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WISSENSCHAFT FÜR DIE PRAXIS

Ansatzpunkte einer neuen Keynesrezeption
Gerhard Michael Ambrosi, Berlin

Der orthodoxe „Keynesianismus“ hat versagt. Ist dieses Scheitern der „keynesianischen“ Theorie 
bereits bei Keynes selbst angelegt, oder wurde er von seinen Interpreten mangelhaft vermittelt? Läßt 
sich eine neuerliche fundamentale Umgestaltung der Wirtschaftswissenschaften auf der Grundlage 
einer neuen Keynesrezeption realisieren?

Die Vertreter des „Keynesianismus“ als einer 
spezifischen Grundhaltung gegenüber w irt­

schaftspolitischen Problemfällen wie Arbeitslosig­
keit und Inflation berufen sich bekanntlich auf die 
Schriften von John Maynard Keynes, insbesondere 
auf seine Allgemeine Theorie ’ ). Allerdings g ilt 
gerade bei keynesianischen Autoren dieses Werk 
als unsystematisch und in wesentlichen Punkten 
unverständlich 2). So müssen dann auch eher Inter­
pretationen wie insbesondere diejenigen von 
Hicks 3) und Hansen 4) und nicht so sehr die o rig i­
nären Ausführungen von Keynes als die theoreti­
sche Grundlage der keynesianischen Sicht der 
wirtschaftspolitischen Aktionsmöglichkeiten gelten.

Das keynesianische Theoriegebäude konnte sich 
in den 40er und 50er Jahren so rasant durchsetzen, 
daß häufig von einer „Keynesianischen Revolution“ 
gesprochen w urde5). Der Erfolg des Keynesianis-

') J. M . K e y n e s :  T he  G eneral Theory of Em ploym ent, Interest, 
and M oney; deutsch: D ie  A llg em ein e  T h e o rie  der Beschäftigung, 
des Zinses und des G eldes, B erlin  1936.

!) Der spätere N obelpre is träger P. A . Sam uelson w ar sogar der 
M einung, daß bis zum  V o r l ie g e n  d e r  In terp re tationen von Hicks 
u. a. "there is reason to believe that Keynes h im self d id  not tru ly  
understand his own analysis". P. A . S a m u e l s o n :  Lord Keynes 
and the G eneral Theory, in: Econom etrlca, Ju li 1946, Bd. 14, S. 188.

3) J. R. H i c k s :  M r. Keynes and the “C lassics": A  Suggested  
Interpretation, In: Econom etrica, Bd. 5, 1937, S. 142 ff.

4) Alvin H a  n s e n : A  G uid e to  Keynes, N ew  Y o rk  1953; deutsch: 
Keynes’ ökonom ische Lehren, H rsg .: G . H u m m e l ,  Stuttgart, 
Düsseldorf 1959.
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mus ist zu einem beträchtlichen Teil darauf zurück­
zuführen, daß in der Nachkriegszeit jene W irt­
schaftswissenschaftler, die sich mit der Hicks- 
Hansen-Interpretation des Keynesschen Werkes 
identifizierten und sich als „Keynesianer“ bezeich- 
neten, sich auf wirtschaftspolitischem Gebiet als 
besonders erfolgreich erwiesen 6).

Eklatantes Versagen

Im Verlauf neuerer wirtschaftlicher Entwicklungen 
stellte sich jedoch heraus, daß der Erfolg des Key­
nesianismus an bestimmte äußere Umstände ge­
bunden war und daß orthodoxe keynesianische 
Maßnahmen unter anderen Bedingungen recht 
wenig hilfreich waren. Insbesondere bei dem Pro­
blem der wirtschaftlichen Unterentwicklung, auf 
dem Gebiet der Außenhandelspolitik und bei der 
Inflationsbekämpfung hat der orthodoxe Keynes­
ianismus so eklatant versagt, daß diese Tatsache 
bereits in die Dogmenhistorie eingegangen is t7).

Das Versagen des Keynesianismus hat zu einem 
gewissen Autoritätsverlust der Keynesianer ge­
führt 8), nicht aber zu einer generellen Auflösung 
des tradierten makroökonomischen Lehrgebäudes.

5) V g l. hierzu Law rence R. K l e i n :  T he  Keynesian Revolution, 
New Y o rk  1950.
‘ ) “ In gen eral, Keynesians gained Influence because the analytical 
too ls  devised by Keynes, Hansen . .  . and a score of others helped  
them  co rrectly  forecast the  d irection  and m agnitude of changes in 
national incom e“. Byrd L. J o n e s : The Role of Keynesians in W ar­
tim e Po licy and Postwar P lanning, 1940-1946, in: T he  Second  
C risis of Econom ic Theory and O ther S e lected  Papers from the  
A m erican Econom ic Association M eeting , D ecem ber 2 7 -2 9 , 1971 
(H rsg.: Rending F e l s ) ,  M orristow n 1972.

7) E ine e ingehende Darstellung d ieser Entw icklung findet sich in 
Kapitel X II bei Eric R o I I : A  History of Econom ic Theory, London  
1973, 4. Aufl.
8) So schreibt be isp ie lsw eise d ie  Keynesschülerin Joan Robinson:
" . . .  It seems that the bastard Keynesian era  Is com ing to an
end in general d is illu s io n m en t“. Joan R o b i n s o n  (H rsg.): A fter
Keynes, Oxford 1973, S. 11.
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WISSENSCHAFT FÜR DIE PRAXIS

So wissen nun die Wirtschaftstheoretiker, daß die 
überkommenen keynesianischen Theorien nicht 
mehr in gewohnter Weise akzeptiert werden kön­
nen, sie verfügen aber über kein neues beschäfti­
gungstheoretisches Lehrsystem, m it dessen Hilfe 
sie die drängenden wirtschaftspolitischen Pro­
bleme der Gegenwart systematisch angehen könn­
ten. Dieser Umstand ist fü r den Status der W irt­
schaftswissenschaftler nicht ungefährlich, denn da­
mit droht das Versagen der Keynesianer zu einer 
Diskreditierung der Ökonomen in den Augen der 
Öffentlichkeit schlechthin zu führen.

Das Nachrichtenmagazin „Der Spiegel“ vermerkte 
beispielsweise bereits Anfang 1975, daß Walter 
Heller, „w irtschaftspolitischer Chefberater der US- 
Präsidenten Kennedy und Johnson“ , seinerzeit 
das „Ze ita lter der Ökonomen“ ausgerufen habe, 
und setzte hinzu: „Seit allerdings trabende Infla­
tion und steigende Unterbeschäftigung den Wohl­
stand des kapitalistischen Teils der Welt bedrohen, 
sind Prestige und Selbstgefälligkeit der Ökono­
men-Zunft stark gesunken. Denn für einen Zwei- 
Frontenkrieg gegen Arbeitslosigkeit und Inflation 
zugleich sind die Helden der sechziger Jahre 
schlecht gerüstet.“ 9) In der Tat war es gerade Pro­
fessor Heller, der vor der American Economic 
Association bekennen mußte, daß die Wirtschafts­
wissenschaftler mit ihren orthodoxen Analyse­
methoden in dieser Hinsicht versagt haben: „W ir 
haben . . .  bereitw illig zugegeben, daß die inflatio­
nären Schocks von 1973-74 nicht nur die W irt­
schaft, sondern auch die Wirtschaftswissenschaft­
ler überrascht haben.“ 10)

Suche nach Auswegen

Man kann es wohl als Ausdruck einer Suche nach 
Auswegen aus dieser unbefriedigenden Situation 
ansehen, wenn im Gefolge des Autoritätsverfalls 
des Keynesianismus es mehrere Versuche gege­
ben hat, zu überprüfen, ob das beobachtete Schei­
tern der „keynesianischen“ Theorie bereits bei 
Keynes angelegt war oder ob es sich erst auf­
grund einer mangelhaften Vermittlung der ur­
sprünglichen Theorie durch Interpreten und Exe- 
geten ergeben hatte " ) .  Einige Autoren sind sehr 
zuversichtlich, daß noch entscheidende neue Ein­
sichten fü r die wirtschaftswissenschaftliche For­
schung und Lehre aus den Schriften von Keynes 
zu gewinnen seien. So meint beispielsweise

')  D er S p ieg e l, 1975, Nr. 3, S. 78.

10) W alter W . H e l l e r :  W hat’s Right W ith  Econom ics, in: The  
Am erican Econom ic Review, Bd. 65, Nr. 2, 1975, S. 1; e igene  Ü b er­
setzung.

n ) V g l. H. G. J o h n s o n : M ajo r Issues in M onetary Econom ics, 
in: Oxford Econom ic Papers-, Bd. 26, 1974, S. 213. " . . .  there has 
been an evident upsurge of interest in discussion of ’w hat Keynes 
really m eant’ , a tendency which usually ind icates that a  fie ld  of 
study has lost its  w ay and is searching for clues as to  how to  
proceed by re-exam in ing the works of the m aster for hitherto  
neg lected  ideas and insights.“

Hines 12) in einer Abhandlung über die „Neue 
Schätzung der Keynesianischen Wirtschaftslehr 
daß durch solch eine Neueinschätzung die Mi 
lichkeit einer wirtschaftswissenschaftlichen Re' 
lution in dem von Kuhn 13) geprägten Sinne funt 
mentaler Umbrüche wissenschaftlicher Denkweis 
erschlossen werden könnte. Ganz pointiert drü 
die Keynesschülerin Joan Robinson die Anfort 
rungen aus, die sie an eine neue Keynesrezepti 
ste llt: „Die Keynesianische Revolution muß e 
noch gemacht werden, sowohl in der Wirtschal 
lehre als auch bei der Formulierung der W 
schaftspolitik.“ 14) Existieren Anzeichen, die 
warten lassen, daß sich solch ein Programm eir 
neuerlichen fundamentalen Umgestaltung derW 
schaftswissenschaften auf der Grundlage eir 
neuen Keynesrezeption realisieren läßt?

Geldtheoretische Keynesinterpretation

Wesentliches Element des auf Hlcks und Hans 
basierenden Keynesianismus ist die Postulieru 
einer „L iqu id itä tsfa lle “ . Danach ist eine Depressi 
dadurch gekennzeichnet, daß der Zinssatz so I 
ist, daß aufgrund von spekulativen Erwägung 
die Wirtschaftssubjekte in praktisch unbegrei 
hohem Umfang liquide Mittel halten wollen, i 
einem Kapitalwertverlust des Vermögens bei eit 
Zinssatzsteigerung zu entgehen. In solch eim 
Fall ist es möglich, daß eine Geldmengenerhöhu 
keinen expansiven Effekt auf das Sozialprodi 
und keinen Zinssenkungseffekt hat, sondern led 
lieh die Bedürfnisse der Spekulanten befriedi 
die beim herrschenden Zinssatz jedoch unersz 
lieh sind. W iederholt hat Hicks betont, daß dies c 
wesentliche Charakteristikum der Aussage v 
Keynes sei: „Der wesentliche Punkt, worüber 
jetzt ziemliche Klarheit zu haben glaube, von di 
die Individualität der Keynes-Theorie abhängt, 
die Implikation, daß es Umstände g ib t, . . .  in den 
der Zinsmechanismus nicht funktionieren wird. [ 
besondere Form, in der dies in der Allgemein 
Theorie erscheint, ist die Doktrin eines Bode 
für den Zinssatz — die „L iqu id itä tsfa lle", wie : 
Dennis Robertson es nannte.“ 15)

Über diese Interpretation gelangt der Keynesian 
mus zu der eigenartigen Aussage, die Allgemei 
Theorie als eine „W irtschaftslehre der Deprf 
sion“ 16) sei ein geldtheoretisches Konstrukt, d

12) A . G. H I n e s : On the R eappraisal of Keynesian Econom 
London 1971, S. 62.

13) Thom as S. K u h n :  The S tructure of Sc ientific  Revolutic 
deutsch: D ie Struktur w issenschaftlicher Revolutionen, Frank 
1973.

14) V g l. Joan R o b i n s o n  (H rsg.), a .a .O ., S. 11; eigene Ot 
setzung.

15) J. R. H i c k s :  P a tin k in ’s R ehabilita tion  of “Classica!“ Eco 
mies, in: T he  Econom ic Journal, Bd. 67, 1957, S. 278 f.; eigi 
Ü bersetzung.

T6) j .  R. H i c k s :  M r. Keynes . . ., a. a. O ., S. 156.
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WISSENSCHAFT FÜR DIE PRAXIS

die Unwirksamkeit der Geldpolitik postuliert und zu 
begründen versucht. Der bekannte amerikanische 
Geldtheoretiker H. G. Johnson hat seine Verwun­
derung über diese Keynesrezeption einmal in die 
Frage gekleidet, wieso es dazu kommen konnte, 
daß eine Theorie, in der Geld wichtig ist, sich zu 
einer Theorie entwickelte, daß Geld unwichtig 
sei,7)-

Es läßt sich jedoch nachweisen, daß in einer Unter­
beschäftigungssituation die Existenz einer „L iqu i­
ditätsfalle“ im Sinne von Hicks kein Hinderungs­
grund für eine expansionistische Geldpolitik zu 
sein braucht, sofern die reale Geldmenge nicht 
nur das Geldmarktgleichgewicht, sondern auch das 
Gütermarktgleichgewicht bestimmt. Diesen Nach­
weis versuchte teilweise die Diskussion um den so­
genannten „real balance“ - bzw. „w ealth “ -Effekt zu 
erbringen, und einige Autoren vertreten die An­
sicht, daß eben dieser Effekt von Keynes propa­
giert worden w a r1S). Damit wäre die Geldpolitik als 
zuverlässiges Mittel zur Herbeiführung einer ge­
steigerten wirtschaftlichen Aktivität als „Keynes- 
adäquat“ rehabilitiert — auch in dem Fall, den 
Hicks als kennzeichnend für eine Depression ge­
halten hatte.

Neoklassische Synthese

Bei dieser Schlußfolgerung handelt es sich jedoch 
nur um einen Aspekt der Diskussion um die er­
wähnten Effekte. Auf der gleichen analytischen 
Grundlage kann auch ausgeführt werden, daß 
weder Geldpolitik noch Staatsausgabenpolitik 
nötig seien, um die wirtschaftliche Aktivität zu sti­
mulieren. Insbesondere P a tink in19) argumentierte, 
daß eine Unterbeschäftigungssituation bei konstan­
ter nominaler Geldmenge zu einer Deflation des 
Preisniveaus führen werde, die in Verbindung mit 
„real balance“ -Effekten sich in der Weise auswir­
ken werden, daß das Wirtschaftssystem wieder zu 
der Gleichgewichtslage bei Vollbeschäftigung zu­
rückfindet. Man hat es bei dieser Sichtweise mit 
einer Neuauflage der paläoliberalen Vision eines 
prästabilierten Wirtschaftssystems zu tun, nach der 
ein wirtschaftspolitisches Eingreifen des Staates im 
Grunde entbehrlich, wenn nicht gar schädlich ist. In 
jüngerer Zeit hat es Bemühungen gegeben, diese 
Vision zu einem entwickelten Lehrgebäude aus­
zubauen, das als „Monetarismus“ sowohl Ele­
mente der statischen Neoklassik als auch Ansätze 
neuerer Theorien der Erwartungsbildung verwen­
det. Als Exponent dieser Schule g ilt Milton Fried-

17) Harry G. J o h n s o n :  T he  G eneral Theory A fter Tw enty-Five  
Years, in: Am erican Econom ic Review , Bd. 51, M ai 1961, S. 15.

18) Vgl. hierzu insbesondere das K apitel über “Keynes: Father of 
the Wealth Effect“ bei Boris P. P e s e k , Thom as R. S a v i n g :  
Money, Wealth, and Econom ic Theory, New York, London 1967.

19) Vgl. Don P a t i n k i n :  M oney, Interest, and Prices, New  York  
1965, zweite Aufl., insbesondere S. 313 ff.
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man 20). Die grundsätzliche Sicht der wirtschafts­
politischen Möglichkeiten, die vom Monetarismus 
vertreten wird, ist jedoch bereits in der Diskussion 
um die „real balance“ -Effekte vorgezeichnet.

Diese beiden Aspekte zusammenfassend ist fest­
zuhalten, daß die Einbringung gewisser Ver­
mögenseffekte in das orthodoxe keynesianische 
Analyseschema sowohl zu einer Doktrin der mög­
lichen simultanen W irksamkeit von Geld- und 
Staatsausgabenpolitik führen kann als auch zu 
der Aussage, daß solche Politikmaßnahmen ent­
behrlich sind. Wegen der Verwendung gewisser 
neoklassischer Analyseelemente und wegen der 
Beliebigkeit der darauf aufbauenden wirtschafts­
politischen Position kann die Verbindung des key- 
nesianischen Systems mit „real balance“ -Effek- 
ten als „neoklassische Synthese“ bezeichnet wer­
den 21).

Keine neuen Denkkategorien

Die viel beachtete Studie von Leijonhufvud 22), in 
der der Entwurf einer neuen Vision der Keynes- 
schen Analyse geleistet werden sollte, ist sowohl 
gegen den Keynesianismus als auch gegen die 
neoklassische Synthese gerichtet und w ill damit 
das Augenmerk auf Keynes als Befürworter einer 
aktiven Geldpolitik lenken. So berechtigt solch ein 
Anliegen auch sein mag, so sollte dennoch klar 
gesehen werden, daß Keynes tatsächlich diejeni­
gen analytischen Elemente verwendet hatte, die in 
die Konstruktion des keynesianischen Modells ein­
gegangen sind, wenn er auch kaum die „L iqu idi­
tä tsfa lle“ in der von Hicks unterstellten Weise 
akzeptiert hatte und er dies Hicks in privater Korre­
spondenz auch wissen ließ 23). Wenn also Leijon­
hufvud24) erklärt: „W ir behaupten, Keynes’ Theorie 
unterscheide sich erheblich von der keynesiani­
schen Einkommen-Ausgaben-Theorie“ , dann ist

2°) Häufig herrscht d ie  irrige Ansicht vor, daß M onetaristen für
e inen E insatz der G e ld p o litik  bei d er S tab ilis ierung d er W irtschaft
e in tre ten , d ie  K eynesianer als „F iska lis ten “ dem gegenüber d ie
S taatsau sgaben politik  vorziehen. D er G egensatz zw ischen diesen  
beiden Schulen muß laut Franco M o d ig lian i jedoch w ie  fo lg t g e­
sehen w erden: “M onetarists by contrast take the  view  that there  
is no serious need to s tab ilize  the econom y; that even if there
w ere  a need, it could not be done, . . . “. Franco M o d i g l i a n i :  
T he M onetarist Controversy or, Should W e Forsake S tab ilizatio n  
Po lic ies? , in: The A m erican Econom ic Review, M ärz 1977, Bd. 67, 
S. 1 (m eine Hervorhebung; G . M . A .).

21) V g l. h ierzu auch G . G ä f g e n :  Keynesianism us, Preism echa­
nism us und Ungleichgew ichtsökonom ik: Ein Vorw ort zu Axel Lei- 
jonhufvuds R ehabilitierung von J . M . Keynes, in: Axel L e i j o n ­
h u f v u d :  ü b e r Keynes und den Keynesianism us (H rsg.: G. 
G ä f g e n ) ,  Köln 1973, S. 18. Deutsche Übersetzung von Axel L e i ­
j o n h u f v u d  : On Keynesian Econom ics and the  Econom ics of 
Keynes, New  Y o rk u. a. 1968.

22) Axel L e i j o n h u f v u d :  Ü b er Keynes . . ., a .a .O .

23) V g l. den B rief von Keynes an Hicks vom 31. M ärz 1937, in dem  
Keynes erklärte , daß nach seiner Th e o rie  der Z inssatz nur dann 
konstant b le ib t, w enn bei erhöhter Investitionsneigung auch das 
G eldangebo t steigt. In der L iqu id itätsfa lle  b le ib t der Z inssatz je ­
doch auch bei konstanter G eldm en ge unverändert. Vg l. D. E. 
M o g g r i d g e  (H rsg.): The G eneral Theory and After, Part II.:  
D efence and D evelopm ent, London, Basingstoke 1973, S. 80.

24) Axel L e i j o n h u f v u d :  Ü b er Keynes . . ., a. a. O ., S. 32 
(seine H ervorhebung).
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dies nicht zutreffend, wie insbesondere Jackman25) 
gezeigt hat.

Weiterhin muß gesagt werden, daß Keynes durch­
aus zugab, daß über eine simultane Variation von 
Preis- und Lohnniveau die reale Geldmenge so 
manipuliert werden könnte, daß Vollbeschäftigung 
herbeigeführt wird, auch ohne das fiskal- oder 
geldpolitisch in das Wirtschaftssystem eingegriffen 
wird. Damit scheint Keynes auch den Resultaten 
der „neoklassischen Synthese“ nicht ganz so anta­
gonistisch gegenüberzustehen, wie man aufgrund 
der Lektüre von Leijonhufvuds Studie glauben 
könnte. Keynes hielt eine Manipulation der realen 
Geldmenge durch Nominallohnverträge durchaus 
für den/rmöglich. Er drückte dies überspitzt so aus, 
daß in diesem Falle die Gewerkschaften und nicht 
das Bankensystem die Geldpolitik betreiben wür­
den 26). Aufgrund unerwünschter Nebenwirkungen 
erachtete er aber solch eine Vollbeschäftigungs- 
Politik als wenig praktikabel, sondern meinte: 
„Unter Berücksichtigung der menschlichen Natur 
und unserer Einrichtungen kann es nur ein ein­
fä ltiger Mensch sein, der eine nachgiebige Lohn­
politik e'ner nachgiebigen Geldpolitik vorziehen 
würde.“ 27)

Man wird aber allein aus solch einer Praktikabili­
tätsüberlegung heraus wohl kaum einen funda­
mentalen analytischen Gegensatz zwischen Keynes 
und den Vertretern der neoklassischen Synthese 
konstruieren können. Generell kann man nicht 
sagen, daß Leijonhufvud ein entscheidender Durch­
bruch bei der Postullerung eines neuen Paradig­
mas der geldtheoretischen Keynesexegese ge­
lungen is t28). Wesentliche Elemente der von ihm 
attackierten geldtheoretischen Keynesinterpreta- 
tion werden sich auch weiterhin behaupten kön­
nen. Nach dem bisherigen Diskussionsstand 
scheint es somit, daß die kritische Auseinanderset­
zung mit dem orthodoxen keynesianischen Modell 
eher auf eine Erweiterung als auf eine Beseitigung 
dieses Analyserahmens hinauslaufen wird. Als 
eine einfache theoretische Darstellung wirtschafts­
politischer Problemfälle wird es auch weiterhin Be­
stand haben.

Mikroökonomischer Fundierungsversuch

Es ist zwar davon auszugehen, daß ein frontaler 
Angriff auf den Keynesianismus nicht zu funda­
mental neuen geldtheoretischen Denkkategorien

2S) “ . . . I suggest that the points raised by Leijonhufvud are e ith er  
unim portant or m isdirected , and it is both possible and, fo r some  
purposes, useful to represent Keynes’s theory w ith in  the conven- 
tionai IS -LM  fram ew ork“. Richard J a c k m a n :  Keynes and  
Leijonhufvud, in: Oxford Econom ic Papers, B. 26, 1974. S. 259.
” ) J . M . K e y n e s :  A llg em ein e  Theorie , a .a .O ., S. 225.
!7) Ebenda, S. 226
2“) Eine eingehende Untersuchung der G ründe für das Scheitern  
von Leijonhufvuds Angriff gegen das keyneslanische Analyse­
schem a findet sich bei A . G. H i n e s : On the  R eappraisal . . ., 
a.a .O .

führen wird, sofern man sich dabei auf Keyr 
berufen w ill. Denn dieser Aspekt der Keynesint 
pretation scheint vom exegetischen Standpunkt z 
hinlänglich abgesichert zu sein. Ganz anders si( 
es jedoch bei der Frage der mikroökonomiscl' 
Rationalisierung der Keynesschen Theorie der zli 
abhängigen Geldnachfrage aus. Bekanntlich wui 
der erste nennenswerte Versuch hierzu vor et 
zwei Jahrzehnten von James Tobin unternc 
men 29), und seine Ausführungen werden nach \ 
vor in den einschlägigen geldtheoretischen Le 
büchern präsentiert30). Dabei hatte Tobin bert 
vor geraumer Zeit bereitw illig zugegeben, daß s 
Ansatz auf außerordentlich speziellen Annahrr 
be ruh t31). Besonders Tsiang hat in einer sehr i 
sichtigen Studie darauf hingewiesen, daß das ' 
binsche Portfoliomodell per se nicht uninteress 
ist, für eine analytische Begründung der zins 
hängigen Geldnachfrage im Sinne von Keyi 
aber völlig untauglich is t32). Neuerdings ist \ 
Hicks auch darauf hingewiesen worden, daß K 
nes seine Geldnachfrage der Liquiditätspräieri 
zuordnete, die Portfoliotheorie aber das Konz 
der Liquidität alternativer Anlagegüter nicht bef 
digend berücksichtigen konnte 33).

Die mikroökonomische Fundierung der zinsabh 
gigen Geldnachfragefunktion der keynesianiscl 
Modelle ist also weder analytisch noch exegeti 
überzeugend gelungen. Dabei ist es besond 
eigenartig, daß in dieser Diskussion das berüht 
17. Kapitel der Allgemeinen Theorie über die 
sentlichen Eigenschaften von Zins und Ge 
kaum Beachtung gefunden h a t34). Hier könnte s 
eventuell ein lohnender Ansatzpunkt für eine m 
Keynesrezeption bieten. Die Erwartung erschi 
jedenfalls nicht unrealistisch, daß eine neue K 
nesrezeption auch neue Gedanken entwickelt 
zügiich der Verknüpfung der — auch für Keynei 
bekannten wahltheoretischen Analyse von Pri

2!) Jam es T o b i n :  L iqu id ity  Preference as Behavior Tow
Risk, in: T he  Review  of Econom ic S tudies, Bd. 25, 1957—
S. 65 -8 6 .
30) V g l. beisp ie lsw eise Em il M . C l a a s s e n :  Problem e der 0 
theorle , B erlin  u .a .  1970, S. 122 ff.; Hans-Joachim  J a r c  h i 
Th e o rie  und P o litik  des G eldes, I. G e ld th eo rie , Göttingen 
S. 80 ff.; Jürgen S I e b k e , M anfred W  i I I m s : Theorie  der C 
Politik , B erlin  u. a . 1974, S . 87 ff.

31) V g l. h ierzu d ie  Diskussion zw ischen F e l d s t e i n  und B o 
einerseits  und T o b i n  andererseits in: T he  Review  of Ecom 
Studies, Bd. 36, 1969, S. 1 -1 4 , Insbesondere Tob ins Zugestär 
(S. 13): “ . . . I tried  erroneously to  stretch the adm itted ly restri 
g en era lity  of the approach."

32) V g l. T. C. T s i a n g :  The R ationale  o f the Mean-Stan  
D eviation Analysis, Skewness Preference, and the Demand 
M oney, in: T he  A m erican Econom ic Review , Bd. 62, Juni 
S. 354-371, insbesondere S. 370: . . there cannot be any in 
m ent dem and for m oney for the so -ca lled  portfo lio  balance 
pose.“

33) John H i c k s :  T he  Crisis in Keynesian Econom ics, New 
1974, S. 37: “Liquid ity  (and so liqu id ity  preference) does not ap 
in the portfo lio  selection  th e o ry . . .  So they are somel 
d ifferen t.“

34) Für den Versuch der Erstellung eines Portfo liom odells au
G rundlage dieses K apitels vg l. G . M . A m b r o s i : Das Ke>
sehe P o rtfo liom odell, in: D iskussionsbeiträge des Fachben
W irtschaftsw issenschaften der U n iversität Konstanz, Nr. 75,
1976.
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renzen einerseits, mit einer prägnanten Fassung 
des Konzepts der Liquidität andererseits.

Der orthodoxe Keynesianismus und auch die an­
geführte Kritik an ihm muß primär als in Teil­
bereichen der Geld- und Zinstheorie angesiedelt 
gesehen werden. Solch eine Keynesinterpretation 
wird aber insofern immer unbefriedigend sein, als 
sie mitten im Gedankengang der Allgemeinen  
Theorie einsetzt. Keynes betonte, daß er im 13. 
Kapitel der Allgemeinen Theorie „zum erstenmal 
das Geld in unsere Ursachenverkettung eingeführt“ 
habe35) und daß er sich bei seinem Angriff auf die 
überkommene Wirtschaftstheorie nicht aus dem 
Arsenal „monetärer Geisteswaffen“ versorgt 
habe36).

Ausgangspunkt der Keynesschen Überlegungen 
ist der „Grundsatz der wirksamen Nachfrage“ (Ka­
pitel 3 der Allgemeinen Theorie), und hier w ieder­
um ist die postulierte Existenz von aggregierten 
Angebots- und Nachfragefunktionen von entschei­
dender Bedeutung. Eigenartigerweise hat die Se­
kundärliteratur bis zum heutigen Tage noch keinen 
Konsensus erreicht bezüglich der Frage, was Key­
nes hiermit denn genauer gemeint habe 37). Man 
wird erwarten können, daß im Zuge einer Diskus­
sion um eine neue Keynesrezeption auch in diesem 
Themenbereich Klarheit geschaffen wird, denn es 
handelt sich hierbei nicht nur um ein philolo­
gisches, sondern auch um ein wirtschaftspolitisches 
Problem.

Keynes postuliert in diesem Zusammenhang eine 
monoton steigende Beziehung zwischen dem 
wertmäßigen Volumen der tatsächlich realisierten 
Nachfrage einerseits und der Beschäftigung ande­
rerseits. Aber der „W ert“ der Nachfrage setzt sich 
aus Mengen und Preisen zusammen. Unter welchen 
Bedingungen schlägt eine effektive Nachfrage­
erhöhung primär in Preiserhöhungen durch, und 
wann reagieren hauptsächlich Produktion und Be­
schäftigung? Diesen Antagonismus zwischen Prei­
sen und Mengen nannte Kevnes ein „Gesetz“ 38), 
und man könnte meinen, die Diskussion nach Key­
nes hätte dieses „Gesetz“ akzentuiert und erhellt. 
Aber zur Zeit muß festgestellt werden, daß die W irt­
schaftswissenschaftler keine verläßlichen theore­
tischen Instrumente besitzen, um einen Umbruch in 
der Auswirkung effektiver Nachfrageveränderun-

35) J. M. K e y n e s : A llgem ein e  Theorie , a. a. O ., S. 145.
“ ) Vgl. D. E. M o g g r i d g e  (H rsg .): The G eneral T h e o r y . . . ,  
a.a.O., S. 90.
!I) Vgl. beispielsw eise d ie  Darstellung d ieser Konzepte bei Don 
P a t i n  k i n :  Keynes’ M onetary Thought, Durham  1976, S. 83 ff., 
und bei Paul D a v i d s o n ,  Eugene S m o l e n s k y :  A ggregate  
Supply and Demand Analysis, New  Y o rk  u. a. 1964, S. 117 ff.
3I) J -  M. K e y n e s  : A llg em ein e  Theorie , a .a .O ., S. 241.
39) Vgl. Malcolm R. F i s c h e r : Professor Hicks and the Keynes­
ians, in: Econom ica, Bd. 43, 1976, S. 305, der festste llt, daß „ex­
pansion of output and re lative ly  m inor price  rises have unexnpct- 
edly given way by the late sixties  to  lim ited  expansion of output 
and sharp rises in prices in most industrialized  countries“. 
(Meine Hervorhebung; G .M .A .)

gen vorherzusagen bzw. zu analysieren 39). Diese 
Erkenntnis könnte eine der wichtigsten Triebfedern 
bei der kritischen Auseinandersetzung mit dem 
überkommenen Keynesverständnis se in 40).

Realtheoretische Überlegungen

Die neuere Kritik an der orthodoxen Keynesrezep­
tion hat durch einen Artikel von Robert C low er41), 
beträchtliche Anstöße erfahren, in dem der Ver­
such unternommen wurde, eine mikrotheoretische 
Fundierung für die Keynessche „unfreiw illige Ar­
beitslosigkeit“ zu liefern. Es handelt sich hierbei 
ebenfalls um eher realtheoretische Überlegungen, 
also solche, die nicht in spezifischer Weise auf die 
Geldtheorie festgelegt sind. Zentrales Konzept bei 
Clower ist das „false trad ing“ , das heißt die Durch­
führung von Tauschakten bei „falschen“ Preisen, 
d. h. solchen, die nicht die augenblicklichen gleich- 
gewichtigen Marginalbedingungen wiedergeben. In 
der herkömmlichen Preistheorie wird dieses Pro­
blem qua Annahme umgangen, in einer Situation 
mit langandauernder Arbeitslosigkeit ist dies je­
doch nicht gerechtfertigt. Werden aber tatsächlich 
bei solch „falschen“ Preisen Umsätze getätigt, so 
könnte sich die Ungleichgewichtssituation perpe- 
tuieren.

Für sich genommen, kann dieser Ansatz allerdings 
nicht das tatsächliche Ausmaß und die Dauer der 
Arbeitslosigkeit analysieren. Mit diesem Problem 
konfrontiert, verweist C low er42) auf eine dynami­
sche Analyse, die er jedoch nicht liefert. So an­
regend also die Einbringung einer Theorie der 
„falschen Tauschakte“ in die Diskussion der Be­
schäftigungsproblematik ist, muß doch festgestellt 
werden, daß auf dieser Grundlage eher philoso­
phisch-visionäre Probleme artiku liert als konkrete 
wirtschaftspolitische Maßnahmen propagiert wer­
den können.

Dynamisch-kybernetische Ansätze

Im Anschluß an den Artikel von Clower hat es meh­
rere Versuche gegeben, den dynamischen Aspekt 
seines Ansatzes näher zu analysieren. In diesem 
Zusammenhang ist vor allem Leijonhufvud zu nen­
nen, der explizit die bei Clower angedeutete Sicht 
au fg re ift43), nach der unfreiw illige Arbeitslosigkeit 
als ein Phänomen aufzufassen ist, das sich auf­
grund von Irrtümern und spezifischen Trans­
aktionsstrukturen ergab. Dabei verwendete Leijon­
hufvud einen suchtheoretischen Ansatz, von dem 
Alchian behauptete, er sei in der Lage, die Keynes-

4“) D ies zum indest ist d ie  Ansicht von M . R. F i s h e  r , ebenda.
41) R. W . C I o w  e r : T he  Keynesian counter-revoiution : a theore- 
tica l app ra isa l, in: F. H . H a h n ,  F. B r e c h I i n g (Hrsg.): The  
Theory of Interest Rates, London u. a. 1965, S. 103-125.

" )  R. W . C I o w  e r , a .a .O ., S. 222.

43) Axel L e i j o n h u f v u d :  O ber Keynes . . ., a .a .O ., S. 63.
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sehe Definition der unfreiw illigen Arbeitslosigkeit 
zu illustrieren 4i).

Dogmenhistorisch gesehen ist diese Begründung 
der Keynesschen Analyse ein Kuriosum, denn 
Alchian führte a us45), daß sich seine Darstellung 
im wesentlichen auf Überlegungen von Hutt stüt­
zen 46). Dieser Autor war sich aber wohl bewußt, 
daß seine Theorie der unfreiw illigen Arbeitslosig­
keit, die auf allokativen Friktionen beruhte, eine 
andere war als diejenige von Keynes47)- Bei Lei- 
jonhufvud wurde aber eben dieser Ansatz zum 
Inbegriff der Keynesschen Analyse. Tatsächlich 
muß man jedoch feststellen, daß Keynes selber 
w iederholt bekundete, daß er — abgesehen vom 
Phänomen des Ungleichgewichts der Anbieter von 
Arbeit — weder einer Ungleichgewichtsanalyse 
nennenswerte Bedeutung beim aß4S), noch war er 
an der Analyse der kurzen Periode interessiert, in 
der „das Feilschen des Marktes entdeckt, was die 
tatsächlichen Gegebenheiten sind“ 49). Dies deutet 
darauf hin, daß Keynes eine suchtheoretische Er­
klärung der unfreiw illigen Arbeitslosigkeit von sich 
gewiesen hätte, selbst wenn dabei Rückkoppe­
lungseffekte berücksichtigt worden wären, wie das 
bei Leijonhufvud geschieht.

Mit dieser Feststellung soll durchaus kein nega­
tives Urteil gefällt werden dahingehend, daß der 
Clower-Leijonhufvud-Ansatz als uninteressant ab­
getan werden sollte. Ganz im Gegenteil: Er hat

“ ) Arm en A. A l c h i a n :  In form ation Costs, P ric ing , and Re­
source U nem ploym ent, in: W estern Econom ic Journal, Bd. 7, 1969, 
S. 122, Fußn. 18.
« ) Ebenda, S. 117.

“ ) W . H. H u 11 : T he  Theory of Id le  Ressources, London 1939.

47) Ebenda, S. 98, Fußn. 2: “There is, how ever, an en tire ly  different 
conception  of 'involuntary unem ploym ent' in M r. Keynes's book, 
entang led  w ith the ones w e are here discussing."

“ ) V g l. h ierzu K e y n e s ’ V o rlesungsnotizen aus dem  Jahre 1937, 
in d e n e n  e r  s e in e  Th eo rie  w ie  fo lg t erläu terte : " . . .  the theory of 
effective dem and is sub stantially  the sam e if w e assum e that short- 
period expectations are alw ays fu lfille d .“ , in: D. E. M o g g - 
r i d g e  (Hrsg.), a . a. O ., S. 181.

" )  V g l. se inen B rief an Haw trey vom 15. A p ril 1936 in: D. E. 
M o g g r i d g e (H rsg.), a .a .O ., S. 27; e igene Ü bersetzung.

wichtige Anregungen gegeben, das Problem des 
„false trad ing“ zu dynamisieren und in der Weise 
zu generalisieren, daß nicht nur Haushalte, son 
dem auch Unternehmungen zu Ungleichgewicht 
gen Tauschakten gezwungen werden. Damit wur­
den außerordentlich interessante Bemühungen urr 
die Formulierung einer Theorie des allgemeiner 
Ungleichgewichts eingeleitet. In diesem Zusam 
menhang sind insbesondere Barro und Gross 
man 50) sowie Malinvaud 51) als Autoren zu nennen

Aber wenn es tatsächlich bei der Diskussion urr 
eine neue Keynesrezeption darum geht, nach al 
den Jahrzehnten der Keynesexegese nun endlich 
herauszufinden, was Keynes „w irk lich “ sagte, danr 
sollte man sich nicht darüber hinwegtäuschen, dal: 
die dynamisch-kybernetischen Ansätze nicht de 
Keynesschen Analyse entsprechen. Keynes ist nich 
als tastender Vorläufer von Norbert Wiener, den 
Begründer der Kybernetik, anzusehen, wie dies 
zeitweilig bei Leijonhufvud ank ling t52), sondern als 
immanenter K ritiker der englischen ökonomischer 
Schule, deren Analysekonzepte im wesentlicher 
diejenigen der statischen neoklassischen Lehr« 
sind.

Zusammenfassend kann man sagen, daß die Dis 
kussion um eine neue Keynesrezeption, die sei 
den 60er Jahren verstärkt eingesetzt hat, fü r die 
wirtschaftstheoretische Weiterentwicklung durch 
aus anregend gewesen ist. Ob aber tatsächlicl 
der W irtschaftspolitik sinnvolle neue Instrument! 
angeboten werden, wird sich erst feststellen las 
sen, nachdem konkretere theoretische Ergebnissi 
auf den verschiedenen aufgezeigten Gebieten vor 
liegen, als dies zur Zeit der Fall ist.

50) Robert J. B a r r o ,  Herschel I. G r o s s m a n :  A Genere 
D iseq u ilib rium  M odel of Incom e and Em ploym ent, in: The A m erica  
Econom ic Review , Bd. 61, 1971, S. 8 2 -9 3 .

51) E. M a l i n v a u d :  The Theory of U nem ploym ent Recor  
sidered , Oxford 1977.

“ ) V g l. hierzu insbesondere A xel L e i j o n h u f v u d :  übe  
Keynes . . ., a .a .O ., S. 292.
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