KIRCHE UND THEOLOGIE

Der Sinn des Aktienmarktes wird verfehlt

Aktienkultur, Borsenmoral und eine Ethik der Finanzmarkte rund um die GameStop-Vorgange

Waffen schlagen: Mit diesem selbster-

klarten Ziel kauften jiingst zahlreiche
private Kleinanleger massenhaft Aktien von
GameStop, der angeschlagenen amerikani-
schen Einzelhandelskette fiir Computerspie-
le. Insbesondere aus diesem Grund schoss
der Kurs des Unternehmens binnen kiirzes-
ter Zeit in astronomische Hohen. Diejenigen
Hedgefonds, die durch sogenannte ,,Ieerver-
kéufe auf einen abstiirzenden Kurs der Han-
delskette gesetzt hatten, um damit kurzfristi-
ge hohe Gewinne zu machen, verloren hohe
Summen. Die Bewegung stilisierte ihre Akti-
on als Kampf der Basis gegen das ,,Finanzes-
tablishment™.

Doch die vermeintlich heldenhaften
GameStop-Neuaktiondre betreiben ohne
Blick auf die moglichen Gesamtfolgen nicht
nur finanzielle Fremd-, sondern auch Selbst-
gefahrdung, wenn sie nicht ihre Anteile recht-
zeitig wieder verkaufen, um ihr eingesetztes
Vermdgen vor hohen Verlusten zu retten. Thre
Motive speisen sich meist noch aus den der-
zeit von der Corona- und Klimakrise iiberla-
gerten, aber noch immer schwelenden Folgen
der Finanzmarktkrise. In einem offenen Brief
bezeichnete ein Teilnehmer die Aktion inso-
fern als einen Racheakt.

Das ist Anlass genug, um eine neue De-
batte iiber Borsenmoral und eine Sozialethik
der Finanzmérkte zu fiihren. Auch die katho-
lische Soziallehre bietet hierzu Orientierung.
Besonders das Vatikandokument ,,Oecono-
micae et pecuniariae quaestiones* von 2018
befasst sich eingehend mit einer Ethik der
Finanzmaérkte. Es betont das strikt dienende
Sachziel der Finanzwirtschaft gegeniiber der
Realwirtschaft und gegeniiber den mensch-
lichen Personen. Solche dienenden Finanz-
mérkte sind sozialethisch klar zu wiirdigen:
»Wie viele Dinge, die der Mensch besitzt,
ist auch das Geld an sich ein gutes Mittel,
das seiner Freiheit zur Verfiigung steht und
der Erweiterung seiner Moglichkeiten dient.

Gierige Hedgefonds mit ihren eigenen

Lars Schafers ist Magister der Theologie und
wissenschaftlicher Referent an der Katholischen
Sozialwissenschaftlichen
Lentralstelle in
Monchengladbach

sowie wissenschaft-
licher Mitarbeiter am
Lehrstuhl fiir Christliche
Gesellschaftslehre der
Bonner Katholisch- 4
Theologischen Fakultat.  © afla\ L

Dieses Mittel kann sich aber leicht gegen den
Menschen kehren. So ist auch die Finanzie-
rung von Unternehmen am freien Kapital-
markt, der Unternehmen durch den Eintritt
in den freien Handel der Borse Zugang zum
Geld ermoglicht, an sich positiv (Nr. 15). Es
totet eben nicht jede Wirtschaft, und Geld ist
nicht per se bose, sondern an sich gut. Auf die
jesuanische Warnung vor dem Mammon ver-
weisend (vgl. Mt 6,24), wird das in christli-
chen Kreisen langst nicht immer so gesehen.
Dabei predigte Jesus nicht gegen Geld an
sich, sondern gegen dessen Vergdtzung. Sei-
ne Jiinger und er hatten {ibrigens auch eine
Barkasse. Sie haben folglich mit dem Mam-
mon gewirtschaftet und eben nicht allein von
Luft und Gottes Liebe gelebt.

Statt Gier greift jetzt Rachsucht?

Es ist also ein Verdienst des besagten
Lehrschreibens, die Mdoglichkeit eines ,,po-
sitiven Kreislaufs zwischen Profit und So-
lidaritat (Nr. 11) und das Potenzial der Fi-
nanzmarkte fiir weltweiten Wohlstand und
Entwicklung aus christlich-sozialethischer
Sicht zu betonen, ohne die Schattenseiten
des Borsenhandels dabei ungeriigt zu lassen.
Doch ohne das Licht differenzierender 6ko-
nomischer Vernunft sind die dunklen Seiten
der Finanzmarkte gar nicht immer so klar er-
kennbar. So haben beispielsweise die Wet-
ten auf fallende Kurse, in angemessen regu-
lierter und limitierter Weise, fiir funktionie-
rende Mirkte auch eine sinnvolle Funktion:
Leerverkéufe sind dann ein Korrektiv fiir die
Mirkte, eine Art Frilhwarnsystem fiir nicht
mehr rentable Geschiftsmodelle wie im Fall
von GameStop.

Aus Sicht der Soziallehre spricht das je-
doch keineswegs gegen die Warnung vor In-
vestitionen, bei denen mit Gier schneller Ge-
winn um jeden Preis maximiert werden soll.
Fehlt es Marktteilnehmern an einem Verant-
wortungsethos, fehlt es an ,,ehrbaren Aktio-
nidren‘, bedarf es ganz im Sinne der Idee der
Sozialen Marktwirtschaft wirksamer ord-
nungspolitischer Regulierungen. So sollten
immer wieder verfehlte Strukturen und fal-
sche Anreize auf den Finanzméirkten besei-
tigt werden, ohne dabei den Wettbewerb und
die Freiheit der Marktteilnehmer {iber Ge-
biihr zu beschrinken. Das ist spitestens seit
der Finanzkrise eine Dauerbaustelle.

Andere Marktteilnehmer nun mit voller
Absicht in Milliardenverluste laufen zu las-
sen, ist nicht minder verantwortungslos als
das Gebaren mancher Hedgefonds — statt

Gier greifen hier die Laster der Rachsucht
und der Schadenfreude. Uberdies wurde auf
beiden Seiten der eigentliche Sinn des Akti-
enmarktes verfehlt. Er besteht im Kern darin,
dass viele Einzelne ihr Geld zusammenlegen
konnen, um ein unternehmerisches Grofpro-
jekt zu starten oder in ein solches als Teilha-
ber und damit Miteigentiimer ein- oder wie-
der auszusteigen. Die Borse ist kein Casino.
Papst Johannes Paul II. hat mehrmals betont,
dass ein Unternehmen nicht bloe Gewinn-
maschinerie, sondern vor allem die Verwirk-
lichung einer Gemeinschaft von Personen ist,
die sich fiir gute Giiter oder Dienstleistungen
einsetzt und damit zum Gemeinwohl bei-
trigt. Auch Aktiengesellschaften und -mérk-
te sind nach kirchlicher Soziallehre, und das
ist beileibe nicht banal, zuallererst am Perso-
nalitdtsprinzip zu orientieren.

Eine breite gesellschaftliche Streuung des
Produktivkapitals ist nicht zuletzt ein kon-
stantes Anliegen des Sozialkatholizismus.
Vermdgensbildung statt Vermogensvernich-
tung und eine entsprechende Aktien- und
Verantwortungskultur sollten das Ziel sein.
Das funktioniert nach dem genauen Gegen-
teil dessen, was die GameStop-Kéufer ge-
macht haben: mit breiter Streuung und einem
langfristigen Anlagehorizont, der am dauer-
haften Gedeihen von Markt und Unterneh-
men interessiert ist. Damit kann zudem das
Verlustrisiko minimiert werden. Statt finanzi-
eller Kamikaze ist daher Mut zur Teilhaber-
schaft das Gebot. Dem folgen wegen anhal-
tender Nullzinsen auch wieder mehr Men-
schen in Deutschland. Vielleicht kommen
wir dem sozialethischen Leitbild einer Teil-
habergesellschaft als ,,Schlussstein im Gefii-
ge der Sozialen Marktwirtschaft®, so der So-
zialethiker Lothar Roos, dann irgendwann
néher. LARS SCHAFERS
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