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„Der Code des Kapitals“ ist im Rahmen einer 
größeren Debatte um strukturelle Ungleich-
heit im Kapitalismus zu verorten, die spätes-
tens seit der Finanzkrise 2007–2009 wieder 
deutlich an Fahrt aufgenommen hat. Pistor 
skizziert dabei auf knapp 440 Seiten die „Co-

dierung des Kapitals aus der Perspektive des 
Guts“ (9). Mittels der rechtlichen Module der 
„Priorität, Beständigkeit, Universalität und 
Konvertierbarkeit“ verwandelt das Recht aus 
Vermögen Kapital, erschafft neues und bildet 
somit die Voraussetzung für persistente Un-
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gleichheit. Nach Pistor ist das Recht dement-
sprechend ein fundamentales, konstituieren-
des Merkmal des kapitalistischen Systems. 
Dabei nimmt auch der Staat eine zentrale Rol-
le ein, indem er das Recht zwar mittels Zwang 
durchsetzt, die Kontrolle über dessen Ent-
stehung und Weiterentwicklung aber groß-
teils an global geschulte Jurist:innen und An-
wält:innen („Die Meister des Codes“, Kapitel 
7) verloren hat. 

Um diese These zu untermauern, zeichnet 
Pistor die historische Entwicklung der recht-
lichen Kodierung verschiedener Assets wie 
Immobilien (Kapitel 2), Unternehmen bzw. ju-
ristischer Personen (Kapitel 3) und Schulden 
und Finanztitel (Kapitel 4), aber auch der Na-
tur (Kapitel 5) nach. In der Gegenwart ange-
kommen, betont die Autorin das „Prinzip der 
Rechtswahl“, das es privaten Akteur:innen er-
laubt, ein besonders günstiges Rechtssystem 
zu wählen und weltweit anzuwenden. Disku-
tiert wird dabei auch die Rolle des internatio-
nalen Rechts, das in internationalen Handels- 
und Investitionsabkommen festgehalten und 
durch private Schiedsgerichte durchgesetzt 
wird. Das Buch kumuliert in der These, dass 
die privat kontrollierte Kodierung von Ver-
mögen in Kapital nicht nur zentral für die 
Reproduktion von Ungleichheit ist, sondern 
auch zur „schleichenden Erosion der Legiti-
mität von Staaten“ beiträgt.

Institutionen, das Kapital und der Staat 

Theoretisch bedient sich Pistors Buch immer 
wieder am „legal institutionalism“, vertreten 
etwa durch Geoffrey Hodgson (2015), der die 
zentrale Rolle des Rechts für die Genese und 
Evolution des Kapitalismus betont. Darü-
ber hinaus scheut sich Pistor auch nicht vor 
grundsätzlichen Diskussionen über das We-
sen des Kapitals und bezieht sich dabei auch 

auf Vertreter der institutionellen Ökonomie 
wie Thorstein Veblen oder John R. Commons. 
In der orthodoxen Ökonomie wird Kapital 
auf einen materiellen Produktionsfaktor 
reduziert, während institutionelle und so-
ziale Verhältnisse aus dem Blick geraten. Im 
Gegensatz dazu definiert Pastor Kapital als 
„rechtliche Qualität“ (32), ein Zugang, der gro-
ßes Potenzial für die Ungleichheitsforschung 
hat. Ihre Analyse des Kapitalismus ausge-
hend von der Institution des Rechts kontras-
tiert die Autorin immer wieder mit orthodo-
xen und marxistischen Ansätzen, die in ihrer 
Rezeption allerdings etwas vereinfacht und 
verkürzt dargestellt werden. 

Im Zentrum des Buches steht immer wieder 
die Diagnose, dass vor allem zwei Rechts-
systeme wesentlich, weil vorteilhaft, für die 
Kodierung des Kapitals seien: Das englische 
Common-Law auf der einen Seite und das 
Rechtssystem des Bundesstaats New York auf 
der anderen. Die beeindruckende Dominanz 
dieser beiden Rechtssysteme deutet auch auf 
ein massives internationales Regulierungs-
defizit hin. 

Zu kritisieren ist Pistors Konzeption des Staa-
tes, der wiederholt als einzelner, monolithi-
scher Akteur beschrieben wird. Das verwun-
dert insofern, als im „legal institutionalism“ 
und allgemein in der kritischen Sozialfor-
schung durchaus ein differenzierteres Staats-
verständnis vorherrscht. Beispielsweise be-
tont Krippner (2011) die komplexe Rolle des 
Staates im finanzialisierten Kapitalismus, die 
mit verschiedenen und oftmals widersprüch-
lichen Interessen innerhalb des Staatsappa-
rates zusammenhängt. Darüber hinaus wir-
ken manche historische Beispiele selektiv, 
und hin und wieder erhält man den Eindruck, 
dass Pistors These des Rechts als fundamenta-
ler Treiber der Ungleichheit als Ganzes doch 
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recht eindimensional bleibt. Wünschenswert 
wäre hier eine Einordnung der Bedeutung 
des Rechts und dessen Zusammenhang mit 
anderen zentralen kapitalistischen Dynami-
ken und Institutionen gewesen, wie etwa der 
Konkurrenz, dem technischen Wandel, fal-
lenden Profitraten oder allgemeinen Klassen-
verhältnissen.

Das Recht in den kritischen 
Sozialwissenschaften

Man kann den Sozialwissenschaften durch-
aus vorwerfen, die Wirkmächtigkeit des 
Rechts in der wissenschaftlichen Analyse 
des Kapitalismus für lange Zeit sträflich ver-

nachlässigt zu haben. Pistors Buch trägt dazu 
bei, die Rolle des Rechts wieder in den Mittel-
punkt kritischer Forschung zu stellen. Auch 
wenn „Der Code des Kapitals“ manchmal ein 
wenig eindimensional und reduktionistisch 
wirkt, so bietet es doch eine erhellende Per-
spektive auf die zentrale Rolle des Rechts in 
der Reproduktion von Ungleicheit, der vor 
diesem Buch wohl zu wenig Aufmerksamkeit 
zuteil wurde. Alleine dafür lohnt sich die Lek-
türe! 
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