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Geldpolitik im Umbruch
Bonn: Schriftenreihe der Bundeszentrale für politische Bildung, 2024. 270 Seiten.

In dem von Aaron Sahr herausgegebenen Buch loten Sozialforscher, Soziologen, Juris-
ten und Ökonomen in verschiedenen Beiträgen Optionen zur politischen Zukunft des
Geldes aus. Statt um Geldpolitik im engeren Sinn innerhalb eines gegebenen Settings
(wo z.B. unabhängige Zentralbanken per Zinssteuerung Preisstabilität anstreben)
geht es um Geldpolitik im weiteren Sinn, insbesondere um politische Gestaltungen
der Geldschöpfung, also um die Geldordnung.

Im Sinne des Aufklärungsauftrags der Bundeszentrale für politische Bildung soll
hier eine bisherige Schweigsamkeit beendet bzw. die in Insiderkreisen geführten
Diskussionen einer breiteren Öffentlichkeit bekannt gemacht werden.

63. Jahrgang 2026
Herausgeber + Copyright: Stiftung für Reform der Geld- und Bodenordnung
in Zusammenarbeit mit der Sozialwissenschaftlichen Gesellschaft 1950 e.V.

Kontakt: Dipl. Ökonom Werner Onken — verantwortlich —
Weitzstr. 15, 26135 Oldenburg | Telefon: 0441-36 111 797 [AB]

E-Mail: onken@sozialoekonomie.info
Text/Bildbearbeitung: Vlado Plaga

mailto:onken@sozialoekonomie.info


Walter | REZENSION | Sahr: Geldpolitik im UmbruchWalter | REZENSION | Sahr: Geldpolitik im UmbruchWalter | REZENSION | Sahr: Geldpolitik im Umbruch

Mehrere Beiträge des Buches thematisieren direkt Aspekte der Geldordnung, unter
anderem die Fragen, wer befugt ist, neues Geld herauszugeben, und wer – verteilungs-
relevant! – als erstes das neue Geld erhält bzw. zu welchen Zwecken Geld emittiert
wird. Diese bei uns teils privaten Banken überantworteten Fragen sind hochpolitisch;
sie können auch öffentlich entschieden werden. So kann etwa, wie gezeigt wird, der
Staat im Allgemeininteresse Geld temporär und zweckgebunden herausgeben. Lässt
dagegen der Staat diesbezüglich private Banken gewähren, so bestimmt Kreditwür-
digkeit und somit Gruppeninteresse, wer neues Geld als erstes erhält.

Diskutiert wird in diesem Zusammenhang, welche Rolle Zentralbanken spielen, ob
bzw. inwieweit sie unabhängig von der Politik sein sollten, ob monetäre Staatsfinanzie-
rung erlaubt sein sollte und ob Geld von öffentlichen Finanzen und somit Geldpolitik
von Finanzpolitik getrennt betrachtet werden sollte. Die auf der Basis irriger Geld-
bzw. Wirtschaftstheorien in Richtung Trennung gepolte deutsche Rechtswissenschaft
wird hier kritisiert, zumal die EU-Verträge eine politische Ausrichtung der Geldpoli-
tik fordern, sofern die Preisstabilität nicht gefährdet ist. Geworben wird insgesamt
für ein Gelddesign, in dem weniger das Interesse von privaten Finanzakteuren und
Vermögenden als vielmehr das Allgemeininteresse im Zentrum steht.

Ein theoretischer Beitrag beschäftigt sichmit derWahrnehmung der Hyperinflation im
kollektiven Gedächtnis der Deutschen. Demnach konnte die deutsche Bundesbank den
Verweis auf die Hyperinflation dazu nutzen, ihre Unabhängigkeit zu rechtfertigen. Die
deutsche Stabilitätskultur steht allerdings einer aktiven Wirtschafts- und Geldpolitik
entgegen, dient insofern eher den Interessen von Vermögenden und Gutverdienern
als den Interessen derer, die lieber Arbeitslosigkeit als Inflation vermeiden wollen.

Auch internationale Aspekte werden thematisiert: zum einen die seit Jahrzehnten do-
minierende Rolle des US-Dollars und dessen enge Anbindung an fossile Energieträger
sowie das Offshore-Finanzsystem, in dem etwa europäische Banken geldschöpfend
Dollarkredite vergeben. Zum anderen die Militarisierung von Geld. Monetäre Kriegs-
führung ist möglich durch Finanzsanktionen, Kontensperrungen bzw. Einfrieren von
Guthaben, Abkopplung von internationalen Zahlungsdiensten oder durch Manipula-
tion der Kaufkraft einer Währung per Fluten des gegnerischen Währungsraums mit
Fälschungen. All dies stört allerdings die internationalen Zahlungsbeziehungen, ist
insofern riskant.

Schließlich werden auch die Konstruktion des Euro als Gemeinschaftswährung unter-
schiedlich strukturierter europäischer Staaten sowie monetäre Alternativen in Form
von – meist instabilen – Kryptowährungen bzw. von dezentralem Geld dargestellt und
kritisch diskutiert.
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Allen Beiträgen gemeinsam ist die Auffassung, dass es keine neutrale Geldpolitik
geben kann (die EZB hat ja ihren Anspruch, eine „marktneutrale Geldpolitik“ zu betrei-
ben, inzwischen aufgegeben) und dass es mit Blick auf das Design der Geldordnung
einen politischen Gestaltungsauftrag gibt.

Leider werden digitale Zentralbankwährungen – in der Eurozone etwa der digitale
Euro – zwar mehrfach kurz angesprochen, aber nicht im Detail diskutiert, obwohl
sie ein großes Potenzial zur Erweiterung geldpolitischer Möglichkeiten haben. Auch
werden die Geldreformideen der Freigeldbewegung und der Vollgeldinitiative ignoriert.

Insgesamt liegt hier dennoch ein wichtiges und zugleich hochaktuelles Buch vor mit
zahlreichen Beiträgen, welche die herrschenden Institutionen und ökonomischen
Lehren vom Geld herausfordern und Alternativen aufzeigen.

Prof. Dr. Aaron Sahr
Westfälische Hochschule Gelsenkirchen
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