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Konjunktur zum 
Jahreswechsel 
Nach der ersten Coronawelle konnte 
sich die internationale und liechten-
steinische Konjunktur im 3. Quartal 
2020 angesichts hoher Nachholef-
fekte kräftig erholen. Zuletzt wurde 
die Wirtschaftslage aber wieder 
etwas düsterer. Aufgrund der gros-
sen coronabedingten Unsicherheit 
kalkulierten die Prognoseinstitute 
letzten Herbst bei ihren Konjunktur-
prognosen für das 4. Quartal 2020 
mit einem Negativ- und einem etwas 
optimistischeren Basisszenario. 
Auch das Liechtenstein-Institut ging 
damals in Anbetracht der Unsicher-
heiten von zwei Prognose-Szenarien 
für Liechtenstein aus. 

Für die Schätzung des liechtensteini-
schen BIP des 4. Quartals und damit 
des ganzen Jahres 2020 sind noch 
nicht alle benötigten Daten verfüg-
bar. Wichtige Hinweise auf den 
Konjunkturverlauf Liechtensteins im 
4. Quartal 2020 gibt aber der Kon-
junkturindex KonSens. Er fiel zwar 
auf +0,3 gegenüber +2,4 im 3. Quar-
tal. Da er noch im positiven Bereich 
liegt, zeigt er aber nach wie vor ein 
im historischen Vergleich leicht 
überdurchschnittliches Wachstum 
der liechtensteinischen Volkswirt-
schaft an. Ein neuerlicher starker 
Einbruch wie im 2. Quartal 2020 
scheint also ausgeblieben zu sein. 

Eine dramatischere Konjunkturent-
wicklung hat jedoch unser Nachbar-
staat Österreich genommen. Konn-
ten dort für das 3. Quartal 2020 im 
internationalen Vergleich noch sehr 
hohe BIP-Wachstumsraten vermel-
det werden, brach die österreichi-
sche Volkswirtschaft im letzten 
Quartal 2020 wieder um mehr als 
4 % ein. Vor allem die dort relativ 
wichtigen Sektoren Tourismus, 
Gastronomie und Handel waren 
massiv vom Einbruch betroffen, weil 
die Pandemiesituation trotz schon 
früh wieder eingeführten Eindäm-
mungsmassnahmen keinen Winter-
tourismus zuliess. 

Demgegenüber bewegte sich der 
Konjunkturverlauf gegen Ende 2020 
in Ländern mit einem tieferen 
Wertschöpfungsanteil von Touris-
mus, Gastronomie und Handel – 
beispielsweise in der Schweiz und 
Liechtenstein – eher am oberen 
Ende der Erwartungen. Allerdings 
hält sich auch dort die generelle 
ökonomische Unsicherheit länger 
als erwartet. Die KOF hat dement-
sprechend ihre BIP-Prognose 2021 
für die Schweiz kürzlich auf +2,1 % 
gesenkt und das KOF-Konjunkturba-
rometer ist im Januar zum ersten 
Mal seit Juli 2020 wieder unter 
100 Punkte gefallen. Dies vor allem, 
weil sich einerseits die Impflieferun-
gen verzögern und sich zudem die 
Hoffnung nicht bestätigt hat, dass 
durch die verstärkten Corona-Ein-
dämmungsmassnahmen vor der 
Jahreswende die Beruhigung bei den 
Infektionszahlen so schnell eintritt 
wie nach der ersten Welle im Früh-
jahr 2020. 

Andreas Brunhart 
Ökonom am Liechtenstein-Institut
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Bedeutung der Innovationsfähigkeit 
Die Geschäftslage der Unternehmen in der Kern-
region Ostschweiz hat sich seit dem Einbruch 
durch die Coronapandemie im letzten Frühjahr 
klar verbessert. Dies gilt insbesondere für das 
verarbeitende Gewerbe, dessen Geschäftslage 
sich auf Vorkrisenniveau befindet. Der Baubereich 
hielt und hält sich weiterhin ordentlich. Insgesamt 
beurteilt über alle Branchen hinweg nur eines von 
fünf befragten Ostschweizer Unternehmen die 
aktuelle Geschäftslage als schlecht. Die Aussich-
ten für die Ostschweizer Konjunktur bleiben 
insgesamt mindestens zu Beginn des neuen Jahres 
aber verhalten. Vieles hängt von der unberechen-
baren Entwicklung der Coronapandemie ab und 
insbesondere vom Impffortschritt. Das zeigen 
sowohl die Resultate der sechsten IHK-Unterneh-
mensumfrage «Coronavirus und Ostschweizer 
Wirtschaft» als auch diejenigen der KOF-Kon-
junkturumfrage der ETH Zürich.  

Je länger die Pandemie anhält, desto mehr zeigen 
sich die Folgewirkungen. Das betrifft aufgrund des 
tieferen Umsatzes besonders die Liquidität von 
Unternehmen. Liquiditäts- und Finanzierungs-
engpässe sind mögliche Konsequenzen. Positiv 
ist, dass auf Basis der befragten Unternehmen un-
mittelbar weder eine grössere Kündigungs- noch 
eine Konkurswelle zu erwarten ist. Gerade die 
aktuellen Konkurszahlen liegen gar unter dem 
langfristigen Durchschnitt. Negativ: die grossen 
Unsicherheiten beeinflussen das Investitionsver-
halten.  

Die aktuellste IHK-Unternehmensumfrage zeigt, 
dass nach wie vor ein Grossteil der befragten 
Unternehmen aufgrund coronabedingter Er-
schwernisse und entsprechend grosser Unsicher-
heiten Investitionen zurückhält und diese auch 
weiterhin zurückhalten wird. Das sind vor allem 
Unternehmen aus der Metallindustrie und zuneh-
mend Unternehmen aus dem Maschinenbau – 
neuerdings teilweise auch Unternehmen aus dem 

Hoch- und Tiefbau. Im Rheintal halten fast die 
Hälfte der befragten Unternehmen aktuell ihre 
Investitionen zurück. Die Zurückhaltung ist wie in 
der gesamten Kernregion Ostschweiz im verarbei-
tenden Gewerbe ausgeprägter. Im Dienstleis-
tungsbereich sind es deutlich weniger Unterneh-
men. 

Aus volkswirtschaftlicher Sicht sind Investitionen 
zentral. Sie erhöhen einerseits direkt den Kapital-
stock und führen mittels Forschung und Entwick-
lung zu Innovationen und Produktivitätssteige-
rungen. Für das langfristige Wachstum und die 
Sicherung des Wettbewerbsvorteils sind dies 
entscheidende Elemente. Wird zu wenig inves-
tiert, führt dies längerfristig zu einem tieferem 
Wachstum. Mit den tiefen Zinsen und einem 
einfachen Zugang zu Krediten wären die Rahmen-
bedingungen für Investitionen gut, aber es 
braucht wohl erst bessere Konjunkturaussichten, 
damit die Investitionstätigkeit wieder Fahrt auf-
nimmt. Gerade für die Rheintaler Wirtschaft ist 
die aktuelle Entwicklung eine Gratwanderung. Sie 

ist nicht nur stark industrialisiert und exportorien-
tiert, sondern auch einem intensiven internationa-
len Wettbewerb ausgesetzt. Um in diesem Umfeld 
zu bestehen, ist die eigene Innovationsfähigkeit 
eine Schlüsselkompetenz. Trotz der Zurückhal-
tung im Investitionsverhalten gibt es auch Licht-
blicke. So realisierten über die Hälfte der befrag-
ten Unternehmen in Bezug auf die Erschwernisse 
durch die Coronakrise auch Chancen im Betrieb – 
insbesondere in Bezug auf die Digitalisierung von 
Prozessen. Das ist mit ein Grund, warum sich die 
Ostschweizer Unternehmen insgesamt erfreulich 
robust und anpassungsfähig zeigen. Die Rheinta-
ler Wirtschaft hat bewiesen, dass sie einen Um-
gang mit der Coronapandemie gefunden hat. Sie 
ist aber massgeblich auf die Erholung der Welt-
wirtschaft angewiesen. 

Wann es wieder zu einem spürbaren wirtschaftli-
chen Aufschwung kommen wird, hängt von einem 
unberechenbaren Coronavirus ab. Trotzdem 
haben sich die Erwartungen zur Geschäftslage für 
die nächsten sechs Monate gerade bei Industrie-
unternehmen stabilisiert. Ein ähnliches Bild zeigt 
sich im Baugewerbe. Ein hoher Auftragsbestand 
und das nach wie vor tiefe Zinsniveau wirken hier 
stabilisierend. Gänzlich eingetrübt haben sich die 
Aussichten im Detailhandel – insbesondere im 
stationären Bereich. Insgesamt ist eines klar: 
Unternehmen mit einem nachhaltigen und inno-
vativen Geschäftsmodell in einem strukturell 
stark wachsenden Markt werden die ersten sein, 
die von einem spürbaren wirtschaftlichen Auf-
schwung massgeblich profitieren. 
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«Gerade für die  
Rheintaler Wirtschaft 
ist die aktuelle 
Entwicklung eine  
Gratwanderung.»
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