
 

 

NZZ Podium vom 14. Mai 2009 
 
Die Psychologie der Ökonomie – 10 Thesen 
 
Prof. Dr. Ernst Fehr, Lehrstuhl für Mikroökonomik & experimentelle Wirtschafts- 
forschung der Universität Zürich 
 
1. Um das wirtschaftliche Verhalten von Menschen zu verstehen, muss man ein 

realistisches Menschenbild haben. Leider hat die traditionelle 
Wirtschaftswissenschaft zu lange an einem unrealistischen Menschenbild 
festgehalten, welches von folgenden Grundannahmen ausgeht: (i) Die Menschen 
sind unbeschränkt eigennützig. (ii) Sie sind rational, und (iii) sie besitzen 
unbeschränkte Willenskraft.  

 
2. Die traditionelle Wirtschaftswissenschaft hat zudem unterstellt, dass wenn eine der 

Annahmen (i) bis (iii) verletzt ist, das für das gesamte Funktionieren der Wirtschaft 
eine vernachlässigbare Rolle spielt. In den letzten 20 Jahren hat allerdings ein 
«Reformprozess» in den Wirtschaftswissenschaften eingesetzt, welcher diese 
Annahmen zunehmend in Frage stellt. In dieser Zeit haben auch Wissenschafter der 
Universität Zürich massgeblich an diesem Prozess mitgewirkt.  

 
3. Die empirische Forschung hat mittlerweile klargestellt, dass alle drei Annahmen der 

traditionellen Wirtschaftswissenschaft in wichtigen Fällen systematisch verletzt sind: 
(i) Vielen Menschen sind Fairness und soziale Werte – auch im Wirtschaftsleben – 
wichtig. Sie sind also nicht bloss von Eigennutz getrieben. (ii) Viele Menschen 
weichen systematisch vom Rationalverhalten ab, und (iii) es gibt auch 
willensschwache Menschen, welche Versuchungen nicht leicht widerstehen können.  

 
4. Es lassen sich zahlreiche Beispiele für diese Behauptung finden: das Überschätzen 

kleiner und das Unterschätzen von grossen Wahrscheinlichkeiten; exzessive 
Verschuldung bei Kreditkartenkonten; exzessiv häufiges Tauschen auf den 
Finanzmärkten; fehlende Ersparnisse nach Pensionsantritt; die übermässige 
Wirksamkeit des Status quo bei individuellen und kollektiven Entscheidungen; 
übermässiges Vertrauen in die eigenen Fähigkeiten; die Existenz von Geldillusion 
und Verlustaversion usw. 

 
5. Diese Abweichungen vom traditionellen Modell können die Funktionsweise von 

Märkten auf systematische Weise verändern. Insbesondere Märkte, auf welchen 
komplexe Güter gehandelt werden, weichen von der Idealwelt des vollkommenen 
Wettbewerbs ab. Das Preis- bzw. Lohnniveau auf diesen Märkten ist – relativ zum 
Wettbewerbsniveau – nach oben verzerrt und zeichnet sich durch eine fehlende 
Flexibilität bei Nachfrage- und Angebotsänderungen aus. 
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6. Auf Finanzmärkten können bereits sehr kleine Abweichungen vom individuellen 
Rationalverhalten zu grossen Abweichungen der Märkte von der rationalen Lösung 
führen. Man muss aber davon ausgehen, dass die individuellen Abweichungen von 
der Rationalität keineswegs bloss klein sind, was umso mehr dafür spricht, dass 
sich Märkte nicht immer gemäss der rationalen Prognose verhalten.  

 
7. Die gegenwärtige Wirtschaftskrise ist durch die Existenz irrationaler Akteure mit 

ausgelöst worden, indem eigennützige und moralisch zweifelhafte Akteure den 
Subprime-Hypothekarschuldnern in den USA (d. h. den irrationalen Akteuren) 
Hypotheken verkauft haben, deren Rückzahlung von Anfang an langfristig nicht 
möglich war.  

 
8. Die Möglichkeit und Wahrscheinlichkeit von systematischem «Mispricing» von Aktien 

ist ein wichtiger Grund, warum die Gehälter von Managern nicht vom absoluten 
Aktienkurs des eigenen Unternehmens abhängig gemacht werden sollten. Der 
Manager wird dadurch für Aktienpreisbewegungen, auf welche er keinen Einfluss 
hat, belohnt oder bestraft.  

 
9. Eine unbeschränkte Kultur individualistischer Anreize, welche nur an das 

Selbstinteresse von Managern und Mitarbeitern anknüpft, kann dauerhaft 
schädliche Folgen haben, da sie eigennütziges Verhalten legitimiert und Verhalten, 
welches dem Gesamtunternehmen dient, untergräbt.  

 
10. Die optimale Regulierung von Märkten und die Wirtschaftspolitik (z. B. die 

Geldpolitik) sollten die Existenz von irrationalen Akteuren in ihren Aktivitäten mit 
berücksichtigen.  
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