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Kurzfassung 

Die Hauptthese des Interviews lautet: Für eine gemeinwohlorientierte Politik ist es von 

großer Bedeutung, dass in der demokratischen Öffentlichkeit die richtigen Fragen ge-

stellt werden. Ausgerechnet von Moraldiskursen aber geht die Gefahr aus, einer syste-

matisch falschen Fragestellung den Weg zu weisen, nämlich dort, wo sie der Tendenz 

unterliegen, institutionelle Probleme als vermeintliche Charakterprobleme zu personali-

sieren. Neben Personeneigenschaften müssen wir die Anreizprobleme in Organisationen 

sowie die Anreizprobleme des Ordnungsrahmens zentral ins Blickfeld rücken. Sonst 

bleibt der demokratische Diskurs unter seinen Möglichkeiten, wenn es darum geht, die 

Zukunftsprobleme der Marktwirtschaft institutionell in Angriff zu nehmen. 

 

Schlüsselwörter: Bankenmoral, Gier, Korruption, Institutionenethik 

Abstract 

This interview is centered around the following main proposition: For politics to pro-

mote the common good, it is of vital importance that the democratic public asks the 

right questions. Moral discourse, however, can run the danger of systematically asking 

the wrong questions. This is the case where it tends to personalize problems which are 

in effect institutional problems. Besides the moral characteristics of individuals, public 

attention has to be drawn to incentive problems within organizations as well as to incen-

tive problems of the institutional order that frames individual action. Without avoiding 

these two blind spots, public discourse will continue to have difficulty in coming to 

grips with the institutional answers to the numerous challenges posed by market econ-

omies. 
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Personen, Organisationen, Ordnungsregeln: Der demokratische 
Diskurs muss zwei Defizite aufarbeiten   

ein Interview zur Bankenmoral 

mit Ingo Pies
1
 

 

BT: Wie schätzen Sie die Moral der Akteure am Finanzmarkt ein?  

 

Ingo Pies: Finanzmarktakteure sind Menschen wie Du und ich. Jeder von uns will mor-

gens in den Spiegel schauen können, ohne ein schlechtes Gewissen zu haben. Das gilt 

auch für Banker. 

Als Wirtschaftsethiker liegt es mir deshalb am Herzen, darauf aufmerksam zu ma-

chen, dass wir das eigentliche Problem unterschätzen, wenn wir nur auf die individuelle 

Moraldisposition einzelner Personen im Finanzsektor schauen. Wir müssen  gerade 

auch in den Medien  zwei zusätzliche Dimensionen ins Blickfeld rücken: Da ist zum 

einen die Organisation, die den einzelnen Personen Anreize setzt, sich so oder so zu 

verhalten. Wir dürfen also nicht nur auf die Banker, sondern müssen auf die Banken 

schauen, auf das Unternehmen als Organisation. Und da ist zum anderen das Regulie-

rungsumfeld, das den Wettbewerb der Banken regelt. Deshalb müssen wir genau auf-

passen, ob Missstände auf ein Marktversagen oder auf ein Regulierungsversagen zu-

rückzuführen sind. Hier ist die richtige Diagnose extrem wichtig für eine effektive The-

rapie. 

 

BT: Was treibt viele Banker an, unmoralisch und teilweise auch illegal zu handeln  

z.B. Zinssätze zu manipulieren oder Insiderhandel zu betreiben? 

 

Ingo Pies: Ob das viele Banker tun, möchte ich bezweifeln. Kriminelles Verhalten ist 

doch eher ein Phänomen kleiner Minderheiten. Zudem ist dieses Phänomen nicht auf 

den Finanzsektor beschränkt. Denken Sie nur an die Korruptionsskandale oder an die 

Kartellverfahren der letzten Jahre, in die sehr namhafte Industrieunternehmen ver-

wickelt waren. 

Die Beispiele, die Sie anführen, sind aus meiner Sicht ein Indiz dafür, dass innerhalb 

mancher Bankenorganisationen die Anreize nicht gestimmt haben: dass es an Kontrol-

len sowie anderen geeigneten Vorkehrungen gemangelt hat und vielleicht auch an ei-

nem Verständnis dafür, wie desaströs solche Vorfälle für die Reputation des einzelnen 

Unternehmens sind, aber auch für die Reputation der Finanzbranche generell. Das Sys-

temvertrauen ist erschüttert. Deshalb müssen die einzelnen Banken hier  in ihrem ei-

genen Interesse  unbedingt nachsteuern, und ich gehe davon aus, dass sie das auch 

tatsächlich tun werden, zumal dann, wenn sie durch eine kritische Berichterstattung 

dazu angehalten werden. In solchen Fällen ist Druck von außen oft hilfreich, um inner-

halb der Organisation jene Kräfte zu stärken, die Reformen voranbringen wollen. Skan-

dale können institutionelle Lernprozesse beschleunigen.
2
 

 

                                                 
1 Die Fragen stellte Beate Troger (BT) von der Tiroler Tageszeitung (http://www.tt.com). 
2
 Vgl. Pies (2012a). 
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BT: Stimmt es wirklich, dass die Gier in der Finanzszene die Krise ausgelöst hat? 

 

Ingo Pies: Ich halte das für eine krasse Fehldiagnose.
3
 Gier ist doch eine individualethi-

sche Kategorie. Damit lässt sich das Problem eines Fehlverhaltens zahlreicher Organisa-

tionen nicht richtig erfassen. Dafür benötigen wir ganz andere Denkkategorien. Hier ist 

die Institutionenethik gefragt, also ein Denkansatz, der nicht auf Intentionen, sondern 

auf Anreize zuschreibt. Wenn wir das in der demokratischen Öffentlichkeit nicht end-

lich klar bekommen, laufen wir dauernd Gefahr, Phantomdiskussionen zu führen, mit 

denen wir uns selbst kollektiv in die Irre führen. 

Lassen Sie mich das erläutern: Gier bezeichnet ein übersteigertes Eigeninteresse. 

Übertragen auf Banken würde das bedeuten, dass die 2007 einsetzende Finanzkrise da-

rauf zurückgeführt wird, dass die Banken zu sehr an ihrem eigenen Gewinn interessiert 

waren. Wer so denkt, schreibt auf Motive zu. Für die Erklärung von Marktphänomenen 

ist das aber nicht angemessen. Die entstehen oft nicht-intendiert. Deshalb kommt es bei 

Marktphänomenen vor allem auf Anreize an: Wir haben eine internationale Finanzkrise 

erlebt, nicht weil das Gewinninteresse der Banken zu stark war, sondern weil das Ge-

winninteresse der Banken fehlgerichtet war. Die Richtung stimmte nicht. Hier lag Regu-

lierungsversagen vor! 

Bitte achten Sie auf den Unterschied: Die Gier-Diagnose legt nahe, das Eigeninte-

resse zu zügeln. Bildlich gesprochen, wird dann auf die Bremse getreten. Wenn aber die 

Richtung nicht stimmt, käme es vielmehr darauf an, statt der Bremse das Steuerrad zu 

bedienen und kräftig umzusteuern. Solange dieser Unterschied nicht gedanklich klar ist, 

stellen wir in der Öffentlichkeit die falschen Fragen und behindern dadurch, dass das 

Regulierungsversagen korrigiert wird. 

 

BT: Welches Regulierungsversagen? 

 

Ingo Pies: Für Banken haben wir die bewährten Spielregeln der Marktwirtschaft partiell 

außer Kraft gesetzt. Große Banken gelten als "too big to fail". Wir lassen sie nicht Pleite 

gehen. Um eine etwaige Insolvenz zu verhindern, werden Banken notfalls staatlich auf-

gefangen, mit dem Geld der Steuerzahler. Das aber verändert die Anreize für Bankenor-

ganisationen ganz dramatisch. Gewinne werden privatisiert, etwaige Verluste hingegen 

werden sozialisiert. Bei einer solch perversen Anreizsituation entstehen dann perverse 

Verhaltensweisen, die oberflächlich betrachtet wie Gier aussehen können.
4
 In Wahrheit 

aber wird das Fehlverhalten nicht durch persönliche Charaktereigenschaften getrieben, 

sondern durch Situationseigenschaften, die regulatorisch hervorgerufen sind und des-

halb auch am besten regulatorisch korrigiert werden können. 

 

BT: Braucht es strengere Regeln für die Finanzwelt? 

 

Ingo Pies: Ja, unbedingt. Aber lassen Sie mich auch hier bitte differenziert antworten. 

Einerseits benötigen wir strengere Regeln, etwa im Hinblick auf höhere Eigenkapital-

quoten und eine stärkere Verlusthaftung der Bankeigentümer, aber auch im Hinblick auf 

                                                 
3
 Vgl. hierzu ausführlich Pies (2010). 

4
 Vgl. hierzu die Modell-Analyse bei Pies und Sass (2011). 
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organisationsinterne Maßnahmen, die die Integrität der Organisation verbürgen und 

kriminellem Verhalten vorbeugen. Ebenfalls anzumahnen sind strengere Regeln beim 

Verbraucherschutz für Finanzprodukte. Hier hat es eklatante Missstände bei der Kun-

denberatung gegeben. Bei all diesen Fragen müssen wir durch geeignete ordnungspoliti-

sche Weichenstellungen das gesunde Eigeninteresse der Banken aktivieren, diese Pro-

bleme zu lösen. Andererseits aber müssen wir darauf achten, dass wir die bisherigen 

Fehlregulierungen nicht durch neue Fehlregulierungen ersetzen. Hier darf es nicht zu 

Verschlimmbesserungen kommen. Wir müssen uns vor der Suggestivwirkung falscher 

Bilder in Acht nehmen. Wer glaubt, dass es darauf ankommt, die Finanzmärkte an die 

kurze Leine zu legen, sie gewissermaßen an die Kandare zu nehmen, hat überhaupt 

nicht verstanden, dass es in Wirklichkeit darauf ankommt, die Finanzmärkte ordnungs-

politisch einzurahmen, um sie zur besseren Entfaltung zu bringen.
5
 

Lassen Sie mich das an einem Beispiel konkret machen: In der Kommunikations-

technologie hat es in den letzten Jahren Innovationen gegeben, die aus Mobiltelefonen 

wahre Wunderdinge gemacht haben. Die neuen Optionen eröffnen Chancen und Risi-

ken, wobei die Chancen  denken Sie an das mobile Internet und die enorm gesteigerte 

Verfügbarkeit von Bild und Ton  sinnlich wahrnehmbar sind, während die Risiken  

denken Sie an Datenschutz  oft abstrakt bleiben. Bei der Finanzindustrie ist es gerade-

wegs umgekehrt. Auch hier gab es Innovationen. Doch während die Risiken mit der 

Finanzkrise vor aller Augen stehen, sind die Chancen dieser neuen Instrumente oft so 

abstrakt, dass kaum ein Bürger diese neuen Finanzprodukte versteht. Wenn ich nun die 

jeweiligen Regulierungsdiskurse miteinander vergleiche, dann gewinne ich als Wirt-

schaftsethiker den Eindruck, dass die Gefahren im ersten Fall unterschätzt und im zwei-

ten Fall überschätzt werden, obwohl es in beiden Fällen gleichermaßen darauf ankäme, 

die Gefahren richtig einzuschätzen, um auf dieser Basis dann den verantwortlichen Um-

gang mit Innovationen zu stärken. Wir dürfen Innovationen weder überkritisch bekämp-

fen noch kritiklos willkommen heißen. Stattdessen müssen wir uns der schwierigen 

Aufgabe stellen, die unerwünschten Risiken der Innovationen auszusteuern, damit wir 

die mit ihnen verbundenen Chancen vollumfänglich aneignen können. So gesehen, wei-

sen beide Regulierungsdiskurse, wenn auch je unterschiedlich, eine gewisse Schieflage 

auf. 

 

BT: Welche Folgen hat die Spekulation mit Lebensmitteln? 

 

Ingo Pies: Sie spielen an auf die Terminmarktgeschäfte von Indexfonds. Das ist ein sehr 

anschauliches Beispiel für meine These, dass der Regulierungsdiskurs im Finanzbereich 

gravierende Defizite aufweist, die mir als Wirtschaftsethiker Sorge bereiten. Konkret 

geht es ja darum, dass Indexfonds als Hungermacher an den Pranger gestellt werden, 

weil sie für die starken Preissteigerungen bei Lebensmitteln verantwortlich sein sollen, 

die wir in den letzten Jahren erlebt haben. Dazu hat mein Lehrstuhl gemeinsam mit dem 

ebenfalls in Halle ansässigen Leibniz-Forschungsinstitut IAMO ausführliche Analysen 

vorgelegt, die transparent belegen, dass die an Indexfonds gerichteten Vorwürfe nach-

weisbar falsch sind. Dieser Alarm war ein Fehl-Alarm!
6
 

                                                 
5
 So auch der Grundtenor des sehr lesenswerten Buches von Shiller (2012).  Zur Finanzkrise hat aber 

auch beigetragen, dass beispielsweise die Rating-Agenturen versagt haben. Vgl. hierzu Braun (2013). 
6
 Vgl. hierzu umfassend Glauben et al. (2012), Glauben und Pies (2013), Pies (2012b), (2013a), (2013b), 

Pies et al. (2013), Pies und Will (2013), Prehn et al. (2013) sowie Will et al. (2012).  Zusätzlich ist da-
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Sorge bereitet mir das nicht nur deshalb, weil es ich es generell moralisch bedenk-

lich finde, wie leichtfertig hier schwere Vorwürfe erhoben wurden und wie zurückhal-

tend selbst namhafte zivilgesellschaftliche Organisationen reagieren, wenn es nun da-

rum geht, ihren Fehler einzugestehen und zu korrigieren. Noch größere Sorgen aber 

bereiten mir die Auswirkungen, die diese falschen Anschuldigungen im politischen Pro-

zess auslösen. Lassen Sie mich zwei Punkte benennen.  

Gegenwärtig wird auf EU-Ebene über neue Richtlinien für Finanzmärkte verhandelt 

(MiFID). Hier steht die Forderung im Raum, die Terminmarktgeschäfte von Indexfonds 

stark einzuschränken oder sogar ganz zu verbieten. Agrarökonomen halten das für kon-

traproduktiv. Eine solche Überregulierung würde die Agrarmärkte nicht besser, sondern 

schlechter funktionieren lassen. Dem moralischen Anliegen, die Welternährungslage zu 

verbessern, würde damit ein Bärendienst erwiesen. 

Die verfehlten Anschuldigungen beschwören aber nicht nur die Gefahr herauf, dass 

die Politik die falschen Maßnahmen trifft. Zusätzlich besteht die Gefahr, dass die richti-

gen Maßnahmen unterlassen werden. Wieviel hätte für die Hungernden bereits erreicht 

werden können, wenn die zivilgesellschaftlichen Organisationen sich mit der gleichen 

Verve dafür eingesetzt hätten, die übereilten und überzogenen Subventionsprogramme 

für Bioenergie zu reformieren! Doch hier ist leider wenig passiert, weil die öffentliche 

Aufmerksamkeit jahrelang auf das falsche Thema gelenkt wurde. Insofern war die ver-

fehlte Kritik an Indexfonds nicht nur ungerecht(fertigt), sondern ausgesprochen kontra-

produktiv, und zwar gerade im Hinblick auf das moralische Ziel der Hungerbekämp-

fung.
7
 Das ist es, was mir als Wirtschaftsethiker Sorge bereitet. 

Deshalb lautet mein Fazit: Wir sollten die Banken für das kritisieren, was sie falsch, 

nicht aber für das, was sie richtig gemacht haben. Die Finanzinnovation der Indexfonds 

war richtig. Sie ist gesellschaftlich nützlich. Falsch waren kriminelle Marktmanipulatio-

nen sowie irreführende Kundenberatungen im Graubereich der Gesetze. Hier gibt es 

auch heute immer noch Missstände. Um sie in den Griff zu bekommen, müssen wir so-

wohl auf der politischen Regulierungsebene als auch auf der Organisationsebene für 

bessere Anreize sorgen. Die Menschen in Finanzorganisationen müssen also nicht mo-

ralisch umerzogen werden. Ein Gesinnungswandel ist nicht nötig, wohl aber ein Bedin-

gungswandel. Den mit herbeiführen zu helfen, ist eine wichtige Aufgabe öffentlicher 

Kritik. Deshalb kommt viel darauf an, dass  gerade auch in den Medien  die richtigen 

Fragen gestellt werden. Als Wirtschaftsethiker versuche ich, dazu einen Beitrag zu lei-

sten, und zwar mit dem Hinweis, dass ausgerechnet Moraldiskurse einer systematisch 

falschen Fragestellung den Weg weisen können, nämlich dort, wo sie der Tendenz un-

terliegen, institutionelle Probleme als vermeintliche Charakterprobleme zu personalisie-

ren. Neben Personeneigenschaften müssen wir die Anreizprobleme in Organisationen 

sowie die Anreizprobleme des Ordnungsrahmens zentral ins Blickfeld rücken. Sonst 

bleibt der demokratische Diskurs unter seinen Möglichkeiten, wenn es darum geht, die 

Zukunftsprobleme der Marktwirtschaft institutionell in Angriff zu nehmen.  

                                                                                                                                               
rauf hinzuweisen, dass die aktuelle Forschungslage auch an einer anderen Front Entwarnung gibt. Wie es 

aussieht, war es ebenfalls ein Fehl-Alarm, dass Terminmarktakteure beschuldigt wurden, die Preise für 

nicht-agrarische Rohstoffe wie beispielsweise Öl in die Höhe getrieben zu haben. Vgl. hierzu Fattouh et 

al. (2013) sowie Knittel und Pindyck (2013). Dieser Hinweis ist wichtig, weil die Literatur über Agrar-

rohstoffe relativ unabhängig von der Literatur über Energierohstoffe zur gleichen Erkenntnis gelangt ist. 

Das ist ein starkes Indiz dafür, dass die Indexfonds und ihre Betreiber zu Unrecht an den Pranger gestellt 

wurden. Zugleich belegt es meine These, dass der öffentliche Diskurs über Finanzprodukte und vor allem 

über Finanzinnovationen gelegentlich extreme Schieflagen aufweist, die in die Irre führen. 
7
 Vgl. Pies (2013b). 
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