
SUMMARY

Money is generally seen as a market institution, emerged in a time of barter economy 
when traders agreed on a universal medium of exchange to avoid the limitations of bilateral 
exchange of goods. According to this narrative, law and the state only emerged as threaten-
ing forces, when the state misused the monetary system for fiscal purposes. But does this 
narrative really stand up to the historical facts? Fabian Heide analyzes the historical legal-
institutional conditions of the origin and effects of money in German history and outlines 
the evolutionary path from the early Middle Ages to the present. Money turns out to be a 
fiscal instrument of authorities before it was commodified as a medium of exchange in later 
stages. Along this path, law plays the central role as a mode of governance and institution-
alization. Money, after all, is legally constructed.

RÉSUMÉ

La monnaie est généralement considérée comme une institution de marché qui a vu le 
jour à l’époque de l’économie de troc, lorsque les commerçants se mirent d’accord sur un 
moyen d’échange universel afin de contourner les limites de l’échange bilatéral de marchan-
dises. Selon cette théorie, le droit et l’État ne sont apparus comme des forces menaçantes 
que lorsque l’État a détourné le système monétaire à des fins fiscales. Mais ce scénario ré-
siste-t-il vraiment aux faits historiques ? Fabian Heide analyse les conditions juridico-insti-
tutionnelles de l’origine et des effets de la monnaie au cours de l’histoire de l’Allemagne, et 
décrit son évolution depuis le haut Moyen Âge jusqu’à aujourd’hui. La monnaie s’avère être 
un instrument fiscal des autorités qui a été transformée en moyen d’échange à des stades 
ultérieurs. Tout au long de cette évolution, le droit joue un rôle central en tant que mode de 
gouvernance et d’institutionnalisation. La monnaie, après tout, est construite légalement. 
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Vorwort

Bei dem vorliegenden Buch handelt es sich um meine Doktorarbeit, die 
Gegenstand meines Promotionsverfahrens an der Juristischen Fakultät der 
Eberhard Karls Universität Tübingen war, das im Sommer 2024 mit der Dis-
putation seinen Abschluss fand. Rechtsprechung und Literatur befinden sich 
auf dem Stand von Juni 2023.

Die ursprüngliche Idee für diese Arbeit geht auf das Jahr 2015 zurück, als 
ich im Rahmen eines Symposiums an der London School of Economics & 
Political Science der Diskussion eines Experten-Panels zur Geldpolitik im 
Kontext der damals noch akuten Euro- und Staatsschuldenkrise folgte. Ob-
wohl weitgehende Einigkeit bei der Bestandsaufnahme herrschte, blieben 
die Verbesserungsvorschläge so vielseitig wie oberflächlich. Grundfeste des 
Geldsystems wie die Transmission geldpolitischer Impulse der Europäischen 
Zentralbank über private Kreditinstitute oder die festgeschriebene Trennung 
von Geld- und Fiskalpolitik standen auch auf explizite Rückfrage hin nicht 
zur Debatte. Das institutionelle Verhältnis zwischen Geld, Fiskus und Noten-
bank, so schien es mir letztlich, stellen unantastbare Eckpfeiler des Lösungs-
raumes dar, anstatt selbst als Bestandteil des zugrundeliegenden Problems in 
die Diagnose einbezogen zu werden. Die vorliegende Arbeit versucht dieses 
Reflexionsdefizit, das auch und gerade im rechtswissenschaftlichen Diskurs 
noch immer besteht, zu beseitigen und gesellt sich damit zu jüngeren Beiträ-
gen diverser Disziplinen, die gegen die Naturalisierung des Geldwesens ein-
treten. Geld, so die Grundthese meiner Arbeit, ist eine rechtliche Konstruk-
tion, deren historischen Ursprünge und Entwicklungspfade im herrschenden 
Narrativ verklärt werden oder zumindest unterbeleuchtet bleiben. 

Bedanken möchte ich mich zunächst bei meinem Doktorvater Prof. Dr. 
Martin Nettesheim für die Betreuung und insbesondere für den gewährten 
Freiraum und die uneingeschränkte Unterstützung bei der Themenwahl und 
inhaltlichen Ausarbeitung. Prof. Dr. Wolfgang Forster danke ich für die 
schnelle Erstellung des Zweitgutachtens sowie die hilfreichen Anmerkungen. 
Prof. Dr. Christian Seiler möchte ich für die Aufnahme in die Schriftenreihe 
„Tübinger Schriften zum Staats- und Verwaltungsrecht“ danken – die Veröf-
fentlichung meiner Arbeit in dieser Reihe bedeutet mir als Tübinger Absolvent 
sehr viel. 

Daneben haben mich bei der Erstellung dieser Arbeit eine ganze Reihe von 
Wissenschaftlerinnen und Wissenschaftler aus diversen Disziplinen begleitet 
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und unterstützt. Allen voran möchte ich mich bei Prof. Dr. Marietta Auer be-
danken, die mich während meines Forschungsaufenthalts am Max-Planck-In-
stitut für Rechtsgeschichte und Rechtstheorie bei sich aufnahm und mir mit 
wegweisendem Rat zur Seite stand, außerdem bei Prof. Dr. Dr. h. c. Joachim 
Rückert und Dr. Ralf Seinecke für ihre wunderbare Gesprächsoffenheit und 
die zahlreichen inhaltlichen Anregungen und Hinweise. Zudem danke ich 
Prof. Paul de Grauwe und Prof. Michael Burda, die mir dabei halfen, die öko-
nomischen Grundlagen und vor allem die Verstrickungen zwischen Fiskus 
und Zentralbank in der Europäischen Währungsunion besser zu verstehen, 
sowie Prof. Christine Desan und Prof. Dr. Dres. h. c. Wolfgang Ernst, die sich 
bereitwillig meiner Fragen angenommen haben. Darüber hinaus möchte ich 
Prof. Dr. Anne van Aaken danken, die mich während meiner Assistenzzeit bei 
ihr (und noch lange darüber hinaus) auf meinem Weg ins „Undogmatische“ 
bestärkte, sowie Prof. Dr. Martin Groß, an dessen Lehrstuhl am Tübinger In
stitut für Soziologie ich während meiner ersten Studienjahre Hilfskraft war 
und der mich von Beginn an für makrosoziologische Fragestellungen begeis-
terte.

Teile meiner Arbeit durfte ich bereits im Vorfeld in verschiedenen Kreisen 
präsentieren und diskutieren, unter anderem im Rahmen des Kolloquiums am 
MPI in Frankfurt sowie in einem Panel der deutsch-französischen Summer 
School für Öffentliche Finanzen unter Vorsitz von Prof. Dr. Franz C. Mayer. 
Die vielen Fragen und Anmerkungen waren für mich eine große Hilfe, um 
Argumente zu schärfen und inhaltliche Fehler zu meiden.

Diese Arbeit ist in großen Teilen während der Corona-Pandemie entstanden 
und von unermesslichem Wert waren dementsprechend Rat und Zuspruch von 
treuen Wegbegleitern, allen voran Kajo Kramp, Tobias Krombacher, Bastian 
Matteo Scianna, Lukas Schmelter und Nikolai Hankiewicz.

Abschließend möchte ich mich bei meiner Frau und meinen Töchtern für 
den bedingungslosen Rückhalt während meiner Promotion bedanken. Auf die 
Frage der Kita-Erzieher nach den Berufen der Eltern, antwortete meine große 
Tochter so wahr wie missverständlich, dass ihr Vater den ganzen Tag lang 
überlege, wie man Geld macht. Die Antwort auf diese Frage deckt sich in ge-
wisser Weise mit der Entstehungsgeschichte dieser Arbeit als ein gemein-
schaftliches Projekt. Ohne die Geduld und unermessliche Unterstützung mei-
ner Familie wäre meine Promotion nicht möglich gewesen. Ihr sei die Arbeit 
daher gewidmet.
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Einleitung

„There is no denying that views on money are as difficult to describe as are shifting 
clouds.“1

 –  Joseph Schumpeter  – 

Vor langer Zeit war einmal ein Metzger, der hatte zu viel Fleisch – mehr als 
er selbst hätte verzehren können. Der örtliche Bäcker und der Bierbrauer hör-
ten davon und bekundeten ihr Interesse. Im Gegenzug boten sie dem Metzger 
von ihrem besten Brot und von ihrem köstlichsten Bier an. Doch der Metzger 
hatte Bier und Brot bereits im Überdruss und war daher zu keinem Tauschge-
schäft bereit. Enttäuscht gingen Bäcker und Bierbrauer von dannen und das 
gute Fleisch verdarb.2

Diese Erzählung aus der Feder von Adam Smith gehört zu den meisterzähl-
ten Geschichten der Welt. Unzählige Male wurde sie aufgegriffen, um unter-
schiedliche Nuancen ergänzt, gelegentlich die Protagonisten und ihre zum 
Tausch dargebotenen Waren verändert. Sie gilt als die Geburtsstunde des 
Geldes, dessen sich die Händler eines Tages als universelles Tauschmedium 
bedienten, um es nicht mehr dem Zufall überlassen zu müssen, ob ihre jewei-
ligen Interessen an den Tauschwaren anderer übereinstimmten oder nicht.

Das Problem an der Geschichte ist, dass sie vermutlich frei erfunden ist.3 
Und selbst als modellhafter Erklärungsansatz über die Entstehung des Geldes 
taugt sie nur bedingt, übersieht die Erzählung doch einen wichtigen, wenn 
nicht gar entscheidenden Akteur. Das zumindest legen zahlreiche jüngere Un-
tersuchungen verschiedener Disziplinen nahe. Der Anthropologe David Grae
ber betont etwa, dass politische Zentralautoritäten – im historischen Gewand 
eines Stammesführers, Königs oder Staates – eine zentrale Rolle bei der Ent-

1  Schumpeter, History of Economic Analysis, 1994 [1954], S. 289.
2  In Anlehnung an Adam Smith, Der Wohlstand der Nationen: eine Untersuchung 

seiner Natur und seiner Ursachen, 2009 [1776], S. 69.
3  Prominent etwa Graeber, Schulden. Die ersten 5000 Jahre, 2012, S. 31 ff.; Hart, 

Money: one anthropologist’s view, in: Carrier (Hrsg.): A handbook of economic an-
thropology, 2005, S. 160 – 175; siehe bereits Innes, What is Money?, Banking Law 
Journal 1913, S. 377 – 408; ähnlich kritisch Heinsohn/Steiger, The Veil of Barter: The 
Solution to ‚The Task of Obtaining Representations of an Economy in which Money is 
Essential‘, in: Kregel (Hrsg.): Inflation and Income Distribution in Capitalist Crisis, 
1989, S. 175 – 201.
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wicklung des Geldes spielten.4 Zu einem ähnlichen Schluss kommt der briti-
sche Soziologe Geoffrey Ingham, der Geld als soziale Konstruktion beschreibt, 
die ursprünglich zur Bemessung von Schulden und Strafen in Stammes- und 
Clangesellschaften eingeführt wurde.5 Aaron Sahr hat jüngst die heute vor-
herrschende „Ideologie unpolitischen Geldes“ ideengeschichtlich aufgearbei-
tet und Geld zurück in den staatlichen Kontext gestellt.6 Ähnlich der Polito-
loge Stefan Eich, der auf Grundlage einer Analyse verschiedener politischer 
Theorien eine Depolitisierung des Geldes konstatiert.7 Joseph Vogl spricht in 
diesem Zusammenhang von „seignioraler Macht“, die sich seit dem 17. Jahr-
hundert zunehmend in den Händen der privaten Finanz befände.8 Und auch in 
der Ökonomie hat das wissenschaftliche Interesse an Herkunft und Wesen des 
Geldes über die letzten Jahre hinweg eine Renaissance erlebt, wobei speziell 
in der heterodoxen Wirtschaftstheorie Geld in einen fiskalischen Entstehungs- 
und Wirkzusammenhang gestellt wird.9

Das herkömmliche Verständnis zum Zusammenspiel von Geld, Fiskus und 
Notenbank scheint vor diesem Hintergrund brüchig zu werden. Es drängt sich 
die Frage auf, in welchem genuinen Verhältnis Geld und Fiskus in der deut-
schen Geschichte zueinanderstehen und wie sich dieses im Laufe der Ent-
wicklung bis zur heutigen Geldordnung institutionell gewandelt hat. Dabei 
unternimmt die vorliegende Arbeit den Versuch, den bisherigen multidiszipli-
nären Diskurs um eine rechtswissenschaftliche  – konkret: eine historisch-
rechtsinstitutionalistische – Perspektive zu bereichern, indem sie einen häufig 
nur beiläufig berücksichtigten Faktor in den Fokus nimmt, nämlich das Recht 
selbst. 

4  Vgl. Graeber, Schulden. Die ersten 5000 Jahre, 2012, insbesondere S. 52 ff. 
5  Ingham, The Nature of Money, 2004, vor allem S. 89 ff.; ders., Money, 2020, 

S. 16 ff.
6  Sahr, Die monetäre Maschine. Eine Kritik der finanziellen Vernunft, 2022, vor 

allem S. 67 ff.
7  Eich, The Currency of Politics. The Political Theory of Money from Aristotle to 

Keynes, 2022.
8  Vogl, Der Souveränitätseffekt, 2015, unter anderem S. 69 ff.
9  Vgl. etwa Hodgson, Conceptualizing Capitalism, 2015, S. 147 ff.; Skidelsky, Mo-

ney and Government. A Challenge to Mainstream Economics, 2018, S. 21 ff., 358 ff.; 
Hudson, The Archeology of Money: Debt versus Barter Theories of Money’s Origins, 
in: Wray (Hrsg.): Credit and State Theories of Money, 2004, S. 99 – 127; Bell, The 
Role of the State and the Hierarchy of Money, Cambridge Journal of Economics 25(2) 
(2001), S. 149 – 163; Wray, Modern Money Theory: a Primer on Macroeconomics for 
Sovereign Monetary Systems, 2015; ders., Understanding Modern Money, 2003; ähn-
lich bereits Lerner, Money as a Creature of the State, The American Economic Review 
37(2) (1947), S. 312 – 317; Goodhart, The two concepts of money: implications for the 
analysis of optimal currency areas, European Journal of Political Economy 14(3) 
(1998), S. 407 – 432.
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I. Geld in der deutschen Rechtswissenschaft

Das Geld war in der deutschen Rechtswissenschaft lange Zeit heimatlos, 
eine über die Binnengrenzen der Rechtsdisziplinen hinausgehende Auseinan-
dersetzung fand kaum statt.10 Die Entwicklung des Geldes galt stattdessen 
vielmehr als Nischenfeld wirtschafts- und sozialhistorischer Forschung, das 
scheinbar kaum Relevanz für die heutige Geldordnung und die damit verbun-
denen Herausforderungen aufwies. Größere Aufmerksamkeit hat das Geld im 
rechtswissenschaftlichen Diskurs erst durch die Gründung der Europäischen 
Währungsunion, vor allem aber infolge der Finanzkrise 2008/09 erlangt. Da-
bei neigen jedoch alle jüngeren juristischen Beiträge zu einer rechtsdogmati-
schen Einzäunung des Untersuchungsgegenstands, ohne sich tiefergehend mit 
den gesellschaftlichen und ökonomischen Determinanten der Geldentwick-
lung auseinanderzusetzen, respektive sie für die rechtliche Analyse fruchtbar 
zu machen. Das epistemologische Erkenntnisinteresse beschränkt sich dem-
entsprechend auf die rechtsdogmatische Herleitung von Geld, dessen Existenz 
schlicht vorausgesetzt wird. Es heißt dann etwa, Geld sei ein „vorrechtlicher 
Begriff […], weil er das sozioökonomische Realphänomen beschreibt, dessen 
sich die Rechtsordnung regelnd angenommen hat“11. Für eine rechtswissen-
schaftliche Untersuchung müsse hingegen „eine Rückbesinnung auf die ei-
gene Disziplin erfolgen“12; diese könne in Bezug auf das Geldwesen aber 
ohnehin nur eingeschränkt einen Beitrag leisten, etwa wenn es um die Festle-
gung als gesetzliches Zahlungsmittel ginge oder bei der organisatorischen 
Ausgestaltung der Notenbank.13 Das gelte auch für das Recht allgemein:  
„[L]aw is more commonly used to regulate what already exists, rather than as 
a tool for invention. The aforementioned socio-economic phenomenon of 
money thus details what legally could be regarded as money; not what the law 
actually does recognize as money.“14 Geld im Rechtssinne sei folglich als 

10  Vgl. K. Schmidt, Die Rechtspflicht des Staates zur Stabilitätspolitik und der pri-
vatrechtliche Nominalismus. Ein Versuch über Reaktions- und Legitimationszusam-
menhänge zwischen öffentlichem und privatem Recht, in: Wilke (Hrsg.): Festschrift 
zum 125jährigen Bestehen der juristischen Gesellschaft zu Berlin, 1984, S. 665 – 689, 
666; vgl. auch Omlor, in: Staudinger: BGB, Neubearbeitung 2021, Vorb. §§ 244 ff. 
Rn. A192.

11  Herrmann, Währungshoheit, Währungsverfassung und subjektive Rechte, 2010, 
S. 78; ähnlich Hahn/Häde, Währungsrecht, 2. Auflage 2010, S. 18.

12  Omlor, Geldprivatrecht, 2014, S. 69.
13  So etwa Ohler, Die hoheitlichen Grundlagen der Geldordnung, JZ 7/2008, 

S. 317 – 324, 320 ff.
14  Herrmann/Dornacher, International and European Monetary Law, 2017, S. 9; 

ähnlich Herrmann, Währungshoheit, Währungsverfassung und subjektive Rechte, 
2010, S. 76.




