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VW Krise erweist deutscher Aktienkultur einen

Barendienst

Uber Volkswagen wird seit dem Bekanntwerden der Abgasmanipulationen be-
sonders viel geschrieben. Dabei werden verschiedene Perspektiven gewahlt,

die jeweils valide sind.

Mal wird das Debakel aus techni-
scher Sicht beschrieben, dann
wiederum wird der Standpunkt
der Arbeitnehmer eingenommen.
Ein anderes Mal wird industriepo-
litisch auf den teilstaatlichen Au-
tobauer geblickt und schliellich
liest man manches Uber die Fol-
gen fur den Wettbewerb unter
den Automobilbauern. Viel zu we-
nig hort man indes Uber die Situa-
tion der Minderheitseigentimer,
sprich: der Aktiondre. Zwar ist
dieser Befund nicht sonderlich
Uberraschend, angesichts eines
Schattendaseins, welches die Ak-
tienanlage in Deutschland unter
der Bevolkerung fristet. Gleich-
wohl waére es angebracht und
winschenswert, diesen ureige-
nen bundesrepublikanischen
Mangel zu bekampfen, und zwar
zum Wohle der Blrger.

So wie die Dinge nun stehen,
sind es die Eigentumer, die den
Loéwenanteil des vom Vorstand zu
verantwortenden Schadens tra-
gen mussen. Vorstand und Beleg-
schaft haben ihr Scherflein ja

rasch zielstrebig ins Trockene ge-

bracht. Das liegt auch in der gu-
ten rechtlichen Ordnung, denn
die EigentUmer sind es ja, die den
Vorstand letztlich wahlen. Aller-
dings kommt bei VW erschwe-
rend hinzu, dass das Land Nieder-
sachsen bei dem Autokonzern
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nicht zuletzt aufgrund des VWV-

Gesetzes ein Uberdurchschnittli-
Mehr
noch, die Gewerkschaften spielen
traditionell bei VW eine tragende
Rolle. Mit anderen Worten: Ohne
sie geht nichts.

ches Wortchen mitredet.

Wir sollten uns auch nicht bezlg-
lich der Systemrelevanz von VW
Sand in die Augen streuen lassen.
Es ware véllig naiv zu glauben,
nur grofde Banken waren system-
relevant. Auch hier geht Amerika
voran. Sicherlich werden sich die
Leser noch an die Rettung von
GM erinnern, die im Volksmund
seither als Government Motors
verspottet werden. Bei Chrysler
war es nicht anders. Die jlungst
von der Bundesregierung be-
schlossene Uppige Bezuschus-
sung Elektroautomobilen
zeigt allzu deutlich, dass der Staat
seine Lieblingsindustrie nicht im

von

Regen stehen lassen wird.

Es war Besessenheit und Eitel-
keit, der grof3te Automobilist der
Welt sein zu wollen, die im VW-
Vorstand das Maf} fir Recht und
liel3.
Dem deutschen Staat hat der
GroBRenwahn nicht  missfallen.
Peinlich ist auch, dass die Mani-
pulationen in den USA entdeckt
wurden, wahrend deutsche Be-
horden im Tiefschlaf befanden.

Anstand verloren gehen

Die Rolle des Staates ist ord-



ordnungspolitisch im Fall VW sehr
fragwirdig. Das VW Gesetz ver-
stoldt bekanntlich gegen den
Geist der
Aber derartige Verstolie gegen

Europaischen Union.

die vielbeschworenen EU-Werte
haben in diesen Jahren ohnehin
Konjunktur, wie das Griechenland
Rettungschaos und das aktuelle
FlGchtlingsdrama mit anschlie-
Rendem Turkeikotau eindricklich
bestatigen, um nur einige zu nen-

nen.

Aufféllig und bedauerlich zugleich
ist zudem das Schweigen der
institutionellen
Kapitalsammelstellen Deutsch-
lands. Weder von der Allianz noch

meisten grofRen

von der DWS oder gar von der
Deka hort man angemessenes
Entsetzen bezliglich der Ubervor-
teilung der Minderheitsaktionare
bei VW. FUr die deutsche Aktien-
kultur ist es ein erschreckendes
auslandi-

Armutszeugnis, dass

sche GroRanleger wie z.B. The

Childrens
Grofbritannien oder der norwegi-
sche Staatspensionsfonds das

Investment Fund aus

Panier der Minderheitsaktionare
energisch ergriffen haben und
gegen die Uberbezahlung vorge-

hen wollen.

Aktienanleger konnen gleichwohl
Orientierung an der Causa VW
gewinnen. Denn der Fall zeigt
ganz deutlich, dass Unterneh-
men, die nicht fur die Eigentimer
betrieben werden, nicht den Min-
destkriterien einer sinnvollen Akti-
enanlage genlgen. Dort, wo die
Politik und andere Interessenver-
bande bestimmenden Einfluss
auf die Unternehmensgeschicke
ausUben, sollten Privatinvestoren
Abstand
Uberhaupt eignen sich jene Ak-
tien von Unternehmen nicht als
Kapitalanlage, die meinen, sich
am Gemeinwohl

grundsatzlich halten.

orientieren zu
sollen. In einer Marktwirtschaft

mit privatem Unternehmertum

und Wettbewerb ist es langfristig
nur sinnvoll, sich an wirtschaftli-
im Rahmen der
Tut
man dies, dann dient man dem
Adam Smith, der
schottische Moralphilosoph, hat

chen Kriterien
Gesetzeslage auszurichten.

Gemeinwohl.

diese Weisheit bereits im acht-
zehnten Jahrhundert konzis zur
Sprache gebracht:

.1t is not from the benevolence of
the butcher, the brewer, or the
baker that we expect our dinner,
but from their regard to their own
interest.”
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