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Vorwort

»Seien wir ehrlich: Leben ist immer lebens-
gefahrlich«, reimte Erich K&stner einmal treffend.
Absolute Sicherheit kann es nicht geben, weder
im Privaten noch in Wirtschaft und Gesell-
schaft. In den zurtickliegenden Monaten hat

die Corona-Krise viele Selbstverstandlichkeiten
ins Wanken gebracht. Mit Blick auf die Pande-
mie gibt es bis heute mehr Fragen als Antwor-
ten, mehr Spekulation als Fakten und mehr
Unsicherheit als gesichertes Wissen.

Haufig ist jetzt die Rede davon, dass wir in der
aktuellen Situation Unsicherheit aushalten und
»auf Sicht fahren« missten. Was aber bedeutet
das konkret? Welche Strategien gibt es im Um-
gang mit Unsicherheit? Und worin besteht denn
eigentlich die Sicherheit, die durch Corona
erschuttert wurde?

Thomas Hutzschenreuter, Inhaber des Lehr-
stuhls fur Strategic and International Manage-
ment an der TU Munchen, veranschaulicht in
seinem Aufsatz, wie Wissen und Unwissenheit,
Sicherheit und Unsicherheit unternehmerisches
Handeln beeinflussen. Er stellt fest: Ein gewis-
ses MaB an Unsicherheit gehdrt zum Alltag
eines jeden Unternehmers. Denn das Verhalten
von Kunden, Wettbewerbern und Zulieferern
ist ebenso wenig vorhersehbar wie die Ent-
wicklung bestimmter Méarkte. Diese Art von
individueller Unsicherheit auszuhalten ist aber

nur dann moglich, wenn gleichzeitig bestimmte
Basissicherheiten bestehen: Innere und auBere
Sicherheit, Rechtssicherheit und Gesundheits-
sicherheit gehdren dazu.

Ein Teil dieser Basis ist durch Covid-19 weg-
gebrochen. Darum haben wir es aktuell mit
einer auBergewdhnlichen Form von unterneh-
merischer Ungewissheit zu tun: Die Pandemie
hat die Grundlagen unserer Gesellschafts- und
Wirtschaftsordnung angegriffen. Dass ein Virus
weltweit die Produktion wichtiger Giter zum
Erliegen bringt und ganze Gesellschaften in den
Lockdown fluhrt, stellt eine bisher ungekannte
Dimension von Verunsicherung dar — in der jun-
geren Vergangenheit vergleichbar allenfalls mit
dem globalen Trauma infolge von 9/11.

Hutzschenreuter skizziert anhand von Beispie-
len, wie Unternehmen nicht trotz, sondern mit
dieser auBergewohnlichen Belastung Uberleben
und sogar erfolgreich wirtschaften kbnnen.
Gezielte MaBnahmen zur Konsolidierung sind
dabei ebenso entscheidend wie eine zukunfts-
weisende Neuorientierung. So suchen etwa
viele Unternehmer gegenwartig nach Wegen,
ihre Geschaftsmodelle auf soziale Distanz hin
auszurichten. Ein Schlisselwort in diesem Kon-
text ist Digitalisierung. Hier gilt es, die Erfah-
rungen aus der Krise praktisch zu nutzen und
konsequent umzusetzen.

Gestatten Sie mir noch eine persoénliche
Anmerkung: In Zeiten von Unsicherheit wird
Vertrauen ein kostbares Gut. Vertrauen entsteht
im offenen Austausch, im gesellschaftlichen
Diskurs. Unternehmen, Politik, gemeinnutzige
Organisationen und jeder Einzelne - alle sind
gefordert, ihren Beitrag dazu zu leisten. Wir
werden am Roman Herzog Institut weiterhin
die gesellschaftspolitischen Entwicklungen im
Blick behalten und Ihnen dazu wissenschaftlich
fundierte Diskussionsbeitrage liefern.

Professor Randolf Rodenstock
Vorstandsvorsitzender
Roman Herzog Institut e. V.



Was ist Unsicherheit?

In einem Interview mit der Siddeutschen
Zeitung im Jahr 2010 antwortete der Inten-
dant der Passionsfestspiele zu Oberammer-
gau Christian Stiickl auf die Frage: »Uber was
lacht Gott?« trocken, knackig und passend:
»Uber Planung!« Wenn man die gestellte
Frage und die damalige Antwort im Lichte der
heutigen Zeit liest, kann man nur beipflichten:
»Genaul« Christian Stuckl fasst in seiner Ant-
wort zusammen, was derzeit als allgegenwar-
tig und dominierend wahrgenommen wird:

Von einem Tag auf den anderen sind nahezu
alle Planungen der Vor-Corona-Zeit Makulatur.
Dies betrifft das gesamte gesellschaftliche und
soziale Leben, aber auch und vor allem die
Wirtschaft. Mittlerweile ist durch das Statisti-
sche Bundesamt fur Deutschland festgestellt,
dass wir uns in einer sehr schweren Rezession
mit bislang unabsehbaren Auswirkungen auf
die Beschaftigung, den Finanz- und Banken-
sektor sowie die Unternehmenslandschaft
insgesamt befinden.

Charakteristisch ist in allen Interviews, &ffent-
lichen Statements, Talkshows etc. neben dem
Umstand, dass die Aussichten, die Politiker,
Wissenschaftler oder Unternehmer zeichnen,
duster sind, ein gemeinsames Element — die
Betonung von Unsicherheit. In einem scheinen
sich alle sicher zu sein, namlich darin, dass
wir gegenwartig eine Zeit heftiger Unsicherheit
erleben.

Im vorliegenden Beitrag zur Reihe »RHI-Diskus-
sionen« moéchte ich in diesem Kapitel darauf
eingehen, was Unsicherheit eigentlich ist, um
daran anschlieBend in Kapitel 2 zu beleuchten,
welche Zeiten von Unsicherheit sich unter-
scheiden lassen. In Kapitel 3 klare ich, wie Un-
ternehmen hiervon betroffen sein kénnen und
schlieBe in Kapitel 4 damit, was Unternehmen
tun kénnen, um erfolgreich mit Unsicherheit
umzugehen.

Sicherheit und Unsicherheit stellen Wissens-
tatbestande dar. Sie sind Ausdruck von
Wissen und Nichtwissen. Wissen im Sinne
feststellbarer, intersubjektiv Uberprifbarer
Tatsachen und Zusammenhange kann Uber
das bestehen, was war oder was ist.
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Ineinem scheinen sich alle
sicher zu sein, namlich darin,
dass wir gegenwartig eine Zeit
heftiger Unsicherheit erleben.

Liegt Nichtwissen vor Uber etwas, das war
oder ist, handelt es sich um potenziell ver-
meidbares Nichtwissen — Nichtwissen, wo
Wissen moglich ware (knowable unknowns
oder wissbares Nichtwissen). Hiervon ist
Nichtwissen zu unterscheiden, das sich auf
etwas bezieht, das nicht gewusst werden
kann — Nichtwissen, wo Wissen nicht mdglich
ist (unknowable unknowns oder nicht wiss-
bares Nichtwissen).

Wissen kann sich nie auf die Zukunft be-
ziehen, sondern nur fUr die Vergangenheit
oder die Gegenwart existieren. Etwas, das
noch nicht war oder ist, kann somit in dieser
Begriffsverwendung nicht gewusst werden.
Der Unterschied zwischen nicht wissbarem
und wissbarem Nichtwissen ist dem Zeitbezug
geschuldet, also unabhéngig von der Person,
die etwas weil3 beziehungsweise nicht weil3.
Nicht wissbares Nichtwissen ist objektiv nicht
wissbar. Mit anderen Worten: Niemand kann
die Zukunft wissen.

Unsicherheit ist Ausdruck von nicht wissbarem
Nichtwissen. Es ist dies ein Nichtwissen Uber
etwas, das erst in der Zukunft stattfindet.
Jedoch kann Unsicherheit ganz unterschied-
lich ausgepragt sein. Es lassen sich drei Typen
unterscheiden:

- die A-priori-Unsicherheit,
— die statistische Unsicherheit und
- die individuelle Unsicherheit.

A-priori-Unsicherheit liegt vor, wenn, wie

im Falle eines Wurfelwurfs, im Vorhinein alle
moglichen Zustande der Zukunft bekannt sind
(also alle ganzen Zahlen von 1 bis 6) und sich



die Wahrscheinlichkeiten deren Eintretens
deduktiv ableiten lassen (jede Zahl kann mit
einer Wahrscheinlichkeit von einem Sechstel
gewdrfelt werden).

Zur Ableitung einer statistischen Unsicher-
heit werden die zukinftigen Zustande — zum
Beispiel das Uberleben neuer Restaurants

in der MUnchener Innenstadt im ersten Jahr
seit ihrer Er6ffnung — gruppiert, in unserem
Beispiel in die Gruppe der Uberlebenden und

Niemand kann die Zukunft
wissen. Unsicherheit

ist Ausdruck von nicht
wissbarem Nichtwissen.

die Gruppe der nicht Uberlebenden. Es wird
zur Ableitung einer statistischen Unsicherheit
dann angenommen, dass die Verteilung der
Gruppen im Zeitablauf unveranderlich ist. Die
statistische Unsicherheit ergibt sich somit aus
dem Anteil der betreffenden Gruppe an der
Grundgesamtheit.

Es lieBe sich zum Beispiel eine Uberlebens-
beziehungsweise Sterbewahrscheinlichkeit
neu erdffneter Restaurants ableiten. Zudem
kénnte man dann auch ableiten, ob ein in der

MaximilianstraBe gegriindetes Unternehmen
statistisch gesehen unsicherer ist als eines,
das in der KaufingerstraBe erdffnet wurde.
Allerdings mUssen bei der Gruppierung not-
wendigerweise Vereinfachungen vorgenom-
men werden, da ansonsten so viele Gruppen
entstehen, wie Objekte zu gruppieren sind,
und damit faktisch keine Gruppen entstehen.
Somit und da die Annahme der Unveran-
derlichkeit der Verteilung Uber die Gruppen
ebenfalls eine Vereinfachung darstellt, hat
die statistische Unsicherheit nur eine einge-
schrankte Aussagekraft fur einen bestimmten
Einzelfall.

Fur die Betrachtung eines konkreten Einzel-
falls — also etwa der Frage, ob ein bestimmtes
in der MUnchener Innenstadt neu erdffnetes
Restaurant das erste Jahr seit Er6ffnung Uber-
lebt —, spricht man von individueller Unsicher-
heit. Die individuelle Unsicherheit ist an einen
konkreten Betrachter gebunden, fur den etwas
mehr oder weniger individuell unsicher ist.
Dessen individuelle Einschatzungen verandern
sich mit seinem Wissen, seinem wissbaren
Nichtwissen und seinen Irrtimern Uber Ver-
gangenheit und Gegenwart. Sie hangen also
von dem ab, was die Person weil3, was sie
nicht weif3 und worlber sie irrt. Und sie han-
gen davon ab, was die Person fur die Zukunft
erwartet und meint vorauszusehen.

Vor dem Hintergrund der aktuellen Situa-
tion stellt sich nun die Frage, inwieweit sich
Phasen unterschiedlicher Unsicherheit unter-
scheiden lassen, um zu verstehen, was die
gegenwartige Situation im Hinblick auf ihre
Unsicherheit so besonders macht.



Zeiten von Unsicherheit

Wie bereits erwahnt, stammt das Zitat von
Christian Stluckl aus dem Jahr 2010, also aus
einer Zeit weit vor der aktuellen Pandemie. Es
war die Zeit nach der Finanz- und Wirtschafts-
krise 2008/09, eine Zeit des Aufschwungs
und — wie wir heute wissen — eine Zeit vor der
Eurokrise und vor der aktuellen Corona-Krise.
Die schlichte Schlussfolgerung dieser Beob-
achtung ist, dass es keine Zeit von absoluter
Sicherheit, keine Zeit ganzlich ohne Unsicher-
heit gibt. Noch nicht einmal in »gefuhlt sicheren
Zeiten« sind Planungen vollkommen sicher,
sondern Planungen sind auch dann — und
somit immer — unsicher. Dennoch lassen sich
unterschiedliche Phasen von Unsicherheit un-
terscheiden. Dazu differenziere ich im Bereich
des Unternehmenshandelns in Unsicherheiten
der gewohnlichen Geschéftstatigkeit und in
auBerordentliche Unsicherheiten, aus deren
Zusammenspiel sich die Zeiten unterschied-
licher Unsicherheit ergeben.

Unsicherheiten der gewéhnlichen
Geschéftstatigkeit

Unternehmen sind darauf ausgerichtet, mit Un-
sicherheiten umzugehen. Investiert ein Unter-
nehmen, so tatigt es eine sichere Ausgabe. Es
tatigt diese sichere Ausgabe in der Hoffnung
auf spatere Belohnung in Form des Ruckflus-
ses fur die Investition. Dieser Ruckfluss ist un-
sicher, und zwar individuell unsicher. Insofern
ist der Umgang mit individueller Unsicherheit
das Kerngeschéaft eines Unternehmens, es ist
der Kern der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit
des Unternehmens. Folgende Elemente der
Unsicherheit der gewdhnlichen Geschaftstatig
keit lassen sich unterscheiden:

- Absatzmarktunsicherheiten vor allem
aus unsicheren Kundenpraferenzen und
dem Handeln von Wettbewerbern,

- Wertschépfungsunsicherheiten aus
unsicheren (In-)Kompetenzen in den Wert-
schopfungsbereichen und Entwicklungen
der Produkt- und Basistechnologien sowie

- Ressourcenmarktunsicherheiten aus
unsicherem Zuliefererverhalten.

Unabhangig von und bereits vor dem Ausbruch
der gegenwartigen Pandemie wurde allerorts
diagnostiziert, dass wir uns in einer Phase

ROMAN HERZOG | INSTITUT

Die Zukunft der Arbeit

fundamentaler Transformationen befinden. Die
digitale Transformation und die 6kologische
Transformation sind zwei der dominierenden
Themen unserer Zeit. In beiden Spharen geht
es um Unsicherheiten der gewohnlichen Ge-
schaftstatigkeit, die nicht mit den auBerordent-
lichen Unsicherheiten zu verwechseln sind, die
weiter unten erlautert werden:

- Absatzmarktunsicherheiten beispielsweise
betreffen selbst einst gefeierte Helden der
digitalen Transformation, wie das Beispiel
Ebay zeigt. Es ist unklar, ob Auktionen, die
durch Ebay vom physischen Auktionsort durch
die Nutzung digitaler Technologien entkoppelt
wurden, noch ein in den Augen der Kunden
tragféhiges Modell darstellen, oder ob die
Uberschneidungen zu Wettbewerbern wie
Amazon zu grof3 sind und damit die Allein-
stellung zu klein ist. Dieses Beispiel zeigt den
Kern von Wettbewerb um das Uberlegene Ge-
schaftsmodell. Es ist offen und damit individu-
ell unsicher, wie der Wettbewerb ausgeht.

Es gibt keine Zeit von absoluter
Sicherheit, keine Zeit ganzlich
ohne Unsicherheit.

- Die 6kologische Transformation ist in
Deutschland eng mit der Elektromobilitat ver-
bunden. Wir erleben gegenwaértig ein Rennen
um die beste Technologie, fur die unter ande-
rem die Batteriezellen und die Ansteuerung
der Batteriezellen durch die Fahrzeugsoftware
wichtig sind. Erst kurzlich musste sich der
Volkswagenkonzern, der sich wie kein zweiter
Automobilkonzern in Deutschland 6&ffentlich der
Elektromobilitat verschrieben hat, eingestehen,
dass man technologisch hinter dem US-ame-
rikanischen Konkurrenten Tesla zurtckliegt.

Mit dem Projekt »Artemis« versucht man nun
bei der Volkswagentochter Audi, die Llcke zu
Tesla zu schlieBen, und zieht Ressourcen unter



Verantwortung des Vorstandsvorsitzenden in
einer bislang noch nicht da gewesenen Weise
zusammen. Der Ausgang ist selbstverstandlich
unsicher, wobei dies auf die genannten Wert-
schopfungs- und Ressourcenmarktunsicher-
heiten zurtckgeht.

In einer Welt des globalen Wettbewerbs sind
diese Unsicherheiten fUr die beteiligten Unter-
nehmen nichts AuBergewohnliches, sondern
ihr »taglich Brot«. Die gewdhnliche Geschéafts-
tatigkeit multinational tatiger Unternehmen,
aber auch lokal agierender mittelstandischer
Unternehmen, besteht darin, unsichere
Entwicklungen heute voranzutreiben, um ihr
Uberleben flir morgen zu »sichernc.

Die gewohnliche Geschafts-
tatigkeit multinational
tatiger, aber auch lokal
agierender mittelstandischer
Unternehmen, besteht darin,
unsichere Entwicklungen
heute voranzutreiben, um

ihr Uberleben fiir morgen

zu >sicherns.

Die individuelle Unsicherheit, mit der Unter-
nehmen im Rahmen ihrer gewohnlichen
Geschaftstatigkeit umgehen kénnen, ist jedoch
eine bedingte Unsicherheit — und zwar unter
der Bedingung von Basissicherheiten. Streng
genommen sind Basissicherheiten keine
tatséchlichen Sicherheiten, da dies Wissen
Uber die Zukunft voraussetzen wirde. Basis-
sicherheiten sind vielmehr angenommene
Sicherheiten, da fur sie sowohl die statistische

Unsicherheit als auch — Uber eine Vielzahl von
Betrachtern hinweg — die individuelle Unsicher-
heit als sehr gering und damit individuell als zu
vernachldssigen angesehen werden. Zu den
so zu verstehenden Basissicherheiten, die sich
wiederum untereinander bedingen kdnnen,
zahlen unter anderem die Rechtssicherheit,
die auBere Sicherheit, die innere Sicherheit,
die Finanzmarktstabilitat und eben auch die
Gesundheitssicherheit.

AuBerordentliche Unsicherheiten
AuBerordentliche Unsicherheiten resultieren

fir Unternehmen aus dem Verlust einer oder
mehrerer Basissicherheiten. Die Finanz- und
Wirtschaftskrise 2008/09 wurde im und durch
das Finanzsystem ausgeldst und ging mit
einem Verlust der Finanzmarktstabilitat ein-

her. Von da aus traf es die Realwirtschaft. Der
massive wirtschaftliche Einbruch in der Ukraine
resultiert aus dem Verlust der duBeren Sicher-
heit durch und infolge der Annexion der Krim
durch Russland. Die Probleme der tirkischen
Wirtschaft fuBen auf dem Verlust eines Teils
der Rechtssicherheit infolge der massiven
politischen Verédnderungen unter der gegen-
wartigen tUrkischen Regierung. An Landern
wie Brasilien lasst sich zeigen, dass sowohl die
innere Sicherheit als auch die Rechtssicherheit
Grundvoraussetzungen flr eine prosperierende
wirtschaftliche Tatigkeit und damit flr ein auf
Investition und Wachstum orientiertes Unter-
nehmenshandeln sind.

Der Verlust der Gesundheitssicherheit durch
die Corona-Pandemie ist Ausgangspunkt

der gegenwartigen Krise. Aus Gesundheits-
sicherheit ist somit Gesundheitsunsicherheit
geworden. Die Gesundheitsunsicherheit duBert
sich dabei zunéchst als eine stark gestiegene
statistische Unsicherheit, was sich an ver-
selbststandigten Infektionsketten, moglichen
Uberlastungen des Gesundheitssystems und
héheren Todesraten zeigt. Von da aus trifft sie
die Unternehmen der Realwirtschaft und kann
somit auch sehr leicht Banken und das rest-
liche Finanzsystem erfassen.

Phasen von Unsicherheit
Aus der Kombination der beiden genannten
Arten von Unsicherheiten — Unsicherheiten der



gewohnlichen Geschéftstatigkeit und auBer-
ordentliche Unsicherheiten — ergeben sich un-
terschiedliche Phasen von Unsicherheit. Holz-
schnittartig lassen sich Phasen mit »normaler«
Unsicherheit von Phasen mit »abnormaler«
Unsicherheit unterscheiden:

In Phasen mit »normaler« Unsicherheit sind
die Basissicherheiten (im oben ausgefihrten
Sinne angenommener Sicherheit verbunden
mit extrem niedriger statistischer und individu-
eller Unsicherheit in den jeweiligen Bereichen)
gegeben. Unternehmen kénnen sich in diesen
Phasen auf den Umgang mit den Unsicher-
heiten der gewohnlichen Geschéftstatigkeit
konzentrieren. Auch Phasen fundamentaler
Transformationen — wie die digitale Transfor-
mation, die Transformation in der Automobil-
industrie weg vom konventionellen Verbren-
nungsmotor hin zur Elektromobilitat oder die
Transformation zu den ESG-Standards (Ethical
Social Governance Standards), die von einer
ganzen Reihe von Kapitalanlagegesellschaften
getrieben wird — fallen in diese Kategorie. In all
diesen Fallen sind die betroffenen Unterneh-
men zwar hohen Unsicherheiten ausgesetzt,
jedoch handelt es sich hierbei um Unsicher-
heiten, denen zu begegnen die Unternehmen
Uber die entsprechenden (Kern-)Kompetenzen
verflgen beziehungsweise verfligen kdnnen.

Hiervon abzugrenzen sind Phasen mit »abnor-
maler« Unsicherheit. In diesen Phasen treten
zu den Unsicherheiten der gewdhnlichen
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Die pandemische Bedrohung
durch das Coronavirus

und damit der Verlust der
Basissicherheit >Gesundheit:
ist Ausgangspunkt der
gegenwartigen Krise der
Realwirtschatft.

Geschaftstatigkeit Basisunsicherheiten als
eigenstandige Unsicherheiten hinzu. Zudem
verstarken die Basisunsicherheiten die Un-
sicherheiten der gewohnlichen Geschéfts-
tatigkeit noch zusétzlich. Gegenwartig be-
finden wir uns in einer solchen Phase mit
»abnormaler« Unsicherheit. Weitere Beispiele
fir Phasen mit »abnormaler« Unsicherheit
sind Kriege, wie gegenwartig in Syrien;
Zusammenbrlche eines Wahrungssystems,
wie dies Argentinien mehrfach erlebt hat;
politische Umstlrze, wie beispielsweise kuirz-
lich in Venezuela. Fur die Menschen und die
Unternehmen in der DDR war auch die Zeit
der Wiedervereinigung eine Phase mit »abnor-
maler« Unsicherheit.



Strategien in Zeiten

mit »normaler« Unsicherheit

Die Strategien in Zeiten mit »normaler« Un-
sicherheit lassen sich in sogenannte Wettbe-
werbsstrategien und Unternehmensstrategien
unterteilen. Im Rahmen der Wettbewerbsstra-
tegie geht es darum, zwei Bedingungen so-
wohl in der Gegenwart als auch in der Zukunft
zu erflllen:

- Es muss ein Angebot gegentber Kunden
realisiert werden, fUr das das Wert-Preis-Ver-
haltnis hoher ist als das Wert-Preis-Verhaltnis
der Wettbewerbsangebote. Gelingt dies,
spricht man von einem Wettbewerbsvorteil.

- Die Profitabilitat des Unternehmens muss
hoher sein als die vergleichbarer anderer
Unternehmen. Gelingt auch dies, spricht man

von einem profitablen Wettbewerbsvorteil im
6konomischen Sinne.

Beim Umgang mit Unsicher-
heiten der gewohnlichen
Geschaftstatigkeit gilt es,
zwei Dinge zusammen-
zubringen: Effizienz und
Innovation.

Beim Umgang mit Unsicherheiten der gew6hn-
lichen Geschaftstatigkeit gilt es also, zwei
Dinge zusammenzubringen: Effizienz und Inno-
vation. Das Unternehmen muss es schaffen,
aus den aktuellen Geschéaften entsprechende
Gewinne zu realisieren (Effizienz) und gleichzei-
tig durch Innovation Vorsorge flr die Zukunft
zu treffen.

Tragfahige Elemente, um beispielsweise mit
Absatzmarktunsicherheiten umzugehen,

sind Produktvarianten (Stichwort: Long Tail
Management) und Multikanalstrategien. Im
Bereich der Wertschodpfungsunsicherheiten
geht es beispielsweise um Puffer in der Wert-
schopfungskette und das Management eines
Okosystems zur Produktentwicklung. Fir das
Bewaltigen der Ressourcenmarktunsicherhei-
ten kommt es sowohl auf die Vermeidung von
Abhé&ngigkeiten von einzelnen Lieferanten als
auch auf die Compliance entlang der Zuliefe-
rerwertschdpfungskette an.

Die Unternehmensstrategie wiederum legt
fest, in welchen Produktbereichen, in welchen
Regionen und wie tief integriert das Unter-
nehmen tatig sein soll. Auch wenn die Diver-
sifikation von Unternehmen am Kapitalmarkt
verpont ist: Unsicherheiten der gewohnlichen
Geschéftstatigkeit lassen sich zum Teil in
diversifizierten Unternehmen besser beherr-
schen als in fokussierten Unternehmen.



Strategien in Zeiten
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mit »abnormaler« Unsicherheit

In Zeiten mit »abnormaler« Unsicherheit kommt
es bei Unternehmen, die besonders negativ
von der Krise betroffen sind, zun&chst einmal
darauf an, ihre Existenz zu sichern. Sehr schnell
kann es im Extremfall ndmlich darum gehen,
eine Insolvenz abzuwenden. Zur Abwendung
einer Insolvenz muss das Unternehmen llliqui-
ditat und Uberschuldung vermeiden. Allerdings
fohrt Liquiditatssicherung durch Kredite — so
notwendig sie kurzfristig zur Existenzsicherung
sein mogen —, zu Ruckzahlungsverpflichtungen,
die wiederum langfristig existenzbedrohlich sein
koénnen. Eine héhere Verschuldung lasst sich
ceteris paribus zwar bei niedriger individuel-

ler Unsicherheit beherrschen, typischerweise
jedoch nicht bei héherer Unsicherheit. Hohere
Verschuldung bei gestiegener Unsicherheit
fuhrt regelmaBig in einen Teufelskreis, in dem
Einnahmeausfalle mit noch hdheren Schulden
bekampft werden, was wiederum die individu-
elle Unsicherheit weiter steigert.

Typischerweise kdnnen Unternehmen eine
Uberschuldung somit nachhaltig nur im Eigen-
kapital I16sen. Eigenkapital dient gerade dem
Umgang mit Unsicherheit. Wiederum kurzfristig
helfen hierbei neues Eigenkapital beziehungs-
weise eigenkapitaldhnliche Finanzierungen

— beispielsweise durch den Staat (wie im Falle
der Lufthansa) oder durch einen suprastaat-
lichen Eigenkapitalfonds —, um zwar Liquiditat
bereitzustellen, ohne aber die direkten Folgen
einer hdheren Verschuldung auszuldsen.
Langfristig jedoch wird es zusatzlich vor allem
darauf ankommen, die Reduktion von Eigenka-
pital durch Verluste zu vermeiden. Mit anderen
Worten: Langfristig hilft nur, ein Unternehmen
SO umzugestalten, dass es nicht nur trotz, son-
dern auch mit der »abnormalen« Unsicherheit
Gewinne erwirtschaftet.

Die aktuelle Krise liefert hierflr eine Reihe von
Ansatzpunkten, wie es moglich ist, dies zu
realisieren:

- Unternehmen stellen sich gegenwartig auf
eine weltweite Rezession ein und sind dabei,
ihre Geschéftsmodelle auf soziale Distanz hin
auszurichten. Ein Schlissel hierflr ist die radi-
kale Nutzung aller Méglichkeiten der Digitalisie-
rung, sowohl fur Leistungen gegentber dem

Langfristig muss sich ein
Unternehmen so aufstellen,
dass es nicht trotz, sondern

auch mit der >abnormalenc
Unsicherheit Gewinne
erwirtschaftet.

Kunden als auch in der Wertschdpfungskette.
Im Handel wird der Trend zu E-Commerce

in nahezu allen Produktkategorien massiv
beschleunigt. Dies muss spatestens jetzt fur
jeden stationaren Handler Anlass fUr eine Rich-
tungsentscheidung sein.

- FUr jedes Unternehmen stellt sich zudem
die Frage, ob das, was es anbietet, auch dann
noch nachgefragt wird, wenn die Kunden Uber
deutlich weniger finanzielle Mittel verfigen
werden als bisher. In den letzten Jahren sind
eine ganze Reihe neuer Unternehmen entstan-
den unter der Annahme, dass Kunden bereit
sind, fur entsprechende Dienstleistungen zu
zahlen (Stichwort: Convenience). Hier wird ein
massiver Selektionsprozess einsetzen, in dem
nur diejenigen Uberleben werden, die in der
Lage sind, auch vor dem Hintergrund der Krise
wertgeschatzte Produkte und Dienstleistungen
anzubieten.

- Die gerissenen Wertschépfungsketten
werden stark umgebaut. War es im Optimie-
rungsmodell nicht falsch, unter der Annahme
reibungsloser, weltweiter Lieferketten weitest-
gehend auf Puffer zu verzichten, sind ange-
sichts massiv gestiegener Ressourcenmarktun-
sicherheiten Puffer nunmehr (wieder) geboten.
In den Jahren mit »normaler« Unsicherheit ist
leicht aus dem Blick geraten, wie wertvoll Puf-
fer sind. Die in jenen Zeiten als Bedenkentra-
ger und Mahner abgetanen Vertreter einer auf
Absicherung ausgelegten Wertschépfungskette
finden bereits jetzt wieder mehr Gehor.



Jedes Unternehmen kann die
aktuelle massive Verunsiche-
rung iiberleben, jedoch wird
nicht jedes Unternehmen diese
Phase uiberleben. Es kommt auf
das Management und dessen
Entscheidungen an, ob es
uberleben wird.
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Zeiten mit »abnormaler« Unsicherheit bieten
neben deutlichen Gefahren auch groBe Chan-
cen fur die Unternehmen. Durch Zukaufe von
in Insolvenz geratenen Unternehmen oder von
solchen in akuter Insolvenzgefahr lassen sich
Marktanteile in einer Geschwindigkeit gewin-
nen, wie dies in Zeiten mit »normaler« Un-
sicherheit nur schwerlich moglich ist. Insofern
sollte jeder, der es kann, diese Zeiten entspre-
chend nutzen.

Die Okonomie wird sich in Zeiten mit »ab-
normaler« Unsicherheit nicht grundséatzlich
andern, auch wenn immer wieder das Gegen-
teil zu lesen und zu héren ist. Allein die Bei-
spiele in diesem Beitrag zeigen, dass es in der
Vergangenheit immer wieder derartige Phasen
gegeben hat. Und man muss kein Prophet
sein, um vorherzusagen, dass es solche Pha-
sen auch in Zukunft — nach Ende der gegen-
wartigen Krise — geben wird.

Zeiten mit »abnormaler« Unsicherheit stellen
gegentber solchen mit »normaler« Unsicher-
heit Phasen mit veranderten 8konomischen
Rahmenbedingungen dar, auf die es jeweils
spezifisch und gesondert einzugehen gilt. Fur
viele Unternehmen ist gegenwartig die individu-
elle Unsicherheit ihrer Geschaftstatigkeit mas-
siv gestiegen, weil Basissicherheiten fehlen.

Ausschlaggebend fir das Uberleben jedes ein-
zelnen Unternehmens ist, welche Entscheidun-
gen das Management trifft und umsetzt. Jedes
Unternehmen kann eine Phase mit »abnorma-
ler« Unsicherheit Uberleben, jedoch wird nicht
jedes Unternehmen diese Phase Uberleben. Es
kommt auf das Management und auf dessen
Umgang mit der jeweiligen Unsicherheit an,

zu welcher Gruppe das eigene Unternehmen
gehdren wird.
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Strategien in Zeiten von Unsicherheit

Absatzschwierigkeiten, Lieferengpésse,
neue Konkurrenten — Unternehmen wissen
mit Chancen und Risiken auf Markten um-
zugehen, wenn gleichzeitig Basissicher-
heiten wie innere und duBere Sicherheit
sowie Gesundheitssicherheit gewahrleistet
sind. Mit der Corona-Pandemie ist eine
besondere Form von Verunsicherung
eingetreten: Sie hat weltweit zu Lock-
downs und massiven Einschrankungen in
Wirtschaft und Gesellschaft gefiihrt. Wie
Unternehmen kompetent durch die Krise
kommen konnen, zeigt der Strategie-
experte Thomas Hutzschenreuter.
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