Erlauterungen
zur Landesrechnung 2010

Zusammenfassung

Das Resultat der Landesrechnung 2010 ist in mehrerer
Hinsicht speziell. Zum einen freut sich die Regierung,
daruber informieren zu konnen, dass der Rechnungsab-
schluss des vergangenen Jahres deutlich besser ausfallt
als bei der Planung im Jahr 2009 angenommen. Wohl
schliesst die Laufende Rechnung mit CHF -66 Mio. im
operativen Bereich noch deutlich im Negativbereich ab,
allerdings sah der Voranschlag 2010 noch ein Minus von
CHF -215 Mio. vor. Dabei ist die Verbesserung zu rund
70% auf hohere Ertrage zurtickzufuhren. Es ist nicht zu-
letzt dem sparsamen Umgang von Regierung und Ver-
waltung mit den vom Landtag bewilligten Budgetkre-
diten zu verdanken, dass auch die Aufwendungen um
CHF -40 Mio. unter den Planwerten blieben und damit
einen relevanten Teil zur Verbesserung des Resultats
beisteuerten. Wird auch das positive Finanzergebnis in
die Betrachtung mit einbezogen, so verbleibt noch ein
Minus von CHF -30 Mio. im laufenden Haushalt 2010.

Auf der anderen Seite muss auch konstatiert werden,
dass ein wesentlicher Anteil der Mehrertrage — im Um-
fang von rund CHF 70 Mio. — als einmalige Sonderef-
fekte zu qualifizieren sind. Es handelt sich dabei in er-
ster Linie um Ertrage aus verschiedenen Steuerarten,
aber auch um Sondereinnahmen in anderen Ertragska-
tegorien. Diesem Umstand ist bei der Interpretation des
Ergebnisses Rechnung zu tragen. Zu schnell ware man
versucht, die eingeleiteten Bemuhungen zur Sanierung
des Landeshaushaltes als nicht mehr - oder zumindest
nicht mehr in dieser Intensitat — notwendig zu erachten.
Die Regierung vertritt aber klar die Meinung, dass die in
der Finanzplanung aufgezeigte Schieflage des Landes-
haushalts nach wie vor besteht und hoher Handlungsbe-
darf vorhanden ist. Es ware zum aktuellen Zeitpunkt kein
Zeichen verantwortlichen Handelns, wenn das Ergebnis
2010 zum Anlass genommen wiurde, eine vollig andere
Sichtweise einzunehmen, denn dafur sind die Unsicher-
heiten in Bezug auf die mittelfristige volkswirtschaftliche
Entwicklung als auch in Bezug auf die Auswirkungen des
neuen Steuergesetzes noch zu gross.

Die wichtigsten Feststellungen im Uberblick:

—die Laufende Rechnung 2010 schliesst mit einem Auf-
wanduberschuss von CHF -66 Mio. aus der operativen
Tatigkeit

— das Finanzergebnis betragt CHF 36 Mio.

— das Resultat der Laufenden Rechnung belauft sich auf
insgesamt CHF -30 Mio.

— die Nettoinvestitionen 2010 erreichen mit CHF 58 Mio.
ein sehr tiefes Volumen

— der operative Selbstfinanzierungsgrad liegt mit 12%
auf Vorjahresniveau

—die operativen laufenden Ertrage 2010 fallen in er-

ster Linie aufgrund einmaliger Sondereffekte um
CHF 108 Mio. hoher aus als budgetiert

Bekanntlich unterliegt das Resultat der Finanzanlagen —
gerade in den letzten Jahren — einer hohen Volatilitat und
darf als Einzelergebnis nicht in die Beurteilung des Ge-
samtergebnisses einfliessen. Vielmehr muss der Fokus
von Landtag und Regierung auf dem operativen Resul-
tat der Landesrechnung liegen und die Anstrengungen
zur Reduktion der Aufwandseite miissen zum Ziel haben,
den operativen Bereich wieder nachhaltig «ins Lot» zu
bringen. Bekanntlich liegt die Zielsetzung der Regierung
darin, ab 2015 wieder einen Staatshaushalt zu erreichen,
welcher nachhaltig die Eckwerte des Finanzleitbildes
erflllt, ohne dass wichtige zukunftsgerichtete Projekte
deswegen vernachlassigt werden.

Zur Darstellung: in den nachstehenden Ausfiihrungen
und Tabellen kdnnen sich aufgrund von Rundungen ge-
ringe Differenzen ergeben.

Laufende Rechnung

Zur besseren Interpretierbarkeit des Ergebnisses und
aus Transparenzgrinden wird die Laufende Rechnung
in zwei Teilergebnissen — einmal demjenigen der ope-
rativen Tatigkeit und einmal dem Finanzergebnis — dar-
gestellt. Aufgrund des betrachtlichen extern verwalteten
Vermogens kann das Finanzergebnis einen wesentlichen
Einfluss auf das Resultat der Laufende Rechnung aus-
Uben und ist gleichzeitig der nur sehr bedingt beein-
flussbaren Volatilitat der Finanzmarkte ausgesetzt, wie
die Ergebnisse der letzten Jahre eindricklich aufzeigten.
Mit einem operativen Ergebnis von CHF -66 Mio.
liegt das Resultat 2010 auf Vorjahresniveau, jedoch um
70% besser als budgetiert. Wie einleitend erwahnt ha-
ben sowohl die Ertrags- als auch die Aufwandseite zu

dieser Entwicklung beigetragen.
Betrdge in CHF Mio.

Gesamtergebnis Rechnung Voranschlag Rechnung
Erfolgsrechnung 2010 2010 2009
nach Bereichen

Ertrag 891 783 872
Aufwand -884 -925 -864
Cash Flow 7 -142 8
Abschreibungen

Verwaltungsvermogen -72 -73 -73
Operatives Ergebnis -66 -215 -65
Finanzergebnis 36 33 124

Gesamtergebnis der
Laufenden Rechnung -30 -182 59
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Da im vergangenen Jahr — als Gegenbewegung zum sehr
schlechten Resultat 2008 — mit CHF 124 Mio. vor allem
aufgrund von Zuschreibungen ein sehr hohes Finanzer-
gebnis erzielt wurde, liegt der  entsprechende Wert im
Berichtsjahr deutlich tiefer, was sich auch im Gesamter-
gebnis der Laufenden Rechnung von CHF -30 Mio. ge-
genlber einem Ertragsiiberschuss von CHF 59 Mio. im
2009 widerspiegelt.

Die nachfolgende Grafik zeigt deutlich auf, dass
die Verbesserung des Ergebnisses 2010 zum Uberwie-
genden Teil auf hohere Einnahmen bei den Steuern und
Abgaben zurtickzufiihren ist, wenn auch verschiedene
Aufwandkategorien ebenfalls zu einer positiven Abwei-
chung beigetragen haben:
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Anders fallt die Analyse im Vergleich zum Vorjahreser-
gebnis aus. Ausgehend von einem Ertragsiiberschuss
2009 von CHF 59 Mio. zieht das um CHF -89 Mio. tief-
ere Finanzergebnis das Resultat in den Negativbereich,
was vor allem durch hohere Beitragsleistungen noch ver-
starkt wird. Relevant dagegen halten auch in dieser Per-
spektive in erster Linie die Steuern und Abgaben, die um
CHF +22 Mio. hoher ausfallen als 2009.
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Uber einen Mehrjahrszeitraum betrachtet wird deutlich,
dass der Cash Flow der Laufenden Rechnung sowohl im
2010 als auch im 2009 praktisch auf die Null-Grenze ab-
sackte und damit keinen relevanten Beitrag mehr zur Fi-
nanzierung der Nettoinvestitionen leisten konnte. Waren
im Berichtsjahr nicht erhebliche Sonderertrage angefal-
len, so wirde sich die Situation noch einmal deutlich ne-
gativer darstellen. Wenn aus der Grafik auch nicht sehr
deutlich sichtbar, so darf doch positiv festgehalten wer-
den, dass das Wachstum der laufenden Aufwendungen
im vergangenen Jahr mit +2.3% markant unter der
durchschnittlichen Steigerungsrate von +4.9% der letz-
ten 10 Jahre liegt.

Betrdge in CHF Mio.

Finanzergebnis Rechnung Voranschlag Rechnung
aus externer Vermogens- 2010 2010 2009
bewirtschaftung

Ertrag

Ertrage aus Poolanlagen 34 26 35
Realisierte Kursgewinne 76 13 64
Zuschreibungen 95 149
Aufwand

Realisierte Kursverluste -93 -73
Verwaltungskosten Poolanlagen -6 -6 -6
Abschreibungen auf

Niederstwert -69 -45
Finanzergebnis 36 33 124

Die obige Tabelle zeigt die Komponenten des Finanzer-
gebnisses 2010 im Vergleich mit Voranschlag und Vor-
jahr. Dieses wird in einem nachfolgenden Kapitel aus-
fuhrlich erlautert.

Investitionsrechnung

Das Nettoinvestitionsvolumen 2010 liegt mit CHF 58 Mio.
auf einem fast historischen Tief. Es bewegte sich letzt-
mals 1985 auf diesem Niveau. Die Grunde dafur sind
vielfaltig. Zum einen wurden die Subventionsleistungen
an die Gemeinden aufgrund der vor einigen Jahren er-



folgten Aufgabenentflechtung deutlich reduziert. Wei-
ters enthielt die Landesrechnung vor 2000 auch die In-
vestitionen in Telekommunikationsanlagen, welche seit
der Griindung der Liechtenstein TeleNet AG (heute Tele-
com Liechtenstein AG) ausgegliedert sind. Auch hat sich
das Hochbauvolumen gegenuber dem Durchschnitt der
letzten Jahre deutlich reduziert und zuguterletzt sind die
investiven Einnahmen - v.a. aus Darlehensrickzahlun-
gen —so hoch wie noch nie.

Betrdge in CHF Mio.

Finanzierung der Rechnung Voranschlag Rechnung
Nettoinvestitionen 2010 2010 2009
Bruttoinvestitionen -77 -94 -88
Investive Einnahmen 19 17 18
Nettoinvestitionen -58 -77 -69
Selbstfinanzierung 43 -109 132
Finanzierungsiiberschuss/
-fehlbetrag -16 -186 63
Selbstfinanzierungsgrad
- operativ 12% -184% 12%
- gesamt 73% -142% 191%

Im Vorjahresvergleich ergibt sich eine Reduktion der
Nettoinvestitionen um CHF -11 Mio., was zur Halfte auf
tiefere Investitionen in staatliche Hochbauten zurickzu-
fuhren ist.

Gesamtrechnung

Die Laufende Rechnung und die Investitionsrechnung
fuhren gemeinsam betrachtet zur Gesamtrechnung des
Landeshaushalts. Vom gesamten, vom Landtag geneh-
migten Ausgabenvolumen von CHF 1 Mrd. wurde ein
Anteil von rund 94% ausgeschopft, wahrend die ge-
planten Gesamteinnahmen von CHF 799 Mio. um +14%
oder CHF +111 Mio. ubertroffen wurden. Die Kombi-
nation dieser beiden fur die Landesrechnung positiven
Effekte fuhrt dazu, dass das Gesamtergebnis der ope-
rativen Staatstatigkeit markant besser ausfallt als budge-
tiert, mit CHF -51 Mio. jedoch trotz der bereits erwahn-
ten Sondereffekte noch deutlich im Negativbereich liegt.
Unter Berucksichtigung des Finanzergebnisses verbleibt
ein Finanzierungsfehlbetrag in Hohe von CHF -16 Mio.,
um welchen die Reserven des Landes im Berichtsjahr ab-
gebaut werden.

Betrdge in CHF Mio.

Gesamtrechnung Rechnung Voranschlag Rechnung
2010 2010 2009

Aufwand aus

operativer Tatigkeit -884 -925 -864

Bruttoinvestitionen -77 -94 -88

Gesamtausgaben -961 -1'018 -952

Gesamteinnahmen aus

operativer Tdtigkeit 910 799 890

Gesamtergebnis aus

operativer Tdtigkeit -51 -219 -61

Finanzergebnis 36 33 124

Finanzierungsiiberschuss /

-fehlbetrag -16 -186 63

Die Steigerung des Gesamtausgabenvolumens konnte
im Berichtsjahr trotz erheblicher Zusatzbelastungen wie
zum Beispiel der Zusatzfinanzierung fur die Pensions-
versicherung des Staatspersonals mit einem Zuwachs
von lediglich +1% (CHF +10 Mio.) auf tiefem Niveau
gehalten werden. Dabei ist zu berlicksichtigen, dass die
von der Regierung eingeleiteten Massnahmen im Rah-
men der Sanierung des Landeshaushalts im 2010 erst zu
einem geringen Teil Wirkung entfalten konnten.

Aus der nachfolgenden Tabelle wird ersichtlich, wel-
che Komponenten der Landesrechnung welchen Beitrag
in Bezug auf die Abweichung des Resultats der Gesamt-
rechnung gegenuber Voranschlag und Vorjahr geleistet
haben:

Betrdge in CHF Mio.

Gesamtrechnung / Abweichung ggu.

Abweichungsanalyse Voranschlag  Vorjahr
Cash Flow aus operativer Tatigkeit +149 -1
Finanzergebnis +3 -89
Nettoinvestitionen +19 +11
Total +170 -79

Im Vergleich zum Voranschlag ist die Abweichung zum
Uberwiegenden Anteil durch den verbesserten Cash Flow
begriundet. Dieser wiederum setzt sich zu 73% aus ho-
heren laufenden Ertragen und zu 27% aus gegenuber
dem Voranschlag tieferen Aufwendungen zusammen. Im
Vorjahresvergleich zeigt sich ein anderes Bild. Wahrend
der Cash Flow stabil gehalten werden konnte, reduzierte
sich das Finanzergebnis um netto CHF -89 Mio. und do-
minierte damit die Veranderung der Gesamtrechnung.
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Konformitat mit dem Finanzleitbild

Das Finanzleitbild setzt sich zur Aufgabe, mit der Fest-
setzung weniger Kennzahlen den Staatshaushalt zu steu-
ern, um eine untragbare Verschuldung zu vermeiden
und die finanzielle Lage des Landes langfristig gesund
zu erhalten. Der Landtag hat im Herbst 2010 ein neues
Finanzhaushaltsgesetz verabschiedet, welches am 1. Ja-
nuar 2011 in Kraft getreten ist und mit welchem in Be-
zug auf das Finanzleitbild eine Praxisanderung erfolgen
wird. Die Eckwerte des Finanzleitbildes sollen inskunf-
tig im Sinne einer mittelfristigen Steuerung des Landes-
haushalts zukunftsgerichtet im Rahmen der jahrlichen
Finanzplanung uberpruft werden. Dabei wird die Re-
gierung verpflichtet, dem Landtag konkrete Korrektur-
massnahmen vorzuschlagen, sollten die Eckwerte in der
betrachteten Finanzplanungsperiode nicht erreicht wer-
den. In diesem Sinne erfolgt nachfolgende Eckwertmes-
sung per Ende eines Rechnungsjahres zum letzten Mal
in dieser Form. Wie nachfolgend aufgezeigt, nehmen im
Rechnungsjahr 2010 lediglich zwei der funf Eckwerte die
definierten Hurden, was einmal mehr den Handlungsbe-
darf fur die Sanierung des Landeshaushalts unterstreicht.

Eckwerte Forderung Rechnung
Leitbild 2010
1. Ergebnis Laufende Rechnung >0
— operative Tatigkeit - 66 Mio.
— Laufende Rechnung gesamt - 30 Mio.
2. Absolutes Wachstum des
laufenden Aufwands / Ertrags A<E
— operative Tatigkeit
Aufwand + 20 Mio.
Ertrag + 19 Mio.
— Erfolgsrechnung gesamt
Aufwand + 65 Mio.
Ertrag - 24 Mio.
3. Selbstfinanzierungsgrad der
Nettoinvestitionen >90%
— operative Tatigkeit 12%
— Laufende Rechnung gesamt 73%
4. Finanzierungsgrad der
Verbindlichkeiten >420%
per 31.12.2010 (1'838 Mio. : 307 Mio.) 598%
5. Verhaltnis Reserven /
Aufwand der Laufenden
Rechnung > 100% bis < 300%
— mit Aufwand aus operativer
Tatigkeit per 31.12.2010
(1'531 Mio. : 884 Mio.) 173%
— mit Gesamtaufwand
per 31.12.2010
(1'531 Mio. : 1'053 Mio.) 145%

Eckwert 1 des Finanzleitbilds ist erfullt, wenn die Lau-
fende Rechnung positiv abschliesst. Dies ist im Berichts-
jahr weder im operativen Bereich noch unter Einbezug
des Finanzergebnisses der Fall.

Eckwert 2 verlangt einen mindestens gleich blei-
benden Cash Flow der Laufenden Rechnung, was er-
fullt ist, wenn die laufenden Aufwendungen hochstens
so stark ansteigen wie die Ertrage. Im Rechnungsjahr
2010 wird der Eckwert im operativen Bereich nur ganz
knapp verpasst, wahrend er fur die gesamte Laufende
Rechnung deutlich verfehlt wird. Dies v.a., weil die buch-
halterischen Zuschreibungen bei den Poolanlagen des
Finanzvermogens im 2009 CHF 149 Mio. gegenuber
CHF 95 Mio. im 2010 betrugen.

Aus dem Cash Flow der Laufenden Rechnung und
den Nettoinvestitionen ergibt sich im Berichtsjahr ein
Selbstfinanzierungsgrad in Hohe von 73%, womit die
mit dem Finanzleitbild definierte Mindestanforderung
von 90% fir die Direktfinanzierung der Nettoinvestiti-
onen nicht erreicht wird. Wenn ausschliesslich der Be-
reich der ordentlichen Staatstatigkeit betrachtet wird, so
konnten mit dem operativen Cash Flow der Laufenden
Rechnung von CHF 6.8 Mio. lediglich 12% der Netto-
investitionen von CHF 58 Mio. direkt finanziert werden.

Der Finanzierungsgrad der Verbindlichkeiten belief
sich per Ende 2009 auf 597 % und liegt mit einem Wert
von 598% Ende 2010 praktisch gleichauf - und deutlich
Uber dem Mindestwert von 420%.

Mit dem Eckwert 5 wird die Anforderung aufgestellt,
dass sich der Deckungsuberschuss (Finanzvermogen —
Fremde Mittel) zwischen dem Ein- bis Dreifachen der
laufenden Aufwendungen bewegen soll. Diese Forde-
rung wird sowohl im operativen Bereich als auch unter
Einbezug der Aufwendungen des Finanzergebnisses er-
fullt.

LAUFENDE RECHNUNG

Inhalt und Form der Laufenden Rechnung des Landes
entsprechen der kaufmannischen Erfolgsrechnung im
privatwirtschaftlichen Bereich. Der Ertrag umfasst die
Eingange aus Steuern, Vermodgensertragen, Gebuhren,
Verkaufserlosen und Kostenrickerstattungen. Thm wer-
den die Personal- und Sachaufwendungen, die Finanz-
zuweisungen an die Gemeinden, die laufenden Beitrags-
leistungen, die Passivzinsen sowie die Abschreibungen
auf das Finanzvermogen gegenubergestellt. Der Saldo
dieser Grossen bildet den Cash Flow aus der operativen
Staatstatigkeit. Bestandteil des Aufwands bilden auch die
Abschreibungen auf das Verwaltungsvermogen, welche
den Wertverzehr, aber auch allfallige Verluste auf den
Aktiven des Verwaltungsvermogens abbilden.

Aufwand der Laufenden Rechnung

Die Gesamtaufwendungen der operativen Tatigkeit be-
liefen sich im Berichtsjahr auf CHF 884 Mio., wovon die
laufenden Beitragsleistungen mit CHF 405 Mio. den mit



Abstand bedeutendsten Anteil ausmachen. Zusatzlich
stellen sie jene Aufwandkategorie dar, welche im Vor-
jahresvergleich am starksten anstieg und das Gesamtauf-
wandwachstum von CHF +20 Mio. zur Hauptsache ver-
antwortete.

Betrdge in CHF Mio.

Aufwand Rechnung Voranschlag Rechnung
2010 2010 2009
Personalaufwand 220 231 212
Sachaufwand 96 110 104
Passivzinsen /
Wahrungsdifferenzen 0 0 0
Zwischentotal Eigenkonsum 316 341 317
Finanzzuweisungen 160 165 162
Beitragsleistungen 405 417 383
Einlagen Spezialfinanzierungen 0 0 0
Abschreibungen
Finanzvermogen 2 1 2
Liquiditatswirksamer
operativer Aufwand 884 925 864
Verwaltungskosten Poolanlagen 6 6 6
Abschreibung auf Poolanlagen
{Niederstwert) 69 45
Realisierte Kursverluste 93 73

Liquiditatswirksamer

Aufwand total 1'053 931 987
Abschreibungen

Verwaltungsvermogen 72 72 73

Total 1125 1'003 1'061

Deutlich unter dem Vergleichswert 2009 blieben die
Sachaufwendungen (CHF -8.2 Mio.) und die Finanzzu-
weisungen an die Gemeinden (CHF -2.7 Mio.), wahrend
der Personalaufwand — bedingt durch hohe Leistungen als
Zusatzfinanzierung an die Pensionsversicherung fiir das
Staatspersonal —um +3.5% oder CHF +7.4 Mio. zulegte.

Zusammensetzung Aufwand 2010

Finanzzuweisungen
18%

Beitrage
46%

Personalaufwand
25%

Sachaufwand
11%

Nach Aufgabenbereichen betrachtet stellen sich die li-
quiditatswirksamen laufenden Aufwendungen im opera-
tiven Bereich folgendermassen dar:

Betrdge in CHF Mio.

Operativer Auf- Rechnung Voranschlag Rechnung
wand nach 2010 2010 2009
Aufgabenbereichen  abs. Anteil abs. Anteil abs. Anteil

Allgemeine Verwaltung 119 14% 132 14% 116 13%
Offentliche Sicherheit 66 7% 68 7% 68 8%

Bildung 164 19% 173 19% 160 19%
Kultur, Freizeit 29 3% 31 3% 31 4%
Gesundheit 27 3% 29 3% 27 3%
Soziale Wohlfahrt 231 26% 240 26% 219 25%
Verkehr 33 4% 34 4% 33 4%
Umwelt, Raumordnung 11 1% 13 1% 10 1%
Volkswirtschaft 41 5% 38 4% 36 4%
Finanzen, Steuern 163 18% 167 18% 165 19%
Total 884 100% 925 100% 864 100%

Die Bereiche der Sozialen Wohlfahrt und der Bildung
beanspruchen im Berichtsjahr zusammen 45% des ope-
rativen Aufwands. Ersterer beinhaltet wichtige und ge-
wichtige Ausgabenposten wie den Krankenversiche-
rungsbereich, Staatsbeitrage an die AHV und die IV,
Erganzungsleistungen aber auch die Aufwendungen des
Landes fur die Internationale Humanitare Zusammenar-
beit. Im Bildungsbereich generieren in erster Linie die
Aufwendungen flir das gesamte Lehrpersonal, die staat-
lichen Beitragszahlungen fur die Grundausbildung von
Lehrlingen sowie der Fachhochschul- und Hochschulbe-
reich hohen Mittelbedarf. Mit einem 18%igen Anteil und
einem Volumen von CHF 163 Mio. ist auch der Bereich
Finanzen/Steuern bedeutend, in welchem in erster Linie
die Finanzzuweisungen des Landes an die Gemeinden
(im 2010 CHF 160 Mio.) ausgewiesen werden.

Im Vorjahresvergleich zeigt sich, dass mehr als die
Halfte der Aufwandsteigerung ebenfalls auf den Bereich
der Sozialen Wohlfahrt zurlickzufiihren ist. Die Einfuh-
rung des Betreuungs- und Pflegegeldes (CHF 7 Mio.),
ein deutlich hoherer Staatsbeitrag an die Krankenkassen
(CHF +4.8 Mio.) sowie der Anstieg des AHV-Staatsbei-
trags (CHF +3 Mio.) sind die Hauptveranderungsgrunde.
Der Volkswirtschaftsbereich verzeichnet einen Zuwachs
um rund CHF +5 Mio., was fast ausschliesslich auf ho-
here Forderleistungen nach dem Energieeffizienzgesetz
zurlickzufihren ist.
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Veranderung operativer Aufwand nach Aufgabengebie-
ten Rechnung 2010 zu Rechnung 2009

Total

Allgemeine Verwaltung
Offentliche Sicherheit
Bildung

Kultur

Gesundheit

Soziale Wohlfahrt
Verkehr

Umwelt, Raumordnung
Volkswirtschaft

Finanzen, Steuern

+20 Mio.

+12 Mio.

-5 0 +5 +10 +15 +20

Veranderung in Mio. CHF

Die folgenden vier Aufwandpositionen stellen die gross-
ten Einzelposten der Laufenden Rechnung dar: Finanz-
ausgleich an die Gemeinden (CHF 85 Mio.), Anteil der Ge-
meinden an der Kapital- und Ertragssteuer (CHF 66 Mio.),
Staatsbeitrag an die Krankenkassen (CHF 64 Mio.) und
Staatsbeitrag an die AHV (CHF 53 Mio.). Mit einem Total
von CHF 268 Mio. nehmen diese vier Transferleistungen
einen Anteil von mehr 30% des operativen Gesamtauf-
wands in Anspruch.

Personalaufwand

Im Personalaufwand werden in erster Linie die Gehal-
ter und Lohnnebenkosten des Personals der Landesver-
waltung sowie der Lehrpersonen zusammengefasst. Des
Weiteren sind darin die Entschadigungen fir Gerichts-
und Kommissionsmitglieder, die vom Land ausgerichte-
ten Rentenleistungen sowie lbrige Personalaufwendun-
gen wie z.B. die Aus- und Weiterbildung enthalten.

Mit einer Abweichung von CHF -11.7 Mio. trug der
Personalaufwand wesentlich zur Unterschreitung des
budgetierten gesamten operativen Aufwands bei. Dabei
blieben die Gehaltsaufwendungen fur die Landesverwal-
tung sowie die Sozialleistungen des Landes als Arbeit-
geber um jeweils CHF -4.2 Mio. unter dem Voranschlag.
Bei der Entlohnung der Lehrkrafte wurden CHF 1.9 Mio.
(2.9%) nicht ausgeschopft. Ein wesentlicher Bestandteil
des Voranschlags waren die im Umfang von CHF 8.3 Mio.
budgetierten Zusatzfinanzierungen fur die Pensionsver-
sicherung des Staatspersonals. Diese wurden notwendig,
da gemass Pensionsversicherungsgesetz Lohnsummen-
steigerungen von uber +3% durch einmalige Zusatz-
leistungen des Arbeitgebers nachfinanziert werden
mussen. Im Rechnungsjahr 2009 uberschritten die Lohn-
steigerungen durch eine Teuerungszulage von 3.4% und
Lohnerhohungen von 1% diese Schwelle. Von den im
Voranschlag 2010 dafiir vorgesehen CHF 8.3 Mio. muss-
ten CHF 7.3 Mio. in Anspruch genommen werden, wah-
rend bereits in der Rechnung 2009 eine erste Tranche
des Zusatzbeitrags von CHF 1.1 Mio. verbucht wurde.

Betrdge in CHF Mio.

Personalaufwand Rechnung Voranschlag Rechnung
2010 2010 2009
Behorden, Kommissionen 3.7 4.2 3.6
Lohne Verwaltungs-/
Gerichtspersonal 101.0 105.2 100.5
Lohne Lehrkrafte 62.5 64.4 61.9
Sozialbeitrage 371 41.3 30.6
Rentenleistungen 7.4 7.8 7.2
Temporare Mitarbeitende 5.5 5.6 5.4
Ubriger Personalaufwand 2.3 2.7 2.8
Total 219.5 231.2 2121

Im Vorjahresvergleich erhohte sich der gesamte Perso-
nalaufwand um +3.5% oder CHF +7.4 Mio. Ohne Be-
rucksichtigung der erwahnten Zusatzbeitrage an die
Pensionsversicherung ergibt sich ein Personalaufwand-
zuwachs von +0.6% oder CHF +1.2 Mio. Damit liegt die
Wachstumsrate 2010 sehr deutlich unter dem Mittelwert
der vergangenen Jahre. Der durchschnittliche (monats-
gewichtete) Personalbestand lag im Berichtsjahr bei 850
Stellen und erhohte sich damit im Vorjahresvergleich um
funf Stellen.

Sachaufwand
Der Sachaufwand umfasst die laufenden Verwaltungs-,
Betriebs- und Unterhaltsausgaben sowie den Konsum
des Landes fur Dienstleistungen von Dritten. Er stellt die
kleinste Aufwandkategorie dar und beansprucht im Be-
richtsjahr einen Anteil von 11% der operativen Aufwen-
dungen.

Betrdge in CHF Mio.

Sachaufwand Rechnung Voranschlag Rechnung
2010 2010 2009
Bliro-/Schulmaterial,
Drucksachen 9.1 10.5 14.5
Wasser, Energie, Heizung 9.6 11.0 9.8
Verbrauchsmaterialien 2.1 2.4 2.9
Baulicher Unterhalt durch Dritte 17.9 21.5 22.2
Ubriger Unterhalt durch Dritte 5.4 6.1 5.2
Mieten, Pachten,
Benutzungskosten 10.8 11.5 10.4
Reisespesen, Reprasentationen 7.0 7.6 6.9
Dienstleistungen, Honorare 32.6 38.0 31.5
Ubriger Sachaufwand 1.8 1.2 1.2
Total 96.3 109.8 104.5

Mit einem Sachaufwandstotal von CHF 96.3 Mio. konnte
die Regierung das Aufwandvolumen sowohl deutlich un-
ter dem Voranschlag (-12.4%) als auch unter dem Ver-
gleichswert des Vorjahres (-7.8%) halten. Nebst der



Tatsache, dass verschiedene geplante grossere Projekte
nicht oder zeitverzogert in Angriff genommen wurden,
ist die Aufwandreduktion auch das Resultat einer kon-
sequenten kritischen Ausgabenpolitik in diesem von der
Regierung zu einem gewissen Teil steuerbaren Bereich.

Im Bereich der Gebaudebetriebskosten konnte ge-
genuber dem Vorjahr eine 2%ige Aufwandreduktion
dank striktem Kostenmanagement realisiert werden.
Deutlich unter Budget und Vorjahr liegen auch die Auf-
wendungen fur bauliche Unterhaltsprojekte. Hier liegt
der Grund jedoch vielmehr darin, dass einzelne gewich-
tige Projekte wie z.B. die Sanierung der vom Land erwor-
benen Liegenschaft Aeule 38 in Vaduz nicht in Angriff
genommen werden konnten. Die deutlichste Abwei-
chung im Vergleich zum Voranschlag zeigt sich bei den
Dienstleistungen/Honoraren. Auch hier stellen Projekt-
verzogerungen z.B. bei den Planungsleistungen fur die
S-Bahn FL.A.CH mit CHF -1.3 Mio. nebst dem von der
Regierung eingeschlagenen Sparkurs die wichtigste Be-
grundung der Abweichung dar. Als einzige Kategorie
schloss der ubrige Sachaufwand tber dem Voranschlag
ab, da hier Amtshaftungsaufwendungen im Umfang von
CHF 0.6 Mio. verbucht werden mussten.

Finanzzuweisungen an Gemeinden

Die Finanzzuweisungen an die Gemeinden bestehen aus
den folgenden drei Komponenten: 40%iger Anteil an der
Kapital- und Ertragssteuer, %/3-Anteil an der Grundstiick-
gewinnsteuer sowie dem eigentlichen Finanzausgleich.
Die seit 2008 angewendete Finanzausgleichssystema-
tik sieht einen ausgabenorientierten Mechanismus vor,
welcher den Gemeinden — ausgehend von der eigenen
Steuerkraft — einen Mindestfinanzbedarf pro Kopf der
Gemeindebevolkerung garantiert. Dieser Mindestfinanz-
bedarf wird fur eine Periode von vier Jahren vom Land-
tag festgelegt und orientiert sich an den durchschnitt-
lichen Ausgaben der Gemeinden der Vergangenheit. In
einer ersten von zwei Stufen sind alle Gemeinden teil-
nahmeberechtigt, deren standardisierte Steuerkraft (ein-
heitlicher Gemeindesteuerzuschlag von 200%) pro Kopf
unter dem definierten Mindestfinanzbedarf liegt. In ei-
ner zweiten Stufe nehmen nur noch Gemeinden mit ei-
ner Einwohnerzahl von unter 3'300 Personen teil. Eine
Sonderzuteilung erfahrt die Gemeinde Triesenberg fur
die Deckung der Kosten des Naherholungsgebietes Steg-
Malbun.

Betrdge in CHF Mio.

Finanzzuweisungen Rechnung Voranschlag Rechnung
2010 2010 2009
Grundstiickgewinnsteuer (2/3) 8.7 11.1 11.8
Kapital- und Ertragssteuer
(40%) 65.8 56.0 68.3
Gesetzliche Steueranteile 74.4 67.1 80.1
Finanzausgleich 85.3 98.1 82.3
Total 159.7 165.2 162.4

Obwohl die gesamten Finanzzuweisungen 2010 nur
um -3.3% vom Voranschlag abweichen, ergeben sich
bei den einzelnen Komponenten deutliche Unter-
schiede. Wahrend der Kapital- und Ertragssteueranteil
um CHF +10 Mio. hoher liegt als angenommen, muss-
ten im Finanzausgleich um CHF -13 Mio. geringere Mit-
tel eingesetzt werden. Die gegenuiber dem Voranschlag
deutlich hoheren Steuerertrage aus der Vermogens-
und Erwerbssteuer und der Kapital- und Ertragssteuer
fuhrten dazu, dass sich die fiir den Finanzausgleich rele-
vante Steuerkraft pro Kopf der Gemeinden im Berichts-
jahr auf durchschnittlich CHF 4'860 belief, wahrend fur
den Voranschlag von einer Steuerkraft von CHF 4'255
pro Einwohnerin und Einwohner der Gemeinden ausge-
gangen worden war. Die hochste Steuerkraft erzielte da-
bei die Gemeinde Vaduz mit CHF 11'070 pro Kopf, am
tiefsten lag sie mit CHF 1'732 in Schellenberg. System-
bedingt fuhrt eine hohere Steuerkraft zu tieferen Finanz-
ausgleichszahlungen, was sich entsprechend im Rech-
nungsergebnis niederschlagt. Demgegenuber sank die
Steuerkraft pro Kopf im Vergleich zu 2009 um -3.3% und
erhohte den Finanzausgleichsbedarf um CHF +3 Mio.

Bei den 40%igen Anteilen an der Kapital- und Er-
tragssteuer wurden im Berichtsjahr 48% in der Ge-
meinde Vaduz generiert, gefolgt von Schaan mit einem
Anteil von 16%. Aufgrund der Bestimmungen des Steu-
ergesetzes kann eine Gemeinde maximal 40% der ge-
samten Steueranteile fir sich beanspruchen, sodass im
2010 fur die Gemeinde Vaduz eine Kurzung ihres Anteils
um CHF -5.9 Mio. vorgenommen wurde.

Bekanntlich ist die Anpassung des Finanzzuwei-
sungssystems Teil des von der Regierung verfolgten
Projekts zur Sanierung des Landeshaushalts. Die Finanz-
zuweisungen an die Gemeinden sollen einen betracht-
lichen Beitrag zur Senkung der Aufwandseite des Landes
beitragen.
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Betrdge in CHF Mio.

Aufteilung Rechnung Voranschlag Rechnung
Fiskaleinnahmen 2010 2010 2009
Fiskaleinnahmen Land

(0/LSVA, Umweltabgaben) 734.7 634.9 715.3
Finanzzuweisungen

an Gemeinden 159.7 165.2 162.4
in% der Fiskaleinnahmen  21.7% 26.0% 22.7%
Nettoertrage Land 575.0 469.7 552.9
in% der Fiskaleinnahmen  78.3% 74.0% 77.3%

Die vorstehende Tabelle zeigt auf, wie die vom Land ver-
einnahmten Steuern auf Land und Gemeinden aufge-
teilt werden. Da sich die Fiskaleinnahmen des Landes
im Vorjahresvergleich erhohten, die Finanzzuweisungen
an die Gemeinden jedoch um -1.7% zurlickgingen, stieg
der Anteil des Landes an den Fiskaleinnahmen um einen
Prozentpunkt auf 78.3% an.

Beitragsleistungen

Die laufenden Beitrage des Landes stellen die grosste
Aufwandskategorie dar. Im Berichtsjahr betrug ihr An-
teil an den operativen Aufwendungen 46%. Dabei ist
der uberwiegende Teil der Beitragsleistungen gesetzlich
oder vertraglich gebunden und damit im kurz- und mit-
telfristigen Bereich nur beschrankt beeinflussbar.

Betrdge in CHF Mio.

Beitragsleistungen Rechnung Voranschlag Rechnung
an 2010 2010 2009
Gemeinden 6.1 7.0 5.6
Eigene Anstalten/Stiftungen 118.3 122.6 118.0
Gemischtwirtschaftliche

Unternehmen 20.8 21.1 17.1
Private Institutionen 104.6 109.3 100.0
Private Haushalte 79.8 76.9 68.8
Ausland 75.8 80.2 73.1
Total 405.5 4171 382.59

Die laufenden Beitrage generierten im 2010 auch das
grosste Wachstum der verschiedenen Aufwandkatego-
rien. Der Anstieg um +6% bedeutet Mehraufwendun-
gen von CHF +23 Mio. im Vergleich zu 2009. Aus Sicht
der Beitragsempfanger ging rund die Halfte des Zu-
wachses an die privaten Haushalte und weitere 20%
an die privaten Unternehmen. Der Voranschlag sah
ein Beitragsvolumen von CHF 417 Mio. vor, welches
zu Uber 97% auch beansprucht wurde. Das starkste
Wachstum wurde dabei durch die Einfuhrung des Be-
treuungs- und Pflegegeldes ausgelost. Stark ange-
stiegen sind auch die Forderbeitrage nach dem Ener-

gieeffizienzgesetz sowie die Staatsbeitrage an die
Krankenkassen.

Von den Beitragen an die Gemeinden entfielen Gber
CHF 4 Mio. auf Leistungen fur Alters- und Pflegeheime,
an welchen sich das Land mit einem Anteil von 50% be-
teiligt. Zudem unterstutzte das Land die Sanierung von
Altlasten im Bereich der Abfalldeponien mit CHF 1 Mio.

Die Beitragsleistungen an eigene Anstalten und Stif-
tungen beinhalten gewichtige Positionen wie die Staats-
beitrage an die AHV mit CHF 53 Mio., an die Liechtenstein
Bus Anstalt mit CHF 18 Mio. sowie an die Liechtenstei-
nische Invalidenversicherung mit CHF 13 Mio. Die Kate-
gorie stellt mit einem Anteil von 29% auch den grossten
Bereich innerhalb der laufenden Beitrage dar. Von den
Voranschlagsmitteln wurden CHF 4.3 Mio. oder 3.5%
nicht beansprucht, was in erster Linie auf einen gerin-
geren Beitrag an die IV zuruckzufuhren ist. Dies wiede-
rum ist zum uberwiegenden Teil darauf zurtckzufiihren,
dass das von der IV wie vom Land finanzierte Bauprojekt
des Heilpadagogischen Zentrums in Schaan aufgrund
zeitlicher Verzogerungen im Berichtsjahr nicht so hohe
Mittel beanspruchte wie urspriinglich geplant. Im Vor-
jahresvergleich blieben die Aufwendungen fir diesen
Bereich per Saldo konstant. Hohere Aufwendungen fur
den AHV-Staatsbeitrag (CHF +3 Mio.) wurden durch ei-
nen geringeren Beitrag an die Arbeitslosenversicherung
(CHF -2.8 Mio.) kompensiert.

An Privatinstitutionen flossen im Berichtsjahr Bei-
tragsleistungen im Umfang von CHF 105 Mio. Tiefer aus-
gefallen als budgetiert sind vor allem die Beitrage an die
Krankenkassen (CHF -1.4 Mio.) und an die Nichtberufs-
unfallversicherung (CHF -1 Mio.). Gegeniiber dem Vor-
jahr stiegen die Aufwendungen jedoch deutlich an und
erreichten eine Zuwachsrate von +4.7%. Auch hier lie-
gen die Hauptgrunde bei den bereits erwahnten zwei
Landesbeitragen, welche sich um CHF +4.8 Mio. (Kran-
kenkassen) respektive CHF +1 Mio. (Nichtberufsunfall-
versicherung) erhohten.

Die Beitrage an private Haushalte verzeichnen im
Berichtsjahr mit Abstand den starksten Anstieg in abso-
luten Zahlen. Der Anstieg betrugt CHF +11 Mio. und er-
reichte damit eine Zuwachsrate von +16%. Die Erkla-
rung dazu beschrankt sich auf zwei Leistungsarten des
Staates. Zum einen wurde per 1.1.2010 das Betreuungs-
und Pflegegeld als zusatzliche Leistung im Rahmen der
Erganzungsleistungen eingefiihrt. Der Anstieg der Er-
ganzungsleistungen ist denn auch ganzlich auf diesen
Umstand zurtickzufiihren. Und zum anderen wurden die
Forderleistungen des Energieeffizienzgesetzes im ver-
gangenen Jahr sehr stark in Anspruch genommen und
fielen um CHF +6 Mio. (+108%) hoher aus als der Vor-
jahreswert.

Ins Ausland flossen 2010 Beitrdage in Hohe von
CHF 76 Mio. Hauptpositionen stellen die Leistungen
im Bereich der humanitaren Entwicklungszusammen-
arbeit (IHZE), die Beitrage an auslandische Spitaler
und diejenigen im Bereich der Bildung (Universitaten,



Fachhochschulen, Lehrlingsausbildung) dar. Im Vor-
jahresvergleich erhohten sich diese Transferleistungen
um CHF +2.7 Mio. (+3.7%), wobei der starkste Anstieg
bei den Projekten zur Umsetzung der Verpflichtungen
aus dem Kyoto-Protokoll erfolgte (CHF +1.2 Mio.). Um
CHF -0.8 Mio. unter dem Vorjahreswert lagen hingegen
die Ausgaben fur die IHZE. Bekanntlich hat die Regie-
rung beschlossen, das in diesem Bereich in den letzten
Jahren stark ausgebaute Engagement in diesem Bereich
im Rahmen der Sanierung des Landeshaushalts zu re-
duzieren, woflir im Berichtsjahr bereits ein erster Teil-
schritt erfolgte.

Abschreibungen auf das Verwaltungsvermdégen
Die Abschreibungen richten sich nach den Bestimmun-
gen der Verordnung vom 10. Oktober 2000 Uber die Be-
wertung und Abschreibung der Bestandteile des staat-
lichen Vermogens. Diese regelt die Bewertungs- und
Abschreibungspraxis sowohl des Finanz- wie auch des
Verwaltungsvermogens. Darauf basierend wurden der
Landesrechnung 2010 die folgenden Abschreibungsauf-
wendungen belastet:

Betrdge in CHF Mio.

Ertrage der Laufenden Rechnung

Wider Erwarten verzeichnet die Landesrechnung 2010
einen leichten Anstieg der operativen Ertrage um +2.2%,
was fast ausschliesslich auf ein Wachstum im Bereich
der Steuern und Abgaben zurlickzufiihren ist. Erheb-
liche einmalige Sondereffekte im Umfang von knapp
CHF 70 Mio. haben den Ausschlag dafiir gegeben, dass
entgegen dem erwarteten Ertragsriickgang nun das Ge-
genteil eingetreten ist, was dennoch als sehr erfreulich
gewertet werden darf, wenn auch diese einmaligen Er-
trage nicht nachhaltig sind.

Betrdge in CHF Mio.

Abschreibungen Rechnung Voranschlag Rechnung
2010 2010 2009
Tiefbauten 7.8 9.3 8.2
Hochbauten 17.5 11.6 18.3
Mobiliar und Einrichtungen 6.2 6.6 6.4
Informatik 10.0 10.7 10.5
Grundstlicke
Beteiligungen, Darlehen 0.0 0.0 0.0
Investitionsbeitrage 30.9 35.1 29.8
Abschreibungen
Verwaltungsvermégen 72.4 73.4 73.2
Abschreibungen
Finanzvermogen 24 0.7 1.7
Total 74.8 741 74.9

Die Regierung ging bei der Planung fiir 2010 davon aus,
dass die geplante Einfihrung einer Anlagebuchhaltung
ab 2010 schrittweise aufgebaut werden kann. Entspre-
chend wurden fur den Hoch- und Tiefbaubereich die Pla-
nabschreibungen 2010 nach der neuen Methodik — d.h.
lineare Abschreibung vom Anschaffungswert gegenu-
ber dem heutigen Ansatz einer degressiven Abschrei-
bung vom Restbuchwert — angesetzt. Nachdem sich die
Verabschiedung des neuen Finanzhaushaltsgesetzes als
rechtliche Basis fur die Anlagebuchhaltung jedoch bis in
den Herbst 2010 hinzog, wurde die Abschreibungsbe-
rechnung 2010 noch nach der bisherigen Praxis vorge-
nommen, was die hohe Budgetabweichung bei den Ab-
schreibungen fur Hochbauten erklart.

Ertrage Rechnung Voranschlag Rechnung
2010 2010 2009
Steuern und Abgaben 750.4 647.5 728.1
Vermogensertrage 70.2 67.3 77.9
Entgelte, Verkaufserlose 43.1 40.4 42.6
Rickerstattungen 26.9 271 22.9
Entnahmen
Spezialfinanzierung 0.3 0.4 0.4
Total 890.9 782.7 871.9

Uber einen Mehrjahreszeitraum betrachtet liegt das
Ertragsniveau auf Hohe des Jahres 2007, ohne die er-
wahnten Sondereffekte auf demjenigen von 2006. Auch
die Ubrigen Ertragskategorien konnten leichte Zuwachse
verzeichnen oder blieben stabil. Dabei ist zu erwahnen,
dass sowohl bei den Vermogensertragen als auch bei
den Entgelten ausserordentliche und in ihrer Grossen-
ordnung seltene Sonderertrage die Entwicklung wesent-
lich beeinflussten.

Entwicklung Ertrag aus operativer Tatigkeit
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Steuern und Abgaben

Das Rechnungsjahr 2008 stellte und stellt mit einem To-
tal von CHF 814 Mio. noch immer das bisherige Spitzen-
jahr punkto Steuerertrage fur den Landeshaushalt dar.
Aufgrund der Wirtschaftsentwicklung sank das Ertrag-
stotal ein Jahr spater um tber 10% ab. Der Planungspro-
zess flr das Jahr 2010 (Sommer 2009) fiel in eine Zeit,
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welche mit hohen Unsicherheiten und wirtschaftlichen
Negativprognosen in fast allen Wirtschaftszweigen be-
haftet war. Dies zeigt die nachstehende Darstellung der
vom Amt flir Statistik regelmassig durchgefiihrten Kon-
junkturumfrage augenscheinlich auf. In den ersten drei
Quartalen 2009 mit dem absoluten Tiefpunkt im 3. Quar-
tal 2009 wurde die allgemeine Lage durch die an der
Umfrage teilnehmenden Betrieb ausserst pessimistisch
eingeschatzt. Auch die im Rahmen der Finanzplanung
von den grosseren Wirtschaftsverbanden eingeholten
Einschatzungen prasentierten sich durchwegs verhalten
bis negativ.
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Allgemeine Lagebeurteilung — Industrie und warenprodu-
zierendes Gewerbe
Quelle: Amt fiir Statistik

Auf diesen Erkenntnissen und auch in diversen Einzel-
gesprachen mit grosseren liechtensteinischen Unter-
nehmen baute die Planung fur das Jahr 2010 auf. Im
Nachhinein betrachtet zeigt sich, dass die meisten Ein-
schatzungen der Regierung als auch der Wirtschaftstrei-
benden zu tief angesetzt wurden und im Berichtsjahr wi-
der Erwarten ein Zuwachs aus Steuern und Abgaben von
+3.1% erzielt werden konnte. Doch nicht nur die unter-
schatzte Konjunktur fuhrte zu einem Ertragswachstum,
sondern es waren im vergangenen Jahr auch diverse ein-
malige Sondereffekte zu verzeichnen, welche weder vo-
raussehbar waren noch als nachhaltig angesehen wer-
den durfen. Dies trifft im Steuerbereich auf Ertrage im
Umfang von rund CHF 60 Mio. in den drei Steuerarten
Kapital- und Ertragssteuer, Mehrwertsteuer sowie Nach-
lass- und Erbanfallssteuer zu.

Der Voranschlag 2010 rechnete mit einem Ertrags-
volumen von CHF 647 Mio., welches mit dem erzielten
Ergebnis nun um knapp +16% ubertroffen wird. Wer-
den die erwahnten Sondereffekte berlicksichtigt, so be-
lauft sich die Abweichung noch auf rund +6.6% oder ca.
CHF +41 Mio. Die ergiebigste Steuerquelle stellte im ver-
gangenen Jahr die Mehrwertsteuer mit einem Anteil von
31% und einem Volumen von CHF 227 Mio. dar, gefolgt
von der Kapital- und Ertragssteuer mit CHF 179 Mio.
resp. einem Anteil von 24%. Zusammengenommen ge-
nerierten diese beide Steuerarten somit rund 55% der
gesamten Ertragskategorie. Dieser Anteil wird sich in
Zukunft noch erhohen, nachdem mit der neuen Steu-

ergesetzgebung verschiedene Steuerarten abgeschafft
wurden.

Grundsatzlich ist im Folgenden zu beachten, dass die
vom Landtag im Herbst 2010 beschlossene Totalrevision
des Steuergesetzes auf die Steuerertrage 2010 noch kei-
nen direkten Einfluss hat.
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Die Vermodgens- und Erwerbssteuer wird von den na-
turlichen Personen in Liechtenstein entrichtet. Die Re-
gierung ging fir die Budgetierung von insgesamt 27'200
Veranlagungen und einem Steuerbetreffnis fur das Land
von CHF 49.7 Mio. aus. Effektiv lagen die Veranlagungen
des Steuerjahres 2009 (Rechnungsjahr 2010) mit 27'801
um +601 Veranlagungen hoher. Wider erwarten lag
auch der steuerbare Erwerb nur sehr gering (-0.6%)
unter dem Wert des Vorjahres. Dies, obwohl verschie-
dene liechtensteinische Unternehmen 2009 uber lan-
gere Strecken Kurzarbeit einfihrten und aufgrund der
Unternehmensergebnisse der Verzicht oder zumindest
eine deutliche Reduktion von Boni angekiindigt wurden.
Das steuerbare Vermogen erhohte sich hauptsachlich
aufgrund der positiven Borsenentwicklung um +0.7%
auf CHF 9.1 Mrd. Der fir die Budgetierung angenom-
mene Steuerertrag pro Veranlagung wurde aufgrund
dieser Entwicklung um rund +18% Uubertroffen, was zu
einer deutlichen Uberschreitung des Voranschlagswerts
um CHF +10.2 Mio. fihrte. Die Steuerart zeigt sich da-
mit sehr robust gegentiber den wirtschaftlichen Widrig-
keiten des zugrunde liegenden Bemessungsjahres. Im
Berichtsjahr wurde zudem auf eine Verzinsung der im
Voraus geleisteten Lohnsteuer verzichtet, was im Vor-
jahresvergleich zu einem Mehrertrag von CHF +0.7 Mio.
fuhrte.

Die Kapital- und Ertragssteuer wird von den Kor-
perschaften, Anstalten und Treuunternehmen erhoben,
die im Land ein nach kaufmannischer Art gefihrtes Ge-
werbe betreiben. Die Ertrage aus dieser Steuerart lie-
gen mit CHF 179 Mio. fast exakt auf Vorjahresniveau, je-
doch sehr deutlich tber dem Wert des Voranschlags von
CHF 140 Mio. Die Planabweichung von CHF +39 Mio. ist
je zur Halfte auf einmalige Sondereffekte einerseits so-
wie auf eine zu tiefe Einschatzung der Ertragsentwick-
lung fir das vergangene Jahr andererseits zurtickzufuh-
ren. Dennoch kann auch das Resultat 2010 nicht an den
Spitzenwert aus dem Jahr 2008 von CHF 220 Mio. an-
knupfen.



Die Besondere Gesellschaftssteuer betragt fir die
Sitzunternehmen und Holdinggesellschaften 1%o des in-
vestierten Kapitals, mindestens aber CHF 1'000 pro Jahr.
Die schon seit Monaten anhaltende Entwicklung in Be-
zug auf die Anzahl steuerpflichtigen Sitzgesellschaften
hat auch im Berichtsjahr angehalten. Der Loschungsi-
berhang belief sich auf rund 8'500 Gesellschaften, wah-
rend fur den Voranschlag von einem Nettoabgang von
5'000 Gesellschaften ausgegangen worden war. Entspre-
chend liegen die Ertrage aus dieser Steuerart um -9.3%
(CHF -6.9 Mio.) unter den Erwartungen.

Betrdge in CHF Mio.

Steuern und Rechnung Voranschlag Rechnung
Abgaben 2010 2010 2009
Vermogens- und Erwerbssteuer59.9 49.7 58.9
Rentnersteuer 3.9 2.8 2.8
Quellensteuer 20.1 18.8 20.3
Kapital- und Ertragssteuer 179.2 140.0 178.1
Besondere Gesellschaftssteuer 67.4 74.3 79.2
Ausl.

Versicherungsgesellschaften 3.5 2.8 2.5
Grundstlickgewinnsteuer 13.0 16.6 17.7
Couponsteuer 26.5 26.0 44.7
Nachlass-/Erbanfall-/

Schenkungssteuer 25.4 6.8 8.8
Motorfahrzeugsteuer 11.2 11.3 11.5
Mehrwertsteuer 227.4 198.0 206.6
Stempelabgaben 55.8 53.0 51.4
Zollanteile, Mineral6lsteuer 37.0 34.8 34.3
LSVA 10.6 9.1 10.3
Riickerstattung Klimarappen 0.5 0.5 0.5
CO2-Abgabe 4.7 3.0 1.9
Veranderung Steuerguthaben 4.6 0.0 -1.6
Total 750.4 647.5 728.1

Die Couponsteuer erfasst die Gewinnausschittungen
von Verbandspersonen mit aufgeteiltem Kapital so-
wie die Zinsen auf langfristigen Schuldverpflichtungen
(Obligationen, Anleihen) mit einem fixen Satz von 4%,
welcher auf den Empfanger der Leistung zu Uberwal-
zen ist. Mit der Neufassung des Steuergesetzes wurde
diese Steuerart abgeschafft, allerdings werden die per
Ende 2010 bestehenden Altreserven der Unternehmen
auch weiterhin nach bisherigem Recht besteuert (2011
und 2012 bei Ausschittung oder auf Antrag allerdings zu
einem reduzierten Satz von 2%). Im Berichtsjahr wurde
der im Voranschlag eingesetzte Steuerertrag mit einer
Abweichung von +1.9% fast exakt erreicht.

Die Mehrwertsteuer erfasst die Lieferung von Gegen-
standen und die Dienstleistungen, die ein Unternehmen
im Inland gegen Entgelt erbringt (einschliesslich Eigen-
verbrauch) sowie die Einfuhr von Gltern und der Bezug
von Dienstleistungen aus dem Ausland. Der Staatsvertrag
mit der Schweiz sieht vor, dass beide Vertragsparteien

die aus dem Dienstleistungssektor erzielten Mehrwert-
steuerertrage direkt erhalten, wahrend die lbrigen Ein-
nahmen gepoolt und auf Basis eines definierten Schlis-
sels aufgeteilt werden, welcher die unterschiedliche
Pro-Kopf-Nachfrage beider Parteien bertcksichtigt. Der
fur 2010 veranschlagte Steuerertrag von CHF 198 Mio.
wurde mit einem Ergebnis von CHF 227 Mio. um rund
+15% Ubertroffen. Grund dafir ist ein deutlich hoherer
Anteil Liechtensteins an den gemeinsamen Mehrwert-
steuerertragen mit der Schweiz. Dieser ergab sich auf-
grund einer unterschiedlichen Entwicklung der fur die
Schlisselberechnung relevanten volkswirtschaftlichen
Grossen des Jahres 2008. Demgegenuber lagen die
Mehrwertsteuereinnahmen aus dem Dienstleistungssek-
tor mit CHF 77 Mio. nur leicht Uber Plan. Gegenliber dem
Vorjahreswert ist der Zuwachs hingegen vorwiegend auf
ein hoheres Volumen der gemeinsamen Ertrage CH/FL
sowie auf einen Zuwachs bei den separierten Dienstlei-
stungsbranchen zuruckzufihren.

Aus Nachlass-, Erbanfalls- und Schenkungssteuer
flossen dem Landeshaushalt in den letzten zehn Jahren
durchschnittlich CHF 7.2 Mio. zu. Aufgrund eines aus-
serordentlichen Falles beliefen sich die Ertrage aus die-
sen Steuerarten im Berichtsjahr mit CHF 25.4 Mio. auf
mehr als das Dreifache des langjahrigen Durchschnitts.

Die Stempelabgaben setzen sich aus den Emissi-
onsabgaben, den Effektenumsatzabgaben sowie den
Einnahmen aus Pramienquittungen zusammen. Die Ef-
fektenumsatzabgaben stellen den mit Abstand grossten
Anteil der Stempelabgaben dar, wobei diese Steuerkate-
gorie stark von der Borsenentwicklung abhangig ist. Die
Entwicklung an den Finanzmarkten in den vergangenen
Monaten wirkte sich positiv auf die Ertrage aus Stem-
pelabgaben aus. Der Zuwachs von CHF +4.4 Mio. oder
+8.6% gegenuber 2009 ist zu 2/3 auf hohere Effekte-
numsatzabgaben zuruckzufuhren. Auch die Ertrage aus
Pramienquittungen legten stark zu und erhdhten sich im
Vorjahresvergleich um +22% auf CHF 11 Mio.

Auf Basis von Schatzungen des Eidg. Finanzdeparte-
ments wurde der Anteil des Landes an den von der Eidg.
Zollverwaltung vereinnahmten Einfuhrzéllen und steu-
erdhnlichen Abgaben fiir das Jahr 2010 mit CHF 35 Mio.
veranschlagt. Auch in dieser Kategorie wirkte sich die
Wirtschaftsentwicklung positiv aus und der liechtenstei-
nische Zollanteil Uberstieg die Erwartungen um rund
CHF +2.2 Mio. und ubertraf das Vorjahresergebnis um
CHF +2.7 Mio. (+7.7%).

An den gemeinsamen Einnahmen mit der Schweiz
aus der Erhebung der leistungsabhangigen Schwerver-
kehrsabgabe (LSVA) ist das Land mit einem Anteil von
7.1%o0 der Nettoeinnahmen beteiligt. Der Nettoertrag
aus der in den beiden Vertragsstaaten erhobenen LSVA
belief sich im Berichtsjahr auf CHF 1.48 Mia., der liech-
tensteinische Anteil betragt CHF 10.6 Mio. Nach den Be-
stimmungen des Schwerverkehrsabgabegesetzes fliessen
zwei Drittel der liechtensteinischen LSVA-Einnahmen an
die Alters- und Hinterlassenenversicherung zur Deckung
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der Mehrkosten fiir die Finanzierung eines verbesserten
Rentenvorbezugs, wahrenddem ein Drittel fir die Sub-
ventionierung von umwelt- und gesundheitspolitischen
Massnahmen im Verkehrsbereich sowie zum Ausgleich
ungedeckter Kosten im Zusammenhang mit dem Stras-
senverkehr verwendet werden soll. Der zweckgebundene
Anteil zur Verbilligung des AHV-Rentenvorbezugs soll
nach den Vorstellungen der Regierung im Rahmen der Sa-
nierung des Landeshaushalts aufgehoben werden, indem
inskunftig fur den Rentenvorbezug versicherungsmathe-
matisch berechnete Kiirzungssatze angewendet werden.

Vermogensertrage
Nebst Ertragen aus den in den Poolanlagen verwalteten
freien Mitteln des Finanzvermogens erzielt das Land
auch Einnahmen aus dem Verwaltungsvermogen. Den
mit Abstand grossten Ertragsposten stellt die Dividende
des Landes aus ihrer Beteiligung an der Liechtenstei-
nischen Landesbank dar. Das Land hielt per 31.12.2010
einen unveranderten Anteil von 57.5% an der Liechten-
steinischen Landesbank, was bei einer gegenliber dem
Vorjahr ebenfalls unveranderten Dividende von CHF 3.40
pro Aktie einem Beteiligungsertrag von CHF 57.8 Mio.
entspricht. Fir 2010 war der Verkauf des Postgebaudes
in Eschen geplant, was sich jedoch im vergangenen Jahr
nicht realisieren liess. Dennoch liegen die gesamten Ver-
mogensertrage um CHF +2.9 Mio. Giber dem Planwert, da
dem Land rund CHF 4.1 Mio. als Vermogensverfall aus
Straftatbestanden zuflossen.

Betrdge in CHF Mio.

Vermdgensertrige Rechnung Voranschlag Rechnung
2010 2010 2009
Gewinnanteile 60.3 59.6 59.8
Zinsen auf Dotationskapitalien 1.4 0.7 0.7
Kapital- und Mietzinsen etc. 3.7 3.9 3.8
Gewinne aus
Liegenschaftsverkaufen 0.0 2.7 12.3
Sonstige Ertrage 4.8 0.4 1.4
Total Vermogensertrage 70.2 67.3 77.9

Gebiihren, Verkaufserlose, Kostenriickerstattungen
Nebst Steuer- und Abgabenertragen sowie Vermo-
gensertragen fliessen dem Land im laufenden Haus-
halt auch Einnahmen aus Gebuhren, Verkaufserlosen,
Rickerstattungen und Bussen zu. Der entsprechende
Ertrag belief sich im Berichtsjahr auf CHF 43.1 Mio.,
was 5% der gesamten operativen Ertrage darstellt. Die
Gerichtsgebuhren sowie die Inventarisationsgebihren
der Steuerverwaltung liegen um CHF +1.7 Mio. respek-
tive CHF +1.3 Mio. uber dem Voranschlag, was in bei-
den Fallen in erster Linie mit einem ausserordentlichen
Erbschaftsfall in Zusammenhang steht. Auch die Grund-
buchgebuhren tibertrafen den Voranschlag aufgrund von
bedeutenden Einzelfallen um hohe 48%.

Betrdge in CHF Mio.

Entgelte Rechnung Voranschlag Rechnung
2010 2010 2009
Ersatzabgaben 0.3 0.4 0.6
Gebihren fiir Amtshandlungen 25.3 19.8 22.0
Verpflegungstaxen 0.2 0.2 0.2
Schulgelder 0.8 0.7 0.9
Benutzungsgebiihren /
Dienstleistungen 1.2 1.2 1.1
Verkaufserlose 1.1 1.0 1.3
Rickerstattungen 11.2 14.9 13.9
Bussen 24 1.8 2.1
Ubrige Entgelte 0.6 0.4 0.4
Total Entgelte 43.1 40.4 42.6

Auch im Vorjahresvergleich ergeben sich die grossten
Abweichungen aus den bereits erwahnten Grinden bei
den Gerichts- und den Inventarisationsgebiihren, welche
um CHF +1.3 Mio. resp. CHF +1.2 Mio. Uber dem Ver-
gleichswert 2009 liegen.

Riickerstattungen
Verschiedene Aufgabenbereiche werden von beiden
Staatsebenen — Land und Gemeinden — gemeinsam fi-
nanziert. Es handelt sich dabei in erster Linie um die
Personal- und Sonderschulungsaufwendungen im Pri-
marschul- und Kindergartenbereich sowie um die Er-
ganzungsleistungen zur AHV-IV. Im Berichtsjahr kam
erstmals der Gemeindeanteil an den Ausgaben fur das
Betreuungs- und Pflegegeld dazu. An diesen vom Land
vorfinanzierten Aufwendungen tragen die Gemeinden ei-
nen Finanzierungsanteil von 50%. Die Hohe der durch
die Gemeinden erbrachten Ruckerstattungen ist dement-
sprechend von den Bruttoaufwendungen in den einzel-
nen Aufgabenbereichen abhangig. Netto ergeben sich
fur das Berichtsjahr Riickerstattungen im geplanten Rah-
men. Hohere Ertrage ergaben sich bei den Erganzungs-
leistungen, welche auch das Betreuungs- und Pflegegeld
beinhalten, wahrend die Ertrage aus der Sonderschulung
den Planwert um CHF -0.4 Mio. unterschritten.
Gegenuber 2009 liegen die Ruckerstattungen 2010
um CHF +4 Mio. hoher, was in erster Linie ebenfalls
auf die Einfihrung des Betreuungs- und Pflegegeldes
zurlickzufiihren ist. Zusatzlich Ubertrafen die Gemein-
deanteile fur die Personalaufwendungen im Kinder-
garten- und Primarschulbereich den Vorjahreswert um
CHF +1 Mio., weil im Berichtsjahr Zusatzbeitrage fur
Nachfinanzierungen von Lohnerhohungen zu Gunsten
der Pensionsversicherung fiur das Staatspersonal im Um-
fang von CHF 2.7 Mio. (2009 CHF 1.1 Mio.) belastet wur-
den.



Betrdge in CHF Mio.

Riickerstattungen Rechnung Voranschlag Rechnung
2010 2010 2009
Rickerstattungen der Gemeinden
— fiir Primarlehrerbesoldungen 15.0 15.2 14.2
— fiir Kindergartnerinnen 3.5 3.8 3.3
— fiir Sonderschulung 0.7 1.1 1.1
- fur Erganzungsleistungen 75 6.9 4.2
Zwischentotal 26.7 26.9 22.8
Rickerstattungen aus
dem Ausland 0.1 0.1 0.1
Total 26.9 27.1 22.9

Wie aus der nachstehenden Tabelle ersichtlich ist, ver-
anderten sich die Netto-Transferleistungen vom Land an
die Gemeinden im Vergleich zu 2009 nur unwesentlich.
Nach der vor einigen Jahren realisierten Aufgabenent-
flechtung zwischen Land und Gemeinden spielt der
Subventions- und Beitragsbereich im Total der Trans-
ferleistungen nur noch eine untergeordnete Rolle, ob-
wohl im Berichtsjahr noch einmal (letztmalig) Subventi-
onen fur Grossprojekte der Gemeinden im Umfang von
CHF 16.5 Mio. ausgerichtet wurden.

Betrdge in CHF Mio.

Netto-Transfer- Rechnung Voranschlag Rechnung
leistungen an Gemeinden 2010 2010 2009
1. Finanzzuweisungen

Gesetzliche Steueranteile 744 67.1 80.1
Finanzausgleich 85.3 98.1 82.3
Zwischentotal

Finanzzuweisungen 159.7 165.2 162.4
2. Subventionen

Investitionssubventionen 19.5 18.4 12.6
Beitrage an laufende

Aufwendungen 6.1 7.0 5.6
Bruttoleistungen des Landes 185.3 190.6 180.5
Riickerstattungen der

Gemeinden -26.7 -26.9 -22.8
Total netto 158.6 163.6 157.8

INVESTITIONSRECHNUNG

Nettoinvestitionen

In der Investitionsrechnung werden die Ausgaben fir
die Schaffung von Sachgitern und die Begrindung
von Forderungsanspriichen — v.a. aus der Gewahrung
von Darlehen — ausgewiesen. Gleichgestellt sind die In-
vestitionsbeitrage des Landes an Projekte offentlicher
Korperschaften oder Privater. Die Uber die Investitions-
rechnung abgerechneten Ausgaben bilden somit in der
Bilanz des Landes das an die Erfullung einer offentlichen
Aufgabe gebundene Verwaltungsvermogen.

Betrdge in CHF Mio.

Nettoinvestitionen Rechnung Voranschlag Rechnung

2010 2010 2009
Bruttoinvestitionen 77.3 93.5 87.7
Investive Einnahmen -19.1 -16.5 -18.3
Nettoinvestitionen 58.2 77.0 69.4

Die Nettoinvestitionen stellen die Differenzgrosse der
Bruttoinvestitionen und der investiven Einnahmen aus
Darlehensriickzahlungen, allenfalls  Verkaufserlosen
oder ruckfliessenden Investitionsbeitragen dar. Sie er-
hohen in der Bilanz den Buchwert des Verwaltungsver-
mogens (vor Abschreibungen). Im Gegensatz zur privat-
wirtschaftlichen Finanzberichterstattung werden mit der
Investitionsrechnung grundsatzlich auch jene Vorgange
sichtbar gemacht, welche vom freien Finanzvermogen in
das an einen bestimmten offentlich-rechtlichen Zweck
gebundene Verwaltungsvermogen — oder umgekehrt -
Ubertragen werden.

Das Netto-Investitionsvolumen liegt im Berichtsjahr
um -17% unter dem Planwert, was zur Hauptsache auf
geringere Bruttoinvestitionen zurtickzufiihren ist.

Bruttoinvestitionen
Der Ausschopfungsgrad der budgetierten Bruttoinves-
titionen belauft sich in der Landesrechnung 2010 auf
83%. Deutlich unterschritten wurde der Voranschlag vor
allem im Bereich des staatlichen Hochbaus und bei den
Investitionsbeitragen.
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Betrdge in CHF Mio.

Bruttoinvestitionen Rechnung Voranschlag  Rechnung
2010 2010 2009
Grundstiicke 0.2 0.5 1.0
Tiefbauten 7.7 8.7 8.0
Hochbauten 10.2 15.6 15.6
Mobilien, Maschinen,
Fahrzeuge 5.2 6.7 7.0
Informatik 9.9 10.7 11.2
Vorrate 0.2 0.1 0.2
Zwischentotal Sachgliter 33.3 42.4 43.0
Darlehen 13.0 16.0 14.9
Beteiligungen 0.0 0.0 0.0
Zwischentotal Eigeninvestitionen 46.3 58.4 57.9
Investitionsbeitrage an:
— Gemeinden 19.5 18.4 12.6
— Eigene Anstalten und
Stiftungen 0.0 0.0 0.8
— Gemischtw. Unternehmungen 8.3 13.2 13.2
- Private 3.2 3.2 2.5
- Ausland 0.1 0.3 0.7
Total 77.3 93.5 87.7

Die Tiefbauinvestitionen liegen mit CHF 7.7 Mio. auf
dem Niveau des langjahrigen Durchschnitts. Knapp
10% davon flossen als erste Tranche in das Projekt zur
Erstellung des Industriezubringers in Schaan. Weitere
Hauptprojekte bildeten im vergangenen Jahr der Gross-
kreisel Schaan (CHF 1.3 Mio.), der Strassenumbau und
der Einbau einer Torinsel bei den Landstrassen Scha-
anwald-Mauren (CHF 0.8 Mio.) und Bendern-Ruggell
(CHF 0.8 Mio.) sowie der Strassenumbau mit Mittelinsel
an der Meierhofstrasse in Triesen.

CHF 10.2 Mio. wurden im vergangenen Jahr in den
Hochbaubereich investiert, rund drei Viertel davon in das
Projekt zur Erstellung des Busbahnhofes und der Tiefga-
rage in Schaan. Als letzte Tranche wurden fur die Erstel-
lung des neuen Archiv- und Verwaltungsgebaudes in Va-
duz CHF 2.3 Mio. abgerechnet, womit der vom Landtag
gesprochene Verpflichtungskredit auch ohne Aufrech-
nung der eingetretenen Baukostenteuerung nicht ausge-
schopft werden musste.

Knapp CHF 10 Mio. erreichten im 2010 die Investi-
tionen in die Informationstechnologie. Nebst Ersatzan-
schaffungen im Rahmen des Datensicherungskonzeptes
und der Fertigstellung des neuen Rechenzentrums wa-
ren die neue Informatiklosung beim Grundbuch- und
Cffentlichkeitsregisteramt, der Aufbau einer serviceori-
entierten Integrationsplattform (SOA-Infrastruktur), An-
passungen bei den Informatiklosungen fur die Steuerver-
waltung, die notwendigen Systemanpassungen gemass
den Vorgaben des Schengen-Acquis sowie der Aufbau

eines Gebaude- und Wohnungsregisters aus Investiti-
onssicht die gewichtigsten Projekte.

Sehr deutlich unter Voranschlag blieb die Gewahrung
von Darlehen des Landes, was vor allem auf eine Budge-
tabweichung von CHF -2.7 Mio. bei den Wohnbauforde-
rungsdarlehen zurickzufuhren ist. Nebst den Darlehen
von CHF 10.3 Mio. im Bereich der Wohnbauforderung
wurden im Berichtsjahr CHF 2.4 Mio. an Studiendarle-
hen ausbezahlt.

Die Investitionsbeitrage an Gemeinden, offentliche
Unternehmen sowie an Privatpersonen und Privatunter-
nehmen beanspruchten im vergangenen Jahr mit 40%
der Bruttoinvestitionen erneut einen sehr hohen Anteil
an den Bruttoinvestitionen. CHF 3.4 Mio. flossen als
Subvention fur den Erweiterungsbau an das Heilpadago-
gische Zentrum in Schaan und CHF 3.1 Mio. betrug der
Landesanteil fur die Errichtung der Pflege- und Betreu-
ungszentren der Liechtensteinischen Alters- und Kran-
kenhilfe LAK.

Entwicklung Bruttoinvestitionen
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Investive Einnahmen

Dank deutlich hoherer Riickzahlungen von Wohnbaufor-
derungsdarlehen liegen die investiven Einnahmen rund
+16% uber dem Voranschlag. Bemerkenswert ist dabei,
dass fast ein Viertel dieser Darlehensriickzahlungen frei-
willig erfolgen, d.h. aus verschiedenen Motivationen vor
der eigentlichen Falligkeit erfolgt sind. Bei Darlehensge-
wahrungen von rund CHF 10 Mio. im 2010 reduzierte sich
der Bestand ausstehender Wohnbauforderungsdarlehen
um CHF 6 Mio. auf CHF 188 Mio. per 31.12.2010. Aus
verschiedenen Grunden nicht realisiert werden konnte
der flr das letzte Jahr geplante Verkauf der Postraum-
lichkeiten in Eschen, fur welchen der Restbuchwert von
CHF 1.3 Mio. als investive Einnahme vorgesehen war.



Betrdge in CHF Mio.

Investive Einnahmen Rechnung Voranschlag  Rechnung
2010 2010 2009

Rickzahlung Studiendarlehen 2.3 1.9 1.9

Rickzahlung

Wohnbauforderungsdarlehen  16.3 13.0 16.0

Rickzahlung Darlehen

an Junglandwirte 0.4 0.4 0.4

Liegenschaftsverkaufe 1.3 0.1

Rickerstattungen 0.2

Total 19.1 16.5 18.3

LANDESRECHNUNG
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VERMOGENSRECHNUNG

Die Vermogensrechnung zeigt den Bestand und die Zu-
sammensetzung der Vermogensbestandteile, Schuldver-
pflichtungen und Eigenmittel des Landes am Jahresende.
Erganzend werden auch die separat angelegten Vermo-
genswerte der unselbstandigen Stiftungen und Anstalten
sowie die vom Staat verwalteten Stiftungen aufgefihrt.
Die Ergebnisse der laufenden und investiven Haushalts-
rechnung finden in der Vermogensrechnung ihren Nie-
derschlag. Ein Aufwandiberschuss in der Laufenden
Rechnung hat eine Verminderung des staatlichen Rein-
vermogens zur Folge und ein Ertragstiberschuss fuhrt zu
einer Erhohung des staatlichen Reinvermogens. Ein Fi-
nanzierungsuberschuss im Investitionshaushalt bewirkt
eine Verbesserung des Verhaltnisses zwischen dem Fi-
nanzvermogen sowie dem eingesetzten Fremdkapital
und ein Finanzierungsfehlbetrag zeigt, dass die Nettoin-
vestitionen nicht zur Ganze durch die Selbstfinanzierung
gedecktsind. Die Bewertung des Vermogens erfolgt nach
dem Niederstwertprinzip. Fir die Abschreibungen auf
dem Verwaltungsvermogen sind in der Verordnung zum
Finanzhaushaltsgesetz abgestufte Abschreibungssatze
vorgesehen, welche sich nach der erfahrungsgemassen
Lebens- oder Nutzungsdauer der Sachguter richten. Un-
ter den Anmerkungen zur Vermogensrechnung sind das
treuhanderisch verwaltete Vermogen, die Eventualver-
pflichtungen, die Sachversicherungswerte und die Ver-
pflichtungskredite aufgelistet.

Aktiven

Die Aktiven zeigen die Gliederung und Zusammenset-
zung der staatlichen Vermogenswerte. Sie sind in die
Hauptgruppen Finanzvermogen, Deckungskapitalien
und Verwaltungsvermogen unterteilt. Das freie und un-
gebundene Finanzvermoégen belduft sich am Bilanz-
stichtag auf CHF 1'838.1 Mio. und hat sich um CHF 19.7
Mio. gegenuiber dem Vorjahr reduziert.

Die Fliissigen Mittel werden mit CHF 217.6 Mio.
ausgewiesen und liegen damit CHF 48.7 Mio. Uber Vor-
jahr. Diese Zunahme setzt sich im Wesentlichen zusam-
men aus der Entnahme von Mitteln aus den Poolanlagen
von CHF 130 Mio. abziglich dem Finanzierungsfehl-
betrag aus ordentlicher Staatstatigkeit der Investitions-
rechnung von CHF 51.4 Mio. und abzuglich der liquidi-
tatsrelevanten Nettoveranderung von Forderungen und
Fremden Mittel von rund CHF 30 Mio. Die Flussigen Mit-
tel enthalten die Kassabestande, Postcheckguthaben und
kurzfristigen Bankanlagen zur Sicherstellung der Zah-
lungsbereitschaft. Ihr Bestand orientiert sich unter ande-
rem an den Ausgabenverpflichtungen, welche nach Ab-
lauf des Kalenderjahres noch zulasten des abgelaufenen
Verwaltungsjahres zu erfullen sind. Erfahrungsgemass
kann ein Grossteil des Aufwands, besonders im Bereich
der Investitionen, Beitrage, Subventionen und Finanz-
zuweisungen, erst in den ersten drei Monaten des Fol-

gejahres abgerechnet werden, was den Mittelbedarf in
diesem Zeitabschnitt stark ausweitet und die Bereithal-
tung eines entsprechend hohen Geldbestandes erforder-
lich macht. Die Hohe von Einlagen oder Entnahmen von
Geldmitteln aus den Poolanlagen in die Flissigen Mittel
richtet sich vor allem nach dem veranschlagten Finanzie-
rungsfehlbetrag aus ordentlicher Staatstatigkeit.

Die Forderungen erhohten sich im Vergleich zum
Vorjahr um CHF 25.4 Mio. auf CHF 107.2 Mio., wobei
in dieser Nettosumme eine Delkredereruckstellung von
CHF 26.1 Mio. zur Abdeckung moglicher Forderungs-
verluste in Abzug gebracht wurde. Die Steuergutha-
ben haben sich im Berichtsjahr um CHF 4.8 Mio. er-
hoht und werden mit CHF 29.2 Mio. ausgewiesen. Die
Debitoren und Andere Guthaben reduzierten sich um
CHF 0.9 Mio. auf CHF 26.3 Mio. Die kurzfristigen Dar-
lehen, Vorschusse und Kautionen erhohten sich primar
aufgrund der Unterhaltsvorschusse um CHF 8.5 Mio. auf
CHF 12.9 Mio. (vgl. Erlauterung Delkredere). Die Konto-
korrentguthaben erhohten sich im Berichtsjahr um CHF
23.7 Mio. auf CHF 65.0 Mio. Dies ist hauptsachlich auf
die Zunahme der Forderungen gegentber der Eidg. Fi-
nanzverwaltung um CHF 24.5 Mio. auf CHF 56.5 Mio.
bzw. entsprechend hohere Ertrage aus Zoll-, Mehrwert-
steuer- und Stempelabgaben zurlickzufuhren. Die Wert-
berichtigung auf den Forderungen (Delkredere) erhohte
sich gegenuber dem Vorjahr um CHF 10.6 Mio. auf CHF
26.1 Mio. Von dieser Zunahme entfallen CHF 8.8 Mio.
auf die Unterhaltsvorschusse, da vormals direkt in den
Unterhaltsvorschussen enthaltene Wertberichtigungen
umgegliedert und Forderungen aus Unterhaltsvorschus-
sen sowie entsprechende Wertberichtigungen aus Griin-
den der Transparenz neu brutto ausgewiesen wurden.
Die restliche Zunahme des Delkrederes ist primar auf
hohere Einzelwertberichtigungen auf Steuerforderungen
zurlickzufiihren.

Die Anlagen des Finanzvermdgens reduzierten sich
im Vergleich zum Vorjahr um CHF 94.2 Mio. auf ins-
gesamt CHF 1'508.8 Mio. Die Langfristigen Finanzan-
lagen, welche die freien bzw. die 51% Uubersteigenden
Anteile des Landes an den Aktienkapitalien der Liech-
tensteinischen Landesbank AG und der Liechtenstei-
nischen Post AG beinhalten, betrugen per Ende 2010 im
Vergleich zum Vorjahr unverandert CHF 11.2 Mio. Die
Aktien der Liechtensteinischen Landesbank AG werden
zum Nennwert von CHF 5 pro Aktie bilanziert. Die Pool-
anlagen, in welchen die Reservekapitalien zusammen-
gefasst sind und welche von Dritten im Auftrag der Re-
gierung verwaltet werden, reduzierten sich gegeniiber
Vorjahr um CHF 94.2 Mio. (Nettorendite von CHF 35.8
Mio. abzlglich Kapitalentnahme von CHF 130.0 Mio.)
auf CHF 1'387.3 Mio. Die Poolanlagen werden zum Nie-
derstwert bilanziert. Die Gebaude und Grundstticke ver-
anderten sich im Berichtsjahr nicht wesentlich.

Die Aktive Rechnungsabgrenzung bzw. die Tran-
sitorischen Aktiven betreffen ertragsmassige Abgren-
zungen zwischen dem alten und neuen Rechnungsjahr



unter dem Aspekt einer periodengerechten Darstellung.
Sie haben sich gegenliber dem Vorjahr um CHF 0.5 Mio.
auf CHF 4.5 Mio. erhoht.

Betrdge in CHF Mio.

Aktiven 31.12.10  31.12.09 +/-
Flissige Mittel 217.6 168.9 48.7
Forderungen 107.2 81.8 25.4
Anlagen Finanzvermdégen 1'508.8 1'603.1 -94.2
Transitorische Aktiven 4.5 4.0 0.5
Finanzvermogen 1'838.1 1'857.8 -19.6
Deckungskapitalien 26.5 34.1 -7.6
Verwaltungsvermogen 528.2 542.4 -14.2
Total Aktiven 2'392.8 2'434.3 -41.4

Bei den Deckungskapitalien fiir Stiftungen und An-
stalten resultiertim Vergleich zum Vorjahr eine Abnahme
von CHF 7.6 Mio. Diese ist hauptsachlich zuruckzufuh-
ren auf das Defizit der Arbeitslosenversicherungskasse
von CHF 8.5 Mio.

Das Verwaltungsvermégen entspricht dem Anla-
gevermogen der privatwirtschaftlichen Bilanz. Es ist an
einen bestimmten, gesetzlich festgelegten Zweck ge-
bunden und kann damit im Gegensatz zu den Bestand-
teilen des freien Finanzvermogens nicht ohne weiteres
realisiert werden. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich das
Verwaltungsvermogen um CHF 14.2 Mio. reduziert und
wird mit CHF 528.2 Mio. ausgewiesen. Die Abnahme
entspricht den Nettoinvestitionen des Berichtsjahres in
Hohe von CHF 58.2 Mio. vermindert um die vorgenom-
menen Abschreibungen auf dem Verwaltungsvermogen
von CHF 72.4 Mio.

Die gewahrten Darlehen belaufen sich auf CHF 211.9
Mio., was einer Abnahme von CHF 6.0 Mio. gegenuber
dem Vorjahr entspricht. Dies ist ganzlich auf die Ab-
nahme der Wohnbaudarlehen zurlickzufiihren. Studi-
endarlehen und Darlehen an Junglandwirte veranderten
sich im Berichtsjahr nur minim.

Die Beteiligungen belaufen sich wie im Vorjahr auf
CHF 141.6 Mio. Der vom Land zu haltende 51%-Pflicht-
anteil am Aktienkapital der Liechtensteinischen Landes-
bank AG betragt unverandert CHF 78.5 Mio. Ebenfalls
unverandert sind die Beteiligungen an der Liechtenstei-
nischen Post AG mit CHF 2.55 Mio., an den Liechtenstei-
nischen Kraftwerken mit CHF 2.0 Mio., an der Liechten-
steinischen Gasversorgung mit CHF 16.5 Mio. und an
der Telecom Liechtenstein AG mit CHF 42.0 Mio. In der
Beteiligung Telecom Liechtenstein AG ist weiterhin eine
Wertberichtigung von CHF 3.0 Mio. aus dem Jahr 2005
enthalten (das gezeichnete Kapital der Telecom Liech-
tenstein AG betragt CHF 45.0 Mio.). Das Eigenkapital der
Telecom Liechtenstein AG reduzierte sich im Berichts-
jahr von CHF 49.5 Mio. auf CHF 48.8 Mio. Da auch fur
die nachsten beiden Geschaftsjahre mit negativen Jah-

resergebnissen und einer allfalligen Reduktion des Ei-
genkapitals unter den Betrag des gezeichneten Kapitals
zu rechnen ist, wird die bestehende Wertberichtigung
noch nicht aufgeldst. Dies entspricht den gesetzlichen
Bestimmungen Uber die Bewertung und Abschreibung
von Bestandteilen des staatlichen Vermogens, welche fir
Beteiligungen, fur die kein Kurswert vorhanden ist, eine
vorsichtige Bewertungsmethode vorsehen.

Die Sachanlagen, bestehend aus Tiefbauten, Hoch-
bauten, Mobilien und Einrichtungen, Schulausstat-
tungen und Vorraten sowie Informatikanlagen sind nach
Vornahme der gesetzlichen Abschreibungen mit insge-
samt CHF 174.7 Mio. bewertet, was gegenuber dem Vor-
jahr einer Abnahme von CHF 8.2 Mio. entspricht. Dabei
reduzierten sich die Hochbauten um CHF 7.3 Mio., die
Mobilien und Einrichtungen um CHF 0.8 Mio. und die
Informatikanlagen um CHF 0.1 Mio.

Passiven

Die Passiven setzen sich aus den Fremden Mitteln, den
Deckungskapitalien der separat verwalteten Stiftungen
und Anstalten sowie aus dem Reinvermdgen zusammen.
Nach Ausklammerung der Verpflichtungen an Stiftungen
und Anstalten, welche durch separate Vermogens-
anlagen zur Ganze abgedeckt sind, weist das Fremdka-
pital wie im Vorjahr einen Anteil von 13.0% an der Bi-
lanzsumme aus. Demgegentuber stellt das Eigenkapital
gegenuber Vorjahr ebenfalls unverandert 87.0% der Bi-
lanzsumme, was deutlich macht, dass die Finanzierungs-
struktur des Staatshaushalts nach wie vor ein gesundes
Verhaltnis aufweist. Zum Jahresende belauft sich das
Fremdkapital auf CHF 307.4 Mio., was einer Abnahme
um CHF 4.0 Mio. gegenuiber dem Vorjahr entspricht.

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten haben sich im
Vergleich zum Vorjahr um CHF 1.1 Mio. auf CHF 138.1
Mio. reduziert. Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen haben um CHF 14.4 Mio. auf CHF 103.3
Mio. abgenommen. Die Ubrigen kurzfristigen Verbind-
lichkeiten erhohten sich um CHF 14.5 Mio. auf CHF 33.1
Mio., was hauptsachlich auf die Zunahme von Steuer-
kautionen um CHF 20.3 Mio. sowie die Abnahme pas-
sivierter Geldbeschlagnahmungen um CHF 3.9 Mio. zu-
ruackzufuhren ist.

Die Kurzfristigen Finanzschulden haben um CHF
2.9 Mio. auf CHF 167.6 Mio. abgenommen. Die Gutha-
ben der Gemeindekassen reduzierten sich um CHF 2.6
Mio. und betragen nun im Berichtsjahr CHF 83.6 Mio.
Die Lohnsteuer-Vorauszahlungen, welche im Folgejahr
mit der fallig werdenden Vermogens- und Erwerbssteuer
der Arbeitnehmer verrechnet werden, reduzierten sich
im Berichtsjahr minim um CHF 0.3 Mio. auf CHF 84.0
Mio.
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Betrdge in CHF Mio.

Passiven 31.12.10  31.12.09 +/-
Kurzfristige Verbindlichkeiten 138.1 139.3 -1.1
Transitorische Passiven 0.0 0.0 0.0
Kurzfristige Finanzschulden 167.6 170.6 -2.9
Spezialfinanzierungen 1.6 1.6 0.0
Fremde Mittel 307.4 311.4 -4.0
Stiftungen, Anstalten 26.5 34.1 -7.6
Reinvermdgen 2'059.0 2'088.8 -29.8
Total Passiven 2'392.8 2'434.3 -41.5

Bei den Verpflichtungen gegeniiber Stiftungen und
Anstalten resultiert im Vergleich zum Vorjahr eine Ab-
nahme von CHF 7.6 Mio. Diese ist hauptsachlich auf das
Defizit der Arbeitslosenversicherungskasse von CHF 8.5
Mio. zurlckzufihren.

Das Reinvermogen hat sich im Berichtsjahr um den
Aufwandsuberschuss der Laufenden Rechnung von CHF
29.8 Mio. reduziert und wird am Bilanzstichtag mit CHF
2'059.0 Mio. ausgewiesen.

Vermogensbewertung

Zur Beurteilung der Vermogenslage wird das Verhaltnis
zwischen dem Finanzvermdgen und dem eingesetzten
Fremdkapital herangezogen. Die Bestandteile des Ver-
waltungsvermogens werden nicht bertcksichtigt, da sie
an eine gewisse offentlich-rechtliche Aufgabe gebunden
und damit der freien Verfugbarkeit als Finanzierungs-
quelle entzogen sind. Gemass dem Finanzleitbild bildet
der Finanzierungsgrad der Verbindlichkeiten eine der
funf Kennzahlen fir die Gewahrleistung eines langerfri-
stig gesunden Staatshaushalts.

Betrdge in CHF Mio.

Positionen +/- 2010 2009 2008 2007

-19.7 1'838.1 1'857.8 1'802.8 1'921.6
3074 3114 3195 310.2

Finanzvermaogen
Fremdkapital -4.0

Finanzierungs-

Uberschuss -15.6 1'530.7 1'546.4 1'483.3 1'611.4

Finanzierungsgrad der
Verbindlichkeiten in% 598 597 564 619

Das Finanzvermogen belauft sich auf CHF 1'838.1 Mio.
Diesem stehen Verbindlichkeiten an Dritte in der Hohe
von CHF 307.4 Mio. gegenuber. Der Finanzierungsu-
berschuss betragt somit CHF 1'530.7 Mio., was einem
Finanzierungsgrad von 598% entspricht und bedeutet,
dass das Fremdkapital 5.98 mal gedeckt ist. Das Finanz-
leitbild fordert einen Finanzierungsgrad von 420%. Aus

Sicht der Vermogenslage kann der Finanzhaushalt als
gesund betrachtet werden.

ERTRAGE AUS DER
VERMOGENSBEWIRTSCHAFTUNG

Vorbemerkungen

Nach einem starken Anlagejahr 2009, das durch eine
deutliche Aufwartsbewegung an den Aktienmarkten ge-
kennzeichnet war, prasentierten sich die Anlagerenditen
2010 deutlich moderater. Gepragt war das Berichtsjahr
durch die Krise der schuldengeplagten Peripherielander
der EU, durch einen starken Schweizer Franken und in
der ersten Jahreshalfte durch sinkende Zinsen. Die Kon-
junkturdaten aus den USA, Deutschland und verschie-
denen anderen Landern liessen das Szenario einer welt-
weiten Rezession in den Hintergrund treten. Weiterhin
besteht in vielen Landern eine hohe Arbeitslosigkeit. Un-
ter anderem dank einer ausserst expansiven Geldpolitik
konnte sich in den wichtigsten Industrielandern ein mo-
derates Wachstum etablieren.

Die internationalen Aktienmarkte bewegten sich 2010
mehrheitlich seitwarts, wahrend dem Jahr jedoch mit
starken Schwankungen. So erzielte der MSCI All Coun-
tries Index 2010 eine positive Rendite von +1.59%. Die
in Lokalwahrung vielfach deutlich hoheren Aktienmarkt-
renditen reduzierten sich aufgrund des starken Schwei-
zer Frankens auf ein vergleichsweise bescheidenes Ni-
veau. Negativ war an den Aktienmarkten vor allem das 2.
Quartal, in dem in Europa die Schuldenkrise ausbrach.
Renditen, die auch in Schweizer Franken erfreulich sind,
wurden in verschiedenen Landern von den Unternehmen
mit kleiner und mittlerer Kapitalisierung erreicht (Small-
und Mid-Caps). So wies der viele mittlere und kleine Un-
ternehmungen enthaltende S&P 1000-Index eine Ren-
dite von +14.10% aus.

Die Obligationenmarkte waren im Berichtsjahr ge-
pragt von der Schuldenkrise der peripheren EU-Lander
(PI1GS-Staaten). In deren Folge schwachte sich der Euro
stark ab und die Kreditrisikoaufschlage der betroffenen
Staatsanleihen erhohten sich. Dieser Trend hielt bis zum
Jahresende an. Dabei traten die bis im August sinkenden
Zinsen etwas in den Hintergrund. Die rucklaufigen Zin-
sen im Schweizer Franken wie auch in den wichtigsten
Fremdwahrungen hatten hohe positive Renditen an den
Obligationenmarkten zur Folge. Etwas abgeschwacht
wurden diese durch den Zinsanstieg zum Jahresende
hin.

Am Schweizer Obligationenmarkt waren die Renditen
der Inlandschuldner (SBI Domestic AAA-BBB +3.64%)
im Jahr 2010 praktisch identisch mit den Renditen der
Auslandschuldner (SBI Foreign AAA-BBB +3.67%). Bei
den Obligationen Fremdwahrungen wies der JP Morgan
Government Bond Index (wahrungsgesichert in CHF)
eine Rendite von +3.29% aus. Die positiven Renditen
der Obligationen sind primar auf die erwahnte Senkung



des langfristigen Zinsniveaus zurlickzuftihren. Die Devi-
senkursschwankungen wirkten sich aufgrund der Wah-
rungsabsicherung nicht auf die erwahnten Indizes aus.

Die wichtigsten Wahrungen haben sich im Berichts-
jahr gegenuber dem Schweizer Franken deutlich abge-
schwacht. So verloren der Euro (-15.69%), der US-Dollar
(-9.84%) und das britische Pfund (-12.58%) deutlich an
Wert gegentiber dem Schweizer Franken. Einzig der ja-
panische Yen stieg im Wert (+3.59%).

Bei den Erganzungsanlagen kam es insgesamt zu po-
sitiven Ergebnissen. Der Immobilien abbildende FTSE
EPRA/Nareit Global Real Estate Index erzielte mit+8.56%
eine positive Rendite. Ebenso erreichte der HFRI Fund of
Fund Diversified Index (wahrungsgesichert in CHF) im
Jahr 2010 eine positive Rendite von +4.94%.

Poolanlagen des Finanzvermogens

Anlagestrategie

Das im Jahre 2003 neu eingesetzte Anlagekonzept,
welches auf einer auf Risikofahigkeit und Risikotoleranz
des Finanzvermogens abgestitzten Anlagestrategie mit
klar definierten Benchmarks und Bandbreiten basiert,
bildete auch im Berichtsjahr die Grundlage der Vermo-
gensbewirtschaftung. Die Anlagestrategie 2010 wurde
gegenuber den Vorjahren nur wenig angepasst. Ledig-
lich das Risikoprofil wurde etwas gesenkt.

Bewertung

Die Bewertung der Vermogensanlagen stitzt sich auf
das Finanzhaushaltsgesetz vom 20. Oktober 2010, wo-
nach fiir den Abschluss der Landesrechnung 2010 das
bisherige Recht und damit die Verordnung vom 10. Ok-
tober 2000 Uber die Bewertung und Abschreibung der
Bestandteile des staatlichen Vermogens Anwendung fin-
det. Diese sieht die Bewertung nach dem Niederstwert-
prinzip (Anschaffungswert bzw. tieferer Marktwert auf
Einzelbewertungsebene) vor.

Entwicklung der Poolanlagen nach dem Niederstwert-
prinzip

Buchwerte
Die Anlagewerte des staatlichen Reservevermogens ha-
ben sich in den letzten drei Jahren wie folgt entwickelt:

Betrdge in CHF Mio.

Positionen 2010 2009 2008
Bestand per 01.01. 1'481.5 1'392.1 1'569.8
Kapitaleinlage /-riickzug -130.0 -35.0 0
Kapitalertrage

(Zinsen, Dividenden) 33.6 35.0 38.0
Realisierte Gewinne / Verluste -17.6 -8.8 -33.6
Gebthren, Kosten, Steuern -5.7 -6.0 -6.9
Zu-/Abschreibungen auf

Niederstwert 25.6 104.1 -175.2
Bestand per 31.12. 1'387.3 1'481.5 1'392.1

Unter Berlcksichtigung des Kapitalriickzugs von CHF
130.0 Mio. und des erwirtschafteten Nettogewinnes
von CHF 35.8 Mio. reduziert sich der Buchwert der
Poolanlagen entsprechend um CHF 94.2 Mio. auf CHF
1'387.3 Mio. Die Kapitalertrage liegen im Bereich des
Vorjahres. Bei den realisierten Gewinnen und Ver-
lusten wurde ein negativer Beitrag von CHF 17.6 Mio.
erzielt. Die GebUihren, Kosten und Steuern haben sich
gegenliber dem Vorjahr um CHF 0.3 Mio. vermindert.
Im Jahr 2010 konnten wie im Vorjahr Zuschreibungen
auf den Niederstwert vorgenommen werden, welche
auf die weitere Erholung an den Anlagemarkten zu-
rickzufihren sind.

Ertrage und Verluste aus Vermogensanlagen
Die buchmassigen Ertrage bzw. Verluste aus der Verwal-
tung der Poolanlagen stellen sich im Dreijahresvergleich
wie folgt dar:

Betrdge in CHF Mio.

Positionen 2010 2009 2008
Kapitalertrage (Zinsen, Dividenden) 33.6 35.0 38.0
Realisierte Gewinne / Verluste -17.6 -8.8 -33.6
Bruttoertrage 16.0 26.2 4.4
Zu-/Abschreibungen 25.6 104.1 -175.2
Zwischentotal 415 130.3 -170.8
Kosten, Gebihren, Steuern -5.7 -6.0 -6.9
Nettogewinn /-verlust 35.8 124.3 -177.7

Die Kapitalertrage haben gegenitber dem Vorjahr um
CHF 1.4 Mio. auf CHF 33.6 Mio. abgenommen. Der re-
alisierte Verlust von CHF 17.6 Mio. setzt sich aus den
realisierten Gewinnen von CHF 75.8 Mio. und realisier-
ten Verlusten von CHF 93.4 Mio. zusammen. Aufgrund
der Entwicklung an den Anlagemarkten konnten auf den
Wertschriftenbestanden Zuschreibungen von CHF 95.0
Mio. und Abschreibungen von CHF 69.4 Mio. vorge-
nommen werden, welche zu einer Wertsteigerung von
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netto CHF 25.6 Mio. fuhrten. Der Nettogewinn fur das
Berichtsjahr belauft sich auf CHF 35.8 Mio.

Kosten der Vermogensverwaltung
Die Kosten der Vermogensverwaltung und fiir das Invest-
mentcontrolling einschliesslich Compliance und Consul-
ting sowie fur die Wertschriftenbuchhaltung zeigen den
folgenden Verlauf:

Betrdge in CHF Mio.

Positionen 2010 2009 2008

Transaktionskosten (Bankspesen,

Courtage, Steuern und Abgaben)  2'907'630  2'501'570  2'297'080
Verwaltungsgebuhren (Pauschal-

und Performancegebiihren) 1'997'648  2'384'574  3'692'423
Buchhaltung / Investmentcontrol-

ling / Compliance / Consulting 807'406  1'070'103 922222
Total Kosten 5'712'648  5'956'247  6'911'725
durchschnittliches Kapital in Mio. 14815 1'409.7 1'425.2
Aufwand in % vom Kapital 0.39 0.42 0.48

Die Kosten fiir die Verwaltung der Poolanlagen haben
sich gegenuber dem Vorjahr um CHF 0.3 Mio. auf CHF
5.7 Mio. reduziert. Dieser Ruickgang ist auf niedrigere
Verwaltungs- sowie Buchhaltungs/Investmentcontrol-
ling/Consulting-Gebuhren zurtickzufiihren. Die Transak-
tionskosten stiegen leicht an, da im Berichtsjahr zweimal
Liquiditat in Hohe von insgesamt CHF 130 Mio. zurlick-
gezogen sowie gleichzeitig jeweils eine Anpassung an
die Anlagestrategie durchgefiihrt werden musste.

Entwicklung der Poolanlagen nach dem Marktwert-
prinzip

Bewertung zu Marktwerten
Im Gegensatz zum Niederstwertprinzip, welches die
Wertpapiere und Anlagen zum Anschaffungs- oder
tieferen Marktwert ausweist, zeigt die Bewertung zum
Marktwertprinzip die am Ende des Jahres fur die einzel-
nen Anlagenkategorien geltenden Kurswerte. Die fol-
gende Ubersicht verdeutlicht die Entwicklung der Markt-
werte:

Betrdge in CHF Mio.

Positionen 2010 2009 2008
Marktwert per 01.01. 1'566.0 1'425.1 1'694.1
Kapitaleinlagen /-riickzug -130.0 -35.0 0
Kapitalertrage 33.6 35.0 38.0
Kapitalgewinne / -verluste 14.9 146.9 -300.1
Gebtihren, Kosten, Steuern -5.7 -6.0 -6.9
Marktwert per 31.12. 1'478.8 1'566.0 1'425.1

Unter Berlcksichtigung des Kapitalriickzugs von CHF
130.0 Mio. hat sich der Marktwert der Anlagen im Ver-
gleich zum Vorjahr um gesamthaft CHF 87.2 Mio. auf
CHF 1'478.8 Mio. reduziert. Die Kapitalertrage in Form
von Zinsen und Dividenden liegen mit rund CHF 33.6
Mio. im Bereich des Vorjahres. Die Kosten belaufen sich
auf CHF 5.7 Mio. und die Kapitalgewinne auf CHF 14.9
Mio.

Performance
Die Nettoperformance nach dem Marktwertprinzip bein-
haltet die realisierten Ertrage und aufgelaufenen March-
zinsen unter Berucksichtigung allfalliger Devisen-/Kurs-
gewinne oder —verluste nach Abzug der Kosten fur die
Vermogensverwaltung. Im Dreijahresvergleich zeigt sich
die folgende Entwicklung:

Betrdge in CHF Mio.

Positionen 2010 2009 2008

Marktwert per 01.01.

inkl. Marchzinsen 1'566.0 1'425.1 1'694.1
Kapitaleinlagen / -riickzug -130.0 -35.0 0
Zwischentotal 1'436.0 1'390.1 1'694.1
Kapitalertrage 33.6 35.0 38.0
Devisen-/Kursgewinne

oder -verluste 14.9 146.9 -300.1
Gebtihren, Kosten, Steuern -5.7 -6.0 -6.9
Marktwert per 31.12.

inkl. Marchzinsen 1'478.8 1'566.0 1'425.1
Performance nach Kosten 42.8 175.9 -269.0
Performance in% 2.8 12.5 -15.9

Nach dem letztjahrigen stark positiven Ergebnis von CHF
175.9 Mio. wurde im Berichtsjahr ebenfalls ein positives
Resultat mit einem Wertzuwachs von CHF 42.8 Mio. er-
zielt. In Prozenten ausgedruckt wurde fiir das Finanzver-
mogen eine Nettoperformance von 2.8% erwirtschaftet.

Das Finanzvermogen stellt sich im Dreijahres-Ver-
gleich bezlglich der Depotstruktur und der Entwicklung
der einzelnen Anlagekategorien wie folgt dar:



2010 2009 2008

Marktwert Portfolio Perf.* Marktwert  Portfolio Perf. Marktwert  Portfolio Perf.
Anlagekategorie in CHF Mio. in% in% in CHF Mio. in% in% in CHF Mio. in% in%
Obligationen CHF 642.1 43.4 3.2 667.9 42.7 7.7 680.6 47.7 -1.1
Obligationen FW 273.1 18.4 3.7 310.5 19.8 3.2 305.9 21.5 5.8
Aktien CH / FL 168.5 11.4 1.9 179.4 11.5 21.2 139.8 9.8 -343
Aktien Ausland 336.7 22.8 0.9 325.1 20.7 30.8 213.5 15.0 -45.9
Alternative Anlagen 58.4 4.0 1.9 83.1 53 14.8 85.3 6.0 -233
Gesamttotal 1'478.8 100.0 2.8 1'566.0 100.0 12.5 1'425.1 100.0 -15.9

* Die Performance der Anlagekategorien bezieht sich auf die Direktmandate exklusive dem LLB QI Strategy One.

Im Berichtsjahr konnten alle Anlagenkategorien Kursge-
winne verzeichnen, bei den Aktien und Alternativen An-
lagen fielen diese jedoch geringer aus als bei den Obli-
gationen.

Vergleich zwischen Niederstwert und Marktwert
Im Vergleich zum angewandten Bewertungsmodell
des Niederstwertes zeigen sich folgende Unterschiede
gegenliber einer Bewertung der Anlagen zu Markt-
werten:

Betrdge in CHF Mio.

Positionen 2010 2009 2008
Marktwerte inkl. Marchzinsen 1'478.8 1'566.0 1'425.1
Niederstwerte inkl.

Marchzinsen 1'387.3 1'481.5 1'392.1
Stille Reserven 91.5 84.5 33.0

Die Bewertungsreserven haben sich erneut erhoht und
liegen zum Ende des Berichtsjahres bei CHF 91.5 Mio.,
was Stillen Reserven von 6.6% entspricht.

Wertung des Ergebnisses

Das Anlagejahr 2010 war gepragt von einem starken
Schweizer Franken bzw. von einem schwachen Euro und
US-Dollar. So verlor der CHF-Investor tiber 15% im Euro
und knapp 10% im US-Dollar. Die Aktienmarkte schlos-
sen zum Jahresende mit einem geringen Plus, so lag der
Schweizer Aktienindex (SPI) bei +2.92% und der Aktien
Weltindex (MSCI AC World) bei +2.08%. Bei den Obliga-
tionenanlagen konnte eine bessere Rendite erzielt wer-
den, so lag der CHF Obligationen Index (SBI AAA-BBB)
bei +3.67% und der Obligationen Index fur Fremdwah-
rungsanleihen abgesichert in CHF (Barclays Global Ag-
gregate hedged CHF) bei +4.17%.

Die Performance von +2.8% fur das Gesamtvermo-
gen liegt 0.8% unter der mit der Anlagestrategie als Ver-
gleichsmassstab definierten Benchmark von +3.6%. Die
Grunde dieser Underperformance liegen bei den nicht
rickforderbaren Verrechnungssteuern auslandischer

Investitionen, der Underperformance der Mehrheit der
Mandate sowie in geringerem Ausmass beim Abzug von
Liquiditat fur die Landestresorerie.

Ausblick

Nachdem die Weltwirtschaft 2009 die schwerste Rezes-
sion seit 1945 erlebt hatte, stand das Berichtsjahr im Zei-
chen der konjunkturellen Erholung. Rund um den Globus
belebte sich die wirtschaftliche Aktivitat — oft gestitzt
durch massive fiskal- und geldpolitische MaRnahmen. In
Europa deutet der neue Schwung Deutschlands auf eine
Inflation hin, weshalb die Europaische Zentralbank die
Zinsen im 2. Quartal 2011 bereits angehoben hat. Trotz
der verheerenden Auswirkungen des Erdbebens, des
Tsunamis und der Atomkatastrophe fur Japan dirften
sich die weltweiten wirtschaftlichen Folgen in Grenzen
halten. Als Folge der Unruhen in Nordafrika und dem Na-
hen Osten, insbesondere angesichts des aufflammenden
Burgerkriegs in Libyen, ist die Risikoaversion in Schwel-
lenmarkten jedoch bereits gestiegen.

Die Staatsverschuldung in den G7-Staaten hat zwi-
schen 2007 und 2010 um etwa 23% zugenommen. Mit
steigenden Schulden wird die Budgetsouveranitat der
betroffenen Staaten zunehmend eingeschrankt. Eine
Ausweitung der Ausgaben ist dann selbst in Notsituati-
onen nur schwer moglich. Dies betrifft in zunehmendem
Masse auch Japan, das infolge der Krise seine Verschul-
dung tendenziell wird erhohen mussen. Die Sorgen Uber
die hohe Staatsverschuldung einiger Lander, anhaltende
Unsicherheiten auf Finanz- und Devisenmarkten sowie
inflationare Risiken bremsen die Weltwirtschaft ab. Das
trifft vor allem die Staaten, die noch immer mit den Fol-
gen der Wirtschaftskrise beschaftigt sind.

Nachdem Aktien eher verhalten ins Jahr 2011 gestar-
tet sind, durften die politischen Unruhen in Nordafrika
und im Nahen Osten weiter fur Nervositat an den Ak-
tienmarkten sorgen. Die Herausforderungen fur die In-
vestoren sind also betrachtlich: Ein absolut betrachtet
tiefes Zinsniveau, eine sehr hohe Staatsverschuldung der
entwickelten Lander, ein erhohtes Risiko der Reflationie-
rung, die Notwendigkeit hoherer Staatseinnahmen zur
Schuldentilgung ohne jedoch das Wachstum abzubrem-
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sen gepaart mit vielen Enttauschungen auf den Finanz-
markten der vergangenen zehn Jahre bilden eine heraus-
fordernde Ausgangslage, um auch in der Zukunft eine
vernunftige Rendite fur das Vermogen zu ermaoglichen.

Sonstige Ertrage aus dem Finanzvermogen

Neben den extern verwalteten Vermogensanlagen flies-
sen dem Land aus der kurzfristigen Anlage von Liquiden
Mitteln, aus der Haltung freier Beteiligungsrechte und
aus der Verzinsung von Guthaben zusatzliche Ertrage zu,
welche ebenfalls als Finanzierungsmittel eingesetzt wer-
den konnen. Sie werden durch ausserordentliche, nicht
jahrlich wiederkehrende Buchgewinne aus dem Ver-
kauf von Bestandteilen des Finanzvermogens erganzt.
Im Dreijahresvergleich stellen sich die Nettoertrage wie
folgt dar:

Betrdge in CHF Mio.

Positionen 2010 2009 2008

Ertrage aus Bank- und

sonstigen Guthaben 1'581'318  1'604'263  3'040'474
Dividende Liecht.

Landesbank AG (freier Anteil) ~ 6'501'888 6'501'888  6'501'888
Dividende Liecht.

Post AG (freier Anteil) 172'800 69'120 218'880
Bodenverkaufe (Buchgewinn) 23'309 100'000 -
Bruttoertrage 8'279'315  8'275'271  9'761'242
Fremdkapitalzinsen -2'188 -9'338 -5'360
Nettoertrage 8'277'127 8'265'933  9'755'882

Aufgrund des weiterhin extrem tiefen Zinsniveaus lagen
die Ertrage aus Bank- und sonstigen Guthaben auf Vor-
jahresniveau bzw. unter dem Wert des Jahres 2008. Di-
videnden werden seit 2006 grundsatzlich in demjenigen
Rechnungsjahr erfolgswirksam verbucht, in welchem die
Dividenden effektiv ausgeschuttet werden.

Ertrage aus dem Verwaltungsvermogen
Aus Positionen des gebundenen Verwaltungsvermogens
resultieren Einkunfte aus Dividenden, Gewinnanteilen,
Kapital-, Miet- und Pachtzinsen. Der Hauptanteil die-
ser Einnahmen stammte bisher aus den Dividendenaus-
schiuttungen der Liecht. Landesbank AG, an welcher das
Land aufgrund gesetzlicher Vorschrift einen Pflichtanteil
von 51% des gesamten Aktienkapitals zu halten hat. Im
Dreijahresvergleich weisen diese Vermogensertrage fol-
gende Entwicklung auf:

Betrdge in CHF Mio.

Positionen 2010 2009 2008

Dividende Liecht.

Landesbank AG 51'270'912  51'270'912  51'270'912
Dividende Liecht. Post AG 367'200 146'880 465'120
Dividende Telecom

Liechtenstein AG 96'000 - -
Verzinsung Grundkapital

Liecht. Kraftwerke 1'375'000 660'000 660'000
Abgeltung Staatsgarantie

Liecht. Landeshank AG 412'277 347'182 356'974
Sonstige Beteiligungsertrage 205'739 3'931 -
Bodenverkaufe

(Buchgewinn) - - 5'867
Verkauf Post Mauren (Buchgewinn) - 2'429'999 -
Verkauf Telefonzentrale Vaduz

(Buchgewinn) - 9'741'108 -
Miet- und Pachtzinsen 1'586'800  1'778'538  2'080'368
Total Ertrage 55'313'927 66'378'550 54'839'241

Aus der Beteiligung des Landes an der Liechtenstei-
nischen Gasversorgung war bisher keine Gewinnaus-
schiittung zu verzeichnen. Die folgende Ubersicht zeigt
die Aufteilung des Aktienkapitals der Liechtenstei-
nischen Landesbank AG in Pflichtanteil und freier Anteil
des Landes per 31. Dezember 2010:



Betrdage in CHF

Positionen 2010 2009 2008
Aktienkapital Liecht. Landesbank 154'000'000 154'000'000 154'000'000
Anzahl ausgegebener Aktien 30'800'000 30'800'000 30'800'000
Nominalwert je Aktie 5 5 5
Anzahl Aktien Land 17'700'000 17'700'000 17'700'000
Nominalwert Landesbesitz total 88'500'000 88'500'000 88'500'000
Dividendenausschiittung in% 68 68 68
51% - Pflichtanteil des Landes:

- Gebundener Anteil nominal 78'540'000 78'540'000 78'540'000
- in % vom gesamten Aktienkapital 51.0 51.0 51.0
Freier Anteil des Landes (Finanzvermogen):

- Freier Anteil nominal 9'960'000 9'960'000 9'960'000
- in % vom gesamten Aktienkapital 6.5 6.5 6.5
Marktwert freier Anteil:

- Borsenkurs per 31.12. 73.00 68.95 50.50
- Anzahl Aktien 1'992'000 1'992'000 1'992'000
- Marktwert total 145'416'000 137'348'400 100'596'000
- Buchwert freier Anteil 9'960'000 9'960'000 9'960'0000
- Stille Reserven auf Marktwert 135'456'000 127'388'400 90'636'000
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