Exportmengen litten nicht unter
Frankenschock - aber der Preis

Frankenschock Das Liechtenstein-Institut beschéftigte sich mit der Frage, wie sich der Aussenhandel ohne Frankenschock
entwickelt hitte. Obwohl die Exportwirtschaft dadurch stark belastet wurde, zeigte man sich auch sehr anpassungsfahig.

VONDANIELAFRITZ =~ o,
Dass die Schweizerische National-
bank (SNB) am 15. Januar 2015 den
Euro-Mindestkurs aufhob, war fiir
das exportorientierte Liechtenstein
ein Schock. Schliesslich gehen viele
Giiter in den Euroraum. Andreas
Brunhart und Martin Geiger vom
Liechtenstein-Institut untersuchten,
wie sich dieser Schritt auf den liech-
tensteinischen und schweizerischen
Aussenhandel ausgewirkt hat. Zum
Vergleich berechneten sie einen
«Doppelginger»-Index, der zeigt, wie
sich die Exporte ohne Aufhebung des
Mindestkurses entwickelt hitten.

Die nun publizierten Ergebnisse zei-
gen einerseits, dass sich der Aussen-
handel in der Schweiz und Liechten-
stein unterschiedlich entwickelt ha-
ben. So sind die Schweizer Exporte
seit 2015 gestiegen - wenn auch nicht
in so starkem Ausmass, wie es ohne

der Aufhebung des Mindestkurses
gewesen wdre. In Liechtenstein war
dagegen eine Seitwirtsbewegung zu
beobachten. Hitte die SNB am Min-
destkurs festgehalten, wiren die Ex-
porte auch hierzulande gestiegen,
zeigen die Berechnungen.

Dies liegt aber nicht daran, dass
Liechtenstein gegeniiber Wechsel-
kursschwankungen weniger wider-
standsfihig ist als die Nachbarn. Der
Effekt der Frankenaufwertung sei in
beiden Lindern dhnlich ausgeprigt,
so Brunhart und Geiger. Die Schweiz
habe vielmehr von der Expansion
im Pharma- und Luxusbereich profi-
tiert, der einen hohen Anteil an den
Exporten ausmacht und damit den
Einbruch durch den Frankenschock
gewissermassen «kaschieren» konn-
te. In Liechtenstein wurde das
Wachstum stirker gebremst, da es
nicht iiber solche «Wachstumsloko-
mativen» verfiigte. Die anderen Sek-

toren in der Schweiz hitten aber in
dhnlichem Ausmass wie Liechten-
stein gelitten. Die Autoren zeigen an-
hang des theoretischen «Doppelgidn-
gers» auf, dass sich die Exporte ohne
die Aufhebung des Mindestkurses
um 8 bis 15 Prozent besser entwi-
ckelt hitten.

Niedrigere Preise fiir stabile Mengen

Andererseits zeigen die Ergebnisse
auch, dass trotz des Frankenschocks
nicht weniger Gliter exportiert wur-
den. Die Exportmenge sei sowohl in
Liechtenstein als auch der Schweiz
weitgehend unbeeintrichtigt von
den Entwicklungen geblieben. Dies
schlichtweg deshalb, da die Expor-
teure mit Preissenkungen reagiert
haben, was dem Wechselkursschock
entgegengewirkt habe. Dies beweise
die Anpassungsfihigkeit der liech-
tensteinischen Exportwirtschaft, so
Brunhart und Geiger. Allerdings:

«Die Stabilitit der realen Absatz-
mengen war aber nur auf Kosten
der Ertrdge in Schweizer Franken
moglich.» Die exportorientierten
Firmen waren also stark belastet, da
sie im Ausland einerseits geringere
Ertrdge erzielten, auf der anderen
Seite aber Fixkosten in Schweizer
Franken zu bezahlen hatten.

«Dass diese starken Frankenpreis-
senkungen verkraftbar waren, ist
neben der hohen Wettbewerbsfahig-
keit und der guten Reserveausstat-
tung auch einer breiten Palette an
Massnahmen innerhalb der Export-
wirtschaft zu verdanken», schreiben
Brunhart und Geiger und verweisen
etwa auf Einstellungsstopps, Person-
abbau, Nulllohnrunden oder Euro-
16hne fiir Grenzginger. Einige Fir-
men lagerten ihre Produktion aus
oder versuchten, verstarkt aus Mark-
ten ausserhalb des Frankenraums
einzukaufen.




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 150
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 150
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /DEU <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


