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1 Einleitung - Weshalb ist Ethik in
der Finanzwirtschaft erforderlich?

Im Herbst 1998 stabilisierten die grofRen Akteure der Weltfinanz unter dem Druck
der US-amerikanischen Behorden einen Investitionsfonds, der Schiffbruch erlit-
ten hatte. Dabei handelte es sich um Long-Term Capital Management, einen Fonds
mit systemischer Bedeutung, der von der Créme der finanzwirtschaftlichen Kory-
phden, einschlief}lich zwei Nobelpreistragern, gelenkt wurde. Dieses Datum -
zehn Jahre vor Beginn der Krise von 2007 - markiert symbolisch den Zeitpunkt,
an dem die globale Finanzwirtschaft in eine Zeit der Erschiitterungen und Turbu-
lenzen eintrat, die ihre Grundlagen angegriffen haben. Auf punktuelle Ereignisse
wie den Bankrott von Enron (2001) oder den Parmalat-Schwindel (2003), von
denen man glaubte, sie waren blof} Unfalle, folgten Erschiitterungen, die das Herz
des finanzwirtschaftlichen Universums erreichten. Seither wird die Finanzwelt,
und mit ihr die Weltwirtschaft, kontinuierlich von Ereignissen mit systemischer
Bedeutung bedroht.

Es wdre ermiidend, die Chronologie »der Krise« in Erinnerung zu rufen, denn
sie bleibt im Gedachtnis lebendig: die sogenannte »Subprime«-Krise, der Bankrott
und die Rettung bedrohter Schliisselakteure, die Staatsschuldenkrise, die wieder-
holten Krisen der Eurozone, die unkonventionellen Maffnahmen der Zentralban-
ken und, zeitlich ndher bei uns, der historische Tiefstand der Zinssatze, dessen
Ende niemand abzusehen wagt, und der als Zeitbombe in den Bilanzen der
Finanzakteure schlummert.

Im Jahr 2017 erscheint eine Riickkehr zum Zustand vor 2007 immer weniger
realistisch und wird auch immer seltener als Referenzpunkt genannt. Die Welt
von morgen muss standig neu erfunden werden, auch wenn die kiinftigen Gleich-
gewichte noch kaum erkennbar sind. Obwohl dariiber keine Einigkeit herrscht, ist
es fiir gewisse Beobachter offensichtlich, dass eine systemische Transformation
im Gange ist, insbesondere hinsichtlich der Rolle und Stellung der finanzwirt-
schaftlichen Aktivitdten und ihrer gesellschaftlichen Legitimitdt. Der Druck auf
die Finanzwirtschaft ist mannigfaltig, und die einzelnen Faktoren verstdrken sich
gegenseitig: wirtschaftlich (strukturell und konjunkturell), reglementarisch, poli-
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tisch und medial. Sie stammen aus dem heute in der Gesellschaft weit verbreite-
ten Gefiihl, dass die finanzwirtschaftlichen Aktivititen die moralischen und
ethischen Grenzen, die sie bandigen sollten, wahrend Jahrzehnten ungehindert
iiberschritten haben.

Seit 2007 werden Verhaltensweisen der Finanzakteure und interne Abldufe,
die gestern noch als Modelle und Beispiele gepriesen wurden, in der Offentlich-
keit zunehmend in grellem Licht dargestellt. Damit ist eine 6ffentliche Aufregung
entstanden (gemdfl dem franzosischen Worterbuch »Petit Robert« ein Bestandteil
jedes Skandals), die jene Verhaltensweisen an den Pranger stellt und das allge-
meine Gefiihl ausdriickt, getauscht worden zu sein. Der bittere Geschmack von
missbrauchtem Vertrauen und einer zerbrochenen Allianz zwischen Finanzbe-
reich, Wirtschaft und Gesellschaft bleibt in allen Gesellschaftsschichten und in
allen Breitengraden bestehen. Dieser Kontext zwingt die Finanzwirtschaft dazu,
ihren Platz in Wirtschaft und Gesellschaft sowie ihre Geschaftsmodelle zu tiber-
denken.

Die seit 2007 elektrisch aufgeladene Stimmung fiihrt oftmals zu kategorischen
und zugespitzten Urteilen, die sich auf Ethik und Moral berufen. Aber auch auf
einer grundlegenderen Ebene werden lange vernachldssigte ethische Fragestel-
lungen iiber die Finanzwirtschaft wieder bedeutsam und legitim. Diese Fragen
stammen aus dem Innern der Branche, aus den Medien und von den Intellektuel-
len, aus den akademischen und beruflichen Ausbildungsstdtten, den politischen
und reglementarischen Instanzen sowie aus der Zivilgesellschaft. Sie betreffen
sowohl den tieferen Sinn der finanzwirtschaftlichen Aktivititen wie auch die
Mittel und Modalitadten ihrer Ausfiihrung.

Offenbar steht die Frage nach der Ethik, in all ihren Spielarten, genau im
Schnittpunkt der Spannungen, welchen die Finanzwirtschaft heute ausgesetzt
ist!.

Seit Ende des Wirtschaftsbooms der Nachkriegszeit, der von den Krisen der
1970er-Jahre beendet wurde, hat die Finanzwirtschaft ihre Bedeutung in der Welt-
wirtschaft stdndig vergrofiert — getragen von der Euphorie der Versprechungen
iiber neue Wachstumshorizonte, die durch ihre Techniken und Modelle eroffnet
wurden.

Genau aus diesem Grund miisste man die dreiffig Jahre seit Mitte der
1970er-Jahre bis ins Jahr 2007 die »Dreifdig euphorischen Jahre« nennen. In die-
sem Zeitraum vertrauten die breite Offentlichkeit, die Unternehmen und auch die
Regierungen (sdmtlicher politischer Parteien) den Techniken, Berufen und Insti-

1 Siehe Group of 30, Banking Conduct and Culture, A Call for Sustained and Comprehensive
Reform, Washington, July 2015, http://group30.org/images/uploads/publications/G30_Banking-
ConductandCulture.pdf
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tutionen der Finanzwirtschaft blind. Die Krise lief} diese 30 Jahre dauernde kol-
lektive Blindheit verschwinden. Unter dem Eindruck dieses Schocks nahm die
Welt nicht nur die vorhergehenden Entwicklungen wahr, sondern vor allem auch
die Tatsache, dass diese nicht in einem luftleeren Raum entstanden waren, das
heifdt auflerhalb externer Referenzpunkte, seien diese nun politisch oder ethisch.
So waren die kritische Haltung und die Suche nach einem Sinn wahrend der
»Dreifdig euphorischen Jahre« nebensachlich geworden, mit der Folge, dass Fra-
gen der Ethik an den Rand gedriickt wurden. Das Erwachen war umso brutaler,
als im Jahr 2007 die Markte blockiert waren und standig neue Skandale zum Vor-
schein kamen. Es entwickelte sich ein Gefiihl des Verrats und Biindnisbruchs, das
heute noch sehr prasent ist.

Es geht hier nicht darum, die Diagnose der Finanzkrise — die an anderer Stelle
eingehend diskutiert wurde? - neu zu stellen, sondern einen Beitrag fiir die Riick-
kehr einer Reflexion iiber die Ethik zu leisten, die den finanzwirtschaftlichen
Aktivitdten der Zeit nach 2007 angepasst ist. Nachdem sie gleichzeitig von einer
Struktur- und einer Legitimitdtskrise erschiittert wurde, kommt die moderne
Finanzwirtschaft nicht um eine Riickkehr zu den Sinnfragen herum, wie sie im
vorliegenden Buch summarisch dargestellt wird.

Auch wenn die Frage nach der Ethik ein Teil jeder menschlichen Handlung ist,
muss sie den Bedingungen spezifischer Handlungen im Einzelnen Rechnung tra-
gen. So ist es auch im Fall der Ethik in der Finanzwirtschaft. Die Fragestellung
muss also deren jlingste Entwicklungen beriicksichtigen und die besonderen
Herausforderungen, die damit verbunden sind.

Zusammengefasst gibt es zwei Arten von Griinden, warum die Ethik in der
Finanzwirtschaft heute Nachholbedarf hat. Einerseits handelt es sich dabei um
konjunkturelle Griinde, die von den spezifischen Bedingungen der modernen
Finanzaktivitaten abhangen und die durch die Krise offengelegt wurden. Ande-
rerseits gibt es aber auch strukturelle Griinde, die mit der zeitlosen Natur der
Finanztatigkeit zu tun haben, und mit ethischen Fragen einhergehen, welche
diese Tdtigkeit zu jeder Zeit aufgeworfen hat, die in den vergangenen Jahrzehn-
ten jedoch in Vergessenheit geraten waren.

2 Cf. Paul H. Dembinski, Finance: Servant or Deceiver? Financialization at the Crossroads,
Palgrave Macmillan, 2009.



