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Aussichten

Die Umsatze von 25 grdsseren Unternehmen liegen gemass den MWST-
Daten im 2. Halbjahr 2013 10% Uber dem Vorjahreswert.

Ende 2013 sind in Liechtenstein rund 36'300 Personen beschaftigt. Dies
entspricht einer Zunahme der Beschaftigung um 1.4%.

Vier Funftel der befragten Unternehmen des Industriesektors schatzen die
allgemeine Lage zu Jahresbeginn als befriedigend ein.

Die Jahresteuerung belauft sich im Marz 2014 auf 0.0%.

Die expansive Geldpolitik wird fortgefiihrt. Die Zinsen sind weiterhin sehr
tief. Die Kursuntergrenze des Frankens gegentber dem Euro bleibt.

Die direkten Warenexporte legen im 1. Quartal 2014 um 7.6% zu.
Das Betreute Kundenvermogen der Banken nimmt im 2013 um 4% zu.

Die konjunkturellen Aussichten verbessern sich schrittweise.

Die Entwicklung in wichtigen Exportregionen 2014 (Prognosen)
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A. Die konjunkturelle Entwicklung in Liechtenstein
A.1 Umsatze

Im 2. Halbjahr 2013 erhohten sich die Verkaufserlése von 25 ausge-
wahlten grosseren Unternehmen kraftig mit einem Plus von 10%. Be-
reits im 1. Halbjahr 2013 hatten die Verkaufserlése um 11% zugelegt.
Insgesamt ergibt sich fir das Jahr 2013 ein Anstieg der Verkaufser-
I6se um 10% bei diesen 25 grdsseren Unternehmen.

Im Industriesektor stiegen die Verkaufserlose der ausgewahlten zwolf
Unternehmen im 2. Halbjahr 2013 um 6% an gegentber dem 2. Halb-
jahr 2012. Im 1. Halbjahr 2013 waren die Verkaufserlése mit einem
Plus von 15% noch stéarker gewachsen. Im gesamten Jahr 2013 erho-
hen sich die Verkaufserlose dieser Industrieunternehmen um 10%.

Die Verkaufserlose der sechs ausgewahlten Finanzdienstleister stie-
gen im 2. Halbjahr 2013 zum ersten Mal seit langem kraftig an mit ei-
nem Plus von 32%. Im 1. Halbjahr 2013 waren die Verkaufserlose
noch um 3% zuriickgegangen. Fir das Jahr 2013 verzeichnen die
ausgewahlten Finanzdienstleister einen Anstieg der Verkaufserltse
um 14%.

Bei den allgemeinen Dienstleistungen wiesen die sieben ausgewahl-
ten Unternehmen im 2. Halbjahr 2013 einen Riickgang um 7% auf. Im
1. Halbjahr 2013 hatte sich der Rickgang auf 11% belaufen. Insge-
samt ergibt sich fir 2013 ein Riickgang um 9%.

Umsatzentwicklung von 25 grdsseren Unternehmen

Veranderung der Umsétze im Vergleich zum Vorjahreshalbjahr
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Verkaufserldse legen kraftig
zu

Zuwachs im Industriesektor

Starke Zunahme bei Fi-
nanzdienstleistern

Ruckgang bei allgemeinen
Dienstleistern

Im 2. Halbjahr 2013 ver-
mochten 25 grdssere Unter-
nehmen ihre Umsétze ge-
gentber dem 2. Halbjahr
2012 um 10% zu erhohen,
nachdem sie bereits im 1.
Halbjahr 2013 umsatzmas-
sig kraftig zugelegt hatten.




A.2 Beschaftigung

Ende 2013 arbeiteten in Liechtenstein geméss den vorlaufigen Ergeb-
nissen rund 36‘300 Personen (+/- 200 Personen). Gegenliber dem
Vorjahresstand bedeutet dies einen Zuwachs um 1.4%. Dabei war der
Anstieg vor allem auf das 1. Halbjahr 2013 zuriickzufihren.

Die Beschéftigungsentwicklung verlief 2013 in den Wirtschaftsberei-
chen Industrie, Allgemeine Dienstleistungen und Finanzdienstleistun-
gen sehr ahnlich mit einem Beschéaftigungsanstieg, welcher jeweils
dem Zuwachs der gesamten Beschéftigung von 1.4% entsprach.

Im Industriesektor verzeichneten die Nahrungsmittelindustrie und der
Fahrzeugbau Ende 2013 die starksten Beschaftigungszuwachse ge-
genuber dem Vorjahrsstand. Beschéaftigungsriickgénge gab es insbe-
sondere bei der Herstellung von Kunststoff-, Glas- und Keramikwaren,
bei der Metallbearbeitung und im Baugewerbe.

Im Bereich der Allgemeinen Dienstleistungen erhéhte sich die Be-
schéaftigung insbesondere bei den sonstigen wirtschaftlichen Dienst-
leistungen und bei den Heimen. Ein relativ starker Beschaftigungs-
rickgang ergab sich bei der Telekommunikation.

Im Finanzdienstleistungsbereich erhéhte sich die Beschéaftigung so-
wohl bei Banken und Versicherungen als auch im Treuhandbereich.
Gemass den Angaben des Amtes fiir Volkswirtschaft waren Ende
Marz 2014 464 Arbeitslose gemeldet (-17 Arbeitslose gegentber Vor-
jahr). Die Arbeitslosenquote belief sich auf 2.4% (-0.1%).

Entwicklung der Beschaftigtenzahl

Veréanderung der Anzahl Voll- und Teilzeitbeschéftigter zum Vorjahreshalbjahr
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Weiterer Beschéftigungsan-
stieg im 2013

Ausgeglichene Beschéfti-
gungsentwicklung in den Wirt-
schaftsbereichen

Arbeitslosenquote sinkt leicht

Die Anzahl der in Liechtenstein
beschéftigten Personen nahm
im Jahr 2013 um 1.4% auf
rund 36‘300 Personen zu. Der
Beschéftigungsanstieg erfolgte
vor allem im 1. Halbjahr 2013.




A.3 Konjunkturumfrage im industriellen Bereich

48 Unternehmen der Industrie und des warenproduzierenden Gewer-
bes nahmen an der Konjunkturumfrage zum 4. Quartal 2013 und 1.
Quartal 2014 teil. Diese Unternehmen reprasentieren knapp drei Vier-
tel der Beschéftigten im Industriesektor.

Die befragten Unternehmen schatzten die allgemeine Lage im 4.
Quartal 2013 insgesamt als zufriedenstellend ein. Dabei beurteilten
15% der Unternehmen die Lage als gut und 83% als befriedigend. Nur
2% der Unternehmen bezeichneten die allgemeine Lage als schlecht.
Fir das 1. Quartal 2014 erwarteten die Unternehmen eine gute allge-
meine Lage. Die Auftragseingdnge, die Anlagenauslastung und die
Ertrage der befragten Unternehmen stiegen im 4. Quartal 2013 an.

In der Metallindustrie schatzten 90% der Unternehmen die allgemeine
Lage im 4. Quartal 2013 als befriedigend ein. Die Auftragseingénge,
die Anlagenauslastung und die Ertrédge stiegen deutlich an. In der
Nichtmetallindustrie beurteilten fast alle Unternehmen die allgemeine
Lage im 4. Quartal 2013 entweder als gut oder als befriedigend. Auch
in der Nichtmetallindustrie stiegen die Auftragseingdnge, die Anlagen-
auslastung und die Ertrdge an. Das Baugewerbe beurteilte die allge-
meine Lage im 4. Quartal 2013 als befriedigend. Die Auftragsein-
gange, die Anlagenauslastung und die Ertrdge waren riicklaufig. Die
projektierten Baukosten gemass Baustatistik erhdhten sich im 4.
Quartal 2013 allerdings um 23% gegenlber dem Vorjahreswert.

Auftragslage am Ende des 4. Quartals 2013

Auftragseingénge im Vergleich zum Vorquartal, gewichtet nach Beschéaftigten

Auftragseingange gesamt - 4. Quartal 2013
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Datenquelle: Amt flr Statistik

Allgemeine Lage im industri-
ellen Bereich ist befriedigend

Steigende Auftragseingange in
der Metallindustrie und der
Nichtmetallindustrie

Anstieg der projektierten Bau-
kosten im 4. Quartal 2013

Zwei Funftel der befragten
Unternehmen meldeten fir das
4. Quartal 2013 steigende
Auftragseingdnge. Bei der
Halfte der befragten Unter-
nehmen blieben die Auftrags-
eingédnge auf dem bisherigen

Niveau.




A.4 Preise

Seit Mitte des vergangenen Jahres verandern sich die Konsumenten-
preise im Vergleich zum Vorjahresmonat nur noch geringfiigig. Vo-
rausgegangen war eine fast zweijahrige Phase mit riicklaufigen Prei-
sen. Im Marz 2014 notierte der Landesindex der Konsumentenpreise
auf demselben Stand wie im Vorjahr. Er befand sich damit auf einem
ahnlichen Niveau wie im Mérz 2008.

Die Kerninflationsrate ohne Energie und Treibstoffe lag im Marz 2014
bei 0.1%. Vor einem Jahr war die Kerninflationsrate mit -0.6% noch
ricklaufig gewesen. Eine deflationdre Tendenz ist nicht mehr zu be-
obachten.

Die Importpreise gingen im Jahresdurchschnitt 2013 um 0.7% zurlck,
nachdem sie bereits in den beiden Vorjahren um 0.5% bzw. 2.0% ge-
sunken waren. Im Mérz 2014 lagen die Importpreise 1.5% unter dem
Vorjahreswert. Besonders stark fielen die Importpreisrickgange bei
den Mineraldlprodukten sowie bei Metallen und Metallprodukten aus.
Deutliche Preisrickgange gab es auch bei Fahrzeugen und Fahr-
zeugteilen sowie bei Papier und Druckerzeugnissen. Die Importpreise
von Mobeln und Nahrungsmitteln erhdhten sich hingegen leicht. Be-
trachtet man die einzelnen Produktgruppen, gingen die Energieimport-
preise besonders stark zurilick, wahrend die Preise der landwirtschaft-
lichen Produkte und der Investitionsgtter nur leicht sanken.

Entwicklung verschiedener Importpreise bis Marz 2014

Veréanderung der Importpreise einzelner Produktgruppen seit Marz 2013 in %
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Jahresteuerung von 0.0%

Kerninflationsrate ist nicht

mehr negativ

Weiterhin riicklaufige Import-
preise

Die Importpreise der Energie-
guter lagen im Marz 2014
7.1% unter dem Vorjahres-
stand, nachdem sie bereits im
Marz 2013 riucklaufig gewesen
waren. Zuriick gingen auch die
Importpreise der anderen Pro-
duktgruppen.




A.5 Monetares Umfeld

Die wichtigsten Notenbanken in den entwickelten Landern setzten im
letzten halben Jahr ihre expansive Geldpolitik fort. Die Notenbank der
USA hat Ende 2013 begonnen, ihre Kaufe von US-Staatsanleihen zu
drosseln. Dies bedeutet jedoch noch nicht das Ende der Tiefzinspolitik
in den USA.

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) beldsst das Zielband fur den
Dreimonats-Libor weiterhin bei 0%-0.25% und halt am Mindestkurs
von CHF 1.20 gegentiber dem Euro fest. Nach Einschatzung der SNB
ist der Frankenkurs zum Euro immer noch hoch. Auf dem Hypothekar-
und Immobilienmarkt haben sich die Ungleichgewichte weiter ver-
scharft. Ab dem 30. Juni 2014 missen die Banken deshalb fur Hypo-
thekarkredite 2% zusatzliches Eigenkapital halten.

Die Situation der krisengeschiittelten Euro-L&nder hat sich verbessert.
Sie konnten ihre Ertragshilanzdefizite weitgehend abbauen und auch
bei den Staatsfinanzen zeigen sich positive Signale.

Die kurzfristigen Zinsen liegen aktuell bei 0.02% (Dreimonats-Libor
CHF). Die LLB AG bietet dreimonatige Festgeldanlagen zum Zinssatz
von 0.0% an. Die Renditen der 10-jahrigen Schweizer Bundesobligati-
onen sind etwas zuriickgegangen und notieren aktuell bei 0.85%.
Gegentiber dem Euro liegt der Devisenkurs des Schweizer Frankens
aktuell bei CHF 1.22. Der US-Dollar steht bei CHF 0.88.

Entwicklung der langfristigen Zinssétze

Renditen der 10-jahrigen Obligationen der Schweizer Eidgenossenschaft
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Datenquelle: Schweizerische Nationalbank (SNB)

Geldpolitik bleibt expansiv

Déampfende Massnahmen fur
den CH-Hypothekarmarkt

Verbesserung bei den Euro-

Krisenlandern

Sehr tiefe Zinsen

CHF-Euro-Kurs bleibt nahe bei
Kursuntergrenze

Die langfristigen Zinsséatze der
Schweizerischen Bundesobli-
gationen stiegen Mitte 2013
nach einer langeren Phase
sehr tiefer Zinsen zeitweise
knapp Uber 1.0% an. Im Ja-
nuar 2014 fielen sie allerdings
wieder unter diese Marke.




A.6 Warenexporte

Aufgrund geringerer Exporte nach Asien und in die USA gingen die
Warenexporte der liechtensteinischen Industrie im 2. Halbjahr 2013
leicht zurlck.

Insgesamt lagen die direkten Warenexporte Liechtensteins im 2.
Halbjahr 2013 mit -0.2% leicht unter dem Vorjahreswert (ohne Exporte
in die Schweiz). Im 1. Halbjahr 2013 waren die Warenexporte um
0.3% zurlckgegangen, so dass sich fur das ganze Jahr 2013 eine
Minderung der liechtensteinischen Exporterldse um 0.2% ergab. In der
Schweiz hatten sich die Warenexporte 2013 um 0.3% erhght.

Bereits im 4. Quartal 2013 zogen die direkten Warenexporte Liechten-
steins mit einem Plus von 2.2% gegeniber dem Vorjahresquartal wie-
der an. Im 1. Quartal 2014 vermochten die direkten Warenexporte so-
gar um 7.6% zuzulegen.

Die direkten Warenexporte Liechtensteins nach Europa nahmen im 1.
Quartal 2014 um 7.5% zu. Besonders stark entwickelten sich dabei die
Warenexporte nach Deutschland mit einem Plus von 9.0%. Die Wa-
renexporte nach Osterreich nahmen um 7.4% zu, jene nach Frank-
reich erhthten sich um 5.4%. Kraftig entwickelten sich im 1. Quartal
2014 auch die Warenexporte nach Asien mit einer Zunahme um 7.8%.
Die Warenexporte in die USA legten im 1. Quartal 2014 mit einem
Plus von 2.2% ebenfalls wieder zu, nachdem sie in allen vier Quarta-
len des Jahres 2013 rucklaufig gewesen waren.

Entwicklung der liechtensteinischen Direktexporte

Warenexporte (ohne Exporte in die Schweiz) zum Vorjahreshalbjahr in %
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Leichter Exportriickgang im 2.
Halbjahr 2013

Kraftiger Anstieg der Waren-
exporte im 1. Quartal 2014

Warenexporte nach Europa
und Asien nehmen deutlich zu

Die direkten Warenexporte der
liechtensteinischen Unterneh-
men nahmen im 2. Halbjahr
2013 um 0.2% leicht ab im
Vergleich zum 2. Halbjahr
2012. Im 2. Halbjahr 2012
hatten die Warenexporte einen
kraftigen Anstieg um 4.5%

verzeichnet.




A.7 Finanzdienstleistungen

Das Bild an den Finanzmarkten prasentiert sich uneinheitlich. So hat
sich die Lage der Euro-Peripherielander weiter beruhigt und wichtige
Aktienmarkte entwickelten sich positiv. Andererseits kam es bei ver-
schiedenen Schwellenlandern zu starken Kapitalabflissen. Fir die
liechtensteinischen Finanzdienstleister bleibt das Umfeld angesichts
tiefer Zinsen und des anhaltenden Strukturwandels anforderungsreich.
Gemass der provisorischen Auswertung der Ergebnisse von 13 der 16
liechtensteinischen Banken erhdhte sich der Erfolg aus dem Kommis-
sions- und Dienstleistungsgeschaft im Jahr 2013 um 10%. Im Vorjahr
war er noch um 4% zurtickgegangen.

Das Betreute Kundenvermégen nahm gemass den provisorischen
Ergebnissen im Jahr 2013 um 4% zu, wahrend es im Vorjahr um 1%
gestiegen war. Ebenfalls positiv entwickelte sich im Jahr 2013 der
Netto-Neugeldzufluss, welcher geméass den vorliegenden Teilergeb-
nissen CHF 3.4 Mrd. betrug. Im Jahr 2012 hatte der Neugeldzufluss
CHF 2.1 Mrd. erreicht.

Die Aktienkurse an der Schweizer Borse zeigten sowohl im 4. Quartal
2013 als auch im 1. Quartal 2014 eine leichte Aufwartstendenz mit
3.0% bzw. 4.6%. Ende April 2014 lag der SPI 6.3% Uber dem Jahres-
endstand. Der MSCI-Weltindex Aktien erh6hte sich von Jahresbeginn
bis 1. Mai 2014 um 1.77%.

Entwicklung des Betreuten Kundenvermégens

Veranderung des Betreuten Kundenvermégens gegeniber dem Vorjahr in %
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Datenquelle: Amt flir Statistik. Flir 2013 provisorische Angabe.

Uneinheitliches Bild an den

Finanzmarkten

Kraftiger Zuwachs bei den

Kommissionsertragen

Anstieg des Betreuten Kun-
denvermogens

Hoherer Neugeldzufluss

Aufwartstendenz an den Ak-
tienmarkten

Das Betreute Kundenvermo-
gen von 13 der 16 liechten-
steinischen Banken erhohte
sich gemass der provisori-
schen Auswertung im Jahr
2013 um 4%, nachdem es im
Vorjahr um 1% zugenommen
hatte.
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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 entféllt rund die Halfte der liech-
tensteinischen Warenexporte.

B.1 OECD-Mitgliedslander

Die OECD erwartet, dass sich die Situation der Weltwirtschaft in den
Jahren 2014 und 2015 schrittweise verbessert, die konjunkturelle Er-
holung bleibt jedoch auf einem bescheidenen Niveau. Zum prognosti-
zierten Wirtschaftswachstum tragen insbesondere die expansive
Geldpolitik und die langsamere Konsolidierung der 6ffentlichen Haus-
halte bei. Die Arbeitslosigkeit bleibt allerdings in vielen OECD-Lan-
dern, insbesondere im Euro-Raum, hoch.

Im laufenden Jahr rechnet die OECD fir ihre Mitgliedslander mit ei-
nem Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts (BIP) von 2.3% nach
1.2% im Vorjahr. Fir 32 der 34 OECD-Mitgliedslander wird im Jahr
2014 ein héheres BIP-Wachstum erwartet als im Vorjahr.

Der voraus laufende Index der Composite Leading Indicators weist im
OECD-Raum auf eine Fortsetzung der konjunkturellen Erholung hin.

Wachstumsraten der OECD-L&nder

Veranderung des realen BIP gegeniiber dem Vorjahr in %
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Datenquelle: OECD (Economic Outlook, November 2013)

Schrittweise Verbesserung der
Weltwirtschaft

Wachstumsbeschleunigung in
32 der 34 OECD-Léander

Die OECD erwartet fir ihre 34
Mitgliedslander, dass das
Wachstum des realen Brutto-
inlandsproduktes im laufenden
Jahr auf 2.3% anziehen wird.
Fur das Jahr 2013 wird das
BIP-Wachstum auf 1.2% ge-
schatzt.
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B.2 Schweiz

Die konjunkturelle Erholung der Schweizer Volkswirtschaft hat sich
weiter fortgesetzt. Im 3. Quartal 2013 nahm das reale Bruttoinlands-
produkt (BIP) gegeniiber dem Vorjahreswert um 2.1% zu, im 4. Quar-
tal 2013 um 1.7%.

Im Jahr 2013 erhodhte sich das Wachstum des realen Bruttoinlands-
produktes gemass den Angaben des Schweizer Staatssekretariates
fur Wirtschaft (SECO) um 2.0%, nachdem es im Vorjahr um 1.0% ge-
wachsen war. Uberdurchschnittliche Wertschopfungszuwachse ver-
zeichneten im Jahr 2013 insbesondere der Bereich Finanzdienstleis-
tungen, Immobilien und wirtschaftliche Dienstleistungen (+4.5%) sowie
das Baugewerbe (+3.1%), wahrend sich die Wertschopfung des In-
dustriesektors verminderte (-0.9%). Nachfrageseitig stitzten insbe-
sondere die Konsumausgaben (+2.4%) und die Bauinvestitionen
(+3.8%) das Wirtschaftswachstum, wahrend sich die Warenexporte
und die Ausrlstungsinvestitionen nur unterdurchschnittlich entwickel-
ten.

Fir das laufende Jahr rechnet das SECO mit einer Zunahme des rea-
len BIP um 2.2%, wobei insbesondere der Aussenhandel verstarkt
zum konjunkturellen Aufschwung beitragen sollte.

Das Beschaftigungswachstum hat sich im 2013 abgeschwécht, es ist
jedoch weiterhin positiv. Die Arbeitslosenquote belief sich Ende Méarz
2014 auf 3.3% und lag damit 0.1% Uber dem Vorjahresstand.

Entwicklung der schweizerischen Importe

Veréanderung gegeniiber dem Vorjahr in %, zu Preisen des Vorjahres
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Konjunkturelle Erholung der
Schweizer Volkswirtschaft

Kraftiger Anstieg des BIP-
Wachstums im 2013

Weitere Zunahme des BIP-
Wachstums erwartet

Leichter Ruickgang der Ar-
beitslosenquote

Das SECO rechnet fur das
Jahr 2014 mit einer Zunahme
der schweizerischen Importe
um 4.7%
Vorjahr. Im Jahr 2013 war das

gegeniiber dem

Importwachstum mit  1.1%
tiefer ausgefallen als erwartet.
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B.3 Deutschland

Die deutsche Volkswirtschaft befindet sich seit Friihjahr 2013 in einem
konjunkturellen Aufschwung.

Gemass den Angaben des Statistischen Bundesamtes lag das reale
Bruttoinlandsprodukt im 3. Quartal 2013 1.1% Uber dem Vorjahres-
wert, im 4. Quartal 2013 um 1.3%. Gesamthaft wuchs die deutsche
Volkswirtschaft im vergangenen Jahr um 0.4%.

Die aktuelle Gemeinschaftsdiagnose deutscher Prognoseinstitute be-
urteilt die Konjunkturaussichten der deutschen Wirtschaft im laufenden
Jahr positiv. Die Produktionstétigkeit weitet sich aus, die Beschafti-
gung steigt beschleunigt, die Stimmung der Unternehmen und der
Konsumenten hat sich deutlich verbessert. Die Zinsen sind weiterhin
sehr glinstig, die Investitionen nehmen zu. Gleichzeitig verbessert sich
die konjunkturelle Lage im ubrigen Euroraum, was die Nachfrage nach
deutschen Exportprodukten erhéhen wird. Treibende Kraft des kon-
junkturellen Aufschwungs bleibt jedoch die Binnennachfrage, welche
durch den Anstieg der verfligbaren Einkommen gestitzt wird. Fir das
Jahr 2014 rechnet die Gemeinschaftsdiagnose mit einer Zunahme des
realen Bruttoinlandsproduktes um 1.9%.

Die Arbeitslosenquote stand im Mé&rz 2014 bei 7.1% und unterschritt
damit den Vorjahreswert von 7.3%. Die Zahl der Erwerbstatigen im
Inland belief sich im Marz 2014 auf 41.8 Mio., was gegeniber dem
Vorjahr einen Zuwachs von 0.9% bedeutet.

Entwicklung der deutschen Importe

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %, preisbereinigt
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Datenquellen: Statistisches Bundesamt, Wiesbaden; Gemeinschaftsdiagnose

Konjunktureller Aufschwung
seit Frihjahr 2013

Positive Konjunkturaussichten

Leichter Ruckgang der Ar-
beitslosenquote

Die  Gemeinschaftsdiagnose
deutscher  Prognoseinstitute
rechnet fir 2014 mit einem
kraftigen Wachstum der deut-
schen Importe in der H6he von
6.1%. Das Importwachstum
von 0.9% im Jahr 2013 lag

unter den Erwartungen.
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B.4 USA

Nach recht kraftigen Wachstumsraten im vergangenen Jahr hat sich
die konjunkturelle Erholung der US-amerikanischen Volkswirtschaft
jungst wieder abgeflacht.

Im 1. Quartal 2014 lag das reale Bruttoinlandsprodukt geméass Anga-
ben des Bureau of Economic Analysis (BEA) 2.3% uber dem Vorjah-
reswert. Im 4. Quartal 2013 hatte der BIP-Zuwachs 2.6% betragen. Im
Vergleich zum Vorquartal wuchs die US-amerikanische Volkswirtschaft
im 1. Quartal 2014 allerdings kaum mehr. Wahrend die privaten Kon-
sumausgaben im 1. Quartal 2014 weiter zuzulegen vermochten, gin-
gen die Staatsausgaben, die Exporte und die Investitionen zuriick.
Trotz dieser Wachstumsabschwachung im 1. Quartal 2014 sind die
Aussichten flr eine Fortsetzung des konjunkturellen Aufschwungs der
USA weiterhin intakt. Die Zinsen sind nach wie vor tief, die mehrjah-
rige Immobilienkrise scheint Gberwunden, die Stimmung bei den Un-
ternehmen ist zuversichtlich, die privaten Konsumausgaben ziehen
weiter an und die Fiskalpolitik durfte im Jahr 2014 weniger restriktiv
gehandhabt werden. Erste Leitzinserhéhungen werden erst fir das
Jahr 2015 erwartet.

Die Erholung des US-amerikanischen Arbeitsmarktes hat sich weiter
fortgesetzt. Die Zahl der Beschaftigten erhéhte sich innert Jahresfrist
um 1.6%. Gleichzeitig sank die Arbeitslosenquote saisonbereinigt von
7.5% im Marz 2013 auf 6.7% im Mérz 2014.

Entwicklung der US-Importe

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %, preisbereinigt
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Datenquellen: BEA, OECD (Economic Outlook, November 2013)

Konjunkturelle Erholung in den
USA

Intakte Aussichten fiir eine
Fortsetzung des Aufschwungs

US-Arbeitsmarkt erholt sich

Die OECD erwartet fur die
USA im Jahr 2014 einen An-
stieg der Importe um 5.3%. Die
geschatzte Zunahme der Im-
porte im Jahr 2013 um 1.4%
ist tiefer als vor einem Jahr

erwartet.
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C. Beurteilung der liechtensteinischen Konjunkturentwicklung

Die liechtensteinische Volkswirtschaft befindet sich in einer Phase des
konjunkturellen Aufschwungs. Die direkten Warenexporte ziehen seit
dem 4. Quartal 2013 an, 25 ausgewahlte gréssere Unternehmen zei-
gen fur 2013 deutliche Umsatzzuwachse und die Banken weisen beim
Betreuten Kundenvermdégen einen Aufwartstrend aus.

Im Industriesektor erhdhten sich die Umsétze ausgewdhlter grosserer
Unternehmen im 2. Halbjahr 2013 um 6% gegenuber dem Vorjahres-
wert. Die direkten Warenexporte nahmen im 1. Quartal 2014 um 7.6%
zu gegenlber dem Vorjahreswert. Dabei konnte die liechtensteinische
Exportindustrie von der anziehenden Konjunktur in wichtigen Absatz-
markten profitieren.

Im Finanzdienstleistungsbereich stiegen die Umsatze der ausgewdahl-
ten grosseren Unternehmen im 2. Halbjahr 2013 zum ersten Mal seit
langem kraftig an mit einem Plus von 32%. Im 1. Halbjahr 2013 waren
ihre Umséatze noch um 3% zurlickgegangen. Die Auswertung der Jah-
resergebnisse von 13 der 16 Banken ergab fir 2013 eine Erh6hung
des Erfolgs aus dem Kommissions- und Dienstleistungsgeschaft um
10%. Das Betreute Kundenvermégen dieser Banken stieg im Jahr
2013 um 4%. Diese Zunahme ist sowohl auf performancebedingte
Wertsteigerungen als auch auf Neugeldzuflisse zurickzufihren. Ge-
mass den vorliegenden Teilergebnissen resultierte fir 2013 ein Netto-
Neugeldzufluss von CHF 3.4 Mrd.

In vielen Industrielandern verbessern sich die konjunkturellen Aus-
sichten schrittweise. In der Schweiz fiel das Wirtschaftswachstum be-
reits 2013 recht kraftig aus und soll im laufenden Jahr noch einmal
leicht zulegen. Die deutsche Volkswirtschaft weist seit dem Frihjahr
2013 steigende Wachstumsraten aus, die im Jahr 2014 weiter zuneh-
men sollen. Auch in den USA sind die Aussichten fur eine weitere
Verbesserung der wirtschaftlichen Lage intakt. Angesichts der welt-
wirtschaftlichen Entwicklung kann auch fir die liechtensteinische
Volkswirtschaft mit einer Fortsetzung des konjunkturellen Auf-
schwungs gerechnet werden.

2. Mai 2014

Konjunktureller Auf-
schwung der liechtenstei-
nischen Volkswirtschaft

Hohere Umséatze im In-
dustriesektor

Anstieg des Betreuten
Kundenvermdgens der
Banken

Schrittweise Erholung der
Weltwirtschaft
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