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Hanno Pahl

Theorieform, strategische Positionierungen 
und Persuasionskraft
Überlegungen zu einer öffentlichen Soziologie des Geldes im 
Anschluss an Aaron Sahrs »Das Versprechen des Geldes« 

Ich möchte mit meinem Diskussionsbeitrag an einen zentralen Fluchtpunkt anknüpfen, 
der sich in Aaron Sahrs Buch findet: der Forderung nach so etwas wie einer öffentlichen 
Soziologie des Geldes (siehe S. 340ff.). Was kann man sich darunter vorstellen, was sind 
Potenziale, was mögliche Schwierigkeiten eines solchen Unterfangens? Dieser Flucht-
punkt ergibt sich einerseits relativ direkt aus den geldsoziologischen Befunden bei Sahr: 
Seine kredittheoretische Analyse des Geldes führt zu der Erkenntnis, dass es »(i)n Kre-
ditgeldgesellschaften […] kaum mehr politische Entscheidungen [gibt], die nicht den 
Prozess der Generierung von Verschuldungsnachfrage, Kreditwürdigkeitskonstruktion 
und Tilgungsmodalitäten berühren« (S. 340 f.). Hinzu kommt, dass sich der für die Ge-
samtwirtschaft zentrale Nexus der Geschäftsbanken laut Sahr als »paraökonomische 
Zone im Maschinenraum des Kapitalismus« (S. 346) bestimmen lässt. Das Kerngeschäft 
von Geschäftsbanken prozessiert jenseits ökonomischer Knappheitsbedingungen und ist 
stattdessen in politisch offerierten Privilegien fundiert, durch die Möglichkeit von auto-
nomer Kreditschöpfung, die nicht auf vorherigen Ersparnissen (Vermögen) basiert. Das 
ist ein Sachverhalt, der sich problematisieren und auch skandalisieren lässt, weil er im-
mer noch zu wenig bekannt ist und zugleich den vorherrschenden gesellschaftlichen 
Selbstbeschreibungen widerspricht, in denen Prämissen wie Leistungsgerechtigkeit und 
Chancengleichheit zu den beliebtesten normativen Ankerpunkten zählen.  

Zur Forderung nach einer öffentlichen Soziologie des Geldes kann man andererseits 
aber auch kommen, wenn man sich den faktisch sehr geringen Einfluss vergegenwärtigt, 
den wirtschaftssoziologische Arbeiten und Stimmen in Öffentlichkeit und Politik besit-
zen. Obwohl beispielsweise der Aufstieg der New Economic Sociology binnendisziplinär 
durchaus als Erfolgsgeschichte zu werten ist – wirtschaftssoziologische Forschung gehört 
bereits seit Längerem zu den Wachstumstreibern des Fachs – haben deren einschlägige 
Erkenntnisse in den Feldern von Politikberatung und Geldpolitik etc. bis dato nur mar-
ginale Spuren hinterlassen. Marion Fourcade (2010: 68) hat bereits die Problematik die-
ses Sachverhalts herausgestrichen, nicht zuletzt mit Blick auf die Great Recession 2007ff.: 
»The result is that on policy issues economists tend to reign supreme. This is true across 
the board, but especially in macroeconomics. We sociologists have had very little to con-
tribute to public discussions about exchange rate policy (the euro), monetary policy, fis-
cal policy, or regulation – with some rare exceptions. […] But of course this macro level 
is where the most important political stakes of our time are being played out«. 
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Das hiermit aufgespannte Feld – die geldsoziologische Einsicht in einen intrinsisch poli-
tischen Charakter des modernen Geldes bzw. Geldsystems sowie die geringe Wirkmäch-
tigkeit wirtschafts- und geldsoziologischer Forschungen – soll im Folgenden den Hinter-
grund bilden, um »Das Versprechen des Geldes« nicht primär als singulären Beitrag, 
sondern vielmehr im Kontext einer neu zu schaffenden öffentlichen Soziologie des Gel-
des zu diskutieren. Es geht um Fragen des Verhältnisses von Theoriedesign, strategischer 
Positionierung und politischer Wirkung/Wirkungsabsicht. Unterscheiden lassen sich 
drei Bezugssysteme oder -ebenen, auf denen jeweils mit spezifischen Herausforderungen 
und Chancen für das Projekt einer öffentlichen Soziologie des Geldes zu rechnen ist: Ers-
tens die disziplinäre Ebene (die Soziologie als spezifisch strukturierte wissenschaftliche 
Disziplin), zweitens die interdisziplinäre Ebene, wo es primär um die Frage der Ausge-
staltung »bilateraler« Beziehungen zu orthodoxer und heterodoxer Volkswirtschaftslehre 
geht, sowie drittens die öffentliche Ebene, wo es vor allem um das Einmischen in Politik 
und soziale Bewegungen geht. Entlang dieser analytischen Unterscheidungen ist mein 
Beitrag strukturiert. Während die bisherigen Debatten um Public Sociology schwer-
punktmäßig nur die Außenkontakte diskutieren, möchte ich aufzeigen, dass das Vorha-
ben auch nach bestimmten disziplinären und interdisziplinären Strategien verlangt. Ziel 
der Überlegungen kann gleichwohl keine wie auch immer geartete vollständige Erfas-
sung von Aspekten einer öffentlichen Soziologie des Geldes sein, sondern das Herausar-
beiten bzw. Vermessen relevanter Faktoren – im Anschluss an Sahrs Das Versprechen des 
Geldes –, über die weiter zu diskutieren wäre. 

1 Disziplininterne Aufgaben einer Kredittheorie des Geldes 

Sahr knüpft mit seinen geldsoziologischen Überlegungen unter anderem an die seit eini-
ger Zeit beliebten praxissoziologischen Ansätze an (siehe Sahr 2017: 113ff.). Er sieht in 
den forschungspraktischen Maximen der Praxissoziologie Ressourcen, welche die Sozio-
logie des Geldes erfolgreich anleiten können. Zugleich scheint es so zu sein, dass dieser 
Rekurs keinesfalls zwingend ist; ich sehe jedenfalls nicht, dass die zentralen geldsoziolo-
gischen Erkenntnisse des Buchs nicht in ähnlicher Weise in anderen »Soziolekten« (Peter 
v. Zima) artikuliert werden könnten. Luhmann (1984: 8) sprach mit Blick auf den Zu-
stand der Soziologie als akademischer Disziplin einmal von »tribalen Verhältnissen, die 
sich selbst als Pluralismus beschreiben«, eine Diagnose, die vermutlich für die Gegenwart 
immer noch zutreffend ist. Das Fach Soziologie weist neben einer themenspezifischen 
(also wesentlich fremdreferentiell bedingten) Aufteilung in verschiedene Forschungsge-
biete mit Blick auf Theorieprogramme eine segmentäre Konstellation auf, eine (mal 
friedliche, mal angespanntere) Koexistenz mehrerer Großtheorien bzw. Forschungspara-
digmen.1 Es scheint unter solchen Bedingungen wenig realistisch, das Projekt einer öf-
fentlichen Soziologie des Geldes zu stark in Abhängigkeit eines einzigen Forschungspro-

1  Siehe dazu auch Abbott (2001), der unter der Bezeichnung »fraktale Differenzierung« einen inter-
essanten Theorievorschlag zur intertemporalen Modellierung solcher Wissenschaftsfelder anbietet.
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gramms zu setzen, zumal wenn in Rechnung gestellt wird, dass – wie Kieserling (2004: 
17) pointiert festgestellt hat – »Stellungnahmen zur Einheit des Fachs […] selten gewor-
den« sind und heute »ein deutliches Dominieren der Forschungsthemen vor den Refle-
xionsthemen« auszumachen ist. Das Kräfteverhältnis innerhalb des Fachs Soziologie ist 
offensichtlich so beschaffen, dass einzelne Theorieprogramme immer nur in Form von 
Konjunkturen disziplinär hegemonial sind, um dann neuen (oder wiederaufgelegten al-
ten) Theorien und Forschungsweisen Platz zu machen. 

Umso mehr gilt es allerdings, die zentralen Befunde einer auf Privilegien der Geld-
schöpfung beruhenden politischen Fundierung des modernen Geldsystems über die ein-
zelnen Soziolekte bzw. Theorieprogramme hinweg zu verbreiten und zu konsolidieren. 
Sahrs (2017: 68ff.) Kritik an Luhmann, dem er eine warentheoretische Imprägniertheit 
seines Geldmedienkonzepts nachzuweisen versucht, ist solide gearbeitet. Es könnte aber 
auch gefragt werden, ob dieses warentheoretische Fundament für das Luhmann’sche 
Theoriedesign verbindlich ist oder nicht relativ einfach durch kredittheoretische Überle-
gungen ausgetauscht werden könnte. Entscheidender erscheint es an dieser Stelle, etwai-
gen Konsequenzen einer kredittheoretischen Re-Grundierung der Systemtheorie der 
Wirtschaft für die Theorie funktionaler Differenzierung nachzuspüren. So ist insbeson-
dere im kleinen Segment der Luhmann-Schüler immer noch der Schluss von einem ver-
absolutierten Konzept funktionaler Differenzierung auf das Postulat gesellschaftlicher 
Problemlagen jenseits von links und rechts beliebt (zuletzt bei Nassehi 2014 noch einmal 
ausgebreitet). Solche Narrative würden bei fachgerechter Implementierung einer kredit-
theoretischen Grundlage einiges von ihrer Plausibilität verlieren und die Theorie sozialer 
Systeme fit machen für eine Thematisierung von Ungleichheitsphänomenen nicht nur 
als kontingente Effekte, sondern als in die Struktur vermeintlich allein leistungsbasierter 
Funktionssysteme hineinprogrammiert.  

Ähnliche Überzeugungs- und Umstellungsarbeit wäre bezogen auf die Neue Wirt-
schaftssoziologie zu leisten, was sich bei Sahr bereits findet. Sparsam (2015), auf dessen 
Kritik an der New Economic Sociology Sahr (2017: 132f., 147) in Teilen referiert, konnte 
überzeugend aufzeigen, dass die wirtschaftssoziologische Kritik an der (neoklassischen) 
Mainstream-Volkswirtschaftslehre über weite Strecken halbherzig bleibt. Trotz aller ver-
balradikalen Abgrenzungsbekundungen gegenüber der Standardökonomik hat auch die 
Wirtschaftssoziologie große Schwierigkeiten, die krisenhaft verlaufende Expansionslo-
gik kapitalistischen Wirtschaftens adäquat einzufangen, was seine Ursache nicht zuletzt 
in einer unterkomplexen Bestimmung des Geldsystems hat. Einen ähnlich gearteten Vor-
wurf entfaltet Calnitsky (2014: 566) mit der These, wonach der Wissensformation der 
New Economic Sociology im Kern ein neoklassisches Marktmodell zu Grunde liegt, wel-
ches lediglich als durch soziale Faktoren gebrochen gedacht wird.2 Eine auf größere Ein-

2  So heißt es dort (2014: 566): »I argue that much of the new economic sociology – or, the embed-
dedness paradigm – accepts a general perspective that presupposes the existence of a core asocial 
market. This asocial market, pulled from the neoclassical economic vision, then uncomfortably sits 
surrounded by society. I contend further that much economic sociology can be best understood as 
disequilibrium economic analysis. On this view, society tends to operate as a distortion to underly-
ing economic processes«.
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flussnahme abzielende öffentliche Soziologie des Geldes müsste sich nicht zuletzt stärker 
der empirischen Forschung öffnen um auf dem Feld der Wirtschaftssoziologie Spuren zu 
hinterlassen. 

2  Soziologie des Geldes und Volkswirtschaftslehre: 
Interdisziplinäre Front- und Aufgabenstellungen

Im Feld der Sozialwissenschaften konkurriert die Soziologie des Geldes vor allem mit der 
Volkswirtschaftslehre, weshalb ich mich auf Bemerkungen zu dieser Relation beschrän-
ken möchte. Als internes Differenzierungsmuster besitzt die Volkswirtschaftslehre (ne-
ben einer themenspezifischen Differenzierung) eine relativ deutlich konturierte paradig-
matische Zäsur von Zentrum und Peripherie. Anders als in der Soziologie der Fall gibt es 
mit der sogenannten gleichgewichtstheoretisch-neoklassischen Ökonomik ein dominan-
tes Paradigma, das mindestens ab den 1950er Jahren eine disziplinbeherrschende Stel-
lung einnehmen konnte (siehe Dobusch, Kapeller 2012).3 Daneben gibt es eine Mehrzahl 
sogenannter heterodoxer Schulen bzw. Paradigmen (etwa: Postkeynesianismus, instituti-
onelle Ökonomik, feministische Ökonomik, ökologische Ökonomik), die sich zwar als 
oppositionelle Forschungszusammenhänge klar identifizieren lassen, im Fach aber nur 
vergleichsweise prekär institutionalisiert sind. 

Aus dieser Konstellation resultiert für die Soziologie eine doppelte Referenz: Zum ei-
nen können sich wirtschaftssoziologische Ansätze – wie auch andere Bereichssoziolo-
gien, die sich einer dominanten Nachbardisziplin gegenübergestellt sehen – dadurch pro-
filieren, dass sie mehr oder minder provokante soziologische »Zweitbeschreibungen« 
von einzelnen Gesellschaftsbereichen anfertigen: »Man denke hier etwa an Religionsso-
ziologie: der Protestantismus als Vorschule des Kapitalismus; das Gottessymbol als 
Selbstbeschreibung der Gesellschaft; die eigentliche Religion als unsichtbar in den Kir-
chen, die sie zu repräsentieren beanspruchen. Oder an Rechtssoziologie: Gesetzgebung 
als symbolische Politik; Strafverfolgung als kontingente Kriminalisierung; Interaktion im 
Gerichtsverfahren als symbolischer Beitrag zur Auskühlung und sozialen Isolierung der-
jenigen, die das Verfahren verlieren. Oder an die Erziehungssoziologie: Schule als Agen-
tur der Reproduktion von Schichtung; Primat des heimlichen Lehrplans vor dem offizi-
ellen Curriculum; Reformprogramme als Selbstbefriedigung eines pädagogischen Estab-
lishments, das andernfalls wenig zu tun hätte« (Kieserling 2004: 27). 

In dieser Linie bewegt sich die geldsoziologische Position Sahrs, sie lässt sich interpre-
tieren als ein Aufdecken von latenten Funktion des Geldsystems (Herrschaft, Privilegien, 
monetäre Steigerungslogik), die sich im volkswirtschaftlichen Mainstream so nicht fin-
den lassen.4 Das ist attraktiv und sinnvoll, sollte aber stärker durch eine wissens- und wis-

3  Zur Frage der Aktualität dieses Beschreibungsmusters siehe Colander et al. (2004).
4  Als Beispiel sei ferner Pauls (2010: 258) Analyse von Zentralbankpolitik erwähnt: «Zum anderen ist 

die soziologische Funktionsbestimmung einer wirtschaftspolitischen und quasi-konstitutionellen 
Institution nicht dasselbe wie ihre offizielle Aufgabenstellung, und zwar nicht nur, weil zwischen 
Anspruch und Wirklichkeit stets eine Lücke klafft, sondern vor allem, weil das jeweilige Bezugspro-
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senschaftssoziologische Perspektive ergänzt werden, die nicht nur auf blinde Flecken der 
Mainstream-Volkswirtschaftslehre abstellt, sondern darüber hinaus den (performativen) 
Effekten (der Hegemonie) dieser Wissensformation und ihren Wandlungen nachforscht 
(siehe dazu als Überblick Maeße et al. 2016). Bei Sahr (2017: 161ff.) finden sich hierzu 
bereits Hinweise in der Erwähnung aktueller Literatur aus dem Zentralbankkontext. Aus 
dieser geht hervor, dass auch die Zentralbanken sich mittlerweile (zumindest in Teilen) 
der Tatsache bewusst zu sein scheinen, dass die Praktiken des Geschäftsbankensystems 
sich nicht in einer bloßen Allokation von Geld und Kredit erschöpfen (Jakab, Kumhof 
2015). Dies wiederum verweist auf die Relevanz von Theorien endogenen Geldes – wie 
der von Aaron Sahr – die das Steuerungsselbstverständnis von Zentralbanken in Frage 
stellen können. So heißt es bei Reichart und Abdelkader (2016: 112) zu den Potenzen von 
Zentralbanken, Geldversorgung und Geldwertstabilität garantieren zu können: »While 
in 1969 Friedman compared the powerful central bank to a helicopter, one year later, Ni-
cholas Kaldor conversely compared the central bank to a constitutional monarch, a fi-
gurehead with no real powers«. Erst eine systematischere Verschränkung von Geldsozio-
logie und Wissenssoziologie wäre dazu in der Lage, sich adäquat und empirisch den 
Wechselwirkungen von akademischer Mainstream-Makroökonomik und Zentralbank-
praxis im Zeitverlauf anzunehmen. 

Daneben existiert mit Blick auf interdisziplinäre Kontakte zur Volkswirtschaftslehre 
noch eine zweite Referenz, nämlich jene zu heterodoxen Schulen oder Ansätzen. Sahr re-
kurriert prominent auf einige Segmente dieses Spektrums, vor allem auf die Arbeiten des 
Postkeynesianers Hyman Minsky und anderer Vertreter von Theorien des endogenen 
Geldes (etwa Sahr 2017: 163ff., 183ff.). Hier wäre nicht nur aus strategischen, sondern 
auch aus forschungslogischen Gründen eine systematischere Bezugnahme weiterfüh-
rend. So dürften insbesondere neue Modellierungs- und Simulationstechniken, die ge-
genwärtig in der heterodoxen Ökonomik erarbeitet und erfolgreich angewendet werden, 
auch im Kontext einer öffentlichen Soziologie des Geldes von Interesse sein. Hanappi 
(2017: 2) charakterisiert Agent Based Modeling beispielsweise als »a way between Scylla 
and Charybdis, between the arcane dream worlds of mainstream, general equilibrium 
economists and the jungle of sociological singularities that leaves us in a forest of contra-
dictory case studies«. Mit solchen Computersimulationen lassen sich komplexe soziolo-
gische Theoriedesigns, die sich einer strengen und geschlossenen mathematisch-analyti-
schen Abbildung in der Regel entziehen, operativ umsetzen und im Sinne von Laborum-
gebungen re-arrangieren.5 

blem nicht dasselbe ist: Ökonomisch und/oder wirtschaftspolitisch mag es (vornehmlich) um die 
Stabilisierung des Geldwerts gehen, soziologisch gesehen ist die Stabilisierung des Geldwerts immer 
auch das Bemühen, den ›Klassenkampf‹ von Arbeit und Kapital oder besser den von Schuldnern 
und Gläubigern zu schlichten, respektive hinter dem Kampf für ein vermeintlich neutrales, für alle 
gleichermaßen vorteilhaftes Geld zurückstehen zu lassen«. 

5  Siehe als Fallbespiel wie man mit agentenbasierter Modellierung konkrete Finanzmarktdynamiken 
abbilden/erzeugen kann Geanakoplos et al. (2012), in Pahl (2015) finden sich programmatische 
Überlegungen zur Formalisierung des systemtheoretischen Konzepts von Märkten als qua Beob-
achtungsverschränkungen konstituierte innerer Umwelt der Wirtschaft. 
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3  Referenzen außerhalb der Wissenschaft: Envisioning Real 
Utopias?

Das von Sahr aufgegriffene und explizit auf die Geldordnung justierte Konzept von Pub-
lic Sociology zielt ersichtlich auch auf Adressatenkreise und Diskurse jenseits von Wis-
senschaft. Deutlicher als in »Das Versprechen des Geldes« skizziert Sahr (2017b) Mög-
lichkeiten einer solchen öffentlichen Soziologie des Geldes in dem kurze Zeit später pu-
blizierten Band »Keystroke-Kapitalismus. Ungleichheit auf Knopfdruck«. In gewisser 
Weise stellt bereits das Format dieses Buchs eine Antwort auf die Frage nach einer mög-
lichen stärkeren Öffentlichkeitswirksamkeit soziologischer Reflexionen dar: Es kommt 
ohne die formalen constraints einer wissenschaftlichen Qualifikationsarbeit aus, entfaltet 
sein Thema in stärker zugespitzter Form und mag insofern schon vom Textgenre her – 
das sich wohl am ehesten als Gegenwartsdiagnostik bezeichnen lässt – Interventionscha-
rakter besitzen. Daneben enthält der Keystroke-Kapitalismus-Band allerdings auch einen 
expliziten und konkreten Vorschlag, wie sich der Autor eine mögliche Variante von Pub-
lic Sociology vorstellt. 

Hiernach geht es im Zuge einer einschlägigen geldsoziologischen Intervention »da-
rum, nicht selber als Kritiker oder Verteidiger der Keystroke-Rentiers aufzutreten, son-
dern mit dem Ziel einer Öffnung festgefahrener Selbstverständigungen aufzuzeigen, dass 
sich in den Reservoirs gesellschaftlicher Sprachspiele der Rechtfertigung von Einkom-
mens- und Vermögensdifferenzen nichts findet, um ihre Sonderstellung [die der 
Keystroke-Rentiers, H.P.] zu legitimieren« (Sahr 2017b: 132f.). Gezeigt wird im Fortgang, 
dass weder die in der Gesellschaft vorherrschenden normativen Rechtfertigungsdiskurse 
(Bedarfsgerechtigkeit, Chancengerechtigkeit, Leistungsgerechtigkeit) zur Legitimierung 
des Keystroke-Privilegs taugen (bzw. mit ihm vereinbar sind) noch ebenfalls prominente 
funktionalistische Legitimationsweisen. Die soziologische Kritik bringt hier nicht selbst 
Kriterien der Beurteilung mit, sondern entzündet sich am Aufweisen und Explizieren 
von Disparitäten zwischen (geronnenen) sozialen Praktiken einerseits und gesellschaft-
lich verbreiteten Formen der Selbstreflexion/Beurteilung andererseits. 

Das ist zweifelsfrei ein attraktiver Modus der Intervention, es stellt sich allerdings die 
Frage ob eine solche Vorgehensweise hinreichend ist. Wenn Sahr (ebenda: 145ff.) im Fol-
genden am Beispiel des Konzepts der Vollgeldreform einer in der Gesellschaft relativ pro-
minent diskutierten Reformperspektive nachgeht, kommt er zu eher ambivalenten Be-
funden. Bestrebungen nach einer Ökonomisierung von Banken und/oder einer Demo-
kratisierung der Geldschöpfung würden zwar mutmaßlich einige existierende Probleme 
des gegenwärtigen Geldsystems korrigieren, zugleich aber an anderer Stelle neue Prob-
lemlagen generieren. Ist es für eine Soziologie des Geldes mit solcherlei Kommentierun-
gen getan? Meines Erachtens ist zwar die hier praktizierte normative Sparsamkeit oder 
Enthaltsamkeit des soziologischen Beobachters adäquat. Er oder sie muss den »Leuten da 
Draußen« nicht vorschreiben was getan werden soll, sondern kann sich darauf beschrän-
ken, mögliche Effekte populärer Reformkonzepte herauszuarbeiten. Andererseits kann 
sich eine öffentliche Soziologie des Geldes durchaus offensiver positionieren und die sei-
tens prominenter gesellschaftlicher Kritikmuster in Anspruch genommenen Problemho-
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rizonte in Frage stellen. So ließe sich beispielsweise nachfragen, inwiefern es sinnvoll ist, 
Reformbedarf vor allem über Eingriffe in das Geldsystem anzugehen bzw. darauf engzu-
führen. Dieser Vorbehalt lässt sich auch empirisch plausibilisieren, wenn man in Rech-
nung stellt, dass Reformbestrebungen jüngeren Datums, die primär am Geldsystem an-
gesetzt haben – man denke an die Versuche der Einführung einer Tobin-Tax oder an die 
kurzlebige Occupy-Bewegung – keine Durchschlagskraft entwickeln konnten. 

Wrights (2010) Beiträge zu einer öffentlichen Soziologie laufen unter der Agenda ei-
nes envisioning real utopias, Srnicek und Williams (2016) sprechen von der Notwendig-
keit des inventing the future. In beiden Fällen geht es dabei nicht um das freie Herbeifor-
mulieren und Ausdenken irgendwelcher Wunschgesellschaften, sondern um realisier-
bare Utopien. Realisierbar in dem Sinne, dass an Tendenzen angeschlossen wird, die der 
Gegenwartsökonomie bereits innewohnen (etwa: Vollautomatisierung, der latente Kom-
munismus des Plattform-Kapitalismus) und die im Sinne von Egalisierungs- und Entpri-
vilegisierungsbestrebungen »umprogrammiert« werden könnten. Und in beiden Fällen 
wird ersichtlich an der Einheit (oder »strukturellen Kopplung«) von Produktion und Zir-
kulation angesetzt, Geldreform ist hier immer an alternative Verwendungen existieren-
der Produktionsweisen und Technologien rückgebunden 
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Replik

Aaron Sahr

Kredit, Kapital, Kaufkraft
Dimensionen der Geldsoziologie 

1 Einleitung

Geld liegt in der Rechtsform der Forderung vor und kommt auch als diese – also durch 
den Akt der Verschuldung – in die Welt.1 Forderungen sind soziale Beziehungen zwi-
schen zwei konkreten Akteuren – einem Gläubiger und einem Schuldner. Im Falle des 
Giral- oder Buchgeldes ist der Gläubiger der Begünstigte eines Bankkontos und der 
Schuldner die private Geschäftsbank, die das Konto anbietet. Bargeld ist als Schuld der 
Noten- oder Zentralbank vermerkt. Auch Bargeld kommt nicht durch das physische 
Drucken, sondern das Registrieren des entsprechenden Schuldbetrags als Geld in die 
Welt. Es spricht vieles dafür, diese soziale Form des Geldes als Spezifikum kapitalistischer 
Gesellschaften anzusehen (Schumpeter 1987, 2009; 2017; Ingham 2004; Hodgson 2015). 
Im Kapitalismus werden Zahlungen und Investitionen mit Bankschulden durchgeführt 
– das ist die Ausgangsüberlegung der neueren Geldforschung, zu der sich Das Verspre-
chen des Geldes (Sahr 2017a) – im Folgenden kurz: Versprechen – zählt. Die Ausgangs-
überlegung der neueren Geldforschung, zu der in der Ökonomik der Gegenwart vor al-
lem die Modern Money Theory (MMT) gehört (Wray 2012; Ehnts 2017), ist für Anhän-
ger traditioneller Geldtheorien ungewohnt. Sie haben sich vor allem für Geld als etwas 
Verwendbares und Verteilbares interessiert, dem die gesellschaftliche Konvention einen 
weitreichenden und universellen Wert verliehen hat – als ein Vermögen, sozusagen, nicht 
aber als eine soziale Beziehung vom Typ des Versprechens. Zwar wurde der Wert des 
Geldvermögens (seine Kaufkraft) selbstredend stets als soziales Verhältnis gedacht, als 
ein Versprechen auf Güter und Dienstleistungen. Aber man hat die Schuldkonstitution 
dieses Werts nicht ernst genug genommen. Der neueren Geldforschung geht es dement-
sprechend nicht in erster Linie um den Wert des Geldes. Vielmehr geht es dieser neueren 
Geldforschung darum, Geld ausgehend von der Beobachtung zu verstehen, dass jedes 
Guthaben immer auch als Schuld existiert und insofern eine Gläubiger-Schuldner-Bezie-

1  Das gilt im Übrigen nicht nur für den Fall der Kreditvergabe. Sondern auch für den Fall, dass Ban-
ken Vermögenstitel mit dafür geschaffenem Geld kaufen. Da dieses Geld eine Forderung gegen die 
kaufende Bank ist, wird sie zum Schuldner des Verkäufers. 
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hung, ein Versprechen darstellt.2 Geld ist dabei als jene Schuld zu verstehen, durch die 
normalerweise andere monetäre Schuldbeziehungen innerhalb eines Währungsraumes 
ersetzt werden können. Das heißt, dass man mit seiner Bankschuld oder der Schuld der 
Zentralbank (Bargeld) jene Schulden ersetzen kann, die man etwa beim Kauf eines Bröt-
chens beim Bäcker eingehen würde. Der Bäcker hat fortan die Schuld einer Bank zur Ver-
fügung, die Kundin im Austausch Brötchen – und ist zu einem geringeren Maß Gläubi-
ger ihrer Bank. Diese Herangehensweise an das Phänomen Geld als Beziehung kann man 
die kredittheoretische Herangehensweise nennen. Sie widersteht dem etablierten Impuls, 
Geld als ein wertvolles Vermögen in Analogie zu Sachwerten zu verstehen. Die Kredit-
theorie begreift Geld als eine sehr konkrete soziale Beziehung, mit der sich andere Bezie-
hungen dieses Typs auflösen und ersetzen lassen. Ein Teil der mühevollen und konstruk-
tiven Kritik, die Jürgen Beyer, Christoph Deutschmann, Oliver Kuhn, Andreas Langen-
ohl und Hanno Pahl Versprechen entgegengebracht haben, bezieht sich auf die Reichweite 
dieser theoretischen Umstellung. Andere Anmerkungen beziehen sich eher auf das ana-
lytische Angebot, das im zweiten Teil des Buches formuliert wird. Hier geht es darum, die 
Veränderungen der OECD-Finanzsysteme seit den 1970er Jahren aus dem Blickwinkel 
eines kredittheoretischen Geldbegriffs zu begutachten. Details sind im einleitenden Auf-
satz dargelegt. Ich bin allen Autoren zu Dank verpflichtet und freue mich über das Inter-
esse an meiner Arbeit – und, soviel darf ich vielleicht für die Mehrheit der Rezensenten 
sagen, das explizite Wohlwollen, mit dem das Buch aufgenommen wurde. Es ist unmög-
lich und auch nicht zielführend, zu allen Anmerkungen der fünf Texte Stellung zu neh-
men – allein schon, weil zahlreiche Hinweise von mir lediglich im Merkheft für künftige 
Forschungen registriert werden können. Wenn die folgende kurze Replik allzu eklektisch 
erscheint, so kann ich dies nur in Verbindung mit der Versicherung entschuldigen, dass 
die vielen, hier nicht mehr explizit gewürdigten Anregungen dank des Merkhefts nicht 
verloren sind. 

2 Kaufkraft

Ein Kritikkomplex dreht sich meinem Eindruck nach um den Vermögenscharakter des 
Geldes. Man könnte sagen, ganz klassisch um die Verwendung von Geld als Kaufkraft, 
als Tauschwert. Anders als Langenohl, Kuhn oder Pahl leuchtet es Deutschmann nicht 
ein, warum der Geldbegriff der Soziologie neu ausgerichtet werden sollte. Weil ihm be-
reits die Axiomatik der Leitfrage von Versprechen zuwider ist, findet er an der darauf auf-
bauenden Argumentation wenig Überzeugendes.3 Es wäre ihm lieber gewesen, ich hätte 
andere Dinge über andere Phänomene – beispielsweise andere Zeiträume – gesagt. Dar-

2  So etwa auch die Prämisse des DFG-Forschungsnetzwerks »Politics of Money« (www.politicsofmo-
ney.org [26.04.18]). 

3  Wohl weil man mutmaßlich in sich zusammenstürzenden Gebäuden nicht mehr so viel Detailauf-
merksamkeit schenken muss, unterstellt Deutschmann mir einiges vergessen zu haben, was tatsäch-
lich Erwähnung findet. Beispielsweise die Berücksichtigung umfangreicher staatlicher Rettungspro-
gramme für strauchelnde Finanzfirmen.   
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auf zu replizieren ist schwierig. Meine Argumente sind mit einem historischen Index ver-
sehen und explizit nicht als Theorien aller Varianten von Geld zu verstehen. Meinem 
Verständnis nach schießen allerdings ebenso einige seiner Kritikpunkte am Ziel vorbei, 
die sich tatsächlich auf meinen Gegenstand beziehen. Deutschmann meint beispiels-
weise, die Argumentationslinie in Versprechen würde es sich zu einfach machen, weil die 
aufgeworfenen Theoreme allenfalls für den Bankensektor Bestand hätten. Ich neige dazu, 
dies einfach als Lob zu lesen – schließlich ist Geld eine Schuld des Bankensystems, wo, 
wenn nicht hier, müssen Geldtheorien funktionieren? Es ist gerade der Clou der neueren 
Geldforschung, den Geldbegriff nicht mehr auf etwas außerhalb des Bankensystems zu 
beziehen (wie es die wert- oder warentheoretische Tradition versucht hat). Der soziolo-
gische Begriff »Geld« bezeichnet ein Beziehungsgeflecht in und um das Bankensystem. 
Natürlich müssen geldsoziologische Thesen vor allem hier Bestand haben. Das ist der 
Ausgangspunkt, den ich im einleitenden Text zu diesem Forum nochmal bündig darzu-
stellen versucht habe. Deutschmann überzeugt dieser Ausgangspunkt gar nicht, er wirbt 
stattdessen für eine traditionelle Perspektive, die Geld als Eigentumstitel beobachtet und 
seine schuldvertragliche Konstitution beiseite stellt. Ein Umgang mit Eigentumstiteln 
funktioniere aber, so Deutschmann, gut warentheoretisch, eben nicht wie Kredite. Ich 
hätte übersehen (was ich bestreiten würde), dass monetäre Eigentumstitel beispielsweise 
per definitionem knapp sind und deswegen irgendwie doch besser durch die Warenthe-
orie zu beschreiben seien. Dabei steht völlig außer Frage, was etwa Luhmann gesagt hat: 
moderne Ökonomien stellen Knappheit (vor allem) durch Privateigentum her. Nur weil 
Eigentum es erlaubt, andere vom Zugriff auszuschließen, entsteht eine Situation, in der 
Zugriffe auf diese Titel weitere Zugriffe (im Konkreten) verunmöglichen und (im Allge-
meinen) unwahrscheinlicher machen. Die ganze Mühe, diesen Sachverhalt im Buch (Ka-
pitel 4) nochmal im Detail aufzurufen, erfolgte allein zu dem Zweck, genauer zu verste-
hen, warum die Geldschöpfung (sic!) nicht mit den aus der Geldverwendung gewonne-
nen Begrifflichkeiten beschrieben werden kann. Wenn Deutschmann nun sagt, wenn 
man woanders hinblickt (nämlich auf den Umgang mit Geldvermögen), sieht man etwas 
Anderes, schießt er an meinem Argument vorbei. Sein Hinweis, die Geldverwendung 
funktioniere anders als die Geldschöpfung, ist mein eigenes Argument mit anderen Vor-
zeichen und durch nichts in Versprechen herausgefordert. Deutschmann hat jene waren-
theoretische Tradition der Geldsoziologie maßgeblich mitgeprägt, von der die jüngere 
Debatte sich absetzt. Seine Rezension macht den Scheideweg geldsoziologischer Debat-
ten noch einmal wunderbar deutlich, ohne den bereits in Versprechen (v.a. S. 95-111) be-
rücksichtigten Argumenten Neues hinzuzufügen.4 

4  Auch mit der Knappheit von Eigentum vermisst Deutschmann etwas in Versprechen, was meinem 
Eindruck nach Erwähnung findet (vielleicht nicht ganz so, wie er es sich wünscht). Ebenfalls schwer 
macht Deutschmann mir das Replizieren mit einem weiteren sehr grundsätzlichen Einwand. Er 
merkt an, dass das, was ich als »euphorische« Konfiguration der Kreditpraxis (also, in meiner Ter-
minologie, des Geldes in der historischen Episode, die mich interessiert hat) beschreibe, besser als 
»Spekulationsblase« zu fassen sei. »Blase« ist allerdings ein Begriff aus einer akteurszentrierten (und 
mikroökonomischen) Theorietradition, die auch dort nur begrenzte Erklärungskraft hat. Mir ging 
es in dem entsprechenden Abschnitt ganz explizit darum – deswegen die Ausführungen zu »Pra-
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Beyers Kritik geht teilweise in dieselbe Richtung wie Deutschmanns primärer Einwand, 
sie ist aber konstruktiv angelegt und deswegen – wie ich finde – auch präziser. Ihm ge-
lingt dabei ferner eine äußerst ausgewogene Rekapitulation meiner Argumentation, wo-
durch seine Bedenken umso schlagender werden. Ich will versuchen, einen Punkt, der 
mir zentral erscheint, zu paraphrasieren. Es gibt zahllose Praktiken, in denen Geld als 
Vermögenswert behandelt wird, als Ware sozusagen. Geld wird verschenkt, verliehen, 
ausgegeben und dabei kulturell markiert und differenziert. Forschungen haben gezeigt, 
dass Herkunft (etwa gewonnenes oder verdientes Guthaben) oder Geschlecht (ob eine 
Frau oder ein Mann das Geld verdient hat) ganz unterschiedliche Verwendungslogiken 
von Guthaben nach sich ziehen können. Die Tatsache, dass Guthaben eine Bankschuld 
ist verschwimmt in der alltäglichen (oder außeralltäglichen) Behandlung und Deutung 
von Geld als Vermögen. Die Kredittheorie des Geldes sollte deswegen als Theorie be-
grenzter Reichweite behandelt und nur äußerst sparsam eingesetzt werden. Indem man 
auf eine Entscheidung zwischen Waren- und Kredittheorie beharrt, so die eindringliche 
Anmerkung Beyers, verspielt man den strategischen Vorteil der Soziologie gegenüber der 
Ökonomie, weil erstere nämlich genau diese Pluralität monetärer Praktiken als Trumpf 
einsetzen sollte. Betont man die Schuldperspektive so stark, wie ich es in Versprechen tue, 
verdeckt man die Vielstimmigkeit monetärer Interaktionen geradezu und verkauft die 
Soziologie unter ihren Möglichkeiten. 

Das hatte ich natürlich nicht vor – im Gegenteil. Der Hinweis, dass die Reproduktion 
des Beziehungsgeflechts »Geld« maßgeblich auf der paraökonomischen Praktik der 
Geldschöpfung beruht, ist eher ein Hinweis auf ein Potenzial sozial- und kulturwissen-
schaftlicher Deutungshoheit gegenüber klassischer Ökonomik (mit dieser Formulierung 
habe ich bereits Langenohls Kritik der monodisziplinären Perspektive internalisiert). 
Immerhin geht es hier um Beziehungen und da kommen wir ins Spiel, nicht die auf 
Transaktionen fixierten orthodoxen Ökonomen. Natürlich behandeln Menschen die 
monetäre Schuld ihrer Bank irrtümlich die ganze Zeit so, als wäre es ein »reines« Vermö-
gen – und dieser Irrtum kann sowohl lebensweltlich absolut sinnvoll sein (weil es für 
mich eben zumeist gar keine Rolle spielt, dass man eine Bankschuld mit sich herum-
trägt), als auch systemisch sinnvoll (i.S.v. systemfunktional). Sicherlich hängt auch die 
von mir in den Vordergrund gestellte Reproduktion des Beziehungsgeflechts auf essen-
tielle Weise davon ab, dass viele Menschen Geld so wie ein Vermögen behandeln.5 Die 
Existenz multipler »Dimensionen« berührt das kredittheoretische Argument im Kern 
aber nicht wirklich. Es entgegnet einer zuvor vor allem waren- und tauschtheoretisch 
aufgestellten Geldtheorie zunächst nur: die Reproduktion des Beziehungsgeflechts, das 
wir Geld nennen, ist nicht allein durch Konzeptionen zu erfassen, die Geld als Vermö-
gen und den Umgang mit Geld als Tausch beschreiben. Mir ging und geht es weiterhin 
um die Frage, wie eigentlich eine soziologische Theorie des modernen Geldes aussehen 

xisvertrauen« und »Vertrauensklima« – eine Beschreibung der Entwicklungen anzubieten, die nicht 
aus der Ökonomik stammt und deswegen an den methodologischen Individualismus gebunden ist. 

5  Hierüber habe ich auch mit Klaus Kraemer und seinem Kolloquium an der Universität Graz aus-
führlich diskutiert. Ich bedanke mich noch einmal für dieses anregende Gespräch!
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müsste, wenn sie zuerst und vor allem auf den Beziehungscharakter blickt. (Dafür spricht 
unter anderem, dass die Dynamik des Beziehungsgeflechts maßgeblich von Beziehungs-
bildung aus dem Nichts und nicht dem Einsatz von Vermögen bestimmt ist.) Dieser 
Umstand hätte allerdings von mir sicherlich noch präziser ausgewiesen werden können. 
Aber da ich mich selbst für einen eher dezisionistischen Argumentationsstil entschieden 
habe, will ich Beyer und Deutschmann die Spiegelung dieses Stils nicht vorwerfen. Im 
Gegenteil, ich halte beide Aufschläge auch aufgrund ihrer scharfen Abgrenzung für sehr 
fruchtbar, weil sie sich noch einmal bemühen, die Trennlinie zwischen einer Soziologie 
des Geldes als Beziehungsgeflecht und einer Soziologie von Umgangspraktiken mit Ver-
mögen scharf zu stellen.

In meiner Wahrnehmung sind diese beiden möglichen Antworten auf die Frage, was 
Geldsoziologie eigentlich macht, hierarchisch zu verstehen. Auch wenn Menschen Geld 
wie ein Vermögen behandeln und es als Eigentumstitel für Käufer und Verkäufer auch 
knapp ist (was Deutschmann für einen Einwand gegen mein Argument hält), so ändert 
sich doch auch ohne ihre Wahrnehmung mit jeder Transaktion das Beziehungsgeflecht. 
Das heißt: selbst wenn das Hantieren mit Geld für diejenigen, die hantieren, mit ganz an-
derem (nämlich warentheoretischem) Sinn ausgestattet wird, verändert sich das Bezie-
hungsgeflecht. Die Logik von Geld als Kredit ist trotzdem am Werk. Ob das nun lebens-
weltlich reflektiert wird oder nicht, ist nicht ausschlaggebend. Jede Zahlung ändert Gläu-
biger- und Schuldnerpositionen. Wenn die beziehungstheoretische Tradition das als 
analytischen Ausgangspunkt voraussetzt, dann meint sie damit weder, dass dieser Sach-
verhalt in den Köpfen der Funktionsrollenträger reflektiert werden muss, noch, dass die 
kulturellen Deutungsmuster, Sinngeflechte und/oder Praktiken, bei denen andere Logi-
ken greifen, nicht auch interessant und wichtig wären. Meine Argumentation in Verspre-
chen impliziert keinesfalls einen Ausschluss all der vielfältigen Forschungsfragen im Um-
kreis des Geldes. Allerdings plädiert das Buch für ein anderes Axiom der Soziologie des 
(gegenwärtigen, d.h. kapitalistischen) Geldes. Das Argument dafür ist auch im einleiten-
den Beitrag zu diesem Forum noch einmal nachzulesen und wird weder von Beyer noch 
von Deutschmann im Kern diskutiert. In seiner kürzesten Form lautet es wie folgt: Beob-
achtet man Geld als einen Eigentumstitel (d.h. ganz traditionell warentheoretisch), ver-
bleibt man innerhalb der Wahrnehmungswelt von Akteuren. Das kann man als Vorzug 
werten, ich tue das aber nicht. Man sieht dann im Bezahlen einen Tausch von Assets und 
die stets mitlaufenden Aktivitäten des Bankensystems wären lediglich ein Rauschen im 
Hintergrund des Geldes. Eine Theorie der Geldschöpfung hätte man mit dieser, im ein-
leitenden Aufsatz werttheoretisch genannten Perspektive, noch nicht. Schließlich sind es 
nicht Entscheidungen über den Einsatz von Eigentumstiteln, sondern Verschuldungsbe-
gehren und Kreditwürdigkeitskalkulationen, die die Reproduktion dieses Geflechts an-
treiben. Die beziehungstheoretische Perspektive abstrahiert von den Imaginationen der 
alltäglichen Geldverwendung und beschreibt sowohl die Schöpfung von Geld als auch 
den Umgang mit Geld als Knüpfung, Aufrechterhaltung und Terminierung von Schuld-
verhältnissen. Sie ist, weil sie Umgang mit Geld und Geldschöpfung korrekt erfassen und 
damit die Reproduktionsdynamik des Geldgeflechts abbilden kann, zumindest deskrip-
tiv leistungsfähiger als die traditionelle Geldtheorie. Einer Soziologie des Geldes eine Be-
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forschung pluraler Umgangspraktiken mit Geld als etwas mit Kaufkraft beizuordnen, ist 
weder ausgeschlossen noch unerwünscht. Vielmehr ist Beyer (und auch bei Langenohl 
und Kuhn finden sich diese richtigen und wichtigen Hinweise) zuzustimmen, dass diese 
Soziologie des Geldvermögens in die Reproduktionsfrage integriert werden müsste. Die 
Reproduktionsfrage wird aber nur aus einer beziehungstheoretischen Perspektive als 
Kernfrage der Geldsoziologie bestimmbar. Insofern ist sie sozusagen vorgängig, ohne au-
tonom vollständige Erklärungen anbieten zu können. 

3 Kapital

Einer der vielen von Andreas Langenohl scharfsinnig formulierten Hinweise beschäftigt 
mich auch bereits eine Weile. In seinem im Grundsatz sehr wohlwollenden Einsatz zeigt 
er präzise ein etwas anders gelagertes Reichweitenproblem auf. Geht es, so seine Frage, 
mir als Autor mit der Praxistheorie des Kredits nicht »eigentlich um eine Praxistheorie 
des investierten Kreditgeldes« (in diesem Heft, S. 103), also um eine Theorie des Kapitals? 
Die prägnante Begründung dieser Vermutung kann (und sollte) an entsprechender Stelle 
nachgelesen werden, sofern noch nicht geschehen. Das Versprechen des Geldes ist ein Ver-
such einer Soziologie des kapitalistischen Geldes, mehr noch, des kapitalistischen Geldes 
in einer historisch und geographisch sehr eng begrenzten Episode seiner Geschichte. Sie 
ist als solche aber offenbar nicht hinreichend deutlich ausgewiesen. Diese Kritik kann ich 
nur zerknirscht annehmen. Ich habe diese Perspektive im Anschluss (Sahr 2017b) noch 
einmal präziser bestimmt. Unter der Leitfrage einer kredittheoretisch fundierten Geldso-
ziologie (die sich fragt, wie die Reproduktion des Beziehungsgeflechts eigentlich gelingt) 
gerät notwendig die Dynamik dieser Praxis in den Blick und damit (vornehmlich) das 
»investierte Kreditgeld«. Mir leuchtet auch deswegen jeder Hinweis der Rezensenten auf 
andere Praktiken des Geldes absolut ein und ich hatte wie gesagt nie vor, ihren Aus-
schluss zu implizieren. Mir wäre lediglich daran gelegen, wie oben angemerkt, zu fragen: 
wie sehen diese »anderen« Praktiken oder Logiken aus, wenn man nicht von einem 
tauschtheoretischen Startblock abspringt, sondern Geld als ein Beziehungsgeflecht in 
den Blick nimmt. Ob Versprechen hier besonders weit kommt, kann man diskutieren, 
dass es diese Perspektive nicht vollständig ausleuchtet, ist selbstredend unstrittig. Da aber 
alles Geld (heute) durch das Registrieren von Zahlungsversprechen in Bankbilanzen ent-
steht, muss man eine Soziologie des Beziehungsgeflechts von dieser Konstitution aus ans 
Werk gehen lassen. 

Wenn Langenohl in diesem Kontext anmerkt, Teile der auf Basis des Begriffs »Ver-
sprechen« beschriebenen Entwicklungen ließen sich auch mithilfe des Gabentauschkon-
zeptes erfassen, so gibt es keinen Grund, das grundsätzlich zu bezweifeln. Vielleicht lie-
ßen sich sogar Dinge stärker herausarbeiten, als es mit dem Begriff des Versprechens 
möglich ist. Ganz im Sinne Healys (2017) sind Theorien immer zu wenig nuanciert, man 
muss eben schauen, mit welcher Komplexitätsreduktion man am weitesten kommt. Man 
muss begriffliche Entscheidungen abwägen, verschiedene Varianten durchspielen, argu-
mentativ unterfüttern und auf das Ideal der Kohärenz hin arrangieren. Als Tausch be-
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schreiben wir Wirtschaft allerdings fast immer (jedoch sicherlich häufiger als Äquiva-
lenz- denn als Gabentausch). Die sehr einfache Leitidee von Versprechen ist: was, wenn 
wir mal versuchen, den Begriff Versprechen ernst zu nehmen und durchzuhalten? Und 
diese Leitidee ist eben nicht meine, sondern die Leitidee von Geldforschungen aus der 
heterodoxen Ökonomik, die vor allem von Ingham (2004) in die Soziologie eingeführt 
wurde. Diese Herausforderung, da stimmen, wenn ich das richtig sehe, zumindest Lan-
genohl, Kuhn und Pahl mit mir überein, wurde von den Sozial- und Kulturwissenschaf-
ten zumindest noch nicht hinreichend aufgenommen. Es gilt, eigenständige Varianten 
oder Antworten auf diese ökonomischen Diskurse und Theorieformen zu finden. Damit 
will ich aber nicht ausschließen, das Konzept Gabentausch unterschätzt zu haben. Aller-
dings hat das Versprechen als analytisches Konzept gegenüber dem Tausch einen Vorteil: 
es beschreibt Verwendung und Schöpfung des Geldes, also das, was ich monetäre Praxis 
nennen würde. Man muss das Konzept »Tausch« schon arg strapazieren, damit es in ei-
ner Situation angewandt werden kann, in der das Getauschte nicht bereits vor dem 
Tausch vorhanden ist. Das hat auch Auswirkungen auf den Kapitalbegriff, weil eben die 
Frage, ob Banken ein Projekt finanzieren oder nicht, nicht durch gespartes, d.h. bereits 
vorhandenes Vermögen entschieden wird.

Mit einer vorgeschobenen Entschuldigung für die Oberflächlichkeit kann man die 
unterschiedlichen Analysepfade an Karl Marx verdeutlichen. Marx wird generell – und 
nicht zu Unrecht – der Warentheorie des Geldes zugeordnet. Für ihn ist Geld letztendlich 
»exchange power« (Foley 1983), also wertvolles Eigentum. Dieser Geldbegriff ist ein Ele-
ment eines konzeptuellen Dreiecks. Die Geldtheorie steht in Resonanz mit der Theorie 
des Kapitals und des Mehrwerts. Kapital ist für Marx dementsprechend zum Zwecke der 
Vermehrung eingesetzte »exchange power«, die zuvor akkumuliert, d.h. angespart wurde. 
Zuvor eingenommenes Eigentum ist die das System definierende Machtquelle in Marx’ 
Kapitalismus. Diesem Schema wird dann auch das Kreditsystem untergeordnet. Deswe-
gen vertreten Marxisten auch heute noch gerne die Intermediärentheorie des Bankensys-
tems (vgl. dazu die Kritik in Ingham 2018) und kritisieren Kredittheorien des Geldes 
scharf (z.B. Shaikh 2016). Tatsächlich aber hängt das operative Geschäft von Banken, also 
die Entscheidung, ob eine bestimmte Investition getätigt werden kann oder nicht, nicht 
von in der Vergangenheit akkumuliertem Sparguthaben ab. Damit ist das Einsparen von 
Einkünften freilich nicht aus der Welt, aber der Gedankengang verweist eben auf mehr 
als eine simple Feststellung über die Operationen des Bankensystems. Es wird dann näm-
lich gerade zum Clou des Kapitalismus, Wertschöpfung und Handel durch ein Schuldbe-
ziehungsgeflecht antreiben und vermitteln zu lassen, das selbst anderen, eben paraöko-
nomischen Prinzipien folgt. Seine Dynamik wird durch individuelle Risikokalkulationen 
in kollektiven Erwartungsklimata bestimmt. Mehr noch, die ständige Vergrößerung des 
Beziehungsgeflechts durch die Geldschöpfung auf Knopfdruck zeigt, dass Kapitalismus 
– wie Joseph Schumpeter (1987) schon richtig gesehen hat – in der Regel mit wachsenden 
Geldmengen zu tun hat, die nicht etwa durch zunehmende Produktion entstehen, son-
dern durch ständige Defizite. Es muss sich immer irgendjemand verschulden, um ein fi-
nanzielles Surplus zu erzeugen, das sich jemand aneignen kann (vgl. Sahr 2016; 2017b). 
Hier legt vor allem Kuhn den Finger in die Wunde, weil diese Versorgung von den priva-
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ten Banken weg und hin zum »outside money« aus staatlichen Defiziten führt. Kuhn 
schließt also an Langenohls Kapitalfrage an, wenn er völlig zu Recht anmerkt, dass die 
Geschichte der Finanzialisierung ohne eine saldenmechanische Komponente lückenhaft 
ist. Staaten treten nicht nur als Retter in der Not oder Anbieter impliziter Subventionen 
auf, sondern versorgen in der Regel durch ständige Defizite den Privatsektor mit der 
Möglichkeit, zu sparen. Genauso würde ich auch weiterdenken wollen und ich bin für 
Hinweise wie diese sehr dankbar. An dieser Stelle kann mir erstmal nur daran gelegen 
sein, folgendes festzuhalten: Theorien des Geldes, Theorien des Kapitals und Theorien 
der Generierung von finanziellen Überschüssen (im makroskopischen Sinne) sind inter-
dependente Konzepte. Wenn das stimmt, kann man von jedem dieser drei Elemente in 
eine Reflexion einsteigen – und alle Einstiege muss man im Lichte der kredittheoreti-
schen Umstellung des Geldbegriffs von Vermögen auf Versprechen durchspielen. Ver-
sprechen leistet das nur von der Geldtheorie aus und bleibt deswegen in Bezug auf die an-
deren beiden Konzepte notorisch, aber fast schon notwendig, unscharf. 

4 Kredit

Das Buch schließt sich mit dieser Perspektive einer Geldsoziologie an, die den Bezie-
hungscharakter von Geld betont. Monetäres Guthaben ist immer, formal gesprochen, 
eine Schuld des Bankensystems. Weil diese Schulden aber nichts anderes versprechen 
können, als die Knüpfung und Auflösung weiterer Schulden des Bankensystems, ermög-
lichen und bedingen sich diese Beziehungen gegenseitig. Geld ist ein Beziehungsgeflecht, 
ein money grid (Mehrling 2017). Dieses Geflecht ist ständig in Bewegung, weil Schulden 
getilgt, neu geknüpft, geprüft oder umgebucht werden. Das ist aus soziologischer Pers-
pektive hoch spannend, darauf hatte vor allem Ingham (2004) hingewiesen, weil es näm-
lich die Kontinuität dieser Praxis auf eine spezielle Weise erklärungsbedürftig macht. 
Welche psychologischen, sozialen, kulturellen, institutionellen, politischen oder techno-
logischen Bausteine sind nötig, damit die Reproduktion des money grid gelingt? Wie mo-
tivieren Gesellschaften immer wieder Akteure dazu, Gläubiger und Schuldner zu wer-
den, wie ermöglichen sie die Kalkulation, Ausgestaltung, Überwachung und Terminie-
rung von Zahlungsversprechen? Und wie verändern sich Reproduktionsbausteine und 
–mechanismen? Das scheinen mir Varianten der Kernfrage der beziehungs- oder kredit-
theoretischen Geldforschung zu sein: Wie gelingt die Reproduktion des Beziehungsge-
flechts »Geld«? Die Beantwortung dieser Frage läuft auf viel mehr als einen einzelnen Be-
fund hinaus. Es dürfte eine unüberschaubare Vielfalt an Versatzstücken sein, die zusam-
mengetragen werden müssen. Die Rezensenten weisen auf viele wichtige Aspekte hin, die 
in Versprechen nicht hinreichend gewürdigt sind. Das Buch beansprucht aber selbstre-
dend auch nicht, die Klärung der Reproduktionsfrage erschöpfend zu leisten, sondern le-
diglich einen mit dem sozialontologischen Gerüst der Arbeit kompatiblen, dezidiert ma-
kroskopischen Beitrag zu formulieren. Einen Beitrag, der sich außerdem allein auf die 
Periode zwischen dem Ende des Gold-Dollar-Standards und der Finanzkrise von 2008 
(und auf Leitwährungsgebiete) bezieht. Denn selbstverständlich kann eine solche Klä-
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rung der Reproduktionsfrage nur als (raum- und) zeitsensitive, d.h. historische Hypo-
these geschehen. Es ist deswegen ebenso verständlich wie dankenswert, wenn Langenohl, 
Kuhn und Beyer auf viele andere Elemente einer solchen komplexen Antwort hinweisen. 
Einige zeigen etwa auf, dass meine makroskopische Perspektive sich – wie ich auch selbst 
angedeutet habe – natürlich nicht ohne weiteres auf die Meso- und Mikroebenen über-
setzen lässt. An dieser Stelle ist allerdings nicht der Raum, um über die Selektivität von 
Zugriffsebenen im Allgemeinen zu diskutieren. Ich habe in Versprechen ausführlich dar-
gelegt, warum mir hier ein makroskopischer Zugriff wichtig war. Mit der Heuristik von 
Vertrauen und Misstrauen habe ich dabei eine Möglichkeit vorgeschlagen, wie Geld auf 
dieser Ebene als Beziehungsgeflecht (und nicht als solitäre Beziehung) im Hinblick auf 
das Reproduktionsproblem untersucht werden könnte. Dabei kann ich Langenohl nur 
zustimmen, dass die Sozialontologie von Versprechen sehr grob ist, wenn es um die Kon-
tinuierung oder auch Veränderung der Praxis in Episoden wie Krisen o.ä. geht. Hier hilft 
die Heuristik von Vertrauen und Misstrauen sicher nicht aus, weil es um vielschichtige 
und womöglich ganz andere Sinndimensionen geht, die in verschiedenen Öffentlichkei-
ten verhandelt werden. Die Rezensenten weisen auf einige solcher Ereignisse und Pro-
zesse hin, deren Kausaldynamiken mit den basalen Struktureigenschaften, die ich in Ver-
sprechen in den Vordergrund stelle, wenig zu tun zu haben scheinen, jedenfalls durch 
diese keinesfalls hinreichend erklärt oder beschrieben werden können. Dabei bemerken 
einige Rezensenten vor allem die fehlende polit-ökonomische Dimension des Buches, 
besonders im Kontext der Finanzkrise. Diese Hinweise ordnen den Text völlig richtig ein, 
ich fühle mich da besonders von Pahl gut verstanden: Das Versprechen des Geldes sollte 
eher als Beitrag zur Grundlagenforschung einer politischen Soziologie oder politischen 
Ökonomie des Geldes verstanden werden, nicht als solche selbst. 

5 Schluss

Pahl schließlich nimmt es mir außerdem ab, selbst den Brückenschlag zu meinem im An-
schluss an Versprechen veröffentlichten Buch Keystroke-Kapitalismus (Sahr 2017b) zu wa-
gen. Mit ihm liegt zumindest mein erster Versuch vor, in die als in Versprechen fehlend 
angemahnte politisch-ökonomische Sphäre vorzudringen. Pahl liest diese Untersuchung 
zum Zusammenhang von Geldschöpfung und Ungleichheit im Lichte auf Eigentumsrhe-
torik festgelegter Kapitalismustheorien und Gerechtigkeitsdiskurse (auch) als mögliche 
Variante einer öffentlichen Soziologie des Geldes.6 Die Beziehung zwischen Geldtheorie 
und öffentlicher Deutung wird zurzeit auch am Beispiel der MMT auch anderswo inten-
siv diskutiert (siehe Höpner 2018 für eine replizierende Übersicht). Pahl kommentiert 
meinen Vorschlag lobend, erhofft sich für die Zukunft aber auch noch andere, vielleicht 
innovativere Modelle öffentlicher Soziologie des Geldes, die jenes eher klassische ergän-

6  In Keystroke-Kapitalismus findet Kuhns völlig richtiger Hinweis bereits Gehör, dass Kapitalismus als 
»pen stroke«-Ökonomie beginnt. Gerade deswegen ist es so erstaunlich, welch untergeordnete Rolle 
die Geldschöpfungsmacht in vielen großen Kapitalismustheorien spielt. 
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zen, welches in Keystroke-Kapitalismus Anwendung findet. Dagegen hätte ich freilich 
nichts einzuwenden. Zu fragen, wer in einer Gesellschaft über Geldschöpfungsprivile-
gien verfügt, wer sie wie und warum einsetzt (oder darauf verzichtet) und wer davon pro-
fitiert, ist für die Gegenwart von enormer Bedeutung. Wenn Versprechen oder Keystroke-
Kapitalismus auch nur ein wenig zu intensiveren fachlichen und öffentlichen Debatten 
über Geld anregen könnten, wäre ich vollkommen zufrieden. 
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