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Vorwort

Es gibt zuweilen verräterische Momente im Leben . In Henry James’ 
Roman Die goldene Schale genügt der amerikanischen Erbin ein einzi-
ger Blick, um ihren Verdacht bestätigt zu finden: Ihr Ehemann und die 
Frau seines Vaters sind tatsächlich ein Paar .1 Für die Weltwirtschaft war 
der 19 . September 2008 ein solcher besonderer Augenblick . Der US-Kon-
gress hatte seine Zustimmung zu dem 700 Milliarden US-Dollar schwe-
ren Rettungsplan verweigert, den Finanzminister Henry Paulson vor-
geschlagen hatte (gleichwohl besann er sich später eines Besseren) . Der 
Dow-Jones-Aktienmarktindex fiel um 778 Punkte . Überall auf der Welt 
gingen die Börsenkurse auf Talfahrt . Plötzlich rückte das, was zuvor le-
diglich als weit entfernte Möglichkeit erschienen war – eine Wiederkehr 
der Großen Depression –, in greifbare Nähe .2 

Die Große Depression der 1930er Jahre war die Tragödie des 20 . Jahr-
hunderts . Sie brachte der ganzen Welt massenhafte Arbeitslosigkeit . 
Allein das wäre schon schlimm genug gewesen, doch darüber hinaus 
führte das von ihr erzeugte Machtvakuum in den Zweiten Weltkrieg . 
Diesen Krieg bezahlten mehr als 50 Millionen Menschen mit ihrem 
Leben .3

Eine Wiederkehr der Großen Depression ist heute denkbar, denn in 
den letzten Jahren sind die Ökonomen, die Regierungen und die breite 
Öffentlichkeit selbstzufrieden geworden . Sie haben die Lehren verges-
sen, die aus den Ereignissen der 1930er Jahre gezogen wurden . In den 
damaligen harten Zeiten erfuhr die Welt auf schmerzliche Weise, wie 
die Wirtschaft wirklich funktioniert . Wir lernten überdies die ange-
messene Rolle des Staates in einer widerstandsfähigen kapitalistischen 
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Wirtschaft kennen . Dieses Buch bringt diese Lektionen wieder in Er-
innerung und versieht sie mit einem modernen Anstrich . Um zu ver-
stehen, wie die moderne Weltwirtschaft in die Sackgasse geraten ist, 
müssen wir unser Wissen erneuern . Noch wichtiger aber sind diese Lek-
tionen, weil wir herausfinden müssen, was das Gebot der Stunde ist .

Im Jahr 1936, inmitten der Großen Depression, veröffentlichte John 
Maynard Keynes sein Meisterwerk, die Allgemeine Theorie der Beschäf-
tigung, des Zinses und des Geldes. Darin beschrieb er, wie vertrauens-
würdige Regierungen wie die britische oder die US-amerikanische 
Kredite aufnehmen, das geliehene Geld ausgeben und auf diese Weise 
Arbeitslose wieder in Lohn und Brot bringen könnten . Dieses Konzept 
wurde zur Zeit der Großen Depression selbst nie systematisch in die 
Tat umgesetzt . Erst später, als die lähmende Krankheit überwunden 
war, kam die Politik in den Genuss klarer Leitlinien vonseiten der Wirt-
schaftstheorie . Zuvor wurstelten sich die Regierenden durch, so gut es 
eben ging . So machten sich zum Beispiel sowohl Herbert Hoover als 
auch Franklin Roosevelt für kreditfinanzierte Ausgaben der Regierung 
stark . Obwohl sie sich ihrer Sache durchaus nicht sicher waren, taten 
sie doch im Großen und Ganzen intuitiv das Richtige, und die Maßnah-
men, die sie veranlassten, gingen überwiegend in die gewünschte Rich-
tung . Da sie jedoch keine klare Vorstellung davon hatten, was sie tun 
sollten, fehlte es ihnen an dem Vertrauen, das sie brauchten, um mit der 
nötigen Konsequenz zu handeln .

Als später im Zweiten Weltkrieg die streitenden Parteien der Vorstel-
lung von Keynes folgten und Kredite aufnahmen, um ihre Rüstungs-
ausgaben zu finanzieren, verschwand die Arbeitslosigkeit tatsächlich . 
In den 1940er Jahren wurde Keynes’ Rezept zum Standard, und in den 
USA (sowie mit großer zeitlicher Verzögerung auch in Deutschland; 
Anm . d . Übers .) wurde es sogar gesetzlich verankert . Der Employment 
Act von 1946 (in Deutschland das Stabilitäts- und Wachstumsgesetz von 
1967; Anm . d . Übers .) verpflichtete die zentrale Regierung auf das Ziel 
der Vollbeschäftigung .

Auf die Bekämpfung von Rezessionen gerichtete keynesianische 
Grundsätze der Fiskal- und Geldpolitik fanden Eingang in das Denken 
von Ökonomen und Politikern, Theoretikern und Teilen der Öffentlich-
keit . Selbst Milton Friedman wurde in seinen späteren Jahren mit den 
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Worten zitiert »Nun sind wir alle Keynesianer«, obgleich er sich da-
gegen verwahrte, dass seine Aussage aus dem Zusammenhang gerissen 
wurde .4 Und im Großen und Ganzen hat keynesianische Konjunktur-
steuerung auch funktioniert . Sicherlich gab es Höhen und Tiefen der 
Wirtschaftsentwicklung in der Zeit nach Keynes . Sicherlich auch gab es 
große Umbrüche wie in Japan ab dem Ende der 1990er Jahre, in Indo-
nesien nach 1998 oder in Argentinien nach 2001 . Doch wenn wir die 
Weltwirtschaft aus der Vogelperspektive betrachten, drängt sich der 
Eindruck auf, dass die gesamte Nachkriegszeit in ökonomischer Hin-
sicht eine einzige großartige Erfolgsgeschichte war und immer noch ist . 
Mehr und mehr Länder sind dem Ziel der Vollbeschäftigung zumindest 
nahegekommen . Und nun, da Indien und China ihre sozialistischen 
Temperamente gezügelt haben, wächst und gedeiht die Wirtschaft auch 
in diesen so bevölkerungsreichen Ländern .

Jenseits des praktischen Nutzens der Staatsverschuldung zur Über-
windung von Konjunktureinbrüchen birgt die Allgemeine Theorie aber 
noch eine andere, weit grundsätzlichere Botschaft, die allerdings un-
beachtet blieb . Diese Botschaft beruht auf Keynes’ tiefgründiger Ana-
lyse des Wirtschaftsablaufs und der Bedeutung des Staates für die wirt-
schaftliche Entwicklung . Im Jahr 1936, dem Jahr des Erscheinens der 
Allgemeinen Theorie, herrschten in der Wirtschaftstheorie verschie-
dene Strömungen vor . Auf der einen Seite standen jene, die meinten, 
die traditionelle Theorie aus der Zeit vor Keynes spiegle das richtige Ver-
ständnis von der Wirtschaft wider . Diese alte (»klassische«) Wirtschafts-
theorie besagt, dass freie, von staatlichen Eingriffen unbeeinflusste 
Märkte von einer »unsichtbaren Hand« geleitet werden und quasi wie 
von selbst Vollbeschäftigung herbeiführen . In ihrer einfachsten Form 
lautet die Logik der klassischen Theorie folgendermaßen: Wenn ein 
Arbeitsloser bereit ist, zu einem Lohn zu arbeiten, der geringer ist als 
der Wert seines Beitrags zur Produktion, kann ein Unternehmer seinen 
Gewinn steigern, indem er diesen Arbeitslosen anstellt . Die Klassiker 
drangen stets auf ausgeglichene Haushalte und ein Minimum an staat-
licher Regulierung der Wirtschaftstätigkeit . Den entgegengesetzten Pol 
des Spektrums der wirtschaftstheoretischen Denkschulen bildeten die 
Sozialisten . In deren Augen bestand die einzige Möglichkeit zur Über-
windung der Arbeitslosigkeit in den 1930er Jahren darin, die Unterneh-
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men zu verstaatlichen . Der Staat würde die Arbeitslosigkeit beseitigen, 
indem er selber die Menschen von der Straße holte .

Keynes selbst vertrat einen gemäßigten Ansatz . Ihm zufolge wird die 
Wirtschaft nicht allein von rationalen Akteuren beherrscht, die (wie 
gelenkt von der »unsichtbaren Hand« der klassischen Theorie) jeden 
Tausch vornehmen, der beiden Partnern ökonomische Vorteile ver-
schafft . Keynes räumte sehr wohl ein, dass ökonomisches Handeln gro-
ßenteils von rationalen ökonomischen Motiven bestimmt wird, setzte 
dem aber entgegen, dass es häufig von Instinkten beeinflusst wird, den 
von ihm so genannten Animal Spirits. Der Mensch verfolgt nicht allein 
ökonomische Ziele . Und auch dann, wenn er seine ökonomischen Inte-
ressen im Auge hat, handelt er nicht immer rational . Nach Keynes’ Auf-
fassung sind die Animal Spirits die wichtigste Ursache für Schwankun-
gen der Konjunktur und für unfreiwillige Arbeitslosigkeit .

Wenn wir also die Wirtschaft verstehen wollen, müssen wir heraus-
finden, auf welche Weise sie von den Animal Spirits beeinflusst wird . 
Während Adam Smiths unsichtbare Hand den Kerngedanken der klas-
sischen Wirtschaftstheorie bildet, sind Keynes’ Animal Spirits der Kern-
gedanke eines abweichenden Modells der Wirtschaft – eines Modells, 
das die fundamentale Instabilität kapitalistischer Wirtschaftssysteme 
zu erklären vermag .

Der von Keynes konstatierte Zusammenhang zwischen den Animal 
Spirits und der Wirtschaftsaktivität führt uns zur Frage nach der wirt-
schaftspolitischen Rolle des Staates . Keynes’ Auffassung hierzu ähnelt 
sehr stark dem, was Eltern in der gängigen Ratgeberliteratur lesen kön-
nen .5 Dort heißt es auf der einen Seite, dass wir uns davor hüten sollten, 
unserem Nachwuchs gegenüber allzu autoritär aufzutreten . Andern-
falls würden die Kinder zwar vordergründig gehorchen, doch später, als 
Teenager, begännen sie zu rebellieren . Auf der anderen Seite werden wir 
ermahnt, nicht allzu viel zu erlauben . Auch wenn wir diesen Rat miss-
achteten, brächten wir das Wohl unserer Kinder in Gefahr . Sie lernten 
dann nämlich nicht, ihrem eigenen Handeln angemessene Grenzen zu 
setzen, das heißt, sich selbst zu disziplinieren . Als Nächstes erfahren 
wir in den Büchern für Eltern dann, dass sachgerechte Kindererziehung 
bedeute, einen Mittelweg zwischen den beiden genannten Extremen zu 
wählen . Die Rolle der Eltern bestehe darin, die Grenzen für das Kind 
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so zu setzen, dass es seine Animal Spirits im Zaum halten könne . Diese 
Schranken müssten andererseits dem Kind noch genügend Freiraum 
für Kreativität und selbstständiges Lernen bieten . Kurz und gut: Auf-
gabe der Eltern sei es, ein glückliches Zuhause zu schaffen, das dem Kind 
Freiheit gibt, es aber zugleich vor seinen Animal Spirits schützt .

Dieses glückliche Zuhause entspricht genau Keynes’ Standpunkt in 
Bezug auf die angemessene Rolle des Staates – dem wir uns im Übrigen 
anschließen . Die traditionelle Wirtschaftstheorie hat sehr richtig er-
kannt, dass kapitalistische Gesellschaften ungemein kreativ sein kön-
nen . Diesen Zusammenhang sollte der Staat möglichst nicht antasten . 
Auf der anderen Seite neigen kapitalistische Volkswirtschaften, die sich 
selbst überlassen bleiben, zu Exzessen . Das können wir heute mit unse-
ren eigenen Augen sehen . Es kommt zu Manien . Die Manien wiederum 
münden in Ausbrüche von Panik.6 Es entsteht Arbeitslosigkeit . Die Leute 
geben zu viel Geld für Konsumgüter aus und sparen zu wenig . Minder-
heiten werden diskriminiert und verlieren den Anschluss . Immobilien-
preise, Aktienkurse und der Ölpreis schießen in die Höhe und stürzen 
dann wieder ab . Die angemessene Rolle des Staates besteht analog zu 
jener des mustergültigen Elternteils darin, einen Rahmen zu setzen . 
Dieser Rahmen sollte Raum für die dem Kapitalismus eigene Kreati-
vität gewähren . Er sollte aber auch den Exzessen entgegenwirken, die 
durch unsere Animal Spirits hervorgerufen werden .

Da wir von Exzessen sprechen, sei angemerkt, dass George W . Bush 
eine scharfsinnige Erklärung der gegenwärtigen Wirtschaftskrise lie-
ferte, indem er sagte, die Wall Street habe zu viel getrunken . Doch wie 
kam es überhaupt so weit, und weshalb ließ unsere Regierung es zu, 
dass sie sich betrank, und saß untätig daneben? Um diese Frage zu be-
antworten, benötigen wir eine Theorie der Wirtschaft und ihrer Funk-
tionsweise . Letztlich finden wir die Antwort in den Vereinfachungen, 
denen die Allgemeine Theorie in den Jahren unmittelbar nach ihrer Ver-
öffentlichung sowie in verstärktem Umfang in den 1960er und 1970er 
Jahren unterworfen war .

Diejenigen, die Keynes’ Allgemeine Theorie nach ihrem Erscheinen 
weiterentwickelten, entfernten daraus fast gänzlich die Animal Spi-
rits – die nichtökonomischen Motive und die irrationalen Verhaltens-
muster des Menschen –, die den Kern von Keynes’ Erklärung der Gro-
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ßen Depression bildeten . Auf der Ebene des kleinsten gemeinsamen 
Nenners entstand eine Theorie, die die Unterschiede zwischen der All-
gemeinen Theorie und den Standardaussagen der Klassik so weit ein-
ebnete, dass kaum noch Raum für instinktives Handeln übrig blieb . In 
der klassischen Theorie kommen Animal Spirits nicht vor . Menschliches 
Handeln speist sich allein aus ökonomischen Motiven und rationalen 
Überlegungen . 

Keynes’ Anhänger akzeptierten diese »Banalität« (so wie Hyman 
Minsky sie beschrieben hatte) aus zwei guten Gründen .7 Erstens gras-
sierte die Depression, und sie strebten danach, die Gemeinde der Öko-
nomen schnellstmöglich zu bekehren und zu Anhängern der Botschaft 
des Keynesianismus zu machen, was die therapeutische Rolle der Fis-
kalpolitik betraf . Die Zahl der Überläufer würde umso größer sein, je 
enger der Keynesianismus an die vorherrschende Theorie heranrückte . 
Und zweitens wurden die Ökonomen jener Zeit durch die Banalisierung 
der neuen Theorie in die Lage versetzt, ihren Gehalt mithilfe der alther-
gebrachten Begrifflichkeiten zu verstehen .

Doch diese kurzfristig angelegte Lösung hatte langfristige Folgen . 
Zwar setzte sich die verwässerte Ausgabe der Allgemeinen Theorie in 
den 1950er und 1960er Jahren praktisch überall durch . Doch sie bot 
Angriffsflächen . Im Lauf der 1970er Jahre bildete sich eine neue mak-
roökonomische Denkschule heraus, die sogenannte Neuklassik . Deren 
Gegenentwurf beruhte auf der These, dass die wenigen im keynesiani-
schen Denken verbliebenen Animal Spirits derart nebensächlich seien, 
dass sie letztlich für die Wirtschaft überhaupt keine Rolle spielten . In 
ihren Augen war die ursprüngliche Keynes’sche Theorie nicht stark 
genug verwässert worden . Die Neuklassiker, die bald die zentrale Schule 
der modernen Makroökonomik bildeten, waren der Meinung, dass ins-
tinktives menschliches Handeln aus der Wirtschaftstheorie komplett 
ausgeblendet werden sollte . Auf diese Weise wurde die klassische Theo-
rie aus der Zeit vor Keynes, in der unfreiwillige Arbeitslosigkeit logisch 
unmöglich ist, rehabilitiert – ein Umstand, der einer gewissen Ironie 
nicht entbehrt . Die Animal Spirits waren im Mülleimer der Geistesge-
schichte gelandet .

Die neuklassische Sichtweise der Wirtschaft wurde von den Ökono-
men in die Denkfabriken, an die politischen Eliten und an die Intellek-
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tuellen weitergegeben, um schließlich ihren Weg in die Massenmedien 
zu finden . Sie wurde zu einem politischen Glaubenssatz stilisiert: »Ich 
bin ein Anhänger freier Märkte .« Im Einklang damit steht die Ver-
pönung staatlicher Eingriffe in eigennütziges privates Handeln . Die 
Wirtschaftspolitik machte sich diese Sicht rund um den Globus zu 
Eigen . In England wurde sie in die Form des Thatcherismus gekleidet, 
in den Vereinigten Staaten bildeten sich die Reaganomics heraus . Von 
diesen beiden angelsächsischen Ländern ausgehend, verbreitete sich 
die Ideologie freier Märkte überall auf der Welt .

Die fürsorgliche wich einer permissiven Rolle des Staates . Heute, 
drei Jahrzehnte nachdem Margaret Thatcher und Ronald Reagan in 
ihre Ämter gewählt wurden, werden wir uns der Probleme gewahr, die 
daraus erwachsen können . Den Exzessen an der Wall Street wurden 
keine Schranken gesetzt . Die Börsianer tranken sich in einen besin-
nungslosen Rausch . Und die Welt muss nun die Konsequenzen tra-
gen .

Viel Zeit ist vergangen, seit wir die Möglichkeiten des Staates ent-
deckt haben, rationale ebenso wie irrationale Schocks aufzufangen, 
denen kapitalistische Wirtschaftssysteme gemeinhin ausgesetzt sind . 
Doch in dem Maße, wie das Erbe von Keynes und die wirtschaftspoli-
tische Rolle des Staates in Zweifel gezogen wurden, haben auch die 
Schutzvorrichtungen gelitten, die aufgrund der Erfahrung der Großen 
Depression entwickelt worden waren . Daher stehen wir vor der Not-
wendigkeit, uns ein neues Verständnis der Funktionsweise kapitalisti-
scher Wirtschaftssysteme zu erschließen – unter Berücksichtigung der 
Erkenntnis, dass Menschen nicht allein aus rationalen ökonomischen 
Beweggründen handeln, sondern auch aufgrund von wie auch immer 
gearteten instinktiven Impulsen .

In diesem Buch wollen wir also, ausgehend von den Ergebnissen 
des aufstrebenden Forschungszweigs der verhaltenswissenschaftli-
chen Wirtschaftstheorie oder Behavioral Economics, ein realistisches 
Bild des Wirtschaftsablaufs zeichnen . Wir wollen dabei berücksichti-
gen, dass die Akteure menschliche Wesen sind, die sich von nur allzu 
menschlichen Animal Spirits leiten lassen . Außerdem erklären wir, in-
wiefern mangelndes Wissen über die grundlegende Funktionsweise der 
Wirtschaft zum gegenwärtigen weltweiten Desaster geführt hat – zum 
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Zusammenbruch der Kreditmärkte und im Zuge dessen auch zur Ge-
fahr eines Kollapses der Realwirtschaft .

Wir sind heute, nach mehr als 70 Jahren sozialwissenschaftlicher For-
schung, in einer günstigeren Ausgangsposition als die frühen Keyne-
sianer . Deshalb können wir die makroökonomische Rolle instinktge-
steuerten Verhaltens in einer Weise ausleuchten, die unseren geistigen 
Ahnen noch versagt blieb . Und da wir die Bedeutung der Animal Spirits 
anerkennen und ihnen in unserer Theorie eine zentrale Stellung ein-
räumen, anstatt sie unter den Teppich zu kehren, kann unsere Theorie 
auch gegen Angriffe bestehen .

Eine Erneuerung der Wirtschaftstheorie erweist sich insbesondere 
angesichts der gegenwärtigen Rezession als notwendig . Immerhin 
müssen unsere Politiker wissen, was sie tun sollen . Doch auch die Leute 
mit den richtigen Intuitionen wie US-Zentralbankchef Ben Bernanke 
brauchen eine bessere Theorie . Nur dann, wenn sie sich auf dem Boden 
eines klaren theoretischen Verständnisses und logisch schlüssiger Be-
gründungen wissen, werden sie den Mut aufbringen, ihre instinktiv als 
richtig erkannte Politik konsequent zu verfolgen .
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