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Einleitung

Spekulanten sind heute die 6konomischen Teufel in
Menschengestalt. Sie beten den Moloch Mammon
an. Sie werden fiur fast alles verantwortlich ge-
macht, was wirtschaftlich schief gelaufen ist und
noch schief |auft. Sie zocken auf den Finanzmark-
ten; sie verursachen den weltweiten Hunger mit; sie
verdienen an der Umweltverschmutzung und an der
Naivitat von Kapitalanlegern; sie rauben dem alten
Mdtterchen den letzten Spargroschen; sie entreien
vertrauensvollen Birgern ihr Eigenheim und sie
erpressen sogar Staaten. Sie sind Haie, Hyanen,
Aasfresser, elendes Gewiirm. Es gibt fast nicht, was
man ihnen nicht anhangen kdnnte.

Abb. 1: Anbetung des Molochs Mammon

So — denen héatten wir es gegeben. Doch
wenn alles das so ware, wie Anton Mustermann
oder Lieschen Miller sich das vorstellen, wirde
schon die Frage: ,Sind Unternehmer Spekulanten?“
eine rtde Beleidigung sein.

Ich den folgenden Ausfiihrungen erfahren
Sie, dass Spekulation schon immer Bestandteil der
Okonomie war — von der Bibel bis zu heutigen
Investmentbanken. Sie werden vertraut gemacht
mit verschiedenen Entscheidungstypen und ein
paar Facetten der Ungewissheit. Es wird erldutert,
mit welchen Strategien wir Ungewissheit privat und
beruflich bewaltigen; es sind soziale, individuelle
und logische Strategien. Zum Schluss wird die Frage
beantwortet, ob Geschaftsfiihrer, Manager auch zu
den Spekulanten gezahlt werden kdénnen.

1 Joseph, Magellan und Goldmann Sachs

Die Spekulation des Joseph

Eine der bekanntesten unternehmerischen Spekula-
tionen steht schon in der Bibel, in 1. Mose 41. Zur
Erinnerung: Joseph war der Lieblingssohn des Patri-
archen Israel und wurde dafiir von seinen Briidern
gehasst. Sie versuchten, ihn wahrend einer Reise in
einer Zisterne, einem Brunnenschacht zu ertranken,
was misslang. Sie verkauften ihn dann stattdessen
als Sklave nach Agypten. Dort hat er einen Traum
des Pharao gedeutet. Es war der Traum von den 7
fetten und mageren Kihen, den 7 dicken und den 7
verdorrten Ahren. Josef deutete diesen Traum als
kommende 7 Jahre ertragreicher Ernten und fol-
gender 7 Jahre schlechter Ernten. Auf Josephs Rat
hat der Pharao daraufhin ihn beauftragt, Kornkam-
mern anzulegen und sie in den ertragreichen Jahren
zu fillen. Dies geschah durch eine rigide Mal3-
nahme, namlich einer Zwangsabgabe in Hohe (1.
Moses 1, 34) ,des Flinften”, also zwanzig Prozent
der Ernteertrage.

Als die schlechten Jahre kamen, konnte das
gehortete Korn sowohl an die Agypter als auch an
Fremde gewinnbringend verkauft werden. Heil3t es
doch (1. Mose 41, 55-57): ,Als nun im ganzen Lande
Teuerung war, tat Josef allenthalben Kornhduser auf
und verkaufte den Agyptern. Denn die Teuerung
ward je ldnger, je gréfier im Lande. Und alle Lande
kamen nach Agypten zu kaufen bei Joseph; denn die
Teuerung war grof3 in allen Landen.”

Man konnte sagen: Joseph hat die Hinweise,
hier die Traume des Pharaos, richtig gedeutet. Er
hat eine Hypothese (iber die kiinftige Entwicklung
erstellt und darauf basierend Handlungsempfeh-
lungen ausgesprochen. Der Pharao war so klug,
dem Rat zu folgen. Joseph hat letztlich spekuliert.

Die Spekulation des Magellan

Am 6. September 1522 lief das Segelschiff Victoria
in den Hafen der spanischen Stadt Sevilla ein. An
Bord waren 18 Madnner. Es war das letzte verblie-
bene Schiff einer Flotte von fiinf Schiffen mit insge-



samt 237 Mann. Sie waren unter dem Kommando
des portugiesischen Seefahrers Ferdinand Magellan
am 10. August 1519 in See gestochen. Es war der
Start der ersten Weltumsegelung. Das Unterneh-
men war von einem spanischen Reeder, der spani-
schen Krone und zu einem geringen Anteil von den
Augsburger Fugger vorfinanziert worden.

War es ein Erfolg? Man koénnte dies be-
zweifeln. Immerhin 219 der 237 Besatzungsmit-
glieder kamen nicht an, ein Personenverlust von 92
Prozent. Nur eines von fiinf Schiffen erreichte wie-
der den Heimathafen, ein Sachverlust von 80 Pro-
zent. Fir die Investoren hat es sich dennoch ge-
lohnt. Die Victoria kam vollbeladen mit etwa 16
Tonnen Gewdirzen. Der Gewinn lag, wenn man den
Berichten glauben darf, bei mehreren 100 Prozent
des eingesetzten Risikokapitals. Ware allerdings
auch die Victoria nicht zurlickgekommen, hatten die
Finanziers ihren Einsatz vollstandig verloren. |hre
riskante Spekulation ware nicht aufgegangen.

Trotz dieses Gewinnes wadre bei diesen
erheblichen Personen- und Sachverlusten ein heuti-
ger Unternehmer oder Manager wahrscheinlich vor
Gericht gelandet. Exorbitant hohe Gewinne recht-
fertigen nicht den Verlust von Menschenleben. Was
mit Magellan nach seiner Rickkehr geschehen
ware, wissen wir nicht. Zwar hatte er mit dem spa-
nischen Konig eine lukrative Vereinbarung abge-
schlossen. Konige haben sich aber nicht immer an
Vereinbarungen gehalten. Doch Magellan hat die
Ankunft in Sevilla nicht mehr erlebt. Am 27. April
1521 starb er an Verletzungen bei einer kriegeri-
schen Auseinandersetzung mit Einwohnern einer
Insel, die sich der spanischen Krone nicht unter-
werfen wollten. Fir Magellan selbst ging also seine
Spekulation nicht auf.

Die Spekulation von Goldmann Sachs

Der biblische Joseph und der Abenteurer Magellan
waren sogenannte vorkapitalistische Spekulanten.
Sie riskierten ihr Leben. Heutige Spekulanten riskie-
ren héchstens das Geld ihrer Anleger oder sogar das
von Staaten. Denn die Verlierer der weltweiten
Finanzkrise, deren Ausléser besonders fehlgeschla-

gene Spekulationen waren, sind die Regierungen
und damit die Steuerzahler. Sie miissen letztlich fir
all die milliardenschweren Rettungsprogramme
aufkommen.

ist die US-
Mit rund 700
Milliarden Euro spekulieren 30.000 Angestellte

Einer der Hauptprofiteure

Investmentbank Goldmann Sachs.

weltweit sehr erfolgreich. Auf allen finf Kontinen-
ten ist das Unternehmen aktiv, rund um die Uhr, 24
Stunden am Tag, sieben Tage die Woche, ohne
Pause. Ziel ist der maximale Profit — fiir die Anleger
aber besonders auch fiir die Manager.
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~Spekulation ist nichts anderes als
der Ausdruck einer Meinung tber die Zukunft.”

Abb. 2: Definition von Spekulation

Wenn es um Spekulation geht, dann miuss-
ten diese Manager sagen kénnen, was man darun-
ter versteht. Fragen wir deshalb einen, der es wis-
sen musste. Alexander C. Dibelius (*1959), ehema-
heute Multi-
milliondr und Geschaftsleiter von Goldmann Sachs

liger Assistenzarzt fir Herzchirurgie,

fur Deutschland. Er gilt als der ,ausgebuffteste

"l

Dealmaker des Landes” Dibelius definiert Speku-
lation so: ,Wenn man die negative Konnotation [=
Bedeutung] des Wortes mal fiir eine Sekunde aufSer
Acht ldsst, dann ist Spekulation nichts anderes als

2
““Der

der Ausdruck einer Meinung liber die Zukunft.
Spekulant bildet sich also eine Meinung, erstellt
eine Theorie Uber die kiinftige Entwicklung bei-
spielsweise einer Wahrung, einer Sojaernte, eines
Aktienkurses. Er wahlt aus den verschiedenen Sze-
narien das seiner Meinung nach wahrscheinlichste

aus und handelt danach: Kaufen oder Verkaufen,

Yn: manager magazin, 2.12.2002
% In: Welt am Sonntag, 19.11.2011, S. 34



Optionen auf steigende oder fallende Kurse, Wetten
auf Nahrungsmittelknappheit oder —lberschuss.

Der Journalist und Buchautor Rolf Bollmann
(*1969) meint allgemein Gber menschliches Han-
deln: ,Alles menschliche Handeln hdngt von die
Ideen ab, die wir uns iber die Zukunft machen.”
Damit waren wir beim unternehmerischen Handeln
angekommen. Denn zweifellos handeln Unterneh-
mer, sondern waren sie ja Unterlasser. Sie bilden
sich bewusst oder unbewusst eine Vorstellung von
der kiinftigen Entwicklung generell und von ihren
Unternehmen. Und entsprechend entscheiden sie:
Mitarbeiter einstellen oder entlassen, neue Pro-
dukte entwickeln oder nicht, in Maschinen investie-
ren oder es bleiben lassen.

2 Alles ist ungewiss

Unternehmer und 6konomischer Cyborg

Unternehmer sind also keine Fatalisten. Sie glauben
nicht an die Vorherbestimmung des unternehme-
rischen Schicksals, unabanderlich nach dem Rat-
schluss eines nicht fassbaren unberechenbaren
Gottes oder anonymen Schicksals. Sie glauben
daran, dass sie mit ihren Entscheidungen das Ge-
schehen beeinflussen kénnen. Allerdings gibt es da
ein kleines Problem: Sie wissen nicht so genau, ob
das, was sie meinen, dass es eintreffen wird, auch
wirklich eintrifft. Denn auch wenn etwas unwahr-
scheinlich ist, so ist es dennoch nicht unmaoglich. Die
Chance beispielsweise, dass man einen Sechser im
Lotto tippt, liegt bei 1 zu 15,5 Millionen, also 0,000
006 Prozent. Eigentlich ist es unwahrscheinlich.
Dennoch gibt es fast jede Woche gliickliche Gewin-
ner.

Doch die Betriebswirtschaft versucht uns
etwas anders zu lehren. Die Vorstellung von der
Kalkulierbarkeit des wirtschaftlichen Geschehens ist
die Grundlage, das Rickgrat moderner dkonomi-
scher Theorien. Und tatsachlich: ohne Buchhaltung,
Kalkulation, Investitionsrechnung geht es nicht. Der
Homo oeconomicus, der 6konomische Cyborg, der

*In: F.A.S 23.2011, S. 42

intelligent programmierte Roboter unter Mensch-
haut existiert weiterhin in unseren Képfen obwohl
er von Verhaltensforschern und Wirtschaftspsy-
chologen schon beerdigt worden ist und hochstens
noch als Untoter herumgeistert und die Leute ver-
schreckt. Er dient immer noch als so etwas wie eine
Schablone, an der die Entscheidungen gemessen
werden. Denn Unternehmer kdnnten nicht ent-
scheiden, wenn sie nicht grundsatzlich an die Vor-
hersagbarkeit auch des menschlichen Verhaltens
glauben wirden.

Vollig zweckrationales Handeln
Vollkommene Markttransparenz
Gewinn- bzw. Nutzenmaximierung

Sofortige Reaktion auf Datenénderung

Homo oeconomicus

ein 6konomischer Cyborg?

Abb. 3: Idealmodell des menschlichen Akteurs

Was bleibt also? Anstelle des Glaubens an
eine strikte Kausalitdt und Rationalitat treten Wahr-
scheinlichkeiten. Es sind Aussagen dariber, mit
welcher Sicherheit oder Unsicherheit ein Ereignis
eintreten konnte. Doch fir die allermeisten wirt-
schaftlichen Entscheidungen sind noch nicht einmal
diese Eintrittswahrscheinlichkeiten bekannt. Und
wenn es um fundamental Neues geht, um echte
Innovationen, lasst sich zu Beginn erst recht nicht
bestimmen, ob sie sich wirklich zu verkaufsfahigen
gewinnbringenden Produkten entwickeln werden.

Wie kommt es dann, dass Sie alle hier im
Raum noch nicht wahnsinnig geworden sind? Wie
ist es zu erkldren, dass Sie nicht voller Verzweiflung
Ihren Kopf taglich auf ihren Schreibtisch knallen und
mit geballten Fausten die Tischplatte traktieren?
Trotz aller Unwagbarkeiten kommen Sie irgendwie
mit der Situation zurecht — irgendwie. Lassen Sie
uns daher einen Blick darauf werfen, warum das so
ist und wie man vielleicht noch besser mit der Situa-
tion umgehen kann.



Unsicherheit als Lebensbegleiter

Wir leben in einer unsicheren Welt. Dies scheint
eine sehr triviale Erkenntnis zu sein. Fir die Ent-
scheidungs- und Spieltheorie ist es allerdings eine
grundsatzliche Aussage. Es bedeutet namlich, dass
Vorhersagen mit einer Trefferquote von hundert
Prozent grundsatzlich nicht méglich sind. Schon gar
nicht kann man einer Sache zweihundert Prozent
sicher sein, wie in der Alltagssprache manchmal
formuliert wird. Wenn wir im Folgenden von der
Reduzierung von Unsicherheit sprechen, missen
wir uns zuerst nochmals kurz ein paar Begriffe ver-
deutlichen: Unsicherheit, Ungewissheit, objektives
und subjektives Risiko.

Nehmen wir einen Wiirfel. Ich biete ihnen
beispielsweise folgende Wette an: Wenn eine Sechs
gewdrfelt wird, dann bekomme ich von Ihnen zehn
Euro. Wenn die Zahlen Eins bis Fiinf gewlirfelt wer-
den, bekommen sie von mir zehn Euro. Wiirden Sie
diese Wette annehmen? Es ware unklug, das nicht
zu tun. Immerhin betragt die Wahrscheinlichkeit,
dass Sie gewinnen satte 83,3 Prozent, bzw. das
Risiko, dass Sie verlieren nur 16,7 Prozent. Dies ist
ein sogenanntes objektives Risiko. Wer wiirfelt,
ware egal. Das Risiko bzw. die Chance bleiben im-
mer gleich. Es hangt nicht von der Person ab.

Nehmen wir nun an, einer ihrer Verkaufer
kommt vom Kunden zurlick und berichtet, dass der
Auftrag von der Firma Héaberle zu achtzig Prozent
sicher sei. Der Verkaufer beurteilt dies aufgrund
seiner Kenntnis der Lage und aufgrund seiner Erfah-
rung. Vielleicht kommt er ein paar Wochen spater
zu ihnen, um ihnen mitzuteilen, dass sich die Chan-
cen verschlechtert héatten. Die Auftragschancen
waren nur noch fifty-fifty, also flinfzig Prozent.
Diese Prozent-Angaben sind subjektiv, sie spiegeln
nur den jeweils aktuellen Kenntnisstand des Ver-
kdufers wieder. Mit neuen Informationen kann sich
die Einschatzung dndern. Dies ist ein sogenanntes
subjektives Risiko. Es ist hier ein Urteil darliber, wie
sicher man sich einer Aussage fihlt.

Und nun nehmen wir an, sie sollten ange-
ben, mit welcher Wahrscheinlichkeit morgen zwi-
schen acht und zwolf Uhr eine Kohlmeise auf dem

Sims ihres Blrofensters sitzt. Es gibt dartiber weder
Statistiken noch haben Sie irgendwelche Erfah-
rungen. Sie konnen keine Eintrittswahrscheinlich-
keit angeben. Es ist ungewiss.

objektives
Risiko

Chance auf 6
Risiko

Auftragschance

subjektives
Risiko

KohIimeise am Fenster

Abb. 4: Unterscheidung Risiko und Ungewissheit

Der Oberbegriff liber Risiko und Ungewiss-
heit ist Unsicherheit. Alles im personlichen und
unternehmerischen Leben ist unsicher. Sicher ist
lediglich ihr Tod. Er hat eine Eintrittswahrschein-
lichkeit von hundert Prozent. Den Zeitpunkt kénnen

wir nicht bestimmen, es sei denn bei Selbstmord.

3 Methoden gegen Unsicherheit

In der Funktion als Unternehmer und Manager,
aber natrlich auch als Privatpersonen sind wir be-
miiht, Unsicherheiten bei unseren Entscheidungen
zu reduzieren. Dies geschieht auf drei Arten: soziale
Reduktion,
Reduktion.

subjektive Reduktion und rationale

Soziale Reduktion von Unsicherheit

Beginnen wir mit der sozialen Reduktion. Der Sozio-
loge und Okonom Jens Becker (*1967) meint: ,Die
sozialen Marktstrukturen sind Voraussetzung fiir die
Entstehung ‘stabiler Welten’, in denen die an ihrem
Gewinn interessierten Wirtschaftakteure enttéiu-
schungsarme Handlungsstrategien entwickeln und
hinreichend Zuversicht erlangen, die ‘richtige’ Ent-
scheidung treffen zu kénnen.

*In: Leviathan 35(3), S. 301 (2007)



Das Werteproblem

Ein Unsicherheitsproblem, dass wir [6sen miussen,
ist das der Werte.
einem ahnlichen Produktangebot ausgewahlt wer-

Damit ist gemeint, dass aus

den muss. Dies betrifft den Kauf von Produkten mit
mehr oder weniger gleicher Funktionalitdt. Bei ein-
fachen technischen Produkten — denken Sie an
Federn, Schrauben, Kabel oder Elektrokontakte —
helfen technische Spezifikationen, DIN-Normen. Der
Kunde entscheidet sich bei gleicher Qualitat fur den
billigsten Anbieter — jedenfalls wird dies meist

angenommen.
| | T
Werte Wettbewerb Koordination

Soziale Marktstrukturen
reduzieren Unsicherheit

Abb. 5: Bereiche sozialer Unsicherheit

Anders sieht es aus bei Produkten, bei
denen die soziale Wertschatzung eine Rolle spielt.
Die Funktion und Genauigkeit einer Armbanduhr fur
100 Euro entspricht im Grunde der einer Uhr fir
15.000 Euro. Der Wein fiir 6 Euro pro Flasche
schmeckt vielleicht genauso wie der fir 60 Euro.
Blindverkostungen zeigen immer wieder, dass bei
der Geschmacksbewertung kein Zusammenhang
besteht zwischen dem Preis des Weines und den
Geschmacksurteilen selbst von sogenannten Wein-
kennern. Das soziale Prestige einer Marke, das Sta-
tussignal, das von Marke und Produkt ausgeht,
reduziert unsere Unsicherheit beim Kauf. Marken
sind Leuchttiirme im nebeligen Fahrwasser der
technisch austauschbaren Produkte.

Rein funktional besteht kaum ein Unter-
schied zwischen einem Personenwagen von Audi,
BMW oder Mercedes zu einem Fiat, Ford oder
Opel. Alles sind individuelle Transportmittel von A
nach B mit mehr oder weniger Komfort. Aber fir
das Image der Wagenmarke sind wir bereit, satte

Aufpreise zu zahlen. Immer noch schwirrt in unse-
ren Képfen die Gleichung: teuer = gut. Das stimmt
zwar haufig — aber eben nicht immer.

Das Wettbewerbsproblem

Ein weiteres Unsicherheitsproblem ist das des
Wettbewerbs. Nach der Theorie der Marktgleich-
gewichte wiirden sich irgendwann Angebot und
Nachfrage an einem Punkt treffen, an dem kein
Gewinn mehr moglich ist. Mitanbieter reduzieren
die Gewinnchancen der anderen Anbieter. Einer-
seits ist Wettbewerb ein Grundelement der Markt-
wirtschaft. Anderseits versucht jedes Unternehmen,
sich moglichst diesem Wettbewerb zu entziehen
und sich Mittbewerber vom Hals zu halten. Es ist die
verzweifelte Suche nach dem USP, der Unique
Selling Proposition, dem einzigartigen Verkaufsvor-
teil, dem Alleinstellungsmerkmal.

Unternehmen haben verschiedene Mog-
lichkeiten, sich diesem Problem zu stellen und
damit die Unsicherheiten bei unternehmerischen
Entscheidungen zu reduzieren: a) Sie passen die
Produkte in Technik und Preis Markterfordernissen
an; b) sie versuchen sich durch Innovationen (oder
Scheininnovationen) dem direkten Vergleich mit
Mitbewerbern zu entziehen oder c) sie beeinflussen
staatliche Institutionen so, dass sie aus deren Ent-
scheidungen finanzielle Vorteile ziehen wie z.B.
indem man sich fiir eine gewisse Zeit ein Quasi-
Monopol sichert (wie Telekom oder Bahn) oder von
Subventionen profitiert (wie Solarzellen- und Wind-
kraftanbieter).

Das Kooperationsproblem

Ein drittes Unsicherheitsproblem ist das der Koope-
ration. Kein Unternehmen und keine Privatperson
wirden mit einem anderen Unternehmen oder
einer anderen Person Geschafte machen, wenn
man wisste, dass man Ubers Ohr gehauen wird.
Marktbeziehungen sind immer riskant. Vom Forde-
rungsausfall bis hin zum geplanten Betrug reicht die
Spanne der Risiken. Wie kann man hier die Unsi-
cherheit reduzieren?



In Rechtsstaaten bilden Gesetze den allge-
meinen Rahmen, welche die Geschaftspartner ver-
pflichten. Banken zum Beispiel nutzen zur Priifung
der Bonitat von Privatleuten die SCHUFA, die
Schutzgemeinschaft fir allgemeine Kreditsicherung.
Auskiinfte
Geschaftspartner einholen bei GENIOS oder
CREDITREFORM. Und das Internetportal EBAY bei-
spielsweise fordert sowohl Kaufer als auch Verkau-

Unternehmen koénnen sich Uber

fer auf, den Geschéftspartner zu bewerten, so dass
andere sehen kdnnen, wie die sich bisher verhalten
haben.

Die Méadels sind doch
sehr interessiert,/ ob
einer fromm und
schlicht nach altem
Brauch./ Sie denken,
duckt er da,/ folgt er
uns eben auch.
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Abb. 6: Religion macht Menschen berechenbarer

Magellan dagegen, den wir schon kennen
gelernt haben, nahm Séldner mit, um notfalls zu
dass er
Tauschpartnern betrogen wird. Er setzte auf physi-

verhindern, von seinen unbekannten
sche Gewalt. Auch wenn die Mafia Geschifte
macht, kann sie sich als illegale Organisation ja nicht
auf das Rechtssystem berufen. Sie setzt auf die
,Ehre” und wenn notig auf Kalaschnikows oder
Dynamit.

Aber auch Goethe gibt uns einen Hinweis in
seinem Faust I, wie Unsicherheit reduziert werden
kann. Da fragt namlich Gretchen den Faust: ,Nun
sag, wie hast du’s mit der Religion?“ Mephisto
kommentiert den Hintergrund dieser Frage etwas
spater so: ,, Die Mddels sind doch sehr interessiert, /
ob einer fromm und schlicht nach altem Brauch. /
Sie denken, duckt er da, / folgt er uns eben auch.”
Gretchen wollte wissen, mit wem sie sich einlasst.
Sie wollte ihre Unsicherheit reduzieren. Die Zugeho-
rigkeit zu einer Religion oder Kultur macht Men-
schen in ihrem Verhalten berechenbarer.

Subjektive Reduktion von Unsicherheit

Um unsere innere Unsicherheit bei Entscheidungen
zu reduzieren, benutzen wir sogenannte Heuristi-
ken. Es sind geistige Abkilirzungen, die wir meist
unbewusst und damit unerkannt verwenden. Der
Okonom Hanno Beck definiert den Begriff so:
»Heuristiken sind Techniken, mit deren Hilfe wir
komplexe Probleme auf einfache, 6konomische Art
und Weise l6sen.”’Doch diese Methoden konnen
auch in die Irre fihren, wenn wir sie immer unge-
prift anwenden. Hier ein paar Beispiele, an denen

dies deutlich wird.
Prognose-Fehler

Der Prognose-Fehler. Wenn sich ein Ereignis in der
Vergangenheit o6fters wiederholt hat, dann gehen
wir davon aus, dass es auch kiinftig so sein wird. Die
Erfahrung lehrt, dass wir in der Regel darauf ver-
trauen kénnen. Aber es kann auch griindlich dane-
ben gehen.

Nehmen wir eine Gans. Sie wird viele Mo-
nate freundlich behandelt und erhdlt regelmaRig
nahrhaftes Futter. Sie rechnet damit, dass dies auch
morgen so sein wird. Das geht lange gut — bis sie im
November als Martinsgans im Bratentopf endet. An
364 Tagen hat ihre Prognose zugetroffen, an einem,
ihrem letzten Tag, dem 365ten allerdings nicht.
Dennoch: in 99,7 Prozent der Falle lag die Gans ja
richtig! Ein beachtlicher Wert. Doch der Prognose-
fehler von nur 0,3 Prozent hat ihr das Leben
gekostet.

Wie oft sind in Ihrem Unternehmen Um-
satz- und Ertragsprognosen erstellt worden, die
sicher haufig in etwa eingetroffen sind, aber auch in
einigen Fallen griindlich daneben gingen? Die Unsi-
cherheit bei Prognosen kann man reduzieren, in-
dem man mit Szenarien arbeitet. Es ist hilfreich
auch eine auf den ersten Blick wenig wahrschein-
liche Alternative zu betrachten, wenn deren Folgen
die Existenz des Unternehmens gefahrden kdnnte.

> Beck, H. (2008): Die Logik des Irrtums, S. 28



Anker-Fehler

Der Anker-Fehler. Ich weil} nicht, ob Sie in letzter
Zeit eine Waschmaschine in einem Fachgeschaft
gekauft haben. Wenn, dann konnte es sein, dass
Ihnen folgendes passiert ist: An exponierter Stelle
im Geschaft steht ein Exemplar fir satte 1.999 Euro.
Sie sehen diesen Preis und zucken innerlich leicht
zusammen. So viel wollten Sie eigentlich nicht aus-
geben. Etwas hinten in einer Ecke stehen welche so
um die 300 Euro. Uberwiegend hat der Handler
Exemplare zwischen 499 und 999 Euro ausgestellt.
Der billigen Ausfiihrung trauen Sie nicht. Sie werden
wahrscheinlich eine Waschmaschine kaufen zwi-
schen 499 und 999 Euro.

Die entschied auf durchschnittlich 28 Monate.
Obwohl den Richtern bekannt war, dass Informatik-
studenten als ,Staatsanwalte” fungierten und das
Strafmal forderten, sind sie der Ankertechnik auf-
gesessen.

Die Folgerung fir die Praxis: , Wer vor Ge-
richt als Erster ein Strafmaf, eine Vergleichssumme
oder eine sonstige Zahl nennen kann, setzt einen
Anker und beeinflusst das weitere Geschehen.”®
Vielleicht denken Sie daran, bei der nachsten Preis-
verhandlung mit ihrem Kunden oder Lieferanten.

Mit der Anker-Technik reduzieren wir Ent-
scheidungsunsicherheit, indem wir uns — oft unbe-
merkt — an Zahlenwerten orientieren, die sich uns
vor der Entscheidung aufdrangen.

S
S$2 el S

Zuféllige Zahlen bilden Orientierungspunkte
(Anker) fur Urteile oder Entscheidungen.

i
5Qev~\9v‘°\

Flugzeugabsturz

Spektakulare Ereignisse verzerren
die wahre Eintrittswahrscheinlichkeit

Abb. 7: Anker-Fehler

Der Handler weil}, dass er die fur 1.999 Euro
kaum oder gar nicht verkaufen kann. Er weil} aber
auch, dass durch seine geschickte Prasentation sich
der Preis der teuren in ihrem Gedachtnis als
Bezugszahl verankert hat. Alles was darunter liegt,
kommt lhnen glinstig vor.

Lacherlich, kénnten Sie denken. Das passiert
nur Laien. Doch selbst Profis in ihrem Fach fallen
darauf herein, sogar Richter: Deutschen Richtern
wurde der gleich Sachverhalt einer Vergewaltigung
vorgelegt. Als ,Staatsanwalt”, der das Strafmal
fordert, wurden Informatikstudenten genommen,
die naturgemal nicht gerade mit Kenntnissen im
Strafrecht glanzen. Einmal wurde fiir eine Richter-
gruppe vom ,Staatsanwalt” 34 Monate Freiheits-
strafe gefordert. Die Richter entschieden auf durch-
schnittlich 36 Monate. Dann forderte der ,Staats-

anwalt” fiir eine andere Richtergruppe 12 Monate.
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Abb. 8:Verfiigbarkeits-Fehler

Verfligbarkeits-Fehler

Der Verfligbarkeits-Fehler. Wenn in Presse und
Fernsehen Uber Abstiirze von Passagierflugzeugen
berichtet wird mit vielen Toten, nehmen Stornie-
rungen von Flugbuchungen zu. Wenn in Zeitungen
und Fernsehen von Massakern in Schulen berichtet
wird, bei denen Schiiler und Lehrer getttet oder
schwer verletzt wurden, dann werden Psychologen
zur Gewaltpravention gefordert oder sogar Ganz-
korper-Scanner, um bei Schilern versteckte Waffen
zu entdecken. Dass — nach Entfernungskilometern
gerechnet — Autofahren wesentlich gefahrlicher ist
als Fliegen und dass ein Schiler viele eher im Stra-

6 Zenthofer, J.: Der Erste werfe den Anker, F.A.Z.
21.3.2011,S. 14



Renverkehr umkommt als durch einen durchge-
knallten Schitzen, bleibt unbeachtet.

Wir bemiihen uns Unsicherheit zu reduzie-
ren, indem wir uns an spektakulare schadliche
Ereignisse erinnern und versuchen, diesen durch
geeignete MalRnahmen zu entkommen. Wir Uber-
schatzen dadurch Risiken und unterschatzen solche
Ereignisse, die vielleicht riskanter sind, aber an die
wir uns kaum oder gar nicht erinnern. Eine systema-
tische Analyse der wirklichen Eintrittswahrschein-
lichkeiten und moglichen Folgen hilft, diesem
Verfligbarkeits-Fehler weniger aufzusitzen.

Man koénnte noch viele solcher Beispiele
anfiihren. Die Verhaltensdkonomie ist voll davon. Es
sollte hier nur angedeutet werden, dass wir psy-
chologische Strategien entwickelt haben, um unsere
subjektiv empfundene Unsicherheit zu reduzieren.
Das funktioniert mit Heuristiken sehr oft — aber
eben nicht immer. Es kann sogar — siehe Gans —
lebensgefahrlich werden.

Rationale Reduktion von Unsicherheit

Neben der sozialen und der subjektiven Reduktion
von Unsicherheit, gibt es die rationale Methode. Sie
ist das Feld der sogenannten normativen Entschei-
dungstheorie. Mathematische Modelle sollen zu
Entscheidungen fiihren um a) entweder die maxi-
malen Chancen zu nutzen oder b) die Risiken zu
minimieren. Um diese Methoden richtig einzuord-
nen, fragen wir uns zuerst, welche Typen von Ent-
scheidungen es gibt.

Flinf Entscheidungstypen

Niemand wird bestreiten, dass es wesentliche
Unterschiede darin gibt: ob wir in der Firma lber
die
scheiden; ob wir beim Backer Frihstlicksbrotchen

Investition einer Produktionsmaschine ent-
kaufen und aus dem Brotchenangebot wahlen; ob
wir uns mit dem Auto im dichten StraBenverkehr
bewegen und sekundenschnell reagieren mussen;
oder ob wir uns entschlieBen, mit unserem Partner
oder unserer Partnerin aufs Standesamt zu gehen
um zu heiraten.
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Produktionsmaschine
anschaffen

Friihstiicksbrotchen
kaufen

F

geschaftlich privat
wichtig

nicht eilig

unwichtig

sehr eilig

schwer revidierbar| leicht revidierbar

wenige Alternativen

langristige Wirkungen !

‘ sehr viele Alternativen
\ kurzfristige Wirkungen

andere betroffen alleine betroffen

viel Geld wenig Geld

Sonderentscheidung

Routineentscheidung

Bei einfachem JA/NEIN pro Kriterium
maximal 512 Entscheidungssituationen

Abb. 9: Verschiedene Entscheidungsprofile

Jede Entscheidung hat ihr eigenes Entschei-
dungsprofil. Selbst wenn man bei neun Kriterien,
wie auf Abb. 9 gezeigt, nur jeweils zwei Alternativen
zuldsst z.B. geschéftlich/privat, nicht eilig/eilig,
langfristig/kurzfristig, dann kénnen 512 verschie-
dene Profile entstehen. Eine verwirrend groRe Zahl,
recht unibersichtlich und nicht sehr praxistauglich.

In Anlehnung an eine Unterteilung des Ver-
haltensforschers und Neurobiologen Gerhard Roth
(*1942), kann man fiinf Typen unterscheiden: 1.
Automatisierte Entscheidungen. Beispiel ware die
Reaktion beim Autofahren auf eine Verkehrssitua-
tion, 2. Emotionale Entscheidungen. Der Einkauf
unter Zeitdruck im Supermarkt wiirde darunter
fallen. 3. Gefuihlsentscheidungen. Dazu gehorte die
Entscheidung fir einen Lebenspartner. 4. Rationale
Entscheidungen. Die Anschaffung eines Investiti-
onsgutes ware ein Beispiel daflr. 5. Intuitive Ent-
scheidungen. Das waire beispielsweise der Kauf
eines Einfamilienhauses oder einer Wohnung.

Jede dieser Entscheidungstypen ware Wert,
genauer betrachtet zu werden. Denn alle kommen
in der unternehmerischen Praxis vor und haben ihre
Berechtigung, ihr sinnvolles Einsatzgebiet. Fir unser
Thema greifen wir die rationale Entscheidung her-

aus, mit der wir unsere Unsicherheit reduzieren.

Entscheidungsmatrix

Das Prinzip ist relativ einfach. Wir kdnnen die
Methode in einer Matrix abbilden. Einerseits haben
wir die Handlungsoptionen, die Alternativen die wir
uns vorstellen kdnnen. Anderseits gibt es die
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Beispiel MaxiMin-Prinzip:
Maximum aus den schlechtesten (= Minimum) Ergebnissen

Abb. 10: Entscheidungsmatrix

moglichen duBeren Zustande, mit denen wir zu
rechnen haben und die das Ergebnis unserer Hand-
lungen beeinflussen. Nehmen wir ein Beispiel, um
das zu verdeutlichen:

Angenommen, Sie waren Zulieferer flr die
die Automobilindustrie. Ihr Kunde entwickelt ein
neues Modell und Sie sollen Stecker liefern. Der
Kunde hat Ihnen zugesagt, dass Sie entweder den
Auftrag bekommen fiir Stecker fiir die Scheinwer-
fer, oder fur die Rickleuchten oder fiur Verbin-
dungen im Innenraum. Einer der drei Auftrage,
nennen wir sie A, B und C, ist sicher. Unsicher ist
welcher. Sie wissen, dass Sie in allen drei Féllen die
Fertigungskapazitat erweitern missen. Wegen der
kurzen Lieferfristen bei ihrem Kunden miissen sie
die Entscheidung fir den Kapazitdtsausbau treffen
bevor Sie den konkreten Auftrag erhalten. Drei
Sie:
Maschinen, Anschaffung einer Universalmaschine

Alternativen haben Ausbau vorhandener
oder Anschaffung einer Spezialmaschine. Es sind die
Alternativen al, a2 und a3.

Bei jeder Kombination Auftrag / Kapazitats-

ausbau kénnen Sie ermitteln, wie hoch lhr Ergebnis,
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Ihr Gewinn sein wirde. Als vorsichtiger Unterneh-
mer wollen Sie das Risiko einer Fehlentscheidung
minimieren. Sie suchen also unter den unglinstigs-
ten Umstanden die beste Losung. Im konkreten Fall
wirden Sie sich flr die Anschaffung einer Univer-
salmaschine, also Alternative a2 entscheiden. Selbst
im ungiinstigen Fall, namlich wenn Auftrag A
kommt, wiirden sie immer noch einen Gewinn von
40.000 Euro erzielen.

Natirlich kann man das Modell noch erwei-
tern, indem man den verschiedenen Auftragen
Eintrittswahrscheinlichkeiten zuordnet. Man kann
auch fragen, wie man zu entscheiden hatte, wenn
man nicht das Risiko minimieren, sondern die Chan-
cen maximieren moéchte — dann miisste man nam-
lich Alternative a3 wahlen. Man kdnnten auch so
seltsam klingende Regeln nutzen wie: Hurwics-,
Laplace-, Savage-Niehanns- oder Bayes-Regel. Aus-
gangspunkt ist aber immer die Entscheidungs-
Matrix. Sie werden dadurch gezwungen systema-
tisch Uber lhre Handlungsalternativen nachzuden-
ken, liber die duReren Zustande, die zum Zeitpunkt
der Entscheidung nicht mehr beeinflusst werden



kénnen und Uber die Ergebnisse, die sich aus dieser
Kombination ergeben wiirden.

Dadurch erhéhen Sie die Sicherheit lhrer
Entscheidungen oder umgekehrt, Sie reduzieren die
Unsicherheit. Zudem kdnnen Sie mit den rationalen
Entscheidungsmethoden |hre Entscheidung gegen-
liber Dritten nachvollziehbarer machen, besser
begriinden. Es ware, um es vielleicht anders auszu-

driicken, eine kalkulierte Spekulation.

Intuitive Reduktion von Unsicherheit

Ich mochte ihnen nun noch eine Mischform vor-
stellen, wie man Unsicherheit reduzieren kann: die
intuitive Reduktion, eine Kombination zwischen
subjektiver und rationaler Reduktion. Aber zuerst
missen wir die folgenden Begriffe auseinander
halten: Emotion, Gefiihl und Intuition.

Emotionen sind schnell und unkontrolliert
aufflackernde aber auch wieder rasch verschwin-
dende Regungen. Wenn wir emotional entscheiden,
denken wir lber die Folgen nicht nach. Wenn Sie
beispielsweise sehr verargert sind und jemanden
anschreiben: ,Sie kébnnen mich mal ...“ dann han-
deln Sie sicherlich sehr emotional. Gefiihle, so defi-
niert es der Neurowissenschaftler und Psychologe
Antonio R. Damdsio(*1944), Gefiihle seien bewusst
gewordene Emotionen. Sie dauern langer an, als
Emotionen und entstehen, wenn man beispiels-
weise eine bestimmte Person sieht oder an sie
denkt.
Begriindung — auler der, dass man nach Gefihl

Geflhlsentscheidungen brauchen keine
entschieden habe.

Nun noch die Intuition. Der Verhaltensfor-
scher Gerd Gigerenzer (*1947) definiert sie so:
Intuition ist ein gefiihltes Wissen, das plétzlich ins
Bewusstsein gelangt, dessen tiefe Griinde man
selbst nicht kennt und das dennoch stark genug ist,
uns zum Handeln zu bewegen.“Verlassliche intui-
tive Entscheidungen kdnnen nur entstehen, wenn
man sich vorher mit dem Problem intensiv ausei-

nander gesetzt hat.

7 Gigerenzer, G.(2008): Bauchentscheidungen.
Klappentext
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Intuition hilft dann, wenn die Entschei-
dungssituation unibersichtlich ist, viele Faktoren
mit hinein spielen und diese Faktoren auch noch
untereinander verknlpft sind. Nachdem wir unser
Gehirn mit dem verfiigbaren Input gefiittert haben -
Fakten und moéglichen Zusammenhadnge - braucht es
etwas inneren Abstand. Nach einiger Zeit nimmt
man sich die Entscheidungssituation wieder vor und
entscheidet, ohne dass man sich weiter Rechen-
schaft Uber die Griinde abgibt. Intuitive Entschei-
dungen kommen also nicht wirklich ,aus dem
Nichts” sondern missen durch intensive rationale
Beschéaftigung mit dem Problem vorbereitet wer-
den. Nur wer bereits umfangreiche Erfahrung und
Wissen auf dem betreffenden Gebiet hat, darf auf
intuitive Entscheidungen vertrauen. Gigerenzer
spricht hier von der ,,Macht des Unbewussten”,

HIntuition ist ein gefiihltes Wissen, das plétzlich ins Bewusstsein
gelangt, dessen tiefe Griinde man selbst nicht kennt und das
dennoch stark genug ist, uns zum Handeln zu bewegen.“

(G. Gigerenzer)

Abb. 11: Definition von Intuition

Dass man nachher dann diese Entscheidung
gegeniber Dritten vielleicht noch rationalisieren,
also mit rationalen oder auch scheinrationalen
Griinden rechtfertigen muss, steht auf einem ande-
ren Blatt.



4 Zusammenfassung und Folgerungen

Ein kurzer Riickblick. Spekulation, so haben wir ge-
sehen, ist ein ©6konomisches Phdanomen, so alt
wahrscheinlich wie die Menschheit. Unternehmer
und Manager versuchen mit den klassischen be-
triebswirtschaftlichen Werkzeugen wie Doppelte
Buchfiihrung, Kalkulation, Zins- und Investitions-
rechnung ihre Entscheidungen rational zu begriin-
den. Es ist das Konzept des Homo oeconomicus
oder, wie ich es genannt habe, des 6konomischen
Cyborg. Die Verhaltensékonomie lehrt uns, dass
dies nur die halbe Wahrheit sein kann.

Unsicherheit kann prinzipiell durch drei
Strategien reduziert werden. Sozial, durch Instituti-
onen. Dabei muss das Werte-, Wettbewerbs- und
Subjektiv
durch Heuristiken. Es sind geistige Abklirzungen, die

Koordinationsproblem gelést werden.

man oft erfolgreich beschreiten kann, aber eben
nicht immer. Rational, durch den Einsatz der Ent-
scheidungs- und Spieltheorie mit den dahinter ste-
henden mathematischen Modellen. Auf intuitive
Reduktion von Unsicherheit, so haben wir gehort,
sollten nur Personen vertrauen, die in dem Ent-
scheidungsfeld bereits Wissen und Erfahrung
erworben haben

Die wichtigste Folgerung ware, dass man
sich als Unternehmer und Manager stets bewusst
sein sollte, dass es fir keine Entscheidungen eine
Erfolgsgarantie gibt. Auch unwahrscheinliche Ereig-
nisse konnen eintreten — siehe Lottogewinn. Denk-
fallen lauern Gberall. Und eine gute Entscheidung
muss nicht immer zu einem positiven Ergebnis fiih-
ren. Denken Sie an den Wiirfel. Wenn Sie auf die
Zahlen eins bis funf wetten, hatten sie eine gute
Entscheidung getroffen. Kommt jedoch die Sechs,
ware das Ergebnis dennoch schlecht fiir Sie.

Doch Risiken und Ungewissheiten sind auch
die unternehmerischen Chancen. In einer risiko-
freien 6konomischen Welt wiirde kein Unterneh-
men Gewinne erwirtschaften kénnen. Es ist das
groRe Paradox unseres marktwirtschaftlichen Sys-
tems, dass der Wettbewerb ein konstituierendes
Element ist, aber jedes Unternehmen versucht, sich

diesem Wettbewerb mdoglichst zu entziehen und bei
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Entscheidungen Risiken so gut es geht zu vermei-
den.

Die Titelfrage lautete: ,Sind Unternehmer
Spekulanten?” Meine Antwort ware: Ja. Denn Un-
ternehmer, Geschaftsfiihrer, Manager machen sich
Vorstellungen Uber die Zukunft und handeln da-
nach. Doch bei ihnen geht es um die Realwirtschaft,
um echte Wertschépfung, um konkrete Produkte
oder Dienstleistungen und nicht um Finanzderivate,
okonomische Zeitbomben. Echte Unternehmer sind
keine Finanzspekulanten, die sich — bildlich gespro-
chen — gegenseitig mit immer héherer Geschwin-
digkeit entsicherte Handgranaten zuwerfen in der
Hoffnung, dass die nicht gerade dann explodieren,
wenn man sie selbst in den Handen halt.

Finanzspekulation ist,
wie sich gegenseitig
entsicherte Handgranaten zuwerfen.

Abb. 12: Gefahrliche Finanzspekulation

Bei diesen riskanten Spiel gilt: Mindestens
einer muss daran glauben. Im Zweifel ist das der
Steuerzahler. Und das sind sowohl die Unternehmer
privat als auch deren Firmen.
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