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Der Preis des Erfolgs 
Der Erfolg einer Währung wird nicht 
an ihrer Schwäche, sondern an ihrer 
Stärke gemessen. Allein schon deshalb 
ist der Franken eine Erfolgsgeschichte, 
hat er sich doch seit der Einführung 
des Euro im Jahr 1999 um 66 Prozent 
aufgewertet und gegenüber dem 
«Rest der Welt» sogar um 87 Prozent. 
Das ist ein Segen für die Konsumen-
ten, ein Steilpass für Ferienreisende 
ins Ausland und für Unternehmen, die 
im Ausland einkaufen. Auch der 
Finanzplatz profitiert. Der Franken gilt 
als sicherer Hafen, was ihn attraktiv 
für ausländische Investoren macht. 
Tiefe Zinsen und tiefe Inflationsraten 
sind weitere Erfolgsfaktoren des 
Frankens. Der Erfolg hat aber auch 
einen Preis. So ist es unbestritten, dass 
eine Verteuerung des Frankens auf die 
Wettbewerbsfähigkeit der Exporteure 
drückt. Der im Ausland erzielte Um-
satz ist zu Hause weniger wert. Des-
halb ist die Währungsentwicklung  
für Liechtenstein eine permanente 
He raus forderung, vor allem für expor -
torientierte KMU, welche im Franken-
raum produzieren und einkaufen. 

Von Kommentatoren wird oft gelobt, 
die Stärke des Frankens trage zur 
Fitness der Unternehmen bei. Er 
treibe die Unternehmen permanent 
dazu an, ihre Produktivität zu steigern, 
Innovationen zu fördern, zu diversifi-
zieren, neue Märkte zu erschliessen, 
Lieferketten anzupassen und Verlage-
rungen zu prüfen. Aber nicht alle 
Unternehmen überstehen den Fitness-
parcours unbeschadet, einige erleben 
die Frankenstärke viel mehr als Abma-
gerungskur. Die Warenexporte in 
Liechtenstein sind seit 2008 um 13 
Prozent eingebrochen, diejenigen der 
Maschinen, Apparate und Elektronik-
branche sogar um 46 Prozent.  

Aber täuscht der Eindruck der Aufwer-
tung des Frankens um 66 beziehungs-
weise  87 Prozent nicht? Aufgrund der 
grossen Inflationsdifferenzen haben 
doch die Kosten der Unternehmen, 
die im Ausland für Löhne und Einkäu-
fe anfallen, viel stärker zugenommen 
als im Inland. Gleicht die Frankenauf-
wertung nur diese Teuerungsunter-
schiede aus, bleibt unter dem Strich 
doch alles beim Alten. Entscheidend 
dafür, ob die Ferien im Ausland günsti-
ger werden und ob sich die Wettbe -
werbs fähigkeit verschlechtert, ist eben 
die reale Entwicklung einer Währung, 
also die Veränderung des Wechselkur-
ses nach Berücksichtigung der Infla -
tionsdifferenzen. 

Tatsächlich fällt die reale Aufwertung 
des Frankens seit der Einführung des 
Euros bescheidener aus: 18 Prozent 
gegenüber dem Euro und 14 Prozent 
gegenüber dem «Rest der Welt». 
Dadurch relativiert sich der Druck auf 
die Wettbewerbsfähigkeit tatsächlich. 
Allerdings kann ein nomineller Auf-
wertungsschub kurzfristig nicht 
einfach so durch Preiserhöhungen 
kompensiert werden. Die Elastizität 
der Preise kann so hoch sein, dass 
Preissteigerungen, zum Beispiel auf -
grund der Konkurrenzsituation, sich 
nicht umsetzen lassen. Auch fällt die 
Inflation je nach Warenart unterschied -
lich aus. Der starke Franken bleibt 
eben Fluch und Segen, auch wenn er 
auf lange Sicht für die gesamte Volks-
wirtschaft mehr Segen als Fluch ist.

Peter Eisenhut 
Ökonom und  
Präsident der  
Stiftung Zukunft.li

Liechtensteins Volkswirtschaft 
weist einige spezifische Charakte-
ristika auf, beispielsweise einen 
sehr hohen Wertschöpfungsanteil 
des Industriesektors. Auch ein sin-
kender Industrieanteil zeigt sich 
im Gegensatz zu vielen hochentwi-
ckelten Volkswirtschaften nicht. 
Obige Abbildung mit den Indus-
triewertschöpfungsanteilen zeigt 
bis 2010 zwar auch in Liechten-

stein eine gewisse «Tertiärisie-
rung» (Verschiebung zum Dienst-
leistungssektor). Seit 2011 hat sich 
die Industriequote allerdings wie-
der erhöht, so dass der geschätzte 
Trend (gestrichelte Linie) im Jahr 
2021 wieder bei ungefähr 42 Pro-
zent lag und damit auf dem Niveau 
der Jahrtausendwende. Demge-
genüber sank die Industriequote in 
Europa kontinuierlich. 

Die positive Industriequotenent-
wicklung Liechtensteins kann ei-
nerseits damit erklärt werden, 
dass die durchschnittliche reale 
Wachstumsrate der Industriewert-
schöpfung seit 2011 hohe 2,9 Pro-
zent pro Jahr betrug. Andererseits 
ist sie auch auf die schwache Ent-
wicklung im ebenfalls wichtigen 
Finanzdienstleistungssektor zu-
rückzuführen.

Andreas Brunhart 
Ökonom am Liechtenstein-Institut
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Ein Blick in die berühmte Glaskugel 
Ein alter Traum der Menschheit ist es, jeweils 
zum Jahreswechsel die Zukunft vorauszusagen 
und treffsichere Prognosen zu erstellen. Viele 
sind daran schon gescheitert, wie meistens die 
nachträglich erstellten Bilanzen zeigen, wenn 
die Voraussagen mit den tatsächlichen Ereignis-
sen verglichen werden. Dennoch übt die Faszi-
nation für die berühmte Glaskugel eine magi-
sche Anziehungskraft aus.  

Monica Kissling, die als Madame Etoile in die 
Zukunft blickt, prognostiziert eine Fortsetzung 
des 2020 eingesetzten «fulminanten Epochen-
wandels»: Nämlich den Übergang von der Erd-
Epoche in die Luft-Epoche nach 200 Jahren. 
Deshalb werde 2024 zu einem «Jahr der Er-
neuerung mit enormer Innovationskraft». Der 
Blick in die Glaskugel verrät ihr, dass Reformen 
angegangen, auch Fortschritte erzielt, vielleicht 
sogar bahnbrechende Entdeckungen gemacht 
werden. 

Sollten diese Voraussagen eintreffen, hätten wir 
es mit einem höchst erfolgreichen Jahr 2024 zu 
tun. Ein Blick in die Altlasten verrät allerdings, 
dass diese nicht einfach von der Weltkarte 
verschwinden. Einige Probleme aus den letzten 
Jahren, lässt sich unschwer voraussagen, wer-
den uns noch längere Zeit beschäftigen.  

Der Ukraine-Krieg wird voraussichtlich noch 
nicht enden, sondern weiter viele Opfer fordern 
und zur Verwüstung des Landes beitragen. 
Ganz abgesehen von der Gefahr einer Auswei-
tung des Krieges auf umliegende Länder, die 
früher dem Sowjetreich angehörten.  

Im Nahen Osten könnte der Terror der Hamas 
und die folgende Terrorbekämpfung in Gaza 
den Auftakt zu einem neuen Nahost-Krieg 
bilden, der auch deutliche Spuren in Europa 
hinterlassen würde. Ob die Piraterie gegen die 
internationale Schifffahrt eingedämmt werden 
kann oder zu einer erneuten Störung der Han-
delsrouten mit Auswirkungen auf die Lieferket-
ten führen wird, bleibt vorderhand offen. Wenn 

Frachtschiffe aus Sicherheitsgründen um Afrika 
herumfahren müssen, um von Fernost nach 
Europa zu gelangen, wird das zu Lieferengpäs-
sen und nachfolgenden Preissteigerungen 
führen.  

Dass die verzögerte Lieferung von bestimmten 
Einzel- oder Ersatzteilen enorme Probleme 
verursachen kann, haben wir auch im Gewerbe 
während der Covid-19-Pandemie in verschiede-
nen Branchen erlebt. Ebenso sind gewerbliche 
Unternehmen mit enormen Preissteigerungen 
konfrontiert worden, die nicht einfach an die 
Kunden weitergegeben werden konnten.  

Die Unsicherheiten an der Preisfront sind ein 
weiteres Thema, das unsere Wirtschaft im 
neuen Jahr beschäftigen wird. Zwar hat sich die 
Inflation im abgelaufenen Jahr nicht im befürch-
teten Ausmass entwickelt, doch gebannt ist die 
Gefahr eines neuen Schubs von Teuerung nicht. 
Die Entwicklung in anderen Ländern, die 
teilweise mit hohen Inflationsraten zu kämpfen 
haben, ist ein Hinweis darauf.  

Ein Problem aus dem vergangenen Jahr ist auch 
der starke Schweizer Franken, der zwar Ferien-
reisen in den Euro- und Dollar-Raum für uns 

interessanter macht, auf der anderen Seite 
jedoch für die Exportindustrie zu einem Wett -
bewerbsnachteil wird. Zudem dämpft die  
schwache Konjunktur in verschiedenen Abneh-
merländern die Nachfrage. Die Wechselkurs -
entwicklung, begleitet von Wachstumsschwächen 
in einzelnen traditionellen Exportländern, wirkt 
sich nicht nur auf die Industrie aus, sondern auch 
auf Teile der gewerblichen Unternehmen, die 
direkt oder indirekt als Zulieferer tätig sind.  

Sind die Prognosen für 2024 überwiegend 
abwartend bis pessimistisch, so gibt es aber 
auch Lichtblicke. Insbesondere für unser Land, 
das sich vor 100 Jahren mit einem Zollvertrag 
an die Schweiz angeschlossen hat – und damit 
den Schweizer Franken als offizielle Währung 
übernehmen konnte. Eine mutige Entscheidung 
von unseren Vorfahren, die damit den Grund-
stein für unsere Wirtschaftsentwicklung und 
den damit verbundenen Wohlstand gelegt 
haben. Nach den hundert erfolgreichen Wirt-
schaftsjahren an der Seite der Schweiz können 
wir mit Zuversicht ein neues Kapitel aufschla-
gen – auf weitere Jahrzehnte guter Zusammen-
arbeit. 

Selbst können wir ebenfalls beitragen für eine 
Fortsetzung dieser Erfolgsgeschichte: Wenn es 
uns gelingt, die liberale Wirtschaftsordnung zu 
erhalten, die wesentlich zum Aufbau des inter-
national konkurrenzfähigen Wirtschaftsstand-
ortes beigetragen hat. Solange dies so bleibt, 
möchte ich die Prognose wagen, können wir mit 
Zuversicht in die Zukunft blicken.  

«Einige Probleme aus 
den letzten Jahren  
werden uns noch  

längere Zeit  
beschäftigen.»

Martin Meyer 
Präsident der Wirtschaftskammer Liechtenstein 

 

Martin Meyer 
Präsident Wirtschafts-
kammer Liechtenstein

Industriequote in Liechtenstein nach wie vor hoch und wieder ansteigend


