Interview

Teodoro Cocca.
Corona wird den
Staat 40 bis 50 Mrd.
Euro kosten. Krisen-
bekdmpfung ist eine
enorme zivilisatori-
sche Leistung, es
bleibt aber ein
Schuldenberg.

VON JOSEF ERTL

Teodoro Cocca (48) ist Fi-
nanz- und Wirtschaftswis-
senschafter an der Univer-
sitdt Linz. Der gebiirtige
Schweizer berit unter an-
derem die oberdosterreichi-
sche Landesregierung.

KURIER: Die Borsen haben
sowohl auf die Wahl von
US-Prisident Joe Biden als
auch auf die Ankiindigung
eines  Anti-corona-Impf-
stoffs positiv reagiert. Eine
bemerkenswerte Entwick-
lung angesichts der durch
die Pandemie ausgeldsten
Weltwirtschaftskrise.
Teodoro Cocca: Es gibt zwei
Aspekte, mit denen man
diese Entwicklung erkldren
kann. Die Auswirkungen
der Pandemie sind auf3er-
gewohnlich, aber genauso
aufdergewohnlich sind die
Mafinahmen, die man er-
griffen hat. Die massiven
geldpolitischen und fiskali-
schen Eingriffe haben die
Krise deutlich abgefedert.
Das Zweite ist die Do-
minanz des Technologie-
sektors. Er hat bereits in
den Jahren vor der Krise
stark an Wert zugenom-
men und einen immer gro-
Beren Teil der Aktienindi-
zes ausgemacht. Der Sek-
tor hat aus der Krise einen
Nutzen gezogen, da die
pandemiebedingen  Ein-
schréankungen die Gewinne
aus der Digitalisierung ext-
rem erhdht haben. Das hat
die Indizes weiter nach
oben getrieben. Die Kurse

der Unternehmen der klas-
sischen Wirtschaft sind
hingegen weit abgeschla-
gen. Der totale Absturz
blieb aber aus.

Dazu kommt noch die
erstaunlich optimistische
Stimmungslage der Borsen.
Ich bin auch der Meinung,
dass die Borse zu selbstsi-
cher durch die Krise, durch
den Winter und den Friih-
ling schaut. Sie sieht auch
schon den breit verteilten
Impfstoff. Jegliche Unsi-
cherheit wird ausgeblen-
det. Dieser Winter wird
aber ein sehr harter, auch
wenn die Aussicht auf
einen baldigen Impfstoff
besteht.

Nambhafte Experten halten
die Borsen fiir iiberbewer-

,,Wir haben unseren
Kindern zu danken,
dass wir uns einen
Teil ihrer Zukunft
leihen“

tet, insbesondere den
Technologiesektor. Wiirde
man das Shiller-KGV anle-
gen, sind sie deutlich iiber-
bewertet.

Selbst wenn sich die
Gewinne der Unternehmen
nicht so schlecht entwi-
ckelt haben, wird das Risi-
koszenario fast génzlich
ausgeblendet. Das ist er-
staunlich, weil wir nicht ge-
nau wissen, wie es weiter-
gehen wird. Es ist unklar,

wie breit der Impfstoff im (04

Frithling tatséchlich zur
Verfiigung stehen wird, es
ist unklar, wie sich der
Arbeitsmarkt présentieren
wird, es ist unklar, ob es zu
einer Konkurswelle
kommt. Ich wére vorsichti-
ger und nicht ganz so opti-
mistisch.

In unserem Gesprach vor
sieben Monaten erwarte-
ten Sie eine Wirtschafts-
entwicklung in Form eines
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,Wir erleben
ein Para-
doxon. Wenn
sich die
Corona-Krise
entscharft,
sinken die
Borsen-
kurse®, so
Cocca

HERMANN WAKOLBINGER

W. Borsenexperten spre-
chen von einem K, die
Technologietitel profitie-
ren, und die anderen ver-
lieren.

Das W hat sich bestéa-
tigt, wir erleben gerade
den zweiten konjunkturel-
len Einbruch. Die Borsen-
entwicklung gleicht einem
Paradoxon. Die Technolo-
gietitel haben auf die Mel-
dung des Impfstoffs korri-
giert, da bei einer Normali-
sierung die digitalen Akti-
vitdten abnehmen wiirden.
Die Aussicht auf einen
Impfstoff ist prinzipiell
eine positive Sache, aber
weil die Technologietitel
inzwischen einen grof3en
Teil der Indizes ausma-
chen, kann der gesamte
Markt trotz guter Nach-
richt korrigieren.

Das zweite Paradoxon
ist, dass die Aussicht auf
einen Impfstoff die Bereit-
schaft der Notenbanken
und der Staaten reduziert
zu helfen. Das ist natiirlich
fiir die Borse alles andere
als gut.

Staatsanleihen sind wegen
der niedrigen Zinsen fiir
den Anleger derzeit wenig
interessant.

Das wiirde ich auch so
sehen, auller jemand geht
von schlimmsten Szena-
rien aus und ist bereit fiir
sehr sichere Anlagen sogar
draufzuzahlen. Dann muss
er aber auch noch daran
glauben, dass Staaten nicht
in Konkurs gehen konnen
und zahlungsfahig bleiben.

Fiir einen Privatanleger
ist die Aussicht in eine An-
lage zu investieren, die
eine negative Rendite lie-
fert, wenig interessant.
Eine Staatsanleihe mit
einer negativen Verzinsung
kann aus heutiger Sicht
nur dann sinnvoll sein,
wenn man davon ausgeht,
dass die Zinsen noch wei-
ter fallen. Dann konnte
man vom Kursgewinn die-
ser Anleihe profitieren.

Halten Sie ein weiteres
Sinken der Zinsen fiir
moglich?

Der Druck auf die Zin-
sen wird weiter anhalten,
davon bin ich {iberzeugt.
Die Corona-Krise wird si-
cher auch noch in den
kommenden Jahren eine
dampfende Wirkung auf
den Konjunkturzyklus ha-
ben. Es ist nicht absehbar,
dass die Inflation massiv
steigt und es deshalb zu
einer echten Trendwende
kommen wird.

Es bestehen eher deflatio-
nire Tendenzen (sinkende
Preise, Anm.).

Ganz genau. Wir haben
zur Zeit paradoxe Phéno-
men, dass zum Beispiel die
Sparquote enorm zuge-

,»Riickzahlung der
Schulden durch
Wachstum, hoheres
Pensionsalter, hohere
Steuern, Inflation“

nommen hat. Es hauft sich
nun ein grofler Berg an
Geld an, der auf Sparkon-
ten liegt und es wére nicht
iiberraschend, wenn die
eine oder andere Idee auf-
taucht, dieses Volumen in
den  Wirtschaftskreislauf
bringen zu wollen. Die Idee
negativer Sparzinsen wiir-
de auf der Hand liegen.

Die weltweite Verschul-
dung nimmt rasant zu, sie
iibersteigt bereits dreimal
die globale Wirtschafts-
leistung. Konnen die
Schulden jemals zuriick-
gezahlt werden?

Das ist die wohl schwie-
rigste Frage, die sich diese
Generation gerade aufbiir-
det. Wir haben unseren
Kindern zu danken, dass
wir uns einen Teil ihrer Zu-
kunft leihen. Wir geben
Geld, das wir in der Zu-
kunft gehabt hétten, be-
reits heute aus, um die Fol-
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ge der Corona-Krise zu
dampfen.

Ich sehe vier Moglich-
keiten, diese Schulden zu-
riickzufiihren.

Wenn die Wachstums-
raten der Wirtschaft wie-
der nachhaltig steigen,
wird der Schuldenberg in
Prozenten automatisch
kleiner werden, und es
wird auch méglich sein,
einen Teil Jahr fiir Jahr zu-
riickzuzahlen.

Der zweite Teil werden
Sparanstrengungen  sein.
Der Staat wird in Zukunft
weniger zur Verfiigung ha-
ben. Das konnen konkrete
Sparmafnahmen im Ge-
sundheits- und Sozialbe-
reich oder im Forderbe-
reich sein, das konnen aber
auch echte Systemrefor-
men sind.

Hier liegt zum Beispiel
die Frage des Pensionsan-
trittsalters auf der Hand.
Das wére mit der Personen-
gruppe, welche vor allem
die Jiingeren solidarisch
und mehrheitlich diszipli-
niert in der Corona-Krise
geschiitzt haben: die altere
Generation. Das Pensions-
alter mafdvoll zu erhéhen
ware auch schon ohne Co-
rona unausweichlich gewe-
sen.

Der dritte Punkt ist die
Weginflationierung. Man
wird versuchen, die Infla-
tion mit allen Mitteln nach
oben zu driicken. Durch In-
flation wird automatisch
ein Teil der Schulden redu-
ziert.

Die vierte Variante, die
auch ein Politikum ist, sind
zusétzliche Einnahmen des
Staates. Also Steuererho-
hungen.

Ich vermute, dass es am
Schluss eine Mischung aus
allen vier Elementen sein
wird, die hoffentlich rei-
chen wird. Wir spielen zur
Zeit schon ein geféhrliches
Spiel. Diese Idee der
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,,Fiir Freihandelsabkommen EU - USA*

Teodoro Cocca. , Die USA und Europa sind durch die Pandemie geschwécht, China geht gestarkt hervor*

=> FORTSETZUNG VON SEITE 5

Staatsfinanzierung durch
die Geldpresse, sofern sie
in einem moderaten Aus-
mal} umgesetzt wird, er-
scheint zumindest heute
gangbar und sinnvoll. Die-
se Strategie beinhaltet
aber auch enorme Gefah-
ren, wenn das Vertrauen in
den Geldmechanismus zu-
sammenbrechen wiirde.
Wir miissen uns im Klaren
sein, dass die Denkhal-
tung, dass wir alle in der
Krise unterstiitzen sollen
und der Gedanke, koste es
waseswolle, dassdaskurz-
zeitig geht, aber langfristig
nicht haltbar ist. Es wéire
hochst gefdhrlich, wenn
diese Art des Denken, ich
wiirde sie als neosozialisti-
schen Kapitalismus be-
zeichnen, die Krise {iber-
stehen wiirde. Denn dann
wiirden wir Gefahr laufen,

,Der Staat wird
schlussendlich 40 bis
50 Milliarden € zur
Krisenbewidltigung in
die Hand nehmen*

die Kontrolle iiber diesen
Mechanismus zu verlie-
ren.
Es gibt hier beunruhi-
gende Tendenzen. Denn
die Ansicht, dass Schul-
denberge keine Gefahr
darstellen und der Staat
nie bankrott gehen kann,
ist eine sehr gefdhrliche
Idee. Sie ist jetzt richtig,
weil man helfen muss, sie
wird aber morgen sehr
schnell zu begraben sein.
In diesen diisteren Ta-
gen diirfen wir jedoch
nicht vergessen, dass das
zur Zeit die grofte kollekti-
ve Solidaritatsaktion der
neueren Zeitgeschichteist.
Diese Pandemie, die wirk-
lich tragisch und drama-
tisch ist, wird durch eine
immense Unterstiitzung

Cocca: ,,Die Krisenbewiltigung ist eine bemerkenswerte zivilisatorische Leistung

des Staates begleitet. In
Osterreich wird er schluss-
endlich 40 bis 50 Milliar-
den Euro in die Hand neh-
men, um die Krise zu be-
wiltigen. Das ist unfassbar
viel. Es ist eine bemerkens-
werte zivilisatorische Leis-
tung, dass wir kollektivim-
stande sind, eine solche
Krise so zu bewaltigen. Ich
will mir nicht vorstellen,
wie eine solche Pandemie
vor 50 oder 100 Jahren
wirtschaftlich und zivilisa-
torisch gewtitet hétte. Das
System zeigt sich trotz al-
len Leids als relativ wider-
standsfidhig. Wir sehen
zum Gliick keinen sozia-
len, gesellschaftlichen
oder wirtschaftlichen Zer-
fall. Das ist hochst bemer-
kens- und lobenswert. Fi-
gentlich leisten wir als Ge-
sellschaft wahnsinnig viel.

Joe Biden ist zum neuen
US-Prasidenten gewahlt
worden. Wie wird sich der
Handelskonflikt USA-Chi-
na weiter entwickeln? Da-

hinter steht die Auseinan-
dersetzung um die Vor-
herrschaft in der Welt, bei
der die USA in der Defen-
sive und China in der Of-
fensive ist.

Ja, das ist besorgnis-
erregend. Die USA haben
ihre Strahlkraft verloren.
Das Land ist verunsichert,
angeschlagen und ermat-
tet. Das ist im geopoliti-
schen Konflikt mit China
fiir die gesamte westliche
Welt ein grol3es Problem.
Es zeichnet sich ab, dass
die USA und Europa deut-
lich geschwécht und China
gestarkt aus der Pandemie
herauskommen. Dasist fiir
unsere westliche Welt eine
Katastrophe. Es ist ganz,
ganz wichtig, dass es bei-
den gelingt, sehr schnell
dem chinesischen Staats-
kapitalismus-Modell et-
was  entgegenzusetzen.
Schlussendlich bleiben die
USA die Leitkultur der
westlichen Welt, obwirdas
wollen oder nicht. Es muss
der Anspruch der USA

sein, das marktwirtschaft-
liche System, basierend
auf individuellen Frei-
heitsrechten, hochzuhal-
ten und fir die kommen-
den Jahre eine Zukunftsvi-
sion zu entwickeln. Die
westliche Welt nimmt man
als in Konflikten verstrickt
und uneinig war. Es ist der
Wunschund dieHoffnung,
dass es Biden gelingt, sie
wieder zu vereinen und
eine Vision zu entwickeln.
Esistimmenswichtig, dass
die Fiihrungsrolle, auch
die intellektuelle, von den
USA wahrgenommen
wird. Das hat in den ver-
gangenen vier Jahren ge-
fehlt.

Ich hoffe sehr, dass das
gelingt, bin mir aber nicht
sicher, ob Biden der richti-
ge Mann dafiir ist. Er hat
sich als Anti-Trump wah-
lenlassen. Das geniigt aber
nicht, es braucht jeman-
den, derden Wegindie Zu-
kunft zeigen kann. Viel-
leicht ist er nur eine Uber-
gangslosung.

HERMANN WAKOLBINGER

Viel Zeit bleibt nicht,
denn China legt ein massi-
ves Tempo an den Tag.

Wir Européer reden stets
klug iiber die Probleme
der USA, nehmen aber
unsere Rolle als wichtiger
Faktor in der Welt nicht
wahr. Weder beim Krieg
in Syrien noch im Krieg
Aserbaidschan gegen Ar-
menien. Und wir jammern
gleichzeitig iiber die
Fliichtlinge, die zu uns
wollen.

Europa ist selber unter
Druck, die eigene Rolle zu
iiberdenken. Es wire jetzt
der richtige Zeitpunkt,
dass Europaaufdie USA zu
gehtund sagt, wirmochten
mit euch zum Beispiel ein
Freihandelsabkommen
abschliefRen. Aus geopoli-
tischen Griinden. Um die
transatlantische ~ Achse
Europa-USA zu stérken.

,,Ein Freihandels-
abkommen stdrkt die
Achse USA - Europa
und setzt China
unter Druck*

Um China etwas entgegen-
zusetzen und es damit
unter Druck zu setzen, sel-
ber ihren Heimmarkt zu
offnen. Das wiére die
Trump-Politik, aberin kon-
zilianterund positiver Wei-
se umgesetzt. Man fordert
China nicht direkt heraus,
sondern macht China Kklar,
dass dem Land der Frei-
handel niitzt. Solange die
transatlantische ~ Achse
brockelt, ist das eine Einla-
dungan China, seinen Weg
weiter zu gehen. Das Ein-
stehen fiir freie und faire
Handelsbeziehungen wé-
re die konsequentere Art
Haltung gegen Trumppoli-
tik der vergangenen Jahr
einzunehmen, als nur
plump gegen ihn zu wet-
tern.
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VON GERHARD LUKESCH

,Petra und ihr Schicksal
diirfen einfach nicht ver-
gessen werden. Bitte kiim-
mere dich darum®, sagte
Claudia Berger, eine ihrer
ehemals besten Freundin-
nen zum Autor, bevor sie
selbst am 18. Februar 2017
im Alter von 47 Jahren an
einer Krebserkrankung
starb. Claudia war seit
ihrer Jugend mit Petra
Rothmayer  befreundet.
Claudia hat den 17. No-
vember 1996 nie verges-
sen. An diesem Tag ver-
schwand Petra Rothmayer
gegen 1.30 Uhr im Bereich
ihrer Wohnung in der Ga-
besstrae 57 in Linz-Au-
wiesen spurlos.

Streitigkeiten

Stunden zuvor hatte es
zwischen ihr und einem
31-Jdhrigen, mit dem Petra
seit 1985 immer wieder
kurze Beziehungen hatte,
Auseinandersetzungen im
und vor dem Lokal ,La Li-
nea“ in der Denkstralle 24
gegeben. Sie hatten es am
Abend des 16. 11. 1996 ge-
meinsam besucht und in
Richtung Wohnung verlas-
sen. Diese liegt fiinf Gehmi-
nuten vom Ausflussbecken
des Kraftwerkes Linz-Klein-
miinchen an der Traun ent-

1

Die Mutter am Grab ihrer Tochter. Petra Rothmayer (e.) wurde nur 27 Jahre alt

fernt. ,Dort hat sich Petra
gerne aufgehalten, wenn
sie nachdenken und sich
entspannen wollte*, sagte
ihre Mutter Isabell.

In den folgenden Tagen
blieben private Suchaktio-
nen erfolglos. Am 9. De-
zember 1996 wurde ihre
Leiche in der Traun, nur
wenige hundert Meter von
der Einmiindung in die Do-
nau in Ebelsberg, entdeckt.
Die Obduktion ergab
neben der Todesursache
Ertrinken auch zahlreiche
Verletzungen: Vier bis zu
18  Zentimeter  lange
Schnittwunden innen und
auflen an den Oberarmen —
durch den Pullover — und

Das Lokal, in dem Petra kurz vor ihrem Tod zu Gast war
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vier Blutergiisse an Kopf
und Hals. Fakten, die klar
gegen einen Suizid oder
Treibverletzungen  spre-
chen. Zunichst ging der
Obduzent der Gerichtsme-
dizin Linz von Fremdver-
schulden aus, revidierte
dann seine Meinung. Der
Tatort konnte nie gefunden
werden, die gerichtliche
Voruntersuchung  gegen
den 31-Jahrigen wurde
1998 von der Linzer Justiz
eingestellt. Vor allem des-
halb, weil vier Zeugen Pet-
ra sieben bis elf Tage nach
ihrem Verschwinden noch
lebend in Linz gesehen ha-
ben wollen.

Keine Kldrung moglich

Zahlreiche objektive Fak-
ten, die Polizei und Ge-
richtsmedizin festgestellt
haben, sprechen aber da-
gegen, dass Petra Rothmay-
er noch so lange gelebt ha-
ben kann. Unfassbar ist,
dass der sichergestellte Ma-
geninhalt der Toten, mit
dem der Todeszeitpunkt
bestimmt héitte werden
konnen, von der Gerichts-
medizin Salzburg léngst
weggeworfen worden war.

Oberosterreich
I

Wer hat Petra Rothmayer getotet?

Kriminalitdt. Der mysteriose Fall ist seit 1996 ungeklart — Wichtiges Beweismittel wurde weggeworfen

Damit war die Chance auf
Klarung des Falles vorbei.
Dass manche Fragen
zum Tod nicht gelost wer-
den konnten, lag neben Er-
mittlungsfehlern der Kripo
und Pannen bei der Justiz
auch daran, dass zwei
wichtige Menschen im Le-
ben von Petra bereits vor
ihr verstorben sind. Das
erste Todesopfer war Mar-
tina Braun (22). Sie wuchs
wie Petra in der Diirerstra-
Re in Linz auf und war von
1980 bis 1991 gemeinsam
mit Claudia Berger die ehe-
mals beste Freundin von
Petra. Martina Braun kam
am 5. September 1991 bei
einem Verkehrsunfall in

Die Feuerwehr rekonstrlilerte den Sturz

~ PRIVAT

Friensdorf (Bezirk Frei-
stadt) ums Leben.

Der zweite wichtige
Zeuge wire Harald S. ge-
wesen. Er war von Juli
1988 bis Juli 1992 der Le-
benspartner von Petra
Rothmayer. Und dennoch
verliel$ Petra ihn im Febru-
ar 1989 fiir drei Monate,
um mit jenem Mann unter-
wegs zu sein, der 1996 im
Verdacht stand, mit ihrem
gewaltsamen Tod etwas zu
tun zu haben. Genau diese
drei Monate wéren fiir die
Ermittler interessant gewe-
sen. Doch Harald S. starb
mit 24 Jahren am 21. Okto-
ber 1992 in einem Hotel-
zimmer in Amsterdam.
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