Es gibt dieses fast schon le-
gendare Interview mit dem
damaligen Volkswagen-Chef
Matthias Miller anlasslich
einer Tagung in Passau, in
dem er von Welt-
Ankindigungsweltmeistern
spricht, womit er Tesla meinte
und den amerikanischen Au-
topionier auch gleich der
Wertvernichtung bezichtigte.
Botschaft: VW toll, Tesla ,doll”. Er spielte damals an,
dass VW in einer ganz anderen Liga spiele, das zig-
fache an Autos produziere und dazu noch grosse
schwarze Zahlen schreibe anstatt dreistelliger roter.
Und das liess er inmitten des Dieselskandals raus. Die-
ser Hochmut kam bekanntlich vor dem Fall, Muller ist
mittlerweile Vergangenheit. Er wurde ein halbes Jahr
nach seinem (Uberheblich anmutenden Statement
durch Herbert Diess als Konzernchef abgel6st. Sogar
noch schlimmer erging es dem langjahrigen Audi-Chef
Rupert Stadler, der fast vier Monate in Untersu-
chungshaft sass.

Nicht lange zuvor war Stadler noch ein gern gesehener
Ehrengast gewesen, so etwa am Hahnenkammrennen
in Kitzblhel oder auf der VIP-Tribune des FC Bayern
Munchen. Und er gab wohl auch dort zum Besten,
dass Audi nicht in die Dieselaffare verwickelt sei. Das
US-Justizministerium sah das indes anders. In dessen
Darstellung war Audi sogar der Erfinder der Abschalt-
vorrichtung. VW warf es dann nur im grossen Stil auf
den Markt. Inzwischen weiss man um den Umfang der
Dieselaffare und dass Audi genauso mit drin steckt.
Und doch hielt man sehr, sehr lange fest an Stadler,
wohl auch weil die Eigentlimerfamilien Porsche und
Piéch ihm auch dann noch das Vertrauen schenkten,
als die Tragweite der Affare publik wurde. Nun berei-
tet die Staatsanwaltschaft nach Informationen des
Nachrichtenmagazins ,Spiegel” die Anklage gegen
den ehemaligen Audi-Chef vor. Offenbar haben die
Strafverfolger auch den friheren Motorenchef Wolf-
gang Hatz und den Dieselspezialisten Giovanni Pamio
im Visier. Unter Umstanden werden auch noch andere
Audi-Manager dicke Post von der Staatsanwaltschaft
erhalten. Doch wie immer mahlen die Mihlen der
Justiz lahm. Seit Publik Werden der Dieselaffare im
September 2015 werden wohl Uber vier Jahre verge-
hen, bis es — wenn Uberhaupt — zu einem ersten Urteil
kommt. Doch das ist nur die juristische Seite der Affa-
re.

Von Demut keine Spur

Irgendwie wird man den Gedanken nicht los, dass
man sich in Deutschland der Tragweite dieses Skandals
noch immer nicht bewusst ist und die ganze Geschich-
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te eigentlich am liebsten moglichst rasch vom Tisch
wischen mochte. Nur so lasst sich die zdgerliche Auf-
arbeitung in unserem noérdlichen Nachbarland erkla-
ren. Auch mit Schuldeingestandnissen tun sich fast alle
Beteiligten schwer. Demut scheint fiir die meisten ein
Fremdwort, im Gegenteil, es geht anscheinend einigen
nur noch darum, die eigene Haut zu retten. So soll der
EX-VW-Chef Martin Winterkorn 2016 und 2017 hohe
Millionenbetrége ins Ausland Uberwiesen haben, na-
tarlich in die Schweiz. Wenn da etwas dran sein sollte,
dann ist das ein hochst verwerflicher Schritt, die Ver-
gangenheit zu bewadltigen. Die Staatsanwaltschaft
Braunschweig reichte den Fall mal an die zustandige
Steuerbehorde weiter. Auch im Falle Winterkorns gilt
natlrlich die berihmte Unschuldsvermutung. Dass
aber sowohl US- als auch deutsche Staatsanwalte
gegen Winterkorn ermitteln und zwar wegen Betrug
und Marktmanipulation, ist ein weiterer Imagescha-
den. Immerhin ein Mandat hat Winterkorn selbst heu-
te noch inne. Er sitzt im Aufsichtsrat des FC Bayern
Minchen, dessen Vorsitzendem Uli Hoeness eben erst
anlasslich der Jahreshauptversammlung kraftig die
Leviten gelesen wurden und der bekanntlich eine Haft-
strafe wegen Steuerhinterziehung verbisste, 2016
aber dennoch wieder zum Prasidenten des FC Bayern
gewahlt wurde. Das ,Volk” vergisst eben schnell. Einer
der drei Stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichts-
rates bei Bayern MUnchen ist (ibrigens Rupert Stadler.
So viel zur moralischen Seite der Affare.

Und die Politik?

Machtftlle verleitet immer wieder zu Dummbheiten. Sie
fuhrt auch zu einer gehdrigen Portion Realitatsverlust.
Viele Machtige verlieren irgendwann die Bodenhaf-
tung. Das ist kein deutsches Phdnomen. Hierzulande
haben uns das einige Banker vorgefliihrt. So wie das
Banking es in der Schweiz einst war, ist der Automo-
bilbau ,,noch” die Vorzeigebranche unseres nordlichen
Nachbarlandes. Dank hoher Steuereinnahmen und der
Beschéftigung von zigtausenden Angestellten glauben
manche Branchenvertreter, der Politik auch heute
noch auf der Nase herumtanzen zu kdnnen. Die hat
mit ihren Hatscheleien aber mindestens dazu beigetra-
gen, die Branche auf Abwege zu bringen. Das ist keine
Entschuldigung aber der Versuch einer Erklarung. Die
europadische Politik setzte ab den spaten Neunzeh-
nachtzigerjahren auf den Dieselmotor und war Uber-
zeugt, der Umwelt damit einen Dienst zu erweisen.
Wir Burger hatten kein schlechtes Gewissen mehr, uns
mit dem Selbstziinder, der fruher als Russmonster
verschrien war, fort zu bewegen. Schliesslich wurde
uns versichert, dass dieser umweltschonend sei und
die Verbrauchswerte waren im Vergleich zu Benzinmo-
toren fast schon revolutionar. Dieselkraftstoff wurde in
nicht wenigen Landern steuerlich geférdert. Aus heu-
tiger Sicht ein wirtschaftspolitischer Fehlentscheid mit
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falscher Signalkraft. Und was macht die (deutsche)
Politik jetzt? Sie geht von einem Extrem ins andere.
Unter dem paradoxen Titel ,Sofortprogramm saubere
Luft” geht es nun um die Verbannung des Diesels aus
den Innenstadten, konkret Fahrverbote. Das mag die
Stadter freuen, aber was machen nun die Millionen
von Pendlern, die auf das Auto angewiesen sind, weil
der 6ffentliche Nahverkehr zu den Spitzenzeiten — und
nicht nur dann - hoffnungslos Uberlastet ist? Wie will
man ein Verkehrsmittel Gber Nacht Uberhaupt erset-
zen, das gerade auf dem Land das Hauptverkehrsmit-
tel ist? Darauf hat die Politik keine Antwort parat,
geschweige denn eine Losung. Und die Autobranche
weiss das.

Des einen Leid...

Und deshalb mischt sie auch weiter ungeniert in der
Politik mit. Die Ausserungen des amtierenden VW-
Konzernchefs Herbert Diess verdeutlichen dies. ,Wer
sich ehemalige Autohochburgen wie Detroit oder
Turin ansehe, der wisse, was mit Stadten passiere, in
denen einst starke Konzerne schwachelten” liess er
unlangst verlauten. Das kann man durchaus als Dro-
hung verstehen, denn er wird auch noch konkreter.
Sollte die EU scharfere CO2-Grenzwerte fur Autos
beschliessen, seien allein bei VW etwa 100°000 Ar-
beitsplatze in Gefahr. Ich bin sicher, seine Kollegen
von den anderen Herstellern bestatigen diese Einschat-
zung. Und wer das Schaffen Frau Merkels all die Jahre
Uber beobachtet hat, der weiss, sie wird die hoff-
nungslose Verflechtung mit der einstigen Vorzeige-
branche nicht (mehr) beenden. Das ware schliesslich
ein Haufen Arbeit und unangenehm dazu. Das dirfen
dann ihre Nachfolger(innen) Ubernehmen. Die sollten
sich von der Autolobby nicht mehr ins Bockshorn ja-
gen lassen, wie das fast alle Kanzler der Nachkriegszeit
gemacht haben. Denn fur den Arbeitsplatzabbau in
der deutschen Automobilindustrie wird nicht die Um-
weltpolitik sorgen. Das werden Industrie 4.0 und
Kunstliche Intelligenz erledigen. Zum Leid flr viele
Beschéftigte, aber immerhin zur Freude der Aktionare.

Martin Neff, Chefokonom Raiffeisen
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Wichtige rechtliche Hinweise

Kein Angebot

Die in dieser Publikation verdéffentlichten Inhalte werden ausschliesslich zu Informationszwecken bereitgestellt. Sie stellen also weder ein Angebot im
rechtlichen Sinne noch eine Aufforderung oder Empfehlung zum Erwerb resp. Verkauf von Anlageinstrumenten dar. Diese Publikation stellt kein Kotie-
rungsinserat und keinen Emissionsprospekt gem. Art. 652a bzw. Art. 1156 OR dar. Die alleine massgeblichen vollstandigen Bedingungen sowie die
ausfuhrlichen Risikohinweise zu diesen Produkten sind im entsprechenden Kotierungsprospekt enthalten. Aufgrund gesetzlicher Beschrédnkungen in
einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an Personen mit Nationalitédt oder Wohnsitz eines Staates, in welchem die Zulassung von den in
dieser Publikation beschriebenen Produkten beschrénkt ist.

Diese Publikation ist weder dazu bestimmt, dem Anwender eine Anlageberatung zukommen zu lassen, noch ihn bei Investmententscheiden zu unterstit-
zen. Investitionen in die hier beschriebenen Anlagen sollten nur getatigt werden, nachdem eine entsprechende Kundenberatung stattgefunden hat,
und/oder die rechtsverbindlichen Verkaufsprospekte studiert wurden. Entscheide, welche aufgrund der vorliegenden Publikation getroffen werden, erfolgen
im alleinigen Risiko des Anlegers.

Keine Haftung

Raiffeisen Schweiz Genossenschaft unternimmt alle zumutbaren Schritte, um die Zuverldssigkeit der prasentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen
Schweiz Genossenschaft ibernimmt aber keine Gewahr fur Aktualitat, Richtigkeit und Vollstéandigkeit der in dieser Publikation veréffentlichten Informatio-
nen.

Raiffeisen Schweiz Genossenschaft haftet nicht fiir allféllige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschéden), die durch die Verteilung dieser
Publikation oder deren Inhalt verursacht werden oder mit der Verteilung dieser Publikation im Zusammenhang stehen. Insbesondere haftet sie nicht fir
Verluste infolge der den Finanzmérkten inhdrenten Risiken.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhdngigkeit der Finanzanalyse

Diese Publikation ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finanzanalyse» der Schweizeri-
schen Bankiervereinigung (SBVg) finden demzufolge auf diese Publikation keine Anwendung.
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