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Editorial

In Folge der globalen Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise ist der Ruf nach einer Ethik
des Finanzmarktes immer lauter geworden. Zwar sind mittlerweile nicht nur die Ta-
gesgeschifte der Banken, sondern auch die Spekulationsgeschifte wieder aufgenom-
men worden; dass aber eine gewisse, bisweilen als unethisch verstandene Anreizkultur
die Krise mit ausgel6st hat, scheint Konsens zu sein. Damit geht die Frage direkt an
die Ethik tiber: Welche Konzeptionen liegen zunichst iiberhaupt vor, wo kann Ethik
bzw. konkreter Wirtschafts- und Unternehmensethik bei den Finanzmirkten anset-
zen? Ist hier cher die Individualethik oder die Institutionenethik (Rahmenordnung)
angesprochen? Und wie kénnen wirtschafts- und unternehmensethische Konzeptio-
nen auf einem globalen Finanzmarkt iiberhaupt durchgesetzt werden?

Fir den Hauptbeitrag der vorliegenden Ausgabe ,Ethik der Finanzmairkte’ konnten
wit Bernbard Emunds gewinnen. Als Fachmann fiir Theorie und Ethik der Finanzwirt-
schaft kritisiert Emunds in seinem Beitrag Renditedruck der Finanzmidrkte — schwere Zeiten
fiir die Unternehmensethik die gegenwirtige Entwicklung, zunehmend die beratende Un-
ternehmensethik als Umsetzungsinstrument fiir ethisches Verhalten zu fokussieren.
Das Problem einer solchen perspektivischen Verengung sieht Emunds in einem Biin-
del von Zwingen und unternehmerischen Maligaben, welche der ethischen Wertege-
nerierung entgegenstehen. Gewinnorientierung und Renditedruck in kurzer Frist, die
Ausbreitung des Shareholder-Value-Leitbildes, Orientierung der Vorstinde am Ak-
tienmarkt und die hinzutretende Ungeduld einer ganz bestimmten Gruppe von Figen-
timern, den Finanzinvestoren. Die kapitalistischen Unternehmen sind, so Emunds, in
diesem System der Zwinge und Erwartungen nur sehr schwer fiir kompromissorien-
tierte Arrangements zu gewinnen. Zudem konnten Manager, die neben der Wirt-
schaftlichkeit des Unternehmens auch noch moralische Verpflichtungen beriicksichti-
gen sollen, iberfordert werden. Das unternehmensethische Argument, welches hier
oftmals bedient wird, dass ethisch vorzugswiirdige Geschiftsstrategien langfristig auch
wirtschaftlich besonders erfolgreich seien, hilt Emunds fiir erheblich problembelastet.
Neben der berechtigten Kritik an den Trends der Unternehmensethik wird vieles, so
Emunds Fazit, vor allem von den gegenwirtigen politischen Entscheidungen tber die
Regulierung der Finanzwirtschaft abhidngen — die wichtige Rolle der politisch-
Offentlichen Institutionenethik darf also nicht in den Hintergrund geraten. Kiritisch
kommentiert wird der Hauptbeitrag von Bettina Hollstein. Sie stellt die Frage: ,Institutio-
nen- versus Individualethif?’ Wie Emunds sieht auch Hollstein in einem bloflen ,Entwe-
der — Oder’ eine falsche Alternative vor dem Hintergrund der Finanzfrise.

Christoph Weber-Berg stellt sich in seinem Beitrag die Frage: Wiedergewinnung von Vertrauen
oder Riickkehr der Vertranensillusion? Weber-Berg hilt ein Plidoyer fiir gesundes Misstrauen
gegeniiber systematischen Tantologien. In Bezug auf die aktuelle Krise riickt er das Vertrauen
bzw. den Vertrauensverlust als problematischen Kern der Krise ins Zentrum. Dabei
arbeitet Weber-Berg tiberzeugend heraus, dass das verlorengegangene Vertrauen ledig-
lich ein scheinbares Vertrauen war — eine systematische Vertrauensillusion. Eine derar-
tige Vertrauensillusion, so Weber-Berg, entspringt einem selbstreferenziellen System.
In der Ausdifferenzierung erkennt Weber-Berg die autoreferenzielle Funktionslogik
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des Geldes, autoreferenzielle Institutionen und eine individuelle Selbstbezogenheit als
krisenverantwortliche Ursache. Um diesem System zu entkommen und kiinftige Fehl-
entwicklungen zu vermeiden fordert er nicht einfach mehr Moral, sondern mehr ethi-
sche Reflexionskompetenz auf allen Ebenen des Wirtschaftens.

Vor dem Hintergrund des finanzwirtschaftlichen Wert- und Normgefiiges pladiert
Uswe Demele in seinem Beitrag fir eine Kritische Finangethik. Diese solle, so Demele, zur
Begrundung von Leitlinien verantwortlichen Handelns in der Finanzwirtschaft beitra-
gen. Dabei orientiert er sich am Vorbild des kritischen Rationalismus. Die normative
Ausgestaltung und praktische Anwendung der Kritischen Finanzethik versucht Deme-
le mit Hilfe eines Imperativs der Kritischen Finanzethik aufzuzeigen und spezifiziert
dessen Anwendung in drei praktischen Finanzhandlungsleitlinien.

In seinem Beitrag Krise als Chance — Finanzethik als ein notwendiges Gestaltungsprinzip globa-
ler Finangmdrkte stellt Jorg Hiibner das Problem der Kapitalmarktinformationen sowie
die Kritik der Effizienzmarkthypothese in den Mittelpunkt und behandelt eine auch
fiir das wirtschaftsethische Verstindnis der aktuellen Krise wichtige Facette. Der Fi-
nanzmarkt soll der Realwirtschaft im Grunde leicht verstindliche Informationen iiber
Anlagemoéglichkeiten zur Verfligung stellen. Hiibner identifiziert hier die Notwendig-
keit einer systemimmanent begriindeten Finanzmarktethik. ,,Ihre Aufgabe besteht darin,
darauf hinguwirken, dass der Grad an Zuverlissigkeit der am Finangmarkt produzierten Informa-
tionen steigt. Dabei kommt insbesondere den Unternebmen der Finanzgindustrie eine heransragende
Bedentung zu: Finangethik ist an erster Stelle Unternehmens- und Unternebmerethik.

Bernbard Ungericht und Christian Hirt beschiftigen sich in ihrem Beitrag mit der politi-
schen Dimension des CSR-Diskurses und untersuchen die Po/itik-sensible CSR Forschung
am Beispiel der Auseinandersetzung um ein enropaisches Rabmempyerk. Dabei geht es den Auto-
ren sowohl um die Hintergriinde der Herausbildung eciner Diskussion iber gesell-
schaftliche Verantwortung, um die widersprichlichen Versuche der EU-Kommission
cinen Rahmen fiir CSR festzulegen als auch um deren Anwendung auf beteiligte Ak-
teure und Strategien.

AuBlerdem geben wir auch in dieser Ausgabe wieder die Gelegenheit ein Dissertati-
onsprojekt vorzustellen. Jorg 1'zebrang beschiftigt sich mit den Mdglichkeiten unternehme-
rischer Korruptionspravention und zeigt, wie man Korruption bekdmpfen kann, obne moralische

Appelle!

Mare Christian Hiibscher rezensiert die neu erschienene Monographie von Ginther
Ortman mit dem Titel: ,Organisation und Moral. Die dunkle Seite’, 1elbriick 1 erlag,
Weilerswist. Hiibscher hilt das Buch Ortmanns fiir eine wichtige Schrift in der wirt-
schafts- und unternehmensethischen Debatte, in welcher es Ortmann ausweislich
nicht darum geht, eine neue Begriindung der Organisationsmoral vorzulegen, sondern
vielmehr die Ambivalenz, die mit Moral in der organisationalen Praxis verbunden ist,
in den Mittelpunkt zu riicken.

Gleich zwei Tagungsberichte verfassten Thea Renner und Maike Wiechmeier. Unter
dem Motto Keep the Balance’ berichten sie von der dritten Transatlantic ‘Doctoral Academy
on Corporate Responsibility’ und dem Workshop “I'AD.A meets CBER’, einem internatio-
nalen PhD Workshop an der York University Toronto.
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Unter der Leitfrage: Alles eine Frage des Menschseins? stellt Arne Manzeschke abschlie-
Bend die Arbeitsstelle fiir Theologische Ethik und Anthropologie der Universitat Bayreuth vor.

Zuletzt bleibt noch erfreulicherweise anzukindigen, dass sich der Herausgeberkreis
der zfwu vergréBert hat. Dr. Marc C. Hitbscher wird ab dieser Ausgabe die zfwu
tatkriftig unterstitzen und seine Kompetenzen sowohl in den Schwerpunkten Unter-
nehmensfithrung, Diskurs- und Sprachtheorie als auch in Bezug auf praktische Frage-
stellungen der Wirtschaftswelt mit einflieen lassen.

Beachten Sie bitte auch das Call for Papers der zfwu am Ende des Heftes. Wir freuen
uns stets Uiber spannende und interessante Hinreichungen.

Eine anregende Lektiire wiinschen

Markus Brener, Martin Schriter und Olaf ]. Schumann
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ETHIK DER FINANZMARKTE
hrsg. von Markus Breuer, Martin Schréter und Olaf J. Schumann

Hauptbeitrag

Renditedruck der Finanzmirkte — schwere Zeiten fiir die Unterneh-
mensethik

Bernbard Emunds

Der Beitrag kritisiert die neuere Tendenz in deutschsprachigen Verotfentlichun-
gen verstirkt auf beratende Unternehmensethik statt auf politisch-6ftentliche
Institutionenethik zu setzen. Prinzipiell sind kapitalistische Unternechmen auf
Grund ihrer Gewinnorientierung nur sehr schwer fiir einen ,pfleglichen’ Um-
gang mit dem Arbeits-, Gesellschafts- und Naturvermégen zu gewinnen. In der
Gegenwart wird dieses Problem durch besonders hohe Renditeanforderungen
verschirft, die zudem noch ziigig verwirklicht werden sollen. Utséchlich sind u.
a. die Ausbreitung des Shareholder-Value-Leitbilds, eine starke Orientierung der
Vorstinde am Aktienmarkt, bei einigen Unternechmen die Ungeduld neuer Ei-
gentimer-Typen (u. a. Finanzinvestoren) und die branchentibergreifende Sog-
wirkung der stark tibersteigerten Renditen in der Finanzwirtschaft vor Ausbruch
der Finanzkrise. Die Hohe und Kurzfristigkeit der Renditeziele lisst kaum Spiel-
raum fiir konsens- bzw. kompromissorientierte Arrangements mit den Arbeit-
nehmern und anderen Stakeholdern, die nicht Shareholder sind.

Korreferat

Institutionen- versus Individualethik? Eine falsche Alternative vor
dem Hintergrund der Finanzkrise

Bettina Hollstein

Beitrag

Wiedergewinnung von Vertrauen oder Riickkehr der Vertrauensillusi-
on? Ein Plidoyer fiir gesundes Misstrauen gegeniiber systematischen
Tautologien

Christoph Weber-Berg

Die Wurzeln des im Rahmen der aktuellen Krise verlorenen Vertrauens sal3en
nicht tief. Im Gegenteil war auch das scheinbare Funktionieren der Finanzmairk-
te geprigt von einem tief sitzenden, kaschierten Vertrauensverlust und von einer
tautologisch ,,begriindeten® Vertrauensillusion. Autoreferenzielle, ihrer normati-
ven Bezugshorizonte entledigte Denkmuster sind an der Wurzel individuellen,
institutionellen und systemischen Versagens auszumachen. Zu deren Uberwin-
dung ist nicht mehr Moral, sondern mehr ethische Kompetenz auf allen Gestal-
tungsebenen des Wirtschaftens gefordert.
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Beitrag
Kritische Finanzethik 139
Unwe Demele

Eine ethisch sensibilisierte Sichtweise auf die Finanzmirkte und den von
dort ausgehenden externen Effekten gibt Anlass zur tiefgriindigen Hinter-
fragung finanzwirtschaftlicher Wert- und Normengetiige. Die Aritische Fi-
nanzgethif prisentiert sich als Unterstiitzerin in diesem Prozess, indem sie auf
Basis eines &ritischen Rationalismus zur Begriindung von Leitlinien verantwort-
lichen Handelns in der Finanzwirtschaft beitrigt. Gezeigt wird, welche
theoretischen Uberlegungen ihr zugrunde liegen und was sie als Orientie-
rungskonzept zu leisten vermag.

Beitrag

Kapitalmarktinformationen: Ihre dienende Rolle fiir eine nachhaltige 160
Entwicklung. Eine Analyse der Aufgaben des Finanzmarktes in
ethischer Perspektive

Jorg Hitbner

Ausgehend von der These, dass ein jeder Finanzmarkt die Aufgabe hat, der
Realwirtschaft leicht verstindliche Informationen iiber Anlagemdglichkeiten
zur Verfligung zu stellen, wird die Notwendigkeit einer Finanzmarktethik
systemimmanent begriindet. Ihre Aufgabe besteht darin, darauf hinzuwirken,
dass der Grad an Zuverlidssigkeit der am Finanzmarkt produzierten Informa-
tionen steigt. Dabei kommt insbesondere den Unternehmen der Finanzin-
dustrie eine herausragende Bedeutung zu: Finanzethik ist an erster Stelle
Unternehmens- und Unternehmerethik.

Beitrag

Politik-sensible CSR-Forschung am Beispiel der Auseinandersetzung 174
um ein europiisches Rahmenwerk

Bernbard Ungericht und Christian Hirt

Der Beitrag beabsichtigt, die politische Dimension von CSR zu beleuchten,
indem der Wandel der Position der Europiischen Kommission hinsichtlich
CSR zwischen 2001 und 2006 als Ergebnis politischer Prozesse innerhalb
einer ,,issue arena“ analysiert und interpretiert wird. Dabei wird auf schriftli-
che Dokumente der wichtigsten Akteure (EU-Kommission, EU-Patlament,
EU-Rat, Interessensverbiande der Wirtschaft und zivilgesellschaftliche CSR-
Plattformen) sowie auf Interviews mit hochrangigen Vertreterlnnen dieser
Institutionen (durchgefihrt im Frithling 2008) zurtickgegriffen.
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Dissertationsprojekt

Moglichkeiten unternehmerischer Korruptionsprivention. Wie man
Korruption bekimpfen kann, ohne moralische Appelle!

Jorg Viebrang

Rezension
Ambivalente Spuren der Moral in Organisationen
Mare C. Hiibscher

Institutsbericht
»Alles eine Frage des Menschseins?“ Die Arbeitsstelle fiir Theologi-
sche Ethik und Anthropologie, Universitit Bayreuth

Arne Manzeschke

Tagungsbericht

Keep the Balance. Report on the Third ,, Transatlantic Doctoral
Academy on Corporate Responsibility”

Thea Renner und Maike Wiehmeier

Call for Papers
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