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Erläuterung zur Landesrechnung 2007

1. Gesamtergebnis

1.1 Einleitung
die äusserst positive entwicklung der liechtenstei-
nischen Wirtschaft in den letzten Jahren schlug sich auch 
im rechnungsabschluss des landes für das Jahr 2007 
nieder. die wichtigsten eckwerte im Überblick:
– der ertragsüberschuss aus der operativen staatstätig-

keit betrug chF 60 Mio. und lag damit sehr deutlich 
über den Budget- und Vorjahreswerten;

– aus der Vermögensbewirtschaftung resultierte ein 
netto-Finanzergebnis von chF 9 Mio., welches damit 
deutlich unter den erwartungen blieb;

– die laufende rechnung insgesamt schloss mit einem 
ertragsüberschuss von chF 70 Mio. ab, dies bei einem 
cash Flow von chF 139 Mio.;

– das netto-Investitionsvolumen 2007 belief sich auf chF 
88 Mio.;

– in der gesamtrechnung 2007 resultierte ein Finanzie-
rungsüberschuss von chF 51 Mio.;

– der selbstfinanzierungsgrad der nettoinvestitionen er-
reichte im rechnungsjahr 2007 hohe 158%;

– der hauptgrund für das gegenüber dem Budget wie 
auch dem Vorjahr stark verbesserte resultat liegt in 
einem starken anstieg der Fiskalerträge des landes.

das erfreuliche rechnungsergebnis ist zum überwie-
genden Teil eine Folge der konjunkturellen entwicklung 
in liechtenstein. dass die Budget- und Vorjahreswerte 
deutlich übertroffen werden konnten, ist zum allergrös-
sten Teil auf die gestiegenen erträge aus steuern und 
abgaben des landes zurückzuführen. diese sind eine di-
rekte Folge der prosperierenden Wirtschaft, was durch 
den Konjunkturbericht liechtenstein des amtes für 
Volkswirtschaft für das Frühjahr 2008 bestätigt wird. da-
raus geht hervor, dass das umsatzwachstum von zwanzig 
grösseren liechtensteinischen unternehmen im zweiten 
halbjahr 2007 auf hohen 17% verblieb, dass sich das Be-
schäftigungswachstum 2007 auf voraussichtlichen 4.3% 
belief sowie die unternehmen des Finanzdienstleistungs-
sektors im Jahr 2007 gute ergebnisse erzielt hatten. di-
ese positive entwicklung hat sich erwartungsgemäss im 
ergebnis der landesrechnung niedergeschlagen, wenn 
auch der erwähnte Konjunkturbericht für das Jahr 2008 
mit einer abschwächung der liechtensteinischen Kon-
junktur rechnet. die regierung kann somit dem landtag 
ein erfreuliches Jahresergebnis zur genehmigung unter-
breiten.

1.2 Zusammenfassung Laufende Rechnung
Zur besseren Interpretierbarkeit des ergebnisses wird 
die laufende rechnung in zwei Teilergebnissen – einmal 
demjenigen der ordentlichen staatstätigkeit und einmal 
dem Finanzergebnis – dargestellt. aufgrund des mittler-
weile beträchtlichen extern verwalteten Vermögens kann 

das Finanzergebnis einen wesentlichen einfluss auf die 
laufende rechnung ausüben und ist zudem der nicht be-
einflussbaren Volatilität der Finanzmärkte ausgesetzt.

Zusammengefasst schloss die laufende rechnung 
mit einem ertragsüberschuss von chF 69.5 Mio. ab. die 
erwartung des Voranschlags, welcher von einer «schwar-
zen null» ausgegangen war, konnte damit deutlich über-
troffen werden.

Beträge in CHF  Mio.

Gesamtergebnis Rechnung Voranschlag Rechnung 

Laufende Rechnung nach 2007 2007 2006 

Bereichen (ohne  

Aktienverkauf 2006)

ergebnis ordentliche  

staatstätigkeit 60.4 -27.9 -38.4

– ohne dividendeneffekt   17.2

Finanzergebnis netto 9.1 29.1 40.2

Ergebnis der Laufenden  

Rechnung 69.5 1.2 1.8 

– ohne Dividendeneffekt   57.4

Verantwortlich für dieses erfreuliche resultat im Berichts-
jahr war das Teilergebnis aus der ordentlichen staatstätig-
keit mit netto chF 60.4 Mio., während das Finanzergebnis 
– bedingt durch die Börsenentwicklung in der zweiten Jah-
reshälfte 2007 – deutlich unter den erwartungen blieb.

der ausgewiesene Wert des Vorjahres von chF 1.8 
Mio. kann für einen Vergleich nicht herangezogen wer-
den, da er durch die umstellung der Verbuchungspraxis 
für Beteiligungserträge des landes beeinflusst ist. um 
den effekt bereinigt beträgt der Vergleichswert 2006 
chF 57.4 Mio. was bereits ein sehr gutes resultat dar-
stellte und mit der rechnung 2007 noch einmal überbo-
ten werden konnte.

das Total der laufenden erträge belief sich 2007 auf 
chF 992 Mio., während der laufende aufwand die höhe 
von chF 853 Mio. erreichte. daraus resultierte ein cash 
Flow von chF 139 Mio., womit der für die Budgetierung 
angenommene Wert um 85% oder chF 64 Mio. über-
troffen werden konnte. Bei der Interpretation der abso-
luten grössen der laufenden rechnung ist zu beachten, 
dass die realisierten wie die nicht realisierten erträge 
und aufwendungen des Finanzergebnisses brutto aus-
gewiesen werden und damit gegenüber dem Planwert, 
welcher von einem nettoergebnis ausgeht, deutlich ab-
weichen, was sich sowohl ertrags- wie aufwandseitig in 
deutlich höheren Werten niederschlägt.



| 463

landesrechnung

Beträge in CHF  Mio.

Gesamtergebnis der Rechnung Voranschlag Rechnung 

Laufenden Rechnung 2007 2007 2006

ertrag 992.3 864.7 841.0
aufwand 853.0 789.5 772.4

Cash Flow 139.3 75.2 68.5
Abschreibungen  
Verwaltungsvermögen 69.8 74.1 66.8

Ergebnis der Laufenden  
Rechnung vor Aktienverkauf 69.5 1.2 1.8
– ohne Dividendeneffekt   57.4

Verkauf llB-aktien   365.9

Ergebnis der  
Laufenden Rechnung 69.5 1.2 367.6 
– ohne Dividendeneffekt   423.2

Wie aus der nachfolgenden grafik hervorgeht, waren es 
die Fiskaleinnahmen des landes, welche im Berichtsjahr 
zu dieser positiven Budgetabweichung geführt haben:

Ergebnis Laufende Rechnung 2007 / vom Budget zum 
IST

ausgehend vom budgetierten ertragsüberschuss von 
chF 1.2 Mio. führten v.a. ein tieferes Finanzergebnis, 
geringere Vermögenserträge sowie höhere Finanzzuwei-
sungen zu einer negativen Planabweichung. nebst tief-
eren Beitragsaufwendungen von chF 14 Mio. waren es 
aber eindeutig die um chF 83 Mio. über Budget liegen-
den steuer- und abgabenerträge, welche dazu führten, 
dass die laufende rechnung um chF 68 Mio. über Bud-
get abgeschlossen werden konnte.

Ergebnis Laufende Rechnung 2007 / vom Vorjahr zum 
IST

der Vergleich mit dem Vorjahresresultat ergibt ein etwas an-
deres Bild. die bereits erklärte umteilung der lehrerperso-
nalaufwendungen bewirkte eine Verschiebung von den Bei-
tragsaufwendungen zum Personalaufwand, wodurch erstere 
reduziert und letzterer erhöht wurde. ein tieferes Finanzer-
gebnis und höhere Finanzzuweisungen an die gemeinden 
übten jedoch auch bei dieser Betrachtung einen negativen 
einfluss auf das resultat 2007 aus. Massgeblich für die Ver-
änderung des ertragsüberschusses von +chF 68 Mio. waren 
jedoch zwei effekte: zum einen der Verzicht auf die Verbu-
chung von Beteiligungserträgen im 2006 (+chF 55.6 Mio.) 
und zum anderen der starke anstieg der steuern und abga-
ben im ausmass von chF 77.7 Mio.

Beträge in CHF  Mio.

Ergebnis der  Rechnung Voranschlag Rechnung 

ordentlichen Staatstätigkeit 2007 2007 2006

ertrag 904.0 830.7 757.4 

aufwand 773.8 784.6 729.1

Cash Flow aus ordentlicher  

Staatstätigkeit 130.2 46.1 28.4 

abschreibungen  

Verwaltungsvermögen 69.8 74.1 66.8

Ergebnis der ordentlichen  

Staatstätigkeit 60.4 -27.9 -38.4 

– ohne Dividendeneffekt   17.2

Wie bereits aufgezeigt schloss die laufende rechnung im 
Teilbereich der ordentlichen staatstätigkeit mit einem er-
tragsüberschuss von chF 60.4 Mio. ab und lag damit um 
chF 88.3 Mio. über dem Planwert. dazu trugen um chF 
73.3 Mio. höhere erträge, um chF 10.8 Mio. tiefere aufwen-
dungen sowie um chF 4.3 Mio. tiefere abschreibungen bei.

gegenüber dem rechnungsjahr 2006 stellt sich der Ver-
gleich auf der ertragsseite aufgrund des dividendeneffekts 
mit einem Plus von chF 146.5 Mio. noch viel deutlicher dar, 
während der laufende aufwand mit einer steigerungsrate 
von 6.1% deutlich zulegte. Fast die hälfte des aufwand-
wachstums von insgesamt chF 44.7 Mio. war dabei auf die 
einnahmenbedingten Zuwächse der Finanzzuweisungen an 
die gemeinden zurückzuführen.
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Entwicklung Laufende Rechnung (ordentliche Staats-
tätigkeit)

die längerfristige Betrachtung macht deutlich, dass sich 
die landesrechnung nach der negativentwicklung von 
2000 bis 2004 wieder erholen konnte. ab 2005 erhöhte 
sich der cash Flow aus operativer Tätigkeit kontinuier-
lich (die gestrichelte linie zeigt die entwicklung unter 
Berücksichtigung des dividendeneffekts im Jahr 2006 
auf). 

seit dem Jahr 2003 lag das Finanzergebnis aus der 
externen Bewirtschaftung von reservemitteln netto im-
mer über chF 40 Mio. dementsprechend stellte das net-
toresultat 2007 mit chF 9.1 Mio. – obwohl noch im po-
sitiven Bereich – einen eigentlichen einbruch dar. der 
Budgetwert wurde damit um chF 20 Mio. verfehlt und 
auch gegenüber dem resultat 2006 ergab sich ein rück-
gang um chF 31 Mio. nebst den realisierten Kursver-
lusten schlugen v.a. stichtagsbedingte abschreibungen 
auf niederstwert von rund chF 43 Mio. zu Buche, wel-
che die realisierten Kursgewinne in der gleichen höhe 
gänzlich kompensierten.

Beträge in CHF  Mio.

Finanzergebnis aus Rechnung Voranschlag Rechnung 

externer Vermögens- 2007 2007 2006 

bewirtschaftung

Ertrag    

erträge aus Poolanlagen 33.9 25.0 27.8

realisierte Kursgewinne 43.0 9.0 47.3

Zuschreibungen 11.4  8.4

Aufwand    

realisierte Kursverluste -29.7  -20.7

Verwaltungskosten Poolanlagen -6.2 -4.9 -5.2

abschreibungen auf  

niederstwert -43.3  -17.5

Finanzergebnis netto 9.1 29.1 40.2

1.3 Zusammenfassung Investitionsrechnung
die Investitionsrechnung 2007 schloss mit nettoausga-
ben von chF 88.4 Mio. ab. diese setzten sich zusam-
men aus einem ausgabenvolumen von chF 106.4 Mio. 

und investiven einnahmen von chF 18 Mio. Während die 
budgetierten Bruttoinvestitionen zu 97% beansprucht 
wurden, flossen auf der einnahmenseite der Investitions-
rechnung deutlich weniger Mittel als vorgesehen an das 
land, da die Kapitalherabsetzung der Telecom liechten-
stein ag (vormals liechtenstein Telenet ag) im umfang 
von chF 20 Mio. nicht wie geplant im vergangenen Jahr 
durchgeführt werden konnte.

Beträge in CHF  Mio.

Finanzierung der Rechnung Voranschlag Rechnung 

Nettoinvestitionen 2007 2007 2006

Bruttoinvestitionen 106.4 109.4 97.1

Investive einnahmen 18.0 34.8 15.8

Nettoinvestitionen 88.4 74.6 81.3

selbstfinanzierung  139.3 75.2 68.5

Finanzierungsüberschuss / 

- fehlbetrag vor Aktienverkauf 50.9 0.6 -12.8 

– ohne dividendeneffekt   42.8

Verkauf llB-aktien   365.9

Finanzierungsüberschuss  50.9 0.6 353.1 

– ohne Dividendeneffekt   408.7

der Vergleich mit dem rechnungsjahr 2006 zeigt auf, 
dass im Berichtsjahr rund 10% höhere investive aus-
gaben getätigt wurden, was vor allem auf eine stärkere 
staatliche hochbautätigkeit zurückzuführen war.

die nettoinvestitionen werden in erster linie durch 
den cash Flow der laufenden rechnung finanziert. die-
ser belief sich im rechnungsjahr 2007 auf chF 139.3 Mio. 
und deckte die nettoinvestitionen damit zu 157.6%. Wird 
für den eigenfinanzierungsgrad lediglich der cash Flow 
aus der ordentlichen staatstätigkeit herangezogen, er-
gibt sich aufgrund des relativ geringen Finanzergebnisses 
2007 immer noch ein Finanzierungsgrad von 147.3%. 
dementsprechend schloss die Investitionsrechnung 2007 
mit einem erfreulichen Finanzierungsüberschuss in der 
höhe von knapp chF 51 Mio. ab.

1.4 Gesamtrechnung
die laufende rechnung und die Investitionsrechnung 
führen gemeinsam betrachtet zur gesamtrechnung des 
landeshaushalts. der landtag stellte der regierung mit 
dem Budget 2007 einen gesamtausgaberahmen von chF 
894 Mio. im Bereich der ordentlichen staatstätigkeit zur 
Verfügung. davon wurden chF 880 Mio. in anspruch 
genommen, was zu einem sehr hohen Budgetausschöp-
fungsgrad führte. einnahmenseitig gingen landtag und 
regierung von gesamteinnahmen von chF 866 Mio. aus. 
dank einer erfreulichen wirtschaftlichen entwicklung 
konnte das land im vergangenen Jahr Totaleinnahmen 
von chF 922 Mio. verbuchen, was zu einem gesamter-
gebnis aus ordentlicher staatstätigkeit von rund chF 42 
Mio. führte.

Beträge in CHF  Mio.
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Gesamtrechnung Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

aufwand aus ordentlicher  

staatstätigkeit 773.8 784.6 729.1

Bruttoinvestitionen 106.4 109.4 97.1

Gesamtausgaben 880.2 894.0 826.2

gesamteinnahmen aus  

ord. staatstätigkeit 922.0 865.5 773.2

Gesamtergebnis aus  

ord. Staatstätigkeit 41.8 -28.5 -52.9

– ohne dividendeneffekt   2.7

Finanzergebnis netto 9.1 29.1 40.2

Gesamtergebnis vor  

Aktienverkauf 50.9 0.6 -12.8

Verkauf llB-aktien   365.9

Finanzierungsüberschuss 50.9 0.6 353.1 

– ohne Dividendeneffekt   408.7

Wird auch das nettoergebnis aus der Vermögensbewirt-
schaftung mitberücksichtigt, so resultierte im vergangenen 
Jahr ein Finanzierungsüberschuss von chF 50.9 Mio. Blen-
det man die gewinne aus dem Verkauf von landesbankak-
tien aus, so stellt dieses ergebnis im langfristigen Vergleich 
das drittbeste resultat nach den Jahren 2000 und 1998 dar.

Welche Komponenten der landesrechnung welchen 
Beitrag im Bezug auf die abweichung des resultats ge-
genüber Budget und Vorjahr geleistet haben, ist aus der 
nachfolgenden Tabelle ersichtlich:

  Beträge in CHF  Mio.

Gesamtrechnung / Abweichungsanalyse Abweichung ggü.

 Voranschlag Vorjahr

cash Flow aus ordentlicher staatstätigkeit +84.1 +101.8

Finanzergebnis -20.0 -31.0

nettoinvestitionen -13.8 -7.1

Abweichung Gesamtrechnung  

vor Aktienverkauf +50.3 +63.7

Verkauf llB-aktien  -365.9

Abweichung Gesamtrechnung +50.3 -302.2

aufgrund der hohen einnahmen aus steuern und abga-
ben war es vor allem der cash Flow aus der ordentlichen 
staatstätigkeit der mit einem Plus gegenüber Budget von 
chF 84 Mio. resp. gegenüber Vorjahr von chF 102 Mio. 
die massgebenden Veränderungen bewirkte. sowohl 
das Finanzergebnis als auch die nettoinvestitionen steu-
erten in unterschiedlichem ausmass negative Beiträge 
zur Veränderung des gesamtrechnungsresultats gegen-
über Plan und Vorjahr bei.

1.5 Konformität 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. aufgrund des guten ergebnisses erfüllte die 
landesrechnung alle fünf formulierten eckwerte.

Eckwerte Forderung Ist-Stand 

 Leitbild Rechnung 2007

1. ertragsüberschuss  

laufende rechnung > 0 69.5 Mio.

2. absolutes Wachstum des laufenden  

 aufwands / ertrags a<e 

 – aufwand  +80.5 Mio.

 – ertrag  +151.4 Mio.

 – ertrag ohne dividendeneffekt  +95.8 Mio.

3. selbstfinanzierungsgrad der  

 nettoinvestitionen > 90 % 158 %

4. deckungsgrad der  > 420 % 619 % 

Verbindlichkeiten 

 – per 31.12.2007 (1 922 Mio. : 310 Mio.)

5. Verhältnis reserven / aufwand  > 100 % 189 % 

der laufenden rechnung  bis 

– per 31.12.2007 (1 611 : 853 Mio.) < 300 % 

eckwert 1 des Finanzleitbilds verlangt ein positives re-
sultat der laufenden rechnung. Mit dem erzielten er-
tragsüberschuss von chF 69.5 Mio. ist dieser mehr als 
erfüllt. dafür war – wie schon im Vorjahr – kein «Bei-
stand» des Finanzergebnisses notwendig, nachdem be-
reits der operative Teil mit einem Plus von chF 60 Mio. 
abschloss.

eckwert 2 verlangt einen mindestens gleich blei-
benden cash Flow, was erfüllt ist, wenn die laufenden 
aufwendungen nicht stärker ansteigen als die erträge. 
auch diese Bedingung war im Berichtsjahr erfüllt. der 
cash Flow erhöhte sich von chF 124.1 Mio. im 2006 
(ohne dividendeneffekt) auf chF  139.3 Mio.

aus dem cash Flow der laufenden rechnung und 
den nettoinvestitionen ergab sich im Berichtsjahr ein 
selbstfinanzierungsgrad von hohen 158%. damit konnte 
auch die mit dem Finanzleitbild definierte Mindestanfor-
derung von 90% für die direktfinanzierung der nettoin-
vestitionen erneut deutlich übertroffen werden.

der deckungsgrad der Verbindlichkeiten belief sich 
per ende 2007 auf 619% und reduzierte sich damit ge-
genüber dem Vorjahreswert leicht um 14 Prozentpunkte. 
Mit dem eckwert 5 wird die anforderung aufgestellt, 
dass sich der deckungsüberschuss (Finanzvermögen – 
Fremde Mittel) zwischen dem ein- bis dreifachen der 
laufenden aufwendungen bewegen soll. Bei einem de-
ckungsüberschuss von chF 1.6 Mia. per 31.12.2007 und 
einem Total der laufenden aufwendungen (inkl. reali-
sierte und nicht realisierte Kursverluste aus dem Finanz-
ergebnis) im rechnungsjahr 2007 von chF 853 Mio. er-
gab sich ein Verhältnis von 189%, welches um 12.5% 



466 |

landesrechnung

unter dem Vorjahresniveau lag.
Mit dem erlös aus der im 2006 erfolgten weiteren 

Veräusserung von landesbank-aktien wird das Finanz-
vermögen des landes deutlich erhöht und damit auch 
der deckungsüberschuss als Verhältnis des Finanzver-
mögens zu den Fremden Mitteln ebenfalls stark ver-
bessert. entgegen der Praxis in früheren Jahren nach 
ausserordentlichen Verkaufserlösen verzichtete die re-
gierung im Vorjahr darauf, dem landtag einen Vorschlag 
für die erhöhung der limiten für die eckwerte 4 und 5 
zu unterbreiten. sie hat im Frühjahr 2008 eine revision 
des Finanzhaushaltsgesetzes in die Vernehmlassung ge-
geben und wird den landtag im herbst dieses Jahres mit 
einer entsprechenden Vorlage begrüssen, welche auch 
eine Weiterentwicklung des Finanzleitbildes als finanz-
politisches steuerungsinstrument beinhalten wird.

2. LAUFENDE RECHNUNG

Inhalt und Form der laufenden haushaltsrechnung 
entsprechen der kaufmännischen erfolgsrechnung. 
der ertrag umfasst die eingänge aus steuern, Vermö-
genserträgen, gebühren, Verkaufserlösen und Kosten-
rückerstattungen. Ihm werden die Personal- und sach-
aufwendungen, die Passivzinsen, die Finanzzuweisungen 
an die gemeinden, die laufenden Beitragsleistungen so-
wie die abschreibungen auf das Finanzvermögen gegen-
übergestellt. der saldo dieser grössen bildet den cash 
Flow aus der ordentlichen staatstätigkeit. aus gründen 
der Transparenz werden die ertrags- und aufwandposi-
tionen aus der externen Verwaltung der nicht betriebs-
notwendigen flüssigen Mittel (Poolanlagen) im «Finanz-
ergebnis», getrennt von der ordentlichen staatstätigkeit, 
dargestellt. Bestandteil des aufwands bilden auch die 
abschreibungen auf das Verwaltungsvermögen, welche 
den Wertverzehr aber auch die Verluste auf den aktiven 
des Verwaltungsvermögens abbilden. Übersteigt der 
ertrag den aufwand, ergibt sich ein ertragsüberschuss 
(gewinn), der zu einer erhöhung des eigenkapitals führt. 
Im umgekehrten Fall resultiert ein aufwandüberschuss 
(Verlust), welcher sich in einer Verminderung des eigen-
kapitals in der Bilanz niederschlägt. 

2.1 Aufwand der Laufenden Rechnung
der liquiditätswirksame aufwand betrug im Berichts-
jahr chF 773.8 Mio. damit wurde der Budgetwert von 
chF 784.6 Mio. um lediglich 1.4% unterschritten und 
folglich fast gänzlich ausgeschöpft. Während die Per-
sonal- und sachaufwendungen wie auch die laufenden 
Beitragsleistungen unter Budget blieben, übertrafen die 
Finanzzuweisungen an die gemeinden die Planwerte 
einnahmenbedingt um rund chF 9 Mio., was netto zur 
Budgetunterschreitung des operativen laufenden auf-
wands von chF 10.8 Mio. führte.

Beträge in CHF  Mio.

Laufender Aufwand Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

Personalaufwand 187.5 191.4 147.1

sachaufwand 85.4 87.6 76.3

Passivzinsen / 

Währungsdifferenzen 0.2 0.2 0.1

Zwischentotal Eigenkonsum 273.1 279.2 223.5

Finanzzuweisungen 175.8 166.8 155.8

Beitragsleistungen 323.9 337.9 348.4

einlagen spezialfinanzierungen 0.3 0.2 0.3

abschreibungen Finanzvermögen 0.8 0.5 1.1

Liquiditätswirksamer Aufwand  

der ordentlichen Staatstätigkeit  773.8 784.6 729.1

Verwaltungskosten Poolanlagen 6.2 4.9 5.2

abschreibung auf Poolanlagen  

(niederstwert) 43.3  17.5

realisierte Kursverluste 29.7  20.7

Liquiditätswirksamer  

Aufwand total 853.0 789.5 772.4

abschreibungen  

Verwaltungsvermögen 69.8 74.1 66.8

Aufwandtotal 922.8 863.5 839.2

Im Vorjahresvergleich stiegen die laufenden aufwen-
dungen im operativen Bereich um 6.1% an, was einem 
Zuwachs von chF 44.7 Mio. entsprach. auch hier bil-
deten die Finanzzuweisungen mit einem Plus von chF 
20 Mio. den hauptgrund für die steigerung, während die 
laufenden Beitragsleistungen (bereinigt um den effekt 
der umteilung des Personalaufwands im Kindergarten- 
und Primarschulbereich) um chF 5.4 Mio. anstiegen und 
der Personalaufwand um chF 9.8 Mio. zulegte. 

die relative Zusammensetzung des laufenden auf-
wands blieb hingegen gegenüber Budget wie auch Vor-
jahr weitgehend unverändert. nach wie vor bilden die lau-
fenden Beitragsleistungen mit einem anteil von 42% die 
deutlich grösste aufwandkategorie, gefolgt vom Perso-
nalaufwand mit einem anteil von 24%, den Finanzzuwei-
sungen mit rund 23% sowie den sachaufwendungen mit 
einem anteil von 11%. gerade die leistungen des landes 
im Bereich der laufenden Beiträge wie auch der Finanzzu-
weisungen sind zum überwiegenden Teil gesetzlich oder 
vertraglich gebundene Transferzahlungen, welche kurz- 
und mittelfristig nur zu einem geringen ausmass beein-
flusst werden können. gleiches oder zumindest Ähnliches 
gilt für die Personal- und sachaufwendungen, welche in 
erster linie durch die vom land zu erfüllenden aufgaben 
als auch durch die für die aufgabenerfüllung notwendige 
Infrastruktur bestimmt werden.
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Zusammensetzung laufender Aufwand 2007

nach aufgabenbereichen betrachtet stellen sich die liqui-
ditätswirksamen laufenden aufwendungen im operativen 
Bereich wie folgt dar:

Beträge in CHF  Mio.

Laufender Aufwand Rechnung Voranschlag Rechnung 

operativ 2007 2007 2006

 abs. Anteil abs. Anteil abs. Anteil

allgemeine Verwaltung 97.9 12.7% 96.9 12.3% 87.7 12.0%

Öffentliche sicherheit 51.5 6.7% 53.6 6.8% 50.0 6.9%

Bildung 141.6 18.3% 145.9 18.6% 136.2 18.7%

Kultur, Freizeit 26.7 3.5% 27.8 3.5% 26.9 3.7%

gesundheit 23.6 3.1% 24.6 3.1% 21.4 2.9%

soziale Wohlfahrt 188.8 24.4% 198.6 25.3% 187.1 25.7%

Verkehr 28.9 3.7% 28.8 3.7% 26.5 3.6%

umwelt, raumordnung 6.7 0.9% 8.1 1.0% 6.2 0.9%

Volkswirtschaft 31.0 4.0% 32.3 4.1% 29.6 4.1%

Finanzen, steuern 177.2 22.9% 167.9 21.4% 157.5 21.6%

Total 773.8 100% 784.6 100% 729.1 100%

unverändert stellt der Bereich der sozialen Wohlfahrt 
das aufwandmässig grösste aufgabengebiet mit einem 
anteil von 24% der operativen aufwendungen dar. es 
wird dominiert durch die staatlichen leistungen im Be-
reich der Krankenversicherungen, der sozialversiche-
rungssysteme sowie der internationalen humanitären 
Zusammenarbeit. durch den ausweis der nicht zweck-
gebundenen Finanzzuweisungen an die gemeinden im 
aufgabenbereich Finanzen, steuern nimmt dieser mit 
einem anteil von 23% die zweite Position in Bezug auf 
die höhe der laufenden aufwendungen ein. Ihm folgt 
das Bildungswesen mit rund 18%. hier dominieren die 
Personalaufwendungen für das gesamte lehrpersonal, 
gefolgt von den Beitragszahlungen des landes für die 
grundausbildung von lehrlingen sowie für den hoch-
schulbereich.

Im Vergleich zum rechnungsjahr 2006 zeigt sich, 
dass knapp die hälfte der gesamten aufwandsteigerung 

von chF 44.7 Mio. im Bereich der Finanzen anfiel, was 
wiederum auf angestiegene Finanzzuweisungen an die ge-
meinden (+chF 20 Mio.) zurückzuführen war. aber auch 
der Bereich der allgemeinen Verwaltung legte mit Mehr-
aufwendungen von chF 10.3 Mio. beträchtlich zu. die 
hauptgründe hierfür lagen in einem gestiegenen Bedarf 
an drittleistungen im Bereich von gutachter- und exper-
tentätigkeiten, in deutlich angestiegenen aufwendungen 
für den unterhalt von Verwaltungsgebäuden sowie in hö-
heren Zahlungen für die Mitgliedschaft im europäischen 
Wirtschaftsraum, welche durch eine neuberechnung des 
liechtensteinischen anteilschlüssels im vergangenen Jahr  
auf ein höheres niveau angehoben wurden. 

Veränderung laufender Aufwand nach Aufgabenge-
bieten Rechnung 2007 zu Rechnung 2006

2.11 Personalaufwand
der Personalaufwand umfasst in erster linie die gehäl-
ter und lohnnebenkosten des Personals der landesver-
waltung sowie der lehrpersonen. des weiteren sind die 
entschädigungen für gerichts- und Kommissionsmit-
glieder, die vom land ausgerichteten rentenleistungen 
sowie übrige Personalaufwendungen wie z.B. die aus- 
und Weiterbildung enthalten.

das Budget 2007 sah einen ausgabenrahmen von 
chF 191.4 Mio. im Bereich des Personalaufwands vor. 
Mit effektiven aufwendungen von chF 187.5 Mio. wurde 
das Budget fast gänzlich ausgeschöpft. grössere posi-
tive abweichungen ergaben sich im Bereich des Verwal-
tungspersonals (-chF 1.8 Mio.) und der lehrpersonen 
(-chF 1.2 Mio.). In den sozialleistungen enthalten war 
ein sonderbeitrag an die Pensionskasse für das staats-
personal in höhe von 1% der relevanten lohnsumme. 
dieser war für 2007 nicht budgetiert und generierte ei-
nen zusätzlichen aufwand von rund chF 1.3 Mio.

der Vergleich mit dem Vorjahr darf aus folgendem 
grund nicht auf Basis der ausgewiesenen Zahlen gezo-
gen werden: die Personalaufwendungen für das lehr-
personal an den Kindergärten sowie an den Primarschu-
len wurden bis und mit 2006 als Beitragsleistungen an 
die gemeinden ausgewiesen. aufgrund der Tatsache, 
dass diese lehrpersonen heute landesangestellte sind, 
wurden die Personalaufwendungen mit dem Budget 
2007 von den Beitragsleistungen zum Personalaufwand 
umgeteilt. um diesen effekt bereinigt stieg der Perso-
nalaufwand insgesamt um chF 9.8 Mio. an, was einer 

Personalaufwand
24%

Sachaufwand
11%

Beiträge
42%

Finanzzuweisungen
23%

+19.6 Mio.
+1.4 Mio.
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steigerungsrate von 6.6% entspricht. Von dieser steige-
rung entfiel ein anteil von chF 1.2 Mio. auf die gehäl-
ter der lehrkräfte an weiterführenden schulen, während 
die lohnzahlungen im Bereich der landesverwaltung im 
Vorjahresvergleich um chF 5.9 Mio. anstiegen (+7%). 
hier waren die grössten Zuwächse bei der landespolizei 
(+0.7 Mio.) sowie bei den Mitarbeitenden der regierung 
(+0.5 Mio.) zu verzeichnen.

der Zuwachs von 6.6% beinhaltete verschiedene 
Komponenten. Zum einen beschloss der landtag auf an-
trag der regierung einen Teuerungsausgleich von 2% 
mit Wirkung ab 1.1.2007. Zum anderen stellte der land-
tag erstmals 0.5% der lohnsumme für die ausrichtung 
eines variablen leistungsanteils für das Verwaltungsper-
sonal zur Verfügung (chF 0.4 Mio.), während für die an-
passungen des fixen leistungsanteils chF 1.4 Mio. bud-
getiert wurden (1.5% der relevanten lohnsumme). dies 
entsprach einem anstieg von chF 0.4 Mio. ggü. 2006, wo 
hierfür 1% der lohnsumme zur Verfügung standen. der 
übrige anteil des aufwandzuwachses ist auf den ausbau 
der personellen Kapazitäten zurückzuführen.

Beträge in CHF  Mio.

Personalaufwand Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

Behörden, Kommissionen 3.6 4.0 3.5

löhne Verwaltungs-/ 

gerichtspersonal 89.6 91.4 83.7

löhne lehrkräfte 57.5 58.7 30.1

sozialbeiträge 25.1 25.2 19.0

rentenleistungen 4.9 5.1 4.8

Temporäre Mitarbeitende 4.6 4.7 4.0

Übriger Personalaufwand 2.2 2.2 2.1

Total 187.5 191.4 147.1

2.12 Sachaufwand
der sachaufwand umfasst die laufenden Verwaltungs-, 
Betriebs- und unterhaltsausgaben sowie den Konsum 
des landes für dienstleistungen dritter. Für diese auf-
wandskategorie belief sich das Total in der laufenden 
rechnung 2007 auf chF 85.4 Mio. damit wurden die vom 
landtag bereitgestellten Mittel zu 97.4% ausgeschöpft. 
Im Vorjahresvergleich ergab sich eine erhebliche stei-
gerung im umfang von 11.9%, was Mehraufwendungen 
von chF 9.1 Mio. entsprach. diese sind zum überwie-
genden Teil auf höhere aufwendungen für den baulichen 
unterhalt der staatlichen Infrastruktur zurückzuführen.

Beträge in CHF  Mio.

Sachaufwand Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

Büro- u. schulmaterial,  

drucksachen 10.1 10.3 9.7

Wasser, energie, heizung 9.5 10.0 8.5

Verbrauchsmaterialien 1.7 2.1 2.0

Baulicher unterhalt durch dritte 15.9 15.9 11.3

Übriger unterhalt durch dritte 4.5 5.0 4.1

Mieten, Pachten,  

Benützungskosten 9.5 10.1 8.5

reisespesen, repräsentationen 4.7 5.3 6.9

dienstleistungen, honorare 27.6 27.7 23.8

Übriger sachaufwand 1.9 1.3 1.5

Total 85.4 87.6 76.3

Mit einem anteil von rund einem drittel stellten die 
Dienstleistungen und Honorare von dritten die grösste 
Teilkategorie des sachaufwands dar. dieser Teilbereich 
wurde im Berichtsjahr denn auch fast zur gänze ausge-
schöpft. hohe aufwendungen fielen für gutachten und 
expertentätigkeiten an. hier ist vor allem das von der 
regierung lancierte Projekt «Futuro» zu nennen, welches 
sich mit der wichtigen Frage der Zukunft des Finanz-
platzes liechtenstein befasst. die von der regierung in 
auftrag gegebenen gutachten und expertisen lagen mit 
chF 3.2 Mio. resp. chF 3.5 Mio. deutlich über Budget 
und Vorjahr.

Mit chF 15.9 Mio. stellte der bauliche Unterhalt 
durch dritte die nächst grösste Teilkategorie innerhalb 
des sachaufwands dar. das land investierte chF 4.2 Mio. 
in den unterhalt des landstrassennetzes, chF 1.2 Mio. 
für den Werterhalt von Brücken und stützbauten sowie 
chF 7.8 Mio. für den baulichen unterhalt der staatlichen 
Verwaltungs-, schul- und Kulturgebäude. Bei den Ver-
waltungsbauten schlugen vor allem die Projekte für die 
baulichen umnutzungen und ersatzbauten beim Zollamt 
schaanwald, verschiedene Brandschutzmassnahmen 
beim regierungsgebäude, renovations- und umbau-
arbeiten bei den Botschaften in Wien, Berlin und new 
York sowie diverse Massnahmen beim Polizeigebäude zu 
Buche. Bei den schulbauten lagen die hauptaktivitäten 
bei der Innen- und aussensanierung des schulzentrums 
Mühleholz I sowie bei sanierungsmassnahmen des ge-
bäudes für die Weiterführenden schulen in Triesen. Im 
Bereich des strassenunterhalts beanspruchte das Projekt 
Kanalisationsumlegung im schaaner Zentrum mit auf-
wendungen von chF 1.4 Mio. rund einen drittel der ge-
samtaufwendungen.

die sogenannten übrigen Sachaufwendungen be-
liefen sich im Berichtsjahr auf chF 1.9 Mio. und bean-
spruchten damit nur einen geringen anteil des sachauf-
wands. dennoch lag die Kategorie um 43% über Budget, 
was gänzlich auf vom land zu leistende Zahlungen aus 
amtshaftungsklagen respektive aus Vergleichen zurück-
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zuführen war. Für diese art von aufwendungen werden 
grundsätzlich keine Budgetmittel vorgesehen. 

2.13 Finanzzuweisungen an Gemeinden
der landtag hat im herbst 2007 eine umfassende neu-
ausrichtung des Finanzzuweisungssystems vom land 
an die gemeinden beschlossen. die neuen regelungen 
kommen erstmals für das Jahr 2008 zum Tragen, so dass 
die Finanzzuweisungen im Berichtsjahr noch auf der bis-
herigen regelung beruhten.

auf Basis der budgetierten steuer- und abgabener-
träge ging die regierung für das Budget 2007 von einem 
Zuweisungsvolumen von chF 166.8 Mio. aus. aufgrund 
der starken steigerungen auf der steuerseite erhöhten 
sich vor allem die 50%igen anteile der gemeinden an 
der Kapital- und ertragssteuer. diese waren mit einer 
abweichung von chF 10.2 Mio. gegenüber dem Budget 
und einer steigerung von chF 15.6 Mio. gegenüber dem 
Vorjahresergebnis hauptverantwortlich für die entwick-
lung des gesamten Finanzzuweisungsvolumens.

der Bruttoanteil der gemeinden an den im letzten 
Jahr vereinnahmten Kapital- und ertragssteuern belief 
sich auf chF 104.6 Mio. aufgrund einer im steuergesetz 
verankerten Kürzungsregelung wurden die steueranteile 
der gemeinden Vaduz und schaan um chF 8.6 resp. 
chF 3.9 Mio. gekürzt. aber auch nach diesen Kürzungen 
stiegen die anteile der gemeinden gegenüber 2006 um 
insgesamt über 20% an. Mit ausnahme der gemeinden 
Planken und eschen verzeichneten sämtliche gemein-
den teilweise beträchtliche Zuwächse. die grösste stei-
gerung in absoluten Zahlen erfuhr mit einem Plus von 
chF 4 Mio. die gemeinde Triesen.

die im vergangenen Jahr ausgerichteten Finanzaus-
gleichszahlungen wichen mit chF 73.2 Mio. nur gerade 
1.2% vom budgetierten Volumen ab. Wohl lag die für 
die Berechnung des Finanzausgleichs relevante einnah-
menbasis sehr deutlich über dem Planwert (+63.4 Mio.), 
dieser effekt wurde jedoch durch die Kürzung von Fi-
nanzausgleichanteilen einzelner gemeinden in höhe von 
insgesamt chF 10.4 Mio. wieder kompensiert. das für 
das Berichtsjahr relevante Finanzausgleichsrecht sieht 
zum einen Kürzungen vor, wenn eine gemeinde einen 
unter 200% liegenden Zuschlag zur Vermögens- und er-
werbssteuer erhebt, zum anderen stellen hohe reserven 
im Verhältnis zu den durchschnittlichen gesamtausga-
ben einer gemeinde einen weiteren Kürzungsgrund dar. 
steuerzuschlagsbedingt erfolgten Kürzungen bei den ge-
meinden Balzers (chF 1 Mio.), Triesen (chF 2.2 Mio.), 
Planken (chF 0.2 Mio.) und Mauren (chF 0.9 Mio.). auf-
grund zu hoher reserven wurden die Zuteilungsbetreff-
nisse für Balzers um chF 4.5 Mio. und für Triesen um 
chF 1.5 Mio. reduziert.

Beträge in CHF  Mio.

Finanzzuweisungen Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

grundstückgewinnsteuer (2/3) 10.5 10.8 10.2

Kapital- und ertragssteuer (50%) 92.1 81.9 76.5

Gesetzliche Steueranteile 102.6 92.7 86.7

Finanzausgleich (15%) 73.2 74.1 69.0

Total 175.8 166.8 155.8

Im Vergleich zum rechnungsjahr 2006 stiegen die Fi-
nanzzuweisungen insgesamt deutlich um chF 20 Mio. 
an, was einer steigerung um 12.8% entspricht. davon 
entfiel der hauptanteil von chF 15.6 Mio. auf höhere ge-
meindeanteile an der Kapital- und ertragssteuer, wäh-
rend der eigentliche Finanzausgleich um chF 4.1 Mio. 
(nach Kürzungen) zulegte.
 

Beträge in CHF  Mio.

Aufteilung Rechnung Voranschlag Rechnung 

Fiskaleinnahmen 2007 2007 2006

Fiskaleinnahmen land  

(o/lsVa, Klima-rp.) 754.8 673.1 677.3

Finanzzuweisungen an  

gemeinden 175.8 166.8 155.8

in % der Fiskaleinnahmen 23.3% 24.8% 23.0%

nettoerträge land 579.0 506.3 521.5

in % der Fiskaleinnahmen 76.7% 75.2% 77.0%

 
das Verhältnis der aufteilung der steuer- und abgaben-
einnahmen zwischen land und gemeinden verschob sich 
im Berichtsjahr im Vergleich zur rechnung 2006 leicht 
zugunsten der gemeinden. Vom Total der Fiskaleinnah-
men des landes von chF 754.8 Mio. floss ein anteil von 
23.3% als direkte steueranteile und Finanzausgleichs-
zahlungen an die gemeinden. deren Quote erhöhte sich 
damit gegenüber dem Vorjahr leicht um 0.3%-Punkte, 
während dem land ein anteil von 76.7% verblieb.

2.14 Beitragsleistungen
die laufenden Beiträge des landes stellen mit einem an-
teil von 42% der operativen laufenden aufwendungen 
die mit abstand grösste aufwandskategorie dar. der 
grösste Teil der Beitragsleistungen ist gesetzlich oder 
vertraglich gebunden und damit im kurz- und mittelfri-
stigen Bereich nur beschränkt beeinflussbar. Wie bereits 
ausgeführt ist hier beim Vergleich mit dem Vorjahr die 
umteilung der aufwendungen für das Kindergarten- und 
Primarlehrpersonal zu berücksichtigen. die laufenden 
Beiträge betrugen im Berichtsjahr chF 323.9 Mio. und 
unterschritten damit das budgetierte Volumen um 4.1% 
oder chF 14 Mio. 
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Beträge in CHF  Mio.

Beitragsleistungen an Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

gemeinden 3.9 4.5 33.7

eigene anstalten/stiftungen 94.3 100.2 100.0

gemischtwirtschaftliche  

unternehmen 16.6 16.9 16.1

Private Institutionen 89.2 90.9 84.8

Private haushalte 60.7 63.6 59.3

ausland 59.2 61.8 54.3

Total 323.9 337.9 348.4

      
die Beitragsleistungen an die Gemeinden betrugen im 
2007 chF 3.9 Mio. rund drei Viertel dieser aufwendungen 
betreffen leistungen für alters- und Pflegeheime, an wel-
chen sich das land mit einem anteil von 50% beteiligt.

Mit chF 94.3 Mio. stellen die Staatsbeiträge an eigene 
Anstalten und Stiftungen des landes die grösste Teilkate-
gorie innerhalb der laufenden Beitragsleistungen dar. da-
von beanspruchte der ahV-staatsbeitrag einen anteil von 
chF 44.6 Mio., chF 15 Mio. flossen an die liechtenstein 
Bus anstalt und der Beitrag des landes an die Invalidenver-
sicherung belief sich auf chF 11.7 Mio. Insgesamt blieben 
die Beitragsleistungen an eigene anstalten und stiftungen 
chF 6 Mio. oder 5.9% unter Budget, was in erster linie auf 
einen tieferen IV-staatsbeitrag von chF 6 Mio. zurückzu-
führen war. damit lieferte der IV-Bereich das zweite Jahr in 
Folge einen bedeutenden anteil an die reduktion des auf-
wandwachstums der landesrechnung, betrug dieser doch 
im rechnungsjahr 2005 noch chF 26.3 Mio., gefolgt von 
chF 19.4 Mio. im Jahr 2006.

ein Beitragsvolumen von chF 89.2 Mio. floss im Be-
richtsjahr an private Institutionen. In diesem Bereich stellt 
die subventionierung des Krankenversicherungsbereichs 
mit chF 52.5 Mio. ein bedeutendes finanzielles engage-
ment des landes dar. Vom budgetierten Volumen von chF 
90.9 Mio. in diesem aufwandbereich blieben lediglich chF 
1.6 Mio. unbeansprucht.

die Beiträge an private Haushalte beliefen sich im Be-
richtsjahr auf chF 60.7 Mio. die ergänzungsleistungen zur 
ahV-IV, die staatlichen subventionen für landwirtschaft-
liche Betriebe, die ausbildungsbeihilfen in Form von sti-
pendien sowie die Wohnbauförderungsleistungen stellen 
die wesentlichen Positionen in diesem Bereich dar. der 
landtag budgetierte für diese Teilkategorie im Jahr 2007 
insgesamt chF 63.6 Mio. wovon ein anteil von 4.7% 
(chF 3 Mio.) nicht in anspruch genommen wurde. dabei 
unterschritten die arbeitsmarktlichen Massnahmen mit 
chF 0.9 Mio., die ergänzungsleistungen zur ahV-IV mit 
chF 0.8 Mio. sowie die Prämienverbilligung für einkom-
mensschwache mit chF 0.7 Mio. die Planwerte am deut-
lichsten.

Ins Ausland flossen im vergangenen Jahr Beiträge im 
umfang von chF 59.2 Mio. hierbei kommt unter ande-
rem das finanzielle engagement im Bereich der inter-

nationalen humanitären Zusammenarbeit zum Tragen, 
welches sich im Berichtsjahr auf chF 21.4 Mio. belief. 
liechtensteinische Patientinnen und Patienten bezogen 
im 2007 leistungen in den schweizerischen und vorar-
lbergischen Vertragsspitälern im umfang von chF 9.9 
Mio. des Weiteren flossen chF 9 Mio. an – vorwiegend 
schweizerische – ausbildungsstätten im Bereich des 
lehrlingswesens. auch hier wurde das Budget um rund 
4% unterschritten, was in erster linie durch geringere 
Beiträge an ausländische spitäler, durch tiefere aufwen-
dungen im Bereich der Fort- und Weiterbildung von er-
wachsenen sowie durch einen verzögerten start der Fi-
nanzierung ausländischer Projekte zur erreichung der 
Kyoto-Ziele zurückzuführen ist. 

Im Vorjahresvergleich lagen die laufenden Beitrags-
leistungen im Berichtsjahr um chF 24.5 Mio. oder 7% 
tiefer, was jedoch auf die bereits erwähnte umteilung 
der Personalaufwendungen im Kindergarten- und Pri-
marschulbereich zurückzuführen ist. um diesen effekt 
bereinigt stiegen die laufenden Beiträge um 1.7% oder 
chF 5.4 Mio. an. die steigerungsrate konnte jedoch nur 
deshalb auf diesem relativ geringen niveau gehalten wer-
den, weil der staatsbeitrag an die Invalidenversicherung, 
welcher durch eine gesetzesänderung im Jahr 2006 neu 
geregelt wurde, im Berichtsjahr rund chF 7.7 Mio. unter 
dem Vorjahreswert lag. deutliche steigerungen erfuhren 
der staatsbeitrag an die ahV mit +chF 2.5 Mio. (+5.9%), 
die Beitragsleistungen an die Krankenkassen sowie an 
die nichtberufsunfallversicherung (+chF 2.6 Mio. resp. 
+chF 1.4 Mio.) sowie das engagement des landes im 
Bereich der internationalen humanitären Zusammenar-
beit (+chF 3.6 Mio.).

2.15 Abschreibungen auf das Verwaltungsvermögen
die abschreibungen richten sich nach den Bestim-
mungen der Verordnung vom 10. Oktober 2000 über die 
Bewertung und abschreibung der Bestandteile des staat-
lichen Vermögens. diese regelt die Bewertungs- und 
abschreibungspraxis sowohl des Finanz- wie auch des 
Verwaltungsvermögens. darauf basierend wurden der 
landesrechnung 2007 die folgenden abschreibungsauf-
wendungen belastet:

Beträge in CHF  Mio.

Abschreibungen auf Rechnung Voranschlag Rechnung 

Verwaltungsvermögen 2007 2007 2006

Tiefbauten 11.5 9.3 6.7

hochbauten 16.3 17.1 14.6

Mobiliar und einrichtungen 6.3 7.0 6.0

Informatik 5.8 6.0 4.7

grundstücke  0.1 0.0

Beteiligungen 0.0 0.0 0.0

Investitionsbeiträge 29.8 34.6 34.7

Total 69.8 74.1 66.8
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Bei vorgegebenen abschreibungssätzen kann eine ab-
weichung der abschreibungen auf das Verwaltungsver-
mögen gegenüber Budget nur aus veränderten nettoin-
vestitionen oder aus sonderabschreibungen resultieren. 
letztere ergaben sich in der landesrechnung nicht, so-
dass die Budgetunterschreitung durch die abweichung 
der einzelnen Investitionskategorien gegenüber Plan zu-
stande kam, konkret durch die unterschreitung der Bud-
getkredite für Investitionsbeiträge um chF 4.8 Mio. 

2.2 Erträge der Laufenden Rechnung
auf der ertragsseite hat sich die laufende rechnung im 
Berichtsjahr sehr positiv entwickelt. die operativen lau-
fenden erträge erreichten die höhe von chF 904 Mio. 
und überstiegen damit die erwartungen des Budgets 
2007 um knapp 9% oder chF 73.3 Mio. dieser anstieg 
ist ausschliesslich auf stark angestiegene steuer- und 
abgabenerträge zurückzuführen. diese lagen um chF 
83 Mio. über Budget und übertrafen dieses damit um 
12.2%.

Entwicklung Laufender Ertrag aus ordentlicher Staats-
tätigkeit

Im Vorjahresvergleich gilt es zu berücksichtigen, dass 
die Vermögenserträge im rechnungsjahr 2006 durch 
die umstellung der Verbuchungspraxis für die dividen-
denerträge aus landesbeteiligungen um rund chF 56 
Mio. niedriger liegen. die ausgewiesene ertragssteige-
rung im umfang von chF 146.5 Mio. muss damit um die-
sen effekt relativiert werden. Bereinigt beläuft sich der 
gesamtanstieg auf chF 91 Mio. oder 12 % wovon die 
steuern und abgaben einen anteil von chF 77.7 Mio. 
beisteuerten.

Beträge in CHF  Mio.

Laufende Erträge Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

steuern und abgaben 764.8 681.9 687.1

Vermögenserträge 79.1 92.3 13.6

entgelte, Verkaufserlöse 40.1 35.7 37.4

rückerstattungen gemeinden 19.7 20.5 19.2

entnahmen spezialfinanzierung 0.3 0.3 0.3

Zwischentotal I 904.0 830.7 757.4

ohne Dividendeneffek   813.0

erträge aus Poolanlagen 88.3 34.0 83.5

Zwischentotal II 992.3 864.7 841.0

Verkäufe llB-aktien   365.9

Ertragstotal 992.3 864.7 1 206.8

2.21 Steuern und Abgaben
aufgrund der guten Wirtschaftsentwicklung in den beiden 
vergangenen Jahren erreichten die steuern und abgaben 
im Berichtsjahr ein neues allzeithöchst. sie beliefen sich 
auf chF 765 Mio. und übertrafen damit den budgetierten 
Wert um chF 83 Mio. (+12.2%) und das Vorjahr um chF 
78 Mio. (+11.3%). Bei dieser entwicklung stach die Ka-
pital- und ertragssteuer der in liechtenstein tätigen un-
ternehmen besonders hervor. sie wurde im vergangenen 
Jahr mit chF 209 Mio. abgerechnet und überstieg damit 
sowohl das Budget wie auch das Vorjahr um rund chF 
45 Mio.

aufgrund dieses starken anstiegs erreichte die Kapi-
tal- und ertragssteuer im rechnungsjahr 2007 einen an-
teil von 27.4% am Total der steuern und abgaben. sie lief 
damit der Mehrwertsteuer den rang der bedeutendsten 
einnahmenquelle des landeshaushalts ab. letztere er-
reichte einen anteil von 25.6%, gefolgt von der Besonde-
ren gesellschaftssteuer mit 11.8% des gesamtvolumens.

Im nachfolgenden werden die wichtigsten steuerarten 
in Bezug auf die abweichung zum Budget und die Verän-
derung gegenüber dem Vorjahr kurz erläutert.

die Vermögens- und Erwerbssteuer wird von den 
natürlichen Personen in liechtenstein entrichtet. die re-
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gierung budgetierte für diese steuerart einnahmen in 
höhe von chF 49.5 Mio., welche im rechnungsjahr 2007 
um chF 6.6 Mio. oder 13.3% übertroffen wurden. diese 
positive abweichung ist in erster linie auf einen deut-
lich höheren durchschnittlichen steuerertrag pro Ver-
anlagung zurückzuführen. Im Vergleich zum Vorjahres-
wert fiel das resultat mit einem Plus von 12.6% ebenfalls 
sehr positiv aus. sowohl das steuerbare Vermögen wie 
auch der steuerbare erwerb legten mit Zuwachsraten von 
10.8% resp. 6.4% deutlich zu.

die Kapital- und Ertragssteuer wird von den Körper-
schaften, anstalten und Treuunternehmen erhoben, die 
im land ein nach kaufmännischer art geführtes gewerbe 
betreiben. Wie bereits erwähnt stellte die Kapital- und 
ertragssteuer im rechnungsjahr 2007 die bedeutendste 
steuerkategorie dar. sie ist mit zeitlicher Verzögerung 
ein abbild der volkswirtschaftlichen entwicklung. nach 
einem höchststand von chF 188 Mio. im Jahr 2001 
folgten in den zwei Jahren danach sehr deutliche steu-
errückgänge. seit dem rechnungsjahr 2004 konnten je-
doch kontinuierliche Zuwächse verzeichnet werden, wo-
bei der anstieg im Berichtsjahr um chF 45.6 Mio. oder 
rund 28% wie schon im Jahr 2001 als ausserordentlich 
bezeichnet werden kann. 

die Besondere Gesellschaftssteuer wird von den 
sitzunternehmen, den holdinggesellschaften sowie den 
eigenversicherungen (captives) erhoben. sie beträgt für 
die sitzunternehmen und holdinggesellschaften 1‰ des 
investierten Kapitals, mindestens aber chF 1 000 pro 
Jahr, während die eigenversicherungen grundsätzlich 
eine Kapitalsteuer von 1‰ des eigenkapitals entrichten. 
Mit steuereinnahmen von chF 89.7 Mio. lag die Beson-
dere gesellschaftssteuer auf Budgetniveau. Im Vergleich 
zum Vorjahr ergab sich ein geplanter rückgang um rund 
chF 8 Mio. dieser ist auf eine per 1.7.2006 in Kraft ge-
tretene steuergesetzänderung zurückzuführen, mit wel-
cher Investmentunternehmen für das von ihnen verwal-
tete Vermögen von der Kapitalsteuer befreit wurden.

Beträge in CHF  Mio.

Steuern und Abgaben Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

Vermögens- und erwerbssteuer 56.1 49.5 49.8

rentnersteuer 3.3 3.2 2.4

Quellensteuer 18.3 18.5 17.3

Kapital- und ertragssteuer 209.2 163.8 163.6

Besondere gesellschaftssteuer 89.7 88.2 97.6

ausl. Versicherungs- 

gesellschaften 2.7 2.9 3.0

grundstückgewinnsteuer 15.8 16.2 15.3

couponsteuer 41.4 38.4 34.0

erbschaftssteuer 7.0 4.2 6.8

Motorfahrzeugsteuer 10.7 10.6 10.3

Mehrwertsteuer 195.0 190.9 176.4

stempelabgaben 67.4 52.6 66.1

Zollanteile 36.5 34.1 35.8

lsVa 9.5 8.4 9.3

rückerstattung Klimarappen 0.5 0.4 0.5

Veränderung steuerguthaben 1.8  -1.0

Abgabentotal 764.8 681.9 687.1

      
die Couponsteuer erfasst die gewinnausschüttungen 
von Verbandspersonen mit aufgeteiltem Kapital sowie die 
Zinsen auf langfristigen schuldverpflichtungen (Obliga-
tionen, anleihen) mit einem fixen satz von 4%, welcher 
auf den empfänger der leistung zu überwälzen ist. die 
abgabe ist grösseren schwankungen unterworfen und 
hängt in erster linie von der höhe der gewinnausschüt-
tungen ab. Für die Festlegung des Voranschlagswertes 
wird deshalb von einem dreijährigen durchschnitt der 
Vorjahre ausgegangen, wobei einzelfälle mit ausseror-
dentlich hohen steuereinahmen von der durchschnitts-
berechnung ausgeklammert werden. Für das Jahr 2007 
rechnete die regierung mit couponsteuererträgen in der 
höhe von chF 38.4 Mio. das erzielte ergebnis lag mit 
chF 41.4 Mio. rund chF 3 Mio. oder 7.8% über Budget. 
Im Vorjahresvergleich ergab sich eine Zunahme um chF 
7.4 Mio., nachdem die ausschüttungen und Zinszah-
lungen als Berechnungsgrundlage von chF 849 Mio. im 
Jahr 2006 auf chF 1.035 Mia. im Jahr 2007 anstiegen. 

die Mehrwertsteuer erfasst die lieferung von ge-
genständen und die dienstleistungen, die ein unter-
nehmen im Inland gegen entgelt erbringt (einschliess-
lich eigenverbrauch) sowie die einfuhr von gütern und 
der Bezug von dienstleistungen aus dem ausland. der 
staatsvertrag mit der schweiz sieht vor, dass beide Ver-
tragsparteien die aus dem dienstleistungssektor er-
zielten Mehrwertsteuererträge direkt erhalten, während 
die übrigen einnahmen gepoolt und auf Basis eines defi-
nierten schlüssels aufgeteilt werden, welcher die unter-
schiedliche Pro-Kopf-nachfrage beider Parteien berück-
sichtigt.

das Budget 2008 sah Mehrwertsteuereinnahmen in 
höhe von chF 190.9 Mio. vor. diese unterteilten sich in 
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chF 110 Mio. als Poolanteil liechtensteins an den ge-
meinsamen Mehrwertsteuererträgen sowie chF 80.9 
Mio. als direktzuweisung aus dem dienstleistungssek-
tor. Für den letzteren Teil schloss die landesrechnung 
2007 mit erträgen von chF 80.7 Mio. fast punktgenau 
im Budget ab. der Poolanteil liechtensteins lag mit 
chF 114.3 Mio. jedoch erfreuliche 3.9% über den an-
nahmen. Basis hierfür bildete der um 2.1% höhere ge-
samtpoolertrag in höhe von chF 16 Mia. kombiniert mit 
einem gegenüber den Budgetannahmen um 2.2% hö-
heren liechtensteinischen anteil von 0.715% an den ge-
samtsteuereinnahmen. Im Vergleich zum resultat 2006 
stiegen die Mehrwertsteuereinnahmen um gesamthaft 
chF 18.6 Mio. an. dabei ist zu berücksichtigen, dass im 
rechnungsjahr 2006 eine rückerstattung von chF 7.6 
Mio. aus früheren Fehlberechnungen enthalten war. um 
diesen effekt bereinigt erhöhten sich die Mehrwertsteu-
ererträge im Berichtsjahr um chF 11 Mio. oder 6%. der 
hauptgrund hierfür lag in erster linie in einem um 7.5% 
höheren anteilsschlüssel 2007 ggü. 2006 während der 
unter den beiden ländern zu verteilende gesamtpooler-
trag im Vorjahresvergleich um 3.8% anstieg. 

die Stempelabgaben setzen sich aus den emissions-
abgaben, den effektenumsatzabgaben sowie den einnah-
men aus Prämienquittungen zusammen. dabei stellen 
die effektenumsatzabgaben den betragsmässig bedeu-
tendsten Teil dar, womit die gesamtposition stark von 
der Börsenentwicklung abhängig ist. nach einer sehr 
deutlichen steigerung im rechnungsjahr 2006 erhöh-
ten sich die stempelabgaben im Berichtsjahr noch um 
1.9% und erreichten die höhe von chF 67.4 Mio. grund-
lage der Budgetierung für diese Position bildet ein Mehr-
jahresdurchschnitt der Vergangenheit, welcher für das 
Jahr 2007 zu einem Planwert von chF 52.6 Mio. führte. 
dieser wurde durch das erzielte ergebnis sehr deutlich 
übertroffen, nämlich um chF 14.8 Mio. oder 28.1%. 
Über 80% der einnahmen stammten von effektenum-
satzabgaben, während die Prämienquittungen 13% und 
die emissionsabgaben 7% zum Total beisteuerten.

auf Basis von schätzungen des eidg. Finanzdeparte-
ments wurde der anteil des landes an den von der eidg. 
Zollverwaltung vereinnahmten Einfuhrzöllen und steu-
erähnlichen Abgaben für das Jahr 2007 auf chF 34.1 
Mio. festgesetzt. der effektive liechtensteinische anteil 
im rechnungsjahr 2007 belief sich auf chF 36.5 Mio. 
und lag damit um chF 2.4 Mio. über Budget. den grös-
sten anteil mit rund einem drittel machten dabei die Mi-
neralölsteuern auf Treibstoffe aus, gefolgt von der Ta-
baksteuer und dem Mineralölsteuerzuschlag mit 24% 
resp. 22%.

an den gemeinsamen einnahmen mit der schweiz 
aus der erhebung der leistungsabhängigen Schwerver-
kehrsabgabe (lsVa) ist das land mit einem anteil von 
7.1‰ der nettoeinnahmen beteiligt. die Totaleinnah-
men abzüglich der aufwandentschädigung an die Kan-
tone und die liechtensteinische Motorfahrzeugkontrolle 
erreichten im Berichtsjahr analog dem Vorjahr rund chF 

1.3 Mia. der anteil liechtensteins betrug damit chF 9.5 
Mio., womit der Planwert des Budgets um chF 1.1 Mio. 
oder 13.3% übertroffen werden konnte. nach den Be-
stimmungen des schwerverkehrsabgabegesetzes flies-
sen zwei drittel der liechtensteinischen lsVa-einnah-
men an die alters- und hinterlassenenversicherung zur 
deckung der Mehrkosten für die Finanzierung eines ver-
besserten rentenvorbezugs, währenddem ein drittel für 
die subventionierung von umwelt- und gesundheitspo-
litischen Massnahmen im Verkehrsbereich sowie zum 
ausgleich ungedeckter Kosten im Zusammenhang mit 
dem strassenverkehr verwendet werden soll.

2.22 Vermögenserträge
nebst erträgen aus den in den Poolanlagen verwalteten 
freien Mitteln des Finanzvermögens erzielt das land auch 
erträge aus dem Verwaltungsvermögen. aufgrund einer 
Änderung der Praxis bei der Verbuchung von dividen-
denerträgen bei den staatsbeteiligungen ergibt sich in 
diesem Bereich im Berichtsjahr eine hohe abweichung 
zum Vorjahreswert. der effekt beläuft sich auf chF 55.6 
Mio. und ist bei entsprechenden Vergleichen zu berück-
sichtigen.

die landesrechnung 2007 konnte Vermögenserträge 
in der höhe von chF 79.1 Mio. ausweisen. damit lag 
dieses Teilergebnis um chF 13.2 Mio. unter Budget. 
Traditionell macht die dividende aus der Beteiligung 
des landes an der liechtensteinischen landesbank ag 
den hauptteil dieser ertragskategorie aus. Mit einnah-
men von chF 54.4 Mio. trägt die llB-dividende auch 
im Berichtsjahr rund 69% zum ertragstotal dieser Ka-
tegorie bei. dies führt zu einer positiven Budgetabwei-
chung in höhe von chF 4.8 Mio. nachdem die regierung 
für die Budgetierung 2007 von einer dividende pro ak-
tie in der höhe des Vorjahres ausgegangen war, die ge-
neralversammlung der llB ag hingegen eine erhöhung 
um chF 4 auf chF 32 beschlossen hat. Zu einer deut-
lichen negativen Budgetabweichung in höhe von chF 
13.9 Mio. führte die Tatsache, dass der geplante Verkauf 
des Verwaltungsgebäudes der Telecom liechtenstein ag 
nicht im Berichtsjahr erfolgt ist, jedoch nach den Vorstel-
lungen der regierung im laufe des Jahres 2008 über die 
Bühne gehen sollte. ebenfalls nicht realisiert wurde die 
budgetierte ablieferung von chF 7.5 Mio. als anteil des 
landes am aufwertungsgewinn der liechtensteinischen 
Kraftwerke.

Im Vergleich zum Vorjahr legten die Vermögenser-
träge um über chF 65 Mio. zu, was – wie bereits erwähnt 
– zur hauptsache auf die erwähnte Praxisumstellung im 
dividendenbereich zurückzuführen war. ein Plus von 
chF 8 Mio. resultierte jedoch aus den realisierten ge-
winnen aus den Verkäufen der Postgebäude in Balzers, 
schellenberg, Triesenberg und ruggell, welche auf Basis 
der von der regierung beschlossenen strategie zur re-
duktion des Immobilienportefeuilles erfolgten und vom 
landtag auch entsprechend beschlossen wurden.
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Beträge in CHF  Mio.

Vermögenserträge Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

gewinnanteile 58.3 59.6 2.5

Zinsen auf dotationskapitalien 0.7 0.7 0.7

Kapital- und Mietzinsen etc. 8.9 4.7 9.9

gewinne aus  

liegenschaftsverkäufen 8.0 26.9 0.0

sonstige erträge 3.2 0.4 0.6

Zwischentotal I 79.1 92.3 13.6

ohne Dividendeneffekt   69.2

erträge aus Poolanlagen 88.3 34.0 83.5

Zwischentotal II 167.4 126.3 97.1

Verkauf llB-aktien   365.9

Total Vermögenserträge 167.4 126.3 462.9

das Finanzergebnis des rechnungsjahres 2007 beinhal-
tet Bruttoerträge aus Zinsen, dividenden, realisierten 
Kursgewinnen sowie Zuschreibungen in höhe von chF 
88.3 Mio. Weitere Informationen zu den erträgen aus der 
Vermögensbewirtschaftung sind in Kapitel 5 dieses Be-
richtes ausgeführt. 

2.23 Gebühren, Verkaufserlöse, Kostenrückerstattungen
nebst steuer- und abgabenerträgen sowie Vermö-
genserträgen fliessen dem land im laufenden haushalt 
auch einnahmen aus gebühren, Verkaufserlösen, rück-
erstattungen und Bussen zu. die hauptpositionen dieser 
erträge stellten die Öffentlichkeitsregistergebühren mit 
chF 8.6 Mio., die IV-Beiträge für die ausgaben für son-
derschulung und integrative schulung mit chF 4.3 Mio. 
sowie der einbehalt des Zinsbesteuerungsanteils mit chF 
3.7 Mio. dar. Mit einem gesamtertrag von chF 40.1 Mio. 
konnte der Budgetwert 2007 dieser ertragskategorie um 
12.2% oder chF 4.4 Mio. übertroffen werden. dies war 
zur hauptsache auf deutlich höhere Öffentlichkeitsre-
gistergebühren zurückzuführen. des weiteren fiel der 
rückbehalt aus dem Zinsbesteuerungsanteil, welcher im 
Berichtsjahr zum ersten Mal ganzjährig zur anwendung 
gelangte, um chF 1.7 Mio. höher aus als erwartet.

Beträge in CHF  Mio.

Entgelte Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

Konzessionsgebühren   0.1

ersatzabgaben 1.0 0.9 1.1

gebühren für amtshandlungen 22.0 19.8 20.4

Verpflegungstaxen 0.2 0.2 0.2

schulgelder 0.4 0.4 0.5

Benützungsgebühren /  

dienstleistungen 1.0 1.1 0.8

Verkaufserlöse 1.6 1.2 2.7

rückerstattungen 11.6 10.0 9.2

Bussen 1.9 1.8 1.8

Übrige entgelte 0.4 0.4 0.5

Total Entgelte 40.1 35.7 37.4

gegenüber dem rechnungsjahr 2006 erhöhten sich die 
entgelte um chF 2.8 Mio., was einer steigerung von 
7.6% entspricht. diese kann fast ausschliesslich mit dem 
erhöhten einbehalt des Zinsbesteuerungsanteils begrün-
det werden, in erster linie deshalb, weil im rechnungs-
jahr 2006 erst ein halbes Jahr zur anwendung gelangte. 

2.24 Rückerstattungen der Gemeinden
auch nach der im Jahr 2005 realisierten aufgabenent-
flechtung zwischen land und gemeinden verblieben 
verschiedene aufgabenbereiche bewusst in der ge-
meinsamen Finanzierung der beiden staatsebenen. es 
handelt sich dabei um die Personal- und sonderschu-
lungsaufwendungen im Primarschul- und Kindergarten-
bereich sowie um die ergänzungsleistungen zur ahV-IV. 
an diese, vom land vorfinanzierten aufwendungen, lei-
sten die gemeinden einen Finanzierungsanteil von 50%. 
die höhe der durch die gemeinden erbrachten rücker-
stattungen ist dementsprechend gänzlich abhängig von 
derjenigen der Bruttoaufwendungen in den einzelnen 
aufgabenbereichen.

das Budget 2007 plante rückerstattungen im um-
fang von chF 20.5 Mio., während den gemeinden im 
2007 effektiv aufwendungen von chF 19.7 Mio. in rech-
nung gestellt wurden. dabei war es in erster linie der 
sonderschulbereich, für welchen die rückerstattungen 
nebst geringeren Bruttoaufwendungen auch aufgrund 
eines zu hoch angesetzten aufwandbudgets geringer 
ausfielen. gegenüber dem rechnungsjahr 2006 nahmen 
die rückerstattungen um chF 0.6 Mio. zu. Mehr als die 
hälfte davon war auf höhere Personalausgaben im Pri-
marschulbereich zurückzuführen.
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 Beträge in CHF  Mio.

Rückerstattungen Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

für Primarlehrerbesoldungen 12.5 12.7 12.2

für Kindergärtnerinnen 2.8 2.9 2.8

für sonderschulung 0.8 1.3 0.6

für ergänzungsleistungen 3.7 3.7 3.6

Total 19.7 20.5 19.2

Wie die nachstehende Tabelle aufzeigt, flossen im Be-
richtsjahr netto chF 178.4 Mio. vom land an die gemein-
den. Fast die gesamte nettosumme wurde dabei durch 
die Finanzzuweisungen (gesetzliche steueranteile und 
Finanzausgleich) an die gemeinden aufgebracht, wäh-
rend sich landessubventionen und rückerstattungen der 
gemeinden in etwa die Waage hielten. gegenüber dem 
Vorjahr reduzierte sich der Mittelfluss sehr deutlich, was 
zum einen auf die aufgabenentflechtung zwischen land 
und gemeinden zurückzuführen ist, andererseits jedoch 
mit der bereits erwähnten umstellung der Verbuchungs-
praxis für den Personalaufwand im Kindergarten- und 
Primarschulbereich zu erklären ist (chF 30 Mio.).

 Beträge in CHF  Mio.

Transferleistungen an Rechnung Voranschlag Rechnung 

Gemeinden 2007 2007 2006

1. Finanzzuweisungen   

gesetzliche steueranteile 102.6 92.7 86.7

Finanzausgleich 73.2 74.1 69.0

Zwischentotal  

Finanzzuweisungen 175.8 166.8 155.8

2. Subventionen   

Investitionssubventionen 18.5 21.2 27.0

Beiträge an laufende  

aufwendungen 3.9 4.5 33.7

Bruttoleistungen des landes 198.1 192.4 216.5

rückerstattungen der gemeinden -19.7 -20.5 -19.2

Total netto 178.4 171.9 197.3

3. INVESTITIONSRECHNUNG

3.1 Nettoinvestitionen
In der Investitionsrechnung werden die ausgaben für 
die schaffung von sachgütern und die Begründung von 
Forderungsansprüchen – v.a. aus der gewährung von 
darlehen - ausgewiesen. gleichgestellt sind die Investiti-
onsbeiträge des landes an Projekte öffentlicher Körper-
schaften oder Privater. die über die Investitionsrechnung 
abgerechneten ausgaben bilden somit in der Bilanz des 
landes das an die erfüllung einer öffentlichen aufgabe 
gebundene Verwaltungsvermögen.
 

 Beträge in CHF  Mio.

Nettoinvestitionen Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

Bruttoinvestitionen 106.4 109.4 97.1

Investive einnahmen 18.0 34.8 15.8

Nettoinvestitionen 88.4 74.6 81.3

die nettoinvestitionen stellen die differenzgrösse der Brut-
toinvestitionen und der investiven einnahmen aus darle-
hensrückzahlungen, allenfalls Verkaufserlösen oder rück-
fliessenden Investitionsbeiträgen dar. sie erhöhen in der 
Bilanz den Buchwert des Verwaltungsvermögens (vor ab-
schreibungen). Im gegensatz zur privatwirtschaftlichen Jah-
resrechnung werden mit der Investitionsrechnung grund-
sätzlich auch jene Vorgänge sichtbar gemacht, welche vom 
freien Finanzvermögen in das an einen bestimmten Zweck 
gebundene Verwaltungsvermögen übertragen werden.

Für das rechnungsjahr 2007 wurde ein nettoinvestiti-
onsvolumen von chF 74.6 Mio. budgetiert. dem gegenü-
ber schliesst die Investitionsrechnung 2007 mit netto chF 
88.4 Mio. ab, wodurch sich eine abweichung von chF 13.8 
Mio. oder 18% ergibt. diese ist zur hauptsache durch tief-
ere investive einnahmen begründet, wie in Kapitel 3.3 wei-
ter ausgeführt wird. 

3.2 Bruttoinvestitionen
Für das Jahr 2007 bewilligte der landtag ein Investiti-
onsvolumen in höhe von chF 109.4 Mio. dieses wurde 
mit ausgaben von insgesamt chF 106.4 Mio. zu einem 
hohen grad ausgeschöpft. Mit einem anteil von 54% 
floss mehr als die hälfte der Investitionen in den Bereich 
der sachgüter, gefolgt von den Investitionsbeiträgen in 
höhe von chF 29.8 Mio. (28%).

 Beträge in CHF  Mio.

Bruttoinvestitionen Rechnung Voranschlag Rechnung 

 2007 2007 2006

grundstücke 0.2 0.1 0.0

Tiefbauten 11.3 9.3 6.7

hochbauten 32.7 34.4 25.3

Mobilien, Maschinen, Fahrzeuge 7.0 8.3 5.5

Informatik 6.2 6.1 4.3

Vorräte 0.1 0.2 0.1

Zwischentotal Sachgüter 57.4 58.3 42.1

darlehen 19.1 16.5 20.3

Beteiligungen 0.0 0.0 0.0

Zwischentotal Eigeninvestitionen 76.6 74.8 62.4

Investitionsbeiträge an:   

– gemeinden 18.5 21.2 27.0

– eigene anstalten und stiftungen  0.8 0.0

– gemischtw. unternehmungen 8.9 9.7 5.1

– Private 2.1 2.2 2.3

– ausland 0.4 0.7 0.2

Total 106.4 109.4 97.1
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In den Tiefbaubereich wurden im vergangenen Jahr 
rund chF 2 Mio. mehr investiert als ursprünglich gep-
lant. nebst diversen anderen Projekten entfiel ein Inve-
stitionsvolumen von chF 2.8 Mio. auf den umbau der 
essanestrasse in eschen. chF 544 000 wurden für bau-
liche Massnahmen zu gunsten des öffentlichen Verkehrs 
ausgegeben.

Mit chF 32.7 Mio. für den staatlichen Hochbau wur-
den im langfristigen Vergleich sehr hohe Investitionen 
getätigt, welche nur im Jahr 2001 übertroffen wurden. 
die Kategorie wurde dominiert durch die beiden Pro-
jekte schulzentrum Mühleholz II mit chF 14 Mio. und 
den neubau des landtaggebäudes mit chF 12 Mio.

die bewilligten Mittel für die anschaffung von Mo-
bilien, Maschinen, Fahrzeugen, usw. beliefen sich auf 
chF 7.9 Mio. und wurden zu rund 88% ausgeschöpft. 
dabei ist die Budgetunterschreitung fast gänzlich auf 
das Projekt «digitales Funknetzwerk Polycom» zu-
rückzuführen, bei welchem diverse Verzögerungen in 
den Teilprojekten zu zeitlichen Verschiebungen in der  
realisierung führten. Im Berichtsjahr wurden chF 3.1 
Mio. in die ausstattung des neu bezogenen gerichtsge-
bäudes investiert.

die Kredite im Bereich der Informationstechnologie 
(IT) hingegen wurden fast gänzlich beansprucht und ge-
nerierten ein ausgabenvolumen von chF 6.2 Mio.

chF 19.1 Mio. vergab das land im vergangenen Jahr 
als Darlehen in verschiedenen aufgabenbereichen. dies 
ist wohl chF 1.2 Mio. weniger als im Vorjahr, im langfri-
stigen Vergleich jedoch ein sehr hoher Wert. dabei flos-
sen chF 16.5 Mio. an Wohnbauförderungs-darlehens-
nehmer, was den budgetierten Betrag um 22% oder chF 
3 Mio. übertraf, während die studiendarlehen als zweit-
grösste Kategorie mit chF 2.7 Mio. nur unwesentlich 
über den Budgetannahmen lagen.

der landtag stellte für die ausrichtung von Investi-
tionsbeiträgen an gemeinden, öffentliche unternehmen 
sowie für Privatpersonen und Privatunternehmen einen 
Betrag von chF 34.6 Mio. zur Verfügung. davon wurden 
im vergangenen Jahr chF 29.8 Mio. ausgeschöpft, womit 
14% oder chF 4.8 Mio. der bewilligten Mittel unbean-
sprucht blieben. hauptgrund dafür bildeten die subventi-
onen für grossprojekte der gemeinden, bei welchen ver-
schiedene Vorhaben im vergangenen Jahr zeitlich nicht in 
dem ausmass realisiert werden konnten wie ursprünglich 
geplant. auch im Vorjahresvergleich wurden an die ge-
meinden deutlich weniger Investitionsbeiträge ausgerich-
tet. dies liegt einerseits an der realisierten aufgabenent-
flechtung zwischen land und gemeinden, aufgrund derer 
im 2006 letztmalig subventionen im Wasserversorgungs- 
und abwasserentsorgungsbereich von chF 4.1 Mio. ausge-
richtet wurden. andererseits wurden im Vorjahr verschie-
dene grosse Projekte der gemeinden wie der sportpark 
eschen/Mauren oder der ausbau des rheinparkstadions 
abgeschlossen und die entsprechenden schlusszahlungen 
der landesbeteiligung geleistet.

Entwicklung Bruttoinvestitionen

 
3.3 Investive Einnahmen
die rechnung 2007 weicht im Bereich der Investiven ein-
nahmen sehr deutlich vom Budget 2007 ab. Wohl wurden 
chF 1.8 Mio. mehr darlehen an das land zurückgezahlt 
als für die Budgetierung angenommen, jedoch konnte 
die geplante Kapitalreduktion bei der Telecom liechten-
stein ag um chF 20 Mio. aus zeitlichen gründen nicht 
wie geplant im vergangenen Jahr vollzogen werden. aus 
diesem grund lagen die einnahmen der Investitionsrech-
nung um chF 16.8 Mio. oder 48% unter Budget. nicht 
budgetiert waren Buchgewinne in der höhe von chF 1.4 
Mio. für den Verkauf verschiedener Postliegenschaften 
an die jeweiligen standortgemeinden.

Beträge in CHF  Mio.

Investive Einnahmen Rechnung Voranschlag Rechnung 
 2007 2007 2006

rückzahlung studiendarlehen 1.8 1.4 1.5
rückzahlung  
Wohnbauförderungsdarlehen 14.4 13.0 13.9
rückzahlung darlehen  
an Junglandwirte 0.3 0.3 0.3
rückzahlung darlehen  
Fussballverband 0.1 0.1 0.1
Kapitalherabsetzung Telecom  20.0 0.0
liegenschaftsverkäufe 1.4

Total 18.0 34.8 15.8
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4. VERMÖGENSRECHNUNG

die Vermögensrechnung zeigt den Bestand und die Zu-
sammensetzung der Vermögensbestandteile, schuldver-
pflichtungen und eigenmittel des landes am Jahresende. 
ergänzend werden auch die separat angelegten Vermö-
genswerte der unselbständigen stiftungen und anstalten 
sowie die vom staat verwalteten stiftungen aufgeführt. 
die ergebnisse der laufenden und investiven haushalts-
rechnung finden in der Vermögensrechnung ihren nie-
derschlag. ein aufwandüberschuss in der laufenden 
rechnung hat eine Verminderung des staatlichen rein-
vermögens zur Folge und ein ertragsüberschuss führt 
zu einer erhöhung des staatlichen reinvermögens. ein  
deckungsüberschuss im Investitionshaushalt bewirkt 
eine Verbesserung des Verhältnisses zwischen dem Fi-
nanzvermögen und dem eingesetzten Fremdkapital und 
ein deckungsfehlbetrag zeigt, dass die nettoinvestiti-
onen nicht zur gänze durch die selbstfinanzierung ge-
deckt sind. die Bewertung des Vermögens erfolgt nach 
dem niederstwertprinzip. Für die abschreibungen auf 
dem Verwaltungsvermögen sind in der Verordnung zum 
Finanzhaushaltsgesetz abgestufte abschreibungssätze 
vorgesehen, welche sich nach der erfahrungsgemässen 
lebens- oder nutzungsdauer der sachgüter richten. un-
ter den anmerkungen zur Vermögensrechnung sind das 
treuhänderisch verwaltete Vermögen, die eventualver-
pflichtungen, die sachversicherungswerte und die Ver-
pflichtungskredite aufgelistet.

4.1 Aktiven
die aktiven zeigen die gliederung und Zusammensetzung 
der staatlichen Vermögenswerte. sie sind in die haupt-
gruppen Finanzvermögen, deckungskapitalien und Ver-
waltungsvermögen unterteilt. das freie und ungebundene 
Finanzvermögen beläuft sich am Bilanzstichtag auf chF 
1 921.7 Mio. und hat sich um chF 74.8 Mio. gegenüber 
dem Vorjahr erhöht.

die Flüssigen Mittel werden mit chF 165.5 Mio. 
ausgewiesen und unterschreiten damit die Vergleichs-
werte des Vorjahres um chF 56.5 Mio. dieser rückgang 
ist im Wesentlichen zurückzuführen auf die einlage in 
die Poolanlagen über chF 157.0 Mio. gemindert um den 
deckungsüberschuss 2007 von chF 50.9 Mio. und den 
früheren eingang der akonto-Zahlung der schweize-
rischen Finanzverwaltung über chF 58.0 Mio. die Flüs-
sigen Mittel enthalten die Kassabestände, Postcheckgut-
haben und kurzfristigen Bankanlagen zur sicherstellung 
der Zahlungsbereitschaft. Ihr Bestand orientiert sich un-
ter anderem an den ausgabenverpflichtungen, welche 
nach ablauf des Kalenderjahres noch zulasten des abge-
laufenen Verwaltungsjahres zu erfüllen sind. erfahrungs-
gemäss kann ein grossteil des aufwands, besonders im 
Bereich der Investitionen, Beiträge, subventionen und 
Finanzzuweisungen, erst in den ersten drei Monaten des 
Folgejahres abgerechnet werden, was den Mittelbedarf 

in diesem Zeitabschnitt stark ausweitet und die Bereit-
haltung eines entsprechend hohen geldbestandes erfor-
derlich macht. die höhe von einlagen oder entnahmen 
von geldmitteln von den Poolanlagen in die Flüssigen 
Mittel richtet sich vor allem nach dem veranschlagten 
deckungsfehlbetrag aus dem ordentlichen geschäftsver-
kehr. 

die Forderungen haben sich im Vergleich zum Vor-
jahr um gesamthaft chF 39.6 Mio. auf chF 92.0 Mio. 
reduziert, wobei in dieser nettosumme eine delkredere-
rückstellung von chF 11.6 Mio. zur abdeckung mög-
licher Forderungsverluste in abzug gebracht wurde. die 
steuerguthaben haben sich im Berichtsjahr um chF 4.5 
Mio. erhöht und werden mit chF 23.7 Mio. ausgewie-
sen. die debitoren und andere guthaben erhöhten sich 
um chF 6.4 Mio. auf chF 31.5 Mio., dies zum Beispiel 
aufgrund höherer Forderungen aus der abrechnung von 
staatsbeiträgen oder dem Verkauf der Postliegenschaft 
ruggell. die kurzfristigen darlehen, Vorschüsse und 
Kautionen erhöhten sich aufgrund der Vorschüsse ge-
ringfügig um chF 0.3 Mio. auf chF 4.2 Mio. die Kon-
tokorrentguthaben reduzierten sich im Berichtsjahr um 
chF 50.6 Mio. deutlich auf chF 44.2 Mio. dies ist haupt-
sächlich auf die abnahme der Forderungen gegenüber 
der eidg. Finanzverwaltung um chF 52.9 Mio. auf chF 
30.2 Mio. zurückzuführen, da die akonto-Zahlung für 
das vierte Quartal im gegensatz zum Vorjahr noch im 
alten Jahr einging. die Wertberichtigung auf den Forde-
rungen (delkredere) erhöhte sich gegenüber dem Vor-
jahr um chF 0.2 Mio. auf chF 11.6 Mio. der grund liegt 
bei höheren Pauschalwertberichtigungen aufgrund hö-
herer debitorenbestände. 

die Anlagen des Finanzvermögens erhöhten sich 
im Vergleich zum Vorjahr um chF 171.1 Mio. auf ins-
gesamt chF 1 659.7 Mio. die langfristigen Finanzanla-
gen, welche die freien bzw. die 51 % übersteigenden 
anteile des landes an den aktienkapitalen der liechten-
steinischen landesbank ag und der liechtensteinischen 
Post ag beinhalten, erhöhten sich um chF 5.1 Mio. auf-
grund der Kapitalherabsetzung der liechtensteinischen 
landesbank um chF 10.0 Mio. im Jahr 2007. dadurch 
erhöhte sich der staatsanteil am aktienkapital der liech-
tensteinischen landesbank ag von 54.0 % auf 57.5 % 
per 31.12.2007. die aktien der liechtensteinischen lan-
desbank ag werden zum nennwert von chF 5 pro aktie 
bilanziert. die Poolanlagen, in welchen die reservekapi-
talien zusammengefasst sind und von dritten im auftrag 
der regierung verwaltet werden, haben sich aufgrund 
der einlage über chF 157.0 Mio. ende 2007 sowie der 
nettorendite von chF 9.1 Mio. im Jahr 2007 gegenüber 
dem Vorjahr um chF 166.1 Mio. auf chF 1 569.9 Mio. 
erhöht. die Poolanlagen werden zum niederstwert bi-
lanziert. die gebäude und grundstücke haben sich auf-
grund einer Wertberichtigung auf einer der zwei von der 
Pensionskasse der konkursiten Firma Ferdinand Frick 
ag übernommenen eigentumswohnungen um chF 
0.1 Mio. leicht auf chF 78.7 Mio. reduziert. die Aktive 
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Rechnungsabgrenzung bzw. die Transitorischen ak-
tiven betreffen ertragsmässige abgrenzungen zwischen 
dem alten und neuen rechnungsjahr unter dem aspekt 
einer periodengerechten darstellung. sie haben sich ge-
genüber dem Vorjahr geringfügig um chF 0.2 Mio. auf 
chF 4.4 Mio. vermindert.

Beträge in CHF Mio.

Aktiven 31.12.2007 31.12.2006 +/-

Flüssige Mittel 165.5 222.0 -56.5

Forderungen 92.0 131.6 -39.6

anlagen Finanzvermögen 1 659.7 1 488.6 171.0

Transitorische aktiven 4.4 4.7 -0.3

Finanzvermögen 1 921.6 1 846.9 74.7

deckungskapitalien 61.4 66.0 -4.6

Verwaltungsvermögen 544.7 531.2 13.5

Total Aktiven 2 527.7 2 444.1 83.6

Bei den Deckungskapitalien für Stiftungen und An-
stalten resultiert im Vergleich zum Vorjahr eine abnahme 
von chF 4.6 Mio., welche primär durch die defizite der 
arbeitslosenversicherungskasse von chF 4.1 Mio. sowie 
der liechtenstein Bus anstalt von chF 0.4 Mio. bedingt 
ist. das Vermögen der stiftungsrechnungen hat sich im 
Berichtsjahr nur unwesentlich verändert. 

das Verwaltungsvermögen entspricht dem anlage-
vermögen der privatwirtschaftlichen Bilanz. es ist an ei-
nen bestimmten, gesetzlich festgelegten Zweck gebun-
den und kann damit im gegensatz zu den Bestandteilen 
des freien Finanzvermögens nicht ohne weiteres realisiert 
werden. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich das Verwal-
tungsvermögen um chF 13.5 Mio. erhöht und wird mit 
chF 544.7 Mio. ausgewiesen. die Zunahme entspricht 
den nettoinvestitionen des Berichtsjahres in höhe von 
chF 88.4 Mio. vermindert um die vorgenommenen ab-
schreibungen auf dem Verwaltungsvermögen von chF 
69.8 Mio., was einer nettoaktivierung von chF 18.6 Mio. 
entspricht. die differenz zwischen nettoaktivierung und 
Veränderung des Verwaltungsvermögens über chF 5.1 
Mio. entspricht dem freien anteil an aktien der liechten-
steinischen landesbank, die aufgrund der Kapitalherab-
setzung vom Verwaltungsvermögen ins Finanzvermögen 
übertragen werden konnten.

die gewährten Darlehen belaufen sich auf chF 223.1 
Mio., was einer Zunahme von chF 2.5 Mio. gegenüber 
dem Vorjahr entspricht. die Wohnbaudarlehen verzeich-
neten einen Zugang von chF 2.0 Mio. und die studien-
darlehen stiegen um chF 0.9 Mio. an. die darlehen an 
Junglandwirte reduzierten sich geringfügig um chF 0.3 
Mio. auf chF 1.9 Mio., da im Jahr 2007 lediglich rück-
zahlungen eingingen, aber keine neuen darlehen an 
Junglandwirte gewährt wurden. 

Für das im Jahr 2003 bewilligte darlehen an den 
liechtensteiner Fussballverband für die Kosten zur ge-
währleistung der öffentlichen sicherheit anlässlich der 

heimspiele gegen england und die Türkei zur Qualifi-
kation für die Fussball-europameisterschaft in Portugal 
wurde die vierte von fünf rückzahlungsraten in rech-
nung gestellt.

die Beteiligungen haben sich im Berichtsjahr auf-
grund der Kapitalherabsetzung bei der liechtenstei-
nischen landesbank und der damit verbundenen reduk-
tion des vom land zu haltenden 51%-Pflichtanteil um 
chF 5.1 Mio. von chF 166.7 Mio. auf chF 161.6 Mio. 
verringert. der vom land zu haltende 51%-Pflichtanteil 
am aktienkapital der liechtensteinischen landesbank 
ag beträgt somit neu chF 78.5 Mio. und bei der liech-
tensteinischen Post ag unverändert chF 2.55 Mio. auch 
die Beteiligungen an den liechtensteinischen Kraftwer-
ken mit chF 2.0 Mio., der liechtensteinischen gasversor-
gung mit chF 16.5 Mio. und der Telecom liechtenstein 
ag (vormals lTn liechtenstein Telenet ag) mit chF 62.0 
Mio. blieben unverändert. Im Jahr 2005 wurde die Betei-
ligung an der damaligen lTn liechtenstein Telenet ag 
um chF 3.0 Mio. auf chF 62.0 Mio. wertberichtigt. das 
eigenkapital der Telecom liechtenstein ag erreichte bzw. 
überschritt im rechnungsjahr 2007 aufgrund des Jahres-
ergebnisses von chF 1.3 Mio. erstmals wieder die höhe 
des gezeichneten aktienkapitals. die gesetzlichen Bestim-
mungen über die Bewertung und abschreibung von Be-
standteilen des staatlichen Vermögens sehen vor, dass für 
Beteiligungen, für die kein Kurswert vorhanden ist, eine 
vorsichtige Bewertungsmethode anzuwenden ist. aus die-
sem grund wird eine mögliche Wertaufholung der Betei-
ligung erst für das Jahr 2008, nach Vorliegen eines wei-
teren positiven Jahresabschlusses, ins auge gefasst. 

die Sachanlagen, bestehend aus Tiefbauten, hoch-
bauten, Mobilien und einrichtungen, schulausstat-
tungen und Vorräte sowie Informatikanlagen, sind nach 
Vornahme der gesetzlichen abschreibungen mit insge-
samt chF 160.0 Mio. bewertet, was gegenüber dem Vor-
jahr einer Zunahme von chF 16.1 Mio. entspricht. die 
hochbauten erhöhten sich um chF 15.0 Mio., die Mobi-
lien und einrichtungen um chF 0.7 Mio. und die Infor-
matikanlagen um chF 0.4 Mio.

4.2 Passiven
die Passiven setzen sich aus den Fremden Mitteln, den 
deckungskapitalien der separat verwalteten stiftungen 
und anstalten sowie aus dem reinvermögen zusammen. 
nach ausklammerung der Verpflichtungen an stiftungen 
und anstalten, welche durch separate Vermögensanlagen 
zur gänze abgedeckt sind, weist das Fremdkapital einen 
anteil von 12.6 % an der Bilanzsumme aus. demgegen-
über stellt das eigenkapital 87.4 % der Bilanzsumme, 
was deutlich macht, dass die Finanzierungsstruktur des 
staatshaushalts nach wie vor ein gesundes Verhältnis 
aufweist. Zum Jahresende beläuft sich das Fremdkapital 
auf chF 310.2 Mio., was einer Zunahme um chF 18.7 
Mio. gegenüber dem Vorjahr entspricht. 

die kurzfristigen Verbindlichkeiten haben sich im 
Vergleich zum Vorjahr um chF 12.0 Mio. auf chF 133.6 
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Mio. erhöht. die Verbindlichkeiten aus lieferungen und 
leistungen haben um chF 6.4 Mio. auf chF 111.2 Mio. 
zugenommen, was in der regel einerseits mit einem ge-
genüber Vorjahr höheren aufwands- bzw. ausgabenni-
veau und andererseits mit späteren rechnungseingän-
gen zusammenhängen kann. die Übrigen kurzfristigen 
Verbindlichkeiten erhöhten sich um chF 5.8 Mio. auf 
chF 19.2 Mio. diese Zunahme ist vor allem auf die pas-
sivierten geldbeschlagnahmungen zurückzuführen, de-
ren Wert ende 2007 bei chF 7.7 Mio. und damit chF 
4.0 Mio. über dem Vorjahr lag. diese erhöhung setzte 
sich aus chF 7.5 Mio. Zugängen und chF 3.5 Mio. ab-
gängen zusammen. die abgänge bzw. die im Jahr 2007 
abgeschlossenen Fälle wurden zu einem kleineren Teil 
aufgrund vorliegender Teilungsvereinbarungen an die 
begünstigten staaten ausbezahlt und zu einem grös-
seren Teil erfolgswirksam in der laufenden rechnung 
verbucht. 

die Kurzfristigen Finanzschulden haben um chF 
6.7 Mio. auf chF 174.7 Mio. zugenommen. die guthaben 
der gemeindekassen erhöhten sich um chF 6.9 Mio. und 
betragen nun im Berichtsjahr chF 96.0 Mio. die lohn-
steuer-Vorauszahlungen, welche im Folgejahr mit der fäl-
lig werdenden Vermögens- und erwerbssteuer der arbeit-
nehmer verrechnet werden, reduzierten sich geringfügig 
um chF 0.2 Mio. auf chF 78.6 Mio.

 Beträge in CHF Mio.

Passiven 31.12.2007 31.12.2006 +/-

Kurzfristige Verbindlichkeiten 133.6 121.6 12.0

Transitorische Passiven 0.0 0.0 0.0

Kurzfristige Finanzschulden 174.7 167.9 6.7

spezialfinanzierungen 1.9 1.9 0.0

Fremde Mittel 310.2 291.5 18.7

stiftungen, anstalten 61.4 66.0 -4.6

reinvermögen 2 156.1 2 086.6 69.5

Total Passiven 2 527.7 2 444.1 83.6

Bei den Verpflichtungen gegenüber Stiftungen und An-
stalten resultiert im Vergleich zum Vorjahr eine abnahme 
von chF 4.6 Mio., welche primär durch die defizite der ar-
beitslosenversicherungskasse von chF 4.1 Mio. sowie der 
liechtenstein Bus anstalt von chF 0.4 Mio. bedingt ist. das 
Vermögen der stiftungsrechnungen hat sich im Berichts-
jahr nur unwesentlich verändert. 

das Reinvermögen hat sich im Berichtsjahr um den er-
tragsüberschuss der laufenden rechnung von chF 69.5 
Mio. erhöht und wird am Bilanzstichtag mit chF 2 156.1 
Mio. ausgewiesen.

4.3 Vermögensbewertung
Zur Beurteilung der Vermögenslage wird das Verhältnis 
zwischen dem Finanzvermögen und dem eingesetzten 
Fremdkapital herangezogen. die Bestandteile des Ver-
waltungsvermögens werden nicht berücksichtigt, da sie 

an eine gewisse öffentlich-rechtliche aufgabe gebunden 
und damit der freien Verfügbarkeit als Finanzierungs-
quelle entzogen sind. gemäss dem Finanzleitbild bildet 
der deckungsgrad der Verbindlichkeiten eine der fünf 
Kennzahlen für die gewährleistung eines längerfristig 
gesunden staatshaushalts. 

Beträge in CHF Mio.

Faktoren 2004 2005 2006 2007 +/-

Finanzvermögen 1 430.4 1 485.1 1 846.9 1 921.6 74.7

Fremdkapital 267.2 282.8 291.5 310.2 18.7

deckungsüberschuss 1 163.2 1 202.3 1 555.4 1 611.4 56.0

deckungsgrad der     

Verbindlichkeiten in % 535 525 634 619 

das Finanzvermögen beläuft sich auf chF 1 921.6 Mio. 
diesem stehen schuldverpflichtungen an dritte in der 
höhe von chF 310.2 Mio. gegenüber. der deckungsü-
berschuss beträgt somit chF 1 611.4 Mio., was einem 
deckungsgrad von 619 % entspricht und bedeutet, dass 
das Fremdkapital 6.19 mal gedeckt ist. das Finanzleitbild 
fordert ein deckungsverhältnis von 420 %. aus sicht der 
Vermögenslage kann der Finanzhaushalt als gesund be-
trachtet werden.

5. ERTRÄGE AUS DER  
VERMÖGENSBEWIRTSCHAFTUNG

5.1 Vorbemerkungen
das Jahr 2007 kann in Bezug auf die Finanzmärkte als 
schwieriges anlagejahr bezeichnet werden, das durch 
die subprime-Krise in den usa sowie dem damit ver-
bundenen Vertrauensverlust in den Bankensektor ge-
prägt war. der einbruch des überhitzten us Immobi-
lienmarktes und das Bekanntwerden grosser Verluste 
aus dem hypothekargeschäft bei zahlreichen Banken 
und Versicherungen in amerika, europa sowie in der 
schweiz haben die anleger auf der ganzen Welt verun-
sichert. durch die abkühlung des Wirtschaftswachstums 
sind gegen ende Jahr vermehrt rezessionsängste - ins-
besondere in den usa - aufgekommen. In diesem Mark-
tumfeld fielen die erträge in den meisten anlageklassen 
bescheiden (aktien, Obligationen in Fremdwährungen) 
oder gar negativ aus (Obligationen in schweizer Fran-
ken, Immobilien ausland). der Wert der verschiedenen 
Währungen gegenüber dem schweizer Franken verän-
derte sich uneinheitlich, indem vor allem die anlagen in 
us-dollar, dem japanischen Yen sowie dem britischen 
Pfund Währungsverluste brachten. hingegen setzte der 
euro gegenüber dem schweizer Franken seinen auf-
wärtstrend fort.

Insgesamt startete das Börsenjahr 2007 erfreulich. 
der aufwärtstrend der aktien im ersten semester 2007 
wurde jedoch durch die ersten negativmeldungen im 
sommer gebremst. die steigenden ausfälle von hypothe-
karkrediten und die angst vor einer Kreditkrise drückten 
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fortan stark auf die aktienpreise und führten im 3. und 4. 
Quartal zu hohen Kursverlusten. der Index für schweizer 
aktien (sPI) verlor in diesem umfeld -0.05 % und wies 
damit erstmals seit 2002 eine negative Jahresrendite aus. 
die ausländischen aktienmärkte entwickelten sich auf-
grund der positiven Jahresrenditen in europa sowie in 
den schwellenländern etwas erfreulicher. es resultierte 
eine Jahresrendite in schweizer Franken von +4.05 % 
(MscI all countries Index). 

die Kapitalmarktzinsen sind in der schweiz im Jahr 
2007 über alle laufzeiten gestiegen. diese Zinsentwick-
lung wirkte sich negativ auf die renditen der Obligati-
onen in schweizer Franken aus und der sBI rating Index 
aaa-BBB musste nach 2006 nun auch im Berichtsjahr 
eine negative rendite von -0.49 % hinnehmen. 

Im ausland entwickelten sich die Zinsen uneinheit-
lich: während im euroraum die langfristigen Zinsen stie-
gen, sanken sie in den anderen wichtigen Währungen im 
Zuge der leitzinssenkungen der notenbanken. In einem 
globalen staatsobligationenportefeuille führte dies in 
schweizer Franken zu einer positiven Jahresrendite von 
+ 2.77 % (JP Morgan government Bond Index). Im ge-
gensatz zu den letzten Jahren konnte durch die Beimi-
schung von unternehmensanleihen aufgrund der aus-
weitung der renditeaufschläge für schlechtere schuldner 
(«credit spreads») im Vergleich mit staatsanleihen kein 
Mehrertrag erwirtschaftet werden. ein entsprechendes 
globales Portefeuille erzielte in schweizer Franken sogar 
eine leicht tiefere Jahresrendite von +1.54 % (lehman 
global aggregate Index). 

die wichtigsten Währungen haben sich im Jahr 2007 
gegenüber dem schweizer Franken uneinheitlich entwi-
ckelt. das britische Pfund (-5.67 %) sowie der us-dol-
lar (-7.18 %) haben stark an Wert eingebüsst. der japa-
nische Yen (-0.84 %) verlor im Jahr 2007 nur leicht an 
Wert. einzig der euro (+2.85 %) konnte seinen aufwärt-
strend fortsetzen. 

Im Bereich der ergänzungsanlagen entwickelten sich 
die renditen mehrheitlich positiv. Trotz eines schwie-
rigen Marktumfelds (Kreditkrise, geringe liquidität) 
konnte mit hedge Funds über das ganze Jahr 2007 eine 
positive rendite in der grössenordnung von +6.56 % er-
zielt werden (hFrI Fund of Fund diversified Index). noch 
erfreulicher fiel die rendite von rohstoffanlagen (com-
modities) mit +23.04 % aus (goldman sachs commodity 
Index Tr). Weniger erfreulich verlief das Jahr aufgrund 
der Krise im Immobiliensektor für indirekte, kotierte Im-
mobilienanlagen. so mussten auf einem internationalen 
Portefeuille aus Immobilienwertschriften Verluste von 
-13.71 % in Kauf genommen werden.

5.2 Poolanlagen des Finanzvermögens

5.21 Anlagestrategie
das im Jahre 2003 neu eingesetzte anlagekonzept, 
welches auf einer auf risikofähigkeit und risikotoleranz 
des Finanzvermögens abgestützten anlagestrategie mit 

klar definierten Benchmarks und Bandbreiten basiert, 
bildete auch im Berichtsjahr die grundlage der Vermö-
gensbewirtschaftung. die anlagestrategie 2007 wurde 
gegenüber den Vorjahren nur wenig angepasst, wobei 
der einbau des Fondsproduktes «llB Qualified Investors 
strategy One (chF)» im Betrag von chF 300.0 Mio. ei-
nige Änderungen mit sich brachte.

5.22 Bewertung
die Bewertung der Vermögensanlagen stützt sich auf die 
Verordnung vom 10. Oktober 2000 über die Bewertung 
und abschreibung der Bestandteile des staatlichen Ver-
mögens und auf die Verordnung vom 5. Februar 2002 
betreffend die abänderung der Verordnung über die Be-
wertung und abschreibung der Bestandteile des staat-
lichen Vermögens, welche nach wie vor die Bewertung 
nach dem niederstwertprinzip (anschaffungswert bzw. 
tieferer Marktwert auf einzelbewertungsebene) vorse-
hen.

5.23 Entwicklung der Poolanlagen nach dem Niederst-
wertprinzip

5.23.1 Buchwerte
die anlagewerte des staatlichen reservevermögens ha-
ben sich in den letzten drei Jahren wie folgt entwickelt:

Beträge in CHF  Mio.

Positionen 2007 2006 2005

Bestand per 01.01. 1 403.7 1 028.6 1 029.7

Kapitaleinlage /-rückzug 157.0 335.0 -55.0

Kapitalerträge (Zinsen, dividenden) 33.9 27.8 27.1

realisierte gewinne / Verluste 13.2 26.6 22.5

gebühren, Kosten, steuern -6.2 -5.2 -4.6

Zu-/abschreibungen auf niederstwert -31.8 -9.1 8.9

Bestand per 31.12. 1 569.8 1 403.7 1 028.6

unter der Berücksichtigung der Kapitaleinlagen von chF 
157.0 Mio. und dem erwirtschafteten nettogewinn von 
chF 9.1 Mio. erhöht sich der Buchwert um chF 166.1 
Mio. auf chF 1 569.8 Mio. die Kapitalerträge liegen über 
denjenigen der Vorjahre, was auf das höhere anlagevo-
lumen zurückzuführen ist. Bei den realisierten gewinnen 
und Verlusten konnte ein positiver Beitrag von chF 13.2 
Mio. erzielt werden. die gebühren, Kosten und steuern 
haben sich aufgrund der angestiegenen depotwerte er-
höht. Im Vergleich zu den Vorjahren mussten hohe ab-
schreibungen auf den niederstwert vorgenommen wer-
den. dies ist einerseits auf die Zinsentwicklung und die 
damit zusammenhängenden Obligationenpreise und an-
dererseits auf die neu investierten Mandate zurückzu-
führen, welche gegenüber langjährigen Mandaten nicht 
über tiefe historische einstandspreise verfügen.



| 481

landesrechnung

5.23.2 Erträge und Verluste aus Vermögensanlagen
die buchmässigen erträge bzw. Verluste aus der Verwal-
tung der Poolanlagen stellen sich im dreijahresvergleich 
wie folgt dar:
     Beträge in chF  Mio.

Positionen 2007 2006 2005

Kapitalerträge (Zinsen, dividenden) 33.9 27.8 27.1

realisierte gewinne / Verluste 13.2 26.6 22.5

Bruttoerträge 47.1 54.4 49.6

nicht realisierte Kapitalerfolge -31.8 -9.1 8.9

Zwischentotal 15.3 45.3 58.5

Kosten, gebühren, steuern -6.2 -5.2 -4.6

Zwischentotal 9.1 40.2 53.9

schwankungsrückstellung 0 0 0

Nettogewinn /-verlust 9.1 40.2 53.9

die Kapitalerträge haben gegenüber dem Vorjahr um 
chF 6.1 Mio. auf chF 33.9 Mio. zugenommen. der re-
alisierte erfolg von chF 13.2 Mio. setzt sich aus den re-
alisierten gewinnen von chF 43.0 Mio. und realisierten 
Verlusten von chF 29.7 Mio. zusammen. aufgrund der 
schwierigen situation an den Finanzmärkten mussten, 
wie bereits erwähnt, vor allem auf Obligationen und neu 
investierten Mandaten Wertberichtigungen von insge-
samt chF 31.8 Mio. vorgenommen werden. der nettoge-
winn für das Berichtsjahr beläuft sich auf chF 9.1 Mio. 

5.23.3 Kosten der Vermögensverwaltung
die Kosten der Vermögensverwaltung und für das Invest-
mentcontrolling einschliesslich compliance und consul-
ting sowie für die Wertschriftenbuchhaltung zeigen den 
folgenden Verlauf: 
     Beträge in CHF

Positionen 2007 2006 2005

Transaktionskosten (Bankspesen,   

courtage, steuern und abgaben) 2 389 751 2 285 119 1 623 083

Verwaltungsgebühren /  

Pauschalgebühren 3 167 975 2 402 415 2 459 818

depotgebühren - - -

Buchhaltung / Investmentcontrolling /  

consulting 649 383 477 773 532 559

Total Kosten 6 207 109 5 165 307 4 615 461

durchschnittliches Kapital in Mio. 1 568.8 1 118.7 1 082.3

aufwand in % vom durch. Kapital 0.39 0.46 0.42

die Kosten für die Verwaltung der Poolanlagen haben 
sich gegenüber dem Vorjahr um chF 1.1 Mio. auf chF 
6.2 Mio. erhöht. dieser anstieg ist auf das wesentlich 
höhere anlagekapital zurückzuführen. Im Berichtsjahr 
wurde eine Performancebeteiligung von netto chF 0.2 
Mio. ausbezahlt. der aufwand für die Vermögensverwal-
tung hat sich im Verhältnis zum durchschnittlich inve-
stierten Kapital leicht vermindert. 

5.24 Entwicklung der Poolanlagen nach dem Markt-
wertprinzip

5.24.1 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 für die einzel-
nen anlagenkategorien geltenden Kurswerte. die fol-
gende Übersicht verdeutlicht die entwicklung der Markt-
werte:
    Beträge in CHF  Mio.

Positionen 2007 2006 2005

Marktwert per 01.01. 1 533.7 1 144.6 1 087.4

Kapitaleinlagen /-rückzug 157.0 335.0 -55.0

Kapitalerträge 33.9 27.8 27.1

Kapitalgewinne / -verluste -24.3 31.4 89.7

gebühren, Kosten, steuern -6.2 -5.2 -4.6

Marktwert per 31.12. 1 694.1 1 533.7 1 144.6

unter der Berücksichtigung der Kapitaleinlage von chF 
157.0 Mio. hat sich  der Marktwert der anlagen im Ver-
gleich zum Vorjahr um chF 160.4 Mio. auf chF 1 694.1 
Mio. erhöht. die Kapitalerträge in Form von Zinsen und 
dividenden liegen mit rund chF 33.9 Mio. über dem Be-
reich der Vorjahre. die Kosten belaufen sich auf chF 6.2 
Mio. und die Kapitalverluste auf chF 24.3 Mio. die ge-
samte Wertsteigerung liegt mit chF 3.4 Mio. weit unter 
derjenigen der Vorjahre. 

5.24.2 Performance
die nettoperformance nach dem Marktwertprinzip bein-
haltet die realisierten erträge und aufgelaufenen March-
zinsen unter Berücksichtigung allfälliger devisen-/Kurs-
gewinne oder –verluste nach abzug der Kosten für die 
Vermögensverwaltung. Im dreijahresvergleich zeigt sich 
die folgende entwicklung:
     Beträge in CHF  Mio.

Positionen 2007 2006 2005

Marktwert per 01.01.  
inkl. Marchzinsen 1 533.7 1 144.6 1 087.4
Kapitaleinlagen / -rückzug 157.0 335.0 -55.0

Zwischentotal 1 690.7 1 479.6 1 032.4
Kapitalerträge 33.9 27.8 27.1
devisen-/Kursgewinne oder  
-verluste -24.3 31.4 89.7
gebühren, Kosten, steuern -6.2 -5.2 -4.6

Marktwert per 31.12. inkl.  
Marchzinsen 1 694.1 1 533.7 1 144.6

Performance nach Kosten 3.4 54.0 112.2 
Performance in % 0.3 4.8 10.8
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nach dem letztjährigen positiven resultat von chF 54.0 
Mio. wurde im Berichtsjahr ein deutlich geringeres re-
sultat mit einem Wertzuwachs von chF 3.4 Mio. erzielt. 
In Prozenten ausgedrückt wurde für das Finanzvermö-
gen eine nettoperformance von 0.3 % erwirtschaftet.

das Finanzvermögen stellt sich im dreijahres-Ver-
gleich bezüglich der depotstruktur und der entwicklung 
der einzelnen anlagekategorien wie folgt dar. (siehe Ta-
belle oben)

Im Berichtsjahr trugen die anlagekategorien Obliga-
tionen Fremdwährungen, aktien ausland und alternative 
anlagen zu einer positiven Performance bei, demgegen-
über verschlechterten die Obligationen schweizer Fran-
ken und die aktien schweiz/liechtenstein die gesamt-
performance.

5.25 Vergleich zwischen Niederstwerten und Markt-
werten

Im Vergleich zum angewandten Bewertungsmodell des 
niederstwertes zeigen sich folgende unterschiede ge-
genüber einer Bewertung der anlagen zu Marktwerten:
   

  Beträge in CHF  Mio.

Positionen 2007 2006 2005

Marktwerte inkl. Marchzinsen 1 694.1 1 533.7 1 144.6

anschaffungswerte  

inkl. Marchzinsen 1 569.8 1 403.7 1 028.6

Stille Reserven 124.3 130.0 116.0

5.26 Wertung des Ergebnisses
das gesamtresultat von +0.3 % für die Poolanlagen des 
Finanzvermögens kann aufgrund der konservativen an-
lagestrategie bzw. der konservativen gewichtung von 
rund 30 % aktien und 29 % Fremdwährungen als durch-
schnittlich bewertet werden. der mit der anlagestrate-
gie definierte Benchmark als Vergleichsmassstab weist 
per 31.12.2007 einen Wertzuwachs von  +0.9 % aus. die 
Bruttoperformance der Portefeuilles lag im Jahr 2007 mit 
+0.7 % etwas unter dem Benchmark. unter Berücksich-

tigung der Belastung von fiskalischen abgaben, Trans-
aktions- und Verwaltungskosten ergab sich ein netto-
ergebnis von +0.3 % und somit eine unterperformance 
von -0.6 %.  

5.27 Ausblick
Im Jahr 2008 wird sich die Finanzwelt weiterhin mit dem 
Thema Immobilien-/Finanzkrise in den usa und den da-
mit verbundenen hohen abschreibungen der Banken 
befassen. die amerikanische notenbank wird mit wei-
teren Zinssenkungen versuchen den druck, welcher auf 
dem weltweiten Finanz- und Kreditsystem liegt, abzufe-
dern und so die liquidität sicherzustellen. Von der eu-
ropäischen Zentralbank kann mit einer Zinssenkung, im 
besten Falle, im zweiten halbjahr gerechnet werden. 
solange diese unsicherheiten anhalten, werden die Ob-
ligationenmärkte stabil bleiben. Bei einer Verbesserung 
der lage verbunden mit besseren amerikanischen Wirt-
schaftsindikatoren, könnten die Obligationenrenditen je-
doch ansteigen, was zu Kursverlusten führen würde. 

Für die aktienmärkte werden die aussichten auf-
grund des aktuellen umfelds eher negativ eingeschätzt. 
abhängig von der weltweiten Konjunktur und den an-
haltenden unsicherheiten auf den Finanzmärkten kann 
allenfalls mit einer Konsolidierung auf dem Vorjahresni-
veau gerechnet werden.    

an der Währungsfront könnte der us-doller als ein-
zige Währung gegenüber dem schweizer Franken pro-
fitieren, da die europäischen notenbanken im zweiten 
semester 2008 allenfalls mit Zinssenkungen nachzie-
hen und sich damit die Zinsdifferenz zugunsten des us-
dollar verschieben würde. gegenüber den hauptwäh-
rungen, insbesondere dem euro, wird sich der schweizer 
Franken tendenziell eher verteuern.

5.3 Sonstige Erträge aus dem Finanzvermögen
neben den extern verwalteten Vermögensanlagen flies-
sen dem land aus der kurzfristigen anlage von liquiden 
Mitteln, aus der haltung freier Beteiligungsrechte und 
aus der Verzinsung von guthaben zusätzliche erträge zu, 
welche ebenfalls als Finanzierungsmittel eingesetzt wer-

 2007   2006   2005  

 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  677.7 40.0 -0.8 1 053.6 68.7 0.3 697.4 60.9 1.8

Obligationen FW 359.1 21.2 2.0 -0.3 -0.0 -1.7 52.8 4.6 6.6

aktien ch / Fl  193.1 11.4 -1.2 144.7 9.4 20.0 113.2 9.9 33.9

aktien ausland  335.4 19.8 2.9 286.9 18.7 11.6 234.8 20.5 27.8

alternative anlagen 128.8 7.6 2.2 48.7 3.1 9.1 46.4 4.1 11.7

Gesamttotal 1 694.1 100.0 0.3 1 533.7 100.0 4.8 1 144.6 100.0 10.8

* die Performance der anlagekategorien bezieht sich auf die direktmandate exklusive dem llB QI strategy One.
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den können. sie werden durch ausserordentliche, nicht 
jährlich wiederkehrende Buchgewinne aus dem Ver-
kauf von Bestandteilen des Finanzvermögens ergänzt. 
Im dreijahresvergleich stellen sich die nettoerträge wie 
folgt dar:

  Beträge in CHF

Positionen 2007 2006 2005

Zinserträge aus Bank- und  

sonstigen guthaben 5 917 869 6 291 366 1 860 315

dividende liecht. landes- 

bank ag (freier anteil) 6 119 424 - 2 721 600

dividende liecht. Post ag  

(freier anteil) 391 680 - 230 400

Bruttoerträge 12 428 973 6 291 366 4 812 315

Fremdkapitalzinsen -7 262 -4 746 -3 457

Nettoerträge 12 241 711 6 286 620 4 808 858

Obwohl ein grossteil des erlöses aus dem Verkauf der 
aktien der liechtensteinischen landesbank ag aus dem 
Jahre 2006 per ende des Vorjahres in die Poolanlagen 
überführt wurde, erreichten die Zinserträge aufgrund des 
im Berichtsjahr höheren Zinsniveaus fast den hohen Vor-
jahreswert. Bei den dividenden der liechtensteinischen 
landesbank ag und der liechtensteinischen Post ag 
wurde im Jahr 2006 eine Praxisänderung vorgenommen, 
indem die erträge ab diesem Zeitpunkt neu in demje-
nigen rechnungsjahr erfolgswirksam verbucht werden, 
in welchem die dividenden effektiv ausgeschüttet wer-
den. Bis zum Jahr 2005 wurden die dividendenerträge 
am ende des rechnungsjahres abgegrenzt.

5.4 Erträge aus dem Verwaltungsvermögen
aus den Bestandteilen, welche dem gebundenen Ver-
waltungsvermögen zugeordnet sind, resultieren ein-
künfte aus dividenden, gewinnanteilen, Kapital-, Miet- 
und Pachtzinsen. der hauptanteil dieser einnahmen 
stammte bisher aus den dividendenausschüttungen der 
liecht. landesbank ag, an welcher das land aufgrund 
gesetzlicher Vorschrift einen Pflichtanteil von 51 % des 
gesamten aktienkapitals zu halten hat. Im dreijahres-
vergleich weisen diese Vermögenserträge folgende ent-
wicklung auf: 
 

Beträge in CHF

Positionen 2007 2006 2005

dividende liecht.  

landesbank ag 48 254 976 - 46 838 400

dividende liecht. Post ag 832 320 - 489 600

Verkauf aktien liecht.  

landesbank ag - 365 866 376 -

Verkauf aktien liecht. Post ag - - 3 346 550

Verzinsung grundkapital  

liecht. Kraftwerke 660 000 660 000 660 000

abgeltung staatsgarantie  

liecht. landesbank ag 377 585 163 415 -

Verkauf aktien Intelsat - - 2 007 854

Bodenverkäufe (Buchgewinn) - 901 1 250 955

Verkauf Post Balzers  

(Buchgewinn) 3 295 090 - -

Verkauf Post schellenberg  

(Buchgewinn) 601 699 - -

Verkauf Post Triesenberg  

(Buchgewinn) 1 297 275 - -

Verkauf Post ruggell  

(Buchgewinn) 2 836 328 - -

Verkauf landeswerkhof Vaduz  

(Buchgewinn) - - 8 449 530

Verkauf liegenschaft rietacker  

schaan (Buchgewinn) - - 5 399 999

Miet- und Pachtzinsen 2 776 787 3 382 605 3 088 183

Total Erträge 60 932 060 370 073 297 71 531 071

aus den Beteiligungen des landes an den Kapitalien der 
liechtensteinischen gasversorgung und der Telecom 
liechtenstein ag (vormals lTn liechtenstein Telenet 
ag) waren bisher keine gewinnausschüttungen zu ver-
zeichnen. der hauptanteil der Mietzinsen resultiert aus 
der Vermietung der Post- und Telefongebäude an die 
liechtensteinische Post ag bzw. die Telecom liechten-
stein ag. die folgende Übersicht zeigt die aufteilung des 
aktienkapitals der liecht. landesbank ag in Pflichtanteil 
und freier anteil des landes per 31. dezember 2007:
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 Beträge in CHF

Positionen 2007 2006 2005

aktienkapital liecht. landesbank  154 000 000 164 000 000 164 000 000
anzahl ausgegebener aktien 30 800 000 3 280 000 3 280 000
nominalwert je aktie 5 50 50
anzahl aktien land 17 700 000 1 770 000 2 200 000
nominalwert landesbesitz total 88 500 000 88 500 000 110 000 000
dividendenausschüttung in % 68 64 56

51 % - Pflichtanteil des landes:   
- gebundener anteil nominal 78 540 000 83 640 000 83 640 000
- in % vom gesamten aktienkapital 51.0 51.0 51.0

Freier anteil des landes (Finanzvermögen):   
- Freier anteil nominal 9 960 000 4 860 000 26 360 000
- in % vom gesamten aktienkapital 6.5 3.0 16.1

Marktwert freier anteil:   
- Börsenkurs per 31.12. 99.50 1 055.00 795.00
- anzahl aktien 1 992 000 97 200 527 200
- Marktwert total 198 204 000 102 546 000 419 124 000
- Buchwert freier anteil 9 960 000 4 860 000 26 360 000

- stille reserven auf Marktwert 188 244 000 97 686 000 392 764 000










