
Auf einen Blick  

Die Verheißungen einer stabilen, marktge-
steuerten wirtschaftlichen Entwicklung des 

politischen Neoliberalismus und seiner wirt-
schaftstheoretischen Basis, der neuklassischen 

Ökonomie, sind mit der Finanz- und Wirt-
schaftskrise geplatzt. Vordergründig scheint es 

vor allem ein Versagen makroökonomischer 
Modelle zu sein, aber die Kritik an den extremen 

Annahmen und der axiomatisch induktiven 
Methode neuklassischer Ökonomie gärte in den 

Wirtschaftswissenschaften schon lange, denn 
selbst geringe Abweichungen vom Referenz-
modell, vom Modell des perfekten Marktes, 

führen zu wirtschaftspolitisch gänzlich anderen 
Schlussfolgerungen. Das „neue ökonomische 

Denken“ lehnt das auf individuelle Nutzen maxi-
mierung reduzierte Menschenbild des „homo 

oeconomicus“ ab und setzt ihm ein umfassen-
deres, realistisches Konzept entgegen, in dem 

Gerechtigkeit, Normen, Routinen, Emo tionen in 
das Entscheidungsverhalten einfl ießen. Es 

basiert auf induktiver empirischer Wirtschafts-
wissenschaft, deren Wirkung schon jetzt die 

Grundfesten doktrinärer Ökonomie erschüttert. 

Krise im ökonomischen Denken

Warum haben Ökonomen nicht vor der Bankenkrise 
gewarnt, wunderte sich Queen Elizabeth und staun-
te über die Begründung von Ökonomie-Nobelpreis-
träger Robert Lucas: Ökonomische Theorie sage 
 vo raus, dass solche Ereignisse nicht voraussagbar 
seien, sie seien exogene Schocks ansonsten stabiler 
Märkte. Lucas hält demnach an der Hypothese effi -
zienter Märkte (HEM), nach der Märkte stets zum 
Gleichgewicht tendieren, fest und stellt den Zusam-
menbruch von Lehman Brothers (15. September 
2008) als exogenen Schock statt als Ergebnis über-
schießender Finanzmärkte dar. Der Großinvestor, 
Spekulant und Philanthrop, George Soros, war über 
Lucas Antwort entsetzt, hat er doch sein beträcht-
liches Vermögen2 mit einer zur HEM konträren 
 Interpretation des Marktgeschehens gemacht. Statt 
auf stete Tendenz zum Gleichgewicht (HEM) setzte 
Soros auf Refl exivität, auf interdependentes Han-
deln, was die Märkte vom Gleichgewicht wegtreiben 
kann. Soros setzt nun einen Teil seines Vermögens 
dafür ein, der ökonomischen Wissenschaft einen 
Schub im „neuen ökonomischen Denken“ zu geben 
und fördert das „Institute for New Economic Thin-
king“, das auch die vielbeachtete Konferenz „Para-
digm Lost: Rethinking Economics and Politics“ in 
Berlin (12. - 15. April 2012) veranstaltet hat.3 
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deduktive, formelhafte Vorgehen einer auf Axio-
men basierten zeit-, raum- und kontextunab-
hängigen neuklassischen Modellwelt bemängelt. 
Diese Methode trägt nicht zum Erkenntnis-
gewinn bei, sondern im Gegenteil versperrt sie 
einer gehaltvollen, empirisch orientierten Theo-
rieentwicklung den Weg. Die „neuen Denker“ – 
unter ihnen zahlreiche Nobelpreisträger – argu-
mentieren, dass die Theorie der Realität angepasst 
werden muss, nicht umgekehrt. Prognosen, die 
auf falschen Annahmen fußen, können allenfalls 
zufällig richtig sein, es kommt aber auf das kon-
textabhängige Verständnis des Verhaltens der 
 Individuen und deren Interaktionen in Märkten 
an. Zur Identifi kation von Kausalzusammen-
hängen müssen Motivationen, Strukturen und 
Prozesse verstanden werden.

Von „Superrationalität“ systematisch abweichen-
des Individualverhalten darf nicht als Sonderfall 
(Anomalie) oder Irrationalität abgetan werden, 
denn Gerechtigkeitsvorstellungen, Routinen, 
Normen und Emotionen beeinfl ussen das Han-
deln. Die Forschungen zu den Verhaltensaxio-
men neuklassischer Ökonomie zeigen denn auch 
ein systematisch anderes Verhalten als unter-
stellt. Fühlen sich Individuen unfair behandelt, 
lehnen sie – entgegen ihren „rationalen“ monetä-
ren Interessen – vorteilhafte Gratifi kationen ab.

Makroökonomische Politik wirksam

Märkte sind stabil, sie sind stets im Wohlfahrts-
optimum, im allgemeinen Gleichgewicht, wes-
halb makroökonomische Stabilisierungspolitik 
nur störend wirken könne. Diese theoretische 
Schlussfolgerung „neuklassischer Theorie“ be-
ruht auf einem ganzen Bündel fragwürdiger An-
nahmen: (1) Gleichgewicht in der Ausgangssi-
tuation, (2) ahistorische Analyse, (3) rationale 
Erwartungen, (4) Konsum wird vom permanen-
ten statt vom laufenden Einkommen bestimmt, 
(5) „Ricardianische Äquivalenz“ erklärt die Schul-
den von heute zu Steuern von morgen, (6) im 
unterstellten perfekten Kapitalmarkt (!) gibt es 
keine Kreditrestriktionen, (7) Risiko statt Unsi-
cherheit erlaubt die Abschätzung zukünftiger 
 Ereignisse, (8) „natürliche“ Arbeitslosenquote.

„Neues ökonomisches Denken“ sieht diese An-
nahmen als theoretisch und empirisch widerlegt 
an und kritisiert die auf der neuklassischen Im-
munisierungsstrategie basierenden Politikemp-
fehlungen. Zuvorderst muss die Wirkungsanalyse 

Nicht nur Krise der Makroökonomie

Vordergründig scheinen lediglich die makroöko-
nomischen Modelle versagt zu haben, aber die 
Krise des ökonomischen Denkens betrifft vor al-
lem die extrem unrealistischen mikroökonomi-
schen Annahmen: Der „homo oeconomicus“ 
ordnet eine Myriade von Handlungsalternativen 
entlang einer Nutzenfunktion (die vor allem ma-
thematische Anforderungen erfüllen muss), be-
rücksichtigt die Konsequenzen seines Handelns 
und wählt dann unter Beachtung der Preis- und 
Einkommensbedingungen die nutzenmaximale 
Kombination aus. Er hat „rationale“ Erwartun-
gen, agiert in perfekten Kapitalmärkten, wobei 
die Märkte zum allgemeinen Gleichgewicht bei 
einer „natürlichen“ Arbeitslosenquote tendieren. 
Gerechtigkeitsvorstellungen, Fairness, relative Ein-
kommen sind dagegen ohne Bedeutung. Das Ag-
gregationsproblem vom Individual- zum Markt-
verhalten wird wegdefi niert und makroökonomi-
sche Resultate werden aus dem unterstellten mi-
kroökonomischen Verhalten hochgerechnet.

Der Übereinstimmung mit Axiomen wird mehr 
Bedeutung beigemessen als der Realitätsnähe zu 
empirisch validiertem Verhalten. Diskrepanzen 
zwischen Annahmen und tatsächlichem Verhal-
ten seien irrelevant, es käme gar nicht auf den 
Realitätsgehalt der Annahmen an, sondern ledig-
lich auf die logische Konsistenz der Modelle. 
Oder es wird empfohlen, die Realität dem Modell 
anzupassen (Deregulierung). Ohne Regulierun-
gen und staatliche Eingriffe seien Märkte stabil, 
sie würden stets zum Gleichgewicht tendieren; 
sie seien effi zient und würden zum Wohlfahrts-
maximum führen. Staat und Politik würden die-
ses Gleichgewicht stören und erst Ineffi zienzen 
erzeugen, weshalb staatliche Aktivität zu begren-
zen sei und deren Funktionen möglichst durch 
private Arrangements zu ersetzen seien (Priva-
tisierung). „Rigiditäten“ können Preisanpassun-
gen verzögern, aber langfristig wird die Domi-
nanz der Marktkräfte unterstellt, die wieder zum 
Gleichgewicht zurückführen, als sei zwischen-
zeitlich nichts geschehen (komparative Statik). 
Ja, Wirtschaftswissenschaft wird gar auf die Ana-
lyse von Gleichgewichten reduziert.

Theorie der Realität anpassen

Es sind nicht nur Details eines ansonsten akzep-
tablen neuklassischen Modells, sondern es ist 
eine grundlegende methodische Kritik, die das 2



expansiver Wirtschaftspolitik die Ausgangssitua-
tion berücksichtigen; die bloße Annahme von 
Gleichgewicht und Vollbeschäftigung (1) ist un-
zureichend und irreführend. Expansive makro-
ökonomische Fiskal- oder Geldpolitik wird in der 
Realität eingesetzt, um zum Gleichgewicht, zur 
Vollbeschäftigung zu gelangen, nicht um infl a-
tionstreibende Überbeschäftigung zu erzeugen.

Volkswirtschaften springen nicht zwischen 
Gleichgewichten, sondern vollziehen Anpas-
sungsprozesse, die die Entwicklungspfade subs-
tantiell beeinfl ussen. „Neuklassische Theorie“ 
lässt dagegen allenfalls nur kurzfristige Mengen-
reaktionen („Strohfeuer“) zu, die aber durch 
Preisreaktionen rasch kompensiert werden. Es 
kommt zu zwischenzeitlicher Infl ation, die Öko-
nomie pendelt sich auf einem höheren Preis-
niveau, aber bei ursprünglichen Mengen ein. Ex-
pansive Makropolitik führt hier zu falsch ver-
standenen Signalen. „Rationale“ Erwartungen (3) 
blenden solche Irrtümer von vorneherein aus, sie 
nehmen die modellimmanenten Effekte vorweg, 
weshalb systematische Politikeinfl üsse unmög-
lich sind und lediglich unerwartete, überra-
schende Politiken ökonomische Agenten zum 
Handeln veranlassen können. Diese ahistorische 
Analyse „alten ökonomischen Denkens“ ist 
durch eine sequentielle Analyse (2) zu ersetzen, 
die insbesondere relevant ist, wenn die Beschrän-
kung auf negative Rückkopplungen aufgegeben 
wird und positive Rückkopplungen zugelassen 
werden. Wirtschaftliche Entscheidungen werden 
auch außerhalb von Gleichgewichtssituationen 
getroffen, und wenn Unternehmen in Reaktion 
auf expansive wirtschaftspolitische Impulse in-
vestieren, dann werden die Produktionsmöglich-
keiten der Ökonomie (das Potenzial) verändert. 
Es ergeben sich neue Gleichgewichte, die für 
langfristige Preisreaktionen entscheidend sind. 
Das langfristige Gleichgewicht kann deshalb 
nicht mit dem kurzfristigen Gleichgewicht einer 
fi ktiven friktionslosen Wirtschaft gleichgesetzt 
werden. Investoren und andere Marktteilneh -
mer beeinfl ussen durch ihre Handlungen die 
Entwicklung, weshalb diese durch Unsicherheit 
und nicht lediglich durch Risiko (7) gekenn-
zeichnet ist.

Die Wirkung fi skalischer Impulse (etwa Steuer-
nachlässe, Prämien) auf das Konsumentenverhal-
ten wird mit der These des „permanenten Ein-
kommens“ (4) (d. h. die Konsumenten machen 
ihre Kaufentscheidungen nicht vom laufenden, 
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sondern vom permanent verfügbaren Einkom-
men abhängig) und der „Ricardianischen Äqui-
valenz“ (5) – nach der die Staatsschulden von 
heute die Steuern von morgen sind, die Staats-
ausgaben also Wachstum nicht beeinfl ussen oder 
private Investitionen verdrängen (crowding out) – 
neutralisiert. Es kommt aber darauf an: Ist die Öko-
nomie tatsächlich voll ausgelastet, dann mögen 
die neuklassischen Überlegungen zutreffen. Ist 
sie aber unterbeschäftigt, führen die Impulse zum 
Gleichgewicht hin. Es ist entscheidend, wofür 
die öffentlichen Ausgaben getätigt werden, Kon-
sum oder Investition. Der öffentliche Sektor ist 
nicht per se ineffi zient, sondern erbringt wich-
tige (Vor-)Leistungen für die private Wirtschaft. 
Öffentliche Sachleistungen sind zudem für die 
Einkommensverteilung von großer Bedeutung, 
denn ihre Berücksichtigung verringert die Un-
gleichheit in allen OECD-Ländern. Mit anderen 
Worten: Die unteren Einkommensgruppen wer-
den durch die Rücknahme öffentlicher Leistun-
gen überproportional belastet.

Perfekte Finanzmärkte?

Kreditrestriktionen werden im neuklassischen 
Modell durch die Annahme perfekter Kapital-
märkte (6) eliminiert, d.h. Unternehmen können 
ihre Investitionen und Haushalte ihre Bildungs-
ausgaben (Humankapitalinvestitionen) jederzeit 
mit Fremdkapital fi nanzieren. Kreditrestriktio-
nen, Unsicherheit oder asymmetrische Informa-
tion existieren nicht, zukünftige Erträge sind 
 abschätzbar (Risiko). Die Annahme perfekter Ka-
pitalmärkte verleitet auch zu der These, hohe 
und zunehmende Lohnungleichheit sei förder-
lich für Bildungsinvestitionen, weil mit ihnen 
die Bildungsrendite zunehme. Ein Trugschluss: 
Der Anteil erfolgreicher Bachelorabschlüsse 
nimmt in allen Begabungsniveaus mit dem so-
zio-ökonomischen Status der Eltern zu. Ungleich-
heit reproduziert Ungleichheit über Generatio-
nen hinweg umso stärker, je ungleicher eine Ge-
sellschaft ist. In den USA mit höchsten Einkom-
mensungleichheiten gibt es den stärksten inter-
generationalen Zusammenhang, während in 
Norwegen – einem Land mit der geringsten Ein-
kommensungleichheit und hohem öffentlichen 
Engagement in der Bildung – der Zusammen-
hang nahezu überwunden ist. Ein breiter Bil-
dungszugang, Chancengleichheit, ist zudem es-
sentiell für Wissensgesellschaften. Wenn Steuern 
die Leistungsbereitschaft reduzieren und in einen 
ineffi zienten öffentlichen Sektor fl ießen, dann 3
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gibt es den „großen Zielkonfl ikt“ zwischen Effi -
zienz und Gleichheit. Fließen Steuern dagegen in 
effi ziente Bereiche, etwa in Bildung, so werden 
technischer Fortschritt und das Wachstums-
potenzial befördert.

Institutionen relevant für Gerechtigkeit 
und Einkommensverteilung 

Löhne entsprächen den individuellen Produk-
tionsbeiträgen, sie seien leistungsgerecht, so eine 
weitere festverankerte Annahme „alten ökono-
mischen Denkens“. Jede Person bekomme, was 
sie verdiene. Es gäbe quasi eine „natürliche“ Ein-
kommensverteilung, deren Korrektur (durch 
Steuern oder Mindestlöhne) zu Effi zienzverlusten 
führe. Die zunehmende Lohnspreizung in nahe-
zu allen OECD-Ländern wird denn auch als „na-
türliche“ Marktreaktion auf qualifi kationskom-
plementären technischen Fortschritt oder als 
Globalisierungsfolge interpretiert. Wenn aber 
Einkommenszuwächse zunehmend beim oberen 
ein Prozent der Einkommensbezieher konzen-
triert sind und große Lohnunterschiede in eng 
begrenzten Qualifi kationsgruppen auftreten, 
dann sind Marktkräfte als Erklärung kaum mehr 
plausibel. Institutionelle Erklärungen wie der 
Rückgang des gewerkschaftlichen Organisations-
grades, geringe oder fehlende Mindestlöhne, 
Steuern (in den OECD-Ländern wurden die 
 Spitzensteuersätze im Schnitt um 20 Prozent ge-
senkt, Kapitaleinkommen werden geringer be-
steuert als Arbeitseinkommen) gewinnen deshalb 
zunehmend an Plausibilität. Solche Regulierun-
gen wurden aber im „alten ökonomischen Den-
ken“ als effi zienzmindernd, die „natürliche“ Ver-
teilung als störend verdammt. Tatsächlich scheint 
aber dieselbe Effi zienz mit sehr unterschiedlichen 
Einkommensverteilungen erreichbar.

Mindestlöhne führen im neuklassischen Modell 
unweigerlich zu Entlassungen der zuvor unter 
dem Mindestlohn bezahlten Arbeitnehmer. Indi-
viduelle Produktionsbeiträge sind aber nicht be-
obachtbar und nicht vergleichbar, weshalb man 
leicht einem Zirkelschluss verfällt, in dem vom 

Lohn auf den individuellen Produktionsbeitrag 
geschlossen wird. „Neues ökonomisches Den-
ken“ nimmt zur Kenntnis, dass Löhne ausgehan-
delt werden und Machtverhältnisse am Arbeits-
markt eine wesentliche Rolle spielen. Die Ent-
lohnung unterschiedlicher Aktivitäten unter-
liegt immer Werturteilen.

Arbeitslosigkeit kein optimierendes 
Verhalten!

Die institutionellen Anreize (vor allem Lohn-
ersatzleistungen) bestimmen das allgemeine 
Gleichgewicht, die „natürliche“ Arbeitslosenquo-
te, zu dem die Ökonomie stets zurückkehren soll. 
Diese sei nur durch Strukturreformen, nicht aber 
durch makroökonomische Politik zu reduzieren. 
Ist der „homo oeconomicus“ arbeitslos, so ist es 
eine nutzenmaximierende Abwägung von Frei-
zeit, Arbeitsleid und Einkommen in einem ge-
gebenen institutionellen Umfeld. Welch ein 
Kontrast zu den Ergebnissen neuerer Forschung, 
in denen Arbeitslosigkeit regelmäßig als ein-
schneidendes, das Wohlbefi nden drastisch re-
duzierendes Ereignis – vergleichbar nur mit Ehe-
scheidungen – ermittelt wird, das zudem noch 
lange nachwirkt. Im „neuen ökonomischen Den-
ken“ sind Anpassungsprozesse am Arbeitsmarkt 
besonders relevant, weil längere Rezessionen zu 
verfestigter Langzeitarbeitslosigkeit führen. Tritt 
dieses ein, so sind die Kosten der Arbeitslosigkeit 
besonders hoch, weshalb rechtzeitiges Gegen-
steuern effi zient ist.

„Neues ökonomisches Denken“ basiert auf em-
pirisch induktiver Analyse und will vor allem 
 tatsächliches menschliches Verhalten berück-
sichtigen. Die Abkehr von den extremen Annah-
men des „homo oeconomicus“ überwindet die 
Immunisierung neuklassischer Ökonomie und 
gibt Wirtschaftspolitik eine aktive Rolle. Die 
 Arbeitsteilung, nach der die Zentralbank aus-
schließlich für Preisstabilität, Politik vor allem 
für Strukturreformen zuständig ist und die Nach-
frageseite der Ökonomie ignoriert wird, kann so 
nicht aufrechterhalten werden.


