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John Maynard Keynes

John Maynard Keynes gilt als der 
mit Abstand einflussreichste 
Ökonom des 20. Jahrhunderts. 
Mit seiner 1936 veröffentlichten 
„General Theory“ begann ein 
neues Zeitalter in der Volkswirt-
schaftslehre. Keynes erfand die 
Makroökonomie, seine Thesen 
lösten innerhalb weniger Jahre das 
alte Paradigma der Klassiker ab. 
Über Jahrzehnte dominierten 
keynesianische Ideen in der 
Wirtschaftspolitik − bis sie in den 
70er-Jahren immer stärker in die 
Kritik gerieten. In der derzeitigen 
Wirtschafts- und Finanzkrise erlebt 
Keynes nun ein erstaunliches 
Comeback. 
Wer war dieser Mann, was steht in 
seinen Werken, was geriet in die 
Kritik? Und was würde Keynes in 
der heutigen Krise empfehlen? 
Diesen Fragen geht das Handels-
blatt in einer großen Keynes-Serie 
nach, die in den nächsten Wochen 
jeden Montag auf der Ökonomie-
Seite erscheinen wird.

1883 - 1946
Hauptwerk: „The General Theory of Employment, Interest and Money“ (1936)

Wirtschaftspolitik:
Geldpolitik sollte hauptsächlich Inflation und Inflationserwartungen

stabilisieren. Staatliche Fiskalpolitik kann positive Effekte haben,
allerdings ist der Wirkungsgrad kleiner als von Keynes angenommen.

Der Staat sollte sich behutsam, aber stärker als von den Neoklassikern
gewünscht, in das Marktgeschehen einmischen.

Marktwirtschaft tendiert
nicht zwangsläufig zu stabilem

Gleichgewicht, mehrere
Gleichgewichte sind möglich.

Marktversagen, zum Beispiel durch
ungleich verteilte Informationen und
andere Marktunvollkommenheiten,

ist wahrscheinlich. 

Angebot und Nachfrage
Beide Seiten des Marktes sind

gleich wichtig, beide können
gestört sein. 

Arbeitslosigkeit
Es gilt, konjunkturelle und strukturel-
le Arbeitslosigkeit zu unterscheiden. 
Konjunkturelle Arbeitslosigkeit kann 

durch aktive Wirtschaftspolitik 
bekämpft werden.

Ersparnis 
Auch bei rationalen Akteuren

hängt die Ersparnis wegen Kreditbe-
schränkungen usw. teilweise vom ak-
tuellen Einkommen ab. Kurzfristige 

Einkommensänderungen (z.B. schul-
denfinanzierte Steuersenkungen) 

können durchaus zu Verhaltensän-
derungen führen.

Geld
Kurzfristig gibt es durchaus einen 

Zielkonflikt zwischen niedriger 
Arbeitslosigkeit und niedriger 

Inflation. Grund dafür sind Rigiditäten 
in der Realwirtschaft (z.B. starre 

Preise, Informationsasymmetrien).

Preise und Löhne
passen sich nur zeitverzögert an.

Kritik heute: Ökonomen wie George Akerlof kritisieren die Annahme von 
rationalen Erwartungen und rein eigennützigem Verhalten sowie das Ausblenden
nicht-ökonomischer  Faktoren. Dies verzerre die Ergebnisse und führe zu 
falschen Politik-Empfehlungen. 

Geld
Menschen haben keine

„Geldillusion“, für sie zählen nur
reale und keine nominalen Größen.  

Daher gibt es  keinen Zielkonflikt 
zwischen niedriger Arbeitslosigkeit 

und niedriger Inflation.

Wirtschaftspolitik:
Geldpolitik sollte ausschließlich Inflation und Inflations-

erwartungen stabilisieren.  Staatliche Fiskalpolitik ist mehr oder weniger
unwirksam und vor allem teuer. Der Staat sollte sich aus dem Marktgeschehen

so weit wie möglich heraushalten und vor allem für gute Angebots-
bedingungen (flexible Löhne und Preise, niedrige Steuern, offene Märkte) sorgen.

Angebot und Nachfrage
Das Say śche Gesetz gilt in der 

Regel. Probleme auf der Angebots-
seite – z.B. Ölpreisschocks – lassen 

sich nicht mit nachfrageseitiger 
Politik lösen. 

Menschenbild
Wirtschaftliche Akteure verhalten 

sich rational und maximieren
ihren Nutzen, der vom
Einkommen abhängt.

Ersparnis 
Bei rationalen Akteuren

hängt die Ersparnis von der Höhe des 
Lebenseinkommens ab, nicht vom 

aktuellen Einkommen. Keine Verhal-
tensänderungen bei kurzfristigen 

Einkommensänderungen z.B. durch 
schuldenfinanzierte Steuersenkungen.

Arbeitslosigkeit
Es gilt, konjunkturelle und strukturel-
le Arbeitslosigkeit zu unterscheiden. 
Strukturelle Arbeitslosigkeit ist durch 

Probleme auf der Angebotsseite 
verursacht, z.B. zu starre Löhne, zu 
viel Gewerkschaftsmacht, zu hoher 

Kündigungsschutz.

Erklärungsnotstand:
Die seit 2007 herrschende Wirtschafts- und Finanzkrise. 

Marktwirtschaft tendiert
zu stabilem Gleichgewicht,
wenn Preise flexibel sind. 

Staatsversagen ist größeres
Problem als Marktversagen. 

Rationale Akteure antizipieren
staatliches Handeln.

Dadurch sinkt der Wirkungsgrad
der Wirtschaftspolitik.

Wirtschaftspolitik:
Eine aktive und positive Rolle des Staates ist
möglich. Über die Geld- und Fiskalpolitik kann

und sollte der Staat die Gesamtnachfrage
aktiv mitsteuern und dafür auch vorüber-
gehende Staatsschulden in Kauf nehmen.

Erklärungsnotstand:
Stagflation in den 70er-Jahren: Staatliche Nachfrageprogramme treiben trotz
Arbeitslosigkeit die Inflation, nicht aber das Wirtschaftswachstum.

Stabilität der Markt-
wirtschaft ist fraglich:

Auch bei flexiblen Löhnen
kann es dauerhafte

Gleichgewichte mit Unter-
beschäftigung geben.

Angebot und Nachfrage
Einkommen wird nicht zwangsläufig 
zur Nachfrage, das Say‘sche Gesetz 
gilt nicht. Stattdessen bestimmt die 
„effektive Nachfrage“ die gesamt-

wirtschaftliche Produktion und
damit das Angebot.

Geld
Monetäre Größen spielen eine 

eigenständige Rolle in der Wirtschaft: 
Geld ist „Verbindungsglied zwischen 
der Gegenwart und der Zukunft“. Die 

Geldpolitik beeinflusst das Zins-
niveau, und dieses ist für die

Investitionen relevant.

Erklärungsnotstand:
Weltwirtschaftskrise ab 1929: Trotz sinkender Löhne und Preise steigt die
Arbeitslosigkeit weiter. Das lässt sich mit den Modellen der Klassiker nicht erklären. 

Wirtschaftspolitik:
Staat kann keine positive Rolle in der Wirtschaft
spielen. Laissez-faire-Ansatz: Staat sollte sich so

weit wie möglich aus der Wirtschaft heraushalten.
Preise und Löhne sollten flexibel,

Staatshaushalt ausgeglichen sein.

Stabilität der
Marktwirtschaft:

Bei flexiblen Preisen und
Löhnen findet die Marktwirt-

schaft ein stabiles 
Gleichgewicht mit
Vollbeschäftigung.

Angebot und Nachfrage
Es gilt das Say‘sche Gesetz − jedes 

Angebot an Gütern schafft sich
seine eigene Nachfrage.

Ersparnis
hängt von der Höhe des Zinses ab, 
Ersparnisse werden automatisch 

über den Kapitalmarkt zu
Investitionen.

Ersparnis
hängt von der Höhe des aktuellen 
Einkommens ab, nicht nur von der 

Höhe des Zinses. Ersparnisse bedeu-
ten Nachfrageausfälle. Sie können, 
müssen aber nicht zwangsläufig in 

Investitionen umgewandelt werden.

Menschenbild 
Wenn Individuen Eigeninteressen 
folgen, führt der Marktmechanis-

mus auch zu gesamtwirtschaft-
lich optimalen Ergebnissen 

(„unsichtbare Hand des Marktes“).

Preise und Löhne
sind flexibel.

Preise und Löhne
sind flexibel.

Menschenbild
Psychologische Faktoren spielen für 

das wirtschaftliche Verhalten der 
Menschen eine große Rolle. Die 

Unsicherheit über die Zukunft führt 
zu Schwankungen und macht das 

wirtschaftliche System instabil.

Arbeitslosigkeit
Unterbeschäftigung ist nicht Folge 
von zu hohen oder zu unflexiblen 
Löhnen, sondern von zu geringer 
Gesamtnachfrage, die zu Unter-
auslastung der Ressourcen führt.

Preise und Löhne
ändern sich nur zeitverzögert.

Arbeitslosigkeit
Bei flexiblen Löhnen kann es

keine dauerhafte, unfreiwillige
Arbeitslosigkeit geben.

Geld
Monetäre Größen haben keine 
eigene ökonomische Funktion, 
sondern sind nur „Schleier“ vor 
realwirtschaftlichen Vorgängen. 

Diese werden durch Geld erleichtert.

Die Klassiker begründen die Ökonomie als eigenständige wissenschaftliche
Disziplin und erklären erstmals das Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage. 

Zentrale Kritik an den Klassikern: In ihren Modellen ist kein Platz für Unsicherheit
und Erwartungen. Die Gesamtwirtschaft ist mehr als die Summe ihrer Einzelteile.
Keynes ist der Erfinder der makroökonomischen Perspektive. 

Zentrale Kritik an Keynes: Das menschliche Verhalten wird nicht systematisch
hergeleitet. Makroökonomische Argumentationen müssen aus dem Verhalten
der Individuen hergeleitet werden („Mikrofundierung der Makroökonomie“).

Zentrale Kritik an den Neoklassikern: Reale Märkte sind nicht so perfekt, wie
Friedman und Co. annehmen. Die Löhne und  Preise sind starrer, Informationen
sind  ungleich verteilt. Die Mikrofundierung der Neoklassiker wird akzeptiert.
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Menschenbild
Wirtschaftliche Akteure verhalten 

sich rational und maximieren
ihren Nutzen, der vom
Einkommen abhängt.


