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Wechselkurs  
und Exporte 
Im Laufe der letzten Wochen hat der 
Schweizer Franken gegenüber dem 
Euro wieder stark aufgewertet. 
Liechtenstein als kleine, offene 
Volkswirtschaft mit einer im interna-
tionalen Vergleich sehr hohen Ex-
portquote verkauft den Grossteil der 
im Inland produzierten Waren 
ausserhalb des Frankenraums. 
Insofern ist Liechtensteins Wirt-
schaft stark vom Wechselkurs ab-
hängig. Gleichzeitig kann Liechten-
stein den Wechselkurs nicht direkt 
beeinflussen, da es im Rahmen der 
Währungsunion mit der Schweiz 
keine geldpolitische Mitsprache hat. 

Eine aktuelle Studie des Liechten-
stein-Instituts zeigt, dass eine Auf-
wertung des Schweizer Frankens zu 
einem unmittelbaren, ausgeprägten 
und anhaltenden Rückgang des 
liechtensteinischen Exportvolumens 
(in CHF) führt. Gleichzeitig kann ein 
Rückgang der Exportpreise in CHF 
beobachtet werden. Um Exportprei-
se in der Auslandswährung nicht im 
vollen Umfang der Aufwertung zu 
erhöhen, senken liechtensteinische 
Unternehmen also die Preise in der 
Heimwährung. Dieser Rückgang der 
Exportpreise (in CHF) wirkt der 
Aufwertung so weit entgegen, dass 
insgesamt die Anzahl exportierter 
Güter nach einer Aufwertung mehr 
oder weniger konstant bleibt. Die 
liechtensteinische Exportwirtschaft 
zeigt sich somit Wechselkursschwan-
ken gegenüber als anpassungsfähig. 

Wie ist diese Anpassungsfähigkeit 
der liechtensteinischen Exportwirt-
schaft zu erklären? Ein begünstigen-
der Faktor ist, dass im Zuge einer 
Aufwertung des Frankens Vorleis-
tungen und Rohstoffe, die im Aus-
land bezogen werden, günstiger 
werden. Diesen Effekt gibt es aller-
dings nicht bei Kostenpositionen, 
etwa beim Personalaufwand, welche 
in Schweizer Franken anfallen. Um 
die Preise hinreichend senken zu 
können, ergriffen liechtensteinische 
Unternehmen deshalb in der Vergan-
genheit eine Reihe von Massnah-
men. Einerseits wurden die Produk-
tionskosten gesenkt. Das wirkte sich 
insbesondere auf die Belegschaft 
aus. Einige Unternehmen verhäng-
ten im Zuge der Aufwertungstenden-
zen der letzten Jahre Einstellungs-
stopps, bauten Personal ab oder es 
kam zu Nulllohnrunden sowie 
befristeten Arbeitszeitänderungen. 
Darüber hinaus nahmen viele Unter-
nehmen Einbussen bei den Gewin-
nen in Kauf. Letzteres war nicht 
zuletzt aufgrund der grundsätzlich 
hohen Wettbewerbsfähigkeit sowie 
der guten Reserveausstattung vieler 
liechtensteinischer Unternehmen 
möglich. 

In welchem Ausmass die neuerliche 
Aufwertungstendenz des Schweizer 
Frankens seitens der Exportwirt-
schaft verkraftbar ist, bleibt abzu-
warten. Die bis dato relativ hohe 
Anpassungsfähigkeit gegenüber 
Wechselkursschwankungen recht-
fertigt allerdings einen gewissen 
Optimismus. 

Martin Geiger 
Forschungsbeauftragter für  
Wirtschaft am Liechtenstein-Institut
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Gastkommentar 

Investition in die Zukunft 
Kindern allen Alters den Umgang mit Geld bzw. 
Finanziellem im Allgemeinen beizubringen, 
erscheint sicherlich jedem sinnvoll und wichtig. 
Umso erstaunlicher ist es, wie wenig Gewicht wir 
als Gesellschaft darauf legen, dies auch umzuset-
zen. Nun könnte man denken, dass es bis jetzt ja 
ganz gut funktioniert habe und darum wohl auch 
kaum grosser Handlungsbedarf bestehe. Bemüht 
man jedoch Statistiken wie die zur Altersarmut, 
wird relativ schnell klar, dass ein steigender Anteil 
der Bevölkerung es nicht schafft, sich nachhaltige 
stabile Finanzen aufzubauen. Es war noch nie 
ganz einfach, Kindern verantwortungsvollen 
Umgang mit ihren zukünftigen Finanzen beizu-
bringen. Aktuell wird diese Aufgabe aber noch 
schwerer, insbesondere aufgrund der abnehmen-
den Bedeutung von Bargeld und der zunehmen-
den Anzahl von Zahlungs-, Investitions- und 
Finanzierungsmöglichkeiten, die uns die Finanz-
welt bietet. 

Warum sollte das auch jemanden ohne eigene 
Kinder interessieren? Ist nicht jeder seines eige-
nen Glückes Schmied und natürlich auch für die 
Erziehung des eigenen Nachwuchses verantwort-
lich? Kurzfristig ja, jedoch sind die langfristigen 
Folgen von geringem finanziellen Wissen in einem 
Sozialstaat für alle teuer. Als Beispiel lässt sich das 
Pensionssystem heranziehen, dass mehr und 
mehr eigenverantwortliches Sparen vorrausetzt. 
Passiert dies nicht oder nicht richtig, muss (und 
soll) die Gesellschaft diese Menschen auffangen, 
so auch in anderen Sozialsystemen. Es gibt also 
ein generelles Interesse, dass jeder Mitbürger auf 
einem stabilen finanziellen Unterbau stehen kann 
und daraus resultierend eine gesellschaftliche 
Verantwortung, möglichst gute Rahmenbedin-
gungen für eine finanzielle Grundausbildung zu 
schaffen. 

Kinder von heute werden in ihrem Leben einem 
bedeutend höheren finanziellen Komplexitätsgrad 

ausgesetzt sein. Dies mag anfangs paradox klin-
gen, wird doch scheinbar alles einfacher, sei es 
beim Bezahlen im Geschäft oder bei der Geldver-
waltung. Bei genauerem Hinsehen wird jedoch 
relativ schnell klar, dass sich neue versteckte, 
komplexe Risiken verbergen. Sei es die fehlende 
Schule des Haushaltens mit Bargeld oder die 
enorm gewachsene Anzahl der Bezahlformen, 
meist mit direkten oder indirekten Kreditmöglich-
keiten. Auch ist die Versuchung des kurzfristigen 
Konsums durch die Digitalisierung vieler Services 
stark gestiegen. Auch in einem Umfeld mit höhe-
ren Zinsen, welches Junge gar nicht mehr so 
kennen, wäre es wichtig, sich mit Zinseszinseffek-
ten auszukennen, ein Thema, bei dem sich schon 
ein Grossteil der Erwachsenen deutlich 
verschätzt. 

Den stärksten Einfluss auf die finanzielle Ausbil-
dung der Kinder haben Eltern und potenziell die 

Schule. Leider sind Gespräche über Geld zu Hause 
oft noch ein Tabuthema. Die Gründe dafür sind 
vielfältig. Viele Eltern sind überfordert und oft ist 
es auch schwierig zu erklären, warum man sich 
nur weniger leisten kann als andere. Somit wird 
das Thema meist einfach totgeschwiegen. Das 
Problem dabei ist, dass Kinder trotzdem lernen, 
und zwar durch Beobachtung. Dabei verpassen sie 
aber viele wichtige Details, wie beispielsweise den 
Unterschied, ob man den Einkauf gerade aus dem 
Vermögen oder auf Kredit bezahlt.  

Der Bezahlvorgang sieht für ein Kind exakt gleich 
aus. Eine Studie aus Cambridge zeigt, dass bereits 
im Vorschulalter die Gewohnheiten verankert 
werden, die später im Verhalten mit Geld gepflegt 
werden. Einen wertvollen Beitrag zur finanziellen 
Erziehung könnte auch die Schule leisten, tut sie 
aber nicht: Das Thema Geld scheint in praktisch 
keinem Lehrplan auf. Es braucht ein Umdenken in 
Politik und Gesellschaft. Eltern müssen mehr 
Hilfe zur finanziellen Erziehung bekommen und 
Schulen eine wichtigere Rolle übernehmen. Geld 
ist nicht gut oder schlecht, sondern ein 
Gebrauchsgegenstand, dessen Benutzung jeder 
lernen soll und muss, denn ansonsten wird es für 
alle teuer. 
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«Ein steigender Anteil 
der Bevölkerung 
schafft es nicht, sich 
nachhaltige stabile  
Finanzen  
aufzubauen.»

Martin Angerer, 
Lehrstuhl für Finance,  
Universität Liechtenstein  
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Was Blackrock von der Schweizer Grossbrank Credit Suisse lernen kann?

Als grösster Einzelaktionär von Siemens ist der weltgrösste Vermögensverwalter Blackrock diese Woche 
Ziel von Greenpeace-Protesten geworden. Es geht um den umstrittenen Adani-Kohle-Deal in Australien. 
Liebe Blackrock-Manager, warum nur so unvorbereitet? Dabei lässt sich Greenpeace doch so leicht  
infiltrieren, um Zugriff auf den Verteiler für geplante Aktionen der Umweltschützer zu bekommen. Bild: Keystone


