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Ronald Schettkat

Animal Spirits: Die Verhaltensokonomischen
Grundlagen der Keynesschen Theorie

Zusammenfassung

Keynes‘ General Theory (GT) ist in zweierlei Hinsicht umfassender als
das  (neo-)  klassische @ Modell: (1) sie  schlieBt das
Vollbeschiéftigungsgleichgewicht als Sonderfall ein und (2) sie basiert
auf  realistischem  mikrodkonomischem Verhalten, dessen sozial
isolierter, den Eigennutz maximierender homo oeconomicus der
neoklassischen Okonomie allenfalls ein ganz spezieller Fall ist. Keynes*
Mikro basiert auf verhaltensokonomischen Grundlagen, die durch die
Neurowissenschaften und die Experimente der Behavioral Economics
eindrucksvoll bestitigt werden.

Abstract

Keynes’s General Theory (GT) is more comprehensive than the (neo-)
classical model: (1) is comprises the full-employment equilibrium as a
special case and (2) it is based on realistic microeconomic behavior of
which the selfish, utility maximizing homo oeconomicus is at best a very
special case. Keynes’s microeconomic is based on behavioral
foundations, which are verified by the neurosciences and the experiments
of Behavioral Economics.
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1.Welche Mikrofundierung der 6konomischen Theorie?

Der Keynesschen  Wirtschaftstheorie wird hdufig mangelnde
Mikrofundierung vorgeworfen.' Das ist falsch, denn Keynes‘ makro-
okonomische Schlussfolgerungen sind ohne seine Mikrofundierung, die
auf Bedingungen der Welt, in der wir leben’ aufbaut, undenkbar.

About two thirds of the General Theory deals with the theory of the action of

agents, their motives for saving and for holding money, their investment and

speculative behavior etc. ... ... Keynes argues that the actions of agents in
markets would not result in the equilibrium posited by his predecessors. It is
hard to see how this very important proposition is to be understood without

micro-theory (Hahn 1977: 34).

In der Keynesschen Theorie handeln die 6konomischen Akteure
(Unternehmer, Arbeitnehmer, Konsumenten, Spekulanten) unter
unvollkommener Information, begrenzten Informationssammlungs- und
Verarbeitungskapazititen, in einer Geldwirtschaft ohne Auktionator -
dem Ersatz fiir perfekte Informationen im walrasianischen Modell-, die
Vorsichtssparen, Spekulation, Investitionen und Handel zu nicht
Gleichgewichtspreisen ermdglicht, in einer Okonomie, in der
Entscheidungen auf Erwartungen beruhen, die nicht auf kalter
Kalkulation sondern auch von Emotionen, Intuition, Konventionen,
Routinen, Heuristiken und Animal Spirits beeinflusst werden. Im
Gegensatz zum (unterstellten) stabilen Marktgleichgewicht der
Neoklassik, das nur durch externe Schocks gestort werden kann, ldsst die
Keynessche Theorie eine endogene Instabilitit der Markte zu.

In der Okonomie, in der wir leben basieren Entscheidungen auf
Erwartungen unter Unsicherheit, sind Mérkte interdependent, sind die
Produktions- und Investitionsentscheidungen des Unternehmers (Mikro)
von der zu erwartenden Nachfrage abhingig, was sich wiederum auf
Beschiftigung, Arbeitseinkommen und auf die Nachfrage selbst und
somit auf die Bestitigung oder Enttauschung der Erwartungen auswirkt.
In der (neo-) klassischen Theorie werden Mairkte durch rasche
Preisreaktionen gerdumt, aber wieso sollen -bei unvollkommener
Information- Preisreaktionen vor Mengenreaktionen erfolgen? Im

"Es gibt allerdings auch die Behauptung, Keynes* Mikro sei rein neoklassisch (z.B.
Leijonhufvud 1967). Auch diese Behauptung ist unzutreffend.

> Keynes gebraucht diese oder #hnliche Redewendungen hiufig, um auf den
Realitdtsbezug seiner Theorie hinzuweisen.

’ Die Argumentation, Unterbeschiftigungsgleichgewichte konnten auch unter
Beibehaltung neoklassischer Annahmen abgeleitet werden, wenn nur der walrasianische
Auktionator entfernt wird, geht am Problem vorbei. Die Identifikation von
Mindestabweichungen von widerlegten Modellannahmen ist esoterisch, denn es geht
um zuverlédssige Theorien, die tatsdchliches 6konomisches Handeln nicht ad absurdum
fithren, was Keynes‘ Erkenntnisinteresse entspricht.



Gegenteil, Mengenreaktionen konnen vor Preisreaktionen auftreten (der
Multiplikatorprozess) und die Okonomie bei Unterbeschiftigung
stabilisieren (Leijonhufvud 1967, Howitt 1986).

Alle Entscheidungen sind zukunftsorientiert und beruhen auf
Erwartungen, die nicht dem kalkulierten Optimierungsverfahren des
Rational Choice entsprechen konnen, weil sie stets auf unsicherem
Wissen basieren. Rational Expectations in der Lucas-Interpretation sind
nur in einem statischen oder stationdren méglich.* Die Okonomie, in der
wir leben, ist aber nicht statisch und stabil, sondern ist endogenen
Schwankungen unterworfen, weil Entscheidungen eben nicht in
Situationen einer stochastischen Version perfekter Voraussicht getroffen
werden (Arrow 1986).

Motivation der Wirtschaftsakteure wird von Keynes nicht auf den
sozial isolierten, lediglich vom eigenen Wohlergehen geleiteten homo
oeconomicus - ein Roboter (Frydman/Goldberg 2011) - reduziert,
sondern geht im Gegenteil von sozial integrierten Wirtschaftsakteuren
aus, fir die relative Positionen relevant sind, deren
Nutzeneinschitzungen sich an ihrem Umfeld und ihrer Erfahrung
orientieren. Keynes diskutiert, wie sich Individuen in einer Wirtschaft
verhalten, in der Geld nicht lediglich ein Tauschgeschéfte verdeckender
Schleier ist, sondern in der es auch fiir Ersparnisse und Spekulation
verwendet werden kann.

Keynes begriff Wirtschaftswissenschaft als reale Wissenschaft, in der
das Kriterium der Richtigkeit einer Theorie aus den Annahmen abgeleitet
wird, die nicht im Widerspruch zur Realitit stehen (Kornai 1971).
Neoklassische Theorie geht dagegen axiomatisch vor, sie nimmt
Nutzenmaximierung an, schweigt aber dariiber, was spezifisch zu
maximieren ist und wie das Maximum erreicht wird. Sie verfehlt den
Nachweis, dass reale Handlungen und Mirkte tatsdchlich Nutzen- bzw.
Profitmaxima erreichen (Simon 1963). Aus dem Postulat individuell
maximierenden Verhaltens wird geschlossen, dass beobachtete
Wahlhandlungen nutzenmaximierend sein miissen, anderenfalls wiirde
homo oeconomicus ja anders entscheiden. Full circle. Unsicherheit wird
zu kalkulierbarem Risiko reduziert, psychologische und soziologische
Faktoren, Reziprozitit, Fairness, Herdenverhalten, soziale Interaktion
und sozialer Status, nicht rationales Verhalten werden ausgeschlossen. In
dem so gesetzten Rahmen wird die Richtigkeit der (neo-) klassischen

* Lucas und Sargent (1978, 1979) sind mit ihrer harschen Kritik an keynesianischer
Wirtschaftstheorie iiber das Ziel hinausgeschossen, denn in seinem 1986 Paper
beschrankt Lucas sein Erkenntnisinteresse ausdriicklich auf Steady States und (nahezu)
Gleichgewichte (siche auch FuBinote 10). Nicht die Welt, in der wir leben!
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Theorie durch Deduktion, durch formale Ableitungen ,nachgewiesen®,
wie es in mathematisch, logischer Wissenschaft Praxis ist (Kornai 1971).
Keynes kritisiert in der General Theory (GT)” denn auch nicht die
formalen Deduktionen der (Neo-) Klassik, sondern deren Axiome:

For if orthodox economics is at fault, the error is to be found not in the

superstructure, which has been erected with great care for logical

consistency, but in the lack of clearness and of generality in the pre misses

(GT: XXI).

The beauty and the simplicity of such a theory are so great that it is easy to

forget that it follows not from the actual facts, but from an incomplete

hypothesis introduced for the sake of simplicity (Keynes 1926: 32).

Keynes hat sein Hauptwerk aus zwei Griinden zu Recht The General
Theory genannt, denn seine Theorie umfasst das Vollbeschaftigungs-
gleichgewicht als Sonderfall, und sie basiert auf mikrookonomischem
Verhalten, dessen sozial isolierter, den Eigennutz maximierender homo
oeconomicus der neoklassischen Okonomie allenfalls ein ganz spezieller
Sonderfall ist. Sie ist allgemeiner als das (neo-) klassische Modell, als
das allgemeine Gleichgewichtsmodell, denn Keynes Theorie basiert auf
tatsdchlichem Verhalten der Wirtschaftsakteure, was (neo-) klassischen
Axiomen zuwiderlauft.

Keynesian analysis violates the commonly regarded sine qua non of good

economic theory — a microeconomic foundation based on perfectly rational

maximizing behavior (Akerlof/Yellen 198: 137).

Die Gleichsetzung von Mikrofundierung mit Rational Choice® -der
Maximierung von Nutzen und Profiten unter Restriktionen- wird zu
Recht kritisiert, aber die Forderung einer Makrofundierung der
Mikrookonomie ist lediglich rhetorisch, denn die beiden Ebenen
interagieren (Chick 2016). Unzweifelhaft werden die Optionen des
Individuums durch makro6konomische Bedingungen beeinflusst, wie der
Autor vielfach nachgewiesen hat (Schettkat 1994, 1996, 2010, Schettkat/
Sun 2009 Gorter/Schettkat 2009). Es geht um die (komplexe) Interaktion
von Micromotives and Macrobehavior (der Titel von Schellings 1978-
Buch), denn die Kausalitdt ist keine Einbahnstrale in die eine oder
andere Richtung. Die Ebenen interagieren und das Gesamtergebnis ist

> Die General Theory wird in diesem Beitrag als GT abgekiirzt.

6 Von Rational Choice abweichendes Verhalten, wird hiufig als irrational bezeichnet,
was etwas ungliicklich ist, denn im normalen Sprachgebrauch wir irrational mit
uniiberlegtem, rein emotionalem Handeln identifiziert. Psychologen sprechen von nicht
rationalem Verhalten setzen aber rationales Verhalten mit Rational Choice gleich, was
aber lediglich ein theoretisches Konstrukt ist (vgl. Gigerenzer 2001).
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nicht einfach das Vielfache der einzelnen Aktionen, wie Schelling (1978)
so brillant zeigte.”

Das Vollbeschiftigungsgleichgewicht - das Optimum, in dem alle
Wirtschaftssubjekte ihr Nutzenmaximum (Profitmaximum) erreicht
haben - ist i.d.R. Ausgangspunkt neoklassischer Analysen, ohne dass
dargelegt wird, wie die Okonomie zu diesem Optimum gelangt (Simon
1986). Die Anpassungsprozesse in den Mirkten, die zum allgemeinen
Gleichgewicht fiihren sollen, erfordern -ohne Auktionator- Zeit (Shackle
1958, Robinson 1974, 1980, Howitt 1986), werden ignoriert und durch
den Auktionator ersetzt, der Gleichgewichtspreise ermitteln soll. Durch
diese und weitere Annahmen wird von historischer Zeit abstrahiert und
komparative Statik angewandt.®
Behavioral ~ Economics ° hat zahlreiche RegelméBigkeiten im
individuellen 6konomischen Verhalten entdeckt, die mit Rational Choice
nicht vereinbar sind, die irrational sind, die aber dennoch auftreten.

But, whether logical or illogical, experience shows that this is how labor in

fact behaves (GT:9)."

Behavioral Economics zielt darauf ab, zu verstehen, wie Individuen
entscheiden, was ihre Entscheidungen motiviert. Es werden Einsichten
aus anderen Disziplinen einschlieBlich psychologischer, kognitiver und
emotionaler Faktoren und Konzepte wie Framing, begrenzte Rationalitit,
Normen, sozial eingebettete Individuen und ihre Interaktionen,
Routinen, Heuristiken, Emotionen, Animal Spirits integriert. Die
Neurowissenschaften haben Emotionen als Voraussetzung fiir
Entscheidungen erkannt. Der florierendste Bereich der Behavioral
Economics ist Behavioral Finance, obwohl fiir die Finanzmérkte das
Modell des perfekten Marktes am ehesten zutreffen sollte (Schettkat
2010). Erwartungen an den Finanzmérkten hidngen voneinander ab und
werden von Stimmungen beeinflusst, wie Keynes es in seinem beauty
contest so treffend charakterisierte.

7 Es ist oftmals analytisch notwendig, sich auf das Eine oder Andere zu konzentrieren,
aber es darf dann nicht vergessen werden, dass ein partielles abstraktes Modell nicht
immer direkt auf die Welt, in der wir leben angewendet werden kann.
¥ Abstraktion von Anpassungsprozessen, tempordre Ungleichgewichte oder Suboptima
sind in einer Welt von negativen Riickkopplungseffekten auf die lange Sicht
unproblematisch, fithren aber zu génzlich anderen Ergebnissen, wenn positive
Riickkopplungseffekte zugelassen werden (Arthur 1994a, Weitzman 1982).

Behavioral Economics wird hier weit interpretiert und bezieht alte institutionelle
Okonomie ein.

10 Dieses Zitat unterstreicht Keynes' Forderung, dass die Wirtschaftstheorie auf der

Welt, in der wir leben basieren muss oder zumindest nicht im Widerspruch zu ihr stehen
darf.
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He (Keynes, RS) was a true forerunner of behavioral finance (Thaler 2015:
209).
In diesem Beitrag werden die wichtigsten mikrodkonomischen
Grundlagen der Keynesschen Theorie, die durch die jilingsten
Erkenntnisse der Behavioral Economics und der Neurowissenschaften
eindrucksvoll bestétigt werden, aber stark von den (neo-) klassischen
Annahmen abweichen, aufgegriffen:

* Erwartungen sind zukunftsgerichtet und werden unter
Unsicherheit und begrenzter Information gebildet.

* Entscheidungen konnen nicht auf cold calculations beruhen,
sondern erfordern Emotionen, Konventionen, Normen, Routinen,
Heuristik, Animal Spirits.

* Erfiilllung und Enttduschung der Erwartungen sind im
Marktprozess endogen.

* Individuen sind sozial eingebunden, d.h. ihre
Nutzungsfunktionen, ihre Handlungsmotive sind interdependent.

* Arbeitsangebotsentscheidungen folgen nicht dem
Maximierungskalkiil.

* Orientierung an  Referenzpunkten, = Gewohnheitsbildung,
asymmetrische Reaktionen auf Gewinne und Verluste sind
relevant.

e Nominalwerte beeinflussen das Verhalten, sie dienen als
Referenzpunkte.

* Geldwirtschaft (d.h. Spekulation, Vorsorgesparen sind moglich)

* Induktive statt deduktive Methodik: Die Okonomie, in der wir
leben.

* Menschen vs. homo oeconomicus.

* Dynamische vs. stationire Okonomie

2. Entscheidungen unter Unsicherheit: Animal Spirits
Entscheidungen sind zukunftsgerichtet, sie beruhen auf Erwartungen, die

in einer dynamischen Okonomie keine Rational Expectations sein
konnen, """ denn sie miissen unter Unsicherheit statt kalkulierbarem

"' Lucas stellt mit Rational Expectations die Bedeutung von Erwartungen ad absurdum,
indem er Erwartungen in ein stationdres Modell integriert. In seinem Beitrag zu der
bemerkenswerten Konferenz Rationality in Psychology and Economics (Hogarth/Reder
1986) beschrankt Lucas (1986) Wirtschaftswissenschaft ausdriicklich auf stationdre
Gleichgewichtszustinde als Grundlage fiir rationale Erwartungen. Er reduziert die
Okonomie auf eine stochastische Version der perfekten Voraussicht (Arrow 1986);
Sicher nicht die Wirtschaft, in der wir leben.
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Risiko, bei begrenztem Wissen getroffen werden. Ein groBer Teil der
Wirtschaftstheorie in der Vergangenheit) und in der Gegenwart (z.B.
Lucas 1986) beschrinkt ihre Analysen auf Situationen des Risikos, in der
Erwartungswerte berechnet werden konnen und somit Optimierung
prinzipiell mdglich ist. Die Okonomie, in der wir leben ist aber kein
Roulette, bei dem die Zahl der nichsten Ziehung zwar unbekannt ist, die
Ziehung aber einer bekannten Wahrscheinlichkeitsverteilung folgt.
Keynes’ Konzept der Unsicherheit'?, bezieht sich auf Situationen, in
denen keine Wahrscheinlichkeitsverteilung bekannt ist und nicht bekannt
sein kann; wir kennen beispielsweise die langfristigen Kurs- oder
Zinsentwicklungen einfach nicht (Keynes 1937: 214).

Selbst unter Beschriankung auf Risiko ist Rational Choice zumindest
schwierig, wenn nicht unmoglich. Herbert Simon (1955, 1978) hat auf
externe und interne Beschrinkungen fiir Rational Choice hingewiesen
(Bounded Rationality), weil Individuen (und Organisationen) nicht alle
notwendigen Informationen der unendlich vielen Alternativen sammeln
(externe  FEinschrinkung) und  verarbeiten  konnen  (interne
Einschrinkung). Die menschliche Rechenkapazitdt ist unzureichend.

In situations that are complex and in which information is very incomplete

(i.e., virtually all real world situations), the behavioral theories deny that

there is any magic for producing behavior even approximating an objective

maximization of profits or utilities (Simon 1986: 39).

Obwohl unmoglich, wird in weiten Teilen der Wirtschaftswissenschaft so
getan als wire Rational Choice normales Verhalten und Abweichungen
anomal, irrational. Akademische Okonomen konnen Unsicherheit
ignorieren und Theorien auf sichere oder lediglich mit Risiko behaftete
Situation beschridnken (Arthur 1994b). Der Investor, der Manager, der
Arbeitnehmer, der Konsument, der Spekulant kann sich aber nicht in eine
Modellwelt zuriickziehen, sondern muss auch unter den widrigen
Umsténden der realen Welt Entscheidungen treffen. Cold calculations
(GT: 150) allein fiihren nicht zu Entscheidungen:

Business men play a mixed game of skill and chance, the average results of

which to the players are not known by those who take a hand. If human

nature felt no temptation to take a chance, no satisfaction (profit apart) in
constructing a factory, a railway, a mine or a farm, there might not be much

investment merely as a result of cold calculation (GT: 150).

Wenn Wissen immer unvollstindig ist, Investitionsentscheidungen aber
getroffen werden miissen, muss Rational Choice, Cold Calculations
durch eine andere Entscheidungsregel ersetzt werden.

"2 Ellsberg (1961) hat in Experimenten nachgewiesen, dass unter ambiguity (seine
Bezeichnung fiir Unsicherheit) Entscheidungskriterien wechseln (vgl. Schettkat 2018b).
Allais (1953) konnte ebenfalls in Experimenten den Einfluss irrelevanter Optionen flir
die Entscheidungsfindung zeigen.
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Most, probably, of our decisions to do something positive, the full
consequences of which will be drawn out over many days to come, can only
be taken as a result of animal spirits -of the spontaneous urge to action rather
than inaction, and not as the outcome of a weighted average of quantitative
benefits multiplied by quantitative probabilities (GT: 161) .
Animal Spirits ist Keynes' Kiirzel fiir Emotionen und Stimmungen, die
letztendlich Entscheidungen herbeifiihren. Sie sind der ausschlaggebende
Faktor fiir wirtschaftliche Entscheidungen unter begrenztem Wissen und
Unsicherheit. Diese Erkenntnisse von Keynes sind nunmehr etabliertes
Wissen der Neurowissenschaften (vgl. Lehrer 2009). Die faszinierenden
Arbeiten des Neurologen Damasio (1994) zeigen, dass rein rationales
Verhalten, Cold Calculations, zu einer nicht endenden Suche, Abwigung
und Bewertung von moglichen Alternativen filihrt. Erst Emotionen
erlauben die letztliche Festlegung, die Entscheidung. Dies stellte
Damasio bei Patienten fest, bei denen die fiir emotionales Handeln
zustdndigen Hirnareale beschddigt waren. Entscheidungen erfordern
Emotionen - Animal Spirits.
Thus if the animal spirits are dimmed and the spontaneous optimism falters,
leaving us to depend on nothing but a mathematical expectation, enterprise
will fade and die;- though fears of loss may have a basis no more reasonable
than hopes of profit had before (GT: 162).
Erwartungen unter Unsicherheit sind die Grundlage fiir endogene
wirtschaftliche Instabilitit in Keynes' Theorie. Dow und Dow (2012)
betonen die Bedeutung von Animal Spirits fir Keynes' Wirtschaft. Sie
zitieren Robinson (1973: 3)

... the (Keynesian) revolution lay in the change from the principle of rational
choice to the problems of decisions based on guesswork and convention. "
Akerlof und Shiller (2009) kniipfen an Keynes‘ Erkenntnisse an und
benutzten Animal Spirits fir alle nicht-rationalen Erwartungen und
Verhaltensweisen'”, weil - im Sinne von Keynes - die Voraussetzungen
fir rationale Entscheidungen (vollstindige Information oder
berechenbare Risiken) kaum je erfiillt sind und stattdessen Unsicherheit

" Keynes fiigt hinzu:

We should not conclude from this that everything depends on waves of irrational
psychology. On the contrary, the state of long-term expectation is often steady, and,
even when it is not, the other factors exert their compensating effects (GT: 162).

' Marglin (2018) verweist ebenfalls auf die methodischen Aspekte der Keynesschen
Revolution.

' Barens (2011) kritisiert in seinen skeptischen Bemerkungen, dass Akerlof und Shiller
(2009)  Animal  Spirits  Uberstrapazieren, wenn sie darauf eine neue
Wirtschaftswissenschaft aufbauen wollen, denn Animal Spirits sei nur drei Mal in der
GT erwihnt, was richtig ist. Aber unzweifelhaft basiert die Keynessche Theorie auf
verhaltenswissenschaftlich begriindetem mikrokonomischen Verhalten, fiir das Animal
Spirits lediglich als Kiirzel steht.
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iiber die Auswirkungen von Entscheidungen besteht. Im Kern geht es bei
Akerlof und Shiller um Wirtschaftswissenschaft fiir die Welt, in der wir
leben in der Optimismus und Pessimismus 6konomische Entscheidungen
(Produktion, Investition, Konsum, Spekulation, Sparen) beeinflussen
und so endogene Schwankungen der dkonomischen Aktivitit erzeugen
konnen.

Even apart from the instability due to speculation, there is the instability due

to the characteristic of human nature that a large proportion of our positive

activities depend on spontaneous optimism rather than on a mathematical

expectation, whether moral or hedonistic or economic (GT: 161).
Erwartungen beeinflussen die effektive Nachfrage, weshalb,

... amere change in expectation is capable of producing an oscillation of the

same kind of shape as a cyclical movement, in the course of working itself

out (GT: 49).

Die Akzeptanz emotionaler Faktoren, die 6konomische Entscheidungen
beeinflussen und das Auf und Ab, die Achterbahnfahrt der Wirtschaft
(Akerlof/Shiller 2009: 1) hervorrufen konnen, Dbasiert auf
mikrodkonomischen Effekten, die sich gegenseitig beeinflussen. Der
verstorbene Minsky (1977, 1992), der nach der "GroBBen Rezession" hohe
Anerkennung unter Okonomen erlangte, betonte immer wieder die Rolle
von Uberoptimismus, von FEuphorie fiir Schwankungen an den
Finanzmaérkten, was als "Minsky-Moment" bekannt wurde.

Keynes unterscheidet zwischen Erwartungen tiber die kurze Frist (Typ
1) wie der Absatz zum Zeitpunkt der Produktionsentscheidung bei denen
das Vertrauen des Unternehmers in seine Erwartungen im Vergleich zu
Erwartungen der langen Frist (Typ 2) relativ hoch ist. Zu Typ 2 zéhlen
langfristige Absatz-, Preis-, Kostenerwartungen, die die (erwartete)
Rendite notwendiger Investitionsentscheidungen darstellen, die erst die
notwendigen Kapazititen fiir die Produktion schaffen. Entscheidungen,
die auf kurzfristigen Erwartungen beruhen, sind héufig und werden durch
Konventionen und routinierte Entscheidungsverfahren getitigt. Obwohl
auch die Umsatzerwartungen in der nichsten Periode von Unsicherheit
geprégt sind, ist das Vertrauen des Unternehmers in diese Erwartungen
hoher als etwa bei langfristig angelegten Investitionen, die aufgrund einer
extrem prekdren Wissensbasis (GT: 149) unsicher (statt riskant) sind und
in die Unternehmer deshalb geringeres Vertrauen haben.

Kahnemans' Maps of Bounded Rationality, die zwischen System 1
(Intuition) und System 2 (Abwidgung) unterscheidet, kommt der
Keynesschen Differenzierung der Erwartungen nahe. Typ-1-Erwartungen
konnen der System-1-Entscheidung von Kahneman, die als schnell,
parallel und automatisch gekennzeichnet sind, zugeordnet werden.
Keynes' Typ-2-Erwartungen koénnen dem System-2 von Kahneman
entsprechen, die aufwendig und langsam sind. Es wird eine begrenzte
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Anzahl heuristischer Prinzipien, die die komplexe Beurteilung von
Wahrscheinlichkeiten und die Vorhersage von Werten auf einfachere
Beurteilungsoperationen reduzieren (Kahnemann 2002,
Gigerenzer/Selten 2001). Dazu zdhlen: Représentativitit, Verfiigbarkeit
und Verankerung (Kahnemann 2002), Heuristiken, die auch von Allais
und Ellsberg ermittelt wurden. Unsicherheit bleibt bei Erwartungen in
der kurzen wie in der langen Frist bestehen; sie kann nicht beseitigt
werden, aber das Vertrauen in die Erwartungen ist unterschiedlich hoch.

3. Soziale Individuen und Nominallohnrigiditit

Bereits auf den ersten Seiten der GT lehnt Keynes nutzenmaximierendes
Arbeitsangebotsverhalten (d.h. der Lohn entspricht dem marginalen
Arbeitsleid) aus empirischen Griinden ab und verweist stattdessen auf zu
beobachtende Nominallohnrigiditét:

Whilst workers will usually resist a reduction of money-wages, it is not their

practice to withdraw their labor whenever there is a rise in the price of wage-

goods (GT: 9).

Wide variations are experienced in the volume of employment without any

apparent change either in the minimum real demands of labor or in its

productivity (GT: 9).
Widersetzung gegen Nominallohnreduktionen, aber Akzeptanz von
Reallohnsenkungen durch Inflation? Homo oeconomicus versteht die
Wirkung von Inflation nicht? Das ist irrational, das unterstellt
Geldillusion der Arbeitnehmer. So war (ist) die Reaktion (neo-)
klassischer Okonomen, die gewohnt waren (sind) in Modellen sozial
isolierter, den Eigennutz maximierender, ausschlieBlich an Realgrof3en
orientierter Individuen zu denken. Nominallohnrigiditét, aber Akzeptanz
von flexiblen Reallohnen kann im neoklassischen Modell nur auf einer
Fehleinschitzung, auf Geldillusion beruhen. '

This might not be so illogical as it appears at first; and, as we shall see later,

fortunately so (GT: 9).
Keynes' Argument fiir beobachtete Nominallohnrigiditdt -ndmlich
soziale Interaktion, die Bedeutung der Position in der Lohnhierarchie-
kann fiir den sozial isolierten homo oeconomicus nicht relevant sein und
wurde vollkommen ignoriert:

...any individual or group of individuals, who consent to a reduction of

money-wages relatively to others, will suffer a relative reduction in real

wages, which is a sufficient justification for them to resist it. On the other

hand, it would be impracticable to resist every reduction of real wages, due

' Denn in dieser Theorie ist Geld nur ein Vorhang, der die wahren Werte verdeckt.
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to a change in the purchasing-power of money which affects all workers

(GT: 14).

Im neoklassischen Modell beschriankt sich die Interaktion von Individuen
auf Markttausch, der Konsum anderer Individuen kann relative Preise
und damit die Budgetbeschrinkung beeinflussen, aber die individuellen
Nutzenfunktionen bleiben davon unberiihrt, sie sind stabil.
Einkommens- und Konsumvergleiche mit anderen Individuen, die
relative  Stellung in der Gesellschaft, sind (annahmegemil)
ausgeschlossen. Positionelle Giiter (Hirsch 1976), demonstrativer
Konsum, Mode, keeping up with the Joneses (Veblen 1899), choosing
the right pond (Frank 1985), soziale Interaktionen haben keinen Einfluss
auf den Nutzen des homo oeconomicus. Jeder Einzelne maximiert den
Nutzen unabhédngig von anderen Individuen, isoliert. Es zdhlt
ausschlieBlich der reale Wert.

Das ist aber nicht die Welt, in der wir leben. Im Gegenteil,
individuelle Nutzenfunktionen sind voneinander abhéngig, der soziale
Status ist relevant. Das ist nicht nur der Kern der Nominallohnrigiditit,
sondern beeinflusst auch die subjektiven Konsummotive (GT: 108).
Allerdings  haben  interdependente  gegeniiber = unabhidngigen
Nutzenfunktionen einen gravierenden Nachteil, sie sind sehr viel
schwieriger zu analysieren und zu aggregieren.

Die Erkenntnisse der Behavioral Economics und der Labor
Economics lesen sich wie eine Bestdtigung von Keynes' Beobachtungen.
Clark und Oswald (1996) bestitigen flir GroBbritannien die Relevanz
relativer Lohne und fassen zusammen:

These results appear to offer statistical credence to the hypothesis that

feelings of well-being depend on a reference or comparison level of income.

By contrast, they provide little support for the simple view, presented in

microeconomics textbooks, that a worker’s level of well-being is a function

of absolute income (Clark/ Oswald 1996: 373).

Ein sehr {berzeugender Nachweis fiir die Bedeutung relativer
Entlohnung stammt aus Experimenten in Magnetresonanztomographen
(MRTs): Die Hirnaktivitdt nimmt mit dem absoluten Einkommen zu,
aber kontrolliert fiir das Einkommensniveau verursachen relative
Einkommensunterschiede messbare Hirnaktivitdt (Dohmen et al. 2011,
Fliessbach et al. 2007).

Die Bedeutung von Nominallohnen wird in einer Studie von Shafir,
Diamond und Tversky (1997) eindrucksvoll gezeigt. Die Teilnehmer der
Studie sollten angeben, wer von zwei Personen, A und B, die zur
gleichen Zeit dasselbe College abgeschlossen hatten und bei gleichem
Anfangsgehalt innerhalb eines Jahres unterschiedliche Lohnerh6hungen
und Inflationsraten erfuhren (1) in finanzieller Hinsicht und (2) in Bezug
auf die Zufriedenheit bessergestellt ist.
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Zweifellos hat die Mehrheit der Studienteilnehmer die Wirkung von
Inflation auf die Realeinkommen sehr gut verstanden. Am Ende des
Jahres erhélt Person B das hohere Nominaleinkommen (Spalte 4 in der
Tabelle), das aber durch Inflation real geschmélert wird (Spalte 5),
weshalb Person A als wirtschaftlich bessergestellt eingestuft wird (Spalte
6). Die meisten Befragten unterliegen also nicht der Geldillusion,
sondern konnen den Unterschied zwischen Nominal- und
Realeinkommen sehr wohl benennen.

Tabelle: Bewertung von Trends in Nominal-, Reallohnen

Person 1. Jahr 2. Jahr Probanden bewerteten
Einkommen Inflations Lohn- Einkommen oekonomisch Zufriedener Kuendigung
rate steigerung Nominal Real besser
gestellt
1 2 3 4 5 6 7 8
A 300008 0% 2% 306008 306003 71% 36% 65%
B 300008 4% 5% 315008 303008 29% 64% 35%

Quelle: Zusammenstellung nach Shafir/Diamond/Tversky (1997) zitiert in Wilkinson (2008: 32/33).

Dennoch denkt die Mehrzahl der Studienteilnehmer, dass das hoéhere
Nominaleinkommen von B zu héherer Zufriedenheit fiihrt als das hohere
Realeinkommen von A (Spalte 7). Es wird sogar erwartet, dass Person A
(die Person mit dem hdheren Realeinkommen) im Falle eines
alternativen Stellenangebotes eher kiindigt als Person B (Spalte 8). Ist
Nominallohnorientierung irrational?'’

Now ordinary experience tells us, beyond doubt, that a situation where labor

stipulates (within limits) for a money-wage rather than a real wage, so far

from being a mere possibility, is the normal case (GT: 9).
Nominallohne sind eine wichtige Orientierungsgrofle, sie werden in
Arbeitsvertragen spezifiziert, sie sind ein Referenzpunkt. Falk, Fehr und
Zehnder (2006) finden, dass Mindestlohne (Nominallohne) selbst nach
ihrer Abschaffung noch als Referenzpunkt dienen. Steigende (Nominal-)
Lohnprofile werden gegeniiber Sinkenden (bei gleicher Lohnsumme)
bevorzugt, obwohl homo oeconomicus letztere favorisieren sollte. Die

17 Offensichtlich kommt dem Nominallohn (in Grenzen) eine hohe Bedeutung zu, was
auch daran liegen mag, dass Reallohnorientierung die Erkennung der realen Welt, so
wie sie tatsdchlich ist, voraussetzt. Das ist aber schon bei einfachen Gegenstédnden nicht
der Fall (siche Kahneman 2011).
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Korrelation zwischen Arbeitszufriedenheit und Lohnerh6hungen ist hoch
signifikant, aber der Zusammenhang mit dem  aktuellen
Einkommensniveau ist es nicht (Clark 1999). Zudem hédngen (Nominal-)
Lohnerh6hungen nicht unbedingt mit Produktivitdtssteigerungen
zusammenhdngen, wie es die Produktivitdtstheorie des Lohnes nahelegt
(Medoff/Abraham 1980, 1981).

Im Reallohn- Beschéftigungsraum (die Lehrbuchdarstellung des
Arbeitsmarktes) ist Keynes' Arbeitsangebotsfunktion eine Vertikale,
deren Position auf der X-Achse durch Gewohnheit'®, Normen, Normal-
arbeitszeiten und historische Trends beeinflusst wird und beruht nicht auf
einer Realeinkommen-Freizeit-Optimierung, weshalb der Reallohn
(i.d.R.)) nicht dem marginalen Arbeitsleid bzw. dem marginalen
Freizeitnutzen entspricht (Schettkat 1987).

Wie reagiert das Arbeitsangebot auf Nominallohnverdnderungen?
Wird das Arbeitsangebot bei fallenden Nominallohnen reduziert? Die
Darstellung der Keynesschen Arbeitsangebotsfunktion als vollkommen
elastisch (als Horizontale) auf Hohe des aktuellen Nominallohns ist
irrefiihrend, denn diese Darstellung setzt die Option eines Riickzugs vom
Arbeitsmarkt voraus, die nur in Ausnahmenfillen gegeben ist. Aber
Arbeitnehmer konnen ihren Einsatz, ihre Anstrengungen und ihre
Produktivitit wahrend der Arbeitszeit variieren, was der Kern der
Efficiency Wage Theory ist (vgl. Akerlof/ Yellen 1986).

Minderungen des Nominallohnes werden i.d.R. von den Unternehmen
auch in Rezessionen nicht genutzt, weil sie negative Auswirkungen auf
die Moral und damit auf die Produktivitit ihrer Beschiftigten fiirchten.

Bad morale may lead to lower productivity or even to carelessness verging

on sabotage (Solow 1979: 80).

Es gibt deshalb eine arbeitgeberseitige Nominallohnrigiditdt, die Bewley
(1995, 1999) in seiner umfangreichen Studie nachweisen konnte.
Unternehmen nutzen Rezessionen nicht um Nominalldhne zu mindern,
weil dadurch die Motivation, die Moral ihrer Belegschaft negativ
beeinflusst wird. Bewley fasst seine Studie zusammen:

However, the main causes of downward wage rigidity have to do with

employers’ belief that other motivators are necessary, which are best thought

' Neoklassische Arbeitsangebotstheorie nimmt Optimierung iiber die Zeit an: Das
Arbeitsangebot variiert mit den Lohnen, intertemporale Substitution. Clark und
Summers (1982) finden aber, dass die Kohorten der Amerikanerinnen, die wéahrend des
zweiten Weltkrieges -moglicherweise aufgrund hoher Lohne- eine hohe
Erwerbsbeteiligung zeigten und auch nach dem Zweiten Weltkrieg -bei normalisierten
Arbeitsmirkten- in hohem Malle am Erwerbsleben teilnahmen. Die Autoren begriinden
dieses Erwerbsverhalten mit Gewohnheitsbildung, mit verdnderten Referenzpunkten,
d.h. frilhere Beschiftigung hat die Priferenzen von Amerikanerinnen zugunsten von
Arbeit, Einkommen und Konsum verschoben.
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of as having to do with generosity. Employers want their workers to identify

with the objectives of the organization and to cooperate in good spirit with

coworkers and supervisors (Bewley 1995: 252).

In der GT hat Keynes offenbar eine Produktionsfunktion mit konstanten
Skalenertrigen akzeptiert, weshalb er sinkende Reallohne als
Voraussetzung einer Beschéftigungserh6hung ansah. D.h. er akzeptierte
das erste Postulat der (neo-) klassischen Okonomie oder die
Grenzproduktivititstheorie des Lohnes (siche GT: 5). Niedrigere
Reallohne konnen aber nicht durch Nominalsenkungen erreicht werden,
weil Nominalrigiditat dem entgegensteht und diese
Nominallohnsenkungen gerade in einer Wettbewerbsokonomie zu
Kosten und Preissenkungen fithren und letztlich den Reallohn konstant
belassen (Kapitel 19 der GT). Die (neo-) klassische Argumentation
verfangt sich in ihren eigenen Widerspriichen. Was eine attraktive
Mikropolitik, eine Maflnahme fiir ein einzelnes Unternehmen sein kann,
wird sich auf der Makroebene als kontraproduktiv erweisen,
insbesondere im Modell des perfekten Marktes. Zudem wiirden
Lohnsenkungen die Konsumnachfrage negativ beeinflussen und eine
Rezession eher verschirfen als abmildern. Dennoch sind (Nominal-)
Lohnsenkungen zur Verminderung von Arbeitslosigkeit ein Evergreen
(Kalmbach 1985) der wirtschaftspolitischen Debatte.

Die empirischen Arbeiten von Dunlop (1938) und Tarshis (1938), die
zeigen, dass steigende Reallohne mit zunehmender Beschéftigung
einhergehen, fiihrten Keynes (1939) zum Umdenken. Obwohl er der
Robustheit der von Dunlop fiir GrofSbritannien und Tarshis fiir die USA
vorgelegten empirischen Beziehungen skeptisch gegeniiberstand, rdumte
er ein, dass er in einen Glauben verfangen sein konnte und increasing
returns to scale, decreasing average costs' durchaus moglich sind. In
Rezessionen ist zudem die Kapazititsauslastung i.d.R. unterhalb des
Potenzials, weshalb eine Produktions- und Beschiftigungsausweitung
wahrscheinlich zu steigender Produktivitit fiihrt (Keynes 1939).

Zweifel an der Entlohnung von  Arbeit entsprechend
Grenzproduktivitdt haben auch die Arbeiten von Krueger und Summers
(1988)  gendhrt, denn  danach  sollten in  Bezug  auf
Produktivitdtsindikatoren standardisierte Arbeitnehmer unabhingig vom
Wirtschaftszweig gleiche Lohne erhalten. Die Autoren finden aber nach
Kontrolle individueller Produktivititsindikatoren (Bildung, Berufe, etc.)

' Weitzman (1982), Kaldor (1972), Arthur (1994a) zeigen eindrucksvoll, dass das
Gleichgewichtskonzept auf abnehmenden oder konstanten Skalenertrdgen beruht. Bei
zunehmenden Skalenertrdgen - die sich bereits im Stecknadelbeispiel (Arbeitsteilung)
von Adam Smith (1776) und spéter bezogen auf Wachstum bei Young (1928) finden —
kann das Gleichgewichtskonzept keine Anwendung finden (Kaldor 1972).
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signifikante Lohnunterschiede zwischen den Wirtschaftszweigen, was
gegen die Grenzproduktivititstheorie des Lohnes spricht und die
Hypothese des fairen Lohnes stiitzt. Nach dieser Hypothese teilen sich
Unternehmen mit hoher Rentabilitit ihre Renten mit ihren Mitarbeitern,
weshalb es gute (hoher bezahlte) und schlechte (niedriger bezahlte)
Arbeitspliatze gibt, was bei besser entlohnten Arbeitsplitzen zu
Warteschlangen fiihrt (Thurow 1975), d.h. Unternehmen sehen sich einer
nach oben geneigten Arbeitsangebotsfunktion gegeniiber (Manning
2003). Arbeitnehmerseitige Kiindigungen sind denn auch in
Wirtschaftszweigen mit tiberdurchschnittlichen Lohnen deutlich geringer
(Schettkat 1993), ein weiterer Grund, warum diese Unternchmen
Effizienzlohne zahlen (Schlicht 1978).

4. Methodische Konsequenzen endogener Priferenzen

Die methodisch wohl wichtigste Erkenntnis von Keynes und
der Behavioral Economics ist die Abhidngigkeit der Préferenzen
von historischen  Entwicklungen. Die Nutzenbewertung von
Handlungsoptionen erfolgt auf Basis von Referenzpunkten, die der Status
Quo aber auch das Verhalten anderer Individuen sein konnen. In der
Konsequenz sind Préferenzen nicht stabil, sondern verdndern sich in
Abhiangigkeit zuvor getroffener Entscheidungen.

Die Behavioral Economics beschreiben den Besitzeffekt (Endowment-
Effect, Kahneman/Knetsch/Thaler 1991) und die Prospect-Theory
(Kahneman/Tversky 1974), d.h. die Abhédngigkeit der Nutzenbewertung
von Referenzpunkten, von Gewohnheitsbildung. Der Besitzeffekt besagt,
dass sich die Nutzenbewertung von Produkten mit ihrem Besitz
verdndert. Unter der Annahme von Rational Choice entspricht der
Nutzen eines Produktes dem Kaufpreis (bzw. dem Nutzen anderer
Produkte, die alternativ hitten erworben werden konnen). Der Besitzer
sollte indifferent sein, ob er das Produkt behilt oder fiir den Kaufpreis
wieder herausgibt. Die Herausgabe des Produktes wird i. d. R. aber selbst
zu deutlich héheren Preisen als dem Erwerbspreis abgelehnt, obwohl die
Besitzer das Produkt zu diesem Preis nicht erworben hitten. Durch den
Besitz des Produktes hat sich dessen Bewertung veréndert.

Die Prospect-Theory beschreibt die asymmetrische Nutzenbewertung
von Gewinnen und Verlusten um den Referenzpunkt: Der
Nutzenzuwachs einer zusétzlichen Einheit eines Produktes ist geringer
als der Nutzenverlust bei Abgabe einer Einheit desselben Produkts,
sogenannte Loss Aversion, Verlustaversion. Priferenzen sind offenbar
nicht stabil, sondern vielmehr endogen und verdndern sich mit den
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Referenzpunkten, mit der Historie. D.h. die neoklassische Annahme
stabiler Préferenzen kann nicht aufrechterhalten werden.

Die Orientierung von Nutzenbewertungen an Referenzpunkten hat
Auswirkungen auf die Form der Indifferenzkurven, denn sie verdndern
ihre Form um den Referenzpunkt herum. Komlos (2014) hat Behavioral
Indifference Curves abgeleitet. Ausgangspunkt ist ein Optimum: Die
Budgetbeschrankung (Ya-Xs in der Abbildung) tangiert eine
urspriingliche Indifferenzkurve (U;-U;, Punkt A). Aus diesem Optimum,
dem Referenzpunkt, verdndert der Besitz des Produktes die
Indifferenzkurve. Um den Nutzenverlust durch vermindertes X
auszugleichen, muss Y nun stirker als entlang der urspriinglichen
Indifferenzkurve zunehmen, d.h. die Indifferenzkurve (B;-B;) verlauft
nun links vom Referenzpunkt steiler und rechts entsprechend flacher.
Durch den Besitz werden Gewinne und Verluste der Produkte neu
bewertet, die marginalen Substitutionsraten verdndern sich und neue und
alte Indifferenzkurven konnen sich schneiden (vgl. Komlos 2014).

Abbildung: Behavioral Indifferenzkurven (Komlos 2014)

Quelle: Inspiriert durch Komlos (2014).

Ist Nutzenmaximierung -Rational Choice- schon bei stabilen Priaferenzen
schwierig, so scheint sie geradezu unmoglich, wenn die
Indifferenzkurven sich in historischer Zeit verdndern, wenn sie ihre Form
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verdandern oder sich verschieben. Fiir Rational Choice Entscheidungen
miisste dann eine dynamische Optimierung durchgefiihrt werden
(Pesendorfer 2006), weshalb die Orientierung an Referenzpunkten, die
Verdnderung der Priferenzen, nicht mit dem grundlegenden Axiom
stabiler Priferenzen des neoklassischen Modells unvereinbar ist.*’

Since the decision maker is systematically wrong about future behavior there

is no obvious benefit from maximizing the objective function as opposed to

taking some other (perhaps arbitrary) action (Pesendorfer 2006: 9).
Was soll homo oeconomicus tun? Trifft er arbitrdre Entscheidungen, oder
greift er auf Heuristiken und andere schnelle Entscheidungsverfahren
zurlick? Was auch immer die zugrunde liegende Argumentation ist, sei es
die Unmoglichkeit der dynamischen Optimierung der unzédhligen
Optionen oder eine rationale Entscheidung, keine Anstrengungen in
dieser Situation zu unternehmen, die Konsequenz fiir tatséchliche
Entscheidungen ist, dass nicht-optimierende Entscheidungsverfahren
angewendet werden.

5. Die Okonomie, in der wir leben

“All theory depends on assumptions which are not quite true. That is what
makes it theory” (Solow 1956: 65).
Theorie sollte es ermdglichen, die iibermédBig komplexe reale Wirtschaft
besser zu verstehen. Aber hilft eine auf falschen Annahmen basierende
Theorie, die Realitdt besser zu verstehen, oder ist sie eher hinderlich?
Wirkt sie wie Scheuklappen? Keynes ist ziemlich klar {iber die
Anforderungen an die Wirtschaftstheorie: Die Welt, in der wir leben (ist
mit Variation, ein wiederkehrender Satz in der GT. Theorie muss sich auf
die reale Welt beziehen und eine zu restriktive Theorie kann Politik
irreleiten.
Dies ist der grundlegende methodische Ansatz von Keynes und der
Behavioral Economics, der darauf abzielt,
the realism of the psychological underpinning of economic analysis will
improve the field of economics on its own terms —generating theoretical
insights, making better predictions of field phenomena, and suggesting better
policy (Camerer/Loewenstein 2004: 3).
Keynes geht einen Schritt weiter und warnt ausdriicklich vor
desastrosen Politikempfehlungen aufgrund falscher Theorien.

*® Es ist natiirlich auch zu hinterfragen, ob die urspriinglichen neoklassischen
Indifferenzkurven so gebildet werden, setzen sie doch voraus, dass erwartete Nutzen
richtig eingeschitzt werden und diese mit dem erlebten Nutzen identisch sind
(Kahneman/Thaler 2006, Schettkat 2018b).
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Behavioral Economics befreit die Motivation der Wirtschaftssubjekte
aus dem zu eng geschniirtem Korsett des homo oeconomicus. Sie kann
die Keimzelle einer wissenschaftlichen Revolution im Kuhnschen Sinne
(Kuhn 1970) sein, denn die Experimente der Behavioral Economics
widerlegen die neoklassischen Annahmen ausnahmslos.*!

Ubersicht: (Neo-) Classical, Keynes, und Behavioral Economics im
Vergleich

(Neo-) Classical Keynes Behavioral

Sozialer Status
irrelevant, sozial
isolierte Individuen

Nutzenfunktionen
unabhingig

Selbstkontrolle
perfekt

Informations-
sammlungs-,
verarbeitungs-
kapazitit
hoch
Risiko

Erwartungen
rational

Fairness
irrelevant

Nominale Grofien
irrelevant

Sozialer Status
relevant, sozial
integrierte Individuen

Nutzenfunktionen
abhéngig

Selbstkontrolle
nicht perfekt

Informations-
sammlungs-,
verarbeitungs-
kapazitit
begrenzt
Unsicherheit/Risiko

Erwartungen
nicht rational

Fairness
relevant

Nominale Grofien
relevant

Sozialer Status
relevant, sozial
integrierte Individuen

Nutzenfunktionen
abhéngig

Selbstkontrolle
nicht perfekt

Informations-
sammlungs-,
verarbeitungs-
kapazitit
begrenzt
Unsicherheit/Risiko

Erwartungen
nicht rational

Fairness
relevant

Nominale Grofien
relevant

Keynes Mikrookonomie basiert auf einer verhaltenswissenschaftlichen,
die breiterer =~ Motivation des  menschlichen = Verhaltens
berUcksichtigenden Theorie, was jedoch in der neoklassischen Synthese

*! Behavioral Economists wagen sich i.d.R. nicht aus der Deckung und stellen ihre

Ansitze als Erweiterung oder Ergénzung des neoklassischen Modells dar (vgl. Schettkat
2018a).
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ignoriert wurde, wodurch erst die Widerspriche zwischen neoklassischen
Mikroannahmen und Keynesscher Makrodkonomie entstehen konnten
(Schettkat 2018a, 2018b). Die wesentlichen Unterschiede zwischen
(Neo-) Klassik, Keynes und Behavioral Economics sind in der Ubersicht
zusammengefasst. Die Gemeinsamkeiten von Behavioral Economics und
Keynes sind zugleich Demarkationslinien zum neoklassischen Modell.

Keynes' Theorie ist genereller als das (neo-) klassische Modell, weil
sie, abgesehen vom Vollbeschiftigungsgleichgewicht -dem Optimum-
auch Unterbeschéftigungsgleichgewichte umfasst. Sie ist auch genereller,
weil sie die Motivation der Wirtschaftsakteure nicht auf den homo
oeconomicus beschrinkt, auf das Verhalten eines sozial isolierten,
eigenniitzigen, Eigennutzen maximierenden homo oeconomicus ist
allenfalls ein ganz besonderer Fall. Keynes' sozial eingebettete
Individuen, die sich um Fairness, Hierarchie, Einkommensverteilung und
demonstrativen Konsum kiimmern, sind wichtig und nicht vollsténdig
kalkuliert.
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