Z.0lle, Inflation und eine zunehmende Fragmentierung werden
die Weltwirtschaft weiter beschaftigen

Auch in der zweiten Jahreshalfte 2025 durfte das globale Wirtschaftswachstum aus diesem Grund eher gering ausfallen.

In knapp zwei Wochen ist die
erste Hilfte des Jahres 2025 be-
reits wieder vorbei. Aus welt-
wirtschaftlicher Sicht war es ein
durchaus turbulentes und he-
rausforderndes Halbjahr, was
vor allem an der Handelspolitik
der neuen US-Regierung lag.
Ein Faktor, der nun auch den
Ausblick auf die zweite Jahres-
halfte triibt, wie es in einem ak-
tuellen Newsletter der LGT Pri-
vat Bank heisst. Ahnlich wird
die Lage auch vom Liechten-
stein-Institut eingeschitzt.

Zollpolitik wirkt hemmend
auf Investitionen

Martin Geiger, Forschungsbe-
auftragter flir Volkswirtschaft
am Institut, betont auf Anfrage,
dass in den kommenden Mona-
ten keine grossen Impulse fiir
ein starkes Wirtschaftswachs-
tum in Sicht sind und sich die
globale Konjunktur auch im
weiteren Verlauf des Jahres er-
wartungsgemass verhalten ent-
wickeln werde. Ahnliches er-
wartet Geiger auch fiir Liechten-
stein: «Die liechtensteinische
Konjunktur befindet sich mo-
mentan in einer Seitwartsbewe-
gung und entwickelt sich aller

Konjunktur aus.

Voraussicht nach auf dem unge-
fahr gleichen Niveau weiter.»
Die Folgen der US-Zollpolitik
machen sich nicht nur direkt,
sondern auch indirekt auf der
psychologischen Ebene be-

merkbar, wie Geiger ausfiihrt.
«Die Unsicherheit, die dadurch
zustande kommt, dass man den
neuen Modus operandi noch
nicht kennt, bringt Unterneh-
men dazu, abzuwarten und ihre
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Investitionstétigkeit zurtickzu-
fahren.»

Wie Andreas Brunhart,
Geigers Kollege vom Liechten-
stein-Institut, in seiner Analy-
se in der letzten Ausgabe von

«Wirtschaft regional» (6. Juni)
betonte, reagiert eine kleine
und offene Volkswirtschaft
wie jene Liechtensteins beson-
ders rasch auf globale Unsi-
cherheiten, auch wegen ihrer
Schwerpunkte in den Berei-
chen der Finanzbranche und
im Export von Investitionsgii-
tern.

«Beide Bereiche leiden un-
ter dem Auseinanderriicken
der Weltwirtschaft», ergianzt
Geiger. Vor allem Liechten-
steins Industrie spiirt laut Gei-
ger diesbeziiglich aktuell die
geringe Investitionstatigkeit
der Unternehmen und steht
deshalb noch ein wenig starker
unter Druck.

Das Inflationsrisiko ist
hierzulande gering

Doch Geiger betont auch, dass
dies nicht alleine am protektio-
nistischen Vorgehen der US-
Regierung liegt. Tendenzen
der sogenannten «Slowbalisie-
rung» und eine zunehmende
Fragmentierung sind laut Gei-
ger nicht erst seit Trumps
Amtsantritt zu beobachten,
sondern wurden durch die Za-
sur der US-Handelspolitik le-

diglich akzentuiert. Und auch
andere Faktoren lihmen die
Entwicklung der globalen Wirt-
schaft schon seit Langerem.

Dazu zdhlen beispielsweise
die hohen Zinsen. Diese wer-
den laut Geiger in naher Zu-
kunft wegen der weiterhin an-
gespannten Inflationssituation
in der Eurozone (1,9 Prozent
im Mai 2025) und den USA
(2,4 Prozent) auch nicht dras-
tisch gesenkt werden konnen.
Immerhin diirften Liechten-
stein und die Schweiz auch in
absehbarer Zukunft von hohen
Zinsen verschont bleiben. Zu-
mindest sind die Risiken fiir
eine Inflation hierzulande auf-
grund der glinstigen Voraus-
setzungen geringer. «Die
Schweizer Notenbank hat im
Vergleich zu anderen Noten-
banken den Vorteil, dass sie
sich gegeniiber importierter
Inflation iiber zwei Wege
schiitzen kann», so Geiger.
Und so greift die SNB haufiger
auf Wechselkursinterventio-
nen als auf Zinserhohungen
zuriick, um die Inflation abzu-
federn.
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