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«Zeittalter der Globalisierung ist vorbei»

Der Krieg triibt den Wirtschaftsausblick ein. Sollte es zum Abschwung kommen, wird Liechtenstein die Auswirkungen starker spuren.

Elias Quaderer

Zuerst die Pandemie, nun der
russische Angriffskrieg auf die
Ukraine: Bereits nach zwei Jah-
ren steht fest, dass die 2020er-
Jahre als eine Phase der Unsi-
cherheit und Turbulenzen in
die Geschichtsbiicher eingehen
werden. Aber sind die aktuellen
Entwicklungen auch als eine glo-
bale Zeitenwende zu interpretie-
ren? Beim gestrigen Wirtschafts-
ausblick 2022 im Gampriner Ge-
meindesaal - organisiert von der
Stiftung Zukunft.li-wurde diese
Frage mit einem deutlichen «Ja»
beantwortet.

Notenbanken haben Gefahr
von Inflation unterschitzt

Peter Eisenhut, Okonom und
Stiftungsratsprésident der Stif-
tung Zukunft.li, verdeutlichte
anhand eines historischen

Riickblickes, wie gewaltig die
aktuellen Umwélzungen ausfal-
len. Denn nach dem Ende des
Kalten Kriegs begannen die
«goldenen Jahre der Globalisie-

Analysiert Liechtensteins Konjunkturverlauf: Andreas Brunhart.

rung»: Hunderte Millionen Ar-
beitskréfte wurden in die Welt-
wirtschaft integriert und das
Handelsvolumen erreichte nie
zuvor gekannte Hohen. «Die In-
flation galt wie das Fax als ein
Relikt aus vergangen Zeiten», so
Eisenhut.

Aber nun «ist das Zeitalter
der Globalisierung vorbei»,
meint der Okonom. Uberall
nehme der Protektionismus zu.
Konnten die europiischen Staa-
ten seit den 1990er-Jahren ihre
Militdrausgaben zuriickfahren,
heisse es nun: «Aufriistung ist
Trumpf». Und erstmals seit
Langem ist die Wirtschaft mit
Knappheit in allen denkbaren
Bereichen konfrontiert: Roh-
stoffe, Lebensmittel, Gliter und
Arbeitskrifte. Dieser Negativ-
Cocktail hat zur Folge, dass
auch die Inflation wieder zu-
riickkehrt. Im EU-Raumund der
USA war die Teuerungsrate zum
letzten Mal vor 40 Jahren so
hoch.

Damit steht fiir Eisenhut
fest, dass nun die Notenbanken

gefordert sind. Denn die Inflati-
on in Zaum zu halten, gehort zu
deren Klassischen Aufgaben.
Nur, der Stiftungsratsprésident
von Zukunft.li stellt den Natio-
nalbanken kein gutes Zeugnis
aus. «Zu lange haben sie die In-
flationsgefahren unterschéitzt»
lautete seine gestrige These.
Und in denletzten Jahren hitten
die Notenbanken ihre Haupt-
aufgabe darin gesehen, Staats-
ausgaben zu finanzieren.

Was bedeutet dies mit Blick
auf die Konjunktur? Dazu er-
wahnt Eisenhut, dass die aktuel-
le Geschaftslage in der Schweiz
sich gut gestalte. Aber die Kon-
sumentenstimmung habe sich
deutlich eingetriibt, was fiir die
weitere Wirtschaftsentwicklung
zur Vorsicht mahne.

Hochs und Tiefs fallen bei
Kleinstaaten starker aus

Nach den globalen Entwicklun-
gen richtete Andreas Brunhart,
Forschungsleiter im Bereich
Volkswirtschaft beim Liechten-
stein-Institut, den Blick auf den
Konjunkturverlauf in Liechten-
stein. Zu Beginn betonte Brun-
hart, dass Kleinstaaten emp-
findlicher auf Konjunktur-
schwankungen reagieren als
grossere Staaten. Das bedeutet:
Die wirtschaftlichen Hochpha-
sen fallen hoher und die Tiefs
tiefer aus. Eine Ausnahme stell-
te die Coronakrise dar. Grund:
Ublicherweise konnen grossere
Staaten die inldndische Nach-
frage als Puffer gegen Konjunk-
turschocks nutzen. Aber die
Pandemie verunsicherte auch

i

inlandische Konsumenten, wo-
durch der Binnenmarktpuffer
nicht funktionierte. Das hatte
zur Folge, «dass grossere Staa-
ten auf eine Art betroffen wa-
ren, wie sonst Ublicherweise
nur kleine Staaten», fithrte der
Volkswirt aus.

Im gleichen Atemzug
schickte Andreas Brunhart aber
voraus: Falls 2022 ein interna-
tionaler Abschwung folgen soll-
te, wird Liechtenstein wieder
empfindlicher daraufreagieren.
Zwar gestalte sich Liechten-
steins Konjunktur im ersten
Quartal noch recht stabil: Das
volkswirtschaftliche Wachstum
liegt im historischen Durch-
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schnitt. Aber international trii-
ben sich die Aussichten fiir das
zweite Quartal ein. Sollte es nun
tatsdchlich zu einem Dampfer
kommen, wird dieser in Liech-
tenstein wohl stirker zu spiiren
seinalsin umliegenden Staaten.

«Grossere Probleme, wenn
Klimawandel zuschlagt»

An der anschliessenden Podi-
umsdiskussion stand ein ande-
rer Aspekt der Zeitenwende im
Vordergrund: der Klimawan-
del. Wirtschaftsministerin Sa-
bine Monauni betonte, wie
wichtig das geplante Verbot
von Ol- und Gasheizungen ist.
Denn ohne diese Massnahme

schaffe Liechtenstein es nicht,
die Klimaziele zu erreichen.
Und «schlédgt der Klimawandel
zu, haben wir noch grossere
Probleme als aktuell», so Mo-
nauni. Auch Ursula Finster-
wald, Head Group Sustainabi-
lity Management bei der LGT,
war iberzeugt, dass es ohne
Verbote nicht gehen wird.
Dagegen meinte Fabian
Frick, Co-CEO der Hoval, dass
die Transformation hin zu nach-
haltigen Heizungen schon im
vollen Gang sei. Den Unterneh-
men falle es jetzt bereits schwer,
«alles zu verschrauben». Darum
zweifelte er, dass Verbote den
Wandel verstirken werden.

«Einvernehmliche Scheidung» dank Unternehmensstiftung

Das Jufa Hotel in Malbun bleibt dank der liechtensteinischen Garnitur Anstalt erhalten. Dahinter steht die Industriegruppe Klinger.

Das Jufa Hotel hat sich zum fi-
nanziellen Klumpfuss fiir die
Bergbahnen Malbun AG entwi-
ckelt. Die Finanzierung des im
Baurecht erstellten Hotels ist zu
100 Prozent iiber die Bergbah-
nen Malbun AG abgewickelt
worden. Dafiir wurde die Toch-
ter Bergbahnen-Jufa AG ge-
griindet. Das Hotel hat damals
rund 14 Millionen Franken ge-
kostet. Mit der Jufa Holding
GmbH, Graz, wurde eine Ko-
operationsvereinbarung abge-
schlossen. Das Osterreichische
Unternehmen sollte jdhrlich
weitere Aktien der Bergbahnen
Malbun-Jufa AG erwerben, bis
die vereinbarte Beteiligungs-
quote von 50 Prozent erreicht
ist. Die Amortisationsverpflich-
tungen von 660 000 Franken
pro Jahr tragen die Bergbahnen
Malbun AG und die Jufa
Holding je zur Halfte.

Fiir die anstehende finan-
zielle Sanierung der Bergbah-
nen Malbun AG war aber Klar,
dass die Hotelimmobilie ver-
kauft werden muss. Als Ver-
kaufspreis wurden acht Millio-
nen Franken ausgerufen. Die
Schulden blieben jedoch beste-
hen. Fiir den Entflechtungs-
schritt bendtigte es einen For-
derungsverzicht der VP Bank,
der Liechtensteinischen Lan-
desbank sowie von vier privaten

Darlehensgebern tber insge-
samt 2,8 Millionen Franken.
Zudem braucht es einen Siche-
rungsbeitrag fiir die ibrigen
Schulden durch das Land tber
2 Millionen Franken.

Weiterhin als Partner
zusammenarbeiten

«Wir gehen jetzt auseinander
und kommen dann wieder zu-
sammen. Wie haben weiterhin
Bertihrungspunkte», erklarte
am Mittwoch Gerhard Wendl,
Vorstandsvorsitzender der Jufa-
Gruppe, an einer gemeinsamen
Medienkonferenz in Malbun.
Auch Heinz Vogt, Verwaltungs-
ratspriasident der Bergbahnen
Malbun AG, sagte: «Auch nach
der erfolgten finanziellen Ent-
flechtung werden die Bergbah-
nen Malbun AG und die Jufa-
Gruppe weiterhin als Partner
zusammenarbeiten und die Sy-
nergien nutzen.» Man habe
nicht gewollt, dass es so kom-
me, doch «die Ehe der beiden
Unternehmen» sei riickbli-
ckend nicht die beste Idee ge-
wesen, so Vogt.

Das Hauptproblem: Die da-
maligen Vertrige enthielten
keine Ausstiegslosungen. Wire
also keine Verkaufslosung ge-
funden worden, dann hitte dies
jahrelange Rechtsstreitigkeiten
ausgelost und zum Konkurs der

S forn

HOTELS

[

<
/3uen

HOTELS

Nicht mehr «happy together», aber weiterhin partnerschaftlich verbunden: Robert Blichel, GF
Bergbahnen Malbun, Heinz Frommelt, VR-Prasident Bergbahnen, Gerhard Wendl, Vorstandsvorsitzender

der Jufa-Gruppe, und Stephan Kaufmann, Vertreter der Investoren (v. .).

Bergbahnen und der Tochter-
gesellschaft mit der Hotelim-
mobilie gefiihrt.

Die «einvernehmliche Schei-
dung» von Bergbahnen und
Jufa hat die First Advisory mog-
lich gemacht, welche mit der
Suche nach einem Investor be-
auftragt wurde. Sie fanden die-
sen bei ihren eigenen Kunden.
Wie Stephan Kaufmann erklar-

te, ist der neue Investor die Gar-
nitur Anstalt, welche schon seit
mehr als 50 Jahren von der First
Advisory vertreten werde. Die
Anstalt sei das Tochterunter-
nehmen einer Unternehmens-
stiftung und schon an mehreren
Jufa-Hotels in Osterreich und
Deutschland beteiligt. Mehr
wollte der Vertreter iiber den In-
vestor nicht verraten. Doch eine
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kurze Recherche zeigt: Die Un-
ternehmensstiftung ist die HKL
Holding Stiftung. Hinter dieser
Stiftung steht die Osterreichi-
sche Klinger Gruppe, welche
Produkte fiir den leckagefreien
Transport von Fliissigkeiten
und Gas herstellt, und die deut-
sche Elringklinger AG, ein bor-
senkotierter und weltweit tati-
ger Zulieferer der Automobilin-

dustrie. «Wir glauben an den
Erfolg der Jufa-Gruppe», be-
griindet Kaufmann das Invest-
ment seiner Mandanten. Und
die Jufa-Gruppe glaubt auch
weiterhin an Malbun. «Der
Standort passt immer noch gut
zu unserem Geschaftsmodell»,
so Gerhard Wendl.

Jufa will halbe Million fiir
Einheimische investieren

Bis zur nidchsten Wintersaison
will die Jufa-Gruppe eine halbe
Million Franken in das Hotel in
Malbun investieren. «Damit
wollen wir Bereiche schaffen,
damit sich auch die einheimi-
sche Bevolkerung bei uns will-
kommen fiithlt», so Wendel.
Hier sei Verbesserungspoten-
zial vorhanden, wie man in den
letzten Jahren festgestellt habe.
Damit soll es ermoglicht wer-
den, dass neben den Hotelgés-
ten auch Restaurantgiste opti-
mal bedient werden kénnen.

Nach der erfolgten «einver-
nehmlichen Scheidung» ist nun
der Landtag an der Reihe. Er
wird in zwei Wochen iber
5,9 Millionen Franken fiir die
Sanierung der Bergbahnen und
jeweils 900 000 Franken Lan-
desbeitrag fiir die Jahre 2023
und 2024 befinden.

Patrik Schadler



