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Aussichten

Die mehrwertsteuerpflichtigen Umsatze von 18 grésseren Unternehmen
legten im 1. Halbjahr 2004 um 13% zu.

Die Beschaftigtenzahl erhohte sich bis zum 30. Juni 2004 um 1,7% gegen-
Uber dem Vorjahresstand.

Die befragten Industrieunternehmen meldeten fur die ersten beiden Quartale
des Jahres 2004 mehrheitlich steigende Auftragseingénge und Ertrage.

Trotz deutlich héherer Erdélpreise entwickelte sich der Konsumentenpreis-
index sehr moderat, wahrend die Importpreise anzogen.

Die Zinsen sind nach wie vor sehr tief. Die Wechselkursentwicklung gegen-
tber dem Euro und dem US-Dollar ist relativ stabil.

Die Warenexporte lagen im 1. Halbjahr 2004 13% hdoher.
Die betreuten Kundenvermégen erhéhten sich im 1. Halbjahr 2004 weiter.

Es ist zu erwarten, dass sich der Aufwartstrend der liechtensteinischen
Volkswirtschaft im 2. Halbjahr 2004 fortsetzt.

Die Entwicklung in wichtigen Exportregionen 2004

OECD
Schweiz
Deutschland
USA

BIP: + 3,4 %. Importe: + 7,2 %.
BIP: + 1,8 %. Importe: + 4,9 %.
BIP: + 1,7 %. Importe: + 7,0 %.
BIP: + 4,3 %. Importe: + 7,4 %.

Stand der Daten: 30. September 2004
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A. Die konjunkturelle Entwicklung in Liechtenstein
A.1l Umsatzentwicklung

Ein Indikator fur die konjunkturelle Entwicklung ist die Entwicklung der
Verkaufserlose. Betrachtet man die mehrwertsteuerpflichtigen Um-
satze von 18 ausgewahlten grdsseren Unternehmen, zeigen sich
sowohl fir das erste als auch das zweite Quartal dieses Jahres deutli-
che Zuwachse.

Insgesamt lagen die Umsétze dieser Unternehmen im ersten Halbjahr
2004 13% hoéher als im ersten Halbjahr 2003. Die Umséatze des ersten
Quartals 2004 wiesen gegeniiber dem Vorjahresquartal ein Plus von
17% auf, wahrend die Umsétze des zweiten Quartals 2004 den Vor-
jahreswert um 9 % Ubertrafen. Diese markanten Zuwachsraten weisen
insgesamt auf eine deutliche Belebung der Geschéftsentwicklung hin,
was jedoch nicht fur alle der ausgewahlten Unternehmen gilt. Zwei
Drittel der Unternehmen zeigten im ersten Halbjahr 2004 héhere Um-
séatze, wahrend die Umsétze des restlichen Drittels zuriickgingen.

Bei den 18 ausgewéhlten Unternehmen handelt es sich schwerge-
wichtig um Unternehmen der Wirtschaftsbereiche Industrie und wa-
renproduzierendes Gewerbe sowie Finanzdienstleistungen. Sie
decken rund 50% der Nettoumsatzerlose der tatigen Unternehmen ab.

Umsatzentwicklung in den ersten beiden Quartalen 2003 und 2004

Mehrwertsteuerpflichtige Umsétze von 18 grosseren Unternehmen in Mio. CHF
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Datenquelle: Steuerverwaltung

Umsatzanstieg der grosse-
ren Unternehmen im ersten
Halbjahr 2004

Im 1. Quartal 2004 erhéhten
sich die Umsétze der gros-
seren Unternehmen um
17%, im 2. Quartal 2004 um
9% gegeniber dem Vorjah-
resquartal.




A.2 Beschaftigung

Die Gesamtzahl der Beschaftigten stieg vom 30. Juni 2003 bis zum
30. Juni 2004 mit 1,7% wieder deutlich an und erreichte Mitte 2004
einen Stand von rund 29'500 Beschaftigten. Liechtenstein weist im
Vergleich zur Bevodlkerung von rund 34'500 Einwohnern eine unge-
wohnlich hohe Beschéftigtenzahl auf. Die Beschéftigtenquote Liech-
tensteins belief sich am 30. Juni 2004 auf 85 % der standigen Bevol-
kerung, wahrend diese Quote in der Schweiz beispielsweise bei rund
57 % liegt.

Die Beschéftigtenzahl hatte sich bereits im ersten und zweiten Halb-
jahr 2003 erhoht, die Zuwéachse lagen damals jedoch noch deutlich
tiefer als in diesem Jahr. Insgesamt stieg die Beschaftigtenzahl im
Jahr 2003 um 0,8%.

Auf die Zahl der Arbeitslosen hat die positive Beschaftigungsentwick-
lung allerdings nicht durchgeschlagen. Die Zahl der Ganzarbeitslosen
lag Ende August 2004 mit 644 Personen 4,4% hdher als im August 03.
Gliedert man die Beschaftigungsentwicklung in der Zeit von Juni 2003
bis Juni 2004 nach Wirtschaftsbereichen, zeigt sich, dass der Wirt-
schaftsbereich Finanzdienstleistungen mit 3,4% besonders stark
wuchs. Der Wirtschaftsbereich Allgemeine Dienstleistungen legte um
1,7% zu, wahrend der Wirtschaftsbereich Industrie und warenprodu-
zierendes Gewerbe mit 1,1% anstieg. Zu den besonders wachstums-
starken Wirtschaftszweigen z&hlten die Nahrungsmittelindustrie sowie
der Wirtschaftszweig Rechtsberatung und Treuhand.

Entwicklung der Beschaftigtenzahl

Veranderung der Anzahl Voll- und Teilzeitbeschéftigter zum vorhergehenden Halbjahr
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Datenquelle: Amt fiir Volkswirtschaft

Anstieg der Beschaftigtenzahl

Anstieg der Arbeitslosenzahl

Finanzdienstleistungen mit
dem starksten Beschéaftigungs-

zuwachs

Im ersten Halbjahr 2004 hat
sich die Beschaftigungsent-
wicklung mit einem Zuwachs
von 1,4% deutlich beschleu-
nigt.




A.3 Konjunkturtest

Fur das 2. Quartal 2004 beteiligten sich 41 Unternehmen des Wirt-
schaftsbereiches Industrie und warenproduzierendes Gewerbe an der
vierteljahrlichen Befragung des Amtes fur Volkswirtschaft zur aktuellen
Lage. Die antwortenden Unternehmen représentieren rund zwei Drittel
der Beschaftigten dieses Wirtschaftsbereichs.

Wie in den beiden vorhergehenden Quartalen beurteilten die Unter-
nehmen im 2. Quartal 2004 sowohl die Entwicklung der Auftragsein-
gange als auch der Ertrage gesamthaft als ansteigend. Die mehrjah-
rige Phase mit negativen Einschatzungen der Ertragslage hat nun ei-
ner Phase mit positiver Ertragseinschatzung Platz gemacht. Entspre-
chend bewertet der Wirtschaftsbereich Industrie und warenproduzie-
rendes Gewerbe auch die allgemeine Lage insgesamt positiv.
Betrachtet man die einzelnen Sparten des befragten Wirtschaftsberei-
ches, zeigen sich vor allem beim Baugewerbe Schwierigkeiten. Die
neun antwortenden Bauunternehmen schatzen sowohl die Auftrags-
als auch die Ertragslage nach wie vor als ricklaufig ein, auch wenn
sich die Beurteilung gegeniiber dem Vorquartal verbessert hat. Uber-
einstimmend mit dieser Einschéatzung nahm auch die Zahl der im Bau-
gewerbe Beschaftigten in der Zeit vom 30. Juni 2003 bis zum 30. Juni
2004 um -1,9% ab. Die projektierten Baukosten gemass Baustatistik
lagen im 1. Halbjahr 2004 trotz massiver Mehrinvestitionen der 6ffent-
lichen Hand lediglich 2% hoher als im 1. Halbjahr 2003.

Auftragslage im 2. Quartal 2004

Auftragslage im Vergleich zum Vorquartal, gewichtet nach Beschaftigten
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Datenquelle: Konjunkturtest

Steigende  Auftragseingange
und Ertrage fir Industrie und
warenproduzierendes Gewer-

be im 2. Quartal 2004

Rucklaufige Entwicklung im

Baugewerbe

53% der befragten Unterneh-
men meldeten im 2. Quartal
2004 steigende Auftragsein-

gange.




A.4 Preisentwicklung

Um die Preisentwicklung in Liechtenstein abzuschatzen, wird aufgrund
des gemeinsamen Wirtschafts- und Wahrungsraumes mit der Schweiz
jeweils auf schweizerische Preisindizes des Bundesamtes fir Statistik
zuriickgegriffen.

Die Entwicklung der Konsumentenpreise verlauft nach wie vor mode-
rat. Von Dezember 2003 bis September 2004 stieg der Konsumenten-
preisindex insgesamt um 0,5% an. In dieser Zahl enthalten sind auch
die Preiserhbhungen der Erddlprodukte, welche im August zu einem
Anstieg des Preisindexes um 0,4% gegentber dem Vormonat fuhrten.
Ohne die Erddlpreiserhtéhungen hatten sich die Konsumentenpreise
seit Ende 2003 um -0,2% zuruckgebildet. Dies zeigt, welchen Einfluss
die Erdolpreise derzeit auf die Preisentwicklung austben.

Nach drei Jahren ricklaufiger Importpreise ist in diesem Jahr wieder
ein Anstieg der Preisentwicklung zu beobachten. Von Dezember 2003
bis August 2004 erhéhte sich der schweizerische Importpreisindex um
2,2%. Zuriickzufuihren ist dieser Anstieg in erster Linie auf die Preiser-
hoéhungen bei den Mineraldlprodukten und den Metallen. Klammert
man rohstoffnahe und schwankungsintensive Produktgruppen aus der
Indexberechnung aus, sind die Importpreise mit -0,1% gegentiber De-
zember 2003 praktisch stabil geblieben. Bei den landwirtschaftlichen
Produkten und den Investitionsgiitern war sogar ein Preisriickgang zu
beobachten.

Entwicklung verschiedener Importpreise seit Dezember 2003

Veranderung der Importpreise einzelner Produktgruppen in %
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Datenquelle: Bundesamt fiir Statistik, Neuchatel

Moderate  Entwicklung der
Konsumentenpreise trotz

Erddlpreiserhéhungen

Anstieg der Importpreise im
2004

Die Importpreise im Energie-
bereich verzeichneten in die-
sem Jahr einen massiven An-
stieg, wahrend Investitions-
guter und landwirtschaftliche
Produkte gunstiger eingekauft

werden konnten.




A.5 Monetares Umfeld

Das monetare Umfeld erweist sich mit tiefen Zinssatzen und relativ
stabilen Wechselkursen nach wie vor als glnstig fur die Wirtschaft.

Die kurzfristigen Geldmarkt-Zinssatze liegen historisch betrachtet sehr
tief, weisen jedoch eine steigende Tendenz auf. Der Referenzzinssatz
der Schweizerischen Nationalbank fiir die Steuerung ihrer Geldpolitik,
der Dreimonats-Libor (London Interbank Offered Rate), stieg seit Ende
2003 von 0,26% auf 0,70% an. Die Liechtensteinische Landesbank
AG bietet den Anlegern die dreimonatigen Nostro-Festgeldanlagen in
Schweizer Franken unverandert zum Zinssatz von 0,125% an.

Auf dem Kapitalmarkt war bei den 10-jahrigen Schweizer Bundesobli-
gationen im Verlauf des Jahres ein Ansteigen von rund 2,4% im Mérz
auf 3,0% im Juni zu beobachten. Seither ist die Rendite der Bundes-
obligationen jedoch wieder auf 2,61% gefallen.

Der Schweizer Franken wertete sich gegentiber dem Euro in der ers-
ten Jahreshélfte von CHF 1,57 auf CHF 1,52 auf und liegt derzeit bei
CHF 1,55. Gegeniiber dem US-Dollar pendelte der Schweizer Franken
im Laufe des Jahres zwischen CHF 1,24 und CHF 1,30 und notiert
nun bei CHF 1,25. Der exportgewichtete Aussenwert des Schweizer
Frankens ist gemass der Berechnung des Staatssekretariates fir
Wirtschaft (seco) in der ersten Halfte des Jahres 2004 fir die Schwei-
zer Wirtschaft relativ stabil geblieben.

Entwicklung der kurzfristigen Zinssatze

Libor CHF auf 3 Monate, Werte zum Monatsende
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Steigende, aber nach wie vor
tiefe kurzfristige Zinssétze

Noch kein steigender Trend
bei den langfristigen Zinssat-

zen

Relativ stabile Wechselkurse

Die kurzfristigen Zinssatze
befinden sich seit zwei Jahren
auf einem historisch sehr tie-

fen Niveau.




A.6 Warenexporte

Nach rucklaufigen Exportzahlen im ersten Halbjahr 2003 konnten die
liechtensteinische Industrie und das warenproduzierende Gewerbe
bereits im 2. Halbjahr 2003 wieder einen Anstieg der Direktexporte um
8,7% gegeniber dem Vergleichshalbjahr 2002 verbuchen (ohne Ex-
porte in die Schweiz). Dieser Trend verstarkte sich im ersten Halbjahr
2004 weiter, wobei ein Zuwachs der Direktexporte um 12,7% gegen-
Uber dem 1. Halbjahr 2003 zu beobachten war.

Eine Aufgliederung nach Exportregionen zeigt, dass die Direktexporte
in europdische Lander im 1. Halbjahr 2004 mit einem Plus von 9,2%
zwar ebenfalls deutlich hdéher ausfielen, aber unter der Gesamtzu-
nahme der Direktexporte von 12,7% blieben. Starke Zuwachse unter
den europaischen Landern verzeichneten insbesondere Frankreich
(+20,8%) und Grossbritannien (+11,6%), wahrend sich die Exporte
nach Deutschland und Osterreich unterdurchschnittlich entwickelten.
Trotz des gegenuber dem Schweizer Franken schwachen US-Dollars
erreichten die Exporte in die USA im 1. Halbjahr 2004 mit einem Plus
von 17,5% einen wesentlich héheren Wert. Demgegeniber war im
Jahr 2003 noch ein Riickgang der Direktexporte in die USA um -4,2%
im Vergleich zum Jahr 2002 zu beobachten gewesen.

Damit weisen sowohl die Direktexporte als auch die Umsatzzahlen der
grosseren Unternehmen im Vorjahresvergleich auf eine weitere Be-
schleunigung der Geschéftsentwicklung hin.

Die liechtensteinischen Direktexporte im ersten Halbjahr
Warenexporte (ohne Exporte in die Schweiz) von 2002 bis 2004 in Mio. CHF
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Datenquelle: Eidg. Oberzolldirektion und Amt fur Volkswirtschaft

Weitere Beschleunigung bei
den direkten Warenexporten

Starke Zuwéachse bei den Wa-
renexporten nach Frankreich,
Grossbritannien und in die
USA

Nach einem Ruckgang im 1.
Halbjahr 2003 um -5% erhéh-
ten sich die direkten Warenex-
porte im 1. Halbjahr 2004 wie-
der um 13%.




A.7 Finanzdienstleistungen

Der Aufwartstrend bei den von den Banken betreuten Kundenvermo-
gen hat sich in der ersten Halfte dieses Jahres fortgesetzt.

Nach den zwei rticklaufigen Jahren 2001 und 2002 nahm der Bestand
des betreuten Kundenvermégens im Jahr 2003 erstmals wieder um
7,6% zu. Die veroffentlichten Halbjahresergebnisse der drei grosseren
Banken per 30. Juni 2004 zeigen nun eine weitere, wenn auch weni-
ger ausgepragte Erhdhung des betreuten Kundenvermdgens um
2,2%. Dabei hat sich auch der leichte Aufwartstrend der internationa-
len Aktienmarkte wéahrend des ersten Halbjahres 2004 positiv auf den
Wert der betreuten Kundenvermdgen ausgewirkt.

Innerhalb der betreuten Kundenvermdgen stieg der Wert der Kunden-
depots weiter an, wahrend sich die bilanzwirksamen Kundengelder
und die Treuhandanlagen angesichts des anhaltend niedrigen Zinsni-
veaus verringerten.

Die im vergangenen Jahr zu beobachtende Erholung der internatio-
nalen Aktienmarkte wurde in diesem Jahr von einer bis Ende Septem-
ber seitwérts verlaufenden Bewegung abgel6ést. Der Swiss Perfor-
mance Index legte bis zum 30. September 2004 um 2,4% gegeniber
dem Stand von Ende 2003 zu, der MSCI Weltindex Aktien lag zu die-
sem Zeitpunkt 1,1% Utber dem Endjahresstand.

Entwicklung des betreuten Kundenvermégens

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in % (Teilergebnis fur 2004)
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Datenquelle: Bankstatistik, veréffentlichte Halbjahresergebnisse

Erneuter, aber weniger starker
Zuwachs bei den betreuten

Kundenvermégen

Seitliche Bewegung der inter-
nationalen Aktienméarkte

Das betreute Kundenvermo-
gen der drei grosseren Banken
erhohte sich im ersten Halb-
jahr 2004 um 2,2% gegeniber
Ende 2003.




B. Die Entwicklung in wichtigen Exportlandern

Die liechtensteinische Volkswirtschaft ist ausserordentlich stark von
auslandischen Absatz- und Beschaffungsmarkten abhangig. Eine Be-
urteilung der konjunkturellen Entwicklung Liechtensteins hat deshalb
die Entwicklung der wichtigsten Absatzlander einzubeziehen. Auf die
Schweiz, Deutschland und die USA entfallen rund die Halfte der
liechtensteinischen Warenexporte.

B.1 OECD-Mitgliedslander

Die dreissig OECD-Mitgliedslander wiesen in den Jahren 2002 und
2003 Wachstumsraten des realen Bruttoinlandsproduktes (BIP) von
1,7% und 2,2% auf. Fur das laufende Jahr geht die OECD mit einem
geschatzten BIP-Wachstum von 3,4% von einer deutlichen Wachs-
tumsbeschleunigung aus. Insgesamt erwartet die OECD fir 27 der 30
Mitgliedslander im laufenden Jahr hohere Wachstumsraten als im Jahr
2003. Four die Mitgliedsstaaten der Euro-Zone rechnet die OECD im
laufenden Jahr mit einer Wachstumsrate von 2,0% gegentber 0,5% im
Jahr 2003.

Im nachsten Jahr ist jedoch bereits wieder mit einer Abschwachung
des Wirtschaftswachstums zu rechnen. Der OECD-Sammelindex der
Composite Leading Indicators weist auf einen konjunkturellen Wende-
punkt im 4. Quartal 2004 hin.

Wachstumsraten der OECD-Lander

Veranderung des realen BIP in % gegentber dem Vorjahr

4.0% 3.4% 3.3%
3.5% -+ )
3.0% -+
2.5% 2.2% L
2.0% 1.7% |
1.5% — —
1.0% -
0.5% -
0.0% : . .

2002 2003 2004 2005

Datenquelle: OECD

Beschleunigung des  Wirt-
schaftswachstums im laufen-
den Jahr

Abschwachung des  Wirt-
schaftswachstums auf hohem
Niveau im nachsten Jahr

Die OECD rechnet damit, dass
der konjunkturelle Aufschwung
in diesem Jahr mit einer
Wachstumsrate von 3,4% sei-
nen vorlaufigen HOhepunkt

erreicht.




B.2 Schweiz

Fur die schweizerische Volkswirtschaft rechnet das Staatssekretariat
fur Wirtschaft (seco) im laufenden Jahr wieder mit einem relativ krafti-
gen Anstieg des Bruttoinlandsproduktes um 1,8% gegeniber dem
Vorjahr. Im Jahr 2003 schrumpfte das schweizerische BIP gemass der
Hochrechnung des Bundesamtes fir Statistik noch um -0,4%. Die
Wende zum konjunkturellen Aufschwung erfolgte jedoch bereits in der
ersten Jahreshélfte 2003.

Fir das kommende Jahr rechnet das seco mit einer leichten Be-
schleunigung des BIP-Wachstums auf 2,3%. Diese Beschleunigung
ergibt sich in erster Linie aus dem erwarteten Anstieg der Ausrus-
tungsinvestitionen. Hohere Zuwachsraten werden auch beim Konsum
der privaten Haushalte und bei den Exporten prognostiziert.

Bei den schweizerischen Importen erwartet das seco fir das laufende
Jahr eine reale Zuwachsrate von 4,9% gegeniber dem Vorjahr, die fur
das nachste Jahr weiter auf 5,9% ansteigen soll. Die Erwartung fur
das laufende Jahr wird von den Importzahlen des ersten Halbjahres
2004 bestatigt, welche einen realen Zuwachs von 5,3% im Vergleich
zum ersten Halbjahr 2003 zeigen. Die Maschinen- und Apparateim-
porte legten dabei real um 8,7% zu, wahrend Halbfabrikate und Zwi-
schenprodukte um 4,6% wuchsen.

Die derzeitige Konjunkturerholung hat sich bislang aber weder auf die
Beschaftigungsentwicklung noch die Arbeitslosenzahl positiv ausge-
wirkt. Im 2. Quartal 2004 verringerte sich die Beschéaftigung um 0,5%.

Entwicklung der schweizerischen Importe

Veranderung gegeniber dem Vorjahr in %, zu Preisen des Vorjahres

8.0%

5.9%
6.0% -+ 4.9%

4.0%

2.0% 1.4%

0.0%

2002 2003 2004 2005

-2.0%

4.0% L -2.8%

Datenquelle: Bundesamt fiir Statistik, seco

Anstieg des Bruttoinlandspro-
duktes im laufenden Jahr

Leichte Beschleunigung des
Wirtschaftswachstums im 2005

Weiter steigende Zuwachse

bei den Importen

Die schweizerischen Importe
wachsen 2004 und 2005 mit
4,9% und 5,9% kraftig.
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B.3 Deutschland

Die deutsche Volkswirtschaft kann sich in diesem Jahr aus ihrer
mehrjahrigen Stagnationsphase l6sen und weist wieder BIP-Wachs-
tumsraten von mehr als 1% aus. Sowohl das Institut fir Wirtschaftsfor-
schung, Minchen, (ifo) als auch die OECD rechnen fir das laufende
Jahr mit einem realen BIP-Wachstum von 1,7%. Fir das Jahr 2005
prognostiziert ifo ebenfalls einen BIP-Zuwachs von 1,7%.

Getragen wird das diesjahrige BIP-Wachstum in erster Linie vom aus-
serordentlich starken Exportwachstum (+7,9%) sowie vom Zuwachs
bei den Ausristungsinvestitionen (+3,4%), wahrend sich die Konsum-
ausgaben der privaten Haushalte angesichts nur moderat steigender
Lohneinkommen und verschiedener Kirzungen im Bereich der Sozi-
alleistungen nach wie vor zuriickhaltend entwickeln (+0,5%).

Die konjunkturelle Aufwartsentwicklung hat sich bis anhin nicht positiv
auf die Beschéftigungssituation ausgewirkt. Die Zahl der Erwerbstati-
gen sank von 38'273'000 Personen im Juni 2003 auf 38'153'000 Per-
sonen im Juni 2004 (-0,3%).

Bei den Importen der deutschen Volkswirtschaft wird im laufenden
Jahr mit einem Zuwachs von +7,0% gerechnet, nachdem sie sich be-
reits im vergangenen Jahr um +4,0% erhoht hatten. Dieses Import-
wachstum scheint sich mittlerweile auch auf die liechtensteinischen
Exporte nach Deutschland auszuwirken, welche im 1. Halbjahr 2004
8,1% hoher lagen als in der Vorjahresperiode.

Entwicklung der deutschen Importe

Veranderung gegeniber dem Vorjahr in %, zu Preisen von 1995
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Datenquellen: Statistisches Bundesamt, ifo
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Beschéftigung ricklaufig

Hohe deutsche Importzu-
wéachse und steigende liech-
tensteinische Exporte nach

Deutschland

Die deutschen Importe entwi-
ckeln sich bereits seit 2003
kraftig und sollen im laufenden
Jahr einen Zuwachs von 7,0%

verzeichnen.
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B.4 USA

Nach einem Anstieg des US-amerikanischen Bruttoinlandsproduktes
um 3,0% im vergangenen Jahr und einem starken ersten Quartal 2004
hat sich das Wachstum im zweiten Quartal 2004 mit einer Jahresrate
von 3,3% wieder etwas verlangsamt. Diese Verlangsamung ist auf
geringere Zuwachse im Konsumbereich zurtickzufiihren, wéahrend sich
die Unternehmensinvestitionen weiter erhdht haben.

Die OECD geht gemass ihrer neuesten Berechnung vom 21. Septem-
ber 2004 von einem realen BIP-Wachstum von 4,3% fur das laufende
Jahr aus. Fir das néchste Jahr wird eine Fortsetzung des starken
Wirtschaftswachstums der USA erwartet, wenn auch auf etwas tiefe-
rem Niveau. Ein Risiko stellt hierbei die im historischen Vergleich hohe
Verschuldung der privaten Haushalte dar. Bei einem kraftigeren Zins-
anstieg ware aufgrund der héheren Zinsverpflichtungen der privaten
Haushalte wohl eine Dampfung des privaten Konsums zu erwarten.
Bei den Importen der USA geht die OECD weiterhin von einer sehr
expansiven Entwicklung aus. Nachdem die Importe im Jahr 2003
bereits um 4,0% zulegten, wird fir 2004 ein Importanstieg in der Héhe
von 7,4% und far 2005 von 8,1% erwartet. Von diesem Importwachs-
tum der USA konnten im ersten Halbjahr 2004 auch die liechtensteini-
schen Warenexporteure profitieren, welche einen Zuwachs von 17,5%
gegeniber dem ersten Halbjahr 2003 erzielten. Die gesamten direkten
Warenexporte in die USA beliefen sich im ersten Halbjahr 2004 auf
CHF 263 Mio.

Entwicklung der US-Importe
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C. Beurteilung der liechtensteinischen Konjunkturentwicklung

Die im Laufe des Jahres 2003 einsetzende konjunkturelle Erholung hat
sich im ersten Halbjahr 2004 weiter gefestigt.

Markante Zeichen fur die konjunkturelle Aufwartsentwicklung sind die
deutlich héheren Umséatze der grésseren Unternehmen sowie der
kraftige Anstieg bei den Warenexporten. Die von den Banken betreu-
ten Kundenvermdogen haben sich ebenfalls erhdht.

Im Unterschied etwa zur Schweiz oder zu Deutschland ist der wirt-
schaftliche Aufschwung in Liechtenstein bereits beschaftigungswirk-
sam geworden. Die zunehmende Beschéftigung hat jedoch nicht zu
einer Verringerung der Anzahl Arbeitsloser gefiihrt.

Das volkswirtschaftliche Umfeld ist mit seiner moderaten Preisent-
wicklung, relativ stabilen Wechselkursen und ausserordentlich tiefen
Zinssatzen nach wie vor gunstig. Bis anhin konnten jedoch nicht alle
Wirtschaftszweige vom Aufschwung profitieren. Schwierigkeiten zei-
gen sich insbesondere im Baugewerbe, im Druckgewerbe und im
Gastgewerbe, was auf mogliche strukturelle Probleme in diesen Wirt-
schaftszweigen hindeutet.

Der wirtschaftliche Aufschwung Liechtensteins kann sich auf eine po-
sitive weltwirtschaftliche Entwicklung abstitzen, wobei mittlerweile
auch die besonders wichtigen Handelspartner Schweiz und Deutsch-
land ein kraftigeres Wirtschaftswachstum und hohe Zuwéachse bei den
Importen aufweisen. Die Prognosen gehen davon aus, dass sich die
weltwirtschaftliche Entwicklung im nachsten Jahr leicht abschwachen
wird, die Zuwachsraten jedoch weiterhin ein hohes Niveau erreichen.
Angesichts des gunstigen volkswirtschaftlichen Umfeldes und der
weltwirtschaftlichen Entwicklung sollte die liechtensteinische Volks-
wirtschaft mit weiteren Zuwéchsen im zweiten Halbjahr 2004 und ei-
nem guten Start ins 2005 rechnen kdnnen.

Auskunft:
Wilfried Oehry, Liechtensteinische Steuerverwaltung, Tel. 00423/
236 69 75.
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