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"Die Aktionare mussten ihr Geld verlieren

Professor Manuel Ammann. Bild: pd

ST.GALLEN. Die US-Regierung hat mit ihrem Hilfspaket eine deutliche Niederlage erlitten — nicht zuletzt wegen der Ausgestaltung des Plans: Mit
den 700 Milliarden Dollar waren nicht nur marode Banken gerettet worden, sondern auch solche, die gar kein Geld ndtig hatten, sagt
HSG-Professor Manuel Ammann im Interview mit Tagblatt Online.

Herr Ammann, nach der Ablehnung des 700 Milliarden Dollar teuren Hilfspakets l6sten sich an der Borse mehr als eine Billion Dollar in Luft auf. George W. Bush
sprach heute von dusteren Aussichten fiir die amerikanische Wirtschaft. Kann es denn noch schlimmer kommen?

Manuel Ammann: Das amerikanische Bankensystem ist stark fragmentiert.

In den USA hat es noch Dutzende von kleineren und mittleren Banken, die bankrott gehen kénnten. Zudem will man verhindern, dass weitere grosse Banken in
Schwierigkeiten kommen. Es geht darum, die Abwaértsspirale zu durchbrechen.

Das Hilfspaket ist abgelehnt, Bush will aber weiter Gber eine Unterstutzung fur das Finanzsystem verhandeln. Gibt es noch einen Ausweg?
Ammann: Die Chancen sind intakt, das letzte Wort in dieser Sache ist noch nicht gesprochen. Es geht bei diesem Hilfspaket ja auch darum, dem Markt ein Signal zu
senden. Aber der Ansatz war falsch.

Inwiefern?

Ammann: Das Geld soll nach dem Giesskannenprinzip fur den Ankauf von faulen Krediten eingesetzt werden: Mit den 700 Milliarden Dollar sollen auch Banken
unterstitzt werden, die gar nicht bankrott gehen wirden. Das ist unsinnig. Man durfte nur jene Banken unterstutzen, die tatséchlich Hilfe nétig haben. Das geschieht
am effizientesten mit neuem Eigenkapital fir diese Banken. Die alten Aktiondre mussten dabei ihre Investition verlieren, um nicht falsches Verhalten zu belohnen.

Das heisst, man kénnte weniger Geld ausgeben?

Ammann: So ist es. Oder anders gesagt, mit den 700 Millionen Dollar kdnnte man mehr erreichen als mit dem bisherigen Plan.

Allerdings darf man nicht vergessen: Es geht hier auch um die Signalwirkung, um die Situation zu beruhigen. Die Ausgestaltung des Plans ist zwar wichtig, sie ist aber
nicht alles.

Koénnten die USA mit dem Geld auch sinnvolleres machen? Mit 700 Milliarden Dollar kdnnte man zum Beispiel 22 Millionen Amerikanern ein Jahr lang den
US-Durchschnittslohn zahlen.

Ammann: Kommt das Hilfspaket zustande, wére das Geld ja nicht komplett verloren. Es ware vielmehr eine Investition in Kredite. Diese Kredit sind zwar von
minderer Qualitat, aber doch nicht vollig wertlos. In einigen Jahren wiirde der Staat sein Geld zurlick erhalten — vermutlich nicht alles, aber eine betrachtliche
Summe.

Interview: Andri Rostetter

Manuel Ammann ist ordentlicher Professor fur Finance an der Universitat St.Gallen und Direktor des Schweizerischen Instituts fur Banken und Finanzen.
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