Konvergenzbewegungen

auch im Finanzsektor

—

«Der Finanzsektor
weist eine hohe
Produktivitit aus,
was im Kleinstaat
“mit geringen
Ressourcen
zentral ist.»

-
1 Andreas Brunhart,

Forschungsbeauftragter des
Liechtenstein-Instituts

ie jlingst verdffent-
lichte «International
Private Banking
Study» der Universi-
tat Ziirich vergleicht
Banken der Staaten
Schweiz, Osterreich, Deutschland,
Frankreich, Italien, Benelux, Gross-
britannien, USA und auch Liechten-
stein. Eine gute Gelegenheit, sich Ge-
danken zum liechtensteinischen Fi-
nanzsektor zu machen und weitere
Datenquellen zum Thema zu analy-
sieren.

In fast allen Landern, vor allem aber in
Liechtenstein und der Schweiz, kon-
nen seit 2008 fallende Einnahmen
und Gewinnmargen beobachtet wer-
den. Neben gestiegenen IT-Kosten
und Compliance-Anforderungen, die
gerade fiir kleinere Banken eine grosse
Herausforderung darstellen, spielt das
aktuelle Niedrigzinsumfeld eine wich-
tige Rolle. Ein Faktor, welcher den
liechtensteinischen Bankensektor
starker als andere Staaten trifft, da der
Fokus auf das traditionelle Zinsdiffe-
renzgeschift ausgepragter ist. Das
Aufwand-Ertrags-Verhiltnis hat sich
in den meisten Landern seit der Fi-
nanzkrise verschlechtert. Auch wenn
die Bankenstudie diesbeziiglich von

Liechtenstein als «verlorenem Para-
dies» spricht, zeigt sich, dass sich hier-
zulande der Wert seit 2012 wieder ver-
besserte, wihrend dies in der Schweiz
und anderen Liandern, wo sich viele
Banken noch immer in kritischen Be-
reichen bewegen, nicht der Fall ist.
Auch die verwalteten Kundenvermo-
gen pro Mitarbeitenden haben sich in
Liechtenstein in den letzten vier Jah-
ren wieder erhoht. Die Erholung kann
aber nicht dariiber hinwegtduschen,
dass es zu einer internationalen Kon-
vergenzentwicklung gekommen ist.
Hauptgrund dafiir sind die internatio-
nalen «Weissgeld»-Initiativen und der
Verlust von diesbeziiglichen Standort-
vorteilen in Liechtenstein und der
Schweiz.

Anndherung an die Schweiz

Uber die Bankenstudie hinaus ge-
dacht sieht man, dass die im interna-
tionalen Vergleich hohen Léhne am
Liechtensteiner Bankenplatz sich
immer noch gut durch die hohe
Wertschdpfung pro Beschiftigten be-
griinden lassen (auch bei den ver-
walteten Kundenvermdogen pro Be-
schiftigten liegt Liechtenstein
immer noch an der internationalen
Spitze). Allerdings: Wenn Einnahmen
und Gewinne pro Mitarbeitenden

sich den internationalen Entwick-
lungen anndhern, miisste dies auch
fiir die Lohne beobachtbar sein. Eine
O0konomische Faustregel besagt, dass
die inflationsbereinigte Lohnent-
wicklung mittelfristig im Einklang
mit der Produktivitit sein sollte.
Wenn Lohne zu wenig steigen, heisst
dies implizit, dass die Kapitaleigner
zulasten der Arbeitnehmenden iiber-
proportional stark profitieren. Stei-
gen sie zu stark, kann dies zu volks-
wirtschaftlichen Verzerrungen fiih-
ren, an deren Ende Pleiten oder Fir-
menwegziige stehen. Struktur-
anpassungen, und hierzu gehort
auch die Lohnentwicklung, sind
schmerzhaft, bilden aber die Grund-
lage fiir zukiinftigen Erfolg. Tatsdch-
lich haben sich die Lohnkosten pro
Beschiftigten bei den Liechtenstei-
ner Banken seit 2007 reduziert. Da
Lohne typischerweise rigide sind,
passen sie sich aber nur langsam an.

Neben den internationalen Konver-
genztendenzen im Bankensektor, wel-
che die Bankenstudie offenbart, kann
man, andere liechtensteinische Daten
analysierend, eine noch stérkere An-
ndherung zwischen dem Fiirstentum
und dem eidgendssischen Nachbarn
feststellen. Dass dies nicht nur fiir den
Bankensektor gilt, wurde schon in Pu-
blikationen des Liechtenstein-Insti-
tuts und der KOFL gezeigt. Die Kon-
vergenzentwicklung zwischen den
beiden Landern kann ndmlich auch
fiir BIP-Wachstum, gesamtwirtschaft-
liche Produktivitit, Bruttonationalein-
kommen pro Kopf und Median-Léhne
nachgewiesen werden.

Aus volkswirtschaftlicher Perspektive
muss gesagt werden, dass der Finanz-
dienstleistungssektor sehr wichtig ist
fiir Liechtenstein. Zwar war er verant-
wortlich fiir den Anstieg der gesamt-
wirtschaftlichen Volatilitdt Liechten-
steins in den letzten zwei Jahrzehnten
und fiihrte zu Uberhitzungen (zum
Beispiel verstirkten ansteigende
Lohne im Finanzbereich den Lohn-
druck in anderen Sektoren). Er trégt
aber zu einer besseren Diversifikation
bei und weist eine hohe Produktivitit
aus, was gerade im Kleinstaat mit ge-
ringen Ressourcen und wenig Boden
zentral ist.



