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„Eine Zahlungsunfähigkeit Italiens würde
Deutschland und die übrigen, finanziell soliden
Euro-Staaten weit mehr kosten.“

Peter Hilpold, Universität Innsbruck

„Es besteht die Gefahr, dass die alten
Konfliktlinien innerhalb der Euro-Staaten
wieder zum Vorschein kommen.“

Walter Steinmair, Universität Innsbruck

CORONAVIRUS UND DIE FOLGEN

„Corona-Bonds wären gut für Europa“
INTERVIEW: Peter Hilpold und Walter Steinmair von der Universität Innsbruck über das Instrument, das derzeit die EU spaltet wie kein anderes

BOZEN. In den letzten Wo-
chen ist massive Kritik an der
EU in Bezug auf ihre unzurei-
chenden Reaktionen betref-
fend die Corona-Krise geübt
worden. Das scheint die Ver-
antwortlichen wachgerüttelt
zu haben. Ein Paket an Maß-
nahmen wurde vereinbart.
Die Professoren Peter Hilpold
und Walter Steinmair von der
Universität Innsbruck erklä-
ren, wie die geplanten EU-
Hilfen aussehen, was von Co-
rona-Bonds zu halten ist und
wo Südtirol in Zukunft anset-
zen müsste.

„Dolomiten“: Wie beurteilen Sie
das Maßnahmenpaket der EU
der letzten Woche?
Peter Hilpold: Im Mittelpunkt
steht zweifelsohne der Europäi-
sche Stabilitätsmechanismus
(ESM) beziehungsweise die Aus-
weitung seines Anwendungsbe-
reichs. Dieser Rettungsfonds
wurde im Rahmen der europäi-
schen Finanzkrise im Jahr 2012
geschaffen und sollte spezielle
Kreditlinien für Euro-Staaten zur
Verfügung stellen, die ins Strau-
cheln geraten waren. Gleichzei-
tig waren mit der Kreditvergabe
zahlreiche Bedingungen ver-
bunden, die die Haushaltsdis-
ziplin der Kreditnehmer zumin-
dest für die Zukunft garantieren
sollten. Der ESM hätte gegen-
wärtig 410 Milliarden Euro zur
Verfügung. Der aufgestockte
Fonds soll nun 240 Milliarden
ohne Auflagen zur Verfügung
stellen können: Für jedes Land
der Eurozone soll 2 Prozent der
Wirtschaftsleistung zur Verfü-
gung stehen mit der alleinigen
Bedingung, dass diese Mittel für
Gesundheitsleistungen als direk-
te oder indirekte Folge der Coro-
na-Krise verwendet werden. Für
Italien stünden somit 35 Milliar-
den Euro gleich zur Verfügung.
Walter Steinmair: Daneben ist
ein Garantiefonds für Unterneh-
menskredite insbesondere für
kleine und mittlere Unterneh-
men vorgesehen, ein Programm
für die Finanzierung von Kurzar-
beit mit der Bezeichnung „Sure“
sowie ein Wiederaufbaufonds,
ähnlich der Marshallplan-Hilfe
nach dem Zweiten Weltkrieg,
von der gerade Deutschland so
sehr profitiert hat. Die genauen
Details dieser Maßnahmen sind
aber in vielem noch offen – da
besteht noch sehr viel Verhand-
lungsbedarf und es besteht die
Gefahr, dass die alten Konfliktli-
nien innerhalb der Euro-Staaten
wieder zum Vorschein kommen.

„D“: Italiens Ministerpräsident
Giuseppe Conte hat schon an-
gekündigt, dass Italien die neuen
Finanzhilfen des ESM nicht in
Anspruch nehmen werde. Die
Corona-Bonds sind also noch
nicht vom Tisch?
Hilpold: Aufgrund der vielen of-
fenen Punkte in dem letzthin be-
schlossenen Hilfspaket ist die ge-
naue Natur dieser Hilfsmaßnah-
men noch gar nicht klar. Die Co-
rona-Bonds sind zum Kampfbe-
griff geworden. Um was es sich
dabei handeln soll, muss erst nä-
her bestimmt werden. Dieser Be-
griff steht für Maximalforderun-
gen einiger besonders betroffe-
ner Staaten. Und die Ablehnung

dieses Konzepts ist in einigen
anderen Ländern zu einem poli-
tischen Programm geworden.
Am Ende wird man sich wohl auf
konkrete Hilfen einigen müssen,
die wirkliche Solidarität zum
Ausdruck bringen, wenngleich
sie nicht unter diesem Namen
laufen müssen.

„D“: Aber dieses Instrument
wird auf jeden Fall mit hohen
Kosten für Staaten wie Deutsch-
land, Österreich und die Nieder-
lande verbunden sein?
Hilpold: Nicht unbedingt. In der
Substanz wäre ein solches In-
strument ja nur ein Garantieme-
chanismus. Ein wirklicher Res-
sourcentransfer ist innerhalb der
EU wohl kaum zu erwarten. Na-
türlich: Auch Garantien können
kosten, wenn dadurch beispiels-
weise die Kreditwürdigkeit von
Staaten wie Deutschland leiden
würde. Das muss aber nicht sein,
wenn gleichzeitig das Vertrauen
in die Eurozone generell gestärkt
wird. Und man muss sich schon
auch Folgendes vor Augen füh-
ren: Eine Zahlungsunfähigkeit
Italiens würde Deutschland und
die übrigen, finanziell soliden
Euro-Staaten weit mehr kosten.

„D“: Wie instabil ist Italien?
Hilpold: Die Commerzbank hat
bereits in der Vorwoche die
Empfehlung ausgegeben, italie-
nische Staatstitel zu verkaufen.
Die Bank UBS rechnet mit einem
Rückgang des italienischen Brut-
toinlandsproduktes um 7 Pro-
zent, Goldmann Sachs sogar um
11,6 Prozent, die italienische
Staatsverschuldung soll auf 155
Prozent, nach einigen Schätzun-
gen sogar auf 160 Prozent des
BIP ansteigen. Das sind natür-
lich nur Zahlen, keineswegs
zwingende Indikatoren für einen
Staatsbankrott. Entscheidend ist
das Vertrauen, das die Investo-
ren in Italien haben. Und gerade
daran muss gearbeitet werden.
Corona-Bonds, oder wie immer
sie auch heißen mögen, sollen
dieses Vertrauen wieder herstel-
len. Deutschland könnte davon
in mehrfacher Hinsicht profitie-
ren: Durch die Stabilisierung der
Euro-Zone, die Stabilisierung
wichtiger Exportmärkte und viel-
leicht könnte auch den deut-
schen Sparern damit geholfen
werden, die häufig die Niedrig-
zinspolitik des ehemaligen Präsi-

denten der Europäischen Zen-
tralbank, Mario Draghi, kritisiert
haben, durch die ihre Ersparnis-
se nicht mehr verzinst worden
sind.

„D“: Und diese Corona-Bonds
könnten eine dauerhafte Lösung
für Italiens Finanzen darstellen?
Steinmair: Hier muss man sehr
vorsichtig sein und aufpassen,
den Bürgern die Wahrheit zu sa-
gen. Italiens hohe Verschuldung
wird bleiben, ja sie wird noch
höher werden. Hier rächt sich
nun die undisziplinierte und teil-
weise verantwortungslose Haus-
haltspolitik der Vergangenheit.
Die Sanierung des italienischen
Staatshaushalts wird eine Aufga-
be bleiben, der sich Italien in Zu-
kunft stellen wird müssen. Die
Corona-Krise kann nicht als
Ausrede verwendet werden, die
italienischen Staatsschulden zu
vergemeinschaften.

„D“: Die neu aufzulegenden
Schuldverschreibungen könnten
aber auch in Italien an die Sparer
verkauft werden?
Hilpold: Genau das wäre ein
zentrales Ziel der italienischen
Wirtschaftspolitik. Da die Er-
sparnisse der Italiener relativ
hoch sind, sollen die italieni-
schen Kleinsparer dazu gebracht
werden, verstärkt italienische
Staatspapiere zu kaufen. Diesbe-

züglich überlegt man sich auch,
steuerliche Vergünstigungen zu
schaffen, beispielsweise die 12,5
Prozent Kapitalertragsteuer wei-
ter zu senken.

„D“: Auf der anderen Seite ist
aber in Italien eine neue Diskus-
sion über Vermögensteuern und
Solidaritätsabgaben entbrannt.
Steinmair: Man muss sich fra-
gen, ob diese Diskussion für sich
allein hilfreich ist. Vermögen-
steuern haben in Italien grund-
sätzlich einen schweren Stand.
Und selbst massive Eingriffe, so
wie sie gegenwärtig diskutiert
werden, würden nur ein ver-
gleichsweise bescheidenes Auf-
kommen garantieren. Dasselbe
gilt für Solidaritätsabgaben. Und
der wichtigste Punkt in diesem
Zusammenhang ist: Die Mittel
zum Wiederaufbau, zur Ankur-
belung der Wirtschaft, werden
sofort benötigt. Vermögensteu-
ern und Solidaritätsabgaben
können – wenn überhaupt – nur
zeitversetzt greifen. Und all diese
Maßnahmen können nur wir-
ken, wenn auch die Ausgaben-
seite unter Kontrolle gebracht
wird. Es braucht eine echte
„spending review“.

„D“: Wird diese Krise für die
Zukunft umfangreiche Umge-
staltungen nicht nur in der Wirt-
schaftspolitik, sondern generell

erforderlich machen? Auch zu
den Kompetenzen der Regionen
zur Krisenbewältigung gibt es
intensive Diskussionen...
Steinmair: Das sind ganz zentra-
le Punkte. Beginnen wir mit dem
Föderalismus. Es ist nicht einzu-
sehen, weshalb italienweit die
Restriktionen einheitlich zur An-
wendung kommen, wenn die re-
gionalen Verhältnisse völlig un-
terschiedlich sind. In der Lom-
bardei sind die Verhältnisse si-
cherlich extrem. Aber in Südtirol
wäre wohl eine differenziertere
Vorgangsweise möglich. Über-
haupt sollte den Regionen in die-
ser Frage mehr Entscheidungs-
kompetenz, und damit verbun-
den natürlich auch mehr Verant-
wortung, gegeben werden.

„D“: Und damit wäre wohl das
Thema Sanität angesprochen.
Steinmair: Genau. Das Sanitäts-
wesen muss teilweise neu aufge-
stellt werden. Es wurde ja immer
wieder die Frage gestellt, wes-
halb es in Italien so viele Corona-
Tote gegeben hat. Alter, Umwelt-
verschmutzung, Zählweise: Das
mögen alles Faktoren gewesen
sein, die zu einer besonders dra-
matischen Mortalitätsrate in Ita-
lien geführt haben. Aber man
muss auch offen zugeben, dass
das italienische Sanitätswesen
wirtschaftlich sehr schlecht auf
eine außerordentliche Heraus-

forderung vorbereitet war. Es ist
in vielem einfach kaputtgespart
worden. Eine Partei hat eine wei-
tere Zentralisierung der Sanität
verlangt. Ich finde, genau Ge-
genteil ist nun gefordert.
Hilpold: Interessant ist auch,
dass sich eine ähnlich dramati-
sche Situation in Großbritannien
eingestellt hat. Das italienische
Sanitätswesen ist im Jahr 1978
grundlegend reformiert worden,
und zwar nach dem Muster des
britischen Systems mit einer
starken Zentralisierung. Die Fol-
gen dieser Zentralisierung sind
schon in den vergangenen Jah-
ren immer wieder negativ ins
Auge gestochen, man braucht
nur an die Überlastung der Not-
aufnahme zu denken. In ande-
ren Ländern, wie etwa in Öster-
reich, hat man die privat nieder-
gelassenen Ärzte in den Mittel-
punkt gestellt. Diese erbringen
vielfach Leistungen wie in Italien
Krankenhäuser oder Kliniken.
Im Zuge der Corona-Krise konn-
te man vermeiden, dass die Pati-
enten in die Krankenhäuser strö-
men. In Italien haben die Kran-
kenhäuser als wahre Multiplika-
toren gewirkt. In Österreich ha-
ben die Ärzte lokal die Epidemie
vielfach in Schach halten kön-
nen.

„D“: Überlegungen, die wohl
auch für Südtirol gelten?
Steinmair: Es wäre sicherlich
wichtig, für den weiteren Ausbau
der Südtirol-Autonomie die Er-
fahrungen der Corona-Krise zu
nützen. Wir müssen nämlich ei-
nes bedenken: Gegenwärtig for-
dern Wirtschaft und Gesellschaft
im weiteren Sinne – verständli-
cherweise – eine Lockerung der
restriktiven Maßnahmen, und
zwar differenziert nach der Di-
mension der Krise in den einzel-
nen Regionen. Wir sollten eine
stärkere Autonomie im Sanitäts-
wesen anstreben und dieses
dann vielleicht nach österreichi-
schem Vorbild ausgestalten. Ich
glaube, in diesem Zusammen-
hang wäre es ganz zentral, die
privat niedergelassenen Ärzte
wirksamer in das Sanitätswesen
einzubinden. Dann könnten wir
die Voraussetzungen dafür
schaffen, dass wir im Fall weite-
rer Krisen auch in der Wirtschaft
viel weiter reichende autonome
Schritte setzen können.
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Walter Steinmair: „Italiens hohe Verschuldung wird bleiben, ja sie wird
noch höher werden. Hier rächt sich nun die undisziplinierte und teilwei-
se verantwortungslose Haushaltspolitik der Vergangenheit.“

Peter Hilpold: „Die Corona-Bonds sind zum Kampfbegriff geworden –
und ihre Ablehnung in einigen anderen Ländern zu einem politischen
Programm.“


