
Kurz gefasst 

Konjunktur-
entwicklung im 
Lichte der US-Zölle 
Die nicht enden wollenden US-Zoll-
ankündigungen belasten die globale 
Konjunktur, vergiften das weltpoliti-
sche Handelsklima und richten wirt-
schaftlichen Schaden an, der lange 
anhalten wird. Nicht nur effektiv 
geltende Zölle belasten die Wirt-
schaftstätigkeit, sondern auch die von 
der US-Handelspolitik ausgehende 
Unsicherheit hat einen negativen 
Einfluss, vor allem auf die Investiti-
onstätigkeit. Und dies unabhängig 
davon, ob Zölle letztlich überhaupt 
eingeführt, erhöht oder wieder ge-
senkt werden. Gerade die lahmenden 
globalen Investitionen treffen Liech-
tenstein, dessen Exportsektor in den 
letzten Jahren im Kontext des heraus-
fordernden makroökonomischen 
Umfelds und sukzessiver Aufwertun-
gen des Schweizer Frankens ohnehin 
viel Gegenwind erfuhr. So stagnieren 
die Güterexporte Liechtensteins 
bereits seit 2022.  

Trotz des schwierigen Umfelds hat 
sich das reale Bruttoinlandsprodukt 
(BIP) Liechtensteins nach der Corona-
rezession 2020 insgesamt positiv, 
analog zur Schweiz und damit deut-
lich besser als beispielsweise in 
Deutschland oder Österreich, entwi-
ckelt. Dazu haben vor allem zwei 
Umstände beigetragen: Einerseits ist 
die Wertschöpfung in der Industrie 
trotz stagnierender Güterexporte 
gewachsen. Andererseits konnten die 
allgemeinen Dienstleistungen stüt-
zend auf die gesamtwirtschaftliche 
Wertschöpfung, teilweise auch die 
Finanzdienstleistungen wirken. Auch 
beim BIP vollzieht sich aber – abgese-
hen von den starken kurzfristigen 
Schwankungen – eine tendenzielle 
Stagnation, welche sich spätestens 
seit 2023 sichtbar manifestiert hat. 

Auch die Signale des 1. Quartals 2025 
deuten auf eine anhaltende Seitwärts-
bewegung der liechtensteinischen 
Konjunktur hin: Die realen Güterex-
porte und -importe stagnierten weiter 
und der Konjunkturindex «Konsens» 
lag nach wie vor im negativen Bereich, 
welcher unterdurchschnittliches 
Wachstum anzeigt. Die reale BIP-
Wachstumsrate war gemäss Schät-
zung des Liechtenstein-Instituts 
saisonbereinigt zwar positiv, aber mit 
+0,4 Prozent im Vergleich zum Vor-
quartal eben nur leicht. Und auch in 
der Konjunkturumfrage des Amts für 
Statistik bewerten die Unternehmen 
die Situation zwar als stabil, erwarten 
aber keinen plötzlichen Aufschwung. 

Von der internationalen Nachfrage 
sind für Liechtenstein aktuell keine 
entscheidenden positiven Impulse 
erwartbar. Die internationalen Indika-
toren und Prognosen deuten zwar 
immer noch auf eine graduelle Erho-
lung hin, zuletzt wurden die Progno-
sen unter dem Eindruck der Zollkon-
flikte jedoch gesenkt. So geht die 
OECD für die globale Wirtschaft 
2025 nur noch von einem realen BIP-
Wachstum von 2,9 Prozent (statt 
zuletzt 3,1 Prozent) aus und für 2026 
von 3,0 Prozent (statt 2,9 Prozent).

Andreas Brunhart 
Ökonom am  
Liechtenstein-Institut
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Gastkommentar 

Was von Trump übrig bleibt 
Es ist zum Sport geworden, in den Kopf von 
Donald Trump zu schlüpfen. Manche fühlen 
sich dort heimisch und erklären nachvollzieh-
bar, aber immer noch spekulativ die Beweg-
gründe des Verhaltens des amerikanischen 
Präsidenten, andere wiederum verlieren sich 
darin hoffnungslos. Darüber, was Trump an-
treibt, lässt sich trefflich streiten. Eine ergiebi-
gere Frage ist aber, was denn von der Politik des 
einstigen Immobilienmoguls übrig bleiben 
wird. Während seiner ersten Amtszeit in Wa-
shington lautete eine Analyse, Trump sei weni-
ger die Ursache als ein Symptom. Jetzt wird 
Trump vermehrt zur Ursache abseits vom 
Symptom. 

Die Politik von Trump ist nicht so einzigartig in 
der amerikanischen Geschichte, wie es manch-
mal erscheint. Trump macht möglicherweise 
einige Dinge vulgärer, offensichtlicher oder 
rücksichtsloser als seine Vorgänger. Auch an-
dere Präsidenten haben bereits ein Auge auf 
Grönland geworfen, mehrere Bewohner des 
Weissen Hauses haben Zölle eingeführt und die 
Briten zahlten noch bis zum Jahr 2006 ihre 
Schulden für die Kriegshilfe aus dem Zweiten 
Weltkrieg an die USA zurück. Es stellt sich 
vielmehr die Frage, in welchen Bereichen die 
politischen Lager ähnlicher Meinung sind und 
welche Entwicklungen die Zeit überdauern. 

Dabei ragen drei Themen heraus: vermehrter 
Protektionismus, verstärkte Verteidigungsaus-
gaben und eine neue Staatsgläubigkeit. Unter 
Donald Trump sind, erstens, auch die Republi-
kaner in den USA zu Gegnern des Freihandels 
geworden, die Demokraten waren es grössten-
teils ohnehin schon. Trump mag den Protektio-
nismus mit seiner Orgie an Zollerklärungen auf 
die Spitze treiben, Joe Biden hatte in seiner 
Amtszeit keinen Kurswechsel vorgenommen. 
Auch Biden zog einen Schlussstrich unter eine 
von Freihandel und Globalisierung getragene 
Zeit und setzte vor allem auf Industriepolitik, 
um strategisch wichtige und andere Branchen 
zu unterstützen. Dabei hatte Washington die 

strategische Rivalität mit Peking im Visier –  
wie nun auch Trump. 

Biden setzte dabei noch auf Alliierte, Trump 
brüskiert diese vielmehr; das ist der grosse 
Unterschied. Für Liechtenstein bedeutet dies: 
resilient bleiben, die wirtschaftspolitischen 
Hausaufgaben wie einen flexiblen Arbeits-
markt, gute Bildung und erstklassige Forschung 
und Entwicklung erfüllen, die Wirtschaft und 
die Exportmärkte müssen breit aufgestellt sein. 

Zweitens, die Zeiten einer Friedensdividende 
sind für europäische Staaten vorüber. Die USA 
wollen sich ihre Rolle als Hegemon nicht mehr 
leisten und drängen vor allem die Nato-Partner 
dazu, mehr für die Verteidigung auszugeben. 
Zaghafte amerikanische Versuche gab es schon 
seit Langem, Trump agiert hier forscher. Wa-
shington verabschiedet sich aber nicht völlig 
von der Welt, die Verteidigungsausgaben wer-
den eher ausgeweitet. Trump versucht viel-
mehr, die Vorherrschaft der USA zu Geld zu 
machen, indem Verbündeten gedroht wird, den 
Schutz zu entziehen. Die Nato-Staaten reagie-
ren bereits damit, mehr Geld in die Rüstung 
fliessen zu lassen. 

Vielleicht ist es tatsächlich ein vielfach be-
schworener Weckruf für Europa, die Verteidi-

gung in die eigenen Hände zu nehmen. Auch für 
Liechtenstein stellt sich die Frage, ob aus der 
Friedensdividende eine Investitionspflicht 
geworden ist. Das Land verfügt, umrahmt von 
freundlich gesinnten Staaten, über keine eigene 
Armee und über keine militärische Schutz-
macht. Wird Liechtenstein als Trittbrettfahrer 
gesehen, wenn all die Nachbarn mehr Geld für 
die äussere Sicherheit aufwenden? Muss das 
Land einen Beitrag zur europäischen Sicherheit 
leisten? Die Diskussion muss geführt werden. 

Drittens verschiebt sich das Staatsverständnis, 
der Ausgang ist noch offen. Für Trump ist 
Loyalität wichtiger als ein schlanker Staat, er 
verfolgt keine marktwirtschaftliche Revolution 
wie Ronald Reagan und Margaret Thatcher. 
Vielmehr ist die Make-America-Great-Again-
(«Maga»)-Bewegung widersprüchlich, manche 
sprechen gar von einem «Maga-Maoismus»: 
eine Bewegung, die ideologische Reinheit 
fordert, wirtschaftliche Opfer für eine bessere 
Zukunft fordert und die Staatsmacht zur Umge-
staltung der Gesellschaft einsetzt. 

Dies könnte zu einer paradoxen Situation 
führen: Die Linke wird weniger staatsgläubig, 
weil sie sieht, wie der Staat mitsamt seinem 
Gewaltmonopol von «falscher» Seite gekapert 
werden kann. Ob es je so weit kommen wird, ist 
fraglich, das traditionelle Links-rechts-Schema 
wird auf alle Fälle unschärfer. Aus dieser Sicht 
sollte Liechtenstein ein Hort des Bürgersinns, 
des schlanken Staats und der individuellen 
Freiheit sein.

«Liechtenstein sollte  
ein Hort des Bürgersinns,  

des schlanken Staats und der 
individuellen Freiheit sein.»

Gerald Hosp 
Geschäftsführer der Denkwerkstatt Zukunft.li 
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Bereits 30 Jahre ist es her, dass das Künstlerehepaar 
Christo und Jeanne-Claude den Berliner Reichstag 
verhüllt hat. Zur Erinnerung an den Jahrestag stellt 
die Neue Nationalgalerie in Deutschlands Haupt-

stadt verschiedene Exponate der inzwischen ver-
storbenen Verpackungskünstler aus: Hier begut-
achtet eine Besucherin das Werk «Verpackter 1961
Volkswagen Käfer Saloon». Bild: Hannibal Hanschke/EPA

Jubiläum besteht die Zereissprobe


