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Für berufliche Vielfalt,
gegen Monokultur
Industrie und Gewerbe sorgen sich: Der
demografische Wandel führt dazu, dass in
30 Jahren die Anzahl älterer Personen
stark zunehmen und die Menge junger Er-
wachsener zurückgehen wird. Welche
Konsequenzen damit im Gesundheitssys-
tem und der Altersvorsorge verbunden
sind, ist gemeinhin bekannt. Welche Ver-
änderungen im Arbeits- und Bildungssys-
tem eintreten werden, ist noch nicht klar:
Weniger Schulabgänger heisst handkehr-
um weniger potenzielle Lehrlinge. 

Lehrstellen zu besetzen, wird zur Heraus-
forderung. Betriebe werden zwar bereit
sein, sie anzubieten, aber sie finden keine
Abnehmer mehr. Angebot und Nachfrage
verfehlen sich. Unternehmen stehen noch
stärker in Konkurrenz zueinander, wer
sich die besten Kandidaten angelt. Lehr-
verträge werden vielleicht noch früher ab-
geschlossen. 

Anzeichen dieser Negativentwicklung ma-
chen sich laut der jüngsten Liechtensteiner
Bildungsstatistk bereits bemerkbar: Die An-
zahl der Liechtensteiner Lehrbetriebe sowie
die Anzahl der Lehrlinge erreichten einen
historischen Tiefstand. Auch die Ostschwei-
zer Wirtschaft sieht ähnliche Gefahren ge-
mäss einem Bericht der Industrie- und
Handelskammer auf sich zukommen. 

Bildungspolitik und Wirtschaft sind gefor-
dert: Sie haben den Auftrag, die Attraktivität
der dualen Berufsbildung, die eine ausge-
zeichnete Grundlage für den Beginn eines
erfolgreichen Arbeitslebens ist, weiter zu
stärken. Und vor allem braucht es in Zu-
kunft einen Bewusstseinswandel: Marktan-
gebot und Ausbildungswunsch müssen
stärker in Einklang gebracht werden. In
Schulen müssen Bedürfnisse des Arbeits-
marktes und Erfolgschanchen besser aufge-
zeigt werden. Das KV ist eine gute Wahl,
aber eben nicht die einzige. Gefragt ist be-
rufliche Vielfalt, Monokultur ist eine Ein-
bahnstrasse! 

rmuendle@medienhaus.li

KOMMENTAR

Reto Mündle, Redakteur

Gefangen in der Tiefzinsfalle
fahr von gefährlichen Korrekturen an
den Börsen gestiegen. Der Zinsrutsch
nimmt auch bei den Hypotheken kein
Ende. Aktuell verlangen etliche Kredit-
geber weniger als 1 Prozent für zehn-
jährige Festhypotheken. Mehrfamili-
enhäuser sind allerdings seit einiger
Zeit das Sorgenkind des Immobilien-
marktes. Denn die Preise von Wohn-
renditeliegenschaften sind in den letz-
ten Jahren enorm gestiegen, und noch
immer wird viel gebaut. Die beste Vor-
sichtsmassnahme gegen eine Immo-
bilienblase wäre eigentlich eine Zins-
erhöhung, die aber für die SNB zurzeit
nicht in Frage kommt. Tiefe Zinsen
sind für Schuldner angenehm, aber
wie steht es um den Sparer? Bei einer
Inflation von knapp 1 Prozent und
einer Rendite von 10-jährigen Bun-
desobligationen von rund minus 
0,4 Prozent ergibt sich ein realer Ver-
lust von 1,4 Prozent. Das ist auch in
der langfristigen Betrachtung ausser-
ordentlich und in einer Hochkonjunk-
tur ein Novum. Negativzinsen wirken
wie eine Steuer auf Ersparnisse und
lassen uns deshalb auch um unsere
Vorsorgegelder bangen.

Wenn die Sorgen über die Nebenwir-
kungen der expansiven Geldpolitik
immer grösser werden, warum erhöht
die SNB denn ihre Leitzinsen nicht?
Weil sie befürchtet, dass ein Zinsan-
stieg zu einer Aufwertung des Fran-
kens führen und uns eine Deflation
und Rezession bescheren könnte. Die
SNB hängt deshalb am Rockzipfel der
EZB. Insgesamt bestehen kaum Zwei-
fel, dass es richtig war, nach der Fi-
nanzkrise neue geldpolitische «Medi-
kamente» einzusetzen. Dass aber trotz
Genesung des Patienten die Medizin
nicht abgesetzt wurde, ist angesichts
zunehmender Nebenwirkungen
schwer nachzuvollziehen. Jetzt droht
die nächste «Krankheit» und man darf
gespannt sein, welche Medizin allen-
falls verordnet wird. Eine stärkere
Dosis des alten Medikaments in Form
von noch tieferen Negativzinsen oder
ein neues Medikament, wie z.B. das
Helikoptergeld? Jedenfalls dürfte die
EZB mit ihrem geldpolitischen Ent-
scheid den Horizont für eine Normali-
sierung der Geldpolitik weit hinausge-
schoben haben. Selbst wenn die SNB
ihren Leitzins 2020 erstmals anheben
sollte, dürfte die Nulllinie frühestens
2021 überschritten werden. 

wie in den letzten Jahren sind para-
dox. Nun könnte dem Konjunktur -
zyklus aber langsam die Luft ausge-
hen und die Chance auf eine Normali-
sierung der Geldpolitik scheint ver-
passt zu sein. 

Eigentlich liegen die Gefahren der ul-
traexpansiven Geldpolitik auf der
Hand. Die extrem tiefen Zinsen sind
geradezu eine Einladung zum Schul-
denmachen und so ist denn auch die
private und öffentliche Verschuldung
auf ein Allzeithoch gestiegen. Die EZB
hat mittlerweile 25% der Staatsschul-
den der Euroländer aufgekauft. Ei-
gentlich sollten die Zinsen erhöht
werden, um die Schuldenexpansion
zu beenden, aber die Gefahr von
Staatsbankrotten und einer heftigen
Rezession wird offenbar als zu gross
beurteilt. Die Zentralbanken sind in
ihrer Tiefzinspolitik gefangen. Die
Spuren des risikoreichen geldpoliti-
schen Experimentes sind zwar nicht
bei den Konsumentenpreisen zu er-
kennen, aber bei den Vermögensprei-
sen sind sie unübersehbar. Negativ-
zinsen lassen die Risikoprämien für
Aktien sinken und haben zu einem
markanten Anstieg der Wertpapier-
kurse geführt. Mit der steigenden Risi-
kobereitschaft ist damit auch die Ge-

«Die extrem tiefen
Zinsen sind eine 
Einladung zum
Schuldenmachen.»
Peter Eisenhut, Stiftungsratspräsident der
«Stiftung Zukunft.li»

E
rinnern Sie sich noch an
die globale Finanzkrise
von 2008, welche die
Weltwirtschaft in ihren
Grundfesten erschütter-
te? Auf dieses Desaster

reagierte die Politik in den meisten
Ländern mit einem massiven geldpo-
litischen Stimulus. Die Zentralbanken
senkten nicht nur ihre Leitzinsen auf
ultratiefe Werte, sondern wagten sich
mit «unkonventionellen Massnah-
men» auf neues Terrain vor: Sie kauf-
ten massenhaft Wertpapiere oder De-
visen, die sie mit einer enormen Aus-
weitung der Geldmenge finanzierten.
So vergrösserte sich die Bilanz der Eu-
ropäischen Zentralbank (EZB) und
der amerikanischen Federal Reserve
(FED) enorm. Die Bilanz der Schwei-
zerischen Nationalbank (SNB) hat
sich seit 2008 verachtfacht. Seit nun-
mehr über zehn Jahren betreiben die
EZB und die SNB eine Geldpolitik, als
seien sie im Krisenmodus. Die
Schweiz startete 2019 bereits in das
fünfte Jahr mit Negativzinsen. Die
FED hat zwar 2018 die Leitzinsen er-
höht, hat aber nach einigen Turbulen-
zen an den Finanzmärkten den Kurs
der Zinserhöhung wieder beendet. So
tiefe oder sogar Negativzinsen in
einem guten konjunkturellen Umfeld
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CHART DER WOCHE 
Statistik Entwicklung der Arbeitslosigkeit in Liechtenstein seit 2008
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