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ZUSAMMENFASSUNG

In der vorliegenden Studie werden die Stiitzungsmassnahmen Liechtensteins zur Abfederung der
wirtschaftlichen Auswirkungen der COVID-19-Pandemie und der dadurch ausgeldsten staatlichen
Einddmmungsmassnahmen im Vergleich mit anderen Staaten evaluiert. Der Fokus der Studie liegt
auf der angebotsorientierten, unmittelbaren wirtschaftspolitischen Krisenreaktion und bezieht
sich auf die Monate Marz bis Juni 2020.

Angesichts des plotzlichen und in der jingeren Geschichte einzigartigen Wirtschaftseinbruchs
wurde in Liechtenstein eine Reihe von Massnahmen zum Erhalt von Unternehmen und Arbeits-
platzen auf den Weg gebracht. Das Massnahmenpaket, das die liechtensteinische Regierung be-
reits innerhalb einer Woche nach der behordlich angeordneten Schliessung von Teilen der Wirt-
schaft verabschiedete, umfasste vor allem Uberbriickungsmassnahmen kurzfristiger Liquiditits-
probleme, Kurzarbeit, Direktzuschiisse in Form von Fixkostenbeitragen sowie Massnahmen zur
Unterstiitzung flir Einzel- und Kleinstunternehmen. Mit dieser Palette an in erster Linie angebots-
orientierten Stlitzungsmassnahmen weist Liechtenstein eine dhnliche Strategie der ersten wirt-

schaftspolitischen Krisenreaktion auf wie eine Reihe anderer mitteleuropaischer Lander.

Neben Liechtenstein werden die Stiitzungsmassnahmen in der Schweiz, Osterreich, Deutschland
und Luxemburg ndher diskutiert. Es zeigt sich, dass in Liechtenstein die Massnahmen zur Abfede-
rung der kurzfristigen wirtschaftlichen Auswirkungen breit angelegt waren und in den entschei-
denden Dimensionen der wirtschaftspolitischen Krisenreaktion rasch und umfassend gehandelt
wurde. Da in den einzelnen Staaten bestehende Strukturen zur Umsetzung der Massnahmenpa-
kete genutzt wurden, gibt es in der konkreten Ausgestaltung der Massnahmen Unterschiede zwi-
schen den betrachteten Staaten. In Hinblick auf Zielsetzung und Mechanismen weisen sie aber
grosse Parallelen auf. Folglich waren sowohl die Problemwahrnehmung als auch die wirtschafts-
politischen Strategien, wie mit den unmittelbaren wirtschaftlichen Auswirkungen der Corona-

Krise umzugehen sei, dhnlich.

Verortet man die wirtschaftspolitische Krisenreaktion Liechtensteins in Form eines internationa-
len Vergleichs der dotierten Hilfsgelder und/oder der giangigen, internationalen Indizes, die diese
quantifizieren, fallen die entsprechenden Indexwerte im Vergleich zu den Referenzlandern aller-
dings relativ tief aus. In den Vergleichsldndern werden verhéaltnismassig weit grossere Summen
fiir die fiskalpolitische Reaktion dotiert. Das ist vor allem darauf zurtickzufiihren, dass nun in vie-
len Landern schon konjunkturbelebende Massnahmen zu den unmittelbaren Stiitzungsmassnah-
men hinzugekommen sind. Das gilt insbesondere fiir Deutschland, Osterreich und Luxemburg, wo
Konjunkturstimuli (in Verbindung mit langfristigen Wachstumspaketen) angedacht sind, die mit
den dotierten Summen beziehungsweise Fonds ebenfalls bestritten werden. Es ist also zu erwar-
ten, dass, obwohl die unmittelbare wirtschaftspolitische Reaktion auf COVID-19 in den untersuch-
ten Landern weitgehend homogen war, eine hohere Heterogenitat wirtschaftspolitischer Mass-

nahmen zu beobachten sein wird.

Obwohl der von den Stiitzungsmassnahmen ausgehende, stabilisierende Effekt 6konometrisch

nicht von anderen Faktoren getrennt werden kann und somit nicht prazise quantifizierbar ist,



kann festgehalten werden, dass die Stiitzungsmassnahmen aus 6konomischer Sicht als effektiv
und effizient eingeschatzt werden konnen. Diese Einschitzung deckt sich mit internationalen Ver-
gleichen, in denen Okonomen den Referenzlindern in dieser Studie ein gutes Zeugnis fiir die un-
mittelbare wirtschaftspolitische Reaktion auf die Corona-Krise aussprechen. Entsprechend dieser
Bewertung kann auch fiir Liechtenstein festgehalten werden, dass das Massnahmenpaket den
durch den Ausbruch der Pandemie unmittelbar aufgetretenen Wirtschaftseinbruch gut adressiert
hat, auch wenn man die spezielle Ausgangslage und Charakteristika Liechtensteins beriicksichtigt.
Dieser Eindruck wird grosstenteils auch durch die verfiigbaren Umfragen, die bei Unternehmen

und bei der Bevolkerung durchgefiihrt wurden, gestiitzt.

Der Blick auf die konjunkturelle Entwicklung Liechtensteins im ersten Halbjahr 2020 zeigt, dass
der Einbruch zwar massiv war, die Auswirkungen auf die meisten Unternehmen und Arbeits-
platze bislang aber noch nicht so massiv waren, wie man teilweise befiirchtet hat. Der konjunktu-
relle Tiefpunkt wurde im 2. Quartal, und zwar im April, erreicht. Flir das 3. Quartal 2020 sind
bereits erste Erholungstendenzen ersichtlich. Wann das Vorkrisenniveau wieder erreicht werden

kann, ist allerdings noch nicht absehbar und vom weiteren Verlauf der Pandemie abhangig.

Vor dem Hintergrund der konjunkturellen Entwicklung wird die Frage diskutiert, ob aus 6kono-
mischer Sicht nach den Stiitzungsmassnahmen in Liechtenstein nachfrageorientierte, konjunktur-
stimulierende Massnahmen folgen sollten, wie es fiihrende Okonomen fiir die grésseren europai-
schen Volkswirtschaften fordern und wie sie in vielen Staaten auch schon aufgegleist wurden. Sol-
che Massnahmen zielen in erster Linie auf eine kurzfristige Nachfragewirkung im Inland ab. In
Liechtenstein wire das nur eingeschrankt effizient: Der Grossteil der Nachfrage nach liechtenstei-
nischen Giitern und Dienstleistungen liegt im Ausland und der inldndische Konsum setzt sich zu
einem Grossteil aus ausldndischen Gilitern und Dienstleistungen zusammen. Dieser Sachverhalt

impliziert einen kleinen Hebel konjunkturstimulierender Massnahmen.

Das heisst aber nicht, dass weitere Hilfsmassnahmen kategorisch ausgeschlossen werden sollten.
Die offentlichen Finanzmittel waren dafiir jedenfalls vorhanden. Eine weitere Verlangerung der
Stiitzungsmassnahmen, insbesondere der Kurzarbeit, kann in Liechtenstein sinnvoll sein, sofern
sich die internationale Nachfrage aufgrund des weiteren Pandemie-Verlaufs langere Zeit noch
nicht erholt. Gleichzeitig sollten durch die Verlangerung der Stiitzungsmassnahmen aber auch
keine notwendigen, strukturellen Anpassungen verschleppt werden. Sofern noch weitere wirt-
schaftspolitische Massnahmen ergriffen werden, sollten diese aus 6konomischer Sicht primar auf
die langfristigen Wachstumsbedingungen abzielen (Infrastruktur, Bildung, Forschung und andere
Standortfaktoren) und nicht auf kurzfristige, nachfrageorientierte Konjunktursteuerung, fiir die
Liechtenstein wie bereits erwdhnt ohnehin nur einen geringen fiskalpolitischen Hebel hat. Dar-
iiber hinaus sollte zudem beobachtet werden, ob weitere Finanzhilfen aus sozialpolitischen Moti-
ven angezeigt sind. Diese sollten sich aber, wie bis anhin, bedarfsorientiert an Hartefalle richten,
welche unverschuldet durch die Corona-Krise in eine schwierige Situation gekommen sind. In die-
sem Sinne ware das Handlungsmotiv dann aber auch ein soziales, welches im Ermessensspiel-
raum der politischen Akteure liegt und nicht rein aus 6konomischer, gesamtwirtschaftlicher Per-

spektive beurteilt werden sollte.
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1 EINLEITUNG!

Die Corona-Pandemie hat weltweit enorme gesundheitliche, politische und volkswirtschaftliche
Auswirkungen. Nachdem am 15. Februar 2020 in Frankreich der erste Corona-bedingte Todesfall
auf europdischem Boden festgestellt worden war und in Italien am 23. Februar die ersten Stadte
abgeriegelt worden waren, wurde bald auch Liechtenstein von der Pandemie erfasst. In Liechten-
stein wurde der erste positiv getestete Corona-Fall am 3. Marz dokumentiert. Der anfangliche An-
stieg der Fallzahlen war zunichst im internationalen Vergleich hoch, konnte bis Mitte April aber
stabilisiert werden, sodass in Liechtenstein im Mai und Juni keine neuen Corona-Infektionen mehr
gemeldet wurden. Seit Juli ist es aber wieder zu vereinzelten Infektionen gekommen, dhnlich wie

in den umliegenden Staaten.

Am 13. Marz wurde gemass Verordnung ein grosser Teil der Wirtschaft Liechtensteins fiir Kunden
geschlossen oder von behordlich angeordneten Komplettschliessungen erfasst. Wahrend gemass
COVID-19-Webpage des Amts fiir Statistik zundchst 18% der liechtensteinischen Unternehmen
(7.5% der Beschiftigten in Liechtenstein) von den behoérdlich angeordneten Schliessungen ganz
oder teilweise betroffen waren, waren es nach der ersten Lockerung am 27. April 6.5% (4.3%)
und nach dem 15. Mai noch 1.6% (1.2%). Mit den letzten Lockerungen vom 6. Juni wurden die
behordlich angeordneten Schliessungen fiir alle Unternehmen beendet.

Neben den unmittelbaren Folgen der behérdlich angeordneten Einschrankungen und Schliessun-
gen, welche die Produktion und das Angebot von Giitern und Dienstleistungen massiv beschnit-
ten, hat die Pandemie auch zu einer starken Reduktion der Nachfrage gefiihrt. Insbesondere hat
die Corona-Krise einen dramatischen Einbruch des Welthandels ausgelost: Das weltweite Kon-
junkturklima fiel gemass dem globalen Konjunkturbarometer der Konjunkturforschungsstelle
KOF (ETH Zirich) im Mai 2020 auf den tiefsten Stand seit Beginn der Zeitreihe im Jahr 1991.
Liechtenstein als kleine, offene Volkswirtschaft ist von dem weltweiten Einbruch besonders be-
troffen (vgl. BRUNHART, GEIGER UND GACHTER [2020]).

Um die unmittelbaren wirtschaftlichen Folgen der Pandemie und des damit verbundenen Ein-
dammungsmassnahmen (Schliessung von Geschaften, Eventverbot, Schulschliessungen etc.) ab-
zufedern, wurden in Liechtenstein, wie in den umliegenden Staaten auch, rasch umfangreiche
Stlitzungsmassnahmen implementiert. Bereits am 17. Marz, also nur vier Tage nach Beginn der
behordlichen Schliessungen, wurde in Liechtenstein eine Verordnung zur Ausrichtung von Kurz-
arbeitsentschadigung auf die durch Covid-19 ausgeldste Situation erlassen. Am 19. Marz wurde
das Massnahmenpaket in der Regierung verabschiedet, das neben angepasster Kurzarbeitsrege-
lungen eine staatliche Besicherung von Krediten enthielt und Direkthilfen zum durch die Corona-
Einddmmungsmassnahmen ausgeldsten Einnahmeeinbruch, Hilfen fiir Kleinstunternehmen und

Selbststdndige, die nicht von der Kurzarbeitsregelung erfasst werden, und weitere Hilfen vorsah.

1 Die Autoren mdchten sich beim Ministerium fiir Infrastruktur, Wirtschaft und Sport fiir den Studienauftrag bedan-
ken und fiir die sonstige studienbezogene Unterstiitzung. Die Autoren danken zudem Elias Hasler (Liechtenstein-
Institut) fiir die unterstiitzenden Recherchen sowie Martin Kocher (Institut fiir Hohere Studien, Wien), Christian
Frommelt und Ruth Allgduer (beide Liechtenstein-Institut) fiir die kritische Durchsicht des Manuskripts.



Ziel war es, so schnell als mdglich und unbiirokratisch zu helfen, mit der Option, die Massnahmen
im weiteren Corona-Verlauf noch anzupassen, zeitlich zu verldngern oder umfangmassig auszu-
weiten (vgl. REGIERUNG DES FURSTENTUMS LIECHTENSTEIN [2020b, S. 10]).

Ziel dieser Massnahmen war es, die Unternehmen zu unterstiitzen und den durch die Pandemie
entstandenen Einbruch der Kapazititsauslastung zu tiberbriicken, um somit Unternehmen und
Arbeitsplatze zu erhalten. Damit sollte auch die Gefahr eines Uberschwappens der realwirtschaft-

lichen Konsequenzen der Pandemie auf den Finanzmarkt reduziert werden.

Abbildung 1: Ubersicht der wirtschaftlichen Corona-Unterstiitzungsmassnahmen Liechtensteins.

S

Zusatzliche Unterstutzungsleistungen der Gemeinden fiir Unternehmen

BKZ, ab 23. Marz 2020 WEZ U EK, ab 23. Marz 2020

Betriebskostenzuschuss Zuschuss zur Wiedereréffnung Unterstiitzung fiir direkt betroffene Einzel- und
Kleinstunternehmen (nicht KAE berechtigt)

50% (ab 1. Mai 2020; 40% bis 30.04.2020) 40% einmalig + 50 %*

]
Basis: anrechenbarer Verdienstausfall Basis: analog BKZ fiir max. 5 000 B fiir Co-Geschaftsfiihrer /
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KAE, ab 17. Marz 2020 M E K, ab 1. April 2020

Unterstiitzung fiir mittelbar betroffene Einzel- und

Kurzarbeitsentschadigun,
Bung Kleinstunternehmen (nicht KAE berechtigt)

+ OD*
60 % e 4’000 e

mitarbeitende Ehegatten

des anrechenbaren Verdienstausfalls pro Monat CHF/Monat

«Schnelles Geld», ab 23. marz 2020
Uberbriickungskredite bei der LLB, zinsfrei bis Juni 2022

max. 20 % Jahreslohnsumme 2019 oder 300’000 CHF

COVID-19 Taggeld, ab 1. april 2020
Bei angeordneter Quarantidne oder bei Arbeitnehmern mit besonderem Schutzbediirfnis. Home Office und andere
Massnahmen nicht moglich.

Stundung von MwSt und AHV

Weitere Unterstlitzungsmassnahmen

[ Massnahmen fiir direkt von der Corona-Verordnung betroffene Unternehmen = Hirtefélle

*ab 1. April 2020 | ** ab 1. Mai 2020; bis 30. April 2020 max. 4°000 CHF/Monat

B Massnahmen fiir alle Unternehmen

Quelle: REGIERUNG DES FURSTENTUMS LIECHTENSTEIN [2020c, S. 1].

Abbildung 1 zeigt eine Ubersicht der Unterstiitzungsinstrumente: Sie bestehen aus Kurzarbeits-
entschadigung (KAE), aus finanzieller Unterstiitzung fiir unmittelbar und mittelbar von Schlies-
sungen betroffene Unternehmen durch den Betriebskostenzuschuss (BKZ), den Wiedereroft-
nungszuschuss (WEZ) sowie der Unterstiitzung unmittelbar betroffener (UEK) und mittelbar be-
troffener (MEK) Einzel- und Kleinstunternehmer/-innen. Weitere Unterstiitzungsinstrumente
sind die staatlich garantierten Uberbriickungskredite (via Liechtensteinische Landesbank), das
COVID-19-Taggeld, Stundungen von Mehrwertsteuer und AHV/IV/FAK-Beitragen und finanzielle
Beitrdge an Sport, Bildung, Kultur und Medien. Fiir die verschiedenen Instrumente wurden fol-
gende Finanzmittel reserviert/budgetiert: Kurzarbeitsentschadigung (Beitrag an ALV) 50 Mio.



CHF, staatliche Kreditgarantien 35 Mio. CHF, Massnahmen zur Wirtschaftsférderung
(BKZ/WEZ/UEK/MEK) 25 Mio. CHF. Dazu kommt noch die Moglichkeit der Stundung von AHV-
und Mehrwertsteuer-Beitrdagen. Die Gemeinden haben einen zusatzlichen Beitrag an BKZ und UEK
in der Hohe von 20 Mio. CHF gesprochen und zudem noch eigene, kleinere Unterstiitzungsbetrage
an Einrichtungen (z. B. Hotels, Fitness-Studios, Eventbetriebe) in ihren Gemeinden ausbezahlt.

Gemadss Abbildung 2 stellen die bisherigen Stiitzungsmassnahmen der liechtensteinischen Regie-
rung entsprechend der OECD-Klassifikation die Phase [2] von vier Phasen (wirtschafts-)politi-

scher Reaktion dar.

Abbildung 2: Vier Phasen der (wirtschafts-)politischen Reaktion aus volkswirtschaftlicher Perspek-
tive (Phase [2] im Zentrum der vorliegenden Studie).

Phase [1]:

Unmittelbare Reaktion
zur Pandemie-
Einddmmung

Einschrankungen und
Shutdown (gesundheits-
politische Reaktion)

Phase [2]

Abfederung des
Shutdowns, um
Produktionskapazitaten
(Arbeitsplatze/Unter-
nehmen) zu erhalten

Liquiditats-, Solvenz-,
Ertrags- und
Einkommenshilfen

(v. a. angebotsorientierte
Wirtschaftspolitik)

Phase [3]:

Konjunkturpakete zur
Kompensation der tiefen
nationalen und inter-
nationalen Nachfrage

Kurzfristige Fiskalimpulse
(nachfrageonientierte
Wirtschatftspolitik),
teilweise langfristige
(angebotsorientierte)
Wachstums- und
Strukturpolitik

Phase [4]:

Schuldenmanagement
und Verbesserung der
Resilienz fir zukanftige
Krisen/Pandemien

Konsaolidierung von
privaten/6ffentlichen
Haushalten und
Untemehmensbilanzen,
Verbesserung der
institutionellen
Krisenreaktion

Quelle: Eigene, erweiterte Darstellung basierend auf OECD [2020a, S. 10].

Auf die dargestellten Phasen wird im nachfolgenden Kapitel 2 zur volkswirtschaftlichen Charak-
terisierung der Corona-Krise noch naher eingegangen. Der Analysefokus in der vorliegenden Un-
tersuchung liegt auf den unmittelbaren Massnahmen (Phase [2] in Abbildung 2), welche den wirt-
schaftlichen Schaden, den die Wirtschaftsakteure durch den gesundheitspolitisch motivierten
Massnahmen unverschuldet erleiden mussten und der kein «normales» Geschifts- oder Konjunk-
turrisiko darstellte, abfedern sollten. Viele europiische Regierungen sind mittlerweile zu konven-
tionellen Konjunkturstimuli via expansiver Fiskalpolitik iibergegangen (Phase [3] in Abbildung
2). Konventionelle, antizyklische (nachfrageorientierte) Fiskalpolitik spielt in Liechtenstein aber

aufgrund der geringen Hebelwirkung wegen der hohen Abhéngigkeit von der Auslandsnachfrage



und der liberalen Wirtschaftsordnung traditionell eine untergeordnete Rolle und wurde auch in

dieser Krise bislang nicht angewandt.2

Das Ministerium fiir Infrastruktur, Wirtschaft und Sport beauftragte das Liechtenstein-Institut im
Mai 2020, die unmittelbar eingefiihrten wirtschaftlichen Unterstiitzungsmassnahmen Liechten-
steins in der vorliegenden Studie mit anderen Staaten zu vergleichen und die Wirkung der Unter-
stiitzungsmassnahmen 6konomisch zu evaluieren. Fiir den internationalen Vergleich und die na-
tionale Evaluation sollen die Stiitzungsmassnahmen, welche bis Ende Juni eingefiihrt wurden, be-
riicksichtigt werden. Weiters wurde vereinbart, dass als Vergleichsgruppe fiir Liechtenstein die
umliegenden Linder Schweiz, Osterreich und Deutschland dienen sollen. Zudem wird Luxemburg
berticksichtigt, um einen Vergleich mit einem anderen und volkswirtschaftlich dhnlichen

Klein(st)staat zu haben.

Die in Liechtenstein ergriffenen Massnahmen werden in der vorliegenden Studie in einem quali-
tativen Vergleich (Breite und Art der Massnahmen sowie deren Einfiihrungszeitpunkt, Kapitel 3)
jenen der Vergleichsstaaten gegentibergestellt und in einem quantitativen Vergleich (Ausmass
der staatlichen Stiitzungsmassnahmen, Kapitel 4) mit einem breiten Set an Staaten verglichen.
Wahrend die analytische Abgrenzung von Massnahmen der Phase [2] und Phase [3] wirtschafts-
politischer Reaktion im qualitativen Vergleich zwar aufwéndig, aber relativ problemlos mdglich
ist, gestaltet sich diese Trennung in quantitativer Hinsicht schwieriger, da in vielen Staaten die
kurzfristigen Konjunktur- und langfristigen Wachstumspakete von Phase [3] in die angekiindig-

ten Summen der Corona-Hilfspakete bereits eingerechnet wurden.

Nachdem viele andere Staaten sich bereits im Ubergang von Phase [2] zu Phase [3] befinden, stellt
sich die Frage (Kapitel 5), ob Liechtenstein ebenfalls zusatzlich zu den ersten Stiitzungsmassnah-
men von Phase [2] auch konventionelle Stiitzungspakete (Phase [3]) schniiren soll. Zur besseren
Beurteilung dieser Frage wird der Blick dabei auch auf die erfolgte Inanspruchnahme der Stiit-
zungsmassnahmen und auf die aktuelle Konjunktursituation gerichtet, worauf dann eine 6kono-

mische Evaluation der staatlichen Unterstiitzungsinstrumente in Liechtenstein erfolgt.

2 DIE CORONA-KRISE AUS VOLKSWIRTSCHAFTLICHER SICHT

Die Corona-Pandemie (oft auch COVID-19-Pandemie genannt) hat eine in der Nachkriegszeit bei-
spiellos abrupte Rezession verursacht und wird die Wirtschaftspolitik fiir absehbare Zeit in un-
terschiedlichen Dimensionen beschaftigen. Die Art und Weise, wie die COVID-19-Pandemie die

Volkswirtschaften trifft, kann als eine Reihe von Schocks begriffen werden, die gleichzeitig von

2 Auch die unmittelbare gesundheitspolitische Reaktion (Phase [1]) hat volkswirtschaftliche Implikationen. Einer-
seits mindern Schliessungen, Teilschliessungen und andere Einschrankungen die wirtschaftliche Aktivitdt erheb-
lich, andererseits wirkt er positiv durch die Einddmmung der Pandemie, vor allem weil die 6konomische Unsicher-
heit liber den zukiinftigen Verlauf reduziert wird, wie in Kapitel 5.3.2 erldutert (siehe hierzu auch AL0S-FERRER
[2020], BUTLER [2020], DORN ET AL. [2020], INTERNATIONALER WAHRUNGSFONDS [2020]). In der vorliegenden Studie steht
aber Phase [2] im Fokus.



der Nachfrage und der Produktion ausgehen (vgl. BRUNHART, GEIGER UND GACHTER [2020]). Das si-
multane Auftreten von Schocks auf der Nachfrage- wie auf der Angebotsseite ist ein ausserge-
wohnliches Charakteristikum der COVID-19-Pandemie und unterscheidet diese von anderen
grossen Wirtschaftskrisen der jlingeren Historie wie beispielsweise der Erdolkrise in den 1970er-
Jahren oder der Finanzkrise 2008/09. Eine zweite Besonderheit stellt die Unmittelbarkeit der Ein-
schrankung der Wirtschaftstatigkeit durch die Pandemie-Einddmmungsmassnahmen dar, auf den
sich der Privatsektor kaum vorbereiten konnte (vgl. GOPINATH [2020]).

Die Corona-Krise stellt Unternehmen und Haushalte somit vor grosse Herausforderungen und
entsprechend der Natur dieser Krise kommt der Wirtschaftspolitik eine wichtige Rolle zu, die
wirtschaftlichen Konsequenzen abzufedern. Es ist in der wissenschaftlichen Debatte weitgehend
unbestritten, dass der Staat in der jetzigen Situation der Privatwirtschaft unter die Arme greifen
soll, damit die Effekte von Corona und der gesundheitspolitischen Reaktion darauf moglichst
keine nachhaltigen Auswirkungen auf das Wirtschaftswachstum haben. Dies haben beispiels-
weise zwei Umfragen des ifo Instituts bei jeweils {iber 100 Okonomen im April und im Juni gezeigt
(vgl. BLUM ET AL. [2020] sowie GRUNDLER, POTRAFKE UND RUTHARDT [2020]). Die Konjunkturfor-
schungsstelle der ETH Ziirich bezeichnete in ihren Konjunkturszenarien bereits im Méarz die in
der Schweiz getroffenen wirtschaftlichen Stiitzungsmassnahmen, welche jener Liechtensteins
sehr dhnlich waren, ebenfalls als «sinnvoll». Zudem haben beispielsweise BLANCHARD ET AL. [2020]
den europdischen Regierungen fiir ihre wirtschaftliche Stiitzungsreaktion bisher ein grundsatz-
lich positives Zeugnis ausgestellt. Wie die Wirtschaftspolitik die Effekte der Krise jedoch konkret
abfedern soll, hiangt aus volkswirtschaftlicher Sicht von mehreren Faktoren ab. Insbesondere
spielen die Phase, in der sich die Wirtschaft infolge des durch die Pandemie ausgeldsten Einbruchs
befindet, die spezifische Betroffenheit sowie die strukturellen Spezifika der Volkswirtschaft eine
wichtige Rolle fiir die optimale Ausgestaltung des wirtschaftspolitischen Eingriffs.

Die OECD [2020, S. 9ff] beschreibt die in Abbildung 2 dargestellten vier zeitlichen Phasen der ge-
sundheits- und wirtschaftspolitischen Krisenreaktion in den einzelnen Landern (mittelfristig

auch der internationalen Organisationen) aus volkswirtschaftlicher Perspektive:

e Phase [1] umfasst die unmittelbaren (gesundheitspolitischen) Reaktionen, von denen vor al-
lem die behordlich angeordneten Schliessungen und andere Einschrankungen volkswirtschaft-

liche Konsequenzen hatten.

e InPhase [2] werden Hilfsmassnahmen fiir die Abfederung der durch die Einschrankungen aus-
gelosten volkswirtschaftlichen Einbruchs und die Erhaltung der Produktionskapazititen ein-
gefiihrt.

e Konjunkturbelebende (nachfrageorientierte) Massnahmen zur Unterstiitzung der wirtschaft-
lichen Erholung bilden Phase [3] und werden durch langerfristig angelegte (angebotsorien-

tierte) Wachstumsprogramme erganzt.

e Langfristig (Phase [4]) wird das Management der durch die Corona-Krise und ihre Bekdmpfung
entstandenen Schulden im Fokus stehen. Dies betrifft den 6ffentlichen und den privaten Sektor

gleichermassen. Dartiber hinaus wird auch eine politische Diskussion und daraus eventuell



auch Massnahmen entstehen, wie man die wirtschaftliche Resilienz gegeniiber Pandemien in
Zukunft verbessern konnte. Diese Resilienz betrifft nicht nur die strukturelle Beschaffenheit
der Wirtschaft, sondern auch die zukiinftige Krisenreaktionsfahigkeit von Politik, Verwaltung,

Gesundheits-/Sozialsystem und Gesellschaft.

In der vorliegenden Studie wird in erster Linie dargestellt, wie die Wirtschaftspolitik in ausge-
wahlten Landern auf die unmittelbaren wirtschaftlichen Konsequenzen der durch die Pandemie
ausgelosten und gesundheitspolitisch motivierten Einschriankungen reagiert hat (Phase [2]). Uber
die Rolle der Wirtschaftspolitik in dieser Phase herrscht in der aktuellen 6konomischen Debatte
weitgehender Konsens. Die Massnahmen zur Verhinderung der Ausbreitung des Virus fiihrte zu
behordlich angeordneter Reduktion der Produktions- und Geschaftstatigkeit. Falls der dadurch
ausgeloste Einbruch der Kapazitatsauslastung zu vielen Entlassungen und Insolvenzen fiihrt, wel-
che liber ein iibliches konjunkturbedingtes Mass hinausgehen, erleidet das Wirtschaftssystem ei-
nen langfristigen Schaden. Der Wiederaufbau von Produktionskapazitdten ist ndmlich mit erheb-
lichen Verzogerungen und Kosten verbunden. Wenn staatliche Stlitzungsmassnahmen massen-
hafte Entlassungen und Insolvenzen verhindern kénnen, sind diese daher aus 6konomischer Per-
spektive effizient, ganz abgesehen von sozialpolitischen Argumenten, die selbstverstandlich auch
ihre Berechtigung haben. Die Argumente bauen darauf auf, dass in dieser Krise viele Menschen
und Unternehmen unverschuldet durch gesundheitlich bedingte Schliessungen und Einschran-
kungen von existentiellen Herausforderungen betroffen sind, welche nicht durch Wettbewerb,

Strukturanpassungen oder iibliche konjunkturelle Schwankungen hervorgerufen wurden.

Obwohl die hier untersuchten Staaten (Liechtenstein, Schweiz, Osterreich, Deutschland, Luxem-
burg) unterschiedliche volkswirtschaftliche Charakteristika aufweisen, war in allen die Problem-
wahrnehmung hinsichtlich der unmittelbaren 6konomischen Auswirkungen der COVID-19-Pan-
demie und der Einddmmungsmassnahmen aus den genannten Griinden sehr dhnlich. In allen Lan-
dern wurde ein breites Set an angebotsseitigen Massnahmen zur Sicherstellung von Unterneh-
mensliquiditat und zur Entschadigung von Kosten vorgelegt, die sich vor allem an jene Unterneh-
men richten, die durch behordlich angeordnete Schliessungen und Beeintrachtigungen Umsatz-
ausfalle zu verzeichnen haben. Ziel dieser Massnahmen ist, die Unternehmen dabei zu unterstut-
zen, den durch die Pandemie entstandenen Einbruch der Kapazitatsauslastung zu iiberbriicken
und damit indirekt zu verhindern, dass die realwirtschaftlichen Konsequenzen der Pandemie

durch Insolvenzen auf den Finanzmarkt iiberschwappen.

Aktuell befinden sich die meisten Linder im Ubergang von Phase [2] zu Phase [3], also weg von
der unmittelbaren wirtschaftspolitischen Abfederung des teilweisen Wirtschaftsstillstands hin zu
konventioneller antizyklischer Konjunkturpolitik. Wahrend eine Reihe der vorhin beschriebenen
Programme zum Erhalt der Produktionskapazitiaten noch weiterlaufen werden, kommen nun in
vielen Landern konjunkturbelebende Massnahmen zur Unterstiitzung der wirtschaftlichen Erho-
lung hinzu. Beispiele in Deutschland oder Osterreich sind Einmalzahlungen fiir Familien und Ar-
beitslose, Investitionspramien, Sonderabschreibungsmoglichkeiten, Senkung der Mehrwert- oder

Einkommenssteuer oder (vorgezogene) Investitionen in die 6ffentliche Infrastruktur. Viele dieser



von den Regierungen beschlossenen Instrumente befinden sich momentan aber noch im parla-
mentarischen und gesetzlichen Umsetzungsprozess (vgl. BUDGETDIENST [2020], BUNDESMINISTE-
RIUM FUR FINANZEN [2020]).

Wahrend die unmittelbare wirtschaftspolitische Reaktion auf die COVID-19-Pandemie in den un-
tersuchten Landern sehr dhnlich war, ist nun eine hohere Heterogenitit der zusatzlichen Mass-
nahmen zu erwarten. Einerseits hdangen Effektivitat («die richtigen Dinge tun») und Effizienz («die
Dinge richtig tun») wirtschaftspolitischer Stimuli vom Hebel der Fiskalpolitik ab, dem sogenann-
ten Fiskalmultiplikator. Wichtige Determinanten dafiir sind die Landergrosse und in Verbindung
damit die Komposition der Binnennachfrage und die Aussenhandelsquote.3 Dariiber hinaus spie-
len die sektoralen Konzentrationen im jeweiligen Land eine wichtige Rolle in der Ausrichtung und
Kalibrierung dieser Massnahmen. Liechtenstein hat sich in seiner Wirtschaftspolitik in der Ver-
gangenheit vor allem auf die Verbesserung der langfristigen Angebotsbedingungen (liberale Wirt-
schaftsordnung, tiefe und einfache Besteuerung, kurze Wege, Standortfaktoren etc.) gestiitzt. Ei-
nerseits weil eine antizyklische Nachfragesteuerung nicht dem politischen Konsens entsprach,
andererseits, weil Liechtenstein mit seiner hohen Aussenhandelsorientierung und des kleinen
Binnenmarkts nur einen geringen Fiskalpolitikhebel hat und zudem tiber keine eigene Geldpolitik
verfligt.

Neben dem Aspekt, wie in den untersuchten Liandern auf die wirtschaftlichen Konsequenzen der
Pandemie in den Phasen [3] und [4] reagiert wird, wird sich auch die Einbindung internationaler
Akteure unterscheiden. Im Vergleich zur Schweiz, zu Osterreich, Deutschland und Luxemburg ist
Liechtenstein in einem geringeren Ausmass an internationalen Kooperationen und Organisatio-
nen, die finanzielle Corona-Hilfe bieten, beteiligt. Beispielsweise ist Liechtenstein nicht Mitglied
des Internationalen Wihrungsfonds (IWF) und nicht wie Deutschland, Osterreich und Luxemburg
Mitglied der Europaischen Union (EU). Es wird sich zeigen, welche Rolle internationale Organisa-
tionen in der wirtschaftspolitischen Krisenreaktion in den Phasen [3] und [4] spielen werden und
ob die Vergleichslander von weiteren wirtschaftspolitischen Massnahmen profitieren werden, die

in der nationalstaatlichen Perspektive nicht abgedeckt sind.*

3 Liechtenstein hat durch die Kleinheit, den hohen volkswirtschaftlichen Entwicklungsstand und die wettbewerbsfa-
hige Industrie eine sehr hohe Exportquote (Giiterexporte/BIP) und Aussenhandelsquote ([Giiterexporte+Giiterim-
porte]/BIP). Die Aussenhandelsquote Liechtensteins bezifferte sich auch ohne die Giiterexporte und -importe
in/aus der Schweiz, welche wegen des Zollvertrags nicht statistisch erfasst werden, auf hohe 84.3%. Im Vergleich
dazu betrug die Aussenhandelsquote der Schweiz 83.7%, Osterreichs 83.1%, Deutschlands 72.0% und Luxemburgs
56.9% (vgl. BRUNHART [2020a, S. 24]).

4 In der aktuellen Situation wird keines der diskutierten Liander vom Internationalen Wéahrungsfonds finanziell un-
terstiitzt. Aufgrund der im internationalen Vergleich stabilen Staatshaushalte dieser Lander ist das aus heutiger
Sicht auch nicht wahrscheinlich. Wichtiger wird die Rolle der Européischen Union in der wirtschaftspolitischen Re-
aktion auf die Corona-Krise sein. In Hinblick auf konjunkturbelebende Massnahmen zur Unterstiitzung der wirt-
schaftlichen Erholung und auf Resilienz- und Schuldenmanagement wird vonseiten der Europdischen Kommission
gerade eine Reihe von Initiativen, beispielweise der «Europaische Aufbauplan» oder «Next Generation EU», auf den
Weg gebracht.



3 STUTZUNGSPAKETE: QUALITATIVER INTERNATIONALER VERGLEICH

Bevor die Stiitzungspakete Liechtensteins in ihrem finanziellen Umfang international verglichen
(Kapitel 4) und anschliessend evaluiert werden (Kapitel 5), soll zunachst ein detaillierter qualita-
tiver Vergleich stattfinden. Die Angaben zu den verschiedenen Instrumenten und zu deren Aus-

gestaltung beziehen sich auf die Monate Marz bis Juni 2020.

Die konkrete Ausgestaltung der Stiitzungsmassnahmen (Phase [2] in Abbildung 2) unterscheidet
sich in der Landervergleichsgruppe Liechtenstein, Schweiz, Osterreich, Deutschland und Luxem-
burg zwar. Im Hinblick auf Zielsetzung und Zielgruppe gibt es aber ausgepragte Gemeinsamkei-

ten, wie Tabelle 1 verdeutlicht.

Tabelle 1: Arten der unmittelbaren staatlichen Unterstiitzung fiir die Wirtschaft als Reaktion auf
die Corona-Eindammungsmassnahmen in Liechtenstein und den Vergleichsstaaten.

Unmittelbare Einzel- und Sport-, Kultur-

staatliche Liquiditatshilfen Kurzarbeit Direktzuschiisse Kleinstunter- ' !

" Eventbranche

Unterstiitzung nehmen

Liechtenstein JA JA JA JA JA
Schweiz JA JA NEIN JA JA
Osterreich JA JA JA JA JA
Deutschland JA JA JA JA JA
Luxemburg JA JA JA JA JA

Quelle: Eigene Darstellung.

Die Stiitzungsmassnahmen der einzelnen Liander werden in folgende Kategorien zusammenge-
fasst: Liquiditatshilfe, Kurzarbeit, Direktzuschiisse, Unterstiitzung fiir Einzel- und Kleinstunter-
nehmen sowie Unterstiitzung der Sport-, Kultur- und Eventbranche. Neben der eigentlichen Ziel-
setzung wird bei dieser Kategorisierung auch die Grosse von Betrieben beriicksichtigt. Wahrend
Liquiditatshilfen kleine wie grosse Betriebe betreffen, stellen die Kategorien Kurzarbeit und Di-
rektzuschiisse auf Unternehmen, die eine gewisse Grosse aufweisen, ab. Kompensation fiir Ein-
schrankungen und Einbriiche der Geschaftstatigkeit der Einzel- und Kleinstunternehmen werden
gesondert diskutiert, wie auch die Unterstiitzung der Sport-, Kultur und Eventbranche, die nach
wie vor direkt von Corona-bedingten Einschriankungen betroffen ist. Nachfolgend werden die
wichtigsten Massnahmen in den entsprechenden Kategorien diskutiert. Detailliertere Angaben zu
den fiinf Unterstiitzungskategorien in den fiinf betrachteten Staaten finden sich im Anhang dieser
Studie.

Bei der Stiitzung der Wirtschaft spielen auch in dieser volkswirtschaftlichen Krise die automati-
schen Stabilisatoren (Steuerbelastung, Sozialsystem etc.) eine wichtige Rolle. Diese wirken anti-
zyklisch und reduzieren in einer Rezession die Abgaben des Privatsektors an den Staat (viele Steu-
ern und Abgaben errechnen sich ja prozentual zu den Gewinnen, Einnahmen, Lohnen, Vermdégen
etc.) und erhdéhen die Transfers des Staates an den Privatsektor (Arbeitslosengeld, Sozialhilfe
etc.). Diese werden in der folgenden Analyse nicht berticksichtigt, da sie keine kurzfristige, be-
wusste Intervention des Staates darstellen und sich in ihrem Ausmass auch noch nicht abschatzen

lassen.
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3.1 LIQUIDITATSHILFEN

Um Insolvenzen zu verhindern, wurden in allen betrachteten Landern unterschiedliche Massnah-
men getroffen, Unternehmen mit Liquiditdt zu versorgen, damit diese ihren kurzfristigen Zah-
lungsverpflichtungen nachkommen kénnen. Fiir die Liquiditdtsversorgung wurden generell zwei
Strategien verfolgt: Zum einen wurde der Zugang zu Bankkrediten geregelt und stark vereinfacht.
Die weitgehende Genehmigung staatlicher Garantien flihrt dazu, dass Unternehmen schnell und
relativ unbiirokratisch Zugang zu Liquiditat bekommen. Ein weiterer Effekt der Garantien ist, dass
das Risiko, welches Banken durch die Gewadhrung von Krediten in ihren Bilanzen haben, mini-
miert wird. Zum anderen gibt es in allen untersuchten Lindern die Moglichkeit, steuerlichen Ver-
pflichtungen erst verzogert nachzukommen. In der Wirkung kommt eine Steuer- oder Sozialbei-

tragsstundung einem Kredit sehr nahe.

Der Zugang zu Liquiditit wurde in Liechtenstein mit besicherten Uberbriickungskrediten unter-
stiitzt. Auch in der Schweiz, Osterreich, Deutschland und Luxemburg wurden Liquidititspro-
gramme auf den Weg gebracht. Es ergeben sich allerdings Unterschiede in Bezug auf das Ausmass
und die Betragsgrenzen staatlicher Garantien sowie Zinsen. Die liechtensteinischen Uberbrii-
ckungskredite via Liechtensteinische Landesbank (LLB) ist im Hinblick auf die Betragsobergrenze
mit 20% der Jahreslohnsumme und maximal 300°000 CHF verhaltnismassig bescheiden, selbst
wenn auf Antrag eine Verdoppelung méglich ist. Im Vergleich dazu liegt in Osterreich das maxi-
male Volumen bei 120 Mio. EUR beziehungsweise maximal 3 Monatsumsatzen oder das Doppelte
der jahrlichen Lohnsumme, in Deutschland bei 100 Mio. beziehungsweise 25% des Jahresumsat-
zes oder der doppelten Jahreslohnsumme fiir staatlich besicherte Kredite. In der Schweiz werden
Besicherungen von bis zu 20 Mio. CHF beziehungsweise 10% des Jahresumsatzes erméglicht. Os-
terreich und Deutschland weisen vergleichsweise hohe Hochstbetrdge auf. Luxemburg gibt keine
Betragsobergrenze fiir Kredite mit staatlichen Garantien an. Begrenzt sind diese Kredite aller-
dings mit 25% des Jahresumsatzes und einem Gesamtaufkommen aller Kredite von 2.5 Mia. EUR.
Hohe Kredite werden in vier Vergleichsldandern nicht mit 100%, sondern mit einer - je nach Hohe
und Land - 80%- bis 90%igen Garantie hinterlegt und haben noch weitere Kreditkonditionen.

Es gibt jedoch auch in Deutschland, Osterreich, Luxemburg und der Schweiz Instrumente, die di-
rekt mit Liechtensteins vergleichbar sind und zur schnellen und unbiirokratischen Uberbriickung
von Liquiditdtsengpassen zur Deckung laufender Kosten fiir kleine und mittlere Betriebe konzi-
piert und mit 100% besichert sind. Die Obergrenzen sind 500’000 EUR in Osterreich bzw. 800’000
EUR in Deutschland bei Unternehmen mit mehr als 50 Mitarbeitern.5 In der Schweiz liegt die
Schwelle mit 500’000 CHF in einem ahnlichen Bereich. In Luxemburg ist die Liquiditéatshilfe zur
kurzfristigen Betriebskostendeckung als staatliche Beihilfe in Hohe von maximal 500’000 EUR
konzipiert, die zuriickgezahlt werden muss. Die Kreditkonditionen mit 0.0%-Verzinsung bis

30. Juni 2022 und die umfassende staatliche Garantie sind in Liechtenstein fiir die Kreditnehmer

5 In Deutschland wurde dafiir der KfW-Schnellkredit 2020 konzipiert. Osterreich hat im Rahmen des Corona-Hilfs-
fonds Mittel zugewiesen. In der Schweiz wurden Covid-19-Uberbriickungskredite eingerichtet. Luxemburg hat zur
kurzfristigen Uberbriickung von Liquiditidtsengpéssen ein staatliches Beihilfeprogramm eingerichtet, wobei diese
Beihilfen zurtickgezahlt werden miissen.



im internationalen Vergleich glinstig. In der Vergleichsgruppe werden Kreditnehmern in der
Schweiz und in Osterreich allerdings dhnliche Konditionen geboten. In Luxemburg wird die staat-
liche Beihilfe mit 0.5% verzinst. Deutschland liegt mit 3% Sollzins im Rahmen des Schnellkredits
der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KFW), beziehungsweise individuell zu verhandelnden Zinsen
beim KfW-Unternehmerkredit, deutlich dariiber. Neben Liechtenstein bieten auch Deutschland
(beim KfW-Schnellkredit), Osterreich und die Schweiz 100%ige Ausfallgarantien bei den Krediten
unter den oben beschriebenen Schwellenwerten. Geht man weiter in die Details der Auszahlungs-
bedingungen, gibt es noch weitere Unterschiede bei den Riickzahlungsmodalititen. So unterschei-
den sich die Gesamtdauer der Kredite und auch der Zeitpunkt, ab welchem diese zuriickgezahlt
werden miissen. Dariiber hinaus gibt es in Osterreich etwa die Méglichkeit, den Fixkostenzu-

schuss anzurechnen.

3.2 KURZARBEIT

Die zentrale Massnahme zur Stabilisierung von Arbeit und Lohnen ist in allen der untersuchten
Lander die Kurzarbeit. Um temporére Einbriiche in der Betriebsauslastung abzufedern, war das
Konzept der Kurzarbeit in allen Landern bereits vor Corona verfiighar. Auf Basis der guten Erfah-
rungen mit Kurzarbeit im Kontext der Finanzkrise von 2008/09 und vor dem Hintergrund, dass
es speziell wahrend Corona wichtig ist, die Produktionskapazitidten zu stabilisieren, nahm die
Kurzarbeit in allen hier betrachteten Staaten eine wichtige Rolle ein. Im Zuge der Krise wurden in
allen Landern beschleunigte und erleichterte Verfahrensablaufe bei wirtschaftlicher Betroffen-
heit von der Corona-Pandemie eingefiihrt und die Modalitdten angepasst.

In Liechtenstein ist der Arbeitgeber verpflichtet, 80% des vertraglichen Lohns auszubezahlen so-
wie fiir 100% der Arbeitgeberanteile der Sozialversicherungsbeitrédge fiir die Corona-bedingte,
nicht geleistete Arbeitszeit aufzukommen. Die Hohe der staatlichen Kompensation an den Arbeit-
geber bemisst sich nach dem Arbeitsausfall, von dem die Arbeitslosenversicherung (ALV) 60%
deckt. Fiir die Differenz in Héhe von 20 Prozentpunkten kommt der Arbeitgeber auf. Eine solche
Einbindung des Arbeitgebers stellt eine liechtensteinische Besonderheit dar und ist in den Ver-
gleichsstaaten nicht vorgesehen. Die Kurzarbeitsentschadigung ist mit einer Hochstgrenze von
einem Monatslohn von 10’500 CHF gedeckelt, was im Vergleich mit den anderen Landern eine
relativ hohe Grenze darstellt - nur die Schweiz liegt mit 12’350 CHF dariiber. Um die Finanzierung
der Kurzarbeitsentschadigung (und auch der Corona-bedingten Arbeitslosen- und Insolvenzent-
schiadigung) tiber die ALV gewdhrleisten zu kénnen, wurde in Liechtenstein ein ausserordentli-
cher Landesbeitrag an die ALV in Hohe von 50 Mio. CHF geleistet (vgl. REGIERUNG DES FURSTENTUMS
LIECHTENSTEIN [2020a, S. 9]). Im Juli wurde von der Regierung Liechtensteins bereits eine Verlan-
gerung der Ausrichtung von Kurzarbeitsentschdadigung bis zum 30. September 2020 beschlossen
und mittlerweile vom Landtag bis zum 31. Dezember 2020 verliangert (bis Ende Marz 2021 kon-

nen noch Antrage fiir Dezember 2020 abgerechnet werden).

In den Vergleichslandern ist die Kurzarbeitsentschadigung fiir Arbeitnehmer weitgehend dhnlich
zu Liechtenstein. In der Schweiz und Luxemburg bekommen Arbeitnehmer 80% des Lohns ge-

zahlt, in Osterreich je nach Einkommen 80-90%. In Deutschland hingt die Auszahlung von der



Dauer der Kurzarbeit ab. Die Kurzarbeitenden erhalten zunachst 60% des Lohns fiir die nicht ge-
leistete Arbeit, nach dem 4. und 7. Monat des Bezugs erhoht sich die Kompensation auf 70% be-
ziehungsweise 80%, sofern die nicht geleistete Arbeit mehr als die Halfte der Regelarbeitszeit
ausmacht. Lebt zumindest ein Kind im Haushalt, erhéhen sich die Betrdage auf 67%, 77% oder
87%. Wie in Liechtenstein miissen auch in der Schweiz und in Luxemburg die Arbeitgeberanteile
der Sozialversicherungsbeitriage fiir die nicht geleistete Arbeitszeit vom Arbeitgeber geleistet
werden. In Osterreich (ab dem ersten Monat) und Deutschland werden Sozialversicherungsbei-

trage erstattet.

3.3 DIREKTZUSCHUSSE

In Hinblick auf direkte Zuschiisse zur Abfederung der durch die Pandemie ausgeldsten Einschran-
kungen und dadurch entstandenen Verluste zeigt der Vergleich iiber die Vergleichsgruppe hinweg
ein relativ heterogenes Bild. Somit sind die Strategien im Umgang mit Subventionen unterschied-
licher als die Kredit- und Kurzarbeitsprogramme.

Unternehmen, die von einer behérdlich angeordneten Schliessung oder in dhnlichem Ausmass
betroffen waren und gleichzeitig kurzarbeitsentschadigungsberechtigt sind, konnen in Liechten-
stein einen Betriebskostenzuschuss beantragen. Dieser betrug 40% des anrechenbaren Ver-
dienstausfalls, der im Rahmen der Kurzarbeitsentschadigung festgestellt wurde. Ab 1. Mai
2020 belief sich der Betriebskostenzuschuss auf maximal 50% des anrechenbaren Ausfalls und
endet Ende Juni 2020.

Mit dem Corona-Hilfsfonds setzt Osterreich auf eine Mischung aus Kreditgarantie und Zuschuss.
Von Krediten, die oben diskutiert werden, muss entsprechend der Betroffenheit ein Teil nicht zu-
riickgezahlt werden. Der daraus erwachsene Zuschuss war dazu intendiert, Fixkosten der Unter-
nehmen abzudecken, die aufgrund der Pandemie und den Einddmmungsmassnahmen durch die
Umsatze nicht gedeckt werden kénnen. Ergaben sich Corona-bedingte Umsatzverluste von min-
destens 40%, waren die Unternehmen fiir Zuschiisse berechtigt. Insofern ergaben sich in Oster-
reich Anspriiche nichtallein durch behordlich angeordnete Schliessungen, sondern durch Corona-
bedingte Umsatzverluste. Die Zuschiisse waren entsprechend der Betroffenheit gestaffelt und be-
tragen eine maximal 75%ige Ersatzleistung fiir Fixkosten. Demzufolge waren die Zuschiisse in
Osterreich verhiltnismissig grossziigig ausgestaltet. Die Massnahme war in Osterreich bis 15.
September befristet. In Deutschland konnten iiber die sogenannten Corona-Soforthilfemassnah-
men anfangs nur kleine Betriebe in den Genuss von bundesstaatlichen Zuschiissen kommen. Die
Soforthilfemassnahmen sahen Unterstiitzungsleistungen von bis zu 15’000 EUR fiir drei Monate
fiir Betriebe mit bis zu zehn Beschaftigten vor. Eine dhnliche Initiative gab es auch in Luxemburg.
Deutschland hat mittlerweile fiir die Monate Juni bis August mit der der Corona-Uberbriickungs-
hilfe nachgebessert, die es kleinen und mittleren Betrieben erlaubt, um eine Kostenbeteiligung
anzusuchen. Die Umsatzeinbussen mussten fiir die Monate April und Mai jedoch bei mindestens
60% liegen. Die Zuschiisse waren dhnlich wie in Osterreich gestaffelt. Auch in Deutschland ergab

sich die Antragsberechtigung nicht allein aus behérdlich angeordneten Schliessungen. Fiir gros-



sere Unternehmen wurde in Deutschland der sogenannte Wirtschaftsstabilisierungsfonds einge-
richtet, der diese mit Krediten und in Form staatlicher Beteiligungen unterstiitzen sollte. In der
Schweiz gab es keine Form der Fixkosteniibernahme. In Bezug auf Kostendeckung wurde Unter-

nehmen ausschliesslich mit Uberbriickungskrediten geholfen.

3.4 UNTERSTUTZUNG FUR EINZEL- UND KLEINSTUNTERNEHMEN

Selbststdndige und Kleinstunternehmen, die nicht von den Kurzarbeitsprogrammen erfasst wa-
ren, wurden in Liechtenstein und in den Vergleichslandern separat und mit eigenen Instrumenten

unterstitzt.

In Liechtenstein konnten unmittelbar betroffene Einzel- und Kleinstunternehmen maximal 5’000
CHF (UEK), mittelbar betroffene maximal 4’000 CHF pro Monat (MEK) beantragen (plus 50% fiir
mitarbeitende Ehegatten/-innen bzw. Co-Geschéftsfiihrer/-in). Die Massnahme UEK war bis Ende
Juni 2020 befristet. MEK wurde bis Ende September 2020 verlangert, wobei der Unterstiitzungs-
beitrag bis dahin zeitlich gestaffelt reduziert wurde. Von Schliessungen betroffene Unternehmen
erhielten zudem einen einmaligen Wiedereréffnungszuschuss auf Basis des Betriebskostenzu-

schusses.

Ahnliche Lésungen gab es in Luxemburg mit der Soforthilfe fiir Selbststindige und in Osterreich
mit dem sogenannten Hartefallfonds. Diese Hilfen waren allerdings etwas geringer. In Deutsch-
land wurde der Verdienstausfall von Einzelunternehmern mit einem erleichterten Zugang zur
Grundsicherung abgefedert. In der Schweiz war die Entschadigung fiir Selbststandige im Sinne
der Erwerbsersatzordnung geregelt und als Taggeld ausgerichtet. Dieses entsprach 80% des Ein-
kommens und betrug hochstens 196 CHF pro Tag.

3.5 UNTERSTUTZUNG DER SPORT-, KULTUR- UND EVENTBRANCHE

Wie die Sport-, Kultur- und Eventbranche in den einzelnen Landern unterstiitzt wurde und immer
noch wird, ist sehr unterschiedlich. Allgemein fallt auf, dass die Strategie in den meisten Landern
darauf ausgelegt war, diese Bereiche im Rahmen der in den Kapiteln 3.1-3.4 beschriebenen Mas-
snahmen zu adressieren. Nur die Schweiz hat ein breites Massnahmen- und Subventionspaket fiir
diese Branchen vorgelegt. Die Sport-, Kultur- und Eventbranche wird wohl besonders stark und
anhaltend von COVID-19 betroffen sein. Es wird sich noch zeigen, ob und welche Stiitzungsmass-
nahmen verlangert oder ergdnzt werden, sollte die kurzfristige Kompensation im Rahmen der be-

stehenden Massnahmen als nicht ausreichend bewertet werden.

In Liechtenstein wurde zudem ein Unterstiitzungsbeitrag an die Medien von insgesamt 900’000
CHF entrichtet, um diese in ihrer Informationsfunktion zu unterstiitzen, welche wahrend Corona
ressourcenintensiver ist und trotz wegbrechenden Werbe- und Inserateverkdufen gestemmt wer-

den muss.



4 STUTZUNGSPAKETE: QUANTITATIVER INTERNATIONALER VERGLEICH

Okonomischen Forschungsinstitute und internationale Organisationen, wie der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) oder die Organisation flir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwick-
lung (OECD), veroffentlichen zwar momentan eine grosse Fiille an 6konomischen Einschitzungen
und Prognosen zu Effekten von Corona, allerdings ist die Datenbasis fiir internationale Vergleiche,
vor allem was die nationalen Stiitzungspakete betrifft, immer noch sehr diinn. Dies erschwert

quantitative Vergleiche erheblich (siehe dazu auch die Aufzdahlung am Schluss dieses Kapitels).

Nichtdestotrotz hat es in den letzten Monaten bereits sehr zeitnah Anstrengungen in der 6kono-
mischen Analyse und Forschung gegeben, die Stiitzungsanstrengungen der Staaten zu erfassen
und zu verorten. Als wichtigste Studien zu nennen sind hier der «COVID-19 Economic Stimulus
Index» von ELGIN, BASBURG UND YALAMAN [2020], der «Oxford COVID-19 Government Response
Tracker» von HALE ET AL. [2020] sowie die Berechnungen von ANDERSON ET AL. [2020]. Im Folgen-
den wird eine Verortung Liechtensteins in diesen internationalen Indizes durchgefiihrt. Diese In-
dizes haben Liechtenstein nicht erfasst, da sich diese auf Angaben des IWF¢ berufen, bei dem
Liechtenstein nicht Mitglied ist. Deshalb wird der Wert fiir Liechtenstein nachfolgend mit den in
den Indizes verwendeten Methoden berechnet.

Bis Ende Juni 2020 wurden in Liechtenstein von staatlicher Seit inklusive der 20 Mio. Gemeinde-
beteiligung 130 Mio. CHF bereitgestellt. Dies entspricht knapp 1.9% des aktuellsten BIP-Werts
(Jahr 2018). Die direkten, nicht zuriickzuzahlenden Hilfszahlungen sind dabei mit 95 Mio. CHF
veranschlagt, also 1.4% des BIP. Die direkten Hilfszahlungstopfe in Relation zum BIP sind in der
Schweiz (3.6% des BIP), Osterreich (6%), Deutschland (13.3%) und Luxemburg (4.9%) deutlich
hoher. Die Dotierung der Liquiditdtsmassnahmen und Garantien belduft sich in Liechtenstein auf
circa 36 Mio. CHF (inklusive AHV-/MwSt-Stundungen in Hohe von 1.02 Mio. CHF, welche bis Ende
Juni bewilligt wurden). Dies entspricht also etwas liber 0.5% des BIP. Bei den Liquiditatsmass-
nahmen/Garantien ist der Unterschied zu den vier Vergleichsldandern noch ausgepragter, wobei
man - wie auch bei den direkten Impulsen - festhalten muss, dass diese Mittel zum Teil erst Ab-
sichtserklarungen der Regierungen im Sinne von Dotierungen darstellen, und nicht zwingend alle
verwendet oder nachgefragt werden miissen. Die Konjunkturforschungsstelle KOF der ETH Zii-
rich rechnet beispielweise fiir die Schweiz damit, dass die effektiven Auszahlungen bei «nur» etwa
5% des BIP zu liegen kommen werden und nicht bei den fiir Transfers und Kredite reservierten
10%.

Der «COVID-19 Economic Stimulus Index» (CESI) bildet fiir 166 Staaten das Ausmass der staatli-

chen Unterstiitzungsmassnahmen in einer fiskalischen und einer geldpolitischen Dimension ab,

6 Der Internationale Wahrungsfonds archiviert fiir die 187 Mitgliedstaaten die Massnahmen zur Einddmmung der
gesundheitlichen Gefahren und wirtschaftlichen Abfederung von Corona in einer qualitativ beschreibenden Form
(auch Zahlen werden genannt). Eine Datenbank zum Thema existiert dafiir aber noch nicht.



basierend auf Angaben des Internationalen Wahrungsfonds. Dabei werden sechs Einzelindikato-
ren per Hauptkomponentenanalyse? zu einem Sammelindikatorwert (Index von 0 bis 100) zu-
sammengefasst. Die Einzelindikatoren beinhalten fiskalische Stimuli im Verhaltnis zum BIP, aber
auch monetdre Impulse durch die Geldpolitik (Leitzinssenkungen, makrofinanzielle Massnahmen
und Finanzmarktinterventionen). Die Grosse des Fiskalpakets ergibt sich durch die Héhe des fiir
Corona-Massnahmen reservierten Budgets. Es fliessen Staatsgarantien fiir Bankkredite genauso
wie das Budget fiir direkte Beihilfen ein. Insofern richtet sich die Berechnung nicht nach den tat-

sachlich ausbezahlten Stiitzungsmassnahmen.

Abbildung 3: Unterstiitzungsstimuli in Liechtenstein und Vergleichslandern (neu berechneter
CESILI-Index).
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Quelle: Eigene Darstellung. Daten: Eigene Berechnungen basierend auf ELGIN, BASBURG UND YALAMAN [2020].

Fiir die vorliegende Studie haben die Autoren die Gewichtung der Einzelindikatoren angepasst,
um die fiskalpolitische und die geldpolitische Dimension separat diskutieren zu kénnen.8 Diese
von den Studienautoren abgeanderte Methode soll «CESILI» statt «CESI» genannt werden. Die In-
dex-Werte des CESILI haben wie beim CESI eine relative Interpretation, keine absolute, und kén-

nen maximal den Wert 100 annehmen sowie minimal 0.° In Abbildung 3 ist der Sammelindexwert

7 Die Hauptkomponentenanalyse ist ein statistisches, multivariates Aggregationsverfahren, welches auch im Kon-
junkturindex «KonSens» des Liechtenstein-Instituts Verwendung findet. Fiir weitere Erlduterungen zur Hauptkom-
ponentenanalyse siehe BRUNHART [2019, S. 40-45].

8  Der CESI-Index aggregiert sechs Einzelvariablen mittels Hauptkomponentenanalyse. Die geringe Anzahl von Input-
faktoren wirft die Frage auf, ob die Hauptkomponentenanalyse die dafiir geeignete Aggregationsmethode darstellt.
Zudem fiihrt die Tatsache, dass fiinf monetdre und nur eine fiskalische Variable berticksichtigt werden, dazu, dass
der Sammelindikator eine Verzerrung in Richtung monetire Variablen aufweist, welche auch der sonst sehr niitzli-
che Gewichtungsalgorithmus der Hauptkomponentenanalyse nicht ausgleichen kann. Gewisse statistische Alarm-
zeichen sind auch sichtbar: Erstens haben beiden Zahlungsbilanzinterventionsvariablen ein negatives Vorzeichen
in der Gleichung der ersten Hauptkomponenten (vgl. ELGIN ET AL. [2020, S. 14]), was 6konomisch keinen Sinn ergibt.
Zweitens ist der Anteil der ersten Hauptkomponente an der Gesamtvariation klein und nur unwesentlich grosser
als jener der zweiten und dritten Hauptkomponente. Die erste Hauptkomponente bildet also keine geeignete Ap-
proximation der linearen Kombination hinter den Daten ab. Damit ist die Reduktion der Datendimension nicht ada-
quat und die Hauptkomponentenanalyse letztlich in diesem Kontext nicht die geeignete Methode. Aus diesem Grund
haben die Autoren dieser Studie den CESI neu berechnet und CESILI genannt (siehe Fussnote 9).

9 Die Werte fiir jeden Einzelindikator haben eine Spanne von 0 bis 100. Dabei wird dem héchsten Einzelindikatoren-
Wert im Landersample der Indexwert 100 zugeordnet, dem tiefsten 0. Alle anderen Lander erhalten einen Index-
wert, der proportional zur Datenspannweite im Sample ist. Die Einzelindikatoren erhalten also eine relative, aber
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(rote Linie) dargestellt, der sich wiederum aus sechs Einzelindikatoren mit fiskalischer oder mo-

netiarer Dimension zusammensetzt.

Es wird ersichtlich, dass Liechtenstein hier unter den Werten der vier Vergleichslander liegt, aber
iiber dem Durchschnitt der erfassten 167 Staaten weltweit. Es fallt auf, dass die fiskalische Dimen-
sion Liechtensteins unter den betrachten Staaten und auch unter dem weltweiten Durchschnitt
liegt, die monetire Dimension aber deutlich dariiber. Hier profitiert Liechtenstein von den Inter-
ventionen der Schweizerischen Nationalbank. Diese Devisenmarktinterventionen haben die Fi-
nanzmadarkte beruhigt und die Refinanzierungsmoglichkeiten, auf welche wegen des Wahrungs-
vertrags auch Liechtensteins Banken Zugriff haben, stabilisiert. Zudem haben sie den Franken-
Wechselkurs vor einer weiteren Aufwertung bewahrt, was Liechtensteins Exportwirtschaft zu-
gutekommt (zur aktuellen schweizerischen Geldpolitik siehe SCHWEIZERISCHE NATIONALBANK
[2020, S. 5 und 24]).

Ein Vergleich Liechtensteins mit anderen europdischen Kleinstaaten neben Luxemburg zeigt, dass
Liechtenstein mit einem CESILI-Wert von 46.4 im Bereich von Island (49.7) und Malta (45.4) und
deutlich iiber San Marino (22.7) liegt. Fiir Andorra und Monaco liegen keine CESI-/CESILI-Daten
vor. Die Fiskalpakete in Malta und Island waren aber deutlich héher, in San Marino tiefer als in
Liechtenstein. Der geldpolitische Impuls fiir Liechtenstein (durch die SNB) war hoher als in allen
genannten Kleinstaaten. Die Karte in Abbildung 4 zeigt den CESILI-Indexwert Liechtensteins im
europdischen Vergleich.

Abbildung 4: Unterstiitzungsstimuli im internationalen Vergleich (neu berechneter CESILI-Index).

Quelle: Eigene Darstellung. Daten: Eigene Berechnungen basierend auf ELGIN, BASBURG UND YALAMAN [2020].

keine absolute Interpretation: Ein Indexwert von 50 hiesse also, dass das betreffende Land fiir die betrachtete Va-
riable genau in der Mitte von dem maximalen und dem minimalen Beobachtungswert aller Lander liegt. Die sechs
Einzelvariablen werden anschliessend zum CESILI-Sammelindex gewichtet, indem die fiskalische Variable ein Ge-
wicht von 0.5 erhalt und die fiinf monetiren Variablen ein Gewicht von jeweils 0.1.
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Der «Oxford COVID-19 Government Response Tracker» (OXGRT) erfasst fiir 177 Staaten weltweit,
wann welche Massnahmen zu der Corona-Einddmmung, der Starkung des Gesundheitssystems
und der Einddmmung der Folgen fiir die Wirtschaft getroffen wurden. Der Mix aus kategorialen
(ordinal und nominal) und metrischen Variablen wird dann in tdglicher Frequenz zu Sammelin-
dex-Werten zusammengefasst.1® Im Gegensatz zum CESI wird hier also das «ob und wann» der
wirtschaftlichen Stiitzungsmassnahmen und nicht das «wie viel» analysiert, wobei im Gegensatz
zum CESI die 6konomische Stiitzungsreaktion nur eine der Teildimensionen darstellt. Da der In-
dex Liechtenstein nicht erfasst, wurde der Wert fiir Liechtenstein im Zuge dieser Studie nach der

verwendeten Methode nachgerechnet.

Abbildung 5: Unterstiitzungsschritte in Liechtenstein und Vergleichslandern (Oxford Government
Response Tracker).
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Quelle: Eigene Darstellung. Daten: Eigene Berechnungen basierend auf HALE ET AL. [2020].

In Abbildung 5 wird sichtbar, dass alle betrachteten Staaten gemass OXGRT fast zeitgleich mit
wirtschaftlichen Unterstiitzungsmassnahmen reagiert haben. Die Reaktionsgeschwindigkeit un-
terscheidet sich um weniger als eine Woche zwischen den fiinf Staaten. Die Reaktion Liechten-
steins ist dabei vergleichbar mit der Schweiz und Deutschland. Der Unterschied zu Luxemburg
ergibt sich dadurch, dass dort auch Einkommenskompensationen fiir Arbeitnehmende beantragt
werden kénnen, welche in einem Anstellungsverhaltnis stehen, das nicht durch Kurzarbeitsent-

schiadigung abgedeckt wird.

Wie eingangs dieses Kapitels bereits erwahnt, sind diese internationalen Stimuli-Indizes mit Vor-
sicht zu geniessen, weil sie nur einen limitierten Vergleich bieten kénnen. Wenn versucht wird,
viele Lander und viele Arten von Stimuli und deren finanzieller Umfang abzudecken, sinkt mit
dem Detailliertheitsgrad die Konsistenz der Erhebung und die Vergleichbarkeit der Zahlen. Setzt

man jedoch nur auf vergleichbare kategoriale Daten, gehen einige Facetten in der vergleichenden

10 Der OxGRT besteht aus dem «Overall Government Response Index», dem «Stringency Index», dem «Containment
and Health Index» und dem «Economic Support Index». Der in Abbildung 5 dargestellte Economic Support Index
setzt sich zusammen aus zwei Variablen zur Einkommensunterstiitzung (z. B. Kurzarbeitszahlungen) und einer Va-
riable zu Zahlungsaufschiiben der 6ffentlichen Hand gegeniiber dem Privatsektor.
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Analyse verloren. Warum ein internationaler, quantitativer Vergleich so schwer ist und in etwas
abgeschwichter Form auch in den ndchsten Monaten (und Jahren) noch bleiben wird, dafiir gibt

es einige Griinde:

e Bereits erfolgte Vermischung der wirtschaftspolitischen Phasen (siehe hierzu Abbildung 2 und
Kapitel 2): Bei den wirtschaftlichen Stiitzungsmassnahmen hat man es mit einer Vermischung
von Stlitzungs-, Konjunktur-, Wachstumspolitik sowie Struktur-/Industriepolitik zu tun. Bis
jetzt hat Liechtenstein wie die anderen betrachteten Staaten vor allem Stiitzungsmassnahmen
des kurzfristigen Angebots, sprich den Erhalt von Arbeitsplatzen und Produktionskapazitaten,
angewandt. Viele Lander sind jetzt aber zu nachfrageseitiger Konjunkturpolitik iibergegangen
(Konsumanregung) und es ist auch bereits ein sich akzentuierender Fokus auf die Starkung

des langfristigen Angebots (z. B. Steuersenkungen, Investitionsprogramme) sichtbar.

e Geldpolitik ebenfalls wichtig: Neben der Fiskalpolitik (Anderungen staatlicher Ausgaben oder
Steuer-/Abgabenlast) hat fiir die Abmilderung der Corona-Effekte die Geldpolitik ebenfalls
eine wichtige Rolle. Die Geldpolitikimpulse sind aber nur schwer zu vergleichen und operatio-
nalisieren. Einerseits, weil Zentralbanken Finanzmarktinterventionen bewusst nur wenig
kommunizieren. Andererseits, weil auch kommunizierte Aktionen, wie zum Beispiel Leitzins-
anderungen, in ihrer quantitativen Wirkung auf die Wirtschaftsleistung nur sehr approximativ

evaluierbar sind.

e Betroffenheit und Resilienz der Staaten unterschiedlich: Die Ausgestaltung und Dotierung der
Stiitzungspakete hdangen auch davon ab, wie stark ein Land gesundheitlich und wirtschaftlich
von der Pandemie betroffen ist und welche Resilienz der Volkswirtschaft sowie des Gesund-
heits- und sozialen Sicherungssystems es der Krise entgegenzusetzen hat. Ein tieferer Stimulus
muss also nicht zwingend fehlende Hilfestellung bedeuten, sondern kann auch einer besseren
Robustheit oder volkswirtschaftlichen Lage geschuldet sein. Generell bestimmt auch die 6f-
fentliche Verschuldungs-/Vermogenssituation, wie viel ein Staat iberhaupt an Mitteln einset-
zen kann. Zudem kann eine hohe Aussenhandelsorientierung eines Staates die volkwirtschaft-
liche Notwendigkeit (iiber die Hilfe direkt Betroffener hinaus) und die gesamtwirtschaftliche
Wirkung von Fiskalimpulsen senken. Dies fliesst in die wirtschaftspolitischen Entscheidungen

mit ein.

e Viele Betrdge erst Absichtserkldrungen: Einige Ankiindigungen der Regierungen kénnen erst als
Absichtserklarung gewertet werden. So sind beispielsweise in Osterreich von den veranschlag-
ten Corona-Staatshilfen (ca. 50 Mia. EUR) bis Anfang August 2020 gemaéss Finanzminister Ger-
not Bliimel erst etwa 24 Mia. geflossen (vgl. DER STANDARD [2020]). Zudem ist die Aufnung von
Hilfsfonds zunéachst lediglich eine Mittelverschiebung innerhalb der 6ffentlichen Haushalte,
ohne dass zwingend Geld an Wirtschaft und private Haushalte fliesst oder fliessen wird. Der
Mittelfluss hangt auch davon ab, wie viele Kredite abgerufen werden und fiir wie viele der Staat
am Schluss haften muss. Neben der Dotierung der Hilfspakete ist relevant, wie schnell diese
geschniirt wurden, wann die Auszahlung erfolgte, wie lange die Massnahmen aufrechterhalten

werden, wie die Zulassungskriterien sind und wie einfach die Antragsprozedur vonstattengeht.



Der Vergleich des genauen Auszahlungszeitpunkts ware eine wichtige Kategorie in der Beur-
teilung der Massnahmen, aufgrund der diesbeziiglich unzureichenden Verfiigbarkeit 6ffentlich

zuganglicher Daten in den Vergleichsstaaten aber leider nicht moglich.

e Datenerhebung schwierig: Die fiir den detaillierten internationalen Vergleich erforderliche Da-
tenerhebung ist intensiv und schwierig, gerade in dieser kurzen Zeit liegen die meisten beno-
tigten Daten noch nicht vor.11 Zudem werden die verschiedenen Arten von Fiskalstimuli in den
internationalen Studien zum Thema meist ungewichtet aufsummiert, obwohl sie in ihrer Be-
schaffenheit zu unterscheiden wéaren: So ist die Kurzarbeit kein Corona-spezifisches Instru-
ment, dessen Reserven fiir die Auszahlung zudem auch grosstenteils von Arbeitgebern/-neh-
mern selbst «angespart» wurden. Bei Garantien und Stundungen hingegen wird im optimalen
Fall nur ein Bruchteil der Summe fiir den Staat fallig. Stundungen sind «nur» eine Aufschiebung
von privaten Verpflichtungen, wahrend bei Betriebszuschiissen tatsachlich ein unmittelbarer
Geldfluss stattfindet.

e Nur Staatenebene wird hauptsdchlich verglichen: Es werden in den internationalen Vergleichen
nur Ausgaben auf nationaler Ebene erfasst, nicht jene auf Kantons-/Bundesland- und Kommu-
nalebene. Da sich Staaten aber hinsichtlich ihrer féderalen Struktur teils erheblich unterschei-
den, ergibt sich im Datenvergleich eine Verzerrung zugunsten von zentral organisierten Nati-
onen. Zudem beginnen internationale Organisationen (EU, IWF) damit, eine aktivere Unter-
stiitzungsrolle zu libernehmen. Die Einbettung der Staaten in internationale Gemeinschaften
und damit verbundene Regelungen kénnen demgegeniiber aber den nationalen Handelsspiel-

raum einschranken, wie beispielsweise bei den EU-Bestimmungen zu Staatsgarantien.

Aus den genannten Griinden lasst sich aus den jeweiligen Indexwerten (CESILI, OXGRT) nicht ab-
schliessend ableiten, wie gut oder verhdltnismassig ein Staat auf die unmittelbaren wirtschaftli-
chen Herausforderungen der Corona-Pandemie und deren Einddmmungsmassnahmen reagiert
hat. Gleichwohl sind die Indizes schon indikativ dafiir, wie stark die potentiellen fiskalpolitischen
Eingriffe in den jeweiligen Landern in den nachsten Monaten und Jahren sein werden, weil sie
bereits angekiindigte oder veranschlagte, aber noch nicht geleistete Transfers schon beinhalten.
In der Beurteilung der Stiitzungsmassnahmen sind zudem nicht nur das finanzielle Ausmass, son-
dern auch der Zeitrahmen (Implementierungs- und Wirkungszeit), die Breite und die Ausgestal-
tung der Hilfspakete relevant.

5 EVALUATION DER STUTZUNGSMASSNAHMEN LIECHTENSTEINS

Nachdem die unmittelbaren Stiitzungsmassnahmen (Phase [2]) Liechtensteins in den beiden vor-
herigen Kapiteln mit den Vergleichsstaaten verglichen worden sind, sollen diese nun 6konomisch

weiter eingeordnet und beurteilt werden. Um die bisherige wirtschaftspolitische Reaktion in

11 Ein Beispiel: An der Datenerfassung fiir das Projekt «Oxford COVID-19 Government Response Tracker», welcher
176 Staaten basierend auf Angaben des IWF erfasst, waren iiber 130 Personen beteiligt.



Liechtenstein richtig beurteilen zu konnen (siehe Kapitel 5.3), ist es wichtig, die Art (siehe Kapitel
2) und das volkswirtschaftliche Ausmass des wirtschaftlichen Schocks der Pandemie und der be-
hordlich angeordneten Schliessungen und Einschrankungen (siehe Kapitel 5.1 und 5.2) besser zu
verstehen. Dabei sollten auch die spezifische Betroffenheit und Charakteristika Liechtensteins be-
achtet werden, sowohl in Bezug auf die volkswirtschaftliche Kleinheit wie auch auf die sektorale

Zusammensetzung.

5.1 INANSPRUCHNAHME DER STAATSHILFEN

Nachdem der Gegeniiberstellung des Umfangs und der detaillierten Ausgestaltung der unmittel-
bar eingefiithrten Wirtschaftshilfen Liechtensteins mit den Vergleichslandern (Kapitel 4 und 3),
wird der Blick nun darauf gerichtet, wie stark die reservierten Hilfsmittel bereits nachgefragt

wurden.

Das Liechtenstein-Institut hat im Auftrag des Ministeriums fiir Infrastruktur, Wirtschaft und Sport
eine (nicht reprisentative) Befragung bei den liechtensteinischen Unternehmen durchgefiihrt
(MARXER [2020]). 415 Unternehmen mit 21’039 Beschéftigten haben daran teilgenommen, also

Unternehmen mit etwas mehr als der Halfte aller Beschaftigten in Liechtenstein.

Tabelle 2: Inanspruchnahme staatlicher Unterstiitzungsmassnahmen bei befragten Unternehmen.

Beanspruchte Unterstiitzungsmassnahme Unt:::::rlnen UF:t:Zrir;r::n
Kurzarbeitsentschadigung 127 30.6%
Betriebskostenzuschuss 51 12.3%
Unterstutzung fur unmittelbar betroffene Einzel-/Kleinunternehmen 76 18.3%
Unterstitzung fur mittelbar betroffene Einzel-/Kleinunternehmen 43 10.4%
Liquiditatshilfe (Uberbriickungskredite via Liechtensteinische Landesbank) 48 11.6%
Stundung MwSt und AHV/IV/FAK-Beitrage 28 6.7%
COVID-19-Taggeld 20 4.8%
Keine Beanspruchung von Unterstiitzungsmassnahmen 184 44.3%

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf MARXER [2020, S. 23].

Tabelle 2 zeigt, dass in Liechtenstein vor allem die Instrumente der Kurzarbeit und der Unterstiit-
zung der unmittelbar von behoérdlichen Teil- oder Komplettschliessungen betroffenen Unterneh-
men genutzt wurden. Liquiditatsiiberbriickungen und Stundungen wurden weniger nachgefragt.
Etwas mehr als die Halfte (ca. 56%) der liechtensteinischen Unternehmen, welche an der Umfrage
teilnahmen, hat bis Mai Gebrauch von Unterstiitzungsangeboten gemacht, in der Schweiz ist der
Anteil mit 58% &ahnlich hoch (vgl. KOF [20204, S. 10]).



Abbildung 6: Erfolgte Auszahlungen (nach Zeitpunkt der Auszahlung) staatlicher Stiitzungsmass-
nahmen in Liechtenstein.
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Quelle: Eigene Darstellung. Daten: Angaben Regierung.

In Hinblick auf bereits geleistete Auszahlungen zeigt sich, dass der Hohepunkt der monatlichen
Auszahlungen der Stiitzungsinstrumente im April 2020 war (10.5 Mio. CHF). Auch im Mai blieben
die Auszahlungen vergleichsweise hoch (7.0 Mio. CHF), bevor sich bei den Auszahlungsbetragen
im Juni die Lockerungen ab Mitte Mai bemerkar machten. Abbildung 6 stellt die Auszahlungen
nach Monaten (Auszahlungszeitpunkt) und Unterstiitzungsinstrumenten dar. Die klar grossten
Betrage flossen via Kurzarbeitsentschadigungen. Ein grosser Teil der totalen Auszahlungen fand

dabei bereits im April und Mai statt, also schon recht friih.

Da die Kurzarbeitsentschdadigungen den Lowenanteil der Direktzahlungen ausmachen und dieses
Stiitzungsinstrument im Gegensatz zu den anderen Instrumenten schon in der Finanzkrise
2008/09 existierte, lohnt sich in der aktuellen Krise ein Vergleich mit jenen Jahren. Damals brach
das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) Liechtensteins im Jahr 2008 um -2.3% und dann 2009
nochmals um -11.3% ein. Auch fiir das Jahr 2020 ist ein starker Einbruch zu erwarten. Abbildung
7 stellt das jahrliche Auszahlungsvolumen sowie das Maximum sich in Kurzarbeit befindlicher
Arbeitnehmender dar. Im Mai 2020 lag der bisherige Jahreshohepunkt der Anzahl Arbeitnehmen-
den, welche gleichzeitig in Kurzarbeit waren (im Verhaltnis zur Gesamtbeschiftigung) bei 15.9%
und damit iiber dem Hohepunkt im Jahr 2009 (11.5%).12 Auch der kumulierte Auszahlungsbetrag
fiir Kurzarbeit von 30.4 Mio. CHF (bis Ende September 2020 abgerechnete Kurzarbeit fiir die Mo-
nate Januar bis Juni) tibertrifft den Gesamtwert von 2009 (15.8 Mio. CHF) bereits deutlich, wobei
die Zahl der Arbeitnehmenden in Kurzarbeit im Juni wieder sank (wie Abbildung 8 zeigt). Im Juni
2020 waren noch 4’716 Arbeitnehmende in Kurzarbeit gegentiber 6'469 im Mai. Auch wenn die
Zahlen fir Juli noch unvollstiandig sind (Antrage konnen drei Monate lang riickwirkend einge-

reicht werden), kann von einem weiteren Riickgang ausgegangen werden.

12 Angesichts der sehr niedrigen Inflationsraten seit 2009 wird in der Darstellung von einer Preisbereinigung abgese-
hen.



Abbildung 7: Auszahlungsbetrag und Arbeitnehmende in Kurzarbeit in Liechtenstein (nach Monat,
auf den sich Antrag bezieht) im Verhiltnis zur Gesamtbeschiftigung.
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Quelle: Eigene Darstellung. Daten: Angaben Regierung, Rechenschaftsberichte Regierung, Amt fir Statistik.

Die Zahl der Personen in Kurzarbeit (nicht kumuliert) in Liechtenstein ist ab Marz 2020 deutlich

angestiegen. Der Vergleich mit Schweiz, Osterreich, Deutschland und Luxemburg in Abbildung 8

zeigt aber, dass in Liechtenstein der Anteil gemessen an der Gesamtbeschiftigung in den Monaten
Marz (6%), April (16%), Mai (16%) und Juni (12%) zwar sehr hoch war, aber fiir die jeweiligen
Monate tendenziell leicht unter der Schweiz, Osterreich, Deutschland und Luxemburg lag. Auch

wenn in den Vergleichsstaaten nicht alle Monatszahlen publiziert wurden, lasst sich bereits able-

sen, dass dort im Gegensatz zu Liechtenstein die Anzahl Personen in Kurzarbeit in Relation zur

Gesamtbeschiftigung deutlich hoher war als in der Finanzkrise 2009.

Abbildung 8: Abgerechnete Kurzarbeit (Beschiftigte in % der Gesamtbeschiftigung 2019).13
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Quelle: Eigene Darstellung. Daten: Eigene Berechnungen basierend auf Daten liechtensteinische Regierung,
SECO (Schweiz), WIFO (Osterreich), ifo (Deutschland) und Arbeitsministerium Luxemburg.

13 Die Zahlen beziehen sich auf den Monat, in dem sich die Arbeitnehmenden tatsachlich in Kurzarbeit befanden (un-
abhingig von Antrags- oder Auszahlungsmonat). Als Referenzgrosse der Anzahl Arbeitnehmender in Kurzarbeit
wurde aufgrund der Datensituation die durchschnittliche Gesamtbeschéftigung der Jahre 2019 (fiir die Kurzarbeits-
zahlen 2020) und 2009 (fiir die Kurzarbeitszahlen 2009) herangezogen.
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Obwohl die Kurzarbeitsmoglichkeit bereits zweimal von Regierung und Landtag verlangert
wurde - aktuell bis 31.12.2020, wobei Abrechnungen bis Ende Marz 2021 moglich sind -, rechnet
die Regierung momentan nicht damit, dass die dafiir budgetierten Mittel nicht ausreichen werden
(gemass Einschatzung von Regierungschef-Stellvertreter Daniel Risch in der Landtagssitzung am
3. September 2020). Von den bisher fiir Kurzarbeitszahlungen vorgesehenen 50 Mio. CHF sind bis
Ende September 2020 bereits 32.5 Mio. CHF geflossen. Von den nicht zuriickzuzahlenden Unter-
stiitzungsgeldern - also alle Stiitzungsmassnahmen ausser Liquidititshilfen (Kredite, Stundun-
gen) - wurden bis Ende September 2020 etwa 49 Mio. CHF der reservierten 95 Mio. CHF ausbe-
zahlt. Von den zusatzlich veranschlagten 35 Mio. CHF fiir staatlich garantierte Kredite, welche bis

Ende Juni 2020 beantragt werden durften, wurden bis Ende August knapp 23 Mio. CHF bewilligt.

Auch wenn das Kurzarbeitsinstrument in allen fiinf betrachteten Staaten Anwendung findet, ist
es wichtig, darauf hinzuweisen, dass die Moglichkeit zur Kurzarbeit international nicht den Regel-
fall darstellt, auch in der Corona-Krise nicht: So gibt es die Kurzarbeit lediglich in 14 der 37 OECD-
Mitgliedsstaaten (vgl. OECD [2020b, S. 109]).

Fiir Liechtenstein liegen keine Kurzarbeitszahlen nach Branchen vor. Abbildung 9 stellt deshalb
die genehmigten Voranmeldungen von Kurzarbeit in den verschiedenen Wirtschaftssektoren fiir
die Schweiz dar. Am haufigsten wird Kurzarbeit von jenen Branchen in Anspruch genommen, wel-
che am starksten von den Einschrankungen und Schliessungen betroffen waren, wie beispielweise
das Gastgewerbe, die Unterhaltungsbranche und der Handel. Aber auch die Sektoren Baugewerbe,
verarbeitendes Gewerbe, freiberufliche Dienstleistungen, Verkehr und sonstige wirtschaftliche

Dienstleistungen waren liberproportional von Kurzarbeit betroffen.

Abbildung 9: Genehmigte Voranmeldungen in der Schweiz fiir Kurzarbeit im April 2020.

Arbeitnehmende in 1 000 und in % der Beschaftigten (Statent
2017), Stand 2. Juni 2020

Gastgewerhe 7% 195
Unterhaltung 63% 63
Baugewerbe 52% 185
Handel 50% 310
Verarb. Gewerbe 47% 318
Freiberufliche Dienstl. 45% 198
Verkehr 42% 102
Sonstige wirtschaftl. Dienstl. 40% 132
Total 36% 1'883
Sonstige Dienstl. 32% 55
Kommunikation 27% 47

Gesundheit, Soziales 24% 170
Erziehung, Unterricht 14% 50
Finanz, Versicherung 8% 19

Quelle: SECO [20203, S. 16].

Neben dem Instrument der Kurzarbeit nimmt in den Unterstiitzungsmassnahmen Liechtensteins
und auch in den Vergleichslandern in der ersten Krisenreaktion die Sicherstellung von Liquiditat
eine grosse Rolle ein. Wahrend die Zentralbanken diese an den Finanzmarkten sicherstellten, ha-
ben die Regierungen versucht, diese mit staatlich garantierten Uberbriickungskrediten sowie

Stundungsmoglichkeiten fiir die Realwirtschaft aufrechtzuerhalten. Die staatlich garantierten



Uberbriickungskredite der Liechtensteinischen Landesbank (LLB) wurden in Liechtenstein an-
fangs rege nachgefragt (Abbildung 10) und die bewilligten Kredite ndherten sich rasch der zu-
nichst auf 25 Mio. CHF festgelegten Obergrenze, welche dann auf 35 Mio. CHF erhéht wurde. Die
Nachfrage flachte dann aber ab. Bis zum 30. Juni 2020 konnten Antrage eingereicht werden und
es wurden bis Ende August Kreditantrage von 22.9 Mio. CHF bewilligt. Zudem wurden bis Ende
August Zahlungsaufschiibe fiir die AHV-Beitrige in Hohe 2.8 Mio. CHF und fiir die Mehrwertsteuer
von 1.4 Mio. CHF gewéhrt.

Abbildung 10: Abgerufenes Kreditvolumen in Liechtenstein (staatlich gedeckte Uberbriickungskre-
dite via LLB).

Kreditvolumen in CHF Mio.
40

35

30

25

20
15
10
5 4
0
8 8
& 8
8 8
3 2

Beantragt = Bewilligt

03200

2.03.2020
06.04.2020
14.04.2020
20.04.2020
27.04.2020
11.05.2020
5.05.2020

Maximal

Quelle: REGIERUNG DES FURSTENTUMS LIECHTENSTEIN [2020d, S. 9].

Auch in den Vergleichslandern wurden mittlerweile grosse Volumina staatlich besicherter Kre-
dite beantragt und bewilligt. Mit Stichtag 3. Juli wurden in der Schweiz Kredite in Hohe von circa
15.6 Mia. CHF vergeben (ca. 2.3% des BIP). Der Grossteil davon, 13.4 Mia. CHF, wurde im Rahmen
von sogenannten Covid-19-Krediten vergeben, einem Programm ahnlich der LLB-Uberbrii-
ckungskredite in Liechtenstein. In Deutschland wurden mit Stichtag 20. Mai Corona-Kredite mit
Haftungsiibernahme in Héhe von rund 24 Mia. EUR bewilligt (ca. 0.7% des BIP). In Osterreich
wurde mit Stichtag 15. Mai ca. 4.2 Mia. EUR (etwa 1.0% des BIP) an Haftungen bewilligt. In Liech-
tenstein belduft sich die Kredit-Obergrenze von 35 Mio. CHF auf aufgerundete 0.1% des BIP von
2018. Tabelle 3 zeigt allerdings, dass der Zugang zu neuer Liquiditdt von den liechtensteinischen
Unternehmen auch nicht als gravierendes Problem angesehen wurde. Das Angebot an Krediten
war also ausreichend, auch wenn die Dotierung der Liquiditidtsmassnahmen Liechtensteins im in-

ternationalen Vergleich tief ausfiel.
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5.2 AKTUELLE KONJUNKTURSITUATION!

Wie stark wurde Liechtensteins Wirtschaft von der Corona-Krise erfasst und wie stellt sich die
aktuelle Konjunktursituation dar? In diesem Kapitel wird anhand verfiigbarer konjunktureller In-
dikatoren dargestellt, wie sich Liechtensteins Wirtschaft in den ersten beiden Quartalen entwi-
ckelte und wie sich diese Entwicklung auf das liechtensteinische Bruttoinlandsprodukt auswirken
wird. Auf Basis der Einschitzung der realen BIP-Effekte wird der Wirtschaftseinbruch in Liech-
tenstein mit jenem in anderen Staatenn verglichen. Der Blick auf die konjunkturelle Entwicklung
ist notwendig um den Bedarf fiir bestehende und etwaige zukiinftiger Massnahmen einschitzen
zu konnen.

5.2.1 COVID-19 und Liechtenstein: Aggregierte, gesamtwirtschaftliche Betrachtung

In einem ersten Schritt werden die Effekte von COVID-19 auf die gesamte Volkswirtschaft Liech-
tensteins betrachtet. Als Gradmesser fiir unterjdhrige konjunkturelle Aktivitit in der Corona-
Krise bietet sich der Konjunkturindex «KonSens» an. Der KonSens ist ein konjunktureller Samme-
lindex, der vierteljahrlich 16 liechtensteinische Einzelindikatoren in sich vereint und fiir jedes
Quartal einen Datenpunkt in Form eines von saisonalen Einfliissen und langfristigem Wachstum-
strend bereinigten Indexwertes generiert, der als normierte Kapazitatsauslastung (Boom/Rezes-
sion etc.) der Gesamtwirtschaft interpretiert werden kann. Abbildung 11 zeigt den KonSens seit
Beginn der Zeitreihe im Jahr 1998.

Abbildung 11: Liechtensteins Konjunkturindex KonSens.
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Quelle: Liechtenstein-Institut (www.liechtenstein-institut.li/konsens).

Der KonSens sank im 2. Quartal 2020 auf -4.5 gegeniiber -2 im 1. Quartal. Insofern verstarkte
sich der Einbruch von Liechtensteins Konjunktur unter dem Einfluss von COVID-19 im Vergleich
zum 1. Quartal also noch weiter. Der KonSens weist somit in der ersten Halfte 2020 die stirksten
Wachstumseinbriiche und die tiefste gesamtwirtschaftliche Auslastung seit Beginn der Zeitreihe

1998 aus und liegt im 2. Quartal sogar unter dem Niveau der Finanzkrise 2008/09. Es wird aber

14 Texte und Grafiken die Kapitels 5.2 sind weitgehend aus BRUNHART [2020c] entnommen.
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erwartet, dass der KonSens im 3. Quartal 2020 wieder deutlich ansteigen wird und der Tiefpunkt

der Rezession also bereits erreicht wurde.

Neben dem KonSens gibt die Konjunkturumfrage des Amts fiir Statistik bei Industrie- und Dienst-
leistungsunternehmen eine Indikation fiir die konjunkturelle Situation. Die allgemeine Lage wird
zum Ende des 2. Quartals 2020 immer noch mehrheitlich als negativ (gut 11%, befriedigend 40%,
schlecht 49%) beurteilt, die Angaben haben sich allerdings gegeniiber dem Vorquartal leicht ver-
bessert. Dabei wird vor allem die ungeniigende Nachfrage als Hemmnis angegeben, unzu-
reichende Betriebsmittel oder Finanzierungsengpasse werden demgegeniiber nur selten genannt.
Flir das 3. Quartal rechnen die Umfrageteilnehmer mit einer dhnlichen wirtschaftlichen Lage und

einem wieder leicht ansteigenden Personalbestand.

Die Ende Mai 2020 durchgefiihrte und mit 415 teilnehmenden Unternehmen relativ breit ange-
legte Blitzumfrage des Liechtenstein-Instituts (MARXER [2020]) zur wirtschaftlichen Corona-Be-
troffenheit zeigt ebenfalls, dass die Unternehmen wirtschaftlich stark unter Corona zu leiden hat-
ten. Vor allem in den Bereichen Gastronomie, Kultur sowie Auto- und Transportgewerbe, wah-
rend Baugewerbe, Informatik, Finanzdienstleistungen und Treuhandsektor weniger stark betrof-
fen waren. Die Mehrzahl der Unternehmen gab an, dass sie ein schlechteres Geschaftsjahr 2020

erwarten im Vergleich zum Vorjahr.

Abbildung 12: Arbeitslosenquote in Liechtenstein und offene Stellen.
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Quelle: BRUNHART [2020c, S. 3].

Auch wenn sich Arbeitsmarktdaten wegen ihrem tendenziell nachlaufenden Charakter nur be-
dingt zur genauen zeitlichen Identifikation von Konjunkturschocks eignen, weisen sie doch ein
konjunkturelles Muster auf und stellen ein wichtiges Mass fiir die volkswirtschaftliche Lage und
dafiir, wie Konjunkturschocks bei den Unternehmen und Arbeitnehmenden ankommen, dar. Nach
einem kurzen Anstieg von 1.6% im Februar 2020 auf 2.1% im Mai ist die Arbeitslosenquote da-
nach aber im Juni, Juli und August konstant geblieben. Die Quote liegt jedoch mittlerweile iiber
einen halben Prozentpunkt iiber den Werten der Vorjahresmonate, wie Abbildung 12 illustriert.
Die Arbeitslosenzahl konnte vor allem durch das Stiitzungsinstrument der Kurzarbeit stabilisiert
werden. Wie stabil die Arbeitslosenzahl auch zukiinftig bleiben wird, wird sich vor allem dann
entscheiden, wenn die Kurzarbeitsmoglichkeit aufgehoben wird (momentan lauft sie noch bis

Ende 2020). Die konjunkturelle Anspannung am Arbeitsmarkt zeigt sich im Moment vor allem bei



den gemeldeten offenen Stellen, welche sich von iiber 800 im Februar auf unter 500 im Juli redu-
ziert haben. Sie stiegen im August aber wieder auf iiber 600 an (siehe rechte Grafik in Abbildung
12).

5.2.2 COVID-19 und Liechtenstein: Disaggregierte, sektorale Perspektive

Die Corona-Pandemie hat nahezu alle Wirtschaftsbranchen erfasst, gleichwohl variierte der wirt-
schaftliche Schaden zwischen diesen teilweise betrachtlich. Deshalb lohnt sich ein differenzierter

Blick auf Liechtensteins Branchen.

Die sehr ausgepragte Aussenhandelsorientierung, der hohe industrielle Anteil an der Gesamt-
wertschopfung von 47% (2017) und die starke Konzentration auf Investitions- und Intermediar-
giiter tragt wesentlich zur hohen gesamtwirtschaftlichen Konjunktursensitivitit Liechtensteins
bei. Insofern spielt der Wirtschaftsbereich «Industrie und warenproduzierendes Gewerbe» tradi-
tionell eine entscheidende Rolle fiir Liechtensteins konjunkturelle Entwicklung. In der Corona-
Pandemie ist dieser Wirtschaftsbereich aber nicht nur von der schwachen internationalen Nach-
frage beeintrachtigt, sondern auch von gesundheitspolitisch angeordneten Produktionsein-

schrankungen.

Abbildung 13 zeigt, dass die in der Konjunkturumfrage befragten Unternehmen aus Industrie und
warenproduzierendem Gewerbe im 1. Quartal 2020 die Situation beziiglich allgemeine Lage (In-
dexwert —41), Auslastung (-41), Auftrage (-31) und Rentabilitit (-59) als stark negativ einschat-
zen und die tiefsten Werte seit der Finanzkrise 2008/09 vermeldeten. Wie Abbildung 13 ebenfalls
zeigt, stabilisierte sich die Situation Ende 2. Quartal auf tiefem Niveau, wobei die Unternehmen
fiir das 3. Quartal eine deutliche Entspannung erwarten. Die befragten Industrieunternehmen
rechnen zudem nach einem Riickgang des Personalbestands wieder mit einem leichten Anstieg
im 3. Quartal.

Abbildung 13: Konjunkturumfrage Liechtenstein des Amts fiir Statistik (Industrie und warenprodu-
zierendes Gewerbe).
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Quelle: BRUNHART [2020c, S. 4].

Der Eindruck der iiberaus starken Betroffenheit der Industrie und des warenproduzierenden Ge-
werbes spiegelt sich auch in den Aussenhandelsdaten wider. Die nominalen Giiterexporte und Gii-

terimporte in Schweizer Franken (ohne Giiterverkehr mit der Schweiz, welcher nicht erhoben
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wird) brachen im April 2020 ein, nachdem sie sich schon in den ersten drei Monaten des Jahres
unter dem Vorjahresniveau befunden hatten. Die Exportsituation am Tiefpunkt war dramatisch:
Die Gliterexporte lagen im April 2020 bei leicht tiber 150 Mio. CHF und damit nur knapp liber der
Halfte des Niveaus vom April 2019. Zwischen Mai und Juli stiegen die Gliterexporte und -importe
wieder kontinuierlich an, lagen aber immer noch unter dem Niveau der Vorjahresmonate. Im Au-
gust sind sowohl Exporte wie Importe wieder etwas gefallen, was aber vor allem auf saisonale
und nicht auf konjunkturelle Einfliisse zuriickzufiihren ist. Saison- und preisbereinigt (Abbildung
14) ergab sich sowohl fiir die Exporte wie auch die Importe ein kontinuierlicher Anstieg seit April,
wobei die Werte sich dem Vorjahr angenahert haben, aber in simtlichen Monaten 2020 unter den

Vorjahresmonaten lagen.

Abbildung 14: Reale, saisonbereinigte Guterexporte/-importe Liechtensteins (ohne Giiterhandel
mit Schweiz).
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Quelle: BRUNHART [2020c, S. 5].

Fir die aussenhandelsorientierte Industrie ist der Wechselkurs auch in der aktuellen Corona-
Krise eine sehr wichtige Einflussgrosse, auch weil Liechtenstein im Gegensatz zur Schweiz nur
wenige preis- und wechselkursunelastische Giiterarten, wie z. B. Pharma- oder Luxusprodukte,
exportiert (vgl. BRUNHART UND GEIGER [2019b]). Das Wechselkursrisiko fiir Liechtensteins Export-
wirtschaft ist gerade in Krisenzeiten betrachtlich, weil der Franken dann dazu neigt, eine «Siche-
rer Hafen»-Aufwertung zu erfahren. Nach einer kurzen Frankenaufwertung im Marz blieben aber,
wohl auch wegen massiven Finanzmarktinterventionen der SNB, weitere Aufwertungstendenzen

aus.

Die allgemeinen Dienstleistungen stellen ungefihr einen Drittel der gesamtwirtschaftlichen Wert-
schopfung Liechtensteins. Sie wirken tiblicherweise als Konjunkturpuffer, weil Konsum norma-
lerweise weniger schwankt als Investitionen. Der allgemeine Dienstleistungssektor hatin der Ver-
gangenheit als Puffer die Amplitude des liechtensteinischen Konjunkturzyklus geglattet und den
Einfluss der hohen Volatilitat von Finanzdienstleistungen und Industrie etwas abgeschwacht. Die-
ser eher binnennachfrageorientierte Sektor konnte in der COVID-19-Pandemie aber nicht stabili-
sierend wirken: Einerseits wegen den Einschrankungen durch die Quarantdnemassnahmen (Hy-
gieneauflagen, Schliessungen etc.), andererseits weil auch dort, wo Konsum méglich war, die Kon-

sumenten aus gesundheitlicher oder 6konomischer Vorsicht zuriickhaltend agierten.



Die in der Konjunkturumfrage (Amt fiir Statistik) befragten Unternehmen aus dem Bereich der
allgemeinen Dienstleistungen erwarten fiir das 3. Quartal eine schlechte Lage, nachdem ihre La-
gebeurteilung bereits im 2. Quartal schlecht war. Der ebenfalls befragte Detailhandel bewertet das
2. Quartal erstaunlich gut (52% gut, 24% befriedigend, 24% schlecht). Der Grund konnte darin
liegen, dass wohl vorwiegend grossere Detaillisten (wie Supermarkte) befragt worden sind, wel-
che im Gegensatz zu kleineren spezialisierten Laden von der guten Nachfrage nach Giitern fiir den

taglichen Gebrauch profitierten.

Liechtensteins Finanzdienstleistungssektor (20% der gesamtwirtschaftlichen Wertschépfung
Liechtensteins im Jahr 2017) hatte in den letzten Jahrzehnten einen immer grosser werdenden
Beitrag an der gesamtwirtschaftlichen Volatilitat (vgl. BRUNHART UND GEIGER [2019a]), weil nicht
nur die Fluktuationen innerhalb des Sektors zunahmen, sondern auch der Anteil an der gesamt-
wirtschaftlichen Wertschopfung. Dieser konjunkturverstarkende Einfluss hat sich im letzten Jahr-
zehnt wieder reduziert und in der aktuellen Pandemie-Krise erweist sich der Finanzdienstleis-

tungssektor sogar als Stabilisator.

Bis jetzt war der Geschiftsgang aber sehr stabil. Die Turbulenzen haben sich nicht nennenswert
auf die Liquiditatskennzahlen der liechtensteinischen Finanzmarktakteure ausgewirkt. Die drei
grossten Banken Liechtensteins (LGT, Landesbank und VP Bank) erwirtschaften im ersten Halb-
jahr 2020 Gewinne, welche mit 2019 vergleichbar sind. Auch die internationalen Finanzmarkte
haben sich nach dem Sinkflug im Marz generell wieder konsolidiert. Die Aktienkurse der beiden
borsenkotierten liechtensteinischen Banken (Landesbank und VP Bank) machen seit Mirz eine
Stagnationsbewegung, dhnlich wie schon 2019, momentan allerdings auf einem Niveau, das etwas

unter dem Vorjahr liegt.

Falls die aktuelle Krise aber sehr lange dauern wird, gehen vom Finanzdienstleistungssektor er-
hebliche Risiken aus (vgl. BRUNHART, GACHTER UND GEIGER [2020, S. 4-5]), weil ansteigende Insol-
venz- und Entlassungszahlen die Gefahr einer Bankenkrise herbeifiihren kdnnten, welche wiede-
rum die realwirtschaftliche Situation weiter verscharfen wiirde. Dieses Risiko wird bislang von
der Finanzmarktaufsicht Liechtenstein angesichts der grundsatzlich hohen Stabilitit des liechten-

steinischen Finanzplatzes aber als gering eingeschatzt (vgl. FMA [2020, S. 6]).

5.2.3 Liechtensteins Wirtschaftseinbruch im internationalen Vergleich

Offizielle Zahlen zum BIP Liechtensteins liegen momentan nur bis 2018 vor. Im Folgenden werden
erste Schatzungen der aktuellen BIP-Effekte aus BRUNHART [2020c] diskutiert. Konkret baut jene
Schitzung auf einer Prognose fiir das jahrliche Bruttoinlandsprodukt von 2019 auf, das mittels
eines temporalen Disagreggregationsmodells geschitzt wird. Das Modell baut auf vierteljihrli-
chen Datenreihen auf und erlaubt eine Schatzung der Effekte der Corona-Krise fiir das 1. und 2.
Quartal 2020 in preis-, saison- und kalenderbereinigter Form, wie es bei internationalen Statisti-

ken tibliche Praxis ist.

Abbildung 15 zeigt die Entwicklung des realen, jahrlichen Bruttoinlandsprodukts (rote Linien)
sowie die dahinterliegende, geschatzte Quartalsentwicklung (griine Linie). Die Strichelung zeigt

Prognosewerte an, sprich Werte nach dem letzten verfiigbharen Wert des Bruttoinlandsprodukts



fiir 2018. Der Einbruch am aktuellen Rand der Zeitreihe der Quartalswerte weist die geschatzten

Effekte der Corona-Krise aus.

Abbildung 15: Reales Jahres-BIP Liechtensteins seit 1998 und Quartalsschatzung.
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Quelle: BRUNHART [2020c, S. 6].
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Abbildung 16 vergleicht die realen, saisonbereinigten BIP-Wachstumsraten des quartalisierten

Bruttoinlandsprodukts Liechtensteins mit den umliegenden Staaten und der OECD (jeweils ge-

geniiber den Vorquartalen). Das Schitzmodell zeigt fiir die ersten beiden Quartale 2020 einen

sehr starken BIP-Einbruch an: Die realen Vorquartalswachstumsraten betragen -4% im 1. Quar-

tal und -14% im 2. Quartal.

Abbildung 16: Reales BIP 2008/09 und 2020 im internationalen Vergleich (%-Wachstum gegeniiber

Vorquartal).
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Der aktuelle reale BIP-Einbruch in Liechtenstein war zwar etwas stirker als in den grésseren
Nachbarstaaten, nahm allerdings ein dhnliches Ausmass an wie wahrend der Finanzkrise. Dem-
gegeniiber war der reale BIP-Riickgang 2020 in den anderen Staaten ungefahr dreimal so stark
verglichen mit 2008/09 und markiert dort damit die stiarkste Rezession der Nachkriegsge-
schichte. Das iibliche konjunkturelle Uberschiessen der liechtensteinischen BIP-Wachstumsrate
im Vergleich mit grosseren Staaten ist in der Corona-Krise ausnahmsweise also viel schwéacher
ausgepragt als sonst. Auch der KonSens (Abbildung 11) und die Zahl der Arbeitnehmenden in
Kurzarbeit in Relation zur Gesamtbeschaftigung (siehe Abbildung 8) zeigen, dass Liechtensteins
Konjunktur 2020 dhnlich in Mitleidenschaft gezogen wurde wie in der Finanzkrise 2008/09, im
Gegensatz zu den Vergleichsstaaten, welche viel starker von Kurzarbeit betroffen waren als in der

Finanzkrise.

Einer der Griinde, warum Liechtenstein, wie auch andere Kleinstaaten, eine hohere Volatilitat auf-
weist (vgl. BRUNHART [2020b]), ist die mit der geringen Binnenmarktgrosse verkniipfte reduzierte
Abfederungsfunktion gegeniiber internationalen Konjunkturschocks. Die stabilisierende Wirkung
des Binnenmarkts in grésseren Staaten ist im Kontext der COVID-19-Pandemie nicht so ausge-
pragt wie liblich, weil sich der Schock nicht nur iiber den Aussenhandel in die einzelnen Staaten
iibertragen hat, sondern auch die Binnenwirtschaft wegen der Corona-bedingten Unsicherheit
und den direkten Auswirkungen der Einddmmungsmassahmen stark beeintrachtigt war. Der iib-
liche Rettungsanker grosserer Staaten in Form der Konsum- und Investitionsnachfrage nach Gii-
tern und Dienstleistungen innerhalb des Binnenmarkts konnte sich also in dieser speziellen Re-
zession nicht entfalten. Anders formuliert waren die grossen Staaten dieses Mal in einer Weise
betroffen, wie es Kleinstaaten auch in «<normalen» Rezessionen sind. Zudem war im Gegensatz zur
Finanzkrise der Finanzsektor, welcher in Liechtenstein eine im internationalen Vergleich starke

Stellung einnimmt, bis anhin nicht schwerwiegend von Corona beeinflusst.

Abbildung 17: Reales BIP 2020 im internationalen Vergleich (%-Wachstum gegeniiber Vorquartal,
saison- und kalenderbereinigt).
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Auch der Vergleich iiber die Nachbarstaaten hinaus (Abbildung 17) zeigt, dass sich Liechtenstein
beziiglich realer BIP-Kontraktion in den ersten beiden Quartalen 2020 (-4% und -14%) in guter

(respektive schlechter) Gesellschaft befindet und in diesem speziellen Konjunkturschock aus-
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nahmsweise nicht wirklich starker betroffen ist. Die realen BIP-Wachstumsraten der dargestell-
ten fiinfzehn Staaten gegeniiber dem Vorquartal reichen von 0% bis —10% im 1. Quartal und +12%
(China verzeichnet bereits wieder Wachstum) bis -20% im 2. Quartal. Der zweite aufgefiihrte
Kleinstaat neben Liechtenstein, ndmlich Luxemburg, hat aufgrund seiner Kleinheit iiblicherweise
ebenfalls eine hohere konjunkturelle Volatilitit als grossere Staaten, konnte in der aktuellen Krise
aber von seinem noch ausgepragteren Fokus auf Finanzdienstleistungen und der vergleichsweise

geringen Abhdngigkeit von Gliterexporten profitieren.

5.3 EFFEKTIVITAT UND EFFIZIENZ DER WIRTSCHAFTSPOLITISCHEN KRISENREAKTION

Im Folgenden wird eine qualitative Einschitzung iiber die Wirksamkeit der erfolgten Stiitzungs-
massnahmen in Liechtenstein vorgenommen und die Frage diskutiert, ob weitere Stiitzungsmass-

nahmen aus aktueller Sicht bereits als angezeigt erachtet werden kénnen.

5.3.1 Erfolgte Unterstiitzungsmassnahmen

Wirtschaftspolitische Massnahmen, die ergriffen werden, um Konjunktureinbriiche abzufedern,
konnen stabilisierend auf die Angebots- oder die Nachfrageseite wirken. Die aggregierte Nach-
frage setzt sich aus privatem und staatlichem Konsum, Investitionen sowie den Exporten zusam-
men. Das Angebot stellt die Produktion von Giitern und Dienstleistungen dar, welche durch Pro-
duktionsfaktoren wie beispielweise Kapital (z. B. Produktionsanlagen/-stitten) und Arbeit gene-
riert wird. Konjunkturelle Einbriiche fiihren zu Riickgdngen der aggregierten Nachfrage als auch

des aggregierten Angebots, denen wirtschaftspolitische Eingriffe entgegenwirken konnen.

Die klassischen nachfrageseitigen Stimulierungsinstrumente der Wirtschaftspolitik sind Steuer-
senkungen und Erh6éhung der Staatsausgaben, die die heimische Nachfrage erhohen. Angebots-
seitige Massnahmen zielen darauf ab, in Situationen einbrechender Nachfrage oder eingeschrank-
ter Produktion Arbeitsplatze und Firmen zu erhalten. Durch entsprechende Massnahmen sollen
Produktionskapazitaten gesichert werden, auch wenn diese gegenwartig nicht ausgelastet wer-

den.

Die behordliche Einddmmung der Pandemie fiihrte durch angeordnete Schliessungen und durch
Unterbrechungen der Lieferkette zu massiven Einschriankungen der Produktionstitigkeit der
liechtensteinischen Volkswirtschaft. Dariiber hinaus brach die nationale sowie die fiir Liechten-
stein so wichtige internationale Nachfrage stark ein. Letzterer Effekt hilt, wenn auch in abge-
schwichter Form, gegenwartig an. Die Unmittelbarkeit des durch die Pandemie ausgelosten Ein-
bruchs, der geringere Hebel und die verzégerte Wirkung nachfragestimulierender Massnahmen
legten in der unmittelbaren wirtschaftspolitischen Reaktion (siehe Phase [2] in Abbildung 2) auf
die Corona-Krise angebotsorientierte Massnahmen nahe. Die grundsatzliche Idee hinter diesen
Massnahmen ist, mithilfe staatlicher Stiitzungsmassnahmen die Produktionskapazitaten bildlich
gesprochen einzufrieren, damit die Wirtschaft nach den behérdlichen Schliessungen und Ein-
schrankungen wieder wie vor dem Ausbruch der Pandemie weiterlaufen kann. Dementsprechend

sollen die ergriffenen Massnahmen unverschuldete Firmenschliessungen und Entlassungen ver-



hindern. Firmenschliessungen und Entlassungen fiithren zu einem Riickgang der Produktionska-
pazitaten. Diese zu einem spateren Zeitpunkt wieder aufbauen zu miissen, ware mit hohen Kosten

verbunden und wiirde die Corona-Krise verstarken und verlangern.

Haben die ergriffenen Massnahmen - Sicherstellung der Unternehmensliquiditat, Kurzarbeit und
Direkthilfen - die durch die COVID-19-Pandemie aufgetretenen wirtschaftlichen Probleme richtig
adressiert? Kurzarbeitsentschadigung setzt Anreize, Arbeitskrafte auch dann nicht zu entlassen,
wenn Unternehmen nicht ausgelastet sind. Steuerstundungen, staatliche Besicherung von Kredi-
ten und nicht zuletzt Direkthilfen helfen Unternehmen, Zahlungsverpflichtungen nachzukommen,
auch wenn die Ertrage temporar zuriickgehen. Folglich sind die ergriffenen wirtschaftspolitischen
Massnahmen im Sinne ihrer Zielsetzung, Produktionskapazititen iiber die Pandemie hinweg zu
sichern, als zielfiihrend einzuschatzen. Schnelle und effiziente wirtschaftspolitische Stiitzungs-
massnahmen konnen langfristige Beeintrachtigung der Volkswirtschaft durch kurzfristige
Schocks verhindern. Aus Sicht der meisten fithrenden Okonomen weltweit ist die unmittelbare
angebotsorientierte, wirtschaftspolitische Stiitzung in der Corona-Krise deshalb wiinschenswert
und effizient (siehe dazu BALDWIN UND WEDER DI MAURO [2020], BLANCHARD ET AL. [2020], DORN ET
AL. [2020], ALOS-FERRER [2020]).

Eine genau quantifizierte Einschatzung, wie stark die getroffenen Stiitzungsmassnahmen den
Wirtschaftseinbruch abfedern konnten (z. B. gemessen am BIP), ist fiir Liechtenstein zum jetzigen
Zeitpunkt nicht moglich: Kontrafaktische Analysen («was ware, wenn») sind methodisch generell
herausfordernd. Aussagen in Bezug auf die quantitative Wirkung der Stiitzungsmassnahmen in
der momentanen Krise sind aufgrund der kurzen Zeitspanne seit Einfiihrung der Massnahmen,
der Datensituation (vor allem in Liechtenstein) und der Art des Schocks sind solche Analysen aber
noch viel schwieriger und statistisch seridés deshalb nicht méglich.!s Okonomisch plausibilisierte
Schliisse sind aber dennoch moéglich. Es kann davon ausgegangen werden, dass die erfolgten Stiit-
zungsmassnahmen einem tieferen Wirtschaftseinbruch entgegenwirken konnten. Einerseits ha-
ben die Stlitzungsmassnahmen angesichts des massiven Wirtschaftseinbruchs Wirkung gezeigt,
wie man zum Beispiel an den hohen Kurzarbeitszahlen (und an der fallenden Anzahl offener Stel-

len) bei gleichzeitig nur geringfiigig ansteigenden Arbeitslosenzahlen erkennen kann. Ausserdem

15 Wahrend der Schockeffekt auf das BIP noch einigermassen quantifizierbar sein wird, sobald eine BIP-Zahl fiir 2020
vorliegt (eine erste Schatzung wird das Liechtenstein-Institut noch in diesem Jahr veréffentlichen), sind belastbare
statistische Simulationen beziiglich der unmittelbar erfolgten angebotsorientierten, wirtschaftspolitischen Reakti-
onen in Liechtenstein so kurzfristig nicht moglich und werden es auch mit einem langeren zeitlichen Abstand wohl
bleiben. Es ergeben sich gleich mehrere methodische Probleme fiir eine kontrafaktische Panel-Analyse: Einerseits
weil die Krise in ihrer Art einzigartig ist und deshalb keine historischen Vergleichswerte vorliegen (Zeitdimension
der Panel-Stichprobe). Anderseits waren die Industriestaaten (Querschnitt des Panels) sehr dhnlich von Corona
betroffen und haben auch mit dhnlichen Stiitzungsmassnahmen reagiert. Zudem ist seit dem Ausbruch der Pande-
mie und der Einfiihrung der wirtschaftlichen Stiitzungen noch nicht viel Zeit vergangen und deshalb liegen erst
wenige Daten vor, gerade in Liechtenstein, wo die konjunkturelle Datenlage im internationalen Vergleich sowieso
diinn ist. Dariiber hinaus wird es noch einige Zeit dauern, bis sich zeigen wird, wie viele Betriebe und Arbeitsplédtze
auch mittel- und langfristig erhalten werden konnten. Es existieren bereits einzelne internationale Simulationen
(z. B. DORN ET AL. [2020]) zu den quantitativen Wirkungen der Wirtschaftspolitik in der aktuellen Krise. Allerdings
beziehen sich diese vor allem auf die international bereits begonnenen, nachfrageorientierten Konjunkturpakete
(Phase [3] in Abbildung 2) und nicht auf die als unmittelbare Reaktion auf die Corona-Einddmmungsmassnahmen
eingefiihrten, angebotsorientierten Stiitzungsmassnahmen (Phase [2]), welche im Mittelpunkt der vorliegenden
Studie stehen.



ist anzunehmen, dass die Zahlungsfahigkeit von Unternehmen weitgehend intakt geblieben ist.
Auch ist es bei der Anzahl geschaftstitiger Rechtseinheiten (Aktiengesellschaft, Einzelunterneh-
men etc.) und der Zahl an Gewerbebewilligungen in Liechtenstein zwischen dem Jahresbeginn
und dem 30. Juni 2020 gemass Zahlen des Amts fiir Volkswirtschaft bislang zu keinen Riickgdngen
gekommen. In der Schweiz, welche dhnliche Stiitzungsmassnahmen wie Liechtenstein eingefiihrt
hat, hat es 2020 bis anhin nur wenige Insolvenzen gegeben (vgl. ECKERT, MIKOSCH UND STOTZ
[2020]) und die staatlich garantierten Kredite haben geholfen, Betriebe und Arbeitsplatze zu si-
chern (vgl. KAUFMANN [2020]).

Wie wurden die Stiitzungsmassnahmen in der Corona-Krise von der Bevolkerung und den Betrie-
ben wahrgenommen? Das Liechtenstein-Institut lancierte in der ersten Jahreshalfte zwei Umfra-
gen, in denen die Teilnehmerinnen und Teilnehmer nach ihrem Eindruck vom Umgang der Regie-
rung mit den wirtschaftlichen Konsequenzen der Corona-Krise befragt wurden. Die erste Umfrage

richtet sich an liechtensteinische Betriebe, die zweite an die allgemeine Bevolkerung.

Bei der ersten Umfrage handelte es sich um eine Online-Befragung im Auftrag des Ministeriums
fiir Infrastruktur, Wirtschaft und Sport. Ziel der Umfrage (26. bis 28. Mai 2020) war es, die Stim-
mungslage der liechtensteinischen Betriebe in Bezug auf die Betroffenheit durch die Corona-Krise
und auf Bedarf, Inanspruchnahme und Effektivitat der Stiitzungsmassnahmen innerhalb einer en-
gen Zeitspanne festzuhalten. Unternehmen wie auch kulturelle Einrichtungen wurden via Ver-
bdnde kontaktiert, die zugehorige Unternehmen und Einrichtungen zur Teilnahme an der Um-
frage aufforderten und den Link zur Umfrage kommunizierten. Insgesamt nahmen 415 Unterneh-
men mit insgesamt 21°039 Beschéftigten giiltig an der Umfrage teil (MARXER [2020]). Entspre-
chend der Rekrutierung kann man nicht von einer reprasentativen Stichprobe ausgehen. Es wur-

den auch keine Gewichtungen der Umfrageteilnehmer vorgenommen.

70.4% der befragten Betriebe schatzten Ende Mai die gesamtwirtschaftliche Entwicklung der letz-
ten Monate als eher schlecht bis sehr schlecht ein. Tendenziell schatzten die Betriebe die gesamt-
wirtschaftliche Entwicklung schlechter ein als jene in der eigenen Branche. Das gilt jedoch nicht
fiir die Branchen «Gastronomie, Catering, Tourismus, Event», «Kultur, Bildung, Erziehung» und
«Gewerbe - Automobil, Transport», welche die Entwicklung der eigenen Branche im Vergleich zu

der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung als schlechter bewerteten.

Die Umfrageteilnehmer konnten aus einem Set vorgegebener Antwortmoglichkeiten maximal
drei Aspekte auswahlen, welche im Kontext von Corona problematisch sind (siehe Tabelle 3). Un-
ter den moglichen Antworten wurde «Nachfrageriickgang» weitaus am haufigsten genannt. Auch
Unsicherheit im Kontext der Verbreitung des Coronavirus wurde von fast der Hélfte der Umfra-
geteilnehmer genannt. In Bezug auf die ergriffenen Stiitzungsmassnahmen ist bemerkenswert,
dass Zugang zu neuen Krediten nur sehr selten als Problem im Kontext von Corona erwahnt
wurde. Das kann einerseits damit zusammenhangen, dass die liquiditatsférdernden Massnahmen
effektiv waren, andererseits aber auch damit, dass der Zugang zu Krediten in Liechtenstein bis

Ende Mai von der Corona-Krise relativ unbeeintrachtigt blieb oder die Unternehmen nicht darauf



angewiesen waren, weil die Reservenausstattung ausreichend war. Die zuriickhaltende Inan-

spruchnahme staatlich besicherter Kredite (siehe Tabelle 2) in Verbindung mit der seltenen Nen-

nung der Antwortmaoglichkeit «Zugang zu neuen Krediten» konnte Letzteres nahelegen.

Tabelle 3: Problematische Aspekte von Corona (Befragung liechtensteinischer Unternehmen).

Unterstiitzungsmassnahme Anzahl Prozent
Nachfrageriickgang 289 69.6
Unsicherheit lber die zukiinftige Verbreitung des Corona-Virus 187 45.1
Umsetzung der Corona-Einddmmungsmassnahmen 115 27.7
Geringe finanzielle Reserven 106 25.5
Umstellung des Arbeitsprozesses (Homeoffice, 91 21.9
Abwesenheit wegen Betreuung etc.)

Bezug von Vorleistungen/Zwischenprodukten 30 7.2
Zugang zu neuen Krediten 02 2.9

Quelle: MARXER [2020, S. 20].

In der Unternehmensumfrage wurde auch nach der wahrgenommenen Wirksamkeit der Mass-

nahmen gefragt. Tabelle 4 stellt die Verteilung der fiinf Antwortmaoglichkeiten dar. Es ist auffal-

lend, dass es eine sehr grosse Streuung der Antworten gibt und alle Kategorien haufig gewahlt

wurden. Gleichwohl steht mit 34.4% der Teilnehmer ein grosserer Anteil positiver Einschatzun-

gen 24.1% negativer Einschdtzungen gegentiber. Betrachtet man die wahrgenommene Wirksam-

keit nach Branchen, lasst sich festhalten, dass in der Industrie, im Gesundheitsbereich sowie im

Baugewerbe die Stlitzungsmassnahmen als relativ effektiv eingeschitzt wurden, wahrend in den

Branchen Finanzdienstleistungen, Kultur und Gastronomie die Massnahmen als relativ unwirk-

sam beurteilt wurden.

Tabelle 4: Wirksamkeit der staatlichen Hilfen (Befragung liechtensteinischer Unternehmen).

Anzahl Prozent Prozent
aggregiert

Wirksam 69 16.6
Eher wirksam 74 17.8 34.4
Weder-noch 101 24.3 24.3
Eher nicht wirksam 48 11.6 24.1
Nicht wirksam 52 12,5
Weiss nicht/keine Angabe 71 17.1 17.1
Total 145 100 100

Quelle: MARXER [2020, S. 26].

Der durch die Corona-Krise ausgeloste Nachfrageriickgang ist nicht nur in der Wahrnehmung,

sondern wohl auch faktisch die grosste Herausforderung fiir die liechtensteinische Wirtschaft. Die
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verfligbaren Nachfrageindikatoren, insbesondere der globale Handel, weisen auf massive Einbri-
che hin. Dabei ist entsprechend der sektoralen Ausrichtung der liechtensteinischen Wirtschaft vor
allem die Industrie und das warenproduzierende Gewerbe auf aggregierter Ebene relevant. Wie
sind nun die Stiitzungsmassnahmen vor diesem Hintergrund auf Basis der Unternehmensumfrage
zu bewerten? Kurzarbeitsentschadigung, Kostenbeitrage sowie Direkthilfen zielen darauf ab, die
Produktionskapazitiaten trotz des konjunkturellen Einbruchs zu sichern. Insofern kompensieren
diese Massnahmen den Nachfrageriickgang zumindest teilweise. Auch ist es aus einer gesamtwirt-
schaftlichen Perspektive gut, dass die Massnahmen in der Industrie als positiv wahrgenommen
werden, da diese fir Liechtenstein sehr relevant ist, aber auch stark von der Corona-Krise betrof-

fen ist.

Wahrend sich die erste Umfrage an die Unternehmen richtete, wurde in der zweiten Umfrage des
Liechtenstein-Instituts die allgemeine Bevodlkerung befragt. Hier lag der Fokus der Befragung da-
rauf, zu evaluieren, in welchem Mass die Bevolkerung die Stiitzungsmassnahmen als angemessen
empfand und wie sich die personliche Betroffenheit von der Corona-Krise darstellt. Auch die
zweite Umfrage wurde mittels Online-Befragung durchgefiihrt. Im Rahmen der Erstellung des Lie-
Barometers, das in Anlehnung an verschiedene internationalen Indizes Aufschluss geben soll, wie
zufrieden die Einwohnerinnen und Einwohner Liechtensteins sind, wurde auch ein Fragenblock
zu Corona eingebaut (FROMMELT [2020]). Die Umfrage stand vom 8. bis zum 18. Juni 2020 zur
Teilnahme offen. Die Verbreitung des Links zur Umfrage erfolgte durch verschieden Gefisse des
Vaduzer Medienhauses. Nach der Datenbereinigung in Hinblick auf {ibliche Kriterien wurden An-

gaben von 1’626 Teilnehmerinnen und Teilnehmern giiltig erfasst.

Die Ergebnisse der Umfrage zeigen, dass die generelle Krisenreaktion der Regierung insgesamt
als gut bewertet wurde. 83% beurteilen diese mit «gut» oder «sehr gut», 17% mit «schlecht»,
«sehr schlecht» oder «weiss nicht» (vgl. FROMMELT [2020, S. 6]). Zudem stufte eine Mehrheit (61%
der Befragten) der Bevolkerung die Stiitzungsmassnahmen fiir die liechtensteinische Wirtschaft
als «xangemessen» ein. 13% der Befragten gehen die Stlitzungsmassnahmen «viel zu weit» bezie-
hungsweise «etwas zu weit», 18% der Befragten gaben an, dass diese «viel zu wenig weit» oder
«etwas zu wenig weit» gingen (vgl. FROMMELT [2020, S. 7]). Das Meinungsbild in Liechtenstein
gleicht dabei stark jenem in der Schweiz. Neben ihrer Einschatzung zu den Stiitzungsmassnahmen
wurden die Teilnehmer auch danach gefragt, welche Folgen der Krise sie am meisten belastet. Die
Teilnehmer konnten maximal drei Antworten aus einem Set von zehn Antwortmoglichkeiten
wahlen. Die Folgen, die am haufigsten genannt wurden, sind soziale Folgen (der Verzicht auf so-
ziale Aktivitaten, Reisebeschrankungen und der Verzicht auf kulturelle/sportliche Anlasse). Auch
finanzielle Folgen wurden von 19% der Befragten angegeben. Hinsichtlich der Folgenwahrneh-
mung lasst sich also festhalten, dass vor allem die sozialen Folgen belastend wirkten, wiahrend ein
geringer Anteil der befragten Personen die Corona-Krise beruflich, gesundheitlich oder wirt-

schaftlich als belastend empfand.

Insgesamt lasst sich aus der Umfrage schliessen, dass die Bevolkerung grundsatzlich hinter den

ergriffenen Massnahmen steht. Ob die Bevolkerung diese auch als effizient empfindet und mog-



licherweise wirtschaftliche Angste in einem solchen Masse von den Stiitzungsmassnahmen abge-
federt werden, lasst sich nicht zweifelsfrei sagen, da nicht feststellbar ist, wie die Betroffenheit
der Bevolkerung ohne die Massnahmen gewesen ware. Gleichwohl ist es aber als positiv zu be-
werten, dass die Umfrage zeigt, dass wohl nur ein relativ geringer Teil der Bevolkerung aufgrund
der Corona-Krise um die eigene finanzielle Situation fiirchtet. Dabei ist jedoch festzuhalten, dass

diese Sorge besonders bei Personen mit einem geringen Haushaltseinkommen ausgepragt ist.

Neben dem Liechtenstein-Institut fithrte auch das Amt fiir Volkswirtschaft eine Umfrage zu den
Stiitzungsmassnahmen durch. Die Umfrage wurde unter jenen Firmen durchgefiihrt, die Unter-
stiitzungsleistungen bezogen haben. Der Befragungszeitraum erstreckte sich vom 30. Juni bis zum
17.Juli 2020. Von den 1'500 Unternehmen, die zu diesem Zeitpunkt Unterstiitzungsleistungen in
Anspruch nahmen, nahm ca. ein Drittel (492 Unternehmen) an der Umfrage teil. 87% der teilneh-
menden Unternehmen beurteilten die Unterstiitzungsleistungen und Hilfspakete als positiv oder
sehr positiv. Dartliber hinaus zeigt die Umfrage, dass Informationen zu den Stiitzungsmassnahmen
als gut aufbereitet empfunden wurden und bei Riickfragen schnell reagiert wurde (vgl. AMT FUR
VOLKSWIRTSCHAFT [2020]).

5.3.2 Mogliche zukiinftige Massnahmen

Aller Voraussicht nach wird uns die COVID-19-Pandemie in gesundheitlicher wie wirtschaftlicher
Sicht bis auf absehbare Zeit weiter beschaftigen. Es ist zwar fiir das weitere Jahr 2020 zu erwarten,
dass sich die internationale und liechtensteinische Konjunktur erholen wird. Der liechtensteini-
sche Konjunkturindex KonSens wird sich im 3. Quartal voraussichtlich wieder kraftig erholen
wird, auch die internationalen Konjunkturindizes weisen darauf hin. Die Gesamtbilanz des Kri-
senjahres 2020 hangt jedoch davon ab, wie stark die Erholung in den Quartalen der zweiten Jah-
reshalfte ausfallen wird. In den internationalen Konjunkturprognosen wird diesbeziiglich neben
der Punktprognose auch mit zwei Szenarien gearbeitet: Dem «Single-Hit»-Szenario (ohne starke
zweite Pandemie-Welle) und dem «Double-Hit»-Szenario (mit starker zweiter Pandemie-Welle).
In beiden Szenarien wird ein kraftiger BIP-Zuwachs im zweiten Halbjahr 2020 und auch fiir das
das Jahr 2021 vorhergesagt, wobei auch im positiven Szenario das reale BIP-Niveau von 2019
voraussichtlich erst 2022 wieder erreicht werden wird (vgl. KOF [2020b], SECO [2020b]).

Die Erholung von Liechtensteins Volkswirtschaft hangt in erster Linie davon ab, wie schnell sich
die internationale Nachfrage nach Investitions- und Intermediargiitern, von der Liechtensteins
Exportwirtschaft abhdngig ist, wieder normalisiert. Investitionsentscheidungen hingen von den
mittel- und langfristigen wirtschaftlichen Erwartungen ab und kénnen in Zeiten hoher Unsicher-
heit aufgeschoben und dann nachgeholt werden (im Gegensatz zu vielen Arten des Konsums).
Eine normale volkswirtschaftliche Kapazititsauslastung der Weltwirtschaft und damit auch die
Nachfrage nach liechtensteinischen Giitern und Dienstleistungen kann aber erst dann wieder er-
reicht werden, wenn die Pandemie und die damit verbundenen Unsicherheiten unter Kontrolle
sind (vgl. Positionspapier des volkswirtschaftlichen Departments der Universitat Ziirich (ALOS-
FERRER ET AL. [2020]), ifo-Szenario-Rechnung (DORN ET AL. [2020]), KOF-Konjunkturprognose
(RATHKE ET AL. [2020]), INTERNATIONALER WAHRUNGSFONDS [2020]).



Auch die volkswirtschaftlich wichtige Nachfrage nach Konsum von Giitern (z. B. Einkdufe) und
Dienstleistungen (z. B. Kino- oder Restaurantbesuche) wird nicht nur von méglichen Hemmnissen
zukiinftiger gesundheitlicher Corona-Einddmmungsmassnahmen abhingen, sondern vor allem
davon, wie erfolgreich die Pandemie in Schach gehalten werden kann und wie die generellen Wirt-
schaftsaussichten beurteilt werden. Die Konsumenten scheinen in dieser Krise ein starkes Vor-
sichtsmotiv zu haben (gesundheitlich und finanziell), zum Teil auch unabhingig davon, ob Laden
und Gastronomie geschlossen sind oder nicht. Das zeigt etwa der Konjunkturverlauf in Staaten,
welche nur sehr milde Eindimmungsmassnahmen einfiihrten. Auch dort hatte man im 2. Quartal
2020 mit starken wirtschaftlichen Einbriichen zu kdmpfen. Schweden beispielsweise verzeich-
nete die ersten beiden Quartale 2020 zusammengerechnet einen realen BIP-Riickgang, welcher
ziemlich genau gleich hoch ist wie in seinen Nachbarstaaten Danemark, Norwegen und Finnland,
welche strengere Corona-Einschrankungen eingefiihrt haben (siehe Abbildung 17). Mit -8% war
auch der reale Konsumriickgang in Schweden im 2. Quartal stark und lag damit im Bereich der
Schweiz, die ebenfalls erheblich stirkere Corona-Einddmmungsmassnahmen beschloss (vgl.
BRUNHART [2020c, S. 8]).16

Wie soll man aus volkswirtschaftlicher Sicht mit dem Fortgang der Corona-Krise in Liechtenstein
wirtschaftspolitisch umgehen? Wie bereits erwahnt wurden im Zeitraum bis Juni 2020 in erster
Linie angebotsorientierte Stiitzungsmassnahmen implementiert (diese sind eher unkonventio-
nelle Massnahmen antizyklischer Konjunkturpolitik). Diese haben den Erhalt von Arbeitsplatzen
und Firmen zum Ziel und sollen die Produktionskapazititen iiber die Corona-Krise hinweg stabi-
lisieren. Im Sinne der Vier-Phasen-Reaktion der (Wirtschafts-)Politik auf die Pandemie handelt es
sich insofern um Instrumente, die der Phase [2] zuzuordnen sind. Die Phase [3] sieht konventio-
nelle, antizyklische, nachfrageorientierte Massnahmen (z. B. Konsumanreize, Steuersenkungen,
Erh6hung der Staatsausgaben) zur Ankurbelung der Konjunktur mittels Stimulation der Nach-
frage vor. Soll nun fiir Liechtenstein aus volkswirtschaftlicher Sicht der Ubergang von der zweiten
auf Phase [3] initialisiert werden, wie es fiihrende Okonomen fiir die européischen Volkswirt-
schaften fordern [BLANCHARD ET AL. 2020]? Oder soll Liechtenstein aufgrund der besonderen Ei-
genschaften der Volkswirtschaft eine angepasste Strategie verfolgen?

In der Volkswirtschaftslehre wird die Sinnhaftigkeit wirtschaftspolitischer Massnahmen haufig
entsprechend den drei t's - timely (zeitnah), targeted (zielgerichtet), and temporary (zeitlich be-
grenzt) - bewertet (vgl. AUERBACH ET AL. [2010], BONANOMI FEUZ [2012]): K6nnen Massnahmen
ohne Verzogerungen umgesetzt werden und tragen sie zeitnah zum Aufschwung bei, sind sie ziel-
gerichtet im Sinne eines maximalen fiskalpolitischen Hebels und erwachsen daraus keine perma-

nenten Belastungen fiir den Staatshaushalt?

Anhand dieser Kriterien konnen konjunkturstimulierende Massnahmen im Sinne von Phase [3]
der wirtschaftspolitischen Reaktion in der Corona-Krise eingeschatzt werden? Solche Massnah-

men zielen in erster Linie auf eine kurzfristige Nachfragewirkung im Inland ab. In Liechtenstein

16 Die letzten beiden Absdtze wurden aus BRUNHART [2020c] tibernommen.



ware das nur eingeschrankt wirksam, da der Grossteil der Nachfrage nach liechtensteinischen Gii-
tern und Dienstleistungen im Ausland liegt. Dieser Umstand und der grosse Anteil auslandischer
Konsumgiiter am Konsum im Inland implizieren einen sehr kleinen Fiskalmultiplikator konjunk-
turstimulierender Massnahmen fiir Liechtenstein. Demgegeniiber wird Liechtenstein aber von
nachfragestimulierenden Massnahmen im Ausland profitieren. Entsprechend dieser Logik wére
das Kriterium targeted fiir nachfrageorientierte Konjunkturmassnahmen in Liechtenstein grund-

satzlich nicht erfillt.

Vor dem Hintergrund des im Verhaltnis zu grosseren Landern kleinen Hebels nachfrageorientier-
ter Fiskalpolitik und der grundsatzlich liberalen wirtschaftspolitischen Praferenzen in Liechten-
stein gibt es kaum Beispiele fiskalpolitischer Konjunkturstimuli. Aus historischer Sicht stellen die
staatlichen Stiitzungsmassnahmen in Liechtenstein (abgesehen von der Kurzarbeit) eine Beson-
derheit der Nachkriegszeit dar und zielen angebotsseitig auf den Erhalt von Firmen und Arbeits-
plitzen ab, erzielen aber auch eine gewisse Nachfragewirkung. Okonomisch sind die Stiitzungen
aufgrund der besonderen Herausforderungen der Corona-Krise, wie bereits ausgefiihrt, als effi-
zient und effektiv einzuschatzen. Dariiber hinaus spricht fiir diese Massnahmen auch ein gewisses
Versicherungsprinzip des Staates gegeniiber seinen Biirgerinnen und Biirgern sowie sozialpoliti-
sche Motive, da die Wirtschaft iiberraschend und unverschuldet von der COVID-19-Pandemie und
den Einddmmungsmassnahmen erfasst wurde. Im Gegensatz zu den unmittelbar eingefiihrten
Stiitzungsmassnahmen gibt es aus makrodkonomischer Sicht fiir nachfragestimulierende Fiskal-
politik im Sinne von Phase [3] der wirtschaftspolitischen Reaktion im Falle Liechtensteins jedoch

keine liberzeugenden Argumente.

Makrodkonomische Effektivitit und Effizienz sind aber nicht die einzigen Gradmesser wirt-
schaftspolitischer Massnahmen. Individuen kann mit diesen Massnahmen sehr wohl geholfen
werden und diese kénnen aus sozialpolitischen Erwadgungen angezeigt sein, auch wenn solche
Massnahmen nur eingeschrankte gesamtwirtschaftliche Effekte auf der aggregierten Ebene zei-
gen. Ausserdem kann sich in Liechtenstein die Verlangerung der Stiitzungsmassnahmen, insbe-
sondere der Kurzarbeit, als sinnvoll erweisen, sofern sich die internationale Nachfrage langere
Zeit noch nicht erholt. Gleichzeitig sollten durch die Verlangerung der Stiitzungsmassnahmen

aber auch keine notwendigen, strukturellen Anpassungen verschleppt werden.

Neben klassischer, nachfrageorientierter Fiskalpolitik, die die Konjunktur stabilisieren soll, stellt
Strukturpolitik eine weitere, wichtige Aufgabe der Wirtschaftspolitik dar, mit dem Ziel optimale
Wachstumsbedingungen (Investitionen in Bildung, Forschung und Infrastruktur und anderwei-
tige Pflege von Standortfaktoren) fiir die heimische Wirtschaft zu gewahrleisten. Auch wenn
Strukturpolitik nur eingeschrankte, kurzfristige Wirkungen hat, konnen der Aus- und Aufbau von
Infrastrukturen und andere wachstumsfordernde Massnahmen sehr wohl auch gewisse positive
Einfliisse auf die kurzfristige Konjunktur haben. Aus dieser Sicht kann es sinnvoll sein, geplante
Massnahmen vorzuziehen, sodass die konjunkturférdernden Effekte in einer Zeit schwacher Aus-

lastung realisiert werden.



ANHANG

Im Folgenden sind detailliertere Angaben zu den verschiedenen Unterstiitzungsmassnahmen in

Liechtenstein, der Schweiz, Osterreich, Deutschland und Luxemburg aufgelistet. Sie ergdnzen da-

mit die Ausfithrungen von Kapitel 3. Als Quellen dienten vor allem offizielle Dokumente der jewei-

ligen Regierungen und Webseiten der Wirtschafts- und Finanzministerien (siehe Anhang A.6).

In Absprache mit dem Auftraggeber der vorliegenden Studie - dem Ministerium fiir Infrastruktur,

Wirtschaft und Sport - wurde fiir die Studie und die Auflistung in diesem Anhang der Stand von

Ende Juni 2020 gewahlt, um den Fokus auf die unmittelbar eingefiihrten Stiitzungsmassnahmen

zu legen.

A.1 Liechtenstein

Liechtenstein (Stand: Ende Juni 2020)

Liquiditatshilfen

Kurzarbeit

Direktzuschisse

Unterstitzung fir
Einzel- und Kleinst-
unternehmen

Unterstiitzung der
Sport-, Kultur- und
Eventbranche

Uberbriickungs-
kredite via LLB:

o Kredit von max.
20% der Jahres-
lohnsumme;
Obergrenze von
300’000 CHF
Verdoppelung des
Betrages moglich
100%-ige staatliche
Garantie
Maximale Laufzeit
von 5 Jahren

0% Zinsen bis

30. Juni 2022, da-
nach marktiibliche
Verzinsung

Zahlungsaufschub
bei AHV-Beitragen
und Mehrwertsteuer

Ausgestaltung:

e 80% des Lohns

e Finanzierung: 60%
Staat, 20% Arbeit-
geber

e Max. 10’500 CHF
pro Monat

e Corona-Kurzarbeit
zunachst bis Ende
Juni 2020 befristet,
wurde aber noch
im Juni bis Septem-
ber 2020 verlan-
gert. Wurde Kurz-
arbeit bewilligt,
muss sie bis dahin
nicht erneut bewil-
ligt werden

Betriebskosten-

zuschuss:

e Wenn Betrieb teil-
weise oder ganz
geschlossen wurde
und bestatigten
Anspruch auf Kurz-
arbeit hat

e Ab. 23. Mérz

e Marz und April,
40% des anrechen-
baren Verdienst-
ausfalles

e Ab Mai 50%

(20 Prozentpunkte
werden von
Gemeinden Uber-
nommen)

e Massnahme ist mit
30. Juni befristet

Unterstiitzung fur

mittelbar betroffene

Einzel- und Kleinst-

unternehmen (MEK)

e Wenn Unterneh-
men Tatigkeit auf-
rechterhalten
kann, aber den-
noch von Erwerbs-
ausfall aufgrund
der Krise betroffen
ist

e Rickwirkend ab
1. April 4000 CHF
pro Monat

e Bei mitarbeitenden
Ehegatten oder
Co-Geschaftsfihrer
kann Betrag um
50% erhoht wer-
den

Unterstiitzung fiir
unmittelbar
betroffene Einzel-
und Kleinstunterneh-
men (UEK)

e Unternehmen, die
ganz oder teilweise
schliessen mussten

e Ab 23. Mérz 4’000
CHF pro Monat, ab
1. Mai 5’000 CHF
pro Monat

e Regelung Ehegat-
ten/Co-Geschéafts-
flihrer wie MEK

Sport, Bildung und

Kultur

e Ausgaben ab
19. Marz von min-
destens 1’000 CHF
werden pro Organi-
sation zu 50% des
nachgewiesenen
Schadens ersetzt.

e Max. 25’000 CHF
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A.2 Schweiz

Schweiz (Stand: Ende Juni 2020)
Unterstiitzung fiir Unterstiitzung der
Liquiditatshilfen Kurzarbeit Direktzuschiisse Einzel- und Kleinst- Sport-, Kultur- und
unternehmen Eventbranche
COVID-19-Kredit bis Ausgestaltung: Keine Direkt- Entschadigung bei Kultur:
500’000 CHF: e 80% des Lohns zuschiisse Erwerbsausfillen fiir 280 Mio. CHF

e Bis zu 500’000 CHF
werden Kredite zu
100% vom Bund ab-
gesichert

e Kredit darf max.
10% des Jahresum-
satzes betragen

e Zinssatz betragt 0%

e Laufzeit 5 Jahre
(Verlangerung um 2
Jahre moglich)

COVID-19-Kredit Plus
500’000 bis 20 Mio.
CHF:

e Ab 500’000 CHF
werden Kredite zu
85% vom Bund ab-
gesichert

o Kredit darf max.
10% des Jahresum-
satzes betragen

e Zinssatz betragt
0.5% auf dem ver-
blrgten Anteil des
Kredits (85 %)

e Laufzeit 5 Jahre
(Verlangerung um 2
Jahre moglich)

Hilfe fir Startups:

e Birgschaften, die
mit 65% vom Bund
und 35% vom Kan-
ton abgesichert
werden

o Der Kanton prift
Biirgschaft und lei-
tet diese zur Bank
weiter

Zahlungsaufschub bei
Sozialversicherungs-
beitrdagen und diver-
sen Steuern

e Mit 12’350 CHF
Monatsregellohn
gedeckelt

e Kein Uberstun-
denabbau

e Bewilligungsdauer
6 Monate

Selbststandige:

e 80% des Einkom-
mens

o Max. 196 CHF pro
Tag

e 10 Tage bei Qua-
rantane, 30 Tage
bei Betreuung

Erwerbsersatz fiir

Hartefalle:

e Voraussetzung:
AHV-pflichtiges Er-
werbseinkommen
10°000-90°000 CHF

e 196 CHF pro Tag,
max. 5’880 CHF pro
Monat

Soforthilfe und Aus-
fallentschadigungen

Sport:

e Darlehen fir die
Profiligen:

175 Mio. CHF 2020,
175 Mio. 2021
Unterstitzung fur
Breiten- und Leis-
tungssport: Bei-
trage an Sportver-
eine von 50 Mio.
CHF 2020 und 100
Mio. CHF 2021
Riickzahlbare Darle-
hen fir internatio-
nale Sportorganisa-
tionen (ausgenom-
men FIFA, 10K,
UEFA)

Tourismus:

e Schweizerische Ge-
sellschaft fiir Hotel-
kredit (SGH):

5.5 Mio. CHF flr
Darlehen

e Schweiz Tourismus-
Recovery Plan: Par-
lament bewilligte
Bundesmittel im
Umfang von 40
Mio. CHF bewilligt.
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A.3 Osterreich

Osterreich (Stand: Ende Jun i2020)

e 3 Monatsumsatze
oder das Doppelte
der jahrlichen
Lohn- und Gehalts-
summe

e 100% abgesichert

e Zinssatz: 3-Monats-
Euribor + 75 Basis-
punkte. Obergrenze
0% fir erste 2 Jahre

o Laufzeit bis 5 Jahre

Kredit {iber 500’000

EUR (Corona-Hilfs-

fonds):

® 90% abgesichert

e Zinssatz: hochstens
1% sowie Garantie-
entgelte, die von
EU vorgeschrieben
sind und je nach
Grosse des Unter-
nehmens und Lauf-
zeit der Garantie
zwischen 0.25%
und 2% betragen

e Laufzeit bis 5 Jahre

Unterstiitzung

Exportbetriebe:

e Rahmenkredit auf
Basis einer Wech-
selbirgschaft

o Insolvenzrisiko
kann abhdngig von
Bonitat zu 50% bis
70% des Kreditrah-
mens vom Staat
Ubernommen wer-
den

e Hohe Unterstiit-
zung: 10% (Gross-
unternehmen) bzw.
15% (KMU) des
letztjahrigen Expor-
tumsatzes

Temporare Herabset-
zung und Stundungen
von Steuern und Sozi-
alversicherungsbei-
tragen

Nettoeinkommen
90% des Lohns;
zwischen 1’700
EUR und 2’685 EUR
85%; liber 2’685
EUR 80%

e Bewilligungsdauer
3 Monate; kann
um 3 Monate ver-
langert werden

e Sozialversiche-
rungsbeitrage wer-
den ab erstem Mo-
nat erstattet

e Bei 40-60% Um-
satzausfall: 25%
Ersatzleistung fiir
entstandene Fix-
kosten. Bei 60—
80% Umsatzaus-
fall: 50% Ersatzleis-
tung fur entstan-
dene Fixkosten.
Bei 80—100% Um-
satzausfall: 75%
Ersatzleistung flr
entstandene Fix-
kosten

e Fixkostenzuschuss
muss mindestens
500 EUR betragen

e Massnahme ist mit
15. September be-
fristet.

Hoéhe von 15’000
EUR, die in mehre-
ren Tranchen aus-
bezahlt wird.

e Grundlage ist der
nachweisbare,
Corona-bedingte
Einkommensver-
lust

Unterstiitzung fiir Unterstiitzung der
Liquiditatshilfen Kurzarbeit Direktzuschiisse Einzel- und Kleinst- Sport-, Kultur- und
unternehmen Eventbranche
Kredit bis 500’000 Ausgestaltung: Fixkostenzuschuss Hartefallfonds: Wirtshaus-Paket:
EUR (Corona-Hilfs- e Auch fiir Lehrlinge aus dem Corona- e Maximale Ge- Forderung der Gastro-
fonds): e Unter 1’700 EUR Hilfsfonds: samtférderung in nomie liber Steuer-

senkungen auf die
Konsumation

Neben Hartefallfonds
gibt es weitere Initia-
tiven fir die Sport-,
Kultur und Event-
branche

46




A.4 Deutschland

Deutschland (Stand: Ende Juni 2020)

Liquiditatshilfen

Kurzarbeit

Direktzuschiisse

Unterstiitzung fiir
Einzel- und Kleinst-
unternehmen

Unterstiitzung der
Sport-, Kultur- und
Eventbranche

KfW-Schnellkredit:

e Mehr als 10 Mitar-
beiter

e 25% des Jahresum-
satzes

e Max. 500°000 EUR
bis und mit 50 Mit-
arbeiter, max.
800’000 EUR bei
Uber 50 Mitarbei-
tern

o 100% Garantie

e 10-jdhrige Riickzah-
lungsfrist, 2 Jahre
keine Tilgung

e Kredit mit 3% Soll-
zins

KfW-Unterneh-
merkredit bzw. ERP-
Griinderkredit:

e Max. 100 Mio. EUR

® 25% des Jahresum-
satzes oder das
Doppelte der Lohn-
kosten von 2019

e Beigrossen Unter-
nehmen Garantie
von bis zu 80%, bei
kleinen und mittle-
ren bis zu 90%

e Esgilt zwar redu-
zierter Zinssatz,
konkrete Héhe wird
jedoch von jeweili-
ger Hausbank fest-
gelegt

Wirtschaftsstabilisie-

rungsfonds:

e Fir sehr grosse und
flr systemisch rele-
vante Unterneh-
men

e Mischung aus
Staatsgarantien,
Staatsbeteiligung
und Liquiditatshil-
fen Gber KfW

Temporare Herabset-
zung und Stundungen
von Steuern

Ausgestaltung:
e Kurzarbeitergeld

auch fur Leih-
arbeitnehmer

1. bis 3. Bezugsmo-
nat: 60/67% des
Lohns. Ab 4. Be-
zugsmonat:
70/77% des Lohns.
Ab 7. Bezugsmo-
nat: 80/87% des
Lohns

Bezugsdauer
grundsatzlich bis zu
12 Monate méglich
Erstattung Sozial-
versicherungsbei-
trage

Corona-Uberbrii-

ckungshilfe:

e Anspruchsberech-
tigt sind Unterneh-
men mit bis zu 249
Mitarbeitern und
max. 50 Mio. EUR
Umsatz bzw. Bi-
lanzsumme von 43
Mio. EUR

e Voraussetzung:
Umsatzeinbussen
in April und Mail
von Uber 60%

o 80% der Fixkosten,
wenn Einbruch
mehr als 70%. 50%
der Fixkosten,
wenn Umsatzein-
bruch zwischen
50% und 70%. 40%
der Fixkosten,
wenn Umsatzein-
bruch 40-50%

e Massnahme lauft
von Juni bis August

Wirtschaftsstabilisie-
rungsfonds:

Sieht gesonderte Re-
gelungen fiir gréssere
Betriebe vor

Corona-Soforthilfe:

e 6 bis 10 Beschaf-
tigte: 15’000 EUR
Zuschuss zu Be-
triebskosten fiir 3
Monate

e Maximal 5 Be-
schaftigte: 9’000
EUR Zuschuss zu
Betriebskosten fur
3 Monate.

e Unternehmen
dirfen selbst ent-
scheiden, ob Lehr-
linge dazugerech-
net werden oder
nicht

Erleichterter Zugang

zur Grundsicherung

fiir Selbststandige

e Keine Vermogens-
prifung

e Verbleib in eige-
ner Wohnung ge-
sichert

e 6 Monate

Soforthilfe gilt auch
fiir Kiinstler und an-
dere Kunstschaffende
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A.5 Luxemburg

Luxemburg (Stand: Ende Juni 2020)

licher Vorschuss

e Vorschuss von
max. 500’000 EUR

e Hohe richtet sich
nach Fixkosten des
Unternehmens

e Kausaler Zusam-

Staatliches Garantie-

system

e Bankkredite zu
85% abgesichert

e Max. 25% des Jah-
resumsatzes

o Gestaffelte Garan-
tiepramie (0.25—

Zahlungsaufschub
bei Sozialversiche-
rungsbeitragen und
diverser Steuern

80% des Lohns
Entschadigung
max. bis 250% des
Mindestlohns
Unternehmen
miussen Antrag je-
den Monat erneu-

nehmen:

12’500 EUR Bei-
hilfe

Gilt fiir Unterneh-
men von 10 bis 20
Mitarbeitern und
mind. 15’000 EUR

missen zudem
von «Corona-Ver-
ordnung» betrof-
fen sein bzw.
hohe Umsatzein-
bussen haben

2’500 EUR fur
Selbststandige,
die weniger als 10
Personen be-
schaftigen
Zusatzlich (je
nach Einkommen)

schaftigtenzahl)

Kleinstunternehmer

Beihilfe von 5’000
EUR far Unter-
nehmen mit we-
niger als 10 Mit-
arbeitern und
mind. 15’000 EUR

2%) Jahresumsatz
e Max. Laufzeit von (max. 2’000'000
6 Jahren EUR), Unterneh-

men mussen zu-
dem wegen we-
gen «Corona-Ver-
ordnung» ge-
schlossen worden
sein

Zusatzlich 5000
EUR, wenn Be-
trieb langer nicht
fortgefiihrt wer-
den kann oder es
hohe Einbussen
gibt.

Unterstiitzung fiir Unterstiitzung der

Liquiditatshilfen Kurzarbeit Direktzuschiisse Einzel- und Kleinst- Sport-, Kultur- und
unternehmen Eventbranche

Riickzahlbarer, staat- | Ausgestaltung: Mittelgrosse Unter- Soforthilfe Kiinstler und Kultur-

schaffende

menhang zwischen ern Jahresumsatz 3’000, 3’500, Kurzarbeit fur die
Krise und Notlage (max. 4 Mio. EUR), 4’000 EUR (unab- Arbeitnehmer
ist nachzuweisen Unternehmen héngig von Be- der Kulturbran-

Bewilligung von
zusatzlichen sozi-
alen Beihilfen
Zuschsse fir ab-
gesagte Projekte
Bewilligung von

che
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A.6 Hauptquellen fiir Massnahmenauflistung der verglichenen Staaten

«Bericht und Antrag der Regierung an den Landtag des Flirstentums
Liechtenstein betreffend die Erweiterung des Massnahmenpakets in
i . . Zusammenhang mit den wirtschaftlichen Folgen des Coronavirus
Liechtenstein | Regierung (Massnahmenpaket 2.0)». Bericht und Antrag [Nr. 31/2020].
Website des Amts fiir Volkswirtschaft zur Information zu den
Corona-Unterstiitzungsmassnahmen, Stand 24.8.2020
Bundesrat «Coronavirus: Massnahmenpaket zur Abfederung der wirtschaftli-
chen Folgen», Stand 24.8.2020
Departement fiir Wirt-
Schweiz schaft, Bll_dung und For- Unterlagen flir Medien, Stand 24.8.2020
schung; Finanzdeparte-
ment
Staatssekretariat fiir Wirt- | «Neues Coronavirus: Massnahmenpaket zur Abfederung der wirt-
schaft schaftlichen Folgen», Stand 24.8.2020
. «Budgetvollzug Janner bis April 2020 und COVID-19-Berichterstat-
Budgetdienst tung». Analyse des Budgetdienstes.
.. . Bundesministerium Finan- | «FAQ: Das Corona-Hilfspaket der Osterreichischen Bundesregie-
Osterreich
zen rungy, Stand 24.8.2020
CzyPIONKA, T., KOCHER, M. G. | «Osterreichs Wirtschaft in der Corona-Pandemie.» Perspektiven der
UND A. SCHNABL [2020] Wirtschaftspolitik (im Erscheinen).
«Mafdnahmen der Bundesregierung zur Eindimmung der COVID-19-
Bundesregierung Pandemie und zur Bewéltigung ihrer Folgen», Stand: 20.5.2020
«Schnelle Hilfe fiir die Wirtschaft», Stand: 10.6.2020
Deutschland «Kampf gegen Corona: Grofites Hilfspaket in der Geschichte Deutsch-
Bundesministerium der Fi- |lands», Stand 22.5.2020
nanzen «Finanzielle Hilfen zur Abfederung der Coronakrise», Stand
24.8.2020
Regierung «Aktuelle Informationen Coronavirus». Stand 26.8.2020.
Luxemburg Ministerium fiir Wirtschaft «Coronavirus COVID-19: Programm zur Stabilisierung der Wirt-
um schafty, Stand 18.5.2020
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https://www.llv.li/files/srk/bua_031_2020_massnahmenpaket-20-wirtschaft-neu.pdf
https://www.llv.li/files/srk/bua_031_2020_massnahmenpaket-20-wirtschaft-neu.pdf
https://www.llv.li/files/srk/bua_031_2020_massnahmenpaket-20-wirtschaft-neu.pdf
https://www.llv.li/files/srk/bua_031_2020_massnahmenpaket-20-wirtschaft-neu.pdf
http://corona.avw.li/massnahmen-der-liechtensteiner-regierung-zur-unterstuetzung-der-wirtschaft-waehrend-corona19.html
http://corona.avw.li/massnahmen-der-liechtensteiner-regierung-zur-unterstuetzung-der-wirtschaft-waehrend-corona19.html
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen/bundesrat.msg-id-78515.html
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen/bundesrat.msg-id-78515.html
https://covid19.easygov.swiss/fuer-medien
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen/bundesrat.msg-id-78515.html
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen/bundesrat.msg-id-78515.html
https://www.bmf.gv.at/public/top-themen/corona-hilfspaket-faq.html#Allgemeines
https://www.bmf.gv.at/public/top-themen/corona-hilfspaket-faq.html#Allgemeines
https://www.bundesregierung.de/resource/blob/975226/1747726/0bbb9147be95465e9e845e9418634b93/2020-04-27-zwbilanz-corona-data.pdf?download=1
https://www.bundesregierung.de/resource/blob/975226/1747726/0bbb9147be95465e9e845e9418634b93/2020-04-27-zwbilanz-corona-data.pdf?download=1
https://www.bundesregierung.de/breg-de/themen/coronavirus/zahlen-kfw-corona-hilfe-1754978
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Schlaglichter/Corona-Schutzschild/2020-03-13-Milliarden-Schutzschild-fuer-Deutschland.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Schlaglichter/Corona-Schutzschild/2020-03-13-Milliarden-Schutzschild-fuer-Deutschland.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Schlaglichter/Corona-Schutzschild/2020-03-19-Milliardenhilfe-fuer-alle.html
https://guichet.public.lu/de/actualites/2020/mars/26-coronavirus-garantie-etatique-credits-bancaires.html
https://meco.gouvernement.lu/dam-assets/dossiers/Tableau-stab-9avril-FR.pdf
https://meco.gouvernement.lu/dam-assets/dossiers/Tableau-stab-9avril-FR.pdf
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