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Einleitung

Klaus Kraemer/Sebastian Nessel

Die internationalen Finanzmirkte sind zu einem einzigartigen Treibmittel
des wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Wandels geworden. Einerseits ha-
ben sie 6konomische Wachstumsprozesse beschleunigt und Wohlstandsge-
winne beglinstigt, andererseits aber auch krisenhafte Entwicklungen in
Wirtschaft und Gesellschaft hervorgebracht bzw. verstirkt. Inzwischen
zeichnet sich immer deutlicher ab, dass eine ganze Reihe sozialer, institutio-
neller und kultureller Faktoren einbezogen werden miissen, um die janus-
kopfige Gestalt der Finanzmirkte ebenso wie ihre politischen Rahmenbedin-
gungen und gesellschaftlichen Auswirkungen adiquat zu analysieren. Um
die Leistungsfihigkeit der Soziologie bei der Analyse der Finanzmirkte ein-
gehender zu diskutieren, sind in diesem Buch Beitrdge aus diversen Feldern
der soziologischen Forschung versammelt. Bei aller Unterschiedlichkeit des
theoretischen und empirischen Zugangs besteht das Gemeinsame der vorlie-
genden Aufsdtze in der Frage, welchen origindren Beitrag die Soziologie zu
einem besseren Verstindnis zentraler Entwicklungstrends und Problemlagen
der Finanzmirkte, ihrer Dynamiken und Krisen in modernen kapitalisti-
schen Gesellschaften leisten kann.

Mit dem Aufschwung der neueren Wirtschaftssoziologie seit den 1980er
Jahren ist die Aufmerksamkeit des Faches wieder stirker auf Mirkte und
Unternehmen als soziologische Untersuchungsgegenstinde gerichtet wor-
den. Im Gegensatz zur klassischen, mafigeblich von Max Weber geprigten
Frithphase der Wirtschaftssoziologie werden jedoch nicht nur die aufleroko-
nomischen Voraussetzungen des Okonomischen untersucht. Zugleich sind
in zahlreichen neueren Arbeiten die sozialen Strukturen von Mirkten (zum
Beispiel Netzwerke, Institutionen, Statushierarchien, sozio-kognitive Skripts)
ins Blickfeld geraten. Von diesem wieder erwachten Interesse fiir wirtschafts-
soziologische Fragen hat die Soziologie der Finanzmirkte zunichst niche
profitiert. Mehr noch: Die Finanzmirkee sind als Untersuchungsfeld vom
Mainstream der Soziologie ignoriert worden. In jiingster Zeit haben jedoch
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drei Ereignisse das soziologische Interesse fiir Finanzmirkte geweckt: erstens
der dramatische Kursverfall von Unternehmen der New Economy an den in-
ternationalen Finanzmirkten zur Jahrtausendwende (»Internetblase«), zwei-
tens die globale Finanzmarktkrise ab 2007/08 mit ihren zum Teil dramati-
schen Auswirkungen auf Weltwirtschaft und Nationalstaaten sowie drittens
die schwelende Eurokrise seit 2009, die scheinbare Selbstverstindlichkeiten
des europiischen Integrationsprozesses zur Disposition gestellt hat und mit
massiven wirtschaftlichen und sozialen Verwerfungen einherging.

Die soziologische Erforschung der Finanzmirkee ist damit aus zweierlei
Griinden lohnenswert: Zum einen sind Finanzmirkte nicht nur 6konomisch
relevante Institutionen, sondern in den letzten Jahrzehnten auch von grofler
Bedeutung fiir die Entwicklungsdynamik und den Wandel kapitalistischer
Gesellschaften rund um den Globus geworden. Um diesen Wandel in seinen
soziookonomischen, aber auch sozialen, institutionellen und politisch-kul-
turellen Facetten erkliren zu kdnnen, erscheint es gerade auch fiir die Sozio-
logie unabdingbar, sich mit den Finanzmirkeen auseinanderzusetzen. Zum
anderen sind die vorherrschenden Erklirungsmodelle der orthodoxen 6ko-
nomischen Theorie soziologisch alles andere als tiberzeugend, um das hekti-
sche Auf und Ab der Kursbewegungen sowie die wiederkehrenden Blasen
und Zusammenbriiche auf den Finanzmirkten wenigstens anniherungswei-
se zu erkldren. Vor diesem Hintergrund stellt sich fiir die Soziologie die Fra-
ge, welchen Beitrag sie zur Analyse moderner Finanzmirkee leisten kann.
Was sind die zentralen gesellschaftlichen Konstitutionsbedingungen des mo-
dernen Finanzsystems? Welche sozialen, institutionellen und kulturellen
Einflussfaktoren konnen identifiziert werden? Wurde der wohlfahrtsstaatlich
gezihmte Kapitalismus von einem finanzmarktgetriebenen Kapitalismus ab-
gelost? Haben die politischen Eliten den »verwilderten Finanzkapitalismus«
von der »Leine der Realskonomie« (Jiirgen Habermas) entbunden? Wie wir-
ken sich liberalisierte Finanzmirkte auf betriebliche Arbeits- und Beschifti-
gungssysteme und auf die Sozialstruktur aus? Und welche Folgen haben die
globalen Turbulenzen der Finanzmirkte auf staatliche Ordnungen des gesell-
schaftlichen Zusammenlebens? Die politischen und sozialen Verwerfungen
der von der gegenwirtigen Eurokrise besonders hart getroffenen Linder, wie
beispielsweise Griechenland, Spanien und Portugal, lassen jedenfalls erah-
nen, wie folgenreich Finanzkrisen fiir staatliche Souverinititsanspriiche und
den sozialen Zusammenhalt einer Gesellschaft sein konnen. Der vorliegende
Band will einen Beitrag zur soziologischen Beobachtung der Finanzmirkte
leisten, Einblicke in den Stand unterschiedlicher Forschungsstringe zur Fi-
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nanzmarktsoziologie geben und damit weitere Forschungen stimulieren. Die
Aufsitze sind thematisch fiinf Bereichen zugeordnet: Der erste Teil erschliefic
unterschiedliche Zuginge der Soziologie zum Untersuchungsobjekt der Fi-
nanzmirkte. Im zweiten Teil wird das Verhilenis von Finanzmirkten und
Produktionsékonomie analysiert. Teil drei widmet sich Finanzmarktkrisen
aus mikro-, meso- und makrosoziologischer Warte. Im vierten Teil werden
die Entscheidungsrationalititen unterschiedlicher Finanzmarktakteure un-
tersucht. Der Band schliefft mit einem Ausblick zur Zukunft der Regulie-
rung der Finanzmirkee.

Im ersten Teil erkunden die Autoren einen Zugang der Soziologie zur
Analyse von Finanzmirkten aus unterschiedlichen theoretischen Perspekti-
ven. Klaus Kraemer stellt zwei konkurrierende soziologische Konzepte zur
Analyse moderner Finanzmirkte vor: zum einen die in der Tradition der
konstruktivistischen Wissenssoziologie stehenden Social Studies of Finance
und zum anderen das Konzept des Finanzmarke-Kapitalismus, das Impulse
aus den neueren Debatten zur Politischen Okonomie der »Finanzialisierung«
moderner kapitalistischer Wirtschaftsordnungen aufgegriffen hat. Hieran
anschlieflend werden soziologische Defizite des in den Wirtschafts- und So-
zialwissenschaften populir gewordenen Bebavorial Finance-Ansatzes erortert
und vor dem Hintergrund der klassischen Verhiltnisbestimmung von Ideen
und Interessen bei Max Weber sowie den Befunden der Variesies of Capita-
lism-Debatte diskutiert. Hierbei wird begriindet, dass die fiir das Borsenge-
schehen typischen Handlungsorientierungen Nachahmung und Abwei-
chung in ihren jeweiligen institutionellen Kontexten einer soziologischen
Erklirung bediirfen. Zudem wird der vage Begriff des »Kasinokapitalismus«
kritisch beleuchtet und zum Ausgangspunkt genommen, um die in der Fi-
nanzmarkesoziologie kaum beachtete Fragestellung aufzuwerfen, inwiefern
die sozial ungleiche Verteilung von Renditechancen und Investmentrisiken
auf Finanzmirkten einer soziologischen Analyse zuginglich gemacht werden
kann.

Andreas Langenohl und Dietmar J. Wetzel widmen sich in ihrem sozialthe-
oretischen Beitrag dem spezifischen »Sinnmodus« von Finanzmirkten. Aus-
gehend von dem Befund, dass in der Soziologie der Finanzmirkee Ansitze
der Politischen Okonomie und der Social Studies of Finance bislang weitge-
hend unvermittelt nebeneinander stehen, schlagen sie vor, im Anschluss an
Jiirgen Habermas differenzierungs- und diffusionstheoretische Sichtweisen
miteinander zu verbinden und diese auf den Untersuchungsgegenstand der
Finanzmirkte zu iibertragen: Die Diffusion bzw. »Entfesselung« der Finanz-



