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ATX 2707,52 (+1,90%) Euro/Dollar 1,2239 (+0,54%) Gold ($/Unze) 1873,26 (–0,13%) Dow Jones (Eröffnung) 30.177,06 (–0,13%)➚ ➚ ➘ ➘
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Krisenfinanzierung

D as Jahr 2020 wird auch als
jenesJahrindieGeschichte
eingehen, in dem die meis-

ten Regierungen Geld ausgegeben
haben, das sie nicht hatten. Aber
das war notwendig. Spätestens
jetzt sollte man sich darüber Ge-
danken machen, wie wir die staat-
lichen Haushalte wieder in Ord-
nung bringenwollen. Daswird län-

Steuerdiskussionen
europäisch führen

gere Zeit in Anspruch nehmen als
das Geldausgeben.

Wichtig wäre, so rasch wie mög-
lich zu einer Normalität mit Schaf-
fung von Arbeitsplätzen zurück-
zufinden.Wirwerdenaberauchvo-
raussichtlich schon bald Diskus-
sionen über Steuererhöhungen
undneueSteuernführen.DieFrage
ist, ob es gelingt, diese auf sachli-
cher Ebene zu führen und alle Für
undWider abzuwägen, oder ob sie
ideologiegetrieben anlaufen.

Noch besser wäre eine Diskussi-
on auf europäischer Ebene. Vor al-
lem wenn man ernsthaft Weltkon-
zerne indiePflichtnehmenundGe-
genaktionenandererStaatenparie-
ren will. Sonst ist man gleich wie-
dermittendrin in einem internatio-
nalen Handelskonflikt, der am
Ende keinem hilft.

Wüstenrot gründet Bank
WIEN. Wüstenrot
Österreich wird
eine eigene Bank
für Privatkunden
gründen. „Wir wol-
len ein echter Allfi-
nanzdienstleister
sein“, sagte Wüs-

tenrot-Chefin Susanne Riess. Es
fehlten Bankprodukte wie Giro-
konten, die neue Bank sei eine per-
fekte Abrundung des Geschäfts-
modells. Die Konzession ist bean-
tragt, der Betrieb soll am 1. April
2022 aufgenommen werden.
Bankfilialen wird es nicht geben.

E-Ladestationen für Taxis
LINZ. Am Linzer Hauptbahnhof ist
gestern die dritte E-Ladestation
nur für Taxis in Betrieb gegangen.
Die Maßnahme ist Teil des „Linzer
Luftpakets“, wie Energielandesrat
Markus Achleitner mitteilte. Die
anderen Stationen befinden sich
in der Peuerbach- sowie in der
Prinz-Eugen-Straße.

Airbus bleibtMarktführer
TOULOUSE. Der europäische Flug-
zeugbauer Airbus wird 2020 das
zweite Jahr in Folge als Welt-
marktführer vor dem US-Konkur-
renten Boeing beenden. Rund 550
Flugzeuge wurden ausgeliefert.

ÜBERBLICK

(APA)

„Ob dasWirtschafts-
wachstumalleinausreicht,
die Kosten für die Krisen-
bekämpfung zu decken,
wage ich zu bezweifeln.“

❚ Teodoro Cocca

●,,VON DIETMARMASCHER

LINZ. Es gebe keinen Anlass, sich
vor einer Hyperinflation zu fürch-
ten, sagt der Linzer Finanz-Profes-
sor Teodoro Cocca von der Johan-
nesKeplerUniversität imOÖN-Ge-
spräch. Sorgen bereiten ihmande-
re Dinge.

❚OÖNachrichten: Sie haben ge-
schrieben, es sei beachtlich, wie
die Welt eine Pandemie be-
kämpft, und haben sehr optimis-
tischgeklungen.WenigeWochen
davor sagten Sie, Sie hielten die
Börsen für überbewertet. Ist das
Glas halb voll oder halb leer?
Cocca:Manmuss zwischen der re-
alwirtschaftlichen Situation und
der Einschätzung der Börsen un-
terscheiden. Daher die beiden un-
terschiedlichen Aussagen, die auf
den ersten Blick konträr erschei-
nen mögen. Die Börse ist zu opti-
mistisch, dabei bleibe ich. Aber es
ist auch alles andere als selbstver-
ständlich,dasses indieserschwie-
rigenPhasegelungen ist,mitHilfs-
maßnahmen und Milliarden einen
Kollaps zu verhindern. Das gerät
vor lauterKritikaneinzelnenMaß-
nahmen in Vergessenheit.

❚Die Prognosen der Wirtschafts-
forscher gleichen Blicken in die
Glaskugel. Jetzt gibt es Impfun-
gen und Tests. Wird 2021 alles
wieder gut?
Momentan stehen die Chancen
gut, dass sichnachdenWintermo-
naten einiges zum Besseren wen-
det. So einfach wird es aber nicht.

❚Was sind die besonderen He-
rausforderungen?
Natürlich die pandemischen
Aspekte. Dann die Frage, ob sich
die Menschen in Massen impfen
lassen. Wirtschaftlich stellt sich
die Frage, was passiert, wenn die
Stützungsmaßnahmen enden. Ich
glaubenicht,dasseseinenPleiten-
Tsunami geben wird, aber eine
Welle wird schon kommen.

❚Wir sitzen auf einem Schulden-
berg, den wir wieder abtragen
müssen. Der Finanzminister geht
davon aus, dass wir aus den
Schulden herauswachsen. Geht
das so einfach oder müssen wir

Steuern erhöhen?
Das wird eine enorme Herausfor-
derung dieser Generation. Ob das
Wirtschaftswachstum allein
reicht,wage ichzubezweifeln.Der
Staat wird auch sparen müssen.
Die Inflation wird sicher auch ei-
nen Teil der Schulden verringern.
Und der vierte Weg, das sind die
Steuern.DieDiskussionüberSteu-
ererhöhungen oder neue Steuern
ist unumgänglich, auch wenn ich
finde, dass gerade im Wiederauf-
schwung Steuererhöhungen hin-
derlich sind für die dringend be-
nötigten Investitionen in neue Ar-
beitsplätze.

❚Die EZB hat die Märkte relativ
lang mit Geld geflutet. Wie groß
ist die Wahrscheinlichkeit, dass
es zu einer starken Geldentwer-
tung kommt?
Für eine Hyperinflation gibt es
zurzeit keine Anhaltspunkte. An
Fakten ist das kaum festzuma-
chen. Dass die Inflation nach der
Pandemie Ende 2021 ansteigt, da-
für gibt es schon Anzeichen. Aber
da sprechen wir von einer Steige-

kel hat wohl auf längere Sicht ei-
nen Blankoscheck unterschrie-
ben, mit dem Deutschland für die
Finanzlöcher Südeuropas ein-
steht. Das erklärt die Stärke des
Euro.

❚ Ist das positiv?
Kurzfristig ist es positiv.Wenndie
betroffenen Staaten aber den
Scheck öfter und beliebig hoch
selbst ausfüllen, werden die deut-
schen Steuerzahler meutern.

❚Die Banken haben sich in dieser
Krise gut gehalten.
Das Finanzsystem zeigt sich tat-
sächlich stabil. Die Banken haben
mehr Eigenkapital aufbauen müs-
sen.DieNotenbank-Politikunddie
Hilfen der Regierungen haben
auch Kreditverluste für die Ban-
ken bisher minimiert. Die Frage
ist, wie ändert sich das, wenn die
Unterstützungen nicht mehr da
sind. Es bestehen in Österreich
keine begründeten Ängste für ei-
nen Bankenkrisen-Tsunami. Fra-
gezeichen sehe ich aber in Frank-
reich, Spanien oder Italien.

❚Die Anleger sind mit hohen
Preisen für Aktien, Gold und Im-
mobilien konfrontiert. Wohin
mit all den Milliarden, die in der
Krise angespart wurden?
Da bräuchte man tatsächlich eine
Glaskugel. Alles geht von einem
sehr optimistischen Bild aus. Es
darf nichts schiefgehen auf dem
Weg zur Normalisierung. Bei aller
Vorsicht aufgrund der Euphorie
auf den Märkten spricht langfris-
tig weiterhin sehr viel für Aktien.

❚ Sie waren nie ein Freund von
Bitcoins, deren Kurs sich massiv
erhöht hat. Denken Sie heute an-
ders über Bitcoins?
UntermStrichnicht.AlsZahlungs-
mittel sind sie keinThema. Bitcoin
hat sich zu einer Art digitalem
Gold entwickelt. Investoren sehen
darin einen rebellischen Vermö-
genswert,weil esabseitsvonallem
steht. Das scheint auch größeren
Investoren zu gefallen, weil das
Umfeld professioneller wurde.
Aber es bleibt sehr riskant.

rungvoneinaufzweiProzent.Das
hätte auch durchaus positive Ef-
fekte.

❚Wenn die Inflation wieder auf
zwei Prozent steigt, gibt es dann
die Möglichkeit, die Zinsen wie-
der anzuheben, oder muss man
warten, bis sich die Wirtschaft
nachhaltig erholt?
Genau das ist dann die Frage, die
man genau beobachten muss, um
eine größere Geldentwertung zu
vermeiden. Es wird sich zeigen,
wie unabhängig die EZB ist. Wer-
den die Zinsen dann angehoben,
wieesnotwendigwäre,bringtman
diestarküberschuldetensüdeuro-
päischen Staaten in Bedrängnis.
NachdenErfahrungender vergan-
genen Jahre ist eher anzunehmen,
dass das Schützen der schwächs-
ten Staaten überwiegen wird. Die-
ses Zögern könnte im schlimms-
ten Fall zumVerlust der Kontrolle
über die Inflation führen.

❚Asien scheint als Gewinner aus
der Krise hervorzugehen, die
Amerikaner sind gut darin, sich
schnell von Krisen zu erholen.
Gibt es irgendetwas, bei dem
die Europäer besser sind als die
anderen?
Europa hat viel Know-how. Das
hat man bei der Impfstoffent-
wicklung gesehen. Die EU hat
mitderKriseauchdievolleUn-
terstützung Deutschlands ge-
wonnen.VorderPandemiewar
Deutschland ein strikter Geg-
ner von Eurobonds, also einer
gemeinsamen Verschuldung
der EU. Über Nacht hat Angela
Merkel nicht nur eine Kehrt-
wendung gemacht, sondern

auch die Gewährung direkter
Zuschüsse akzeptiert. Das hat
ein historisches Ausmaß. Mer-

„Merkel hat einen
Blankoscheck

unterschrieben“
Corona und Wirtschaft: Professor

Teodoro Cocca über das Positive, die
Zinsen und die Inflationsgefahr
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