fir die Ab-
grenzungen Total 1 und Total 2. Total 2 ist die Gesamtgrosse, in Total 1 sind die nicht-
konjunkturrelevanten Ausfuhren von Wertsachen, d.h. ,13 Edelmetalle, Edel- und
Schmucksteine” sowie , 14 Kunstgegenstande und Antiquitaten” ausgeklammert. In der
Abbildung ist erkennbar, dass diese Ausfuhren in den Jahren 2000 und 2004 eine Rolle
gespielt haben, ansonsten war die jeweilige Differenz relativ gering. Im 3. und 4. Quartal
2004 waren die Differenzen betrachtlich, die Ausfuhren an Wertsachen betrugen 32 bzw.
54 Mio. CHF.
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Abbildung B-5

Nominale Direktexporte (Total 2 und Total 1)
in Mio. CHF (Quartal)
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Quelle:  EZV.

Auf der Basis von Quartalsdaten wird — um nicht unerwunschte, nicht konjunktur-
relevante Ausfuhren in der Analyse mit berlcksichtigen zu mussen — in der weiteren
Vorgehensweise nur noch auf die Abgrenzung Total 1 eingegangen. Abbildung B-5 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-6

Reale Direktexporte Total 1
in Mio. CHF (Quartal)
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Quellen: EZV, eigene Berechnungen.

Abbildung B-6 verdeutlicht die Entwicklung der realen Direktexporte, zum einen als Ori-
ginalreihe und zum anderen als saisonbereinigte Zeitreihe. 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 dem Ruckgang im Winter
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Volatiler Verlauf im
laufenden Jahr 2005

Exportstatistik der
LIHK ...
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2004/2005 sind die realen saisonbereinigten Direktexporte im 2. Quartal 2005 mit 9.9%
gegenuber dem Vorquartal kraftig expandiert (vgl. Abbildung B-7). Zuletzt erfolgte jedoch
eine Korrektur nach unten, im 3. Quartal 2005 verringerten sich die realen Direktexporte
um 4.1%.

Abbildung B-7

Reale Direktexporte Total 1
Veranderungen gegenlber Vorquartal in %, saisonbereinigt
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Quellen: EZV, eigene Berechnungen.

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, werden in der Exportstatistik der
Liechtensteinischen Industrie- und Handelskammer (LIHK) die Ausfuhren in die Schweiz
ebenfalls erfasst. Insgesamt handelt es sich dabei um den von den LIHK-Industrie-
unternehmen fakturierten wertmassigen Auslandsumsatz. Die erfassten Ausfuhren be-
schranken sich selbstverstandlich auf die 32 LIHK-Industrieunternehmen im Jahr 2004.

Abbildung B-8

Nominale Ausfuhren der 34 LIHK Industrieunternehmen
Index, 1995=100
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Quellen: Liechtensteinische Industrie- und Handelskammer (LIHK), eigene Berechnungen.
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... weist fiir 2004
kraftige Zuwachse bei
den Exportumsatzen
firr die Industrieunter-
nehmen aus

Dienstleistungs-
exporte statistisch
kaum erfasst

Zahl der Logiernachte
in 2004 zwar weiter
riucklaufig ...

... aber fir das Jahr
2005 deutet sich eine
Trendwende an.

Die Exportumsatze der LIHK-Industrieunternehmen insgesamt wuchsen im Jahr 2004 um
10.7% gegenlber dem Jahr 2003, nach einer Zunahme von 8.2% in 2003. Abbildung B-8
verdeutlicht die regionale Entwicklung der Exporte der Industrieunternehmen: Wahrend
die Ausfuhren in die Schweiz im Jahr 2004 um gut 1% geringfugig zulegten, konnten die
Ausfuhren in die EWR-Lander und in die Ubrigen Lander um 16.9% bzw. 7.4% gesteigert
werden. Die Veranderungsrate der Ausfuhren in die EWR Landern gegenuber dem Jahr
2003 ist durch die Einbeziehung der 10 neuen Mitgliedslander seit dem 1. Mai 2004
verzerrt.

Die statistischen Angaben der Eidgendssischen Zollverwaltung zu den Direktexporten und
der LIHK zu den Ausfuhren ihrer Mitgliedfirmen beziehen sich nur auf Warenexporte. Die
liechtensteinischen Dienstleistungsexporte durften ebenfalls betrachtlich sein. In der
Zahlungsbilanzstatistik der Schweizerischen Nationalbank (SNB) wird Liechtenstein jedoch
nicht separat ausgewiesen. Bestandteile der Dienstleistungsexporte sind der Fremden-
verkehr, Kommissionsertrage, Privatversicherungen, Transithandel sowie Lizenz- und
Patentertrage.

Verflgbare Informationen zu dem Bereich ,Dienstleistungsexporten” liegen fur
Liechtenstein zur Entwicklung der Tourismusbranche vor. Dieser Branche kommt jedoch
im gesamten Sektor , Dienstleistungen” nur eine sehr untergeordnete Bedeutung zu. Ein
zentraler Indikator fur die Dienstleistungsexporte der Tourismusbranche sind die Angaben
zu den Logiernachten. Die Anzahl der Logiernachte ist seit 2001 rucklaufig. Die
Ubernachtungszahlen in Gast- und Beherbergungsbetrieben gingen 2004 um 3.2%
gegenuber dem Vorjahr zuruck, nach Ruckgangen von 1.1% in 2003 und 12.1% in 2002
(vgl. Abbildung B-9). Auch die Anzahl der Logiernachte in Ferienwohnungen verringerte
sich in den letzten Jahren merklich: Nach 7.1% in 2002 und 2.5% in 2003 betrug der
Rickgang in 2004 nochmals 5.8% gegeniiber dem Vorjahr. Die Ubernachtungszahlen in
Gast- und Beherbergungsbetrieben liegen aktuell unterhalb des Niveaus von 1964.

Abbildung B-9

Anzahl der Logiernachte
Veranderungen gegenUlber Vorjahr in %
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Quelle:  AVW: Fremdenverkehrsstatistik.

Gemass der Fremdenverkehrsstatistik von Oktober 2005 deutet sich jedoch fir das Jahr
2005 eine Trendwende an. Im Zeitraum Januar bis Oktober 2005 lag die Anzahl der
Logiernachte in Liechtenstein insgesamt um 7.1% Uber der Anzahl im entsprechenden
Vorjahreszeitraum.
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Prognose der realen
Direktexporte auf
Basis einer 6kono-
metrischen Schatzung

Jahreszuwachse der
realen Direktexporte
in 2005 und 2006 bei
3.5% bzw. 5.5%

Gesamtbeschaftigung
gemass Inlandprinzip
in 2004 um 1.7% ge-
wachsen

Die Prognose der realen Direktexporte (Total 1, saisonbereinigte Basis) fur die Jahre 2005
und 2006 basiert auf einer 6konometrischen Schatzung. Als Erklarungsvariablen gehen in
die Schatzgleichung das reale BIP-Wachstum im Euro-Raum, das reale BIP-Wachstum in
der Schweiz, der realer Aussenwert des Schweizer Franken und Umfrageergebnisse aus
dem Konjunkturtest ein (vgl. zu der Vorgehensweise KOFL Konjunkturbericht 2004).

Abbildung B-10

Reale Direktexporte Total 1 mit Prognose
Veranderungen gegenuber Vorquartal in % (LHS), saisonbereinigt
und in Mio. CHF (RHS), Quartal
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Quellen: EZV, eigene Berechnungen, KOFL Prognose.

Abbildung B-10 illustriert die Entwicklung der realen saisonbereinigten Direktexporte im
Quartalsverlauf. Insgesamt werden die Direktexporte in 2005 und 2006 weiter zulegen.
Durch den stark volatilen Verlauf in den ersten drei Quartalen des Jahres 2005 — bedingt
durch die schleppende weltwirtschaftliche Dynamik — ist im Jahresergebnis mit einem
realen Zuwachs von 3.5% zu rechnen, nach 7.7% in 2004. Die sich wieder etwas
beschleunigende Weltkonjunktur im Winterhalbjahr 2005/2006, insbesondere in West-
europa, wirkt unterstitzend auf die liechtensteinischen Direktexporte. Im Jahresdurch-
schnitt 2006 wird die reale Zunahme bei 5.5% liegen.

B.2. Beschaftigung und Arbeitsmarkt

Die Beschaftigung (gemass Inlandprinzip) in Liechtenstein ist auf Basis eines starken
Zupendlerstroms seit Anfang der 90er Jahre stark gewachsen, insbesondere in den Jahren
1999 bis 2001. In 2002 kam es jedoch —im Einklang mit der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung — zu einem Einbruch der Beschaftigung. Erstmals seit 1992 ging die Beschafti-
gung auf Basis von Vollzeitaquivalenten (Teilzeitbeschaftigte umgerechnet in Vollzeit-
stellen) zurtick. Nachdem die Beschaftigung bereits im Jahr 2003 um 0.8% gewachsen
war, nahm sie durch das verbesserte gesamtwirtschaftliche Umfeld im Jahr 2004 um
1.7% zu, ausgedruckt in Vollzeitaquivalente betrug der Zuwachs 1.2% gegenuber 2003
(vgl. Abbildung B-11). Die Entwicklung Ubertraf damit die in der KOFL-Prognose vom 2.
Dezember 2004 erwarteten Zuwachse von 1.3% bzw. 1.0% geringflgig.
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Riickgang der be-
schaftigten Ein-
wohner

Die erwahnten Zunahmen der Beschaftigung insgesamt beziehen sich auf die Anzahl der
beschaftigten Einwohner zuzlglich den Zupendlern, d.h. die Erwerbstatige, die in Lie-
chtenstein wohnen und arbeiten, zuzlglich den Erwerbstatigen, die im Ausland wohnen
und in Liechtenstein arbeiten (Zupendler). Abbildung B-12 zeigt, dass die Entwicklung der
Erwerbstatigkeit gemass Inlandkonzept sehr unterschiedlich verlauft. Die starken
Beschaftigungszuwachse in 2000 und 2001 waren durch den kraftigen Zupendlerstrom
bedingt, jedoch hat die Anzahl der in Liechtenstein beschaftigten Einwohner stets eben-
falls zulegen konnen. In den letzten drei Jahren ist die Anzahl der in Liechtenstein be-
schaftigten Einwohner ricklaufig. Dies druckt 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
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-11

Entwicklung der Erwerbstatigkeit (Inlandprinzip)
Veranderungen gegenuber Vorjahr in % (LHS) und Personen (RHS), per 31.12.
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Abbildung B-12
Entwicklung der Erwerbstatigkeit (Inlandprinzip)
Veranderungen gegenuber Vorjahr in %, per 31.12.
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Quelle:  AVW: Beschaftigungs- und Arbeitsplatzestatistik.
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Tabelle B-1 enthalt Angaben zur Beschaftigung nach Sektoren und Branchen auf der Basis
von Vollzeitaquivalenten. Die Branchen sind gemass Noga-Abteilungen den drei Sektoren
zugeteilt. Im Jahr 2004 stagnierte die Zahl der vollzeitaquivalenten Beschaftigten im
Sektor 2 (Produktion) im Vergleich zu 2003 nahezu (-0.1%). Die Beschaftigung in Sektor 3
(Dienstleistungen) expandierte in 2004 dagegen um 2.5% gegenuber 2003. Die 10
Branchen mit den hochsten Beschaftigungsanteilen an der Beschaftigung insgesamt in
Liechtenstein sind in Tabelle B-1 farbig markiert. Die starksten Zuwachse wurden in den
Branchen ,,90-93 Erbringung sonstiger Dienstleistungen” (7.2%) und ,70-74 Immobilien,
Informatik, Dienstleistungen fiur Unternehmen” (4.9%) erzielt.

Tabelle B-1
Vollzeitaquivalente Beschaftigung nach Branchen
Per 31.12.

2000 2000 2002 2003 2004 | Anteil " Ver.?

Erwerbszweig Sektor 1 (Landwirtschaft) 32 336 336 356 356 1.3 0.0

m-05 Land- und Forstwirischaft 336 3% 356 356 13 0.0
Erwerbszweig Sektor 2 (Produktion) 11710 12533 12409 12545 12533 47.0 0.1

14 Berbau, Gewinnung Steine und Erden 45 44 44 41 0.2 6.8
1516 Herstellung Mahrungsmittel, Getranke; Tabakverarbeitung 1551 1523 150 1578 53 5.1
17-18 Herstellung Textilien und Bekleidung 158 133 123 106 04 138
0 Be- und Verarbeitung Holz (ohne Herstellung habel) 318 279 290 206 0s 290
N2 Fapier-, WVerlags- und Druckgewerbe 258 287 263 256 10 27
24 Chemische Industrie 146 144 157 150 0.6 A5
% Herstellung Gurmi- und Kunststoffwaren 61 61 5 i) 0.3 308
26 Herstellung sonstige Produkte aus nichtmetallischen Mineralien 573 544 519 518 159 02
2728 Erzeugung und Bearbeitung Metall; Herstellung Metallerzeugnisse 1247 1206 1733 1047 39 -185
23 Maschinenbau 1788 1767 184 1871 7.0 16
30-33 Herstellung elektrischer/elektronischer Gerate; Feinmechanik, Optik 2370 2308 2332 27394 8.0 27
3435 Farzeughau 1364 1422 143F 1517 57 56
36-37 Sonstiges verabeitendes Gewerbe 194 192 167 195 0.7 16.8
40-41 Energie- und Wasserversorgung 182 185 194 197 0.7 1.5
45 Baugewerbe 243 2316 23 2973 8.9 0.1
Erwerbszweig Sektor 3 (Dienstleistungen) 12658 13935 133 1331 1371 .7 25

5052 Handel, Reperatur 1964 19832 2008 20N 75 0.1
85 Gastgewarbe 773 740 752 751 28 <01
G064 Yerkehr, Nachrichtentbermittlung 1160 1017 922 338 35 17
Bo-67 Kredit- und Versicherungsgewerbe 1897 193 1918 1978 7.0 31
70-74 Imrmabilien, Informatik, Dienstleistungen fir Untermehrmen 2319 2220 2056 2156 B.1 49
74117412 Rechtsheratung, Treuhandwesen 1568 1682 1866 1934 73 3B
72 Offentliche Yerwaltung 197 1284 1288 17266 4.8 0.0
80 Unterrichtawesen £30 594 706 723 27 24
85 Gesundheits- und Sozialwesen 1026 108 1M3F 1180 4.4 20
9093 Erbringuny sanstiger Dienstleistungen 537 593 64 7z 27 72
95 Private Haushalte 168 151 166 169 0.6 18
99 Exterritoriale Organisationen / Zollamter o6 o6 o5 59 02 73
Total 24688 26403 26'189  26'338  26%65 100.0 1.2

Quelle: AVW: Beschaftigungs- und Arbeitsplatzestatistik, eigene Berechnungen.

Die Anzahl der Beschaftigten bei den LIHK-Dienstleistungsunternehmen ist im Jahr 2004
mit 322 im Vergleich zum Vorjahr um 0.6%, zuruckgegangen, nachdem sich im Jahr
2003 die Beschaftigung um 6.9% verringerte (vgl. Abbildung B-13). Die meisten
Angestellten arbeiteten im Jahr 2003 entweder im Bereich Logistik (45%) oder im Bereich
Marketing und Verkauf (43%). Rund 119% sind in der Verwaltung tatig.
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Leichter Beschafti-
gungszuwachs bei
den Banken in 2004

Abbildung B-13

Anzahl der Beschaftigten der LIHK Dienstleistungsunternehmen
Personen (LHS) und Veranderungen gegenuber Vorjahr in % (RHS)
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Quelle:  LIHK Jahresbericht 2003, Angaben flr 2004 bislang unveréffentlicht.

Die Bankstatistik 2004 macht folgende Angaben zur Beschaftigungsentwicklung im
Bankensektor: Ende Dezember 2004 waren bei den liechtensteinischen Banken im Inland
1'494 Vollzeitaquivalente (Teilzeitstellen in Vollzeitstellen umgerechnet) beschaftigt.
Gegenuber dem Vorjahr war dies ein Zuwachs um 0.5%, nach einer Abnahme in 2003
um 7.9%. Die Arbeitsplatz- und Beschaftigungsstatistik weist fur die Branche ,65-67
Kredit- und Versicherungsgewerbe” im Jahr 2004 1'875 Vollzeitaquivalente und fur das
Jahr 2003 1'818 Vollzeitaquivalente aus. Dies entspricht einem Anstieg der Beschaftigung
um 3.1%.

Abbildung B-14

Personalbestand der liechtensteinischen Banken
Veranderungen gegenuber Vorjahr in %, per 31.12.
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Erste provisorische Daten des Amtes fur Volkswirtschaft zur Beschaftigung in 2005
deuten darauf hin, dass sich die positive Entwicklung der Gesamtbeschaftigung
(Inlandkonzept) weiter fortgesetzt hat. Im August 2005 lag die Zahl der beschaftigten
Einwohner zuzlglich der Zupendler um 0.6% Uber dem Vorjahresstand. Wahrend die
Zupendler im August 2005 um 2.7% gegenuber dem Vorjahresmonat zunahmen, ging
die Zahl der in Liechtenstein beschaftigten Einwohner weiter um 1.3% zurlck.

Weitere Informationen zur Beschaftigungsentwicklung in 2005 liefert die vom Amt fur
Volkswirtschaft in der Industrie und im produzierenden Gewerbe durchgefuhrte viertel-
jahrliche Konjunkturumfrage. Die antwortenden Unternehmen reprasentieren rund zwei
Drittel der Beschaftigten des Wirtschaftsbereiches. Ein entsprechendes Pendant im Dienst-
leistungssektor fehlt. Um regelmassige saisonale Schwankungen innerhalb eines Jahres
herauszufiltern, berechnet die KOFL als Erganzung zu den jeweiligen originaren Index-
reihen, die sich aus den subjektiven Antworten der Befragten ergeben, saisonbereinigte
Werte.

Die Beschaftigung im Baugewerbe durfte sich in 2005 leicht erhdhen. In den ersten drei
Quartalen 2005 meldeten die befragten Unternehmen mehrheitlich Erhéhungen des
Personalbestandes. Fur das 4. Quartal 2005 wird jedoch mit einem Ruckgang des
Personalbestands gerechnet. In den Bereichen Metallindustrie und —gewerbe bzw. Nicht-
Metallindustrie und —gewerbe ist dagegen kaum mit Beschaftigungsanstiegen zu
rechnen. Die Meldungen deuten eher auf einen Personalabbau hin (vgl. Abbildung B-15).

Abbildung B-15

Konjunkturtest : Personalbestand
Saldo, saisonbereinigt
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Quelle:  AVW: Konjunkturtest, eigene Berechnungen.

Die Prognose der vollzeitaquivalenten Beschaftigung fur die Jahre 2005 und 2006 erfolgt
auf saisonbereinigter Basis und basiert auf einer Okonometrischen Schatzung. In der
Schatzgleichung werden folgende Erklarungsvariablen berlcksichtigt: Vollzeitaquivalente
Beschaftigung Schweiz, BIP Schweiz, Direktexporte FL und Umfrageergebnisse aus dem
Konjunkturtest. Datenbasis fur diese Schatzung sind Monatswerte fur die Vollzeit-
aquivalente, die das Amt fur Volkswirtschaft seit Anfang 1998 ausweist. Die Originaldaten
wurden von der KOFL saisonbereinigt.

Dezember 2005



37

Zunahme der Be-
schaftigung in 2005
um 0.9%

740 Ganzarbeitslose
im Oktober 2005

Abbildung B-16
Vollzeitaquivalente Beschaftigung mit Prognose
Veranderungen gegenUber Vorquartal in % (LHS), saisonbereinigt
und Anzahl VZA (RHS), Quartal
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Quellen: AVW: Beschaftigungs- und Arbeitsplatzestatistik, eigene Berechnungen, KOFL Prognose.

Die Beschaftigungsentwicklung in den ersten zwei Quartalen 2005 war auf der Basis von
saisonbereinigten Quartalsdaten leicht rucklaufig. Im 3. und 4. Quartal 2005 durfte die
Beschaftigung jedoch zulegen koénnen. In 2005 ist insgesamt mit einer Zuwachsrate von
0.9% gegenuber 2004 zu rechnen. Die Beschaftigungsdynamik ist im gesamtwirt-
schaftlichen Kontext eher moderat. Fur das Jahr 2006 ist — bedingt durch eine verbesserte
gesamtwirtschaftliche Konjunkturlage — wieder mit einer starken Beschaftigungszunahme
zu rechnen. Prognostiziert wird eine Zunahme von 2.1% gegenuber dem Jahr 2005.

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-17). Ab April 2005 ging die Arbeits-
losenzahl leicht zurlck, im Oktober betrug sie 740 Personen. Die Anzahl der gemeldeten
offenen Stellen hat sich seit Marz 2005 deutlich erhéht und lag zuletzt im Oktober bei 81.

Abbildung B-17

Stellensuchende, Ganzarbeitslose und offene Stellen
Personen und Anzahl der Stellen
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Quelle:  AVW: Arbeitsvermittlung.
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Stagnation der
saisonbereinigten
Arbeitslosenzahl

Arbeitslosenquote
2004 bei 2.4% (In-
landkonzept) bzw.
4.2% (Inldnder-
konzept)

Auf Basis saisonbereinigter Zahlen der Ganzarbeitslosen (Saisonbereinigung wird durch
die KOFL durchgeflhrt) stagnieren die Arbeitslosenzahlen praktisch seit Jahresbeginn
2005. Anhand Abbildung B-18 ist diese ,Plateaubildung” deutlich zu erkennen. Es fallt
auf, dass bereits im Zeitraum Herbst 2003 bis Herbst 2004 die saisonbereinigte
Arbeitslosenzahl fur mehrere Monate auf einem Niveau von ca. 650 Ganzarbeitslosen
stagnierte. Im Verlauf des Jahres 2005 hat sich nun das Niveau auf ca. 750 Ganz-
arbeitslose nach oben verschoben, trotz einer ansprechenden gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung in 2004. Dies deutet darauf hin, dass die momentane Arbeitslosigkeit eher
ein strukturelles als ein konjunkturelles Problem darstellt. Die Arbeitslosigkeit in
Liechtenstein ist ein nicht zu vernachlassigendes sozialpolitisches Problem, liegt sie doch
im Vergleich zu den Vorjahren deutlich héher. Die Ursachen fur die Arbeitslosigkeit in
Liechtenstein sind noch zu untersuchen.

Abbildung B-18

Ganzarbeitslose
Personen

l—original Saisonbereinigt ]

Quellen: AVW: Arbeitsvermittlung, eigene Berechnungen.

Abbildung B-19

Arbeitslosenquote
in %, per 31.12.
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Quellen:  AVW, eigene Berechnungen.
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Internationaler Ver-
gleich der Arbeits-
losenquoten nur auf
Basis des Inlénder-
konzepts moglich

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-19). Die KOFL weist darauf hin, dass fur einen
internationalen Vergleich der Arbeitslosenquoten nicht das Inlandkonzept, sondern das
Inlanderkonzept bei der Erfassung der Erwerbspersonen angewendet werden sollte’. Das
Amt fur Volkswirtschaft berechnet die Arbeitslosenquote auf Basis des Inlandkonzepts.
Die Erwerbspersonen ergeben sich hiernach als Summe der registrierten Ganzarbeitslosen
zuzUglich der beschaftigten Einwohner und der Zupendler (vgl. Tabelle B-2). 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 Arbeitslosen-
guote 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 international ver-
glichen werden soll.

Tabelle B-2

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 1.146
5. Erwerbspersonen (Inlandkonzept: 1.+2.+3.) 30.301
6. Erwerbspersonen (Inlanderkonzept: 1.+2.4+4.) 17.360
7. Arbeitslosenquote (Inlandkonzept: 1./5.*100) 2.4%
8. Arbeitslosenquote (Inlanderkonzept: 1./6.*100) 4.2%

Quellen: AVW, eigene Berechnungen

Die Arbeitslosenquote nach dem Inlandkonzept lag im Verlauf des Jahres 2005 zwischen
2.4% und 2.6%, im Oktober 2005 betrug sie 2.5%. Die Ermittlung der monatlichen
Arbeitslosenquote nach dem Inlanderkonzept fur das Jahr 2005 kann anhand von pro-
visorischen Zahlen des Amtes fur Volkswirtschaft bis einschliesslich August bestimmt
werden. Bei den approximativen Berechnungen gehen die monatlichen Zahlen fur die
Beschaftigten und Zupendler ein. Fur die Wegpendler liegen keine monatlichen Angaben
vor. Hier wurde vereinfachend angenommen, dass die Zahl der Wegpendler von De-
zember 2004 konstant gehalten werden kann. Provisorische Berechnungen der KOFL
ergeben fur den August 2005 eine Arbeitslosenquote (Inlanderkonzept) von 4.4% (vgl.
Abbildung B-20).

Schlag, C.-H. (2005), Messung von Erwerbs- und Arbeitslosigkeit im internationalen Vergleich: Liechtenstein und seine Nachbarlander,
KOFL Working Paper No. 2, Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein, Vaduz.
http://www kofl.li/dok/publikationen/working papers 2 05.pdf
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VGR FL hat bislang
noch keine Ergebnisse
fiir 2002-2004 vor-
gelegt

Abbildung B-20

Arbeitslosenquote
In %, Monatswerte

2003 2004 2005

l- Inlandkonzept @ Inléinderkonzept ]

Bei der provisorischen Berechnung der Arbeitslosenquote gemass Inlanderkonzept fur das Jahr 2005 wurde
die Zahl der Wegpendler vom Dezember 2004 konstant gehalten.

Quellen: AVW, eigene Berechnungen.

B.3. Gesamtwirtschaftliche Produktion

Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung Liechtensteins (VGR FL) hat fur die gesamt-
wirtschaftliche Produktion (Bruttoinlandprodukt) bislang Ergebnisse fur die Jahre 1998 bis
2001 vorgelegt. Damit fehlen Resultate fur die vergangenen drei Jahre 2002 bis 2004. Im
internationalen Vergleich ist dies sehr unublich, erklart sich jedoch durch die Vor-
gehensweise der VGR FL, die speziell auf die Verhaltnisse in Liechtenstein abgestellt ist.
Der Datenstand bzgl. der VGR FL und damit fir das Bruttoinlandprodukt hat sich also im
Vergleich zum KOFL Konjunkturbericht 2004 nicht verandert. Eine erste, behelfsmassige
Einschatzung der Wertschopfungsentwicklung in den Jahren 2002 bis 2004 wird fur ein
Teil der liechtensteinischen Volkswirtschaft (vgl. Anhang 3) anhand vorliegender Statis-
tiken der LIHK und des Bankenverbandes bzw. der Finanzmarktstatistik vorgenommen.

Abbildung B-21

Umsatz der LIHK Dienstleistungsunternehmen
Mio. CHF (LHS) und Veranderungen gegenuber Vorjahr in % (RHS)
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Quelle:  LIHK Jahresbericht 2003, Angaben fur 2004 bislang unveréffentlicht.
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Dienstleistungs-
statistik der LIHK
weist fiir 2004 einen
Umsatzriickgang aus

Bankstatistik weist
einen Riickgang der
Bilanzsumme ...

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

Finanzmarktstatistik
vorgelegt

Die Liechtensteinische Industrie- und Handelskammer zahlt sechs Dienstleistungsunter-
nehmen zu ihren Mitgliedern. Diese erwirtschafteten im Jahr 2004 einen Umsatz von 89.9
Mio. CHF, dies entspricht einem Rlckgang von 7.9% gegenuber dem Vorjahr (vgl. Ab-
bildung B-21). Damit setzte sich der negative Trend der beiden Vorjahre mit Umsatz-
rickgangen von 5.6% in 2003 und 4.8% in 2002 weiter fort.

Der Wirtschaftsbereich ,Finanzdienstleistungen” hat gemass VGR FL im Jahr 2001 knapp
30% der gesamten liechtensteinischen Bruttowertschopfung erwirtschaftet. Hierbei
handelt es sich insbesondere um das Kreditgewerbe, das Versicherungsgewerbe, 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. Fir das Geschaftsjahr 2004 lieferten 15
befragte Banken dem Amt fur Volkswirtschaft statistische Angaben. In 2004 reduzierte
sich die Bilanzsumme aller Banken im Vergleich zum Vorjahr um 2.0% auf 34.2 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 (vgl. Abbildung B-22).

Abbildung B-22

Reingewinn der liechtensteinischen Banken
Veranderungen gegeniiber Vorjahr in % (LHS) und in Mio. CHF (RHS)
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Quelle:  Bankstatistik.

Zum Jahresende 2004 wiesen die liechtensteinischen Banken insgesamt 107 Mrd. CHF an
betreutem Kundenvermdgen aus. Damit konnte der Vorjahresstand um 3.4% Ubertroffen
werden, nach einer Zunahme um 7.6% in 2003. Das bilanzwirksame Kundenvermogen
belief sich am Jahresende 2004 auf 25.8 Mrd. CHF, im Vergleich zum Vorjahr nahm es
damit um 6.7% ab, nachdem es 2003 noch um 8.4% zulegen konnte. Im nicht bilanz-
wirksamen 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 erhéhten, verringerten sich die Treuhandanlagen um 5.2%.

In der neuen liechtensteinischen Finanzmarktstatistik sind neben den Banken auch Invest-
mentunternehmen, Versicherungsunternehmen und Freiberufler (Treuhander, Treu-
handgesellschaften, Rechtanwalte, Rechtsagenten, Patentanwalte und Wirtschaftsprufer)
erfasst. Ende 2003 betrug das Vermodgen 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.
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Anstieg des betreuten
Kundenvermdgens in
2004

KOFL Schétzung des
BIP fiir die Jahre
2002, 2003 und 2004.

Abbildung B-23

Betreutes Kundenvermégen der liechtensteinischen Banken
Veranderungen gegenUlber Vorjahr in %
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Im Herbst 2004 hat die KOFL das liechtensteinische Bruttoinlandprodukt fur die Jahre
2002, 2003 und 2004 geschatzt. Die Schatzergebnisse wurden flr den vorliegenden
Bericht Uberpruft. Hierflr wurden die verfugbaren statistischen Angaben im Dienst-
leistungsbereich einbezogen. Daruber hinaus wurden die Schatzungen auch mit der
Beschaftigungsentwicklung abgeglichen.

Abbildung B-24

Reales Bruttoinlandprodukt: VGR-Ergebnisse, Schatzungen und Prognosen’
Veranderungen gegenuUber Vorjahr in % (LHS) und in Mio. CHF (RHS)
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Reales BIP-Wachstum
in 2004: 7.8%

Aktueller Konjunk-
turtest in der Industrie
signalisiert fiir das 3.
Quartal 2005 ...

... steigende
Auslastungen, ...

... zunehmende
Ertragen (Ausnahme
Buagewerbe) und ...

FUr die Jahre 2002 und 2003 wurde an den im Herbst 2004 gemachten Schatzungen
festgehalten. Die KOFL Schatzung fur das BIP-Wachstum in 2002 weist einen starken Ein-
bruch des realen BIP aus. Das reale BIP schrumpfte um 7.1%, bereits 2001 nahm es um
0.7% gegenuber dem Vorjahr ab. In 2003 wuchs das BIP wieder leicht mit 1.2% (vgl.
Abbildung B-24). Der weltwirtschaftliche Aufschwung in 2003 fuhrte zu einem starken
Exportzuwachs und damit auch zu einem Zuwachs des BIP und der vollzeitaquivalenten
Beschaftigung. Fur das Jahr 2004 ist im Vergleich zur KOFL Prognose 2004 eine
Abwartskorrektur vorgenommen worden, bedingt durch eine nachtragliche Korrektur der
Direktexporte. In 2004 wuchs das BIP auch nach der aktualisierten Schatzung mit 7.8%
kraftig.

Fir die Erstellung der Prognose fur 2005/2006 wurden auch die aktuellen Ergebnisse des
Konjunkturtests in der Industrie und im warenproduzierenden Gewerbe auf der Basis
saisonbereinigter Werte bertcksichtigt. Fur das 3. Quartal 2005 meldeten die befragten
Unternehmen weiterhin steigende Auslastungen ihrer Anlagen, zunehmende Ertrage (mit
Ausnahme der Baubranche) und ansteigende Auftragseingange.

Abbildung B-25

Konjunkturtest: Maschinen- und Anlagenauslastung
Saldo, saisonbereinigt
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Quellen: AVW: Konjunkturtest, eigene Berechnungen.

Abbildung B-26

Konjunkturtest: Ertragslage
Saldo, saisonbereinigt
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... steigende Auftrags-
eingangen.

Reales BIP-Wachstum
in 2005 von 3.7% und
in 2006 von 5.9%

Abbildung B-27

Konjunkturtest: Auftragseingang
Saldo, saisonbereinigt
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Quellen: AVW: Konjunkturtest, eigene Berechnungen

FUr das 4. Quartal 2005 erwarten die Unternehmen insgesamt eine weitere Erhohung
ihrer Anlagenauslastung, jedoch nicht mehr so stark wie im 3. Quartal 2005. Auch die
Ertragslage sollte sich moderat verbessern. Beim Auftragseingang melden die Betriebe der
Metallindustrie und —gewerbe und der Nicht-Metallindustrie und —gewerbe weiter
zunehmende Auftragseingange. Die Baubranche meldete dagegen rucklaufige Auftrags-
eingange.

Alles in allem ist fur die gesamtwirtschaftliche Produktionsleistung im Jahr 2005 von
einem realen Wachstum von 3.7% auszugehen. Im Winter 2004 hat die KOFL noch ein
Wachstum von 4.6% prognostiziert. Die weltwirtschaftlichen Entwicklungen, insbe-
sondere die nur massige wirtschaftliche Dynamik in der Europaischen Union und die
damit verbundene leichte Uberschatzung der liechtensteinischen Direktexportentwicklung
sowie der hohe Olpreis machen eine Korrektur nach unten notwendig. Fur das Jahr 2006
erwartet die KOFL wieder ein etwas starkeres reales Wachstum des liechtensteinischen
BIP von 5.9%.
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Schmale Datenbasis

Keine lange Zeitreihe
fiir das BIP verfiigbar

Ergebnisse der VGR
fiir 2002 bis 2004
liegen noch nicht vor

Pragmatische Vorge-
hensweise notwendig

KOFL Schéatzung fiir
das BIP-Wachstum in
2002, 2003 und 2004

Analyse auf der Basis
von Quartalsdaten
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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 ékonomische Zeitreihen wie z.B. das Brutto-
inlandprodukt (BIP), einzelne Verwendungskomponenten des BIP, Produktionsergebnisse,
Auftragseingange oder Preisindices etc., fur die es Ublicherweise im internationalen
Rahmen lange und unterjahrige Zeitreihen (Monats- und Quartalsdaten) gibt, sind fur
Liechtenstein nur eingeschrankt oder gar nicht verflgbar.

Das Bruttoinlandprodukt, 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. Darlber hinaus existieren nur Jahresdaten, eine adaquate Konjunktur-
analyse wird zumeist auf der Basis von Quartalsdaten durchgefihrt (vgl. Anhang 2).

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. Diesbezlglich hat sich damit die VGR-Datenbasis im Vergleich zum KOFL
Konjunkturbericht 2004 aus dem Dezember 2004 nicht verandert.

Ausgehend von dieser Situation muss sich das praktische Vorgehen fur die Konjunk-
turanalyse und insbesondere fur die Konjunkturprognose fur Liechtenstein von dem
unterscheiden, das Ublicherweise fUr andere Volkswirtschaften mit einer weit ent-
wickelten Wirtschaftsstatistik zur Anwendung kommt (vgl. Anhang 2). Die realwirt-
schaftliche Konjunkturprognose flr Liechtenstein bezieht sich in erster Linie auf die
Prognose der Direktexporte (Exporte ohne Schweiz) und der vollzeitaquivalenten Be-
schaftigung. Nominale Zeitreihen werden mit dem LIK deflationiert. Aussagen Uber die
Entwicklung des Bruttoinlandprodukts werden im Anschluss abgeleitet. Die Prognose flr
den schweizerischen Landesindex der Konsumentenpreise (LIK) — der auch fir Liechten-
stein 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 2005 und 2006. Fur die Direkt-
exporte und die vollzeitaquivalente Beschaftigung werden ékonometrische Schatzungen
durchgeflhrt und durch allgemeine Einschatzungen erganzt. Fur das Bruttoinlandprodukt
besteht das Problem, dass keine Schatzungen fur die Jahre 2002, 2003 und 2004 von
Seiten der VGR vorliegen. Die KOFL hat aufgrund allgemeiner Einschatzungen und
eigenen Rechnungen das BIP fur die Jahre 2002, 2003 und 2004 selbst geschatzt.

Eine Konjunkturanalyse und —prognose wird Ublicherweise auf der Basis von realen
Quartalsdaten durchgefiihrt. Dieser Ansatz wurde auch fur 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 viertel-
jahrlicher 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: Methoden der Konjunkturprognose

Der vorliegende Abschnitt gibt einen Uberblick Uber verschiedene Methoden der Kon-
junkturprognose. Im Mittelpunkt der Darstellung stehen diejenigen, die in der praktischen
Arbeit, insbesondere an den Wirtschaftsforschungsinstituten in Deutschland, der Schweiz
und Osterreich, Anwendung finden. Die Darstellung folgt dabei grundsatzlich Nierhaus
und Sturm (2003).

Was umschreibt der Beqriff ,Konjunktur”?

Mit Hilfe von Konjunkturprognosen wird versucht, auf gesamtwirtschaftlicher Ebene die
zukunftige Wirtschaftsentwicklung abzuschatzen. Im Mittelpunkt des Interesses stehen
dabei Aussagen Uber die Verlangsamung oder Beschleunigung des Wachstums und
Wendepunkte von makrodkonomischen Variablen im Konjunkturzyklus. Unter einem
Konjunkturzyklus versteht man grundsatzlich das Auftreten von Schwankungen der
wirtschaftlichen Aktivitat, die in der Regel gewisse Charakteristika aufweisen. In
Deutschland, der Schweiz und Osterreich werden konjunkturelle Schwankungen auf
gesamtwirtschaftlicher Ebene an der Entwicklung der vierteljahrlichen gesamtwirt-
schaftlichen Produktion festgemacht. Zentraler Massstab hierfir ist das reale Brutto-
inlandprodukt (BIP), d.h. die Produktion im Inland bewertet in konstanten Preisen eines
Basisjahres. Preissteigerungen werden grundsatzlich nicht als Erhéhung der gesamt-
wirtschaftlichen Aktivitat gewertet.

In der praktischen Prognosearbeit geht man davon aus, dass sich die Zeitreihe des
vierteljahrlichen realen BIP in verschiedene Komponente zerlegen lasst: Trend-
komponente, Konjunkturkomponente, Saison- und Arbeitstagskomponente und unsyste-
matische Komponente. Die Trendkomponente umfasst den langfristigen Expansionspfad
der Zeitreihe des realen BIP, die Konjunkturkomponente die mittelfristige zyklische Be-
wegung. Die kurzfristige saisonale Komponente spiegelt die innerhalb eines Jahres regel-
massig wiederkehrenden Veranderungen wider. Die Arbeitstagskomponente erfasst kurz-
fristige Einflisse, die auf Unregelmassigkeiten im Kalender zurtckzufthren sind (z.B.
spezielle Feiertagsregelungen oder divergierende Wochentagsstrukturen im Monat). Die
Restkomponente enthalt alle unsystematischen oder zufalligen Einflisse auf das reale BIP
(z.B. Auswirkungen von Streiks).

Da die einzelnen Komponenten der Zeitreihe des realen BIP nicht direkt beobachtbar sind,
mussen sie durch spezielle statistische Verfahren (Saisonbereinigung, Trendbereinigung,
Kalenderbereinigung) geschatzt werden. Fur die Messung der konjunkturellen Dynamik
des realen BIP werden in der Regel Veranderungsraten verwendet. Unterschieden werden
Wachstumsraten gegenuber dem Wert des Vorjahres und — bei Vorlage von saison- und
kalendertagsbereinigten Werten — Wachstumsraten gegentber dem Wert der jeweiligen
Vorperiode.

Was wird prognostiziert?

International ist es Ublich, dass die jeweiligen Prognoseinstitutionen das reale Brutto-
inlandprodukt nicht aus einem eindimensionalen Schatzansatz ermitteln. Zumeist wird das
reale BIP disaggregiert nach der Entstehung in den Wirtschaftsbereichen und der Ver-
wendung fur den Konsum und Investitionen sowie der Berlcksichtigung des Aussen-
handels geschatzt. Im Normalfall fihren beide Ansatze zu unterschiedlichen Ergebnissen.
In der Regel ist die Entstehungsseite des BIP am aktuellen Rand wirtschaftsstatistisch
besser abgesichert, da die Produktionstatigkeit monatlich ausgewertet wird. Der not-
wendige Abgleich zwischen der Entstehungs- und Verwendungsrechnung des BIP erfolgt
durch entsprechende Korrekturen, die in sich konsistent sein mussen.
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Die Prognose des realen BIP und seiner Entstehungs- und Verwendungskomponenten
wird Ublicherweise erganzt durch Schatzungen fur

e die Preisindizes der Verwendungskomponenten (zusammen mit der realen Ver-
wendungsseite ergibt sich so die nominale Verwendungsseite des BIP);

e die Verteilung des BIP (Arbeitseinkommen, Betriebsuberschusse, Vermdgensein-
kommen etc.);

e die wichtigsten Arbeitsmarktdaten und

e die staatlichen Einnahmen, der Ausgaben und des Finanzierungssaldos.

Wie wird prognostiziert?

FUr die Konjunkturprognose stehen mehrere Verfahren zur Verflgung, die auf unter-
schiedlichen statistischen und theoretischen Voraussetzungen beruhen. Zu nennen sind
hierbei drei Verfahren:

e Indikatoransatz
e [terativ-analytische Verfahren
e Okonometrische Prognose

Diese Ansatze schliessen sich nicht gegenseitig aus, sondern werden in der Regel
kombiniert angewendet, um die jeweiligen Vorteile gemeinsam auszunutzen.

International ist es ublich, dass Konjunkturprognosen zweimal im Jahr erstellt werden, im
Fruhjahr und im Herbst. Der Prognosehorizont kann variieren, in der Regel wird jedoch
eine Einschatzung fur das laufende Jahr und fur das kommende Jahr erstellt.

Der Indikatoransatz wird primar fur Kurzfristprognosen (6-9 Monate) herangezogen.
Das Konzept nutzt den systematischen Gleichlauf von monatlichen Indikatoren aus Kon-
junkturumfragen bzw. aus der amtlichen Statistik gegenuber den zu prognostizierenden
Referenzreihen aus. Zu unterscheiden sind quantitative und qualitative Indikatoren. Zu der
Gruppe der quantitativen Indikatoren zahlen monatlich publizierte Volumen, Preis- und
Umsatzindizes der amtlichen Statistik. Qualitative Indikatoren sind Indikatoren, die aus
Befragungen bei den Unternehmen oder Konsumenten stammen. Obwohl die Fragen
qualitativ gestellt werden, stehen sie in einem engen Bezug zu quantitativen Variablen der
amtlichen Statistik. Informationen Uber Urteile und Erwartungen der Unternehmen liefern
wichtige Erkenntnisse Uber die aktuelle Konjunkturentwicklung. Anhand dieser Be-
fragungen bzgl. der aktuellen Tendenzen werden Fruhindikatoren konstruiert, die wie-
derum mit entsprechenden Referenzreihen aus der amtlichen Statistik korrespondieren.
Solche Analysen sind der eigentlichen Konjunkturprognose anhand solcher Fruh-
indikatoren mit einem Vorlauf von ca. 6-9 Monaten vorgeschaltet.

Die 6konometrische Prognose baut auf der Regressionsanalyse von Zeitreihen auf. In
der heutigen Praxis sind zwei Ansatze von besonderer Bedeutung:

e Okonometrische Strukturmodelle
e Autoregressive Schatzansatze (VAR-Modelle)

Bei 6konometrischen Prognoseverfahren wird zunachst der Zusammenhang zwischen den
zu prognostizierenden Variablen und ihren Erklarungsvariablen fur die Vergangenheit
geschatzt. Die eigentliche Prognose erfolgt mit Hilfe der gefundenen Regressions-
beziehung. Wahrend bei den Strukturmodellen eine Unterscheidung von exogenen (das
sind diejenigen Variablen, deren zeitliche Entwicklung ausserhalb des betrachteten
Modells bestimmt wird) und endogenen Variablen notwendig ist, werden in VAR-
Modellen alle Variablen allein mit Hilfe ihrer vergangenen Werte prognostiziert.
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Strukturmodelle fassen die wichtigsten Beziehungen zwischen den relevanten
okonomischen Variablen in einem System von Verhaltensgleichungen und Definitions-
gleichungen zusammen. Wahrend die Verhaltensgleichungen die theoretisch ange-
nommen Reaktionsmuster der Wirtschaftssubjekte abbilden, sichern die Definitions-
gleichungen die Konsistenz des 6konometrischen Modells, in dem sie die wichtigsten
Konten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung als Identitaten abbilden.

Bei den VAR-Modellen ist die Unterscheidung in exogene Variablen und endogene
Variablen aufgehoben. Jede Variable wird aus eigenen verzogerten Werten und einer
Zufallsgrosse dargestellt. Wahrend die Prognose anhand eines Strukturmodells
Informationen bzgl. der Entwicklung der exogenen Variablen im Prognosezeitraum
benotigt und sie deshalb als ,bedingte” Prognose charakterisiert werden kann, sind
Prognosen anhand von VAR-Modellen ,unbedingte Prognosen”.

Der iterativ-analytische Ansatz ist das umfassendste und flexibelste Prognose-
verfahren. Es besteht darin, die einzelnen Komponenten des BIP zundchst getrennt
voneinander zu prognostizieren. Die Einzelprognosen werden im Anschluss daran nach
dem Schema der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung gegenibergestellt und auf
Konsistenz gepruft. In der Regel werden die einzelnen Prognosen in mehreren iterativen
Schritten aufeinander abgestimmt bis schliesslich eine Gesamtkonsistenz erreicht wird.

Der Ansatz basiert auf Annahmen Uber exogene Variablen und Politikparameter, die
ihrerseits auf vorgelagerten prognostischen Uberlegungen beruhen. Iterativ-analytische
Prognosen sind damit immer ,bedingte” Prognosen. Typischerweise sind das Annahmen
uber die Entwicklung der Weltkonjunktur, des Welthandels, der Rohstoffpreise und der
Wechselkurse. Hinzu kommen Annahmen Uber die erwartete Entwicklung in den
Bereichen Geld, Fiskal- und Lohnpolitik. Zu Beginn der eigentlichen Prognosearbeit steht
eine ausfuhrliche Konjunkturanalyse, um den Standort im Konjunkturzyklus zu
bestimmen. Hierzu werden alle verfugbaren Informationen ausgewertet. Nach der
Analyse schliesst sich die eigentliche Prognosearbeit an. Abweichend vom Vorgehen
anhand eines okonometrischen Strukturmodells werden die volkswirtschaftlichen
Kerngrossen nicht simultan bestimmt, sondern zunachst unabhangig voneinander
geschatzt. Dies kann indikatorgestltzt oder anhand eines dkonometrischen Modells sein.
Hinzu kommen auch intuitive Prognosemethoden des Prognostikers. In einem zweiten
Prognoseschritt werden die Einzelschatzungen der BIP-Komponenten mit Hilfe des
Kontensystems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen zusammengefugt. In einem
iterativen Prozess werden die Teilprognosen des BIP, des Arbeitsmarktes und des
Staatskontos auf ihre dkonomische Konsistenz gepruft und solange geandert, bis eine
Gesamtkonsistenz erreicht ist.
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Die VGR FL lehnt sich
an das ESVG 95 ...

... und beinhaltet
Berechnungen nach 5
Sektoren ...

...und eine Unterglie-
derung nach 4 Wirt-
schaftsbereichen.

Anhang 3: Sektoren und Wirtschaftsbereiche in der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR FL)

Im Jahr 2000 hat das Amt fur Volkswirtschaft erstmals das BIP fur das Jahr 1998 im
Rahmen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) berechnet. Die Berechnungs-
weise der einzelnen Transaktionen stUtzt sich dabei auf das Europaische System
Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 95). Seit 1995 ist das ESVG 95 fur alle
Mitglieder der Europaischen Union verbindlich. Das ESVG 95 stimmt praktisch vollstandig
mit den weltweit gultigen Regeln des Systems of National Accounts (SNA 1993) Uberein.

Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung Liechtensteins (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 der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung: Produktionskonto, Einkommensentstehungskonto und Einkommens-
verteilungskonto. Das Nationaleinkommenskonto und das Volkseinkommenskonto
werden nur auf gesamtwirtschaftlicher Ebene berechnet. Die Einteilung der Sektoren ent-
spricht dem Europaischen System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 95).
Tabelle A3-1 beinhaltet eine Kurzbeschreibung der Sektoren in der VGR FL. Fur die
Zuordnung einer Unternehmung oder einer Organisation sind vor allem Rechtsform und
die wirtschaftliche Aktivitat massgebend.

Tabelle A3-1

Sektoren der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
Gemass VGR FL

Sektoren Kurzbeschreibung

1. Nicht-finanzielle Kapitalgesellschaften | Gebietsansassige juristische 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
Vermdgenswerten und als Arbeitgeber von
Hausangestellten. Ohne die Selbstandigen in den
Bereichen Rechtsberatung, Wirtschaftsprifung,
Steuerberatung und Treuhand.
5. Private Organisationen ohne Erwerbs- | Nicht-marktbestimmte Organisationen ohne Er-
zweck werbszweck mit eigener Rechtspersonlichkeit
(Familienhilfevereine, Historischer Verein des
Flrstentum Liechtensteins etc.).

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

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.
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Tabelle A3-2

Wirtschaftsbereiche der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Gemass VGR FL

Wirtschaftsbereiche

Kurzbeschreibung

WB 1 Industrie und warenprodu-
zierendes Gewerbe

Unternehmen, die in den Wirtschaftszweigen der
Noga-Abteilungen 10-45 tatig sind. Hierzu zahlen
insbesondere die Herstellung von Nahrungsmitteln,
das Druckgewerbe, die chemische Industrie, die
Metallbearbeitung, der Maschinenbau, der Fahrzeug-
bau, die Energie- und Wasserversorgung sowie das
Baugewerbe.

WB 2  Dienstleistungen
(ohne Finanzdienstleistungen)

Einheiten der Noga-Abteilungen 50-93, jedoch ohne
Finanzdienstleistungen. Typische Wirtschaftszweige
im  Wirtschaftsbereich  Dienstleistungen sind der
Handel, das Gastgewerbe, der Verkehr, die Infor-
matik, die &ffentliche Verwaltung, das Unterrichts-
wesen, das Gesundheits- und Sozialwesen sowie die
Medien.

WB 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 Kredit-
gewerbe, das Versicherungsgewerbe, die Rechtsbe-
ratung und die Treuhand.

WB 4 Landwirtschaft und Haushalte

Einheiten der Noga-Abteilungen 01-05 und 95.
Hierzu gehoren insbesondere die Land- und Forst-
wirtschaft sowie die privaten Haushalte.

Quelle:  VGR FL (2001), S. 8f.

Konjunkturforschungsstelle Liechtenstein — KOFL Konjunkturbericht 2/2005

Dezember 2005



51

Anhang 4: Bruttoinlandprodukt und Bruttonationaleinkom-
men in Liechtenstein

Periode Werte Vert 1 Werte | Ver% '

I. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung

A . Bruttoinlandprodukt (in kMio. CHF) A, . Bruttoinlandprodukt (in kMio. CHF)

1. Bruttoinlandprodukt, zu Ifd. Preisen = 2. Bruttoinlandprodukt, real ®
1995 3595.1 36658.5
19949 4001.9 1.3 4050.5 10.4
2000 415949 4.8 41824 3.3
2001 42052 0.2 4151.2 -0.7
2002 3934 6 -6.4 3857 .5 -7
2003 4004.5 1.8 3903.0 1.2
2004 4345 4 5.6 4206.5 =
2005 4555 & 4.8 4361.7 3.7
2006 4574.9 5.9 46171 59

B. Bruttonationaleinkommen (in Mia. CHF)
1. Bruttonatioanaleinkommen, zu fd. Preisen

1995 35337

1999 38694 9.5
2000 4111.9 6.3
2001 3782.0 -8.0
2002

2003

2004

2005

11 Prozentuale Yerdnderungen gegencber Yorjahr
21 Bis 2001; Daten aus der %GR FL, 2002-2006; Schatzung und Prognose der KOFL
31 Berechnungen der KOFL, deflationiert mit dem Landesindex der Konsumentenpreise (LIK)

Quellen: Amt fir Volkswirtschaft: VGR FL, Berechnungen der KOFL.
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