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Der BIP-Riickgang in Europas Kleinstaaten fiel wiahrend der Corona-Krise geringer als in der Finanzkrise
2008/09 und erstaunlicherweise dhnlich wie in den grossen Nachbarstaaten aus, welche ihrerseits unge-
fahr doppelt so stark einbrachen wie in der Finanzkrise. Die grosseren Staaten waren in der Corona-Rezes-
sion also ausnahmsweise so betroffen wie kleinere liblicherweise.

Die Konjunktur schwankt in kleineren Staaten normalerweise deutlich ausgepragter als in grésseren, vor allem wegen héherer Aussen-
handelsorientierung, geringerer Diversifikation und fehlendem Hebel von Fiskal-/Geldpolitik. So war das reale BIP in den européischen
Staaten mit einer Bevolkerung unter einer Million bis 2019 im Durchschnitt mehr als doppelt so volatil wie jenes ihrer grosseren Nach-
barstaaten. Die Corona-Krise bildet aber eine Ausnahme. Liechtenstein wurde 2020 mit -9.7% weniger in Mitleidenschaft gezogen
als in der Finanzkrise 2008/09, als das BIP kumuliert um -14.7% schrumpfte (Kumulierungskonzept: Bemerkungen unten). Und schon
2021 befand man sich analog zur Weltwirtschaft wieder auf Erholungskurs. Diese Beobachtung ldsst sich auch fir andere Kleinstaaten
Europas machen. Die Abbildung zeigt den kumulierten prozentualen Einbruch des realen BIP; die europaischen Kleinstaaten wurden
von Corona (-8.1%) im Durchschnitt deutlich weniger stark getroffen als von der Finanzkrise (-15.4%). Die Ausnahme bildet Malta,
welches 2008 stark vom EU-Beitritt profitierte. Die an die Kleinstaaten grenzenden, grosseren Nachbarstaaten (nach Anzahl Grenzen
mit Kleinstaaten gewichtet) hatten wahrend Corona mit -6.5% einen viel ausgepragteren BIP-Einbruch zu verzeichnen als wahrend der
Finanzkrise (-4.0%) und wurden 2020 ahnlich getroffen wie die Kleinstaaten. Die gesamte Weltwirtschaft war 2020 ebenfalls drasti-
scher beeintrdchtigt als in der Finanzkrise.
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Es gibt mehrere Griinde dafiir, dass Kleinstaaten wahrend Corona untypischerweise nicht viel starker als die grosseren Nachbarstaaten
konjunkturell reagierten. Einerseits konnte wahrend der Pandemie der Binnenmarktpuffer, der in grosseren Staaten ausgepragter ist,
wegen genereller Unsicherheit und gesundheitlichen Vorsichtsmassnahmen nicht wie gewohnt stabilisieren (siehe LI Focus 1/2022).
Zudem ist in einigen Kleinstaaten der Wirtschaftsanteil der Finanzdienstleistungen, welche im Gegensatz zur Finanzkrise 2008/09 rela-
tiv unbeschadet durch 2020 kamen, sehr hoch.
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Die in der Tabelle dargestellten BIP-Wachstumsraten zeigen,

BIP-Wachstumsrate (real, USD) | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2019 | 2020

dass die Finanzkrise einige Kleinstaaten schon frither und im Liechtenstein +7.6% | —1.8% | ~11.3% | +7.8% | —2.3% | -9.7%
Durchschnitt deutlich starker erfasste. In vielen Kleinstaaten Andorra +1.6% | =5.6% | -5.3% | ~2.0% | +2.0% | -12.0%
. . . . . Island +85% | +2.2% | —7.7% | -2.8% | +2.4% | -6.5%

dauerte es auch wesentlich langer, bis das Vorkrisenniveau Luxemburg w81% | —0.3% | —3.2% | 738% | +3.3% | —1.6%
wieder erreicht wurde, in Liechtenstein zum Beispiel bis 2016. Malta +4.8% | +3.8% | —1.1% | +4.6% | +5.7% | -8.3%
Andorra und San Marino hatten gar durchgehend negative Monaco *+14.4% | +0.6% | ~11.9% | +2.1% | +6.9% |-11.8%
. 3 . San Marino +3.5% | +1.7% [-12.8% | -4.6% | +2.0% | -6.5%

Wachstumsraten bis 2015 respektive 2016 zu verzeichnen. Kleinstaaten (Durchschnitt) +6.9% | +0.1% | -7.6% | +1.4% | +2.9% | -8.1%
Demgegentiiber hatten alle Grossstaaten im Sample in der Nachbarstaaten (gew. Durchschnitt) | +2.6% | +0.4% | -3.6% | +2.0% | +1.5% | —6.5%
. . . . . 0, 0, - 0, 0, 0, - 0,
Finanzkrise nur einen relativ kurzen Einbruch zu verkraften. Welt (Summe) *44% | *21% | ~1.3% | +4.5% | +2.5% | -3.3%

Da in dieser Analyse der unmittelbare Kriseneinbruch im Mit-
telpunkt steht, wurden fiir die Berechnung des kumulierten
Einbruchs die Jahre 2007-2010 beriicksichtigt. Im Gegensatz
zur Finanzkrise war die Corona-Rezession zwar relativ abrupt,
die Erholung davon aber schnell und kraftig. Dies sowohl in

den Gross- als auch den Kleinstaaten. Fiir 2021 war die reale BIP-
Wachstumsraten in allen Gross-/Kleinstaaten im Sample durchge-
hend wieder mit positivem Vorzeichen (nur fiir Monaco liegen noch
keine Daten/Schatzungen zu 2021 vor).

Datenquellen: UNO, IWF, Amt fiir Statistik, Liechtenstein-Institut (Strukturbruch-/Preisbereinigung). Bemerkungen: Der kumulierte BIP-Einbruch wird berechnet als Summe der
absoluten Differenzen zum Vorkrisenniveau, welche dann in eine Wachstumsrate in Relation zum Vorkrisenniveau libersetzt wird. Dabei werden alle aufeinanderfolgenden Jahre
mit negativem Wachstum beriicksichtigt (Beobachtungszeitraum 2007-2010/2019-2020). Montenegro wurde nicht beriicksichtigt, weil es sich ab 2006 in Griindung befand.
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