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1 | Fokus Weltwirtschaft — Ziele und Zusammenfassung

1.1 Zu diesem Fokus

Erstmals richtet Zukunft.li in einer Publikation ihren Fokus auf die Weltwirtschaft
und die Weltpolitik. Dies hat gute Griinde, denn die Weltordnung befindet sich
inmitten eines tiefgreifenden Umbruchs. Die Globalisierung hat an Tempo verloren,
steht teilweise still und ist in gewissen Bereichen sogar riicklaufig. Zudem sind an-
dere Begriffe in den Vordergrund gertckt, unter anderem: Reduktion der Abhangig-
keit, Versorgungssicherheit, Resilienz, Industriepolitik, Subventionen. Jedenfalls ver-
andert die Globalisierung ihr Gesicht. Die Veranderungen sind derart grundlegend,
dass man durchaus von einem Paradigmenwechsel sprechen kann. Wir wagen

mit dieser Publikation den Versuch, die grosse Tragweite dieses Wandels in seinen
verschiedenen Auspragungen zu analysieren und deren Folgen flr Liechtenstein zu
diskutieren.

Die Folgen und die Herausforderungen wachsender Handelskonflikte und eines
zunehmenden Protektionismus spurt Liechtenstein aufgrund seiner Kleinheit be-
sonders deutlich. Fur Liechtenstein und seine international tatigen Firmen ist ein
ungehinderter Zugang zu den Weltmarkten von ausserordentlicher Bedeutung.

Das Hauptziel dieser Publikation besteht darin, ein tieferes Verstandnis fur die weit-
reichenden Veranderungen in der globalen Wirtschaft und Politik zu erhalten, um
damit die Grundlagen fur eine erfolgreiche Bewaltigung der anstehenden Heraus-
forderungen zu verbessern.

Die zusatzlichen Ziele dieser Publikation sind:

m  Wir wollen den Prozess der globalen Veranderung in der politischen und
wirtschaftlichen Entwicklung in seiner grossen Tragweite darlegen.

m  Wir mochten die Verknipfungen und Abhangigkeiten zwischen Geopolitik,
Aussenpolitik, Wirtschaftspolitik und Unternehmensstrategien verdeutlichen.

m  Wir analysieren und beurteilen die fundamentalen Veranderungen in der Wirt-
schaftspolitik.



m  Wir setzen uns mit den Auswirkungen der globalen Veranderungen auf Liechten-
stein auseinander und zeigen Handlungsoptionen auf.

Um diese Ziele zu erreichen, haben wir folgende Gliederung gewahilt:

Kapitel 2 widmet sich den verschiedenen Krisen seit 2008 und beleuchtet die mit
ihnen verbundenen systemischen Risiken.

Die Kapitel 3 bis 6 behandeln den tiefgreifenden Wandel sowie Veranderungen in den
Bereichen Geopolitik, Wirtschaftspolitik, Unternehmensstrategien und globale Wirt-
schaftsentwicklung.

In Kapitel 7 und 8 liegt der Fokus auf Liechtenstein. Dabei wird die Entwicklung des
Bruttoinlandproduktes (BIP) im Kontext des Wandels ndher untersucht, und Aus-
wirkungen auf den Aussenhandel werden analysiert. Abschliessend richtet sich der
Blick auf die Handlungsoptionen Liechtensteins.

Kapitel 9 spiegelt die Betroffenheit und die Konsequenzen der globalen Ent-
wicklungen aus der Perspektive vier international tatiger liechtensteinischer Unter-
nehmen. Zudem werden ihre Einschatzungen fir die Volkswirtschaft und ihre
Erwartungen an die Politik Liechtensteins aufgezeigt.

In Kapitel 10 werden die wichtigsten Erkenntnisse zusammengefasst und die Empfeh-
lungen festgehalten.

1.2 Zusammenfassung

Seit 2008 haben verschiedene Krisen wie die Finanzkrise, die Euro-Schuldenkrise,
der Handelskrieg zwischen den USA und China, die Covid-19-Pandemie sowie der
Ukraine-Krieg die wirtschaftlichen Unsicherheiten erhéht und systemische Risiken
flr Wirtschaft, Finanzen und Gesellschaft in den Vordergrund gertickt. Die Re-
aktionen darauf zeigen sich in verschiedenen Bereichen.
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Anspannungen in der Geopolitik: In der Geopolitik hat sich der Systemwett-
bewerb mit den Hauptakteuren USA und China zurlickgemeldet und manifestiert
sich durch Handels- und Technologiekonflikte. Narrative, wie die Entwicklung der
Welt nach westlichem Muster oder die Uberlegenheit der demokratischen Markt-
wirtschaft, sind geplatzt. Der Ukraine-Krieg hat die Sensibilitat gegentiber Ab-
hangigkeiten verstarkt, insbesondere im Energiebereich und bei strategischen
Rohstoffen. Die Dekarbonisierung erhoht die geopolitischen Spannungen zusatzlich.
Angesichts der aktuellen Tendenz zu einer bipolaren Weltordnung scheint eine glo-
bale Losung fur diese weltweite Herausforderung in weite Ferne zu rticken.

Anderungen in der Wirtschaftspolitik: Der Umbau der Weltordnung, die Reduk-
tion der internationalen Abhangigkeiten und der Ubergang zu einer klimaneutralen
Wirtschaft haben zu fundamentalen Veranderungen in der Wirtschaftspolitik ge-
fihrt. Die Frage, wie wirtschaftliche Macht genutzt werden kann, um politische
und strategische Ziele zu erreichen, ist in den Vordergrund gerickt. Es wird nach
wirtschaftspolitischen Instrumenten und Strategien gesucht, um die heimische
Volkswirtschaft zu schiitzen, zu férdern und widerstandsfahig zu machen. Auch die
gezielte Unterstitzung von vermeintlichen Zukunftsbranchen und Produkten ist ins
Zentrum der Bemiihungen gertickt. Im Vordergrund der wirtschaftspolitischen Mass-
nahmen stehen nationale Sicherheit, Unabhangigkeit und ideologische Kompatibili-
tat. In den Hintergrund riickt hingegen die Effizienz. Zum Einsatz kommen ins-
besondere Subventionen und protektionistische Massnahmen in verschiedensten
Facetten.

Anpassungsdruck fiir Unternehmen: Das bisherige Geschaftsmodell multi-
nationaler Unternehmen, das auf globalen Beschaffungs- und Absatzmarkten,
weltweiten Tochtergesellschaften an den glnstigsten Standorten und der Verfig-
barkeit von kostenglnstigen internationalen Ressourcen beruhte, ist unter Druck.
Die Anpassungen der Strategien gehen in Richtung erhéhter Lagerhaltung, Rick-
verlagerung von Prozessen in Heimat- oder Nachbarlander, Diversifikation bei
Lieferanten und Neustrukturierung der Produktion. Zudem werden bei strategischen
Entscheidungen vermehrt die Subventions- und Protektionsmassnahmen der ver-
schiedenen Standorte berlcksichtigt.



Spuren in der Weltwirtschaft: Diese Veranderungen haben seit 2009 ihre Spuren
in der Entwicklung der Weltwirtschaft hinterlassen. So hat sich das globale BIP-
Wachstum deutlich verlangsamt, und der Anteil des Handels am BIP stagniert. Die
Direktinvestitionen im Ausland sind stark zuriickgegangen. Die Inflation ist in den
letzten Jahren deutlich gestiegen. Ebenfalls kraftig zugenommen haben die Schul-
den von Staaten, Unternehmen und Privaten.

Deglobalisierung: Die Entwicklungen auf politischer Ebene rechtfertigen es
durchaus, von einer Deglobalisierung zu sprechen. Begriffe wie Reduzierung von
Abhangigkeiten, verstarkte Handelsrestriktionen, zunehmender Nationalismus
sowie Handels- und Technologiekonflikte charakterisieren diesen Trend. Obwohl

die Globalisierung im Warenhandel stagniert und bei den Direktinvestitionen riick-
gangig ist, ware es verfriiht, das Ende der Globalisierung auszurufen. Es ist nicht das
Ende, aber eine Periode einer sich stark verandernden Globalisierung.

Spuren in Liechtenstein: Auch Liechtenstein hat die weltweiten Turbulenzen stark
zu spuren bekommen. Nach einem beeindruckenden BIP-Wachstum in den
1990er-Jahren und einer starken Expansion nach der Jahrtausendwende ist die
Wachstumsrate von 2009 bis 2022 auf unter ein Prozent gesunken. Seit der Finanz-
krise im Jahr 2008 sind sowohl die Export- als auch die Importquote unter Druck
geraten. Besonders gelitten hat der Handel mit den Warenarten «Maschinen, Appa-
rate, Elektronik» und «Metalle». Nach Landern betrachtet sticht das Wachstum der
Exporte nach China besonders hervor, stiegen sie doch von neun Millionen Franken
im Jahr 1995 auf 286 Millionen Franken im Jahr 2022 an.

Wichtige Eckpfeiler fiir Liechtenstein: Die Globalisierung hat der liechten-
steinischen Volkswirtschaft «goldene» Zeiten beschert. Insbesondere fur kleine Lan-
der ist der Zugang zu internationalen Markten von entscheidender Bedeutung. Die
Starkung eines multilateralen, regelbasierten Handelssystems ist daher der Kénigs-
weg fur Liechtenstein. Eine Reform der Welthandelsorganisation (WTO), um ihre
Funktionsfahigkeit wieder herzustellen und ihre Existenz zu sichern, sollte héchste
Prioritat haben. Die Partnerschaft mit der Europaischen Union (EU), die fur Liechten-
stein bei Weitem wichtigste Handelsregion, ist weiter zu vertiefen. Hierfur hat sich
der Europaische Wirtschaftsraum (EWR) als geeignete Plattform erwiesen. Durch
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Zusammenarbeit mit den anderen Staaten der Europaischen Freihandelsassoziation
(EFTA) kann Liechtenstein mit Freihandelsabkommen den Zugang zu Markten ver-
tiefen. Angesichts der Schwache des Multilateralismus gewinnen aber auch die Pfle-
ge und Vertiefung bilateraler Beziehungen zu ausgewahlten Landern an Bedeutung.
Dabei stehen immer haufiger auch themenspezifische Abkommen im Fokus.

Zentral fur Liechtenstein ist die gute Nachbarschaft zur Schweiz. Der Zollvertrag er-
maoglicht liechtensteinischen Unternehmen nicht nur den uneingeschrankten Markt-
zugang zum Schweizer Markt, sondern — Uber bilaterale Abkommen der Schweiz
und meistens auch der EFTA — den Zugang zu anderen Landern. Die steigende Be-
deutung von China im Aussenhandel Liechtensteins und die wachsenden Meinungs-
unterschiede in Bezug auf Menschenrechte, Rechtsstaatlichkeit und Volkerrecht
rechtfertigen, dass Liechtenstein eine eigene China-Strategie entwickelt.

Kann Liechtenstein gegen den Strom schwimmen? Liechtenstein soll und kann
nicht am Protektionismus- und Subventionswettbewerb teilnehmen. Die Standort-
attraktivitat des Landes hangt in erster Linie von innovativen Unternehmen und
klugen Koépfen ab. Ein hervorragendes Bildungssystem, ein flexibler Arbeitsmarkt,
stabile politische Verhaltnisse, Rechtssicherheit, eine leistungsfahige Infrastruktur,
eine zuverlassige Energieversorgung, optimale Bedingungen fur Forschung und Ent-
wicklung sowie ein attraktives Steuersystem mussen weiterhin die grundlegenden
Starken von Liechtenstein sein. Fr so ein kleines Land geht es nicht primar um den
Wettbewerb zwischen Nationen, sondern um den Wettbewerb der Unternehmen
im Weltmarkt. Fir das Gestalten von optimalen Lieferketten, fur Innovationen,

die Positionierung im Weltmarkt und das Management der Risiken sind die Unter-
nehmen zustdndig. Dabei stehen sie gegenwartig vor besonders grossen Heraus-
forderungen.

Die Perspektive von vier liechtensteinischen Unternehmen: Grundsatzlich
werden die Industriepolitik und die Subventionsprogramme von den vier befragten
Unternehmen kritisch beurteilt. Fr Einzelne sind die Massnahmen als Konsequenz
aus den geopolitischen Spannungen und die Abhédngigkeiten von Landern, Pro-
dukten und Rohstoffen dennoch nachvollziehbar. Die befragten Unternehmen
profitieren in bescheidenem Masse teilweise direkt oder indirekt von staatlichen
Unterstltzungen. Die vier Gesprachspartner geben an, dass sie von den Handels-



restriktionen bisher nicht oder nur in geringem Ausmass betroffen sind. Die Krisen 1"
der letzten Jahre haben dennoch bei allen vier Unternehmen zahlreiche Mass-
nahmen ausgeldst, die sich weitgehend mit denjenigen anderer Unternehmen in
verschiedenen Landern decken. «Nearshoring» (Fokus auf ndhergelegene Regio-
nen) und «Local for Local» oder «Regional for Regional» sind wichtige strategische
Eckpfeiler der Unternehmen. Eine Strategie der Deglobalisierung — interpretiert als
Ruckzug von Auslandsmarkten — ist fur alle vier Unternehmen keine Option. Fur den
Standort Liechtenstein bleibt Kompetenz und Innovationskraft und damit die Ver-
fligbarkeit von Fachkraften der zentrale Erfolgsfaktor. Weitere Erfolgsfaktoren sind
die Bildung, ein leistungsfahiges Verkehrssystem, zuverlassige Energieversorgung
sowie erstklassige Forschung und Entwicklung. Die befragten Unternehmen
erwarten von der Politik, dass sie sich in EFTA und WTO dezidiert fur eine offene
Wirtschaft einsetzt. Weitere Handelsabkommen, zum Beispiel mit den USA und
Indien, wirden begrusst. Das zukinftige Wachstum der vier Unternehmen findet
gemass ihren Aussagen nicht in Liechtenstein, sondern an anderen Standorten

und in anderen Markten statt.
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2 | Das «KrisenmenU» seit 2007

2.1 Der Index der wirtschaftspolitischen Unsicherheiten

Der Global Economic Policy Uncertainty Index misst die wirtschaftlichen Unsicher-
heiten im Zusammenhang mit politischen Massnahmen. Dabei liegen dem Index drei
Komponenten zugrunde: Berichterstattung in Zeitungen, Veranderungen in Geset-
zen und Vorhersagen von Wirtschaftsprognostikern (Baker et al., 2023). Dabei hat
«Unsicherheit» negative Auswirkungen auf das Wirtschaftswachstum, weil zum Bei-
spiel Unternehmen Investitionen verschieben, private Haushalte ihre Konsumplane
Uberdenken oder Turbulenzen an den Kapitalmarkten ausgelést werden kénnen.

Die folgende Abbildung zeigt, wie die Finanzkrise, die Euro-Schuldenkrise, der Aus-
bruch des Handelskrieges zwischen den USA und China, die Covid-19-Pandemie
und der Ukraine-Krieg die Unsicherheit in der Welt jeweils ansteigen liessen.

Abbildung 1: Index der wirtschaftspolitischen Unsicherheiten, 2006 bis 2022

Quelle: www.policyuncertainty.com

Covid-19-Pandemie

450
400 Ukraine-
Krieg
350 USA-China-
Handelskrieg
300
250 Wirtschafts- und Euro-Schuldenkrise

Finanzkrise
200

150
100

50

0 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

2.2 Die Wirtschafts- und Finanzkrise

Im Jahr 2007 kam es als Folge eines spekulativ aufgeblahten Immobilienmarkts in
den USA zu einer globalen Banken- und Finanzkrise und in vielen Landern zu einer
Immobilienkrise. Ihren Hohepunkt erreichte die Krise mit dem Zusammenbruch der
US-Grossbank Lehman Brothers im Herbst 2008, gefolgt von einem starken Ein-



bruch der Aktienmarkte. Im Jahr 2009 stirzte die Welt in die grosste Rezession seit 13
dem Zweiten Weltkrieg. Mit dem Schrumpfen des BIP reduzierte sich auch der Welt-
handel, die Arbeitslosigkeit stieg an und die Schulden erhéhten sich.

Neben diesen realwirtschaftlichen Konsequenzen fihrte die Krise zu einem enormen
Vertrauensverlust in die politischen, gesellschaftlichen und ékonomischen Institu-
tionen, in die Globalisierung der Finanzwirtschaft und in die Marktwirtschaft im All-
gemeinen (Huwart & Verdier, 2014). Zudem hat sie den europaischen Integrations-
prozess nachhaltig beeinflusst und kann als Wendepunkt in der Geschichte der EU
wahrgenommen werden (Beyer, 2018).

2.3 Die Euro-Schuldenkrise

Kaum schien das Schlimmste der Finanzkrise Uberstanden zu sein, stieg die Be-
sorgnis Uber die Staatsverschuldung mehrerer europaischer Lander stark an, allen
voran in Bezug auf Griechenland, Irland, Spanien und Portugal. Das stark negative
BIP-Wachstum wahrend der Finanzkrise liess die Steuereinnahmen schrumpfen und
die Staatsverschuldung explosionsartig steigen. Dies fUhrte zu einem unmittelbaren
Vertrauensverlust in die Zahlungsfahigkeit dieser Lander.

Um die Situation zu entscharfen, schnirten die Mitgliedslander der Eurozone
zusammen mit der Europaischen Zentralbank (EZB) und mit dem Internationalen
Wahrungsfonds (IMF) gigantische Rettungspakete und hebelten damit die
fiskalpolitischen Regeln im Euroraum aus. Zur Erinnerung: Budgetdefizite durften
nicht héher als drei Prozent sein, Schulden nicht mehr als 60 Prozent des BIP
betragen, keine gegenseitige finanzielle Unterstiitzung (No-Bailout-Regel) gewahrt
werden und kein gezieltes Kaufen von Anleihen durch die EZB am Primarmarkt
vorkommen. Die Schuldenquote des Euroraums lag seit 2010 zwischen 85 Prozent
und 98 Prozent. Die Schuldenregel entfaltet deshalb kaum noch Wirkung, eine
Reform ist wieder einmal in Planung. Es besteht allerdings kein Grund zur Annahme,
dass sie wirkungsvoller als friihere sein wird.

Ausserdem hat sich sowohl in der Finanzkrise als auch in der Schuldenkrise der EU
gezeigt, dass grosse Banken Uber eine Staatsgarantie verfligen. Die Auswirkungen
eines Bankenkollaps auf die Volkswirtschaft werden als so gravierend eingeschatzt,
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dass der ordnungspolitische Stindenfall «Rettung durch den Staat» in Kauf ge-
nommen wurde und wird. So fanden auch in der Schweiz zwei Rettungsaktionen
statt. 2008 retteten die Schweizer Behorden die UBS. Obwohl danach «Too-big-to-
fail»-Regulierungen eingefthrt wurden, musste im Jahr 2023 die Credit Suisse

mit staatlicher Unterstlitzung durch die UBS bernommen werden.

Die Euro-Schuldenkrise hat einen weiteren Vertrauensverlust in die geld- und
fiskalpolitischen Institutionen bewirkt. Unter Bankenkrisen leidet aber nicht nur die
Glaubwdrdigkeit der Finanzplatze, sondern auch diejenige der gesamten Wirtschaft.
Die Krisen haben zudem offengelegt, dass die Finanzpolitik der meisten Lander
nicht nachhaltig ist und eine Tendenz zum permanenten Schuldenausbau besteht.

2.4 Der Handelskrieg zwischen den USA und China

Der Hintergrund fir den Handelsstreit waren die grossen Handelsbilanzdefizite der
USA mit China. Unter Prasident Donald Trump mit seinem Versprechen «America
First» wurde China vom strategischen Partner zur Gefahr fir den wirtschaftlichen
Wohlistand und die nationale Sicherheit der USA. Im Laufe des Jahres 2018 eska-
lierte der Streit zunehmend und wird seither als Handelskrieg bezeichnet. Prasident
Donald Trump fihrte Schutzzolle auf Waschmaschinen und Solarpanels aus China
ein. Nach dem Motto «Wie du mir, so ich dir» wurde danach eine Spirale von immer
neuen Schutz- und Strafzéllen in Gang gesetzt. Gegenwartig erhebt China im
Durchschnitt eine Einfuhrabgabe von 21.1 Prozent auf US-Waren, wahrend in den
USA ein Satz von 19.3 Prozent auf chinesische Glter geschlagen wird. Zusatzlich
unterliegen zwei Drittel der chinesischen Exporte in die USA Strafzéllen, wahrend es
umgekehrt 58.3 Prozent sind (Bernath, 2023). Zudem wurden gegenseitig Import-
und Exportbeschrankungen eingefihrt. So versucht beispielsweise Washington,
China den Zugang zu modernen Computerchips zu verwehren. Kontrollen sollen
Investitionen nur unter gewissen Bedingungen erlauben und sie in bestimmten stra-
tegischen Sektoren begrenzen oder verhindern (Langer, 2023).

2.5 Die Covid-19-Pandemie

Das Coronavirus hat die Welt auf den Kopf gestellt und zahlreiche Staaten veranlasst,
einen Teil der Wirtschaft in einen politisch verordneten Stillstand zu versetzen.

Der Ruckgang von Angebot und Nachfrage trat nahezu gleichzeitig auf und fihrte



zu einem markanten Einbruch der Weltwirtschaft. Der internationale Handel bzw. 15
der Globalisierungsprozess verlangsamte sich erheblich. Das Virus hatte alle erfasst:
Produzenten, Konsumenten, Angestellte, Selbststandige, Schiiler, Rentner — die
gesamte Volkswirtschaft war betroffen. Die weltweite Ausbreitung von Covid-19
hatte einen erheblichen Einfluss auf die Lieferketten. Lockdowns, Quaranténe-
massnahmen und Reisebeschrankungen fiihrten zu Produktionsausfallen, Engpéassen
bei verschiedenen Vorprodukten und Rohstoffen sowie zu Transport- und Logistik-
problemen. Die Pandemie hat gezeigt, wie anfallig und verwundbar globale Liefer-
ketten sind und welche Risiken die Abhangigkeit von Lieferanten aus einem oder
wenigen Landern mit sich bringt. Entsprechend hat sich in einigen Landern auch der
Trend zu protektionistischen Massnahmen verstarkt. In der Covid-19-Krise erhielt das
Primat der Politik eine neue Bedeutung: Alles und jeder hatte sich dem staatlich ver-
ordneten Schutz des Gesundheitssystems unterzuordnen (Felbermayr & Wolff, 2020).

2.6 Der Ukraine-Krieg

Der Uberfall Russlands auf die Ukraine im Februar 2022 bedeutete das Ende der
europaischen Nachkriegsfriedensordnung und I6ste eine humanitare und 6ko-
nomische Krise in der Ukraine aus. Der Krieg legte auch die Abhéngigkeit und Ver-
letzlichkeit der européischen Energiepolitik offen. Explodierende Energiepreise

und eine Inflation, wie sie Europa seit Jahrzehnten nicht mehr erlebt hatte, waren
die Folgen. Der Ukraine-Krieg ist insofern kein regionaler Krieg, als dass die Ukraine
insbesondere von verschiedenen Nato-Staaten mit Kriegsmaterial und Waffen
versorgt wird. Andere Staaten wie beispielsweise Nordkorea und Iran liefern Waffen
an Russland. Peking halt sich Gber seine Rolle in diesem Krieg weitgehend bedeckt.
China und Russland sind jedoch wirtschaftlich und strategisch enger zusammen-
gerlckt. Die Welt hingegen spaltet sich (Guyer, 2023).

2.7 Der Klimawandel

Die genannten Krisen werden vom Klimawandel Uberlagert, der eine zentrale
Herausforderung fur die Zukunft der Menschheit darstellt. Die CO,-Emissionen ver-
andern das Temperaturgleichgewicht der Erde und haben weitreichende
Auswirkungen auf Mensch und Umwelt. Zu den direkten Folgen gehdren unter
anderem steigende Temperaturen, steigender Meeresspiegel, vermehrte Extrem-
wetterereignisse, Zunahme von Trockenheit und Durre sowie das Schmelzen des
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Permafrosts. Indirekte Auswirkungen sind beispielsweise Hunger- und Wasserkrisen,
Uberschwemmungen, Verlust an Biodiversitat, Verbreitung von Schadlingen und
Krankheitserregern. In der Regel ergeben sich positive und negative Ruickkopplungs-
effekte, die sich selbst verstarken. Aufgrund von sogenannten Kipppunkten kommt
es beim Uberschreiten von Schwellenwerten zu irreversiblen Veranderungen
(Myclimate, 2023).

2.8 Die systemischen Herausforderungen der Polykrise

Zusammenfassend ldsst sich Folgendes festhalten: Die Finanzkrise im Jahr 2008 hat
das internationale Finanzsystem erschiittert und Zweifel an seiner Stabilitat auf-
kommen lassen. Die im Nachgang beschlossenen Massnahmen konnten die Schwa-
chen nicht vollstandig beseitigen, wie sich im Frihling 2023 zeigte, als erneut Banken
ins Wanken gerieten und staatliche Unterstlitzung benétigten. Die Bewaltigung der
anderen Krisen der letzten Jahre beschaftigt die Welt ebenfalls bis heute und wird
auch in Zukunft eine Herausforderung bleiben. So ist eine erneute Schulden- oder
Immobilienkrise keineswegs ausgeschlossen. Der Handelskrieg setzt sich fort, die geo-
politische Lage bleibt angespannt und der Klimawandel verscharft sich weiter.

Willkommen im Zeitalter der Polykrise, in dem die Welt durch mehrfache syste-
mische Risiken bedroht wird. Diese Risiken gefahrden die Funktionsfahigkeit und
Stabilitat des Wirtschafts-, Finanz- und Gesellschaftssystems und kénnen durch
Kettenreaktionen schwerwiegende Konsequenzen und Schaden verursachen.

Die systemischen Herausforderungen zeigen sich besonders in der Neugestaltung
der Weltordnung, im Umgang mit internationalen Verflechtungen, globalen Res-
sourcen und Abhangigkeiten sowie in der Transformation in Richtung Netto-Null-
Treibhausgasemissionen.



3 | Die Veranderungen in der Geopolitik

3.1 Von der bipolaren zur unipolaren und multilateralen Weltordnung

Nach dem Zweiten Weltkrieg stiegen die USA und die Sowjetunion zu den dominie-
renden Supermdachten auf. Die Welt teilte sich in zwei Machtblocke: auf der einen
Seite die USA mit Demokratie und Kapitalismus, auf der anderen Seite die Sowjet-
union mit Sozialismus und Planwirtschaft. Die Zeit von 1945 bis 1990 wird daher
als bipolare Weltordnung bezeichnet. Mit dem 1947 ins Leben gerufenen «General
Agreement on Tariffs and Trade» (GATT) wurde die Weltwirtschaftsordnung auf eine
multilaterale Basis gestellt. Dahinter stand die Uberzeugung, dass Massnahmen zur
Handelsliberalisierung zu weltweitem Wohlstand fthren.

Mit dem Zusammenbruch der Sowjetunion 1991 erlangten die USA eine Macht-
stellung, die diejenige aller anderen Staaten in militarischer, wirtschaftlicher

und politischer Hinsicht Ubertraf. Die Phase der Unipolaritat hatte begonnen. Der
Politikwissenschaftler Francis Fukuyama vertrat 1992 in seinem vielbeachteten
Buch «The End of History and the Last Man» die These, dass sich die Prinzipien des
Liberalismus in Form von Demokratie und Marktwirtschaft Gberall und endgultig
durchsetzen wirden (Fukuyama, 1992).

Die Grindung der WTO im Jahr 1994 diente dem Ziel, die globalen Beziehungen
(Waren, Dienstleistungen, geistiges Eigentum) nach stabilen und transparenten
Grundsatzen fur alle aufzubauen. Fur kleine Lander und Grossmachte sollten die
gleichen Regeln gelten und Machtpolitik eingeddmmt werden (Eisenhut & Sturm,
2022). Mit dem WTO-Beitritt Chinas im Jahr 2001 stiegen die Hoffnungen auf eine
weltweit noch starkere wirtschaftliche, finanzielle und technologische Integration.
Die Weltordnung trat in eine komplexe, pluralistische Phase ein, in der die unipolare
Dominanz der USA relativiert wurde. Dank dem regelbasierten Handelssystem der
WTO gewannen auch andere Lander und Landergruppen an Einfluss und trugen zu
einer multilateralen Weltordnung bei, die auf Kooperation und der gemeinsamen
Losungssuche beruhte.

Globale Verlagerungen der Produktionsprozesse, weltumspannende Lieferketten
und neue Technologien pragten diese Zeitperiode und flhrten zu einer Integration
von Madrkten und Staaten in einem bisher unbekannten Ausmass. Der Historiker
Niall Ferguson pragte 2006 den Begriff «Chimerica» fur die Symbiose der Volkswirt-
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schaften Chinas und Amerikas, in welcher China produziere und die Einnahmen den
USA als Kredit zum Kauf dieser Waren gewahre (Ferguson & Schularick, 2006).

Die Globalisierung hat Millionen von Menschen aus der Armut befreit, zu Produktivi-
tatsgewinnen gefuhrt, die Verbreitung von Technologien erleichtert und ein er-
hebliches wirtschaftliches Wachstum erméglicht. Von 1999 bis 2008 hat sich das
globale BIP verdoppelt und der Warenhandel verdreifacht. Fur diese rasante
Entwicklung verwendete der Okonom Dani Rodrik den Begriff der Hyperglobali-
sierung (Rodrik, 2011).

Abbildung 2: Entwicklung des globalen BIP und des Warenhandels, 1990 bis 2009
Quelle: Weltbank
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Im Jahr 2008 wurde das Vertrauen in die Globalisierung durch die weltweite Finanz-
krise erschittert. Die Krise wurde als das Resultat von Ubermassiger Deregulierung
und neuen, spekulativen Finanzpraktiken angesehen, die durch die Globalisierung
verstarkt wurden. Die Ereignisse in den Jahren 2008/2009 haben viel «Sand ins Ge-
triebe» der Hyperglobalisierung gestreut und unterbrachen diesen Trend.



3.2 Neue Weltordnung: bipolar, multipolar oder multilateral?

Bereits wahrend und im Nachgang der Wirtschafts- und Finanzkrise hat sich der
Systemwettbewerb zurtickgemeldet, da China im Gegensatz zum Westen vergleichs-
weise wenig Schaden durch die Krise erlitt. Spatestens seit 2017, mit der Amts-
Gbernahme von Donald Trump, verschérfte sich das Verhaltnis zwischen China und
den USA kontinuierlich. Der Aufstieg Chinas zur zweitgréssten Volkswirtschaft der
Welt belastete die Beziehungen zwischen den beiden Grossmachten. Der Ukraine-
Krieg trug zu einer weiteren Verscharfung der Spannungen bei. Beide Supermachte
streben nach Dominanz in der Weltordnung und bauen ihre Machtbldcke aus.

In einem Bericht des chinesischen Aussenamtes Uber die «Amerikanische Hege-
monie und ihre Gefahren» werden die USA als kriegstreibende, ausbeuterische und
unterdriickende Grossmacht beschrieben, die die Wahrheit ausser Kraft setzt und
die Gerechtigkeit mit Fussen tritt (Ministry of Foreign Affairs of the People’s Repu-
blic of China, 2023). In den USA hingegen wird China als Feindbild dargestellt — ein
China, das nach globaler Vorherrschaft strebt und die Menschenrechte missachtet.
Unter Prasident Donald Trump wurde China vom strategischen Partner zum gross-
ten Herausforderer fur die nationale Sicherheit, den wirtschaftlichen Wohlstand
und die weltweiten Interessen der USA. Diese Einschatzung hat sich unter Prasident
Joe Biden nicht verdndert. Der harte Kurs gegentiber China ist ziemlich das einzige
Thema, bei dem zwischen den Demokraten und Republikanern Einigkeit herrscht
(Fischer, 2023). Ein neuer kalter Krieg ist nicht ausgeschlossen und maéglicherweise
schon langer im Gange. Das zeigt sich im Handels- und Technologiekrieg, der mit
immer harteren Bandagen gefihrt wird, aber auch im Ukraine-Krieg, im Taiwan-
Konflikt und in den anhaltenden Spannungen in der Pazifik-Region.

Der Politikwissenschaftler Francis Fukuyama lag jedenfalls falsch: Der Zerfall der
Sowjetunion war nicht das Ende der Geschichte. Die lllusion von «Chimerica» ist
ebenso geplatzt wie diejenige vom Sieg der demokratischen Marktwirtschaft.

Das Narrativ einer Weltentwicklung nach westlichem Muster ist passé. Die Demo-
kratie steht weltweit unter Druck. Im Jahr 2022 verzeichnet der Transformations-
index (BTI) der Bertelsmann Stiftung unter 137 Landern erstmals seit 2004 mehr
autokratische als demokratische Staaten (Bertelsmann Stiftung, 2022). Auch der De-
mocracy-Index 2022 zeigt einen wachsenden Anteil von 56.9 Prozent aller Staaten
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in den Kategorien «hybrid» bzw. «autoritdre Regime» (EIU, 2022). Das in Stockholm
ansassige International Institute for Democracy and Electoral Assistance (Inter-
national IDEA) stellt eine besorgniserregende Erosion der Demokratie fest. Wahrend
in mehr als einem Drittel der demokratischen Lander Ruckschlége in der Demokratie
zu verzeichnen sind, werden autoritare Systeme mit «starken Fihrern» zunehmend
positiv bewertet (International IDEA, 2022).

Ob die neue Weltordnung bipolar, multipolar oder multilateral sein wird, ist gegen-
wartig nicht abschliessend zu beurteilen (Dittli, 2023a). Aufgrund der Grosse der
Volkswirtschaften und ihrer geopolitischen Position ist eine bipolare Ordnung, an
deren Spitze die USA und China stehen, durchaus méglich. In diesem Szenario
warde die Welt in zwei Einflussspharen aufgeteilt, womdglich mit eigenen Techno-
logiestandards und Wahrungssystemen. Dies hatte erhebliche Auswirkungen auf
die Handlungsfahigkeit einzelner Staaten und die Mdéglichkeiten von Unternehmen,
Geschaftsbeziehungen mit verschiedenen Landern zu unterhalten. Es kbnnte dazu
kommen, dass multinationale Unternehmen zwei separate IT-Systeme aufbauen
mussen — eines fur China und eines fur den Westen.

Der Schweizer Nachrichtendienst neigt zur Einschatzung einer bipolaren Welt-
ordnung, die von der Systemrivalitat zwischen den USA und China gepragt sein
wird. Das Engagement der USA fiir Europa kénnte sich unter einer neuen Prasident-
schaft Donald Trumps oder eines anderen isolationistisch eingestellten Kandidaten
im Jahr 2025 verringern (VBS, 2023).

Anders beurteilt es die deutsche Bundesregierung (Auswartiges Amt, 2023a). Laut
der nationalen Sicherheitsstrategie steht ein Zeitalter wachsender Multipolaritat
bevor: «Neue Machtzentren entstehen, die Welt des 21. Jahrhunderts ist multi-
polar.» Auch andere Lander halten das Szenario einer multipolaren Ordnung fur
wahrscheinlicher als das einer bipolaren. Nach ihrer Einschatzung beanspruchen
neben China und den USA weitere Lander oder Landergruppen wie Indien, Brasi-
lien, Stdafrika, Iran, Saudi-Arabien, die BRICS-Staaten (Brasilien, Russland, Indien,
China, Sudafrika) und auch die EU ein starkeres Mitspracherecht in internationalen
Angelegenheiten. An ihrem letzten Gipfeltreffen im August 2023 gaben sich die
BRICS-Staaten angriffig. Dort war von einem Umkrempeln der Weltordnung und



vom Ende des Dollars die Rede, um die Dominanz des Westens zu schwachen. Und
gleich sechs neue Staaten treten ab 2024 dem Bundnis bei: Argentinien, Agypten,
Saudi-Arabien, Iran, die Vereinigten Arabischen Emirate und Athiopien.

Trotzdem besteht noch Hoffnung auf die Riickkehr zu einer multilateralen Welt-
ordnung mit einem verlasslichen, regelbasierten Handelssystem und Kooperation
zwischen grossen und kleinen Staaten, zumal es keine klaren Trennlinien zwischen
einer multipolaren und einer multilateralen Ordnung gibt. So kénnen auch in einer
multilateralen Ordnung Rivalitdten zwischen Grossmachten bestehen und in einer
multipolaren Weltordnung neue Kooperationsvereinbarungen zwischen mehreren
Staaten getroffen werden. Nichtsdestotrotz steht der Multilateralismus gegenwartig
unter erheblichem Druck.

3.3 Die internationalen Abhangigkeiten im Visier

Die Weltwirtschaft ist durch globale Wertschépfungsketten eng verbunden.
Wahrend der Covid-19-Pandemie wurde deutlich, wie stark globale Lieferketten in
Gefahr geraten konnen. So fragt sich beispielsweise manch einer, warum es

die Schweiz als Pharmariese nicht schafft, akute Knappheiten bei Medikamenten zu
verhindern.

Seit der Pandemie und dem Ausbruch des Ukraine-Krieges ist die Sensibilitat fur Ab-
hangigkeiten stark gestiegen. Abhangigkeiten machen anfallig und beeintrachtigen
die Widerstandsfahigkeit. Es zeigt sich, dass immer mehr Guter als strategisch rele-
vant eingestuft werden und deshalb Gegenstand politischer Kontrolle sind. Dazu ge-
horen unter anderem Halbleiter, Batterien und die daftr notwendigen strategischen
Rohstoffe (Lionnet et al., 2023). Angesichts Chinas Vormachtstellung bei vielen
dieser Guter stehen westliche Lander vor der Herausforderung, sich von China un-
abhangiger zu machen. Insbesondere bei Lieferketten im Bereich der erneuerbaren
Energien ist China stark prasent (IEA, 2023a).
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Abbildung 3: Weltmarktanteile an Technologien fiir erneuerbare Energien nach
Regionen, 2022

Quelle: IEA (2023a)

Photovoltaik 75% 7% 3% 15%
Batterien 75% 6% 5% 14%
Windturbinen 58% 10% 9% 23%
Elektroautos 53% 25% 10% 12%
Warmepumpen 39% 7% 27% 27%
0% 20% 40% 60% 80% 100%
I China | Europa I sn Sonstige

Fur die grinen politischen Agenden spielen Seltene Erden eine essenzielle Rolle, vor
allem in den Bereichen erneuerbare Energien, Elektronik- und Kommunikations-
gerédte, Robotik, Elektrofahrzeuge, Luft- und Raumfahrt sowie Verteidigung. China
kontrolliert mehr als 90 Prozent des Marktes fur die Verarbeitung und Veredelung
vieler dieser Metalle. Im Jahr 2020 bezog die EU 98 Prozent ihres Bedarfs an Selte-
nen Erden aus China (Gauss et al., 2021).

Die Wirtschaft halt wenig von der einst von Washington propagierten Abkoppelung
(«Decoupling») von China. Stattdessen liegt der Fokus auf «De-Risking» — also dar-
auf, die Risiken zu streuen, zu mindern und Lieferketten robuster zu gestalten
(Maller, 2023). Im Mai 2023 haben die G7-Lander (Deutschland, Frankreich, ltalien,
Japan, Kanada, Vereinigtes Konigreich und die USA) beschlossen, nicht auf ein «De-
coupling» zu setzen. Deutschland, das kurz vor den Sommerferien 2023 zum ersten
Mal eine China-Strategie vorlegte, verfolgt ebenfalls eine «De-Risking-Strategie»
(Hoffer, 2023). Bei der Prasentation sagte die deutsche Aussenministerin Annalena
Baerbock: «Wir kédnnen uns einfach kein zweites Mal das leisten, was wir uns durch
den russischen Angriffskrieg leisten mussten. Namlich Gber 200 Milliarden Euro



gesamtgesellschaftlich dafir aufzuwenden, dass wir uns aus einer Abhangigkeit be- 23
freit haben.» (Auswartiges Amt, 2023b).

«Decoupling» und «De-Risking» werden umso bedeutender, je mehr politische,
wirtschaftliche oder militarische Akteure bewusst Abhangigkeiten nutzen, um ihre
Ziele zu verfolgen. Fur diese Instrumentalisierung von Abhangigkeiten wird auch
der Begriff «Weaponized Interdependence» verwendet (Drezner et al., 2021). Er
verdeutlicht, dass Abhangigkeiten gezielt als Waffe eingesetzt werden kénnen und
es notwendig ist, diese potenziellen Risiken sorgfaltig zu managen. Wahrend das
Erpressungspotenzial bei Gas und Erddl sukzessive abnehmen durfte, konnte die
Abhéangigkeit von Seltenen Erden oder kritischen Mineralien aufgrund der Energie-
wende zunehmen.

Die Européische Kommission hat fiinf Bereiche analysiert, in denen strategische
Abhangigkeiten bestehen: Seltene Erden und Magnesium, Chemikalien, Solar-
panels, Cybersicherheit und T-Software (Europaische Kommission, 2022). In der
Schweiz wurde der Bundesrat mit einem Postulat der Sozialdemokratischen Frak-
tion eingeladen, kritische Infrastrukturen, Branchen und Produkte mit besonderen
Abhangigkeiten zu evaluieren und Handlungsoptionen aufzuzeigen (Sozialdemo-
kratische Fraktion, 2022).

Die USA und China betrachten digitale Technologien als strategische Ressource, die sie
auch machtpolitisch einsetzen. So droht der chinesischen App TikTok in den USA ein
Komplettverbot. Auch ein Verbot der chinesischen Modefirma Shein steht im Raum,
der grossten Online-Modefirma der Welt. Shein soll Daten von Millionen von Nutzern
sammeln, Peking damit potenziell als Spionagevehikel dienen und so zur Gefahr fir
die nationale Sicherheit werden. Das sei der wahre Preis, den man fir die billigen
Kleidungsstlicke zahle, ist Tom Tugendhat, britischer Staatssekretar fur Sicherheit,
Uberzeugt (Baumann & Blichenbacher, 2023). Ende 2022 haben die USA die Einfuhr
und den Verkauf von Huawei-Geraten verboten. Auch die EU rief ihre Mitgliedstaaten
anlasslich der Prasentation ihrer «European Security Strategy» im Juni 2023 dazu auf,
Huawai aus ihren 5G-Netzen zu verbannen (Europaische Kommission, 2023a). Der
Zugang zu WhatsApp und anderen Diensten wie Facebook oder X (vormals Twitter)
ist demgegendber in China schon lange gesperrt. Im September 2023 hat China die
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Ausweitung des Verbotes von iPhones bekannt gegeben. Weil China mit einem An-
teil von 20 Prozent zum gréssten Markt fir das iPhone (vor den USA) avanciert ist,
befiirchten amerikanische Kommentatoren von diesen Restriktionen gegen Apple
enorme geopolitische Auswirkungen (Sander, 2023). Diese Beispiele weisen auch
auf die immense Bedeutung von IT-Giganten hin.

Die Einschatzung und die Gestaltung sowie die Reduktion der Abhéngigkeiten und
die damit verbundenen potenziellen Risiken sind entscheidend fir die kiinftige Frag-
mentierung der globalen Weltordnung.

3.4 Dekarbonisierung: Die Transformation als Herkulesaufgabe

Windrader, Warmepumpen und Solarpanels sollen nicht nur den CO,-Ausstoss
reduzieren, sondern auch eine «geopolitische Dividende» bringen, da Wind, Erd-
warme und Sonne nicht importiert werden mussen. Der Ubergang von fossilen zu
erneuerbaren Energien ist aber eine grosse Aufgabe, die sowohl Gewinner als auch
Verlierer hervorbringt und zu Machtverschiebungen fuhrt. Die Transformation 16st
zwar viele Investitionen aus, steigert aber die Produktion in gewissen Bereichen und
sorgt fr neue Markte. Gleichzeitig werden jedoch auch alte Strukturen vernichtet.
So braucht es beispielsweise nicht mehr, sondern klimafreundlichere Autos. Wer
aufgrund der Transformation hohe Wachstumsraten erwartet, wird wohl enttduscht
werden.

Der Einsatz wirtschaftspolitischer Instrumente wie Subventionen, Steuern,
CO,-Grenzausgleich oder Import- und Exportrestriktionen zur Beschleunigung der
Energiewende kann zu geopolitischen Spannungen fihren und neue Abhangig-
keiten schaffen. Rohstoffe und Technologie, auch fir erneuerbare Energien, sind
Mittel der Geopolitik.

Die Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) warnt vor «Griinen Schwa-
nen», die der fortschreitende Klimawandel hervorbringen kénnte — ahnlich den
«Schwarzen Schwanen» des Publizisten Nassim Nicholas Taleb. Beide Begriffe be-
schreiben aussergewohnliche negative Ereignisse mit enormen Auswirkungen, die
ausserhalb der normalen Erwartungen liegen (Bolton et al., 2020).



Die Erreichung des Netto-Null-Ziels bis 2050 erfordert grosse und schnelle techno- 25
logische Fortschritte, einen Werte- und Strukturwandel im Konsum und in der

Produktion sowie eine globale politische Steuerung. Denn die Atmosphare ist ein
Allmendegut, das von der ganzen Welt benutzt werden kann, ohne einen Eigen-

tdmer zu haben. Die Konsequenzen der wachsenden Treibhausgasemissionen ver-

teilen sich global. Beim Klimawandel handelt es sich um ein weltweites Problem, fiir

das es keine globale Instanz gibt (Eisenhut et al., 2022).

Die aktuellen Tendenzen zu einer Weltordnung mit zwei Einflussspharen erschweren
globale Losungsansatze wie einen weltweiten CO,-Preis oder ein globales
CO,-Emissionshandelssystem. In der Klimapolitik zeichnet sich zudem eine Pola-
risierung zwischen dem globalen Norden und Stden ab. Die Industrieldnder des
Nordens tragen eine historische Verantwortung fiir die Treibhausgasemissionen,

flr die armere Lander des Stdens Ausgleichszahlungen fordern. Die Weltklima-
konferenz in Agypten im Herbst 2022 einigte sich erstmals auf einen Finanztopf fir
Klimaschaden in armeren Landern (NZZ, 2022). Ein weiteres Kraftemessen zwischen
den Industriestaaten und den Entwicklungslandern steht an der nachsten Klima-
konferenz in Dubai im Dezember 2023 an.

Der Umbau der Weltordnung, die internationalen Abhangigkeiten und die Trans-
formation zu einer klimaneutralen Wirtschaft erfordern Anpassungen in der Wirt-
schaftspolitik.
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4 | Die Veranderungen in der Wirtschaftspolitik

4.1 Geookonomie, strategische Handelspolitik und Industriepolitik

im Aufwind
Es sei vorab festgestellt: In der Wirtschaftspolitik finden gegenwartig fundamentale
Veranderungen statt. Es ist zwar nicht neu, dass Staaten Zélle, Steuern oder Sank-
tionen und weitere wirtschaftspolitische Instrumente einsetzen. Doch in jlingster
Zeit erfreuen sich solche Ansatze in der Wirtschaftspolitik einer besonders hohen
Kreativitat und Beliebtheit. Geopolitische Konflikte, Lieferengpasse, Energieknapp-
heit und Klimawandel bieten offensichtlich einen fruchtbaren Boden fir Sanktionen,
Export- und Importkontrollen, Steuern und Subventionen.

Seit der Covid-19-Pandemie und dem Krieg in der Ukraine sind nicht nur aussen-
wirtschaftliche, sondern auch aussenpolitische Abhangigkeiten ins Blickfeld ge-
raten. So spielen geopolitische Erwagungen bei der Gestaltung der internationalen
Handelsbeziehungen eine wachsende Rolle. Die zunehmenden geopolitischen Span-
nungen und die Frage der nationalen Sicherheit, insbesondere in strategisch wichti-
gen Sektoren und Warenkategorien, machen Eingriffe in den Handel akzeptabler.

Die Geodkonomie beschaftigt sich mit dem Einsatz wirtschaftspolitischer Instrumen-
te zu machtpolitischen Zwecken und analysiert die Wechselwirkungen zwischen
Wirtschaft und Geopolitik (Felbermayr, 2023). Ein Beispiel dafur ist die Gaspipeline
Nord Stream in der Ostsee, mit der Russland das Ziel verfolgte, Lander wie Deutsch-
land an sich zu binden, indem der Zugang zu Gas gewahrleistet wurde, ohne auf
den Transit durch Nachbarstaaten angewiesen zu sein. China wiederum will mit sei-
nem Projekt «Neue Seidenstrasse» zahlreiche Staaten an sich binden und investiert
stark in strategische Infrastruktur in Afrika. Als Reaktion darauf haben die G7 die
Initiative «Build Back Better World» ins Leben gerufen, die private Investitionen in
Infrastrukturprojekte in Entwicklungsléandern fordern soll (Gérg & Kamin, 2021).

Strategische Handelspolitik bezieht sich auf politische Massnahmen und Strategien,
um Handelsbeziehungen und die Wettbewerbsfahigkeit zu starken und damit die
eigene Volkswirtschaft zu fordern (Peterson, 2023). So soll zum Beispiel der «Buy
American Act» sicherstellen, dass Waren bei der 6ffentlichen Beschaffung nicht nur
vollstandig in den USA hergestellt werden, sondern auch mindestens 50 Prozent der
Wertschopfung ihrer Bestandteile aus den USA stammen. Auch China verfolgt mit



der «Dual Circulation Strategy» und der «Made in China 2025»-Strategie die Star-
kung der heimischen Produktion und den Aufstieg zur technologischen Supermacht
(Averkin & Dummler, 2022). Die EU plant, die modernsten Halbleiter zuktnftig
innerhalb ihrer Grenzen zu produzieren und hat daflr den «European Chips Act»
geschaffen (Schmutz, 2022). Damit tritt die EU in den Subventionswettlauf mit den
USA und China ein, wobei China und die USA nicht nur mit Subventionen, sondern
auch durch Exportverbote bzw. -kontrollen in den Markt eingreifen.

Unter Industriepolitik versteht man staatliche Massnahmen und Strategien zur For-
derung und Entwicklung bestimmter Branchen oder Sektoren einer Volkswirtschaft.
Meistens tragen die handelspolitischen Massnahmen verlockende Namen wie

zum Beispiel «Inflation Reduction Act», «Infrastructure Investment and Jobs Act»,
«European Green Deal», «Fonds Next Generation» oder «United States Innovation
and Competition Act», die nicht nur marktwirtschaftlich und ethisch unbedenklich
erscheinen, sondern auch eine moralische Rechtfertigung suggerieren.

«Transformative Angebotspolitik» ist eine neue Wortschdpfung des deutschen
Bundeswirtschaftsministers Robert Habeck. Dabei geht es im Kern darum, die
Transformation der unternehmerischen Geschaftsmodelle zur CO,-Neutralitat durch
staatliche Gelder zu unterstitzen.

4.2 Die Renaissance der Industriepolitik

Die drei Konzepte — Geodkonomie, strategische Handelspolitik und Industriepolitik —
sind miteinander verbunden, und die eingesetzten wirtschaftspolitischen Instru-
mente sind oft nicht eindeutig zuzuordnen. Gegenwartig erfreuen sich alle drei
Konzepte einer wachsenden Beliebtheit. Industriepolitische Eingriffe erleben eine
eigentliche Renaissance. Regierungen bestimmen, was zukinftige Erfolgsbranchen
sowie Produkte sind und unterstiitzen, schitzen oder locken entsprechende Unter-
nehmen an. Eingesetzt werden daflir vorwiegend Subventionen, Zélle, Ausfuhr-
kontrollen und Steuererleichterungen.

«Renaissance» passt besonders gut zur Industriepolitik, da Frankreich als Mutter-
land dieser Politikrichtung gilt. Beispiele fiir industriepolitische Initiativen Frankreichs
sind die Entwicklung des Uberschallflugzeuges Concorde, der «Plan Calcul» zur
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Forderung der Computerindustrie und die Griindung des Flugzeugherstellers Airbus.
Nicht alle Initiativen waren von Erfolg gekrént. Der Industriesektor in Frankreich ist
im Laufe der Zeit geschrumpft und tragt heute weniger als zehn Prozent zur Wert-
schopfung des Landes bei (Fuest, 2023). Mit dem Investitionspaket «France 2030»,
der Forderung zukunftstrachtiger Branchen, soll dieser Trend nun einmal mehr um-
gekehrt werden.

Die USA sorgten im Herbst 2022 mit dem «Inflation Reduction Act» (IRA) fur
grosses Aufsehen, der nur am Rande mit der Inflation zu tun hat. Anlass fir die-
ses Programm waren vielmehr das hohe Handelsbilanzdefizit, Lieferengpasse, die
geopolitische Sensibilitdt nach dem russischen Einmarsch in die Ukraine und das
gestiegene Bewusstsein fir die Abhangigkeit vom Import kritischer Rohstoffe. Der
IRA soll den USA zu mehr Wachstum, Widerstandsféhigkeit und einer gestarkten
Industrie verhelfen — «Making America Manufacture Again» (Leisinger, 2023).

Die wichtigsten Investitionsbereiche sind Steuerverginstigungen fir saubere Ener-
gie, klimaneutrale Produktion und ebensolche Fahrzeuge, individuelle Anreize zur
Verwendung von erneuerbarer Energie, Investitionen in den Naturschutz, Transport
und Infrastruktur, Gebaudeeffizienz und CO,-Speicherung. Der IRA geht jedoch
weit Uber ein Investitions- und Subventionsprogramm hinaus. Er zielt darauf ab,
nicht nur ékologischer zu werden, sondern auch die industrielle Basis zu starken, die
Abhangigkeit von China zu reduzieren und Lieferketten fir erneuerbare Energien
zurlickzuholen (Hosp, 2023). So wird ein Grossteil der Steuergutschriften nur ge-
wahrt, wenn ein bestimmter Anteil des Produktes in den USA hergestellt wird oder
aus Landern stammt, mit denen die USA ein Freihandelsabkommen abgeschlossen
haben. Subventionen fur den Kauf von Elektroautos werden nur dann gesprochen,
wenn deren Endmontage in den USA, in Mexiko oder Kanada erfolgt. Das kommt
flr Europas Autobranche einem Albtraum gleich.

Fr das Investitionsprogramm IRA sind Ausgaben von rund 430 Milliarden Dollar vor-
gesehen. In Kombination mit dem «Infrastructure Investment and Jobs Act» sowie
dem «Chips and Science Act» summieren sich die Ausgaben auf deutlich Gber eine
Billion Dollar. Zur Finanzierung der Subventionen sind neben der Aufnahme von
Schulden auch eine Reihe von Steuererhéhungen vorgesehen. Die wohl wichtigste
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mit mehr als einer Milliarde Dollar Jahresgewinn. Davon betroffen sind nicht nur
multinationale Unternehmen mit Tochtergesellschaften in den USA, sondern auch
Konzerne in anderen Landern. Denn die USA haben dieselbe Steuerwende auch

auf Ebene der Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung

(OECD) eingeleitet. Die OECD-Steuerreform dirfte den internationalen Wettbewerb

der Lander um tiefe Gewinnsteuersatze zum Stillstand bringen, wahrend gleichzeitig

ein zusatzlicher Wettbewerb um Subventionen ausgeldst wird.

Reaktionen der EU auf den amerikanischen «Protektionismus mit griinem Umhang»
liessen nicht lange auf sich warten. Sie tut es den USA gleich und setzt ebenfalls
vorwiegend auf Subventionen. Anfang 2023 hat die Europaische Kommission den
«Green Deal Industrial Plan» vorgestellt, gefolgt vom «Net-Zero Industry Act» im
Marz 2023 (Europdaische Kommission, 2023b). Diese Verordnung setzt auf die Forde-
rung besonders vielversprechender Technologien, darunter Solarenergie, Windkraft,
Batterien, Warmepumpen, Speichertechnologien, Gerate zur Absorbierung von
Kohlendioxyd und alternative Kraftstoffe. Bis 2030 sollen mindestens 40 Prozent des
jahrlichen Bedarfs der EU an sauberen Energien von EU-Herstellern erzeugt werden.

Die Hauptstitze hierbei sind staatliche Beihilfen, wobei das bestehende Regel-
werk nach Covid-19 und dem Ukraine-Krieg nun erneut gelockert werden muss.
Besonders bemerkenswert ist, dass die EU-Mitglieder nahezu beliebige Beitrage
sprechen kénnen, um Unternehmen von einem Umzug in die USA oder nach China
abzuhalten. Insgesamt summiert sich die Unterstitzung auf etwa eine Billion Euro
(Schmutz, 2023a).

Laut einer Umfrage des World Economic Forum (WEF) bei fihrenden Chef-
okonomen erwarten fast drei Viertel von ihnen, dass die Industriepolitik in den kom-
menden Jahren zu einem weitverbreiteten globalen Ansatz der Wirtschaftspolitik
werden wird (WEF, 2023).
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4.3 «Subventionsfieber» und «Protektionismus-Grippe»

Gemass Global Trade Alert wurden von 2009 bis Mitte 2023 weltweit kumuliert rund
43'000 restriktive und gut 9'000 liberalisierende Handelsmassnahmen eingefihrt.
Mitte 2023 betragt dementsprechend der Nettostand der restriktiven Massnahmen
rund 34’000 (Global Trade Alert, 2023). Die restriktiven Massnahmen haben vor
allem in den Jahren 2020 bis 2022 stark zugenommen.

Abbildung 4: Anzahl neuer handelspolitischer Massnahmen weltweit,
2009 bis 2022

Quelle: Global Trade Alert, Reporting-lag bereinigte Daten bis 31. Dezember 2022
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Die Kategorisierung der Handelsinterventionen zeigt, dass seit 2020 insbesondere
Subventionen eingesetzt wurden, die mittlerweile einen Anteil von Gber 60 Pro-
zent einnehmen (Abbildung 5). Dabei dirften Subventionen fir erneuerbare Energien
derzeit einen Rekordwert erreichen. Auch die «Transformative Angebotspolitik» von
Bundeswirtschaftsminister Robert Habeck aus Deutschland zielt im Wesentlichen
darauf ab, die Umwandlung unternehmerischer Geschaftsmodelle hin zur CO,-
Neutralitdt mit staatlichen Geldern zu unterstitzen (Léhr, 2023).

Wer allerdings denkt, Subventionen wirden ausschliesslich erneuerbaren Energien
zugutekommen und nicht fossilen Brennstoffen, irrt sich. Gemass Schatzungen der



Internationalen Energieagentur haben die globalen Subventionen fiir fossile Brenn- 31
stoffe im Jahr 2022 einen neuen Hochstwert erreicht. In der Folge des Ukraine-

Krieges haben sie sich im Vergleich zum Vorjahr mehr als verdoppelt und betragen

nun mehr als eine Billion Dollar (IEA, 2023b). Das entspricht weltweit in etwa

80 Dollar pro Person.

Abbildung 5: Anzahl weltweiter Handelsrestriktionen nach Art der Massnahme,
kumuliert, 2020 bis Mitte 2023

Quelle: Global Trade Alert
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Einen ebenfalls bemerkenswerten Zuwachs verzeichneten die Export- und Import-
restriktionen, wobei die unterschiedlichen Niveaus zu beachten sind (Abbildung 6 und
Abbildung 7).
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Abbildung 6: Neue Exportrestriktionen pro Jahr, weltweit, 2014 bis 2022
Quelle: Global Trade Alert, Reporting-lag bereinigte Daten bis 31. Dezember 2022
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Abbildung 7: Neue Importrestriktionen pro Jahr, weltweit, 2014 bis 2022
Quelle: Global Trade Alert, Reporting-lag bereinigte Daten bis 31. Dezember 2022
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Im Jahr 2022 unterlagen gemass der WTO 11.5 Prozent aller Importe der G20-
Staaten Handelsbeschrankungen. Besonders die Seltenen Erden wie Platinum,
Germanium, Cobalt oder Palladium sind mit 80 Prozent bis 90 Prozent von Restrik-
tionen betroffen (WTO, 2023).

Abbildung 8 zeigt, welche Branchen in den letzten Jahren stark mit Handels-
restriktionen belegt wurden. Bei diesen Statistiken ist zu beachten, dass es sich um
quantitative Erhebungen handelt, die nicht nach dem Wert oder dem Umfang der
von den Handelsmassnahmen betroffenen Waren gewichtet sind.

Abbildung 8: Anzahl weltweiter Handelsrestriktionen nach ausgewahlten Branchen,
2020 bis Mitte 2023

Quelle: Global Trade Alert
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4.4 Ist die Wirtschaftspolitik auf dem «richtigen» Weg?

Dass die Globalisierung nicht nur Gewinner, sondern auch Verlierer hervorgebracht
hat, ist unbestritten. Globalisierung ist zum Feindbild nationalistischer Politiker, zum
Symbol chinesischer Ubermacht und wachsender Ungleichheit geworden und damit
politisch von rechts und links unter Beschuss gekommen. Der Wechsel in der Wirt-
schaftspolitik vollzog sich also nicht grundlos.
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Okonom Dani Rodrik spricht von einem fundamentalen politischen Trilemma der
Weltwirtschaft (Rodrik, 2011). Denn globale wirtschaftliche Integration, Demokratie
und nationale Souverdnitat seien unvereinbar. Man kénne nicht alle drei im Paket
haben, sondern man musse sich gegen eines der drei entscheiden. Nationale und
globale Interessen stehen in einem fragilen Gleichgewicht. Zu viel Globalisierung
gefdhrdet das Vertrauen in den Staat und fordert Abhangigkeiten. Zu viel nationale
Interessen flihren zu Protektionismus, Abschottung oder Schlimmerem.

Die Finanzkrise, die Euro-Schuldenkrise, der Handelskrieg, Covid-19 und der
Ukraine-Krieg haben verdeutlicht, dass die internationalen Verknipfungen und

die wirtschaftlichen Abhédngigkeiten zum Problem werden und zur Spaltung der
Gesellschaft beitragen kénnen. Die Trendwende in der Wirtschaftspolitik, welche
den Fokus vermehrt auf die eigene Volkswirtschaft und auf mehr Souveranitat bzw.
weniger Abhangigkeit setzt, ist also keine Uberraschung.

Zudem gibt es auch aus 6konomischer Perspektive Grinde fur Staatseingriffe. So
sind zur Erreichung der Klimaneutralitat staatliche Eingriffe aufgrund negativer ex-
terner Effekte bezlglich Umweltbelastung notwendig. Gleichzeitig ergeben sich aus
Forschung und Entwicklung positive Externalitaten, von denen verschiedene Unter-
nehmen profitieren. Ein Argument fir staatliche Interventionen im internationalen
Kontext sind Nachteile fur die eigene Volkswirtschaft, falls nicht alle Staaten mit
gleichen Mitteln auf negative externe Effekte reagieren. In diesen Féllen kann es zu
«Carbon Leakage», also zur Verlagerung der Produktion in andere Regionen kom-
men. Dadurch wird im «grtinen» Land eine Deindustrialisierung in Gang gesetzt,
ohne dass der Klimaschutz davon profitiert (Eisenhut et al., 2022). Gerade der Klima-
wandel ist allerdings ein Thema, fUr das internationale Zusammenarbeit und globale
Vernetzung von zentraler Bedeutung sind.

Fuhren die Abhangigkeiten zu Marktmacht einzelner Unternehmen, ist auch dies ein
legitimer Grund fur staatliche Eingriffe. Klumpenrisiken bei importierten Produkten
stellen negative Beschaffungsexternalitaten dar, die zu Produktionsausfallen auf
volkswirtschaftlicher Ebene fihren konnen (Peterson, 2023).



Staatliche Eingriffe in den internationalen Handel kénnen zudem gerechtfertigt sein,
wenn die nationale Sicherheit dies erfordert. Sicherheitspolitische Einschrankungen
des Handels sind auch in den Bestimmungen der Welthandelsorganisation verankert
(GATT, 1986). Negative externe Effekte, in diesem Fall sicherheitspolitische Externali-
taten, kénnen also Markteingriffe rechtfertigen. In den letzten Jahren wurden denn
auch zahlreiche Interventionen im Dienst der nationalen Sicherheit ergriffen. So hat
Prasident Donald Trump bereits im Jahr 2018 Strafzolle fur Stahl und Aluminium-
importe mit dem Hinweis auf die nationale Sicherheit erhoben.

Ist die Wirtschaftspolitik also auf dem «richtigen» Weg? Ein solches Urteil beruht
auf der Auswahl und Gewichtung der Kriterien. An dieser Stelle ware eine Antwort
zu voreilig, auch weil wir uns erst im nachsten Kapitel mit den Nachteilen der aktu-
ellen Wirtschaftspolitik auseinandersetzen.

Hier sei daran erinnert, dass die Globalisierung mit ihren weltumspannenden Liefer-
ketten die Produktivitat gesteigert, die Verbreitung von Technologien geférdert, Kos-
ten und Preise gesenkt, die Effizienz erhoht und den Wohistand vermehrt hat. Nun
stehen Sicherheit, Unabhéngigkeit, Souveranitat und die ideologische Kompatibilitat
von machtbasierten Handelssystemen im Vordergrund. Die Effizienz hingegen riickt
bei der gegenwartigen Umgestaltung des weltweiten Handelssystems und der Neu-
ausrichtung der Wirtschaftspolitik in den Hintergrund (vgl. Kapitel 4.5).

Widerstandskraft kostet: In verschiedenen Studien wurde der Versuch unter-
nommen, die wirtschaftlichen Kosten einer Abkoppelung bzw. eines Verzichts
auf globale Lieferketten zu schatzen. Die Resultate haben eines gemeinsam: Ab-
koppelung fuhrt zu Wohlstandsverlusten in allen Landern, wenn auch zu
unterschiedlich grossen (Felbermayr et al., 2022). Diesen Wohlstandsverlusten
stehen allféllige Nutzengewinne wie weniger Abhdngigkeit und mehr Selbst-
bestimmung gegeniber.
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4.5 Nachteile und Gefahren von Subventionen und der Industriepolitik

In der Klimapolitik sind Marktversagen und externe Effekte unbestritten. «Das Grin
der Okonomen» sind die Kostenwahrheit und das Verursacherprinzip. Die Kosten
sollen diejenigen tragen, die sie verursachen. Dadurch werden die richtigen Anreize
geschaffen, um umweltgerechtes Verhalten zu fordern, negative Auswirkungen
auf die Staatsfinanzen zu vermeiden und eine effiziente Ressourcennutzung sicher-
zustellen.

Die subventionierte Klimapolitik dreht diese Grundsatze um. Sie belohnt die Ver-
meidung von Emissionen, wobei nicht die Verursacher, sondern letztlich die Steuer-
zahler die Kosten tragen. Dies fordert die «Kostenunwahrheit» und verdeckt

die wahren Kosten, setzt Preissignale teilweise ausser Kraft und fuhrt zu Markt-
verzerrungen und falschen Anreizen. Mit Subventionen lassen sich zwar kurz- und
mittelfristig die wirklichen Kosten einer klimaneutralen Energiewende verschleiern.
Subventionierter Strom ist aber nicht billiger. Er verteilt lediglich die Kosten vom
Verbraucher auf die Steuerzahler um. Die Opportunitatskosten bleiben mehr oder
weniger verborgen.

Subventionen begunstigen in der Regel wenige, wahrend ihre Finanzierung auf viele
verteilt wird. Dies fUhrt zur Bildung von Interessengruppen mit tatkraftigen Lobby-
Aktivitaten. Es kommt zum typischen «Rent-Seeking», der Suche nach Einkommen
ohne die Erbringung einer Leistung. Daran beteiligen sich auch Unternehmen und
ihre Verbande.

«Das susse Gift der Subventionen hat noch jeden slichtig gemacht.» (Holtschi,
2023a). Die Erfahrungen zeigen, dass einmal gewahrte Subventionen nur schwer
wieder abgeschafft werden kénnen, da sie Abhangigkeiten schaffen. Es besteht
auch die Gefahr von Umsetzungsproblemen: Blrokratie- und Folgekosten bei der
Abgrenzung der Subventionsberechtigten, bei der Einreichung der Antrage, bei

der Einhaltung und Uberwachung der Regeln sowie der Verfolgung und Bestrafung
von Missbrauch.

Ein Beispiel fur ein Blrokratiemonster ist das geplante Klassifizierungssystem der
EU-Taxonomie. Als ein Teil des «Green Deal» missen ab dem 1. Januar 2024 etwa



49’000 Unternehmen Uber die Auswirkungen ihres Geschaftes auf Mensch und 37
Umwelt sowie Uber die Nachhaltigkeitsaspekte berichten. Die anvisierten «European
Sustainability Reporting Standards» umfassen derzeit 1’144 Berichtsanforderungen
(Schnabel, 2023). Weil die Gefahr droht, das Know-how bezlglich solcher Vor-

schriften sowie den Uberblick im Subventionsdschungel und dessen Antragsformali-

taten zu verlieren, bildet sich fir die entsprechenden Dienstleistungen ein spezia-

lisierter Beratungscluster heraus. Neben den 49’000 direkt betroffenen grossen
Unternehmen werden wohl auch die Zulieferer, unabhangig von ihrem Sitz, diese
Standards erfullen mussen.

Subventionen und Industriepolitik bergen die Gefahr eines Politikversagens in sich.
Die Politik masst sich das Wissen dartber an, wo die Markte der Zukunft liegen,
welches die zukunftstréachtigen Branchen und Produkte sein werden. Die Gefahr von
Fehleinschatzungen ist hoch und sicherlich grésser als bei dezentralen Investitions-
entscheidungen durch Unternehmen. Das Identifizieren von komparativen Kosten-
vorteilen ist keine Staatsaufgabe, sondern ein wesentlicher Vorteil von Markten bzw.
des Wettbewerbs zwischen Unternehmen.

Die Identifizierung der effizientesten Subventionen ist ein komplexes Unterfangen,
weil man fur unzahlige Massnahmen Kosten und Nutzen Uber einen langen Zeit-
raum abschatzen muss und dabei nicht nur die direkten, sondern auch die in-
direkten Auswirkungen zu bertcksichtigen hat. Einzukalkulieren sind auch die
technologischen Innovationen. Die Wahrscheinlichkeit, die Subventionen «richtig»
einzusetzen, ist zwar unter all diesen Aspekten vermutlich nicht besonders hoch,
aber mit relativ grosser Sicherheit kostspielig. Jedenfalls stehen sie — besonders im
Angesicht der 6ffentlichen Verschuldung — Budgetrestriktionen gegentber
(Wyplosz, 2023).

Betrachtet man Subventionen in einem einzelnen Land, kénnen sie zu tieferen
Produktionskosten fur die Unternehmen und sinkenden Preisen fiihren. Es kann
auch zu einer Ausweitung der Produktion und der Nachfrage kommen. Stehen die
Unternehmen dieses Landes aber im internationalen Wettbewerb, werden andere
Lander nachziehen. Daraus kann ein Subventionswettlauf entstehen, bei dem es
keine Gewinner gibt. Statt Wettbewerb zwischen Unternehmen dominiert der Sub-
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ventionswettbewerb unter Staaten, der zu globalen Uberinvestitionen und damit
Uberkapazitaten in den unterstiitzten Branchen fiihren kann.

Gemass einer Einschatzung zu den Auswirkungen des «Inflation Reduction Act»
befirchten in Deutschland gut die Halfte der Experten eine Abwanderung und

59 Prozent empfehlen politische Massnahmen gegen den IRA, wobei Subventionen,
Infrastrukturmassnahmen und Industriepolitik im Vordergrund stehen (Grundler et
al.,, 2023).

Im Bewusstsein dieser Expertenergebnisse erstaunt es nicht, dass sich die «Subven-
tionitis» ausbreitet. Zumal Subventionen einen besonderen politischen Reiz haben,
erlauben sie doch das Belohnen von gewiinschtem Verhalten. Es durfen Geschenke
an Wahlerinnen und Wabhler verteilt werden. Das steigert die Akzeptanz, die Be-
liebtheit und (Wieder-)Wahlchancen von Politikerinnen und Politikern. Dies erklart
auch, warum Subventionen dazu dienen koénnen, Partikularinteressen zu férdern
(Rutz & Grabher, 2023). Der Wettbewerb zwischen Unternehmen wird damit zu-
mindest teilweise dem «Subventionsfieber» geopfert. Das verstosst zwar gegen die
o6konomische Lehre, aber es gibt keinen Schiedsrichter, der diesem Wettlauf Einhalt
gebieten kénnte.

Die multiplen Krisen haben einen pragenden Einfluss auf die Geopolitik und die An-
wendung von wirtschaftspolitischen Massnahmen. Besonders davon betroffen sind
die Unternehmen.



5 | Die Veranderungen bezuglich

Unternehmensstrategien

5.1 Die unternehmerischen Herausforderungen

Uber mehr als zwei Jahrzehnte hinweg haben Unternehmen in Europa und den USA
nach den gunstigsten Produktionsstandorten auf der ganzen Welt gesucht, Offsho-
ring und Outsourcing umgesetzt, um die Kosten fir Lieferketten zu reduzieren. Das
Geschaftsmodell grosser und mittlerer Unternehmen basierte entsprechend auf glo-
balen Beschaffungs- und Absatzmarkten, weltweit verteilten Tochtergesellschaften
und der Verflgbarkeit von glinstigen internationalen Ressourcen.

Dieses Geschaftsmodell wird jedoch mehr und mehr bedroht: durch die Pandemie
und die gestorten Lieferketten, durch den Ukraine-Krieg und die Energieversorgungs-
krisen, durch die Neuausrichtung der Geopolitik und die AbkoppelungsgelUste sowie
durch die Neujustierung der Wirtschaftspolitik vieler Staaten. Abbildung 9 stellt die
verschiedenen Bedrohungen des bisherigen Geschaftsmodells dar.

Abbildung 9: Bedrohungen des bisherigen Geschaftsmodells
Quelle: Glunz (2023)
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5.2 Die unternehmerische Neuausrichtung

Um diese Herausforderungen zu meistern, haben Unternehmen weltweit begonnen,
ihre Wertschopfungs- und Lieferketten zu Uberdenken und umzubauen. Schweizer
Klein- und Mittelunternehmen (KMU) haben dabei die folgenden Schwerpunkte
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gesetzt: Erhohung der Lagerhaltung, starkere Fokussierung bei der Beschaffung von
Vorleistungen auf nahergelegene Regionen («Nearshoring») und gréssere Diversi-
fizierung bei Lieferanten. Zudem wurden eigene Aktivitdten ins Heimatland zurtck-
verlagert und ehemals ausgegliederte Aufgaben und Prozesse wieder zurtckgefihrt.
Beinahe jedes vierte Unternehmen hat eine Neuverteilung seiner auslandischen Stand-
orte beschlossen (Carnazzi Weber & Zumbuhl, 2023). Diese Veranderungen deuten
darauf hin, dass eine verstarkte Regionalisierung bei den Lieferketten und auch in der
Produktion im Gange ist.

Abbildung 10: Massnahmen von Schweizer KMU, Umfrage 2022/2023
Quelle: Carnazzi Weber & Zumbihl (2023)
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Als Einschréankungen bei der Planung der Neuausrichtungen nannten die Unternehmen
gemass der KMU-Studie der Credit Suisse insbesondere finanzielle Aspekte, einen
Mangel an Alternativen (z. B. aufgrund der Ressourcenabhangigkeit), fehlende interne
Kapazitaten, mangelnde Unterstlitzung seitens der Behorden und lickenhaftes eigenes
Know-how. Gleichzeitig bestatigen die Unternehmen in der Umfrage, dass Krisen bei
gentgender Flexibilitat auch neue Chancen bieten. So gaben fast 60 Prozent an, dass
sich far ihr Unternehmen auch neue Geschaftsfelder ergeben haben.



Laut einer Umfrage des Word Economic Forum bei filhrenden Okonomen erwarten 41
94 Prozent, dass die Unternehmen in den kommenden Jahren ihre Lieferketten ent-
sprechend der geopolitischen Bruchlinien neu gestalten werden. 84 Prozent gehen

davon aus, dass die Diversifizierung bei den Lieferketten sich in den nachsten Jahren
fortsetzen wird (WEF, 2023).

Aufgrund der geopolitischen Spannungen sind die Geschaftstatigkeiten mit China
besonders ins Rampenlicht gertickt. Die aktuellen Unsicherheiten lassen die Zuver-
sicht europaischer Firmen beziiglich des chinesischen Marktes schwinden. Gemass
einer Umfrage der Europaischen Handelskammer finden beinahe zwei Drittel der
befragten Unternehmen, dass es schwieriger geworden ist, in China Geschafte zu
tatigen (EUCCC, 2023). Elf Prozent gaben an, Investitionen aus China in andere
Lander verlagert zu haben. Flr eine Ausweitung des Engagements in China hat die
Mehrheit keine Plane.

Laut dem NZZ-KMU-Barometer 2023 sind 28 Prozent der Meinung, dass China als
Produktionsstandort weniger wichtig wird, nur neun Prozent denken das Gegenteil.
Als Absatzmarkt sieht das Bild anders aus: 23 Prozent gehen von einer steigenden,
17 Prozent von einer abnehmenden Bedeutung aus (Ryf et al., 2023).

Wie gehen Schweizer Unternehmen mit den Abhdngigkeiten von China um? Mehr
als die Halfte hat bisher keine Massnahmen getroffen. Ein knappes Drittel hat bis zu
drei Massnahmen ergriffen oder geplant, wéhrend jedes zehnte Unternehmen vier
oder mehr Massnahmen ergriffen hat. Dabei stehen der verstarkte Bezug von Vor-
leistungen aus Europa, die teilweise Verlagerung der Produktion nach Europa und
die Anpassung der Produktionsprozesse im Vordergrund (KOF, 2023).

Der Markt in China und seine Wachstumschancen bleiben attraktiv, weshalb eine
komplette Aufgabe der China-Aktivitaten («Decoupling-Strategy») wohl nur fir we-
nige Unternehmen eine ernsthafte Option darstellt. Die Tendenz geht eher in Rich-
tung «lokal fr lokal» zu produzieren, das heisst in Zukunft in China nur noch fur
den chinesischen Markt zu produzieren und den Rest in andere Lander zu verlagern,
um das Risiko zu streuen und zu mindern («De-Risking-Strategy») (Dittli, 2023b).
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5.3 Subventionen und «Rent-Seeking»

Subventionen bieten Unternehmen die Moglichkeit, leistungsloses Einkommen zu
erzielen. Der Staat gewahrt den Unternehmen finanzielle Vorteile, die sie unter
normalen Marktbedingungen nicht erhalten wirden. Von «Rent-Seeking» spricht
man, wenn Unternehmen sich aktiv fir Subventionen einsetzen, entsprechenden
politischen Einfluss ausiben und Lobbyarbeit betreiben.

FUr Unternehmen kann es verlockender sein, um Subventionen zu buhlen, als sich
durch Innovationen und Steigerung der Produktivitat die Wettbewerbsfahigkeit
zu erkampfen. «Rent-Seeking» steht im Widerspruch zum Unternehmergeist, bei
dem es darum geht, aus der Produktion und dem Verkauf von Gutern und Dienst-
leistungen neue Werte zu schopfen und nicht darum, ohne Gegenleistung Ein-
kommen zu erzielen.

Im Folgenden werden vier prominente Beispiele aus der aktuellen Praxis dargestellt,
bei denen Unternehmen Subventionen erhalten. Vorab ein Auszug aus einem Inter-
view mit ABB-Chef Bjorn Rosengren, in dem er den staatlichen Geldsegen fur griine
Technologien verteidigt (Triebe & Feldges, 2023). Seine Antwort auf die Frage, ob die
US-Regierung mit ihren Férderungen das Richtige tue, lautet: «Aus meiner Sicht tut
sie das Richtige. Bei Europa bin ich etwas kritischer. Wir alle wollen den Wandel, aber
er muss auch so erfolgen, dass Unternehmen gesund bleiben und in Zukunftstechno-
logien investieren kénnen. Europa setzt mehr auf Regulierungen als auf Anreize.»

Beispiel 1: Meyer Burger

Meyer Burger ist ein in Thun ansassiger Hersteller von Solarzellen, der aktiv aus
dem Subventionswettlauf zwischen den USA und Europa Vorteile erlangen will.

Es ist das einzig verbliebene Unternehmen in dieser Branche, das noch nennens-
werte Produktionskapazitdten in Europa unterhalt. Laut CEO Gunter Erfurt muss
Europa sich entscheiden, ob es in der Solarindustrie eine Rolle spielen will oder ob
die Branche weitgehend in die USA abwandert. Meyer Burger ist bereits in den USA
tatig und will die Modulfertigung am Standort in Arizona steigern. Das bedingt
eine hohere Produktion von Solarzellen, welche Meyer Burger im ostdeutschen
Thalheim herstellt. Fir die dafir notwendigen Investitionen hat sich die Firma um
Forderung in dreistelliger Millionenhéhe aus dem EU-Innovationsfonds beworben. In



einem Brief an das Finanzministerium in Berlin schrieb der CEO anfangs Juni 2023, 43
dass Meyer Burger ohne eine Anschubfinanzierung von «zundchst einigen hundert
Millionen Euro» die Verlagerung des geplanten Ausbaus der Produktion auf die
andere Seite des Atlantiks plane. Die passenden Gebaudekomplexe seien bereits
gefunden (Triebe, 2023a). Der deutsche Bundeswirtschaftsminister Robert Habeck
teilte Ende Juni 2023 mit, Leuchtturmprojekte in der Solarindustrie finanziell zu
untersttzen. Im Juli 2023 kindigte Meyer Burger an, in Colorado eine Solarzellen-
fabrik zu errichten. Meyer Burger darf mit 90 Millionen Dollar Standortférderung,
Steuergutschriften von bis zu 1.4 Milliarden Dollar und einem 200-Millionen-Dollar-
Darlehen zu Vorzugsbedingungen rechnen. Um in der neuen Betriebsstatte bereits
im Jahr 2024 produzieren zu kénnen, werden Maschinen verwendet, die eigentlich
flr den Ausbau des Standortes in Thalheim vorgesehen waren. Der Firmenchef von
Meyer Burger beklagt, dass der europdische Markt nicht reguliert sei und heimische
Hersteller nicht durch protektionistische Massnahmen vor auslandischer Konkur-
renz geschltzt werden (Triebe, 2023b). Laut Gunter Erfurt liegen die Preise fir die
subventionierten chinesischen Module in Europa gegenwartig bis zu 50 Prozent
unter den Herstellungskosten, was die europdischen Anbieter in den Ruin treibe
(Flubacher, 2023).

Beispiel 2: ASML

ASML ist ein hochprofitables Unternehmen in der Halbleiterbranche und bietet ein
Produkt an, welches man bei keinem anderen Unternehmen der Welt beziehen
kann. Es wird deshalb auch als Monopolist der Chipindustrie bezeichnet. ASML
stellt eine Maschine her, welche die leistungsfahigsten und kleinsten Chips der Welt
produziert. Die grosste Herausforderung fir die Firma besteht darin, die Kapazi-
tat so schnell wie moglich auszubauen, um die wachsende Nachfrage zu decken.
Die Firma hat auch einen guten Zugang zum Kapitalmarkt und platzierte Ende Mai
2023 erfolgreich eine Anleihe im Wert von einer Milliarde Euro. Im Rahmen eines
«wichtigen Vorhabens von gemeinsamem europaischem Interesse» im Bereich
Mikroelektronik und Kommunikationstechnologie schitten 14 EU-Mitgliedstaaten
8.1 Milliarden Euro an 56 Unternehmen aus. Zu diesen 56 Unternehmen gehort
auch ASML. Man mag es der Firma vertbeln oder auch nicht, ein Stick des ge-
backenen Kuchens in Anspruch zu nehmen. «Aber wenn es auf diesem Planeten
derzeit ein Unternehmen gibt, das seine Forschung selbst finanzieren kann oder in
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der Lage ist, dafiir Investoren zu finden, dann ist ASML sicher ein heisser Kandidat»
(Schmutz, 2023b).

Beispiel 3: VW

Fur den Bau eines Werkes flr den elektrischen Gelandewagen «Scout» in South Ca-
rolina, das zwei Milliarden Dollar kostet, erhalt Volkswagen 1.29 Milliarden Dollar an
Zuschissen. Das Werk soll bis zu 4’000 Arbeitspldtze schaffen und jéhrlich 200000
Fahrzeuge produzieren. Fur die geschaffenen Arbeitsplatze winken Volkswagen zu-
satzlich 180 Millionen Dollar an Steuergutschriften. Alles in allem wird jeder Arbeits-
platz mit rund 350’000 Dollar subventioniert. Mit seiner Strategie will der Wolfs-
burger Konzern seinen Marktanteil in den USA auf zehn Prozent verdoppeln (Zeit
Online, 2023). Diese massiven Subventionen sind dank des «Inflation Reduction
Act» moglich. Die Entscheidung fur den Standort in South Carolina wurde nach der
Bewertung von 74 Standortoptionen getroffen. In Europa hat dieser Erfolg der USA
im Subventionswettlauf die Sorgen um die Abwanderung der Automobilindustrie
weiter geschirt.

Beispiel 4: Intel

Nach monatelangen Verhandlungen ist Deutschland bereit, die Férderung fur

eine geplante Halbleiterfabrik des amerikanischen Konzerns Intel im ostdeutschen
Magdeburg auf fast zehn Milliarden Euro aufzustocken. Intel hatte die Standort-
entscheidung schon friher treffen wollen, wartete dann aber auf den Startschuss
fur den «European Chips Act». Gesamthaft will Intel 30 Milliarden Euro in das Werk
investieren. Das Geldnde fir das Projekt wurde im November 2022 gekauft, und die
Produktion soll in vier bis finf Jahren aufgenommen werden. Intel verspricht, wah-
rend der ersten Phase des Projektes 7'000 Stellen in der Bauwirtschaft und wahrend
des Betriebs des Werkes rund 3’000 permanente High-Tech-Jobs zu schaffen.
Bundeskanzler Olaf Scholz betrachtet diese Einigung als wichtigen Schritt fur
Deutschland als Hightech-Produktionsstandort (Holtschi, 2023b). Jeder dauerhafte
Arbeitsplatz wird mit etwa drei Millionen Euro untersttzt. Fir das Leibniz-Institut
fur Wirtschaftsforschung in Halle sind die Subventionen eindeutig zu hoch. Zudem
wurden Arbeitskrafte und Infrastruktur fehlen. In Magdeburg arbeiten die Ver-
antwortlichen denn auch auf Hochtouren, um genligend Fachkrafte anzulocken.



Die Universitat soll bald neue Studiengénge und eine duale Berufsausbildung anbieten 45
(MDR, 2023).

Die Neugestaltung der Geopolitik, die Anpassungen in der Wirtschaftspolitik und die
Veranderungen der Unternehmensstrategien hinterlassen ihren Fussabdruck in der Ent-

wicklung der Weltwirtschaft.
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6 | Die Auswirkungen auf die Weltwirtschaft

6.1 Die Abschwachung des globalen BIP-Wachstums

Von 1990 bis 2008 verzeichnete das globale BIP ein beeindruckendes Wachstum,
das sich von 1999 bis 2008 sogar verdoppelte. Diese dynamische Entwicklung
wurde massgeblich durch die Internationalisierung der Volkswirtschaften voran-
getrieben. In den Jahren 2009 bis 2022 verlangsamte sich das Wachstum dann
splrbar. Eine entscheidende Ursache hierfir waren die Tendenzen der Deglobalisie-
rung, die auf die verschiedenen Krisen zurtickzufthren sind.

Im Jahr 2009 stirzte die Weltwirtschaft infolge der Finanzkrise in eine Rezession. In
den folgenden Jahren bremste die Euro-Schuldenkrise insbesondere in Europa das
Wachstum. Das Jahr 2015 war von bedeutsamen Ereignissen gepragt, die die Welt-
wirtschaft belasteten: die Staatsschuldenkrise in Griechenland, der Einbruch vieler
Schwellenlander-Wahrungen und die Terroranschldge in Paris. Im Jahr 2020 fiel die
Weltwirtschaft pandemiebedingt in die starkste Rezession seit dem Zweiten Welt-
krieg, wobei das globale BIP um beinahe drei Prozent schrumpfte. 2021 folgte eine
kraftige Gegenbewegung, ausgeldst durch eine anziehende Nachfrage infolge der
sehr expansiven Finanz- und Geldpolitik. Im Jahr 2022 verlangsamte sich das Wachs-
tum allerdings erneut, auch bedingt durch den Ukraine-Krieg. Fir das Jahr 2023
wird erwartet, dass sich die Verlangsamung der Wachstumsrate des globalen BIP
fortsetzt.



Abbildung 11: Die Entwicklung des globalen BIP, 1990 bis 2022
Quelle: IMF
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Vergleicht man das Wachstum in den Jahren vor der Finanzkrise mit denjenigen
danach, féllt auf, dass insbesondere das BIP-Wachstum in der Eurozone und in den
fortgeschrittenen Volkswirtschaften abgenommen hat. Die BIP-Wachstumsrate in
den Entwicklungs- und Schwellenlandern lag hingegen nur wenig tiefer.
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Abbildung 12: Wachstum des realen, globalen BIP vor und nach der Finanzkrise,
Jahresdurchschnitte

Quelle: IMF
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6.2 Die Verlangsamung des Welthandels

Die Intensitat der internationalen Handelsbeziehungen wird durch den Anteil der
Importe und Exporte von Waren und Dienstleistungen am BIP ausgedrickt. Von 1990
bis 2008 verzeichnete der globale Handel mit Waren und Dienstleistungen einen
regelrechten Hohenflug. Im Jahr 1990 betrug das Handelsvolumen etwa 37 Prozent
des BIP. In den Blitejahren der Globalisierung stieg der Anteil auf 61 Prozent. Der
Welthandel wuchs in diesen Jahren also deutlich schneller als das BIP.

Mit dem Ausbruch der Finanzkrise brach auch der internationale Handel ein. In
den folgenden Jahren konnte er sich zwar wieder erholen, wuchs aber nicht mehr
schneller als das BIP. Diese Verlangsamung bezeichnen einige Akteure als «Slow-
balisation», was fir eine Abnahme oder zumindest eine Tempodrosselung bei der
Vernetzung und Integration der Weltwirtschaft steht. Mit der Verscharfung dieses
Trends durch die Covid-19-Pandemie wurde der Begriff «Slowbalisation» durch den
Begriff «Deglobalisierung» abgel6st.



Abbildung 13: Weltweites Handelsvolumen in Prozent des BIP, 1990 bis 2022 49
Quelle: Weltbank
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Trotz der Verwerfungen in der Weltwirtschaft, den geopolitischen Spannungen,
der Neigung zur Abkoppelung, den Stérungen in den Lieferketten und dem zu-
nehmenden Protektionismus ist der Welthandel nicht zusammengebrochen. In den
letzten beiden Jahren hat er sich sogar wieder erholt.

Hat der Abgesang der Globalisierung also zu frih stattgefunden? Im Warenhandel
Uberwiegen die Anzeichen dafr, dass die internationalen Vernetzungen nach-
gelassen haben. Ein Teil des Rickgangs im GUteraustausch konnte aber durch den
Handel mit Dienstleistungen kompensiert werden. Obwohl der Ex- und Import
von Dienstleistungen im Jahr 2020 einen Rickgang verzeichnete, setzte sich der
langfristige Wachstumstrend fort. Dazu beigetragen hat insbesondere der digitale
Handel.
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Abbildung 14: Weltweiter Handel mit Waren und Dienstleistungen
in Prozent des BIP, 1990 bis 2022

Quelle: Weltbank
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6.3 Der Riickgang der Direktinvestitionen

Bei Direktinvestitionen handelt es sich um den Erwerb von Kapitalanteilen an einem
Unternehmen in einem anderen Land durch die Griindung von Tochtergesellschaften
oder den Kauf von Unternehmensanteilen. In den 1990er-Jahren stiegen die In-
vestitionen von Unternehmen im Ausland stark an. 2001 fuhrten dann das Platzen
der spekulativen Technologieblase und die Terroranschldge am 11. September in vie-
len Industrielandern zu einer Rezession und einem Rickgang der Direktinvestitionen.
Danach stiegen sie allerdings steil an und erreichten 2007 einen Rekordwert. Die im
Jahr 2008 folgende Finanzkrise hatte erhebliche Auswirkungen auf die weltweite
Investitionstatigkeit. Mit der anschliessenden Erholung der Weltwirtschaft in den
Jahren 2010 bis 2015 stiegen auch die Investitionen im Ausland wieder an. Danach
beeinflussten die erneute Abschwachung der Weltwirtschaft, die zunehmenden
Handelskonflikte, die Covid-19-Pandemie und der Ukraine-Krieg die Investitions-
tatigkeit der Unternehmen negativ. Seit 2018 bewegen sich die Direktinvestitionen —
gemessen am globalen BIP — etwa auf dem Niveau wie Mitte der 1990er-Jahre.



Die Zunahme geopolitischer Differenzen fuhrt dazu, dass Unternehmen ihre Aus- 51
landsinvestitionen vermehrt in befreundeten Landern tatigen. So haben zum Beispiel

die Investitionen der USA in China und umgekehrt stark abgenommen (IMF, 2023).

Am 9. August 2023 rief Prasident Joe Biden einen «nationalen Notfall» aus, um
amerikanische Investitionen in China zu beschrénken. Davon betroffen sind die

Bereiche Quantencomputer, Hochleistungscomputerchips und kinstliche Intelligenz
(Muller F., 2023). Die Wiederbelebung der Industriepolitik (vgl. Kapitel 4.2) hat einen
entsprechenden Einfluss auf die Strategie fur Direktinvestitionen multinationaler
Unternehmen.

Abbildung 15: Entwicklung der Direktinvestitionen in Prozent des BIP

Quelle: IMF, staff calculation
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6.4 Die Entwicklung der Inflation

«Inflation ist eine Methode, einen Geldschein zu halbieren, ohne das Papier zu
verletzen.» Dieses Zitat, das dem Okonomen Irving Fisher zugeschrieben wird, be-
schreibt den Kern der Inflation: schwindende Kaufkraft infolge steigender Preise.
Dabei kann eine Inflation grundsatzlich auf zwei Arten ausgel®st werden:
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m Nachfrageinflation: steigende Preise infolge steigender Nachfrage. Die Zu-
nahme der Nachfrage ist grosser als das Wachstum des Angebotes, sodass die
Preise steigen.

m Angebotsinflation: steigende Preise fiir Vorleistungen (Material, Energie usw.)
oder steigende Herstellungskosten (z. B. Léhne), die von Unternehmen in Form
hoherer Preise an die Konsumenten weitergegeben werden.

Fur eine steigende Nachfrage und fir hohere Herstellungskosten kénnen ver-
schiedene Grinde verantwortlich sein. Zwei Griinde, welche in den letzten Jahren
und gegenwartig eine Rolle spielen, sind:

m Geldmengeninflation: Wenn die Geldmenge schneller wéchst als die Produk-
tion von Gutern und Dienstleistungen, kann es insbesondere durch einen An-
stieg der Nachfrage zu steigenden Preisen kommen.

m Politische Massnahmen: Sie kbnnen zu einer nachfragebedingten Inflation
(z.B. durch Ausgabenprogramme) oder einer angebotsseitigen Inflation fihren
(z.B. durch Importrestriktionen).

Ein Blick auf die langfristige Entwicklung in den G7-Landern verdeutlicht die sinkenden
Inflationsraten in den 1990er-Jahren und das anschliessende Verharren des Preis-
anstiegs auf tiefem Niveau bis 2007 (abbildung 16). Griinde fur diese niedrigen Inflations-
raten waren unter anderem Liberalisierungen und die Offnung der Mérkte. Die zu-
nehmende Globalisierung fiihrte zu einem verstarkten Wettbewerb auf den Markten,
ermdglichte den Zugang zu gunstigen Produktionsstandorten und den Anstieg des
weltweiten Handels zu tiefen Preisen. Sinkende Produktionskosten fuhrten zu einer
wachsenden Nachfrage bei nahezu stabilen Preisen. Zu dieser Preisstabilitat trugen
auch die geldpolitische Disziplin der Nationalbanken und tiefe Rohstoffpreise bei.



Abbildung 16: Entwicklung der Inflation in den G7-Léndern,
1990 bis 2022 (2023: Prognose IMF)

Quelle: IMF
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Inflation G7 (2023: Prognose IMF)

Nach dem Ausbruch der Finanzkrise schlitterte die Welt in eine Rezession und die
G7-Lander verzeichneten 2009 sogar leicht sinkende Konsumentenpreise. Grund
dafur war ein Rickgang der Nachfrage der Konsumenten und Unternehmen sowie
sinkende Produktionskosten aufgrund niedriger Rohstoffpreise.

Im Nachgang der Finanzkrise haben zahlreiche Notenbanken der Wirtschaft eine
hohe Dosis an zusatzlicher Liquiditat zur Verfigung gestellt, um einer Deflation
und einer anhaltenden Rezession entgegenzuwirken. Aufgrund der weiteren Krisen
erhohten viele Notenbanken die Geldmenge bis 2021 erheblich, um die Zinsen

zu senken und gunstige Kredite fur Investitionen und Konsum bereitzustellen. Die
Zinsen sanken auf historisch tiefe oder sogar negative Werte. Die Schweizerische
Nationalbank fuhrte im Dezember 2014 negative Leitzinsen ein und hielt bis zum
August 2022 an ihnen fest. Trotz der dusserst expansiven Geldpolitik zeichnete sich
bis 2021 keine Inflation ab.
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Auch im Nachhinein sind die Grinde fur diese lang anhaltende Phase niedriger
Inflation trotz expansiver Geldpolitik nicht abschliessend geklart. Verschiedene
Faktoren haben dabei eine Rolle gespielt. Die Internationalisierung der Wirtschaft
erhohte den Wettbewerbsdruck und erméglichte den Zugang zu kostengiinstigen
Produktionsstandorten. Sinkende Energiepreise sorgten fir tiefe Produktions-
kosten und das relativ schwache Wirtschaftswachstum beschrankte den Anstieg
der Nachfrage. So dauerte es beispielsweise ganze acht Jahre, bis die Eurozone im
ersten Quartal 2016 erstmals wieder das Niveau des BIP von vor der Finanzkrise er-
reichte (Hug, 2016). Die zunehmende Automatisierung, Robotisierung und Digitali-
sierung trugen ebenfalls zu tiefen Produktionskosten bei.

Wer allerdings glaubte, dass die Inflation ein Relikt vergangener Zeit sei, wurde in
den letzten Jahren eines Besseren belehrt. Die Pandemie sorgte flr eine weitere
Lockerung der Geldpolitik, wahrend die Regierungen in einem Ausmass wie zuletzt
nach dem Zweiten Weltkrieg auf umfangreiche Ausgabenprogramme setzten. Das
Motto «Whatever it takes» galt dabei nicht nur fur die Geld-, sondern auch fir die
Finanzpolitik. Wéhrend die staatlichen Untersttitzungsmassnahmen die Nachfrage
ankurbelten, kam es aufgrund von Stérungen in den Lieferketten zu Angebots-
einschrankungen. Ein Anstieg der Nachfrage traf auf ein unelastisches Angebot,
was zu stark steigenden Preisen fuhrte.

Die russische Invasion in der Ukraine im Februar 2022 fuhrte zu einer Verknappung
des Angebotes und verscharfte die Inflation zusatzlich. Insbesondere auf den Ener-
gie- und Rohstoffmarkten, wo Russland und die Ukraine eine wichtige Rolle spielen,
kam es zu Engpassen. In der Eurozone erreichte die Inflation im Oktober 2022 einen
Hochststand von 10.7 Prozent. In den USA stieg sie bis im Juni 2022 auf 9.1 Pro-
zent, den hochsten Wert seit 1981.

Ein entscheidender Treiber fur die Wende an der Teuerungsfront war aber auch

die Verdanderungen in der Geopolitik und die mit ihr aufkommenden Handels-
restriktionen und Abschottungstendenzen (vgl. Kapitel 3.3). Die Pandemie hat uns
vor Augen geflhrt, was passieren kann, wenn die preisdampfende Wirkung der
zunehmend globalisierten Wertschdpfungsketten endet und sich sogar umkehrt.
Wachsender Protektionismus, preisverzerrende Subventionen, Umstrukturierung der



Lieferketten und Handelskriege fiihren tendenziell zu steigenden Produktionskosten.

Solchen Preistreibern ist mit einer Steuerung der Geldmenge und der Zinsen nur
schwer beizukommen.

6.5 Das Wachstum der Schulden

Laut dem Bericht der UN Global Crisis Response Group hat sich die weltweite

Staatsverschuldung seit dem Jahr 2000 verfiinffacht und erreichte 2022 einen
Rekordwert von 93 Billionen Dollar. Dieser drastische Anstieg der Schulden ist

hauptsachlich auf den immensen Finanzierungsbedarf aufgrund der vielfachen
Krisen zurtickzufthren (UN, 2023).

Abbildung 17: Entwicklung der globalen Staatsschulden in Billionen Dollar
Quelle: UN Global Crisis Response Group based on IMF
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Nicht nur die Staatsschulden sind gewachsen, sondern auch diejenigen der Unter-
nehmen und der privaten Haushalte. Laut dem Institute of International Finance
(IIF) stieg die gesamte Verschuldung von 2009 bis 2022 von 200 Billionen Dollar auf
knapp 300 Billionen Dollar. Das entspricht rund 350 Prozent der globalen Wert-
schoépfung.
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Die Staatsschulden haben in Relation zum BIP seit dem Ausbruch der Finanzkrise

im Jahr 2008 deutlich zugenommen. Mit dem Einsetzen der Pandemie erreichte

die Staatsschuldenquote ein Rekordniveau. Prognosen der OECD und des Inter-
nationalen Wahrungsfonds deuten darauf hin, dass diese Quote in den kommenden
Jahren weiter ansteigen wird.

Abbildung 18: Entwicklung der Schuldenquote global, in den USA und im Euroraum
Quelle: OECD
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Insbesondere die Schulden der USA sind sowohl absolut als auch im Verhéltnis zum
BIP Uberdurchschnittlich stark angewachsen. In den Amtszeiten der Prasidenten
Barack Obama, Donald Trump und Joe Biden haben sich die Staatsschulden starker
akkumuliert als in samtlichen Regierungsperioden all ihrer Vorganger zusammen
(Rudzio, 2023). Diese Verschuldungstendenz wird durch die umfangreichen Sub-
ventionsprogramme im Rahmen der Industriepolitik voraussichtlich noch langer
anhalten. Die amerikanische Ratingagentur Fitch hat am 1. August 2023 die Kredit-
waurdigkeit der USA aufgrund der steigenden Defizite, der hohen Staatsschulden
und der abnehmenden Steuereinnahmen herabgestuft (Fitch, 2023).



Lange Zeit haben die dusserst niedrigen Zinssatze die Belastung durch den 57
Schuldendienst in Schach gehalten. Aufgrund der gestiegenen Zinsen haben die

Kosten der Verschuldung aber eine viel héhere Bedeutung erlangt als in der Null-

zins-Ara. Die Zinszahlungen der USA durften im Jahr 2023 allein auf Bundes-

ebene gut drei Prozent des BIP erreichen. Etwa 40 Prozent des gegenwartigen Haus-
haltsdefizits werden voraussichtlich auf Zinskosten entfallen (Dittli, 2023c).

Ein weiterer signifikanter Anstieg ist im Bereich der Ristungsausgaben zu ver-
zeichnen. Die globalen Militdrausgaben erreichten im Jahr 2022 mit 2'240 Milliar-
den Dollar einen neuen Hochststand. Diese Ausgaben befinden sich bereits das
achte Jahr in Folge im Aufwartstrend, besonders stark seit dem Angriff Russlands
auf die Ukraine. Dabei fallen die Steigerungsraten in Europa Uberdurchschnittlich
hoch aus.

6.6 Deglobalisierung - Ja oder Nein?

Auf politischer Ebene ist es angebracht, von einer Deglobalisierung zu sprechen.
Mehrere Entwicklungen rechtfertigen diese Ansicht: die verstarkten Abschottungs-
tendenzen, die Massnahmen zur Reduktion der Abhangigkeiten, der aufstrebende
Nationalismus, die vermehrten Handelsrestriktionen sowie die Ausbreitung der
Industriepolitik. Politische Ideologien und Ziele erhalten zunehmend Prioritat und
setzen sich haufiger gegen 6konomische Erwagungen durch.

Die Analyse der wirtschaftlichen Entwicklung hat gezeigt, dass die Weltwirtschaft
aufgrund der verschiedenen Krisen in den letzten Jahren bereits stark in Mitleiden-
schaft gezogen wurde und die Wachstumsraten abgenommen haben. Trotz dieses
turbulenten Umfeldes ist der Handel nicht zusammengebrochen, was auf eine
bemerkenswerte Widerstandsfahigkeit hindeutet. Die Entwicklung des Handels
war und ist nicht die Ursache der Probleme, sondern die Folge. Dank seiner Wider-
standsfahigkeit konnten die negativen Auswirkungen in Grenzen gehalten werden.

Dennoch sprechen die Fakten eine klare Sprache: Im Jahr 2008 setzte in der Globali-
sierung des Handels eine Trendwende ein. Im Warenhandel wurde das Rekordniveau
von damals bisher nicht wieder erreicht. Hingegen befindet sich der Handel mit
Dienstleistungen auf einem langfristigen Wachstumstrend. Ein eindeutiges Indiz
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fur eine Deglobalisierung sind die Daten zu den Direktinvestitionen, die infolge der
Krisen stark rucklaufig waren.

Auch ein Teil des Anstiegs der Inflation in den letzten Jahren ist auf die Tendenzen
der Deglobalisierung zurtickzufihren, beispielsweise auf die zunehmenden Handels-
restriktionen der Regierungen oder die Re-, Near- oder Onshoring-Strategien der
Unternehmen. Das Schuldenwachstum lasst sich einerseits auf das gedampfte Wirt-
schaftswachstum und andererseits auf die ausgabenorientierte Wirtschaftspolitik
zurtickfahren.

Auch wenn vieles noch ungewiss ist, zeigen die Analysen, dass die Globalisierung
nicht mehr als Wohlstandsgarant betrachtet werden kann, ein ricklaufiger inter-

nationaler Handel mit weniger Wohlstand einhergeht und Handel nicht zwangs-

ldufig ein friedliches Zusammenleben gewahrleistet.

Es ware verfriht, das Ende der Globalisierung auszurufen. Aber die Globalisierung
verandert ihr Gesicht und fuhrt zu neuen Strukturen im Welthandel. Diese Ver-
anderungen auf globaler Ebene hinterlassen auch ihre Spuren in der Entwicklung
Liechtensteins.



7 | Markante Spuren in Liechtenstein

7.1 Die Entwicklung des BIP

Fur kleine Lander wie Liechtenstein und die Schweiz, die Gber keine natdrlichen Res-
sourcen und Uber einen begrenzten Binnenmarkt verfiigen, spielt der internationale
Handel eine entscheidende Rolle. Der Anstieg des Wohlstands basiert wesentlich auf
dem Zugang zu internationalen Markten. Liechtenstein ist deshalb von protektio-
nistischen Massnahmen und Abkoppelungstendenzen besonders betroffen, zumal
die Industrie (ohne Bau) mit einem Anteil von 37 Prozent am BIP beinahe doppelt so
stark ist wie beispielsweise in Deutschland und der Schweiz.

Wie hat sich die Wirtschaft Liechtensteins angesichts der turbulenten globalen Er-
eignisse entwickelt? Das reale BIP ist von 1990 bis 2022 um 120 Prozent gestiegen.
Dabei lasst sich nach 2008 eine Verlangsamung der durchschnittlichen Wachstums-
rate feststellen, die mit einer Anndherung an andere Industriestaaten einhergeht
(Brunhart & Geiger, 2022).

Abbildung 19: Entwicklung des BIP in Liechtenstein, 1990 bis 2022
Quellen: AS (2022a), Liechtenstein-Institut
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Besonders hoch war das durchschnittliche reale Wachstum des BIP in den
1990er-Jahren. Dies dirfte zu einem wesentlichen Teil auf den Beitritt Liechtensteins
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zum EWR und zur WTO im Jahr 1995 zurtickzufuhren sein. Laut einer Umfrage

des Liechtenstein-Instituts hat sich der EWR-Beitritt besonders positiv auf die Wett-
bewerbsfahigkeit, die Rechtssicherheit und das Image Liechtensteins ausgewirkt
(Frommelt, 2015). Nach der Jahrtausendwende schwachte sich das Wachstum ab,
und seit 2009 ist die durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate nochmals deutlich
gesunken. Liechtensteins Wirtschaft hat sich in den Jahren nach der Finanzkrise zwar
erholt, aber das reale BIP erreichte erst im Jahr 2016 wieder das Vorkrisenniveau.

Der ruicklaufige Wachstumstrend seit 2008 ist hauptsachlich auf die Folgen der
Finanzkrise, die Reformen des Finanzplatzes und auf die Pandemie zuriickzufthren.

Abbildung 20: Reales durchschnittliches BIP-Wachstum in Liechtenstein pro Jahr,
1991 bis 1999, 2000 bis 2008 und 2009 bis 2022

Quellen: AS (2022a), Liechtenstein-Institut
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7.2 Die Entwicklung des Aussenhandels

Die meisten in Liechtenstein produzierten Guter werden ins Ausland exportiert.” Die
Warenexporte erreichten 2008 mit 4'245 Millionen Franken einen Rekordwert
(Abbildung 21). Seit dem Einbruch im Jahr 2009 blieben sie jedoch deutlich hinter die-

1 Aufgrund des gemeinsamen Zollraumes ist der Warenhandel mit der Schweiz nicht im Aussenhandel Liechtensteins
enthalten.



sem Hochstwert zurlick, was zu einem Rickgang der Exportquote von 70 Prozent
im Jahr 2008 auf 50 Prozent im Jahr 2022 gefiihrt hat.

Liechtenstein ist nicht nur ein Exportland, sondern auch eine Importnation. Wie
die Covid-19-Pandemie gezeigt hat, kann die Wertschopfung auch unter Import-
problemen leiden. Die Importe erreichten ebenfalls im Jahr 2008 mit 2461 Millio-
nen Franken einen Rekordwert. Mit den nachlassenden Exporten gingen auch die
Importe zurlick und die Importquote (Importe in Prozent des BIP) sank von rund
40 Prozent auf 29 Prozent.

Liechtenstein erzielte im Handel mit Waren 2022 einen Uberschuss von 1'656 Mil-
lionen Franken. Die Nettoeinnahmen aus dem Warenhandel halten sich seit 2010 in
etwa auf demselben Niveau.

Abbildung 21: Entwicklung des Warenhandels in Liechtenstein, 1990 bis 2022
Quelle: AS (2022b)
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Der Anteil der Importe und Exporte am BIP dient als Massstab fur die Offenheit eines
Landes und die Intensitat seiner Handelsbeziehungen. Im Jahr 2022 betrug der Anteil
des Warenhandels (Exporte plus Importe) am BIP 78 Prozent, was deutlich Uber dem
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Weltdurchschnitt von 49 Prozent liegt (vgl. Abbildung 14). Allerdings ist in Abbildung 22
auch der markante Rickgang dieser Quote seit 2008 zu erkennen. Hervorsticht
auch der starke Anstieg in der Phase der Hyperglobalisierung in den Jahren 2002 bis
2008 auf 110 Prozent.

Abbildung 22: Entwicklung des liechtensteinischen Warenhandels in Prozent des BIP,
1990 bis 2022

Quelle: AS (2022b)
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Abbildung 23 illustriert das Wachstum der Gesamtexporte und der wichtigsten Waren-
arten im Jahresvergleich. Ein Vergleich des Jahres 2008 mit 1995 zeigt die starke
Entwicklung in allen wichtigen Warenarten. Ausgel6st durch die Finanzkrise folgte
2009 ein vehementer Einbruch, der nicht wieder wettgemacht werden konnte.
2019 lagen die Exporte 13 Prozent unter dem Niveau von 2008.

Besonders deutlich ist der Riickgang in der Warenart «Maschinen, Apparate und Elek-
tronik» ausgefallen —im Vergleich des Jahres 20192 mit 2008 um beinahe die Halfte.

2 Die neueren Daten fur einzelne Warenarten konnten aufgrund eines Methodenwechsels nicht in den Vergleich mit-
einbezogen werden.



2008 betrug der Anteil dieser Warenart an den Gesamtexporten gut 35 Prozent. Bis
2019 sank er auf 22 Prozent. Auch die Metallausfuhren mussten in diesem Jahres-
vergleich einen kraftigen Rickgang hinnehmen. Auffallend positiv entwickelten
sich hingegen die Exporte von Fahrzeugen. 2020 folgte aufgrund der Covid-19-
Pandemie der nachste Einbruch im Aussenhandel.

Abbildung 23: Entwicklung der liechtensteinischen Exporte, total und wichtige
Warenarten, 2008 im Vergleich zu 1995 und 2019 im Vergleich zu 2008

Quelle: AS (2022b)
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Bei den Importen sind dieselben Tendenzen wie bei den Exporten zu beobachten.
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Abbildung 24: Entwicklung der liechtensteinischen Importe, total und wichtige
Warenarten, 2008 im Vergleich zu 1995 und 2019 im Vergleich zu 2008

Quelle: AS (2022b)
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Die Analyse beziglich der Handelspartner zeigt ein enormes Wachstum der Ex-
porte nach China. Wahrend China im Jahr 1995 mit 0.4 Prozentanteil an den
Exporten noch ein unbedeutender Kunde war, ist der Anteil in der Zwischenzeit

auf etwas mehr als acht Prozent angestiegen. Der Exportumsatz aus China stieg
von neun Millionen Franken (1995) auf das bisherige Rekordniveau von 286 Millio-
nen Franken (2022). Damit ist China zum viertwichtigsten Exportland Liechtensteins
aufgestiegen. Deutschland bleibt mit einem Drittel aller Lieferungen der mit gros-
sem Abstand wichtigste Kunde, gefolgt von den USA (12.5 Prozent) und Osterreich
(9.8 Prozent). Europa ist mit einem Anteil von 64 Prozent die dominierende Destina-
tion der Warenausfuhren von Liechtenstein.

Auch die Importe aus China sind rasant gewachsen. Der Anteil stieg von 0.9 Prozent
im Jahr 1995 auf 9.9 Prozent im Jahr 2022. In der Statistik der Einfuhren belegt
China den dritten Platz (9.9 Prozent), hinter Deutschland (40.4 Prozent) und Oster-
reich (17.1 Prozent). Insgesamt stammen rund 80 Prozent der Wareneinfuhren aus
Europa.



Abbildung 25: Export- und Importanteile nach Landern, 2022
Quelle: AS (2022b)
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China gewinnt im Aussenhandel Liechtensteins zunehmend an Bedeutung, sowohl
als Kunde als auch als Lieferant. China ist zum viertwichtigsten Handelspartner
(Exporte und Importe) des Landes geworden. Deutschland steht auf Rang 1, gefolgt
von Osterreich und den USA.

Der Anteil der Exporte und Importe von Waren nach bzw. aus China betrédgt in
Liechtenstein rund neun Prozent und liegt damit etwa gleich hoch wie der Anteil
von China im Aussenhandel von Deutschland, der Schweiz und den USA.3

Im Gegensatz zu den anderen Landern erzielen Liechtenstein und die Schweiz mit
China einen Handelsbilanziberschuss.

Zusammenfassend lasst sich festhalten: Die Auswirkungen der globalen Krisen und
die restriktiven Handelsmassnahmen haben im Wirtschaftswachstum und vor allem im
Aussenhandel Liechtensteins markante Spuren hinterlassen. Das rasante Wachstum
bis 2008 wurde durch die Finanzkrise jah unterbrochen. Am meisten darunter

3 Global betrachtet hat China die USA als wichtigsten Handelspartner abgeltst. Auch fur die Europaische Union und
ftr Deutschland ist China zum wichtigsten Handelspartner aufgestiegen. In der Schweiz und den USA belegt China
den dritten Platz.
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gelitten haben die beiden Schwergewichte im Aussenhandel: die Warenarten
«Maschinen, Apparate und Elektronik» sowie «Metalle». Die Handelsbeziehungen
Liechtensteins zu China weisen ein starkes Wachstum aus.

Die Verdanderungen in der globalen und regionalen Wirtschaft stellen die Politik und
die Unternehmen in Liechtenstein vor einige Herausforderungen.



8 | Die Handlungsoptionen von Liechtenstein

8.1 Aktives Engagement bei der Reform der WTO

Die Globalisierung hat der liechtensteinischen Volkswirtschaft «goldene» Zeiten
beschert. Seit einigen Jahren bedrohen geopolitische Konflikte, Handelskriege,
Protektionismus und Abschottungstendenzen das Geschaftsmodell des Flrstentums,
welches auf den Zugang zu den internationalen Mérkten beruht. Die internationale
Ordnung steht gegenwartig zur Disposition.

Im Kapitel 3.2 haben wir die Frage erortert, ob die neue Weltordnung bipolar, multi-
polar oder multilateral sein wird. Dabei haben wir festgehalten, dass viele Akteure
die Chancen einer Multipolaritat am hochsten einschatzen. Eine multipolare Welt-
ordnung wurde bedeuten, dass wir in einer fragmentierten, vielfaltigen und auch
konflikttrachtigen Welt leben — einer Welt, die in konkurrierende Machtbldcke
unterteilt ist. Charakteristisch fir ein multipolares System sind Abschottung und
Protektionismus, begleitet von Diskussionen Uber eine Entflechtung wirtschaftlicher
und politischer Beziehungen.

Im Gegensatz dazu strebt der Multilateralismus eine Ordnung an, in der stabile
und transparente Grundsatze fur alle Staaten gelten — ungeachtet ihrer Grosse.
Multilateralismus bindet Staaten durch gemeinsame Regeln und kann so Macht-
unterschiede mildern. Dabei geht es um die Dominanz des Rechts Uber die Starke
(Speck, 2014).

Globale Herausforderungen kénnen nicht durch Massnahmen einzelner Lander oder
Landergruppen gelést werden. Hierbei spielen internationale Organisationen wie
die WTO eine zentrale Rolle. Die WTO verfolgt das Ziel, den internationalen Handel
zwischen den Mitgliedslandern zu erleichtern, zu férdern und zu regulieren. Sie eta-
bliert klare und transparente Regeln, um einen stabilen und vorhersehbaren Rahmen
flr den globalen Handel zu schaffen. Gemass der MeistbegUnstigungsklausel mus-
sen Handelszugestandnisse, die einem Mitglied gewahrt werden, auch allen ande-
ren Mitgliedern zugestanden werden. Ausnahmen gelten fir Freihandelszonen und
Zollunionen. Die WTO hat zudem ein Streitschlichtungssystem aufgebaut, um allen
Staaten den Zugang zu Rechtsmitteln zu bieten und Konflikte friedlich zu |6sen.
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Allerdings sieht sich die WTO mit grundsatzlichen Problemen konfrontiert und be-
findet sich seit einigen Jahren in einer existenziellen Krise. Drei von vielen Griinden
fur die gegenwartige Handlungsunfahigkeit der WTO seien zur Verdeutlichung
erwahnt:

m Erstens konnten bei den Verhandlungen der WTO kaum mehr Fortschritte erzielt
werden, da die 164 Mitgliedstaaten unterschiedliche Interessen und Prioritdten
verfolgen und Vereinbarungen Einstimmigkeit erfordern. Weil keine Einigung
mehr mdglich erscheint, steigt die Zahl bilateraler Abkommen. Dies erhéht die
Gefahr eines handelspolitischen Flickenteppichs.

m Zweitens ist das Streitbeilegungssystem seit dem Jahr 2019 blockiert, weil die
USA die Ernennung neuer Richter verhindern. Ein Beispiel daftr sind die von
der Schweiz und anderen Landern angefochtenen Zolle der USA auf Stahl- und
Aluminiumimporte. Die WTO entschied am 9. Dezember 2022, dass diese Zolle
gegen internationales Handelsrecht verstossen. Dagegen legten die USA am
26. Januar 2023 Berufung ein, doch das WTO-Berufungsgremium ist blockiert, da
die USA eben die Ernennung von Richtern verhindern (Chakowski et al., 2023).

m Drittens wurde die WTO fur eine Welt ohne substanzielle geopolitische Rivali-
taten entwickelt. Bei geopolitischen Spannungen geht es nicht hauptsachlich um
ein steigendes Pro-Kopf-Einkommen, sondern um Machtanspriche. Das fuhrt
zu protektionistischen Massnahmen und Handelskonflikten, wie die aktuellen
Entwicklungen zeigen. Das WTO-Lehrbuchmodell bricht in einer Welt, in der es
nicht mehr um die Steigerung des gemeinsamen Wohlstandes geht, zusammen
(Felbermayr, 2019).

Insbesondere fiir kleine Lander sind offene Markte von zentraler Bedeutung. Die
Starkung des multilateralen, regelbasierten Handelssystems stellt daher fur Liechten-
stein den optimalen Weg in die Zukunft dar. Liechtenstein hat ein grosses Interesse am
Fortbestand der WTO und sollte daher einer ambitionierten Reform der Organisation
hochste Prioritat zukommen lassen. Um konstruktive Reformvorschlage einzubringen,
sind starke Allianzen mit ausgewahlten Mitgliedern der WTO notwendig — insbeson-
dere mit der EU.



8.2 Marktzugang zur EU, Freihandels- und andere Abkommen 69
Angesichts der in dieser Fokusstudie beleuchteten internationalen Entwicklungen ist

davon auszugehen, dass Liechtenstein in Zukunft verstarkt auf eine Zusammenarbeit

mit der EU, den Nachbarlandern und anderen Staaten angewiesen sein wird. Ein
mehrgleisiges Vorgehen wird kiinftig noch bedeutender sein als in der Vergangenheit.

Die EU ist der mit Abstand wichtigste Handelspartner Liechtensteins. Neben den
Unsicherheiten auf den globalen Markten ist dies ein wichtiger Grund, warum die
Partnerschaft mit der EU weiter vertieft werden sollte. Der EWR hat sich als ge-
eignete Plattform fdr die Integration Liechtensteins in Europa bewahrt.

Im Verbund mit den anderen EFTA-Mitgliedstaaten kann Liechtenstein tUber Frei-
handelsabkommen den Zugang zu Markten vertiefen. Diese Abkommen haben schon
in den letzten Jahren an Bedeutung gewonnen und werden in Zukunft noch essen-
zieller sein. Gegenwartig bestehen 31 Freihandelsabkommen, die 40 Lander und
Territorien ausserhalb der EU abdecken. Sie haben zu einem tberdurchschnittlichen
Austausch von Waren mit den beteiligten Staaten gefiihrt (Eisenhut et al., 2022).

Abbildung 26: Bestand Freihandelsabkommen im Rahmen der EFTA-Mitgliedschaft
Quelle: EFTA (2023)

OO
o O

~N N

35

N
(%l

N
o

(S}

o

(S}

2003
2004
2006
2007
2008
2009

2002
2005
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

I Bcstand kumuliert



70

Angesichts der Schwache des Multilateralismus gewinnen die Pflege und Vertiefung
der bilateralen Beziehungen zu ausgewahlten Landern strategisch an Bedeutung
und bieten einen Ausweg aus der derzeitigen Blockade (Regierung, 2019).

Dabei stehen immer mehr auch themenspezifische Abkommen im Fokus, etwa im
Bereich des digitalen Handels, im E-Commerce oder der Rohstoffbeschaffung.

In diesem Kontext ist es von entscheidender Bedeutung, auch die Pflege und Weiter-
entwicklung der Beziehungen zu den Nachbarstaaten nicht zu vernachlassigen. Zen-
tral ist hierbei der Zollvertrag mit der Schweiz, der liechtensteinischen Unternehmen
den uneingeschrankten Marktzugang erméglicht und Gber bilaterale Abkommen der
Schweiz auch den Zugang zu anderen Landern sichert. Grosse Bedeutung kommt
ausserdem den Beziehungen zu Deutschland zu. Deutschland ist nicht nur der wich-
tigste Handelspartner, sondern nimmt auch eine Schlisselrolle in der EU ein.

In Bezug zur EU und zum EWR st es erforderlich, dass die liechtensteinische Re-
gierung ihre Position klar darlegt. Welche Massnahmen zieht sie in Betracht, wenn
sie von der Notwendigkeit zur Festigung und Vertiefung der privilegierten Be-
ziehung zur EU schreibt? Dabei sollte sie auch verdeutlichen, wie sie zu weiteren
Integrationsschritten steht (Frommelt, 2019).

Die Evaluierung sowohl neuer Lander als auch neuer Themen und potenzieller
Partnerlander fur weitere Abkommen, vor allem in Kooperation mit den EFTA-
Landern, wiirde den Rahmen dieser Fokusstudie sprengen. Sie stellt eine Aufgabe
flr die Regierung dar. Derzeit belduft sich das Handelsvolumen Liechtensteins mit
Landern ohne Freihandelsabkommen auf etwa 720 Millionen Franken jahrlich. Dies
entspricht einem Anteil von 14 Prozent des gesamten Handelsvolumens. Zu den
grossten Handelslandern ohne Freihandelsabkommen gehéren die USA, Indien,
Taiwan und Brasilien.

China spielt in allen von Liechtenstein ausgewahlten Schwerpunkten im multi-
lateralen Engagement (Menschenrechte, Rechtsstaatlichkeit und Voélkerrecht) eine
wichtige Rolle. Die wachsenden Zielkonflikte bei diesen Schwerpunkten mit China
sowie dessen zunehmende Bedeutung im Aussenhandel Liechtensteins erfordern
eine klare Definition der zuktnftigen Eckpfeiler der gegenseitigen Beziehungen,



wohl auch in diesem Fall in der Allianz mit anderen Landern oder der EU. Das waére 71
nicht nur fur Unternehmen hilfreich, sondern fir alle anderen Institutionen und
Personen, die mit China in Verbindung stehen.

8.3 Kann Liechtenstein gegen den Strom schwimmen?

Wie soll sich Liechtenstein im Umfeld des Subventionswettlaufs im Rahmen der
Industriepolitik der Grossmachte positionieren? Die beschriebenen globalen wirt-
schaftspolitischen Massnahmen liegen ausserhalb der Beeinflussungsmoglichkeiten
Liechtensteins — das Land kann dabei nicht mithalten. Es ist aber nicht aus-
zuschliessen, dass auch in Liechtenstein Diskussionen Uber Subventionen anstehen.
Dies konnte beispielsweise der Fall sein, wenn die Forderungen der Regierungs-
chefs der deutschen Bundeslander fir einen langerfristigen Strompreisdeckel (bis
2030) fur energieintensive Unternehmen in Deutschland und in der EU umgesetzt
wrden. Subventionen im Rahmen einer umfassenden Industriepolitik oder gar
protektionistische Massnahmen sind fur das liberale und weltoffene Liechtenstein
allerdings keine Option. Schon die Eckwerte des Finanzleitbildes wirden eine derart
grosszigige Subventionspolitik nicht zulassen. Liechtenstein steht vor der Heraus-
forderung, gegen den Strom zu schwimmen.

Fr ein so kleines Land wie Liechtenstein geht es allerdings weniger um den Wett-
bewerb zwischen Nationen als vielmehr um den Wettbewerb der Unternehmen

im Weltmarkt. Dabei hangt die Standortattraktivitat Liechtensteins in erster Linie
vom Innovationspotenzial ab. Hierbei spielen kluge Képfe und entsprechende
Unternehmen eine zentrale Rolle. Ein hervorragendes Bildungssystem, ein flexibler
Arbeitsmarkt, stabile politische Verhéltnisse, Rechtssicherheit, eine leistungsfahige
Infrastruktur, zuverlassige Energieversorgung, die Digitalisierung der Verwaltung,
optimale Bedingungen fur Forschung und Entwicklung, ein attraktives Steuersystem
und eine insgesamt hohe Lebensqualitat sind Grundpfeiler daftr. Nicht nur, aber be-
sonders in den Bereichen Verkehrsinfrastruktur und Energieversorgung hat Liechten-
stein zweifellos Optimierungsbedarf.

Die Regierung ist weder primar fir Innovationen noch fur das Gestalten von optima-
len Lieferkettenstrategien zustandig. Das sind Aufgaben, welche die Unternehmen
zu lésen haben (Follmi, 2023). Liechtenstein ist keine Firma. Es liegt im ureigenen
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Interesse der Unternehmen, die Risiken der Zulieferketten optimal zu managen und
nicht von einem oder wenigen Anbietern abhangig zu sein.

Dabei sind es die Unternehmen gewohnt, mit klassischen Geschaftsrisiken wie
Zinsanderungen oder neuer Konkurrenz umzugehen. Gegenwartig sieht sich das
Risikomanagement allerdings besonders grossen Herausforderungen gegenuber,
seien es Gesundheitsrisiken, geopolitische Konflikte, neue Handelseinschrankungen,
technische Risiken, Energieversorgung und viele mehr. Die Unternehmen missen die
Entscheidungen Uber eine Diversifikation der Lieferketten, Gber ein Re-, Near- oder
Onshoring, Uber «De-Risking» oder «Decoupling»-Strategien und Uber die Ver-
teilung der Produktionsstandorte treffen (Follmi, 2023).

Einige liechtensteinische Unternehmen mit internationalen Produktionsstandorten
kdnnen maoglicherweise direkt von den verschiedenen wirtschaftspolitischen Mass-
nahmen und Subventionstdpfen des Auslandes profitieren. Und indirekt konnen
auf diese Weise auch Zulieferbetriebe in Liechtenstein zu Profiteuren werden. Viel-
leicht ermdglichen auch bestimmte Férderprogramme eine glnstigere Beschaffung
von Technologien auf den Weltmarkten (Indergand, 2023). Doch ungeachtet dieser
potenziellen Vorteile fur Einzelfirmen steht — wie bereits erwdhnt — ausser Frage,
dass Liechtenstein auf eine multilaterale Handelsarchitektur angewiesen ist und
durch verschiedene Abkommen den ungehinderten Zugang zu Markten sicher-
stellen sollte.



9 | Unternehmensperspektiven

Die dargestellten Entwicklungen verandern auch das Umfeld fur die international
tatigen liechtensteinischen Unternehmen und fliessen in ihre strategischen Uber-
legungen ein. Wir haben mit Fihrungspersdnlichkeiten von vier grossen liechten-
steinischen Unternehmen Uber die verschiedenen Aspekte der globalen Ver-
anderungen, den Einfluss auf ihre Strategien und Massnahmen sowie Uber die
Konsequenzen fir Liechtenstein gesprochen. Es handelt sich dabei um die Hilti
Gruppe (Schaan), die Hoval Gruppe (Vaduz), die Kaiser Gruppe (Schaanwald) sowie
um Thyssenkrupp Presta (Eschen).

Die Resultate dieser Interviews fassen wir in diesem Kapitel in drei Themenbl&cken
zusammen: Wie sind die Unternehmen vom Umbruch in der Weltordnung und

der Weltwirtschaft betroffen? Welche Massnahmen und Strategieanpassungen
haben sie eingeleitet oder sind in Planung? Wie schatzen sie die Entwicklungen fur
den Wirtschaftsstandort Liechtenstein und die liechtensteinische Wirtschafts- und
Aussenhandelspolitik generell ein?

9.1 Konsequenzen des Umbruchs in der Weltordnung und der Weltwirt-
schaft fiir die Unternehmen

Industriepolitik und Subventionsprogramme werden von den Unternehmens-

vertretern durchweg kritisch gesehen. Allerdings kénnen Einzelne die Reaktion von

Staaten auf geopolitische Spannungen und bestehende Abhangigkeiten von strate-

gisch wichtigen Produkten oder Rohstoffen nachvollziehen.

Die Unternehmen profitieren teilweise direkt von staatlichen Unterstlitzungen

oder indirekt durch ein Nachfragewachstum bei den geférderten Branchen. Ein
Gesprachspartner erachtet die standortpolitischen Férdermassnahmen speziell in
Deutschland fur sein Unternehmen als «bedeutungsvoll». Standortrelevante Ent-
scheidungen sind aber nur in geringem Masse von politischen Programmen, zum
Beispiel in der Klimapolitik, beeinflusst. Die Verfligbarkeit von Arbeitskraften,
Rechtssicherheit, Fragen des Zusammenspiels von Entwicklung und Produktion,
Wahrungsaspekte, die Qualitat der Ausbildung und anderes haben bei komplexen
Standortentscheidungen eine hohere Relevanz. Fir zwei Unternehmensvertreter ist
die Starke des Frankens ein grosses Thema, mit ansteigender Relevanz in den kom-
menden Jahren.
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Die Unternehmen sehen sich nicht oder nicht wesentlich dadurch benachteiligt, dass
Konkurrenten stark von Forderprogrammen profitieren. Ein Unternehmensvertreter
sieht sogar einen Vorteil darin, weil staatlich unterstiitzte Mitbewerber durch die
Forderung «trage» wirden. Eine héhere Agilitat aber zahle sich langfristig aus. Auf-
grund des Klimawandels und entsprechender Férderprogramme ergeben sich auf
dem Arbeitsmarkt spirbare Veranderungen. Dies dussert sich darin, dass Fachkrafte
zu Unternehmen abwandern, die von diesen Entwicklungen profitieren.

Unterschiedlich ist die Betroffenheit durch Handelsrestriktionen. Grundsatzlich
sind die Unternehmen mit hoher, internationaler Arbeitsteilung starker tangiert als
jene, die ihre Aktivitaten vom Einkauf Uber Produktion bis zum Verkauf lokal oder
regional geblndelt haben. Ein Unternehmen betont, dass es stark von den US-
Massnahmen auf bestimmte Rohmaterialien und gewisse Komponenten aus China
betroffen ist und zu Anpassungen gezwungen war.

Der Krieg in der Ukraine hat flr eines der vier befragten Unternehmen starke Aus-
wirkungen, weil es die Marktfiihrerschaft in allen relevanten Bereichen in Russland
erreicht hatte und der Markt nun véllig zusammenbricht. Das gleiche Unternehmen
musste sich aufgrund des Drucks und der Sanktionen der USA vollstandig aus dem
iranischen Markt zuriickziehen. Ein Unternehmen bekommt die Auswirkungen
davon zu splren, dass einzelne Produkte Bestandteile enthalten, die auch in der
Rustungsindustrie eingesetzt werden und deren Beschaffung und Verwendung mit
entsprechenden Auflagen und Hindernissen verbunden ist.

Negative Veranderungen sind auch in anderen Bereichen spirbar. So ist es schwie-
riger geworden, interne Fachspezialisten temporar an gewissen Standorten zu
beschaftigen. Ein Unternehmensvertreter merkt an, dass Liechtenstein mit seiner
restriktiven Niederlassungspolitik diesbezuglich allerdings auch nicht positiv zu be-
werten ist. Gegenwartig ist der Fachkraftemangel nicht nur im Heimmarkt, sondern
auch in den meisten Auslandsmarkten eine grosse Herausforderung. Nach den
Erfahrungen eines Unternehmensvertreters hat sich die Personalsituation in China
etwas entspannt, nachdem gréssere Technologieunternehmen den Standort ver-
lassen haben.



Im Datenmanagement wirken sich staatliche Vorgaben zur Datenspeicherung aus.
Grossere Lander wie China oder Japan fuhren fiir einige Produkte schon langer und
fur andere Produkte seit Kurzem eigene Produktzulassungsverfahren durch. Damit
reicht der Zulassungsnachweis fur den europaischen oder amerikanischen Markt
nicht mehr aus.

9.2 Massnahmen und Strategieanpassungen

Die Pandemie und dadurch ausgeldste Lieferprobleme haben bei allen Unter-
nehmen zahlreiche Massnahmen zur Beschaffung und Lagerhaltung von wichtigen
Produkten oder Rohstoffen ausgeldst. Das Thema hat zwar in der Zwischenzeit an
Bedeutung verloren, bleibt aber bei speziellen Produkten mit hohen Beschaffungs-
risiken akut. Flr ein Unternehmen besteht die Herausforderung darin, einzelne
Lagerbestande wieder geordnet abzubauen, um strategische Partner nicht in finan-
zielle Schwierigkeiten zu bringen.

Beispiele fur andere Massnahmen der befragten Betriebe sind: Ein Unternehmen
prifte wahrend langerer Zeit eine Akquisition in China, hat aber mittlerweile vom
Vorhaben Abstand genommen. Fir ein weiteres Unternehmen bleibt Liechten-
stein zwar der zentrale Standort fur Forschung und Entwicklung. Die Softwareent-
wicklung far bestimmte Applikationen wurde aber an Produktionsstandorte in den
einzelnen Regionen verlagert, das heisst an einen anderen Standort in Europa, nach
China und in die USA. Ein anderes Unternehmen hat ein Joint Venture aufgeldst,
um das notwendige technische Know-how selbst aufzubauen und damit die Ab-
hangigkeit von einem Partner zu reduzieren.

«Nearshoring» und «Local for Local» oder «Regional for Regional» sind zwar schon
seit Langerem wichtige strategische Eckpfeiler der Unternehmen, haben aber in den
letzten Jahren weiter an Bedeutung gewonnen. Dasselbe gilt fiir das «De-Risking»,
also die Notwendigkeit, Abhangigkeiten von Lieferanten oder einzelnen Landern zu
reduzieren. Drei von vier Unternehmen haben entsprechende Massnahmen eingeleitet
oder umgesetzt. Dabei spielen auch die europdischen Energieversorgungsprobleme
eine bedeutende Rolle. Ein Unternehmensvertreter formuliert die Herausforderung

so: «Hatte man bisher einen Plan A und als Alternative einen Plan B, braucht es nun
wegen gestiegener Unsicherheit auch einen Plan C und einen Plan D.»
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Dieser Absicherungsbedarf fiihrt in Kombination mit anderen Massnahmen zu ent-
sprechenden Kosten- und Preiserhéhungen. Bei einem anderen Unternehmen wird
bereits bei der Produktentwicklung bzw. bei der Auswahl der Komponenten ver-
sucht, keine neuen Abhangigkeiten zu schaffen und bestehende zu reduzieren.

Zwei der vier Unternehmen betreiben Standorte in China und werden diese auch
beibehalten. China bleibt fur sie wichtig, vor allem fiir die Produktion und far

ein Unternehmen auch als Absatzmarkt. Fur alle vier Unternehmen waére eine Aus-
weitung des Handelskonflikts zwischen China und den USA ein unangenehmes
Szenario. Mehrere Unternehmen sehen in diesem Fall den Zugang zu gewissen
wichtigen Komponenten infrage gestellt. China bleibt fur alle Unternehmen in
unterschiedlicher Intensitat wichtig, wenn auch nicht Uberlebenswichtig.

Bei der Frage bezlglich einer weiteren Anspannung der geopolitischen Lage und als
Folge einer weiteren Deglobalisierung sind die Meinungen geteilt. Ein Unternehmer
aussert sich besorgt tber diese Perspektive, da man auch riickblickend die heutige
Situation vor zehn Jahren deutlich anders eingeschatzt hatte. Ein Rlickzug aus den
Auslandsmarkten — interpretiert als Deglobalisierung — ist fur die Unternehmen
jedoch keine erfolgversprechende Strategie. Demzufolge plant die Mehrheit auch
keine Klrzungen bei den Direktinvestitionen im Ausland. Wohl aber erfordern die
Veranderungen Strukturanpassungen, mehr Ressourcen fiir das Risikomanagement
und hohere Agilitat.

9.3 Konsequenzen fiir den Standort Liechtenstein und Beurteilung

der Wirtschafts- und Aussenhandelspolitik
Macht- und Industriepolitik sind fur Liechtenstein keine Option. Da diese in anderen
Weltregionen aber zunehmen, kann der Umstand zum Nachteil fir den heimischen
Standort werden. Die Verflgbarkeit von Arbeits- und Fachkraften bleibt zwar far
die Standortattraktivitat zentral, ist aber auch in Liechtenstein zu einer bedeutenden
Herausforderung geworden. Zwei Unternehmensvertreter sprechen sich deshalb fiir
eine offenere Niederlassungspolitik aus — im Bewusstsein der damit verbundenen
Herausforderungen und Risiken. Ein Unternehmensvertreter macht die Erfahrung,
dass der Diskussionsbedarf mit Angestellten Uber Lohn, Zufriedenheit, Freizeit und
Flexibilitat noch nie so hoch war wie gegenwartig. Ein Gesprachspartner merkt



auch selbstkritisch an, dass sein Unternehmen noch deutlich mehr tun kénnte, um 77
das Potenzial von Frauen fir seinen Betrieb besser auszuschépfen. Zwei Interview-

partner heben die nach wie vor ungeldste Problematik hervor, dass die Homeoffice-
Madglichkeiten fir Grenzgangerinnen und Grenzganger aus der Schweiz mit EU-
Staatsblrgerschaft stark eingeschrankt sind.

Auch wenn sich die Unternehmer nicht zuletzt aufgrund der Tradition und der
Unternehmensgeschichte stark mit dem Standort Liechtenstein verbunden fihlen
und sich auch weiterhin dazu bekennen, geben sie zu bedenken, dass die bisher
positive Entwicklung nicht als selbstverstandlich angesehen werden darf. Sie er-
warten von der Politik, dass sie sich im Rahmen ihrer Méglichkeiten fir den Standort
engagiert und sich in EFTA und WTO dezidiert fir eine offene Wirtschaft einsetzt.
Das kann auch «im Kleinen» geschehen, indem beispielsweise Unterstlitzung bei
der Visabeschaffung zur temporaren Verlagerung spezialisierter Arbeitskrafte an
auslandische Standorte geboten wird. Fur einen Unternehmensvertreter stehen
Handelsabkommen mit den USA und mit Indien weit oben auf der Prioritatenliste.
Zentral sind fur die Gesprachspartner die Zusammenarbeit mit der Schweiz und die
Hoffnung, dass sie fur ihre Beziehungen mit der EU méglichst rasch eine erfolg-
reiche Regelung findet. Ein Interviewpartner kritisiert die mangelnde Durchsetzbar-
keit wichtiger Reformen durch die Politik, obwohl im direkten Gesprach der Hand-
lungsbedarf klar erkannt und bejaht wird.

Ein wichtiges Argument fur den Standort Liechtenstein ist nach wie vor das not-
wendige Zusammenspiel zwischen Forschung und Entwicklung sowie Produktion.
Aber auch die politische Stabilitdt und das Bildungssystem werden grundsatzlich als
Vorteile gesehen, wobei einzelne Interviewpartner auf allen Stufen des Bildungs-
systems Verbesserungspotenzial orten. Deutlich wird auch, dass keines der Unter-
nehmen Ausbauplédne fur die Produktion in Liechtenstein verfolgt. Das Wachstum
ihres Unternehmens findet an anderen Standorten und auf anderen Markten sowie
durch Akquisitionen statt.



10 | Die wichtigsten Erkenntnisse und Empfehlungen

1. Die multiplen Krisen seit 2008 und der Klimawandel haben die wirtschaftlichen
Unsicherheiten erhoht und systemische Risiken in den Vordergrund gertckt.
Noch ist unklar, wie die neue Weltordnung aussehen wird. Ob sie von der
Systemrivalitat zwischen den USA und China gepragt sein wird oder ob sich an-
dere Lander wie Indien zu neuen Machtpolen entwickeln. Die Hoffnung auf eine
Ruckkehr zu einer multilateralen Weltordnung, in der das Recht Uber macht-
politischen Ansprichen steht, ist zwar noch vorhanden. Eine solche Entwicklung
hat aber an Wahrscheinlichkeit eingebisst.

2. Als systemisches Risiko gilt auch die enge Verbundenheit durch globale Wert-
schopfungsketten und die Abhéngigkeit von bestimmten Rohstoffen, wenigen
Landern oder einzelnen Lieferanten. Im Bereich der Produkte sind Halbleiter oder
Batterien im Blickfeld, bei den Rohstoffen unter anderem Seltene Erden und bei
Lieferanten beispielsweise Technologiegiganten. In Bezug auf Lander steht fur
den Westen die Abhéngigkeit von China im Zentrum der Diskussionen. Dabei
wachst die Erkenntnis, dass eine Abkoppelung sowohl fir die USA und Europa
als auch fur China mit enormen volkswirtschaftlichen Kosten verbunden ware.
Deshalb liegt der Fokus verstarkt auf einer Risikostreuung und -minderung.

3. Die Transformation zu einer Netto-Null-CO,-Gesellschaft bis 2050 ist eine
Herkulesaufgabe. Dabei zeichnet sich ab, dass ein globaler Losungsansatz, der
fur dieses weltweite Problem eigentlich notwendig ware, in weite Ferne riickt.
Eine Polarisierung zwischen dem globalen Norden und Siden ist der Sache nicht
dienlich.

4. Auf politischer Ebene ist eine Deglobalisierung im Gange. Davon zeugen nicht
nur die machtpolitischen Konflikte, die zur obersten Prioritat aufgestiegene
nationale Sicherheit, die Bestrebungen zur Reduktion der Unabhangigkeit oder
die Handlungsunfahigkeit internationaler Organisationen wie der WTO, sondern
ganz besonders die zahlreichen Restriktionen im Handel. Sie reichen von tari-
faren Handelshemmnissen bis zu géanzlichen Export- und Importverboten. Neben
sicherheitspolitischen Argumenten stehen dabei der Schutz und die Férderung
der heimischen Wirtschaft im Vordergrund.



5. In den letzten drei Jahren hat die Anzahl handelspolitischer Massnahmen bei- 79
nahe explosionsartig zugenommen. Besonders beliebt sind dabei Subventionen
in verschiedensten Bereichen. So erreichen nicht nur die staatlichen Finanz-
spritzen fur erneuerbare Energien neue Héchstwerte, sondern auch diejenigen
fur fossile Brennstoffe.

6. Die fundamentalen Veranderungen in der Wirtschaftspolitik sind gepragt von
«Subventionsfieber» und einer «Protektionismus-Grippe». Sie werden mit
Begriffen wie Geotkonomie, strategische Handelspolitik oder Industriepolitik
beschdnigt. Dabei erlebt die Industriepolitik eine eigentliche Renaissance. Re-
gierungen bestimmen, welches die zuktnftigen Erfolgsbranchen und Produkte
sind. Entsprechende Unternehmen werden unterstitzt, geschitzt oder an-
gelockt. Mit immensen Geldsummen werden dafir wohlklingende Programme
konzipiert und umgesetzt.

7. Auch auf 6konomischer Ebene verandert sich die Globalisierung markant. Nicht
nur das globale Wachstum hat sich seit der Finanzkrise 2009 verlangsamt,
sondern auch der Welthandel. Mit dem Ausbruch der Finanzkrise hat eine
Tempodrosselung bei der Handelsvernetzung der Weltwirtschaft eingesetzt. Das
weltweite Handelsvolumen in Prozent des BIP bewegt sich seither mehr oder
weniger seitwarts. Die Direktinvestitionen von Unternehmen im Ausland in Pro-
zent des BIP waren in den letzten Jahren ricklaufig. Die totgesagte Inflation ist
auferstanden, und die Schuldensténde sind auf neue Hochstwerte geklettert.

8. Die international tatigen liechtensteinischen Unternehmen haben begonnen,
ihre Wertschopfungs- und Lieferketten umzubauen, eine gréssere Diversi-
fizierung bei den Lieferanten zu erreichen, ihre Lagerstrategie anzupassen und
gewisse Tatigkeiten zurlick ins Heimatland oder in ndhergelegene Regionen zu
verlagern. Diese Strukturveranderungen werden sich nach Einschatzung der
Unternehmen in den nachsten Jahren fortsetzen. Gemass ihrer Beurteilung
bleibt der Markt in China weiterhin attraktiv. Die Tendenz geht weniger in Rich-
tung Abkoppelung, sondern eher in die Richtung «Local for Local», das heisst
in China fur den chinesischen Markt zu produzieren.
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9.

10.

In Gesprachen mit vier liechtensteinischen Unternehmungen zeigt sich, dass sie
bisher von den Handelsrestriktionen wenig betroffen sind. Dennoch fihrten die
globalen Entwicklungen zu zahlreichen Anpassungen, die sich weitgehend mit
denen von anderen Unternehmen in anderen Landern decken. Eine Strategie
der Deglobalisierung — interpretiert als Rtickzug von Auslandsmarkten — ist fur
alle vier Unternehmen keine Option. Die befragten Unternehmen erwarten von
der Politik, dass sie sich dezidiert fur eine offene Wirtschaft einsetzt, weitere
Handelsabkommen abschliesst und die Standortfaktoren optimiert. Das zu-
kunftige Wachstum findet gemass ihren Aussagen nicht in Liechtenstein, son-
dern an anderen Standorten statt.

Angesichts der turbulenten globalen Ereignisse hat sich das \Wachstum des BIP
auch in Liechtenstein nach 2008 verlangsamt. Der Warenhandel in Prozent des
BIP ist seit 2008 von 110 Prozent auf 78 Prozent (2022) gesunken. Besonders
stark unter Druck geraten sind die Exporte in den Warenarten «Maschinen, Ap-
parate und Elektronik» sowie «Metalle». LAndermassig betrachtet ist China der
grosse Aufsteiger im Aussenhandel von Liechtenstein.

Angesichts der globalen Entwicklungen empfiehlt Zukunft.li Liechtenstein Folgendes:

In starker Allianz mit anderen WTO-Mitgliedern sollte Liechtenstein einer Re-
form und einer Wiederbelebung der WTO héchste Prioritat einrdumen. Denn
die Ruckkehr zu einer multilateralen Weltordnung mit einer handlungsfahigen
WTO ist fur die zuktnftige Entwicklung von kleinen, weltoffenen Landern wie
Liechtenstein besonders wichtig.

In allen von Liechtenstein ausgewahlten Schwerpunkten im multilateralen Enga-
gement spielt China eine wichtige Rolle. Die Ausarbeitung einer China-Strategie
der Regierung ware deshalb zu begrissen.



Die Partnerschaften mit den EU-/EWR-/EFTA-Landern sind entscheidend fur die
Zukunft Liechtensteins. Die Regierung schreibt im aussenpolitischen Bericht, dass
es wichtig ist, «die privilegierte Partnerschaft mit der EU zu festigen und weiter
zu vertiefen». Wir empfehlen, diesen Punkt zu konkretisieren und entsprechende
Massnahmen aufzuzeigen.

Weitere Freihandelsabkommen sind im Verbund mit den EFTA-Staaten anzu-
streben.

Die Pflege und Vertiefung der bilateralen Beziehungen zu ausgewahlten Landern
gewinnen strategisch an Bedeutung. Dabei stehen immer mehr auch themen-
spezifische Abkommen im Fokus.

Die Standortattraktivitat Liechtensteins hangt in erster Linie vom Innovations-
potenzial ab. Dabei spielen kluge K&pfe und entsprechende Unternehmen eine
zentrale Rolle. Die Erfolgspfeiler dafir sind unter anderem ein hervorragendes
Bildungssystem, ein flexibler Arbeitsmarkt, Rechtssicherheit, eine leistungsfahige
Infrastruktur, zuverlassige Energieversorgung, optimale Bedingungen fur For-
schung und Entwicklung, ein attraktives Steuersystem und eine insgesamt hohe
Lebensqualitat. Bei vielen Indikatoren schneidet Liechtenstein gut ab, bei ande-
ren — wie zum Beispiel im Verkehr — besteht zweifellos Optimierungsbedarf.
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11 | Anhang

Gesprachspartner der Unternehmensinterviews, gefiihrt am 24. August und am
28.August 2023:

Hilti Gruppe Dr. Christoph Loos, Verwaltungsratsprasident
Hoval Gruppe Dr. Richard Senti, Verwaltungsratsprasident
Kaiser Gruppe Markus Kaiser, CEO und Verwaltungsratsprasident

Thyssenkrupp Presta AG Dr. Daniel Fitzek, COO Division Steering Column



12 | AbkUrzungen

BTI
BIP
BIZ
EFTA

EIU
EU
EWR
EZB
GATT
IDEA
I[EA
IMF
IRA
NATO

OECD

UN
WEF

Bertelsmann Transformation Index

Bruttoinlandprodukt

Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich

European Free Trade Association (Europaische Freihandels-
assoziation)

Economist Intelligence Unit

Europaische Union

Europaischer Wirtschaftsraum

Europaische Zentralbank

General Agreement on Tariffs and Trade

International Institute for Democracy and Electoral Assistance
Internationale Energieagentur

International Monetary Fund (Internationaler Wahrungsfonds, IWF)
Inflation Reduction Act

North Atlantic Treaty Organization (Nordatlantische Vertrags-
organisation)

Organisation for Economic Co-operation and Development
(Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Ent-
wicklung)

United Nations (Vereinte Nationen)

World Economic Forum

World Trade Organisation (Welthandelsorganisation)
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