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Vorwort

Proaktiv reagieren in einem von Unsicherheit gepragten Umfeld

Zahlreiche Unsicherheitsfaktoren haben im letzten Jahrzehnt das wirtschaftliche Umfeld
gepragt, deutlich mehr als in den Jahren zuvor. Der wachsende Protektionismus, struktu-
relle Veranderungen durch die digitale Transformation oder die sich stetig verscharfende
Regulierung im Klimabereich sind nur Beispiele dafiir. Die stark exportorientierte deutsche
und bayerische Industrie steht hier vor besonderen Herausforderungen.

Jedes Unternehmen ist daher fortlaufend gefordert, das Umfeld genau zu beobachten,
bei Bedarf rechtzeitig seine Strategie anzupassen und die Zukunftsfahigkeit des eigenen
Geschaftsmodells auf den Prifstand zu stellen.

Bei diesen Risikomanagementprozessen soll unsere vorliegende Studie eine Hilfestellung
leisten, indem sie wesentliche Risiken systematisch analysiert und die spezifischen Reakti-
onsmoglichkeiten der Betriebe aufzeigt. Sie konzentriert sich besonders auf diejenigen
Unsicherheitsfaktoren, die bayerische Unternehmen als relativ gravierend einschéatzen,
bei denen aber ein groRer Teil von ihnen noch keine GegenmalBnahmen eingeleitet hat.

Trotz aller Unsicherheiten hat die bayerische und deutsche Wirtschaft das Potenzial, ihre
sehr gute Stellung in der Welt zu behaupten. lhre Anpassungs- und Innovationsfahigkeit

hat sie schon oft unter Beweis gestellt. Voraussetzung ist, dass der Staat nicht langer auf
Umverteilung setzt oder Anpassungsdruck und Risiken durch sein Handeln zusatzlich er-

hoht. Auch fiir diese Fragen enthélt die Studie konkrete Empfehlungen.

Der Staat ist gefordert, die Unternehmen bei ihrer Risikomanagementstrategie zu unter-
stiitzen. Die Wirtschaftspolitik muss dazu starker als bisher darauf ausgerichtet werden,
ihnen eine gezielte Vorsorge zu ermoglichen und notwendige Anpassungsprozesse zu
erleichtern. Daneben gilt es, eine konsequente Innovations- und Investitionsstrategie
umzusetzen.

Bertram Brossardt
10. Dezember 2019
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Das Wichtigste in Kurze

Unternehmen und Politik strategisch neu ausrichten

Hohere Unsicherheit und eine Vielfalt an Risiken pragen seit gut einer Dekade das wirt-
schaftliche Umfeld in einem AusmaR, wie es zuvor lange kaum vorstellbar war. Relevante
Risiken mit teilweise groRem Schadenspotenzial traten sehr unerwartet auf, wie die glo-
bale Finanzmarktkrise, der US-Protektionismus oder der Brexit. Aktuell wird vor allem die
stark exportorientierte Industrie von einem Attentismus der Wirtschaftsakteure, der han-
delsbezogenen Unsicherheit und der Abschwachung des Welthandels hart getroffen.

Vor diesem Hintergrund hat das IW eine Umfrage unter bayerischen und deutschen Unter-
nehmen durchgefihrt, um zu ermitteln, wie gravierend die Firmen verschiedene Unsicher-
heitsfaktoren einschatzen und ob sie darauf bereits mit GegenmalRnahmen reagiert haben.
Der kombinierte Blick auf beide Aspekte erlaubt Riickschliisse auf die potenzielle Anfallig-
keit bayerischer Unternehmen fiir bestimmte Unsicherheitsfaktoren. Es zeigt sich, dass der
Anteil der Firmen, die trotz hoher bis moderater Risikoeinschatzung keine Gegenmalinah-
men ergriffen haben, bei den folgenden Unsicherheitsfaktoren relativ groR ist: Klimapoli-
tik, Rohstoffversorgung, Digitalisierung/Cyberkriminalitat, Finanzmarktrisiken, Protektio-
nismus und Konkurrenzdruck aus China. Mdgliche Griinde fiir den Mangel an strategischen
Gegenmalinahmen kénnen darin liegen, dass Risiken unterschatzt werden oder dass es
aus Sicht der Firmen an Reaktionsmaoglichkeiten mangelt.

Die Studie untersucht fir die sechs oben genannten Risikofelder systematisch, wie Unter-
nehmen und Wirtschaftspolitik im Umfeld erhdhter Unsicherheit proaktiv agieren kénnen.
Das geschieht auf Basis eines Analyserasters, das die Darstellung von Szenarien, die Cha-
rakterisierung von Eigenschaften und Auswirkungen des jeweiligen Unsicherheitsfaktors
sowie die Ableitung konkreter Reaktionsmaoglichkeiten umfasst. Daraus werden allgemeine
Ansatzpunkte und Empfehlungen fiir das unternehmerische Risikomanagement abgeleitet.

— Mit Blick auf Risikominderung und Schadensvorsorge geht es zunachst darum, eigene
Schwachstellen abzustellen. Dariiber hinaus Iasst sich die Anfalligkeit fiir zahlreiche
Risiken durch MaRnahmen mit begrenztem Aufwand mindern (u. a. Investitionen
zurlickstellen, Risiken diversifizieren). Aufwendiger sind strategische MalRnahmen zur
Risikominderung, vor allem wenn es um Steigerung von Effizienz und Innovationsfahig-
keit geht. Vorkehrungen fiir den Schadensfall bestehen etwa darin, ausreichende Riick-
lagen flir Hartephasen und fir strategische Anpassungsmafinahmen anzulegen. Dar-
Uber hinaus missen Flexibilitatspotenziale geschaffen werden, um im Risikofall schnell
reagieren zu kdnnen (u. a. Lagermanagement, Kapazitatsanpassungen).

— Mit Blick auf den Umgang mit einem eingetretenen Schaden ist zu entscheiden, ob nur
temporare oder erste Schritte fiir eine dauerhafte Anpassung nétig sind. Bei Eintritt des
Risikofalls geht es darum, die zuvor angelegten Handlungsmaéglichkeiten umzusetzen
(u. a. nachhaltiger Lagerabbau, Kapazitatsanpassungen, Rickgriff auf Riicklagen).
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— Ein Anpassen an dauerhaft verdnderte Bedingungen erfordert grundlegende gestalteri-
sche MalBnahmen. Idealerweise kann dazu auf Plane und Riicklagen zurlickgegriffen
werden, die zuvor angelegt wurden. Doch gilt es auch, neue Geschdftspotenziale im ver-
dnderten Risikoumfeld aufzutun, etwa indem Wettbewerbsvorteile gegeniiber der von
den gleichen Unsicherheitsfaktoren betroffenen Konkurrenz gezielt gesucht werden.

Der Staat hat im Umfeld hoherer Unsicherheit vor allem die Aufgabe, unternehmerische
Risikomanagementstrategien tatkraftig zu flankieren. Daraus ergibt sich eine neue Richt-
schnur zur Beurteilung der Wirtschaftspolitik. Zudem kommt traditionellen ordnungséko-
nomischen Empfehlungen eine nochmals gesteigerte Relevanz zu. So werden Konstanz
und Verlasslichkeit der Wirtschaftspolitik bei hoherer Unsicherheit ungleich wichtiger.
Weiter muss der Staat im Umfeld héherer Unsicherheit und daraus resultierender Anpas-
sungslasten folgende MaRgaben beachten:

— Die Politik darf den ohnehin schon immensen aktuellen Anpassungsdruck nicht durch
eigene Mafinahmen weiter erh6hen, etwa durch eine zu ambitionierte Klima- und Ener-
giepolitik im nationalen Alleingang. Das Klimaschutzprogramm 2030 der Bundesregie-
rung strebt hier einen vertretbaren Mittelweg an.

— Um wirtschaftlichen Erfolg weiter zu erméglichen und Folgen hoherer Unsicherheit und
von Krisen abfedern zu kdonnen, ist zu verhindern, dass Soziallasten immer weiter ausge-
baut werden, was angesichts der demografischen Entwicklung zukiinftige staatliche und
unternehmerische Handlungsspielraume zunehmend stark einschranken wirde.

— Der Staat darf makroékonomische oder finanzmarktbezogene Risiken nicht durch eige-
nes Tun begiinstigen, etwa durch eine expansive Konjunkturpolitik oder ein mangelndes
Einbremsen aus dem Ruder laufender Finanzmarktzyklen, die durch die extrem lockere
Geldpolitik angeheizt werden kdnnen.

Schlielilich sind folgende konkrete MafRnahmen erforderlich:

— Umfassende Investitions- und Innovationsoffensive umsetzen: Die spezifischen staatli-
chen Rahmenbedingungen werden zum Beispiel entscheidend dafiir sein, wie die
Unternehmen die Herausforderungen der digitalen Transformation meistern kénnen.
Daneben steht der Staat in der Pflicht, die Infrastruktur fir die Digitalisierung und die
Elektromobilitdt aufzubauen, muss aber auch mehr in den Erhalt der allgemeinen Infra-
struktur in den Bereichen Verkehr und Bildung investieren. Zudem muss der Staat den
Unternehmen bei Innovationen und Fachkraftesicherung zur Seite stehen.

— Flexibilitdtspotenziale sichern: In unsicheren Zeiten ist Flexibilitat fiir Unternehmen
umso wichtiger. Der Staat muss die hierfir nétigen Spielrdume sichern und ausbauen,
statt sie zu beschranken. Das betrifft vor allem die Arbeitsmarktpolitik, etwa in den
Bereichen Befristungsrecht, Zeitarbeit und Kiindigungsschutz.

— Riicklagenbildung erleichtern: Gerade im Steuerrecht bestehen oder drohen steuerliche
Regelungen, die an der finanziellen Substanz der Unternehmen zehren, statt deren
Ausbau zu beglinstigen. Problematisch sind etwa die existierende steuerliche Behand-
lung betrieblicher Pensionsriickstellungen und Forderungen nach einer Erhéhung der
Erbschaftsteuer oder der Wiedereinfiihrung der Vermdgensteuer.
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1 Einleitung

Okonomische Unsicherheit wirft Frage nach optimaler Reaktion auf

Hohere Unsicherheit und eine Vielfalt an Risiken pragen seit rund einer Dekade das wirt-
schaftliche Umfeld in einem AusmaR, wie es zuvor lange kaum vorstellbar war. Ursachen
sind unter anderem die globale Finanzkrise, die Euro-Schuldenkrise, der Brexit und der
Protektionismus der Trump-Administration. Die globale wirtschaftspolitische Unsicherheit
hat zuletzt neue Hochstwerte erreicht. Dabei zeigen die Umfragen und Analysen des Inter-
nationalen Wihrungsfonds?, dass die hohe Verunsicherung vor allem mit Blick auf Han-
delskonflikte und Brexit eine wichtige Rolle spielt. Die deutsche Wirtschaft hat dem Gegen-
wind lange Zeit getrotzt. Aktuell schlagt sich die gestiegene Risikowahrnehmung aber star-
ker auf das Verhalten der Wirtschaftsakteure nieder, und viele Konjunkturindikatoren sind
deutlich gesunken. In der Folge hat sich das Wachstum der Welt und der deutschen Wirt-
schaft deutlich verringert.

Mehr als andere Branchen von den Folgen betroffen ist die Automobilindustrie, die insbe-
sondere mit Dekarbonisierung und Automatisierung in mehreren Transformationsprozes-
sen zugleich steckt. Parallel wird China zu einem immer starkeren Konkurrenten fiir deut-
sche und bayerische Unternehmen, was diese und unsere Wirtschaftspolitik grundlegend
herausfordert. In Italien fehlt der Politik die Kraft zu wachstumssteigernden Reformen und
Fiskaldisziplin, was die Wachstumskrafte in der Eurozone schwécht und temporare Gefah-
ren fiir die Finanzstabilitat birgt.

Aus ordnungstkonomischer Sicht haben Unternehmer bei dem Umgang mit Risiken und
Unsicherheit eine sehr wichtige gesellschaftliche Aufgabe. Sie Glbernehmen in einem unsi-
cherheitsbehafteten Umfeld Risiken und werden dafiir mit Gewinn als Risikopramie ent-
lohnt. Die Herausforderung liegt darin, proaktiv mit der Unsicherheit umzugehen, um den
wirtschaftlichen Erfolg des Unternehmens und somit der Volkswirtschaft zu sichern.

Es spricht allerdings manches dafiir, dass die deutsche Wirtschaftspolitik die Herausforde-
rungen durch eine hohere 6konomische Unsicherheit nicht ausreichend im Blick hat. Die
Gesellschaft neigt zunehmend dazu, Risiken mit Umverteilung zu begegnen und so Staats-
haushalt und Wirtschaftsakteure zu lGiberlasten, anstatt das neue Umfeld selbst als Gestal-
tungsaufgabe anzunehmen, das Risiko- und Unsicherheitsmanagement der Wirtschaftsak-
teure gezielt zu flankieren und die Flexibilitdtspotenziale der Unternehmen zu erhéhen.

Vor diesem Hintergrund analysiert die vorliegende Studie Unsicherheitsfaktoren und Reak-
tionsmoglichkeiten von Unternehmen und Wirtschaftspolitik. Dies geschieht auf Basis
einer Umfrage, die die Relevanz von Risiken und das AusmaR der Vorbereitungen der Un-
ternehmen ermittelt. Auf dieser Basis werden Ansatzpunkte fir das unternehmerische Ri-
sikomanagement und die Wirtschaftspolitik aus 6konomischer Perspektive entwickelt.

1IMF, 2019a
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2 Definition 6konomischer Unsicherheit

Ein Begriff mit vielen Facetten

Unsicherheit hat viele Facetten und lasst sich nur schwer durch eine einzige Definition
fassen. Zundchst ist zwischen Unsicherheit und Risiko zu differenzieren. Die 6konomische
Entscheidungstheorie spricht von Unsicherheit, wenn ein Entscheider das Ergebnis einer
Handlung nicht vorhersagen kann, da es mehrere moégliche Entwicklungen und damit
Ergebnisse gibt.? Risiko bezeichnet die Wahrscheinlichkeit, dass einer Entscheidung ein
Schaden folgt oder ein erwarteter Vorteil ausbleibt. Zusatzlich differenziert die Literatur
danach, ob kiinftige Situationen oder Szenarien identifiziert und ob Eintrittswahrschein-
lichkeiten bei identifizierbaren Szenarien verldsslich geschatzt werden kénnen oder nicht.3
Hieraus ergeben sich verschiedene Kombinationen (Ubersicht 1):

— Wenn Szenarien identifizierbar und die zugehorigen Wahrscheinlichkeiten abschatzbar
sind, spricht man von Risiko, verstanden als messbare Unsicherheit.

— Wenn die Eintrittswahrscheinlichkeiten bei existierenden Szenarien nicht abschatzbar
sind, herrscht konventionsgemal Ungewissheit.

— Wenn selbst die Identifikation von klar abgrenzbaren Szenarien nicht moglich ist, wird
eine solche oft Gberraschende Situation als vollkommene Ungewissheit bezeichnet.

Ubersicht 1
Unterscheidung von Unsicherheit, Risiko und Ungewissheit

Klassische Entscheidungstheorie

]

Entscheidungen
unter
Sicherheit

Entscheidungen
unter
Unsicherheit

Entscheidungen
unter
Risiko

Entscheidungen
unter
Ungewissheit

Entscheidungen
unter vollkommener
Ungewissheit

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft gemaR Welling (2013)

2 Gabler-Wirtschaftslexikon, 2019
3 Recke, 2001; Bamberg/Coenenberg, 2006; Schmidt-Thieme, 2007; basierend auf Knight, 1921
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Eine weitere Differenzierung wird auf den ehemaligen US-Verteidigungsminister Donald
Rumsfeld zuriickgefiihrt:*

— Erstens gibt es bekannte Bekannte (known Knowns) wie etwa die Konfrontation
zwischen den USA und der ehemaligen UdSSR in Zeiten des Kalten Kriegs.

— Zweitens gibt es bekannte Unbekannte (known Unknowns), tiber die wir wissen, dass es
sie gibt, ansonsten aber nichts oder zu wenig; dazu zahlt die organisierte Kriminalitat.

— Drittens gibt es die unbekannten Unbekannten (unknown Unknowns), also Ereignisse
oder Zustande, von denen wir nicht wissen, dass wir sie nicht kennen. Hierunter wer-
den in der Regel hochgradig unerwartete katastrophale Ereignisse verstanden. Eng
verwandt mit dieser letzten Kategorie ist die im Finanzmarktjargon gebrauchliche

Bezeichnung ,schwarzer Schwan“.®

Bemerkenswert ist es, dass die jingere Vergangenheit mehrere hochgradig unerwartete
desastrose Ereignisse hervorgebracht hat, die weitgehend in die dritte Kategorie eingeord-
net werden kdnnen. Dies gilt fiir die globale Finanzmarktkrise (die pragend fiir den Begriff
des schwarzen Schwans war) ebenso wie fiir die Euro-Schuldenkrise mit der zuvor nicht
erwarteten Staatsbankrottgefahr flr industrialisierte Lander. Zudem hat das Votum im
Vereinigten Kénigreich (UK) flir einen EU-Austritt viele Beobachter (iberrascht, ldutet der
Brexit doch erstmals in Dekaden einen nennenswerten Riickschritt in der europaischen
Integration ein. Sehr unerwartet waren auch die massiven Protektionismusdrohungen des
US-Prasidenten gegeniber der Europaischen Union (EU) und sein Relativieren der transat-
lantischen Verbundenheit, die pragend fiir die gesamte Nachkriegszeit war.

Die in der vorliegenden Studie betrachteten Risiken und Unsicherheiten sind unterschiedli-
chen dieser Unsicherheitsbegriffe zuzuordnen. Naher untersucht werden Felder, die von
einem besonderen Mal an Unsicherheit gepragt sind.

4 Daase/Kessler, 2007; Boeckelmann/Mildner, 2011
5 Taleb/Pilpel, 2007
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3 Vermessung von Unsicherheit

Unsicherheit ist messbar und hat negative wirtschaftliche Auswirkungen

3.1 Vermessung von Ausmalfs und Folgen von Unsicherheit

Die diversen Facetten von Unsicherheit kénnen vielfaltig auf reale Entwicklungen durch-
schlagen. Um die Auswirkungen ermitteln zu kdnnen, ist eine Vermessung unverzichtbar,
aber angesichts des Facettenreichtums schwierig. Unsicherheit kann aus unterschiedlichen
Quellen resultieren, zum Beispiel aus erratischen Schwankungen wichtiger Rohstoffpreise
infolge natlrlicher Ereignisse (z. B. Hurrikan) oder aus kriegerischen Auseinandersetzungen
(z. B. im Persischen Golf). Verdanderungen der Umweltbedingungen oder Verhaltensande-
rungen kdnnen fir Verunsicherungen sorgen und Unternehmensentscheidungen erschwe-
ren. Wie hoch die mit bestimmten Ereignissen verbundene Unsicherheit ist, kann in der
Regel nicht direkt gemessen werden. Um das Ausmal an Unsicherheit abzuschatzen, wer-
den daher eine Reihe ganz unterschiedlicher Ansitze herangezogen:®

3.1.1 Messansatze

1. Aus der Volatilitdt von Finanzmarktdaten — wie von Aktien- oder Wechselkursen —
wird versucht, auf eine zugrunde liegende Verunsicherung zu schlieBen. Dabei wird
davon ausgegangen, dass die oftmals verwendeten Optionspreise relevante Informati-
onen Uber die Unsicherheit der entsprechenden Marktteilnehmer (z. B. Aktien- oder
Devisenmarkthandler) transportieren. Ein Anstieg der Volatilitdt wird als zunehmende
Unsicherheit interpretiert. Als Beispiele konnen die heftigen Aktienmarktausschlage
nach den Terroranschldgen im Jahr 2001 oder im Gefolge der Finanzmarktkrise 2009
genannt werden. Ein Vorteil besteht in der zeitnahen Verfligbarkeit dieser Daten.

2. Eine weitere empirische Grundlage fiir die Messung von Unsicherheit kann die
Streuung von Prognosen liefern. Aus einer ansteigenden Dispersion der Prognosen
fur das Bruttoinlandsprodukt (BIP) kann etwa auf eine divergierende Erwartungshal-
tung der entsprechenden Prognostiker und Marktakteure hinsichtlich der kurzfristigen
wirtschaftlichen Entwicklung geschlossen werden. Dies kann als zunehmende makro-
okonomische Verunsicherung interpretiert werden. Je weiter auseinander die Mei-
nungs- und Erwartungsbilder der Prognostiker liegen, umso wahrscheinlicher stehen
dahinter Unsicherheiten. Zwingend ist das jedoch ebenso wenig wie das Gegenteil,
namlich dass eine hohe Ubereinstimmung von Prognosen fiir eine hohe Klarheit der
Erwartungen stiinde. Nach der These des sogenannten Forecast Clustering’ ist es nicht

6 Die folgende Aufzdhlung der Messansitze orientiert sich im Wesentlichen am Uberblick der Deutschen Bundesbank (2018). In
diesem Beitrag der Deutschen Bundesbank werden auch die Originalquellen der jeweiligen Messansatze aufgefiihrt. Einen guten
Uberblick liefert auch Bloom (2014).

7 Gallo et al., 2000; Grémling, 2002
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auszuschlieflen, dass Prognostiker in Zeiten erhdhter Unsicherheit mehr auf andere
Prognostiker achten als auf die wirtschaftliche Lage und bestimmte Unsicherheitsele-
mente.

3. Sachverwandt damit kann ein Streuungsmaps fiir Unternehmenserwartungen auf Basis
von Konjunkturumfragen ermittelt werden, das ebenfalls als Unsicherheitsindikator
fungiert. Ein Beispiel ist das ifo Streuungsmal, das auf dem Ansatz von Bachmann et al.
basiert.® Hier wird die Dispersion zwischen positiven und negativen Einschiatzungen der
Unternehmen bezlglich ihrer eigenen wirtschaftlichen Entwicklung in den kommen-
den Monaten auf Basis des ifo Geschaftsklimaindexes fiir Deutschland berechnet. Ist
der Anteil der Optimisten und Pessimisten dhnlich hoch, dann erreicht die wirtschaftli-
che Unsicherheit Hochstwerte. Bei hohen Unterschieden zwischen den Anteilen der
Optimisten und Pessimisten — sowohl im positiven als auch im negativen Sinne — weist
das Streuungsmal’ hingegen niedrige Werte aus, die fiir eine geringe Verunsicherung
stehen. Das ifo StreuungsmaR (berechnet als gleitender 3-Monatsdurchschnitt) ist
Anfang 2019 auf ein Niveau gestiegen, das zuletzt wahrend des Hohepunkts der Euro-
Schuldenkrise erreicht worden war, und blieb bis zum Sommer 2019, dem letzten mit
dieser Studie erfassbaren Zeitpunkt, auf diesem hohen Stand.

4. Ein weiteres UnsicherheitsmaR kann aus der Volatilitéit von Prognosefehlern gewonnen
werden. Nicht die Prognoseunterschiede selbst, sondern das Ausmal ihrer Fehler steht
hier im Vordergrund. Eine Haufung von Prognosefehlern wird dahingehend verstan-
den, dass die Experten bei der Einschatzung der Auswirkungen eines bestimmten
Ereignisses keine zutreffende Vorstellung entwickeln konnten. Dieser Indikator lasst
sich allerdings nur mit einer gewissen Zeitverzégerung errechnen; bei BIP-Prognosen
muss erst der offizielle Wert fiir den prognostizierten Zeitraum publiziert worden sein.

5. Das Ausmal} von Unsicherheit lasst sich auch mittels der Text- und Inhaltsanalyse von
Medien® messen. So basiert der international breit aufgestellte Economic Policy
Uncertainty (EPU) Index darauf, wie haufig bestimmte Schlagworter (z. B. Rezession) in
Uberregionalen Tageszeitungen und Online-Medien verwendet werden. Aus einer
Haufung dieser Signalwdrter im EPU-Index wird auf eine Intensivierung wirtschaftspoli-
tischer Unsicherheit geschlossen. Dieses Vorgehen liegt auch dem World Uncertainty
Index zugrunde, bei dem fiir eine noch gréRere Anzahl von Landern die vierteljahrli-
chen Berichte der Economist Intelligence Unit (EIU) hinsichtlich bestimmter Risiko-
schlagworter ausgewertet werden. Die globale wirtschaftspolitische Unsicherheit ge-
mak dem EPU-Index ist im November 2018 und im Frihjahr 2019 auf neue Hochst-
werte gestiegen.

6. Schlielllich kdnnen zur Messung von Unsicherheit explizite Unternehmensbefragungen
vorgenommen werden. Die bisher genannten Messverfahren kénnen Unsicherheit in
der Regel nur abstrakt messen, aber die zugrunde liegenden Bestimmungsfaktoren
nicht direkt erfassen. Dagegen kdnnen Unternehmensbefragungen das aktuelle

8 Grimme, 2017; Bachmann et al., 2013
8 Zum EPU-Index siehe Baker et al., 2016; zum World Uncertainty Index siehe Ahir et al., 2018
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Gefahren- und Handlungsumfeld konkreter abstecken. Damit werden die befragten
Firmen genau nach den gegenwartig relevanten Unsicherheitsfaktoren (z. B. Protektio-
nismus oder Digitalisierung) konsultiert und es kann ein zeitrelevantes Unsicherheits-
profil fir die entsprechende Unternehmenslandschaft gewonnen werden.

3.1.2 Auswirkungen von Unsicherheit

Die 6konomischen Effekte von Unsicherheit sind vielfaltig und wirken teilweise indirekt,
wie der folgende kursorische Uberblick (iber wesentliche Auswirkungen und wichtige Lite-
raturbeitrige zeigt.!® Tendenziell sollte eine hdhere Unsicherheit Produktion und Wirt-
schaftsleistung beeintrachtigen.!! Dazu tragen aus theoretischer Sicht in erster Linie fol-
gende Wirkungskandle bei:

— Private Investitionen dirften vor allem aus zwei Griinden tendenziell geringer ausfallen.
Erstens erhoht sich bei hoherer Unsicherheit der Wert des Abwartens, weil zu einem
spateren Zeitpunkt der Investitionsentscheidung mehr Informationen liber relevante
Unsicherheitsfaktoren zur Verfiigung stehen.'? Unsicherheit kann damit in erster Linie
bei irreversiblen und groReren Investitionsprojekten zu Attentismus fithren und so die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage dampfen. Zweitens dirften mit einer héheren Unsi-
cherheit die Kreditkosten steigen (genauer die Risikopramien auf Kreditzinsen) und die
Kreditverfiigbarkeit tendenziell abnehmen?3, nicht zuletzt, weil die Wahrscheinlichkeit
fir Firmenkonkurse und Kreditausfalle zunimmt.

— Die Beschdiftigung kann sinken, wenn Unternehmen vorsichtiger bei Einstellungen sind
oder aus Vorsichtsgriinden Freistellungen vornehmen (etwa indem befristete Stellen
nicht verlangert werden).

— Private Konsumausgaben konnen aus dhnlichen Griinden zuriickgehen. Attentismus ist
hier vor allem bei groBeren und irreversiblen Anschaffungen zu erwarten.'* Bei den pri-
vaten Haushalten spielt das Risiko der Arbeitslosigkeit fiir das Ausgabeverhalten, aber
auch fir die Einschatzung der Kreditwirdigkeit eine besondere Rolle. Zudem diirfte in
einem unsicheren Umfeld die Neigung zum Vorsichtssparen steigen, was die Dynamik
der privaten Konsumausgaben zusatzlich dampft. SchlieBlich fiihren héhere Risikopra-
mien tendenziell zu niedrigeren Borsenkursen, was Uber einen Vermogenseffekt die
Konsumnachfrage dampfen kann.

10 Fijr ausfiihrlichere Uberblicke siehe Bloom, 2014.

11 Theoretisch kénnte Unsicherheit allerdings auch positiv wirken, wenn Unternehmen risikofreudig sind, weil sie ihre Kapazitaten
schnell und flexibel anpassen kénnten (Bloom, 2014 mit Verweis auf den sogenannten Oi-Hartman-Abel-Effekt).

12 Bernanke, 1983; McDonald/Siegel, 1986; Dixit/Pindyck, 1994

13 Christiano et al., 2014; Gilchrist et al., 2014

1 Eberly, 1994; Bertola et al., 2005; Knotek Il/Khan, 2011
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Empirische Untersuchungen bestétigen viele dieser Zusammenhinge.!® So zeigen mehrere
okonometrische Studien, dass die wie geschildert (etwa mittels der Streuung des ifo-
Geschaftsklimaindexes) gemessene 6konomische Unsicherheit mit der Entwicklung der
Industrieproduktion oder der Wirtschaftsleistung korreliert, und hohe Unsicherheit mit
einer Verstarkung konjunktureller Abschwiinge. Mit dem verscharften Handelsprotektio-
nismus der USA, der Eskalation des Handelsstreits mit China und der Gefahr eines No-Deal-
Brexits haben diese Zusammenhadnge zusatzliche Relevanz gewonnen. So haben internatio-
nale Organisationen wie die Organisation for Economic Co-operation and Development
(OECD) und der Internationale Wahrungsfonds (IWF) aufgrund der genannten Entwicklun-
gen ihre Konjunkturprognosen fiir Weltwirtschaft und Welthandel mit Verweis auf eine
dadurch bedingte hohere (Verhaltens-)Unsicherheit deutlich nach unten korrigiert. Von
den in der Folge tatsachlich eingetretenen Wachstumsriickgdangen sind handelsoffene Lan-
der mit starker Industriebasis (wie Deutschland und Japan) iberproportional betroffen.

Einige Studien weisen negative Effekte von Unsicherheit auf den privaten Konsum nach,
das Gros der Untersuchungen fokussiert auf die negativen Auswirkungen auf Unterneh-
mensinvestitionen. Teilweise wird unterschieden nach dem Attentismus-Effekt und dem
indirekten investitionsbremsenden Effekt hoherer Kosten der Unternehmensfinanzierung
oder verringerten Bankkreditwachstums.

Insgesamt finden sich umfangreiche theoretische und empirische Belege fiir eine
O0konomisch schadliche Wirkung hoherer Unsicherheit.

3.2 ldentifikation zentraler Unsicherheitsfaktoren

Die in Folge aufgefiihrten konkreten Unsicherheitsfaktoren haben zum jiingeren Anstieg
der 6konomischen Unsicherheit beigetragen. Die Einteilung in 6konomische und politische
Faktoren ist nicht immer trennscharf. Zudem kann jede politische Unsicherheit zu einer
o6konomischen werden. Die folgende Differenzierung lehnt sich an die in der Institutionen-
okonomik gebrauchliche Unterscheidung von Umwelt- und Verhaltensunsicherheit an. Das
zunachst aufgezeigte breite Spektrum an Unsicherheitsfaktoren wird im weiteren Verlauf
der Studie aus Praktikabilitatsgriinden verdichtet und auf eine ndher untersuchte Auswahl
reduziert.

Okonomische Unsicherheitsfaktoren

— Energie- und Rohstoffrisiken (Verfligbarkeit und Kosten),
— Schaden durch Klimawandel,

— steigender Konkurrenzdruck aus China,

— Fachkrafteengpass / Demografie,

15 Der folgende kursorische Literaturiiberblick fokussiert auf die wesentlichen Ergebnisse und kann in der nétigen Kiirze die Unter-
schiede der Studien (etwa bei den verwendeten UnsicherheitsmaRen, dem Landerfokus oder der Methodik) nicht berticksichtigen.
Dieser und der folgende Absatz basieren auf Ergebnissen folgender Studien: Popescu/Smets, 2010; Bachmann et al, 2013; Grimme
et al., 2015; Baker et al., 2016; Deutsche Bundesbank, 2018; IMF, 2019a; OECD, 2019a; zu negativen Wirkungen auf Konsum und
Investitionen siehe Knotek II/Khan, 2011; Balta et al., 2013; Kalckreuth, 2003; Gulen/lon, 2016; Buchholz et al., 2016; Gulen/lon,
2016; Klepsch, 2016; Waisman et al., 2015; Bordo et al., 2016.
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Abschwachung der Inlandsnachfrage,
digitaler Wandel (Ungewissheit Gber neue digitale Geschaftsmodelle),
Cyberkriminalitat (Hackerattacken, Datendiebstahl, Industriespionage, etc.).

Politische Unsicherheitsfaktoren mit 6konomischen Folgen

Zunehmender Protektionismus in den USA und weltweit,

No-Deal-Brexit,

Staatsschulden, Finanz- und Bankenkrisen (u. a. Gefahr Staatsschuldenkrise Italien),
verscharfte Klima-, Umwelt- und Energiepolitik (z. B. erhéhte Produktionskosten,
Verlagerungsdruck, Diesel-Fahrverbote),

verstarkte Umverteilungspolitik (u. a. hohere Arbeitskosten),

Verschlechterung von allgemeinen Standortbedingungen,

rasche und starke Zinswende,

populistische, antidemokratische und nationalistische Tendenzen in und um Europa
(Ungarn, Polen, Tirkei, Italien),

geopolitische Risiken (z. B. Russland, Konflikte im Nahen Osten),

Terrorrisiken.
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4 Unsicherheit aus Unternehmenssicht

Ergebnisse einer Befragung deutscher und bayerischer Unternehmen

Im vorhergehenden Abschnitt wurde aufgezeigt, dass das aktuelle Unsicherheitsumfeld
der Unternehmen durch eine situationsbezogene Unternehmensbefragung ermittelt
werden kann, und dass dieser Weg es anderen gangigen Verfahren gegenliber erlaubt,
die mit Unsicherheit verbundenen Phanomene im Gefahren- und Handlungsumfeld
konkreter abzustecken. Daher wurde fiir diese Studie die Konjunkturumfrage des
Instituts der deutschen Wirtschaft (IW) als empirische Basis fiir ein aktuelles Unsicher-
heitsbild der bayerischen Unternehmen gewihlt.

Im Rahmen der IW-Konjunkturumfrage vom Friihjahr 2019 (zu deren Struktur s. Anhang)
befragte das IW die Unternehmen in Deutschland, ob bestimmte Unsicherheitstatbe-
stande derzeit eine Bedrohung fiir die eigenen Geschaftsablaufe darstellen. Gefragt wurde
nicht nach gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen, sondern nach der konkreten Situation in
den Firmen. Den Unternehmen wurden insgesamt 15 Unsicherheitsfaktoren mit jeweils
drei Antwortmoglichkeiten — kein Risiko, geringes Risiko und hohes Risiko — vorgegeben.

AufRerdem wurden die Unternehmen gefragt, ob sie mit Blick auf die aufgefiihrten Unsi-
cherheiten bereits GegenmalRnahmen oder Vorkehrungen ergreifen. Die Frage richtete
sich nur an Unternehmen, die bei dem jeweiligen Unsicherheitsfaktor von einem geringen
oder hohen Risiko sprachen, weil davon auszugehen ist, dass subjektiv nicht betroffene
Firmen auch keine GegenmalRnahmen ergreifen. Die Firmen hatten die Moglichkeit, nach
den folgenden drei Kategorien zu antworten: keine, voriibergehende und dauerhafte/stra-
tegische MalRnahmen. Die Umfrage liefert Informationen dariiber, ob die Unternehmen in
Reaktion auf den betreffenden Unsicherheitsfaktor aktiv geworden sind, nicht aber dar-
Uber, welche MalBnahmen ergriffen wurden. AuRerdem ist zu beriicksichtigen, dass Unter-
nehmen, die keine GegenmaRnahmen ergriffen haben, diese moglicherweise deshalb nicht
fiir notwendig halten, weil sie sich schon aufgrund ihrer grundsatzlichen Aufstellung oder
ihres Geschaftsmodells auf Entwicklungen vorbereitet sehen, die von anderen als riskant
angesehen werden.

An der Konjunkturumfrage im Frihjahr 2019 beteiligten sich deutschlandweit fast 2.400
Unternehmen. Fir die Zusatzfrage lagen fiir den ersten Teil zu den Unsicherheiten knapp
2.350 auswertbare Antworten vor. Hinsichtlich der Vorkehrungen in den Unternehmen
gab es je nach Risiko zwischen knapp 1.000 und 2.000 Antworten. Dies erklart sich aus
dem bereits genannten Argument, dass nur die Antworten von gering und hoch betroffe-
nen Unternehmen berticksichtigt wurden. Von den bayerischen Unternehmen standen
jeweils gut 500 Antworten zur Risikoeinschatzung zur Verfligung. Auch hier wurde nur der
Teil der Firmen hinsichtlich der Vorkehrungen gewertet, der die Risiken als hoch oder
gering bewertet hatte. Das waren in Bayern je nach Risiko zwischen 200 und 450 Unter-
nehmen. Die Resultate zur Zusatzfrage liegen nach den fiinf groBen Wirtschaftsbereichen
und nach Unternehmensgrofien vor.
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Abbildung 1 stellt dar, welcher Anteil der bayerischen Unternehmen im Befragungszeit-
raum Frihjahr 2019 den 15 vorgegebenen Unsicherheitstatbestdanden hinsichtlich ihrer
aktuellen Geschaftsabldaufe ein hohes, geringes oder kein Risiko beimal. Bevor in Kapitel 5
eine Auswahl dieser Unsicherheitsfaktoren fiir eine genauere Analyse herangezogen wird,
wird im Folgenden jedes der genannten Risiken kurz dargestellt und auf Basis der IW-Um-
frage eingeordnet.

Abbildung 1
Bayerische Unternehmen: Risikowahrnehmung und GegenmaflRnahmen

Fachkrafte: Kosten / Verfligbarkeit 10 Hohes Risiko
56 22 21
Inlandsnachfrage 23 Geringes Risiko
21 22 57
Hohere Arbeitskosten wg. 24 Kein Risiko
Verteilungspolitik 25 22 53
Energie: Kosten / Verfugbarkeit 29 W Dauerhafte bzw. strategische
28 20 52 Gegenmalinahmen
Cyberkriminalitat 31 W Vorlbergehende
42 16 42 Gegenmalinahmen
Rohstoffe: Kosten / Verfiigbarkeit 37 Keine GegenmaRnahmen
22 18 59
Finanzmarktkrise 39
105 20 70
Standortbedingungen 39
17 E17 66
Digitale Geschaftsmodelle 40
27 15 59
Klima- / Umweltpolitik 43
21 15 64
No-Deal-Brexit 48
10817 73
Protektionismus - Export 54
78
Protektionismus - Vorleistungen 55
7 £12 81
Konkurrenzdruck China 56
73
Klimarisiken 59
1019 81

Ungewichtete Angaben in Prozent aller befragten Unternehmen. Jeweils hinsichtlich einer Beeintrachti-
gung der eigenen Geschéftsabldufe. Die Frage nach GegenmaRnahmen richtete sich nur an Unterneh-
men, die Risiken sehen. Fir die anderen Unternehmen wird angenommen, dass sie keine GegenmaRnah-
men treffen.

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft




. . Studie | Dezember 2019 13
Internationale Risiken fur bayerische Unternehmen

Unsicherheit aus Unternehmenssicht

4.1 Risikofaktor Verfligbarkeit und Kosten von Fachkraften

Flr nur zehn Prozent der in Bayern befragten Unternehmen stellen die Verfiigbarkeit und
die Kosten von Fachkriiften kein aktuelles Risiko flr die laufende Geschaftstatigkeit dar.
Fast 63 Prozent der Unternehmen bezeichnen dagegen den Fachkrafteengpass als ein
hohes Geschaftsrisiko, die verbleibenden 27 Prozent als ein geringes Risiko. Die Ergebnisse
fiir Bayern liegen etwas hoher als der gesamtdeutsche Durchschnitt. Der Anteil der stark
betroffenen Firmen liegt deutschlandweit bei 61 Prozent, wahrend der Anteil der gering
betroffenen Betriebe um zwei Prozentpunkte hoher ist als in Bayern. Eine Reihe anderer
Umfragen — zum Beispiel hinsichtlich der Investitionshemmnisse in Deutschland® — belegt
ebenfalls die hohe Bedeutung der Fachkrafteengpasse hierzulande. Dieses Problem durch-
zieht auch in Bayern alle Branchen, wobei im Baugewerbe sogar 80 Prozent der Betriebe
von einem hohen Risiko sprechen. Im Dienstleistungs- und Investitionsgliterbereich sind es
rund zwei Drittel der Firmen. Betroffen sind vor allem die grofRen und mittleren Betriebe.
In Anlehnung an die in Kapitel 2 vorgenommene Taxonomie von Risiko und Unsicherheit
nimmt dieser Tatbestand eher den Charakter eines Risikos ein. Dafiir spricht die hohe
Betroffenheit von Unternehmen und die bestdndige Artikulation von Fachkrafteproblemen
in unterschiedlichen Umfragen. Fiir die Unternehmen scheint diese Herausforderung fak-
tisch zu bestehen, also bereits eingetreten zu sein. Dies spricht dafiir, den Fachkrafteeng-
pass in der folgenden Unsicherheitsanalyse nicht weiter zu erértern. Fiir dieses Ausblen-
den spricht auch, dass die bayerischen Unternehmen diesbeziiglich schon in einem hohen
Ausmal Vorkehrungen treffen, sei es strategischer Art (56 Prozent aller befragten bayeri-
schen Firmen) oder voriibergehender Art (22 Prozent). Nur 21 Prozent aller befragten bay-
erischen Firmen reagiert bislang nicht mit MalRnahmen gegen Fachkrafteengpésse. Dabei
wird davon ausgegangen, dass Firmen, die kein Risiko sehen, auch keine GegenmaRnah-
men ergreifen. Bezieht man die Angaben der Firmen ohne GegenmalRnahmen auf die
Betriebe, die (geringe oder hohe) Risiken sehen, liegt der Anteil der nicht aktiv geworde-
nen Unternehmen bei zwolf Prozent.

4.2 Risikofaktor Verteilungspolitik

Die Unternehmen wurden des Weiteren gefragt, ob die Verteilungspolitik fir sie unwag-
bare Risiken mit sich bringt. Explizit als Interpretationshilfe genannt wurden hdhere
Sozialbeitrage und Arbeitsmarktregulierungen (etwa mit Blick auf Befristung). Obwohl
sich in den letzten Jahren die Verteilungslage hierzulande nicht verschlechtert hat?’,
scheint in der 6ffentlichen und politischen Diskussion die Verteilungsdebatte — und die
enerelle Kritik am Wirtschaftssystem — eher an Bedeutung zu gewinnen. Auch starkere
Auseinandersetzungen in den Betrieben wie Streiks kénnen hier angefiihrt werden. Fiir die
Unternehmen kénnen zunehmende Verteilungspraferenzen sowie -konflikte und eine
arauf aufsetzende Politik zu héheren Kosten — zum Beispiel Sozialbeitrage, Arbeitskosten,
Blrokratiekosten — und somit zu einem Verlust an preislicher Wettbewerbsfahigkeit flih-
ren. Jedenfalls nennen 32 Prozent der bayerischen Unternehmen die gegenwartige und

16 Bardt et al., 2017
17 Niehues, 2017; Schréder, 2017
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perspektivische Verteilungspolitik als eine aktuell hohe Verunsicherung. 44 Prozent spre-
chen von geringen Risiken, sodass in der Folge nur ein knappes Viertel diesem Unsicher-
heitstatbestand keine Bedeutung beimisst. Auch hier sind kaum nennenswerte Unter-
schiede zu den gesamtdeutschen Werten festzustellen. Mit Blick auf die Unternehmens-
grole artikulieren die mittelstandischen Firmen {iberdurchschnittliches Unbehagen. Auf
Branchenebene sprechen in erster Linie die Baufirmen von hohen Risiken, gefolgt von der
Industrie und den Dienstleistungsfirmen. Rund ein Viertel aller befragten bayerischen
Firmen hat mit Blick auf Verteilungsfragen strategische GegenmaRnahmen eingeleitet,
bezogen auf Firmen, die sich von diesem Risiko hoch oder gering betroffen sehen, liegt der
Anteil bei knapp einem Drittel. Nur etwas geringer fallen die Anteile beim Ergreifen
voribergehender MalRnahmen aus. 53 Prozent aller Firmen und 38 Prozent der betroffe-
nen Betriebe haben nichts unternommen.

4.3 Risikofaktor allgemeine Standortbedingungen

Sachverwandt mit dem Verteilungsargument kann eine Verschlechterung der allgemeinen
Standortbedingungen zu einem unternehmerischen Risiko werden. Auch dahinter stehen
in den meisten Fallen politische Tendenzen und faktische Entscheidungen. Der Facher an
Standortbedingungen kann dabei sehr breit gespannt werden.*® Er umfasst vielfiltige
staatliche Rahmenbedingungen wie Steuern und Férderungen, Regulierungen, Birokratie,
Bildungseinrichtungen sowie staatliche Infrastrukturen. Im Rahmen einer vorhergehenden
Zusatzfrage der IW-Konjunkturumfrage wurden zum Beispiel deutliche Beeintrachtigungen
der unternehmerischen Geschiftsabliufe durch Infrastrukturmingel festgestellt.’® Auf
Basis der aktuellen IW-Umfrage sprechen — im Gegensatz zur Verteilungspolitik (32 Pro-
zent) — nur 17 Prozent der bayerischen Unternehmen davon, dass die Standortbedingun-
gen und deren Entwicklung ein hohes Geschaftsrisiko darstellen. 44 Prozent gehen von
einem geringen Risiko aus, die verbleibenden 39 Prozent gehen nicht von standortbeding-
ten Unsicherheiten aus. Diese Momentaufnahme entspricht ungefahr dem gesamtdeut-
schen Durchschnitt. Vor allem die mittelstandische Wirtschaft in Bayern nennt Standort-
faktoren als Geschaftsrisiko. Mit Blick auf die Branchen sind die Industrie- und Dienstleis-
tungsfirmen stdrker betroffen als die Baufirmen. Rund 17 Prozent aller befragten bayeri-
schen Betriebe (28 Prozent der subjektiv betroffenen Firmen) haben bislang strategische
oder dauerhafte Vorkehrungen getroffen. Mit Blick auf voriibergehende Malnahmen sind
die Anteile genauso hoch. 66 Prozent aller Firmen (44 Prozent der subjektiv betroffenen
Betriebe) haben dagegen keine MalRnahmen ergriffen.

4.4 Risikofaktor Inlandsnachfrage

Trotz der hohen Weltmarktorientierung der bayerischen Wirtschaft sind fir die Mehrzahl
der Unternehmen die Inlandsnachfrage und das Agieren im begrenzten regionalen Raum
von grolRer Bedeutung. Vor diesem Hintergrund liberrascht es nicht, dass knapp ein Drittel

181w, 2013
19 Grémling/Puls, 2018
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der befragten bayerischen Unternehmen eine mogliche Abschwachung der Inlandsnach-
frage — vor allem eine nachlassende Bau- und Konsumneigung — als ein hohes Risiko fir
ihre eigenen Geschaftsablaufe diagnostiziert. 45 Prozent betrachten dies zumindest als ein
geringes Risiko. In Gesamtdeutschland sehen eine konjunkturelle Binnenschwache knapp
30 Prozent der Betriebe als hohes Risiko und 50 Prozent als ein geringes. Der Beschafti-
gungsaufbau in den vergangenen Jahren und das niedrige Zinsniveau haben die Bau- und
Konsumnachfrage hierzulande kraftig belebt. Bereits im Jahresverlauf 2018 hat die deut-
sche Konjunktur — ausgelost durch die nachlassende Weltwirtschaft und die Zulassungs-
stockungen im Automobilsektor — jedoch splirbar an Schwung verloren, gerade mit Blick
auf private Investitionen, und die Konsumkonjunktur hat sich ebenfalls etwas abge-
schwicht.?° Diese Entwicklungen machen die Einschitzung der Firmen zur Binnenwirt-
schaft nachvollziehbar. Auffallend ist, dass mit weitem Abstand die grolen Unternehmen
ein hohes Risikopotenzial attestieren: Wahrend 40 Prozent der Firmen mit mehr als 500
Mitarbeitern einer Abschwachung der Inlandsnachfrage ein hohes Risiko beimessen, sind
es unter den Kleinunternehmen nur 17 Prozent, bei den Mittelstandlern gut 31 Prozent. Im
Gegensatz zu den Baufirmen sehen die Industrie- und Dienstleistungsunternehmen gro-
Rere Unsicherheiten. Von allen befragten bayerischen Unternehmen haben 21 Prozent
dauerhafte oder strategische Gegenmalinahmen ergriffen, von den subjektiv betroffenen
Unternehmen sind es 28 Prozent. Voriibergehende MaRnahmen hat ein marginal héherer
Anteil umgesetzt. Dagegen haben 57 Prozent aller befragten Firmen (44 Prozent der sub-
jektiv betroffenen Betriebe) bislang Giberhaupt nicht reagiert.

4.5 Risikofaktor Verfligbarkeit und Kosten von Energie und Rohstoffen

Mit merklichem Abstand zur Bedeutung der Verteilungspolitik und der Inlandsnachfrage
folgen Unsicherheiten, die sich auf die Verfiigbarkeit und die Kosten von Energie und Roh-
stoffen beziehen. Die Energiewende — Ausstieg aus der Kern- und Kohleenergie — und die
geopolitischen Spannungen, etwa innerhalb Europas hinsichtlich der russischen Energielie-
ferungen tber Nordstream I, gaben zum einen der Diskussion Uiber die Versorgungssicher-
heit hierzulande einen deutlichen Auftrieb. Zum anderen fiihrten diese Entwicklungen zu
héheren Kosten und somit zu internationalen Wettbewerbsnachteilen. Energieintensive
Unternehmen halten sich auch aus diesen Griinden mit Investitionen hierzulande zurtick.!
Eine dhnliche Problemlage zeigt sich mit Blick auf die Versorgungssicherheit und Kostensi-
tuation bei Rohstoffen, die fiir eine industriebasierte Volkswirtschaft ebenso von hoher
Bedeutung ist. 22 Prozent der befragten bayerischen Unternehmen sehen bei Energie und
Rohstoffen ein hohes Unsicherheitspotenzial. Deutschlandweit sind die entsprechenden
Anteile rund zwei Prozentpunkte héher. Wahrend das Thema Energie am starksten die
Industriefirmen in Bayern betrifft, sind es mit Blick auf Rohstoffe die Industrie und das
Baugewerbe gleichermalien. Die mittelstandischen Firmen stufen beide Risiken héher ein
als die kleinen und grofRen Betriebe. Strategische oder dauerhafte Vorkehrungen hinsicht-
lich der Energieversorgung haben 28 Prozent aller befragten bayerischen Firmen getroffen
(39 Prozent der betroffenen Betriebe). Bezliglich der Rohstoffversorgung sind es

20 Bardt et al., 2019a; 2019b
21 Bardt, 2019
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22 Prozent aller und 36 Prozent der subjektiv betroffenen Firmen. Gemessen als Anteil an
den Firmen, die jeweils Risiken erkennen, sind dies hohere Anteile als bei den Aspekten
schwachere Inlandsnachfrage oder zunehmende Verteilungsrisiken. Bei voriibergehenden
Mafnahmen sind die Ergebnisse allerdings dhnlich und liegen in GroRenordnung von

20 Prozent aller befragten bayerischen Firmen. Allerdings haben jeweils ebenfalls deutlich
Uber 50 Prozent aller Firmen bei Energie- und Rohstoffrisiken keine Gegenmallnahmen
ergriffen.

4.6 Risikofaktor Cyberkriminalitat

Mit 22 Prozent der bayerischen Unternehmen befiirchtet ein gutes Fiinftel hohe wirt-
schaftliche Risiken im eigenen Unternehmen durch Cyberkriminalitét. 47 Prozent artikulie-
ren geringe Risiken, flir 31 Prozent stellt sich eine Bedrohung der digitalen Infrastruktur
nicht als ein Risiko fur die aktuelle Geschaftstatigkeit dar. Die bayerischen Werte weichen
kaum vom deutschlandweiten Durchschnitt ab. Laut Bundeskriminalamt umfasst Cyber-
crime ,,Straftaten, die sich gegen das Internet, Datennetze, informationstechnische Sys-
teme oder deren Daten richten (Cybercrime im engeren Sinne) oder die mittels dieser
Informationstechnik begangen werden“.?? Konkret mit Blick auf Unternehmen geht es
dabei zum Beispiel um Netzwerkeinbriiche, die Verbreitung von Schadsoftware, Betrugs-
handlungen und digitale Erpressung. Hier werden etwa Daten des Unternehmens durch
einen Cyberangriff verschliisselt und fiir deren Entschliisselung ein , Losegeld” erpresst.
Indirekt kdnnen unternehmerische Betriebsablaufe gestort werden, wenn strategische Inf-
rastrukturen — etwa die Stromversorgung — durch Hacker oder breit angelegte Kampagnen
angegriffen und lahmgelegt werden.?? Durch die fortschreitende Digitalisierung nimmt die
Bedrohung der betrieblichen Prozesse durch einen ,Energie-Blackout” zu. Von den bayeri-
schen Industrie- und Dienstleistungsfirmen sprechen 30 Prozent von keinem Risiko, bei
den Baufirmen sind es 40 Prozent. Bei den Dienstleistern sind die stark betroffenen Unter-
nehmen etwas starker vertreten als in der Industrie. Gemal der IW-Umfrage steigt das
Risikobewusstsein mit der UnternehmensgréRe an. Von allen befragten bayerischen Fir-
men haben bemerkenswert hohe 42 Prozent strategische oder dauerhafte GegenmaRnah-
men ergriffen, von den subjektiv betroffenen sind es sogar 61 Prozent. Damit nimmt das
Thema Cyberkriminalitdat beim Ergreifen strategischer Vorkehrungen hinter dem Fachkraf-
teengpass eine Top-Prioritat ein, zumindest fiir die Firmen, die hier Risiken sehen. Bei den
voriibergehenden MaRRnahmen ist der Anteil von 16 Prozent aller Firmen durchschnittlich.
Bezogen auf alle Unternehmen haben allerdings rund 42 Prozent keinerlei MaBnahmen
ergriffen, der groRte Teil davon, weil keine Risiken fiir den eigenen Betrieb gesehen
werden.

22 BKA, 2019
2 Flauger, 2019
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4.7 Risikofaktor Klima- und Umweltpolitik

Ebenfalls gut ein Fiinftel der befragten bayerischen Unternehmen sieht mittlerweile die
Klima- und Umweltpolitik und deren Auswirkungen auf die Geschaftsablaufe als ein hohes
Unternehmensrisiko. Flr 36 Prozent der Firmen ist sie dagegen ein geringes Risiko, fir die
restlichen 43 Prozent stellt sie kein unsicherheitsschaffendes Argument dar. Auch hier hal-
ten sich die Unterschiede zu den gesamtdeutschen Werten in sehr engen Grenzen.

Eine mégliche Uberschneidung mit den bereits genannten Energie- und Rohstoffrisiken ist
denkbar, die jeweiligen Antworten liegen auch nahe beieinander. Als konkretes Beispiel
fiir die deutsche und europaische Klima- und Umweltpolitik kénnen (drohende) Fahrver-
bote, die Einfiihrung einer CO,-Bepreisung oder langwierige und unsichere Genehmigungs-
verfahren genannt werden. Diese MaRnahmen erhéhen in der Regel Produktionskosten
und Transaktionskosten und mindern damit die internationale Wettbewerbsfadhigkeit.
Zudem erschweren manche Mafinahmen betriebliche Dispositionen und Investitionsent-
scheidungen. Die Klimapolitik im Sinne eines Ubergangs zu einer CO,-drmeren Wirtschaft
fuhrt auch zu einer Neubewertung des unternehmerischen Kapitalstocks — etwa lber die
Aktienmérkte — und damit einhergehend zu Finanzmarkteffekten.?* Fiir die groBen und
mittelstandischen Unternehmen stellt die Klima- und Umweltpolitik ein hoheres Risiko dar,
vermutlich weil sie starker im internationalen Wettbewerb stehen als kleine Firmen.
Wegen ihrer h6heren Energieintensitat sieht sich die Industrie und mit etwas Abstand die
Bauindustrie splrbar starker betroffen als der Dienstleistungssektor. Von allen bayeri-
schen Firmen stellen sich derzeit 21 Prozent bezliglich der deutschen Klima- und Umwelt-
politik strategisch oder dauerhaft auf, das entspricht 36 Prozent der subjektiv betroffenen
Betriebe. Mit 15 Prozent aller Firmen (26 Prozent betroffener Firmen) deutlich geringer ist
der Anteil der Firmen, die vorlibergehende MaRBnahmen ergriffen haben. 21 Prozent der
subjektiv betroffenen Firmen haben bisher nicht reagiert, inklusive der Unternehmen, die
hier kein Risiko sehen, gilt das fiir 64 Prozent aller Firmen.

4.8 Risikofaktor Klimarisiken

Eine direkte und hohe Beeintrachtigung der Geschaftsabldufe durch Klimarisiken als solche
—in Unterscheidung von politischen Folgemalinahmen — sahen im Friihjahr 2019 nur neun
Prozent der in Bayern befragten Unternehmen. Ein knappes Drittel spricht von geringen
Risiken, und mit 59 Prozent misst die groRe Mehrheit diesem Thema keine Bedeutung zu.
Als konkrete Beispiele fiir entsprechende Risiken kénnen Infrastrukturstérungen durch
ungewohnlich starke Unwetter und langer anhaltende Niedrigwasserphasen genannt wer-
den. Auch physische Schaden an den eigenen Produktionsanlagen sind zu bedenken.
Neben diesen direkten Auswirkungen auf die betrieblichen Produktionsprozesse sind auch
mogliche Effekte des Klimawandels auf die Finanzmarktstabilitat relevant. Diese beziehen
sich etwa auf die Versicherungs- und Bankenwirtschaft, die Transitionsrisiken infolge des
klimabedingten Strukturwandels und der sich daraus ergebenden Neubewertung der Ver-
mogenswerte zu stemmen haben. Hinsichtlich der Klimarisiken sehen sich derzeit die klei-
nen und groBen Unternehmen weniger betroffen als die mittelstandische Wirtschaft. Mit

2 \Weeber, 2019
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Blick auf die Branchen artikulieren die Baufirmen eine nennenswert héhere Betroffenheit
als die Industrie und die Dienstleister. Das dirfte sich damit erklaren lassen, dass zum Bei-
spiel Unwetterrisiken Produktionsabldufe und Anforderungen an die Produkte (Bauwerke)
hier unmittelbarer und relativ starker beeinflussen als in anderen Branchen. Von den
befragten Unternehmen, die durch Klimarisiken direkt in hohem oder geringem Ausmal}
beeintrachtigt werden, hat gleichwohl weit mehr als die Halfte keine Gegenmallnahmen
ergriffen, bezogen auf alle Unternehmen liegt der Anteil sogar bei gut 80 Prozent. Lediglich
zehn Prozent aller Firmen (ein Viertel der subjektiv betroffenen Betriebe) haben strategi-
sche Vorkehrungen eingeleitet. Bei voriibergehenden MalRnahmen sind die Anteile nur
etwas mehr als halb so hoch.

4.9 Risikofaktor Konkurrenzdruck aus China

China ist in den vergangenen Jahren mehr und mehr zu einem ernsthaften Konkurrenten
fur die fortgeschrittenen Volkswirtschaften geworden. Das gilt vor allem fir die Export-
maérkte mit Blick auf Giiter aus den Bereichen Hightech und Medium-high.?® Die breit ange-
legte und stark finanziell geforderte Innovationsstrategie der chinesischen Regierung
dirfte den Wettbewerbsdruck mittelfristig noch deutlich verschirfen.?® Dies bekommen
bayerische Firmen sowohl auf Auslandsmarkten als auch im heimischen Absatzgebiet zu
spliren. Jedenfalls zeigen sich mit Blick auf Chinas Wirtschaft zunehmende Risiken, etwa
durch die dort hohe gesamtwirtschaftliche Verschuldung, Uberbewertungen am chinesi-
schen Immobilienmarkt und den Handelskonflikt Chinas mit den USA. Fast ein Flinftel der
bayerischen Firmen spricht von einem hohen Risiko fiir die eigenen Geschéaftsablaufe
durch den Konkurrenzdruck aus China, ein weiteres Viertel sieht geringe Risiken. Die
Betroffenheit in Bayern liegt leicht (iber dem Durchschnitt aller deutschen Unternehmen.
Diese Werte fallen zwar im Vergleich mit den anderen Unsicherheitsargumenten schwa-
cher aus —wohl weil ein GroRteil der deutschen und bayerischen Firmen fiir einen relativ
Uberschaubaren regionalen Markt aktiv ist. Aber iber 36 Prozent der bayerischen GroRun-
ternehmen bewerten den Konkurrenzdruck aus China als hohes Risiko. Nur weniger als ein
Drittel der GroRunternehmen betrachtet China als Gberhaupt kein Risiko. Mit knapp

27 Prozent hoch betroffener Unternehmen ist die Risikowahrnehmung in den Industrieun-
ternehmen erwartungsgemal erheblich héher als bei den Dienstleistern mit knapp 13 Pro-
zent oder im Baugewerbe mit knapp sieben Prozent. Die Halfte aller subjektiv betroffenen
bayerischen Unternehmen hat beziiglich der chinesischen Konkurrenz bereits strategische
Vorkehrungen getroffen. Gemessen an allen Firmen liegt dieser Anteil aber nur bei 22 Pro-
zent. Voriibergehende MalRnahmen fallen mit einem Anteil von 19 Prozent der betroffe-
nen und rund 6 Prozent aller Firmen kaum ins Gewicht. Rund 73 Prozent aller Betriebe
(knapp 40 Prozent der subjektiv betroffenen Firmen) haben dagegen keinerlei GegenmalR-
nahmen ergriffen.

% |W Consult, 2018, 27
26 Matthes, 2017; Zenglein/Holzmann, 2019
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4.10 Risikofaktor No-Deal-Brexit

Die Risiken, die fir bayerische Unternehmen aus einem ungeregelten Austritt des UK

aus der EU (No-Deal-Brexit) eintreten kénnen, werden von den Unternehmen dhnlich hoch
eingeschatzt wie diejenigen infolge des chinesischen Konkurrenzdrucks. Gut 18 Prozent
der Firmen in Bayern sehen in einem No-Deal-Brexit ein hohes Niveau an Unsicherheit fiir
ihre Geschéaftsablaufe, gut ein Drittel sieht geringe Risiken und knapp die Halfte keine
Gefahren. Dabei kdnnen mogliche Anpassungslasten durch einen schwierigeren Zugang
zum britischen Absatzmarkt, durch eine Beeintrachtigung und héhere Kosten bei Vorleis-
tungen aus dem UK sowie zusatzlich durch die anfangliche Rechtsunsicherheit bei einem
Austritt ohne Abkommen entstehen.?’ In der Folge kann es zu negativen Auswirkungen auf
die Produktion im Inland kommen. Der Anteil der in starkerem Ausmal’ betroffenen Fir-
men ist in Bayern etwas hoher als im Bundesdurchschnitt, dafiir ist der Anteil der geringer
beeintrachtigten Firmen in Bayern etwas niedriger. Die Industrie artikuliert mit 21,5 Pro-
zent eine merklich starkere Betroffenheit als die Dienstleister mit knapp 18 Prozent und
die Baufirmen mit knapp zehn Prozent. Fast ein Drittel der bayerischen GroRunternehmen
sieht ein hohes Risiko durch einen ungeregelten Austritt des UK. Der entsprechende Anteil
liegt bei mittelstandischen Betrieben bei knapp 17 Prozent, bei Kleinunternehmen bei gut
acht Prozent. Rund 74 Prozent aller befragten bayerischen Betriebe (knapp die Hélfte der
subjektiv betroffenen Firmen) haben noch keine MaRnahmen gegen einen méglichen
No-Deal-Brexit ergriffen. Dagegen haben 18 Prozent der betroffenen bayerischen Unter-
nehmen (zehn Prozent aller Firmen) strategische Vorkehrungen unternommen. Die Anteile
bei voribergehenden MalRnahmen fallen mit rund 33 Prozent der betroffenen Betriebe
und 17 Prozent aller Betriebe deutlich héher aus.

4.11 Risikofaktor Protektionismus - Export

Im Jahresverlauf 2019 wurde bislang immer starker sichtbar, dass die vielfaltigen Handels-
beeintrachtigungen die globale Wirtschaftstatigkeit belasten. Die Wachstumsperspektiven
der Weltwirtschaft werden zunehmend schwacher eingeschatzt. Auch fiir die deutsche
Wirtschaft wurden die Prognosen im Jahresverlauf 2019 spirbar zurlickgenommen. Der
Protektionismus geht offensichtlich nicht spurlos an der Weltwirtschaft vorbei. Im Frihjahr
2019 sahen 16 Prozent der bayerischen Unternehmen eine hohe Unsicherheit durch riick-
laufige Exporte infolge tarifarer und nichttarifarer Handelshemmnisse. 30 Prozent der
Firmen sahen dies als ein geringes unternehmerisches Risiko und 54 Prozent als keine
Gefahr. Das bayerische Ergebnis ist nahezu deckungsgleich mit den gesamtdeutschen
Werten. Dabei ist — wie mit Blick auf China und den Brexit — zu bedenken, dass nicht alle
Unternehmen Auslandsgeschéafte tatigen. Die IW-Umfrage zeigt, dass die Industrie mit
knapp 23 Prozent erheblich starker vom Protektionismus beeintrachtigt wird als die
Dienstleister (elf Prozent) oder die Bauwirtschaft (acht Prozent). Auch nach GréRenord-
nungen gibt es ein gewaltiges Gefdlle: Wahrend 40 Prozent der GroRunternehmen hohe
Risiken durch Protektionismus-bedingte Exportriickgdange sehen, sind dies unter den mit-
telgroRen Firmen knapp 13 Prozent und von den Kleinbetrieben nur drei Prozent.

27 Bardt/Matthes, 2018
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4.12 Risikofaktor Protektionismus — Import

Protektionismus kann nicht nur das Exportgeschéft international orientierter Unternehmen
beeintrachtigen, sondern auch die gesamte Wirtschaft Gber teurere importierte Vorleistun-
gen. Dieser Tatbestand wurde in der IW-Umfrage ebenfalls beriicksichtigt. Rund zehn Pro-
zent der bayerischen Unternehmen beflirchten stark, dass sich Zulieferungen aus dem
Ausland infolge von Protektionismus deutlich verteuern kénnen. 35 Prozent erwarten dies
in geringem MaR, 55 Prozent sehen hier keine Beeintrachtigungen ihrer Geschaftsablaufe.
Die Werte fir Deutschland fallen marginal geringer aus. Rund ein Zehntel der Industrie-
und Dienstleistungsbetriebe weist diesem Risiko hohe Bedeutung zu, von den Baufirmen
sind es sieben Prozent. Hinsichtlich der UnternehmensgrofRe zeigt sich eine erheblich
engere Differenzierung im Vergleich mit den Exportbeeintrachtigungen: 13 Prozent der
groBen Firmen sehen groRe Gefahren, von den Mittelstandlern sind es zehn Prozent und
von den Kleinunternehmen sechs Prozent. Der Anteil der von Protektionismus subjektiv
betroffenen Unternehmen (sowohl mit Blick auf ihre Exporte als auch auf die Vorleistungs-
beziige), die strategische GegenmalRnahmen ergriffen haben, liegt bei rund 15 Prozent
(deutlich unter zehn Prozent aller Firmen). Voriibergehende MalRnahmen spielen hier in
beiden Fillen mit nahezu doppelt so hohen Anteilen eine groRere Rolle. Uber die Hlfte
der von Protektionismus betroffenen bayerischen Betriebe (rund 80 Prozent aller Firmen)
hat diesbezlglich keine strategischen Vorkehrungen getroffen.

4.13 Risikofaktor Digitalisierung

Technischer Fortschritt, vor allem in Form neuer Basistechnologien (,,general purpose
technologies”), stellt generell die Wirtschaftsstruktur eines Landes auf den Priifstand.
Bestehendes Sach- und Humankapital wird zum Teil entwertet, neues entsteht. Josef
Schumpeter hat den technologischen Wandel und die damit einhergehende wirtschaftli-
che Entwicklung sehr zutreffend als einen Prozess der schopferischen Zerstérung bezeich-
net. Infolge der Digitalisierung diirften sich in allen Branchen die Geschéaftsabldufe und die
zu erstellenden Waren und Dienstleistungen verandern. Diese Effekte konnen schrittweise
oder disruptiv erfolgen. Es liegt nahe, zu vermuten, dass eine derartig tiefgreifende Veran-
derung mit Unsicherheit verbunden ist. Doch nur 15 Prozent der vom IW befragten bayeri-
schen Unternehmen nennen die Digitalisierung als ein hohes Risiko fiir ihre Geschaftsab-
laufe. 45 Prozent sprechen von geringen Risiken, 40 Prozent bezeichnen die Digitalisierung
als kein Risiko. Das kann bedeuten, dass die Digitalisierung tatsachlich kaum eine Bedeu-
tung fir den Produktionsprozess und die erstellten Produkte hat oder dass die betreffen-
den Unternehmen die Digitalisierung vorantreiben und daher eher Chancen und weniger
Gefahren fiir das bestehende Geschaftsmodell sehen. Die Unternehmen kdnnten das
Risiko aber auch unterschatzen. Erstaunlicherweise werden die Risiken infolge digitaler
Geschaftsmodelle von den grofRen und kleinen Unternehmen ahnlich und merklich héher
eingestuft als von den Mittelstandlern. Unter den Dienstleistern scheint die Betroffenheit
mit 17,5 Prozent héher zu sein als in der Industrie (knapp 15 Prozent) und in der Bauwirt-
schaft (9,5 Prozent). Strategische GegenmaRRnahmen haben 27 Prozent aller befragten
bayerischen Firmen ergriffen, aber immerhin rund 44 Prozent der Firmen, die ein Risiko
beim Thema Digitalisierung sehen. Im Vergleich mit vielen anderen Risiken ist die
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strategische Reaktionsbereitschaft der betroffenen Unternehmen hier deutlich héher aus-
gepragt. Der Anteil der Firmen, die voriibergehende MalRnahmen ergriffen haben, ist
dagegen nur gut halb so hoch mit 15 Prozent aller Firmen und 25 Prozent der betroffenen
Firmen. Knapp 60 Prozent aller Firmen haben hinsichtlich der digitalen Transformation
keine GegenmaRnahmen ergriffen, davon rund zwei Drittel weil sie hier keine Risiken
sehen.

4.14 Risikofaktor Finanzmarktkrise

Infolge der weltweit hohen Staatsverschuldung in einigen Industrie- und Schwellenldndern
besteht nach wie vor das Risiko einer erneuten Finanzmarktkrise. Deutschland wurde von
der globalen Finanzmarktkrise deutlich starker getroffen als die anderen groRen fortge-
schrittenen Volkswirtschaften. Das reale BIP brach hierzulande im Jahr 2009 um 5,6 Pro-
zent ein, die bayerische Wirtschaft musste einen Einbruch in Héhe von 4,5 Prozent verkraf-
ten. In der gesamten OECD belief sich der Riickgang der Wirtschaftsleistung im Jahr 2009
auf 3,4 Prozent. Die vergleichsweise hohe Anfilligkeit der stark exportorientierten deut-
schen Wirtschaft fiir die Folgen von Finanzmarktkrisen liegt weniger an den direkten Effek-
ten im Banken- und Versicherungswesen. Vielmehr verschlechtern sich die Bedingungen
fiir Exporte, weil die Auslandsnachfrage in den Krisenlandern einbricht und auch in ande-
ren Landern abnimmt, wenn diese von héherer Unsicherheit und moéglicherweise einge-
schrankter Kreditvergabe betroffen sind. Eine deshalb schwachere Investitionstatigkeit

im Ausland bekommen vor allem Investitionsgliterhersteller zu spiren, die in Deutschland
und vor allem in Bayern eine hohe Bedeutung haben. Derzeit erwarten 14 Prozent der
bayerischen Unternehmen hohe Unsicherheiten fiir ihre Geschaftsablaufe infolge erneuter
Finanzmarktverwerfungen, 47 Prozent sehen dies immerhin als eine geringe Gefahr. Die
verbleibenden 39 Prozent haben diesbeziiglich kein Unbehagen. Insgesamt werden die
Finanzmarktrisiken in Bayern leicht héher eingestuft als im Bundesdurchschnitt. Mit Blick
auf die bayerischen Branchen artikulieren die Dienstleister mit 19 Prozent eine deutlich
héhere Risikowahrnehmung beziiglich einer Finanzmarktkrise als die Industrie mit knapp
zwolf Prozent und die Bauwirtschaft mit 9,5 Prozent. Im Vergleich zur Finanzmarktkrise
des Jahres 2009, als vor allem die Industrie betroffen war, ist das Risikoprofil der Unter-
nehmen derzeit offensichtlich erheblich breiter zu fassen. Die GroBunternehmen schatzen
die Auswirkungen einer erneuten Finanzmarktkrise negativer ein als die mittelstandischen
und kleinen Betriebe. Strategische Vorkehrungen hinsichtlich einer Finanzmarktkrise
haben nur zehn Prozent aller befragten bayerischen Unternehmen getroffen (17 Prozent
der subjektiv betroffenen Firmen). Der Anteil der Firmen mit voriibergehenden MaRnah-
men ist dagegen doppelt so hoch. Die Halfte der betroffenen Betriebe und rund 70 Prozent
aller Firmen haben bis dato nichts unternommen.
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5 Analyse ausgewahlter Unsicherheitsfaktoren

Systematische Untersuchung und Ansatzpunkte fiir Unternehmen

In diesem Kapitel werden ausgewahlte Unsicherheitsfaktoren aus 6konomischer Perspek-
tive systematisch analysiert und grundsatzliche Ansatzpunkte fiir Unternehmen im
Umgang mit hoherer Unsicherheit aufgezeigt. Fiir konkrete betriebsspezifische Handlungs-
empfehlungen ist die Unternehmenslandschaft zu unterschiedlich und komplex. Hier I3sst
sich auf verschiedene betriebswirtschaftliche Konzepte zum strategischen Unsicherheits-
management verweisen wie VUCA (Volatility, Uncertainty, Complexity, Agility), Agilitats-
management?® und ein allgemeines Risikomanagementsystem namens Cassandra, das die
EU fir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) entwickeln lieR.

Die im Weiteren abgeleiteten Empfehlungen richten sich an Firmen, die sich noch nicht
ausreichend auf die Unsicherheitsfaktoren vorbereitet haben. Wie die Umfrage gezeigt
hat, ist der Anteil der Firmen, die noch keine strategischen MaRnahmen ergriffen haben,
bei allen Faktoren von relevanter GrofRenordnung.

Die Auswahl der Unsicherheitsfaktoren orientiert sich an den Ergebnissen der Unterneh-
mensumfrage. Dabei werden grundsatzlich solche Faktoren in Betracht gezogen, fir die
eine hohe Risikoeinschatzung gilt, zugleich aber das Ausmal’ der Vorbereitungen und
Gegenmalinahmen der Unternehmen relativ gering ist. Zudem wird der Fokus auf unwag-
bare Unsicherheitsfaktoren gelegt, die nicht als ein eher gewdhnliches Standardrisiko ein-
zuordnen sind. Damit wurden die Unsicherheitsfaktoren mit Bezug auf Fachkrafte, Inlands-
nachfrage und Verteilungspolitik nicht fiir eine genauere Analyse ausgewahlt. Bei dem
Thema Fachkrafteengpass erscheint das AusmaR der Vorbereitungen in den befragten
Unternehmen bereits relativ hoch. Das Thema Abschwachung der Inlandsnachfrage ist
stark konjunkturell und damit temporar gepragt. Das Thema Brexit wird ausgeblendet,
weil mit einer nennenswerten Wahrscheinlichkeit eine zeitnahe (gute oder problematische
Losung) erwartet werden kann. Dagegen wird das Thema Protektionismus miteinbezogen,
weil die groReren und starker international orientierten Firmen diesem eine hohe Rele-
vanz zuschreiben. Aus dem gleichen Grund wird das Thema Finanzmarktrisiken aufgenom-
men, bei dem ferner die aktuellen politischen Entwicklungen in Italien Sorgen bereiten.

Auf dieser Basis wurden folgende Unsicherheitsfaktoren zur ndheren Analyse ausgewahlt:

Protektionismus (Exportriickgang und verteuerter Vorleistungsimport),
Kosten und Verfligbarkeit von Rohstoffen,

Energie- und Klimapolitik (werden zusammen betrachtet),
Konkurrenzdruck aus China,

Finanzmarktrisiken,

Digitalisierung und Cyberkriminalitat.

A e

28 Siehe u. a. Kienbaum, 2015
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Um die ausgewahlten Unsicherheitsfaktoren aus 6konomischer Perspektive systematisch
und vergleichbar zu untersuchen, wird dafiir ein einheitlicher Rahmen gesetzt:

1. Zur Analyse der Eigenschaften spezifischer Unsicherheitsfaktoren lassen sich verschie-
dene Kategorien zur Charakterisierung des jeweiligen Faktors unterscheiden (z. B. Art,
Lokalisierung, Zeithorizont, Disruptionspotenzial, Relevanz). Dabei wird mit Blick auf den
Zeithorizont grob folgender Konvention gefolgt: kurzfristig ein bis zwei Jahre; mittelfris-
tig drei bis sechs Jahre; langfristig sieben Jahre und langer. Der Begriff ,disruptiv”
bedeutet, dass Geschaftsmodelle von Unternehmen grundlegend gefahrdet oder gar
obsolet gemacht werden kdnnen.

2. Eine Abgrenzung relevanter Szenarien wird vorgenommen, um der Analyse des jeweili-
gen Unsicherheitsfaktors eine Grundlage zu geben. Dabei wird auf eine liberschaubare
Anzahl von Szenarien fokussiert.

3. Die Wirkung des jeweiligen Unsicherheitsfaktors auf die Unternehmen wird anhand
einer schematischen Darstellung einer dreistufigen Wertschopfungskette analysiert:

— Wirkungen auf Inputs und Vorleistungen (Verfugbarkeit / Kosten),
— Wirkungen auf Kerngeschaft und Produktionsprozess,
— Wirkungen auf Absatzmarkt und Gewinne.

4. Bei der Identifikation von Strategien des unternehmerischen Unsicherheitsmanage-
ments geht es um die Frage, wie die Unternehmen proaktiv mit dem betreffenden
Unsicherheitsfaktor umgehen kdénnen, um ihren wirtschaftlichen Erfolg weiterhin zu
sichern. Dabei werden durchweg folgende Aspekte unterschieden:

— Risikominderung und Schadensvorsorge,

— Umgang mit eingetretenem Schaden,

— gestaltende Anpassung an dauerhaft verdnderte Bedingungen,
— Suche neuer Geschéftspotenziale im veranderten Risikoumfeld.

5. Bei der Ableitung von Implikationen fiir den Standort Deutschland wird erortert,
welche Folgen es fiir den Wirtschaftsstandort hat, wenn Unternehmen auf die
geschilderten Risiken reagieren und sich mit veranderten Investitionsstrategien
und moglichen Produktionsverlagerungen anpassen.

Bei den Punkten 3 und 4 werden die Erlduterungen auf die gravierenderen Szenarien
fokussiert, weil hier die Wirkungen und Handlungsbedarfe groRer sind. Dies impliziert
nicht, dass diese Szenarien als wahrscheinlich eingeschatzt werden.

5.1 Protektionismus

Offene Markte, freier Handel und Globalisierung fordern Wohlstand und Wachstum in den
beteiligten Lindern.?° Die deutsche Wirtschaft nutzt diese Vorteile, indem sie im Vergleich
groRerer Industrielander deutlich starker auf Handelsoffenheit setzt. Zudem haben viele
deutsche Unternehmen ihre Lieferketten stark internationalisiert. Der aufflammende neue
Protektionismus flihrt auf breiter Front zu neuen Handelsbarrieren: Wahrend der Global
Trade Alert im Jahr 2009 insgesamt 52 neu implementierte diskriminierende Mallnahmen

29 Matthes, 2015
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verbuchte, lag die Zahl im Jahr 2018 bei 435. Im Jahr 2019 waren bereits bis Juli mehr als
400 neue protektionistische MaRnahmen erfasst. Das droht das weltmarktorientierte
Geschaftsmodell Deutschlands infrage zu stellen.

Vor allem die Neuausrichtung der US-Handelspolitik ist besorgniserregend. Seit Anfang
2018 setzt die US-Administration diverse Zollerhohungen um, die sich aufgrund des hohen
Handelsliberschusses gegeniiber den USA vor allem gegen die chinesische Wirtschaft rich-
ten. Der Handelskonflikt zwischen den USA und China trifft auch deutsche Unternehmen
mit Produktionsstandorten in diesen Léndern, besonders wenn sie vom US-Produktions-
standort aus China beliefern und umgekehrt. Auch die im Jahr 2018 von den USA einge-
flihrten Zo6lle in Hohe von 25 Prozent auf Stahl und zehn Prozent auf Aluminium treffen
deutsche Hersteller, und die Drohung einer drastischen Zollerh6hung auf Automobilim-
porte aus Europa steht immer noch im Raum.

Diese konkreten MaRnahmen der USA sind in einen allgemeineren Kontext einzubetten.
Bereits seit langerer Zeit duflern die USA Kritik am globalen Handelssystem und fordern
eine Reform der Welthandelsorganisation (WTO). Wegen fehlender Fortschritte blockieren
sie aktuell die Nachbesetzung von Richterposten bei der zweiten Instanz des WTO-
Gerichts, und ab Mitte Dezember 2019 diirfte die Streitschlichtung im Rahmen der WTO
nicht mehr moglich sein, sollten keine Fortschritte gemacht werden. Das gesamte Welt-
handelssystem droht im schlimmsten Fall zusammenzubrechen. Hierbei sind die Anliegen
der USA durchaus berechtigt und adressieren besonders den Umgang mit forciertem
Technologietransfer, subventionierten Produkten, staatlichen Unternehmen und fehlender
Reziprozitat der Marktoffnung, vor allem vonseiten Chinas. Es ist aber sehr schwierig, eine
Lésung zu erarbeiten, da in der WTO im Konsens entschieden wird und somit alle WTO-
Mitgliedstaaten ein Vetorecht haben.

Die aktuellen Herausforderungen stellen somit einen erheblichen Unsicherheitsfaktor fir
die deutsche Wirtschaft dar, deren Geschaftsmodell auf verlasslichen Handelsregeln und
Handelsliberalisierung beruht. Die Gefahren sind vielfaltig und hangen entscheidend von
der Kooperationsbereitschaft Chinas bei der Lésung der bestehenden Probleme im Rah-
men der WTO-Regelungen ab. Ein Zusammenbruch des Welthandelssystems wére fatal,
aber schon eine weitere Eskalation des Handelskonflikts sowohl zwischen den USA und der
EU als auch zwischen den USA und anderen Landern hatte negative Konsequenzen fir die
deutsche Wirtschaft.

5.1.1 Abgrenzung relevanter Szenarien

Vor diesem Hintergrund lassen sich fiinf verschiedene Szenarien aufstellen, die besonders
mit drei Determinanten zusammenhangen: der Entwicklung des Handelskonflikts zwischen
den USA und China, der Entwicklung des Handelskonflikts zwischen den USA und der EU
und der Reformierbarkeit und damit dem Fortbestehen der WTO in ihrer jetzigen Form
und Zusammensetzung.
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— Szenario 1: Es kommt zu einer Losung der Handelskonflikte und einer Reform der WTO.
China willigt in eine WTO-Reform ein und geht die bestehenden Probleme im Hinblick
auf erzwungenen Technologietransfer, subventionierte Produkte und staatliche Unter-
nehmen sowie fehlende Reziprozitdt der Markt6ffnung fiir Handel und Investitionen
entschieden an. Auch zwischen den USA und der EU kommt es zu einer Entspannung
der handelspolitischen Konflikte.

— Szenario 2: Es kommt zu einer weiteren Zuspitzung des Handelskonflikts zwischen den
USA und China (aber nicht zwischen den USA und der EU), weil China nicht zu ausrei-
chenden Reformen bereit ist. Diese Entwicklung wiirde die wirtschaftliche Dynamik in
China erheblich beeintrachtigen, was sich kurz- bis mittelfristig tiber den Handelskanal
auch auf die deutsche Konjunktur auswirken wirde. Fiir deutsche Unternehmen mit
internationalen Wertschopfungsketten, die China und die USA einbeziehen, bedeutet
die Zuspitzung eine hdéhere Kostenbelastung. Positive Auswirkung auf die deutschen
Exporte kdnnen sich durch Handelsumlenkungseffekte ergeben.

— Szenario 3: Es kommt zu einer Zuspitzung des Handelskonflikts zwischen der EU und
den USA. Nachdem es zu einer Einigung zwischen den USA und China gekommen und
China weitgehend auf die Forderungen der USA eingegangen ist, eskalieren die USA den
Handelskonflikt mit der EU und erhdhen die US-Z6lle auf Automobilimporte und andere
Waren fiir EU-Hersteller. Dies wiirde besonders die Automobilindustrie samt Zuliefe-
rern in eine schwierige Lage versetzen, da die USA umsatzmaRig der wichtigste Markt
fiir die deutschen Autoexporteure sind. Zwar werden von Deutschland aus vor allem
hochpreisige Wagen mit einer relativ geringen Preiselastizitat in die USA exportiert,
sodass es zu keinen schnellen Einbriichen in der Nachfrage kommen dirfte. Wenn aller-
dings auch Vorprodukte oder Bauteile mit neuen Zéllen belegt werden, beeintrachtigt
dies die Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Hersteller in den USA, denn sie beziehen
viele Vorleistungen fir ihre US-Produktion aus Europa.

— Szenario 4: Es kommt zu einer starken Zuspitzung und Ausbreitung des Handelskonflikts
sowie zu einem Zusammenbruch der WTO und damit der Welthandelsordnung. Die
Handelskonflikte eskalieren zwischen den USA und China, aber auch zwischen der EU
und China sowie mit weiteren Handelspartnern. Fir die stark exportorientierte deut-
sche Wirtschaft brachte diese Entwicklung mittelfristig kaum abschéatzbare Folgen.

— Szenario 5: Wie Szenario 4, aber es kommt nach einer Ubergangsphase aufgrund der
Eskalation der Handelskonflikte zu einer grundlegenden Modernisierung der Welthan-
delsregeln. Dies geschieht entweder durch eine Einwilligung Chinas und aller anderen
WTO-Mitglieder durch eine grundlegende Reform der WTO-Regeln. Oder, falls dies
nicht gelingt, griinden die EU und die USA zusammen mit anderen liberalisierungs-
willigen und marktwirtschaftlich orientierten Landern (z. B. Japan, Kanada, Australien,
Mexiko, Stidkorea) eine plurilaterale neue Handelsorganisation mit modernen Regeln,
wie sie sich derzeit in vielen bilateralen Handelsabkommen finden. Dabei wird China
zunachst ausgeschlossen, bis es die zuvor erwdahnten bestehenden Probleme angeht
und l6st. Die Wirkungen dieses Szenarios waren zunadchst wie in Szenario 4. Mittelfristig
bringt die neu aufgestellte globale Handelsordnung positive Effekte fiir deutsche Unter-
nehmen mit sich, weil sie umfassendere Regeln vereinbart und China sich mittelfristig
auf einen fairen internationalen Wettbewerb einldsst.
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Die Wahrscheinlichkeit des Eintretens der einzelnen Szenarien ist kaum abzuschatzen. Eine
weitere Zuspitzung des Handelskonflikts der USA mit China erscheint eher wahrscheinlich,
und auch der Konflikt mit der EU kdnnte weiter eskalieren, wenn sich keine Losung fiir das
US-Defizit im Automobilhandel findet. Der ersatzlose Zusammenbruch der WTO erscheint
hingegen ebenso wenig wahrscheinlich wie das Szenario, dass China alle Forderungen der
USA umsetzt und einer grundlegenden Reform der WTO zustimmt.

5.1.2 Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors

Obwohl gewisse Tendenzen bei der Einschatzung der Wahrscheinlichkeiten fiir das Eintre-
ten der einzelnen Szenarien moglich sind, ist dieser international wirkende Unsicherheits-
faktor im Sinne der Kategorisierung von Kapitel 2 eher als Ungewissheit einzuordnen
(Ubersicht 2).

Ubersicht 2
Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors Protektionismus und Handelskrieg
Bewertung mit Fokus auf die pessimistischeren Szenarien

Art Ungewissheit

Lokalisierung International

Zeithorizont / Persistenz Kurzfristig / mittelfristig / langfristig
Kategorie Potenziell disruptiv

Relevanz Hoch

Konjunktur- / Standortbezug Gefahr fur Konjunktur / Standort
Einflussmoglichkeit Kaum beeinflussbar
Versicherungsmaoglichkeit Nicht versicherbar

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Die zu erwartenden Auswirkungen einer Zuspitzung der Handelskonflikte und eines sich
ausbreitenden Protektionismus sind potenziell disruptiv. Kurzfristige Implikationen sind
besonders aufgrund der damit verbundenen hohen Unsicherheit und der Investitionszu-
rickhaltung zu erwarten. Mittel- bis langfristig wiirde die Beeintrachtigung der Handels-
strome die Produktionsstrukturen verandern und erhebliche Nachteile mit sich bringen.
Aufgrund der grofRen Offenheit der deutschen Wirtschaft ist die Relevanz dieses Unsicher-
heitsfaktors als hoch einzustufen — sowohl fiir die Konjunktur als auch fiir den Standort.
Zwar konnen deutsche Exporteure durch freiwillige Exportbeschrankungen Einfluss auf
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die Entscheidung der US-Administration nehmen. Doch insgesamt ist der Kurs der globalen
Handelspolitik durch die deutsche Wirtschaft kaum zu beeinflussen. Versicherungsmog-
lichkeiten bestehen nicht.

5.1.3 Wirkung des Unsicherheitsfaktors auf die Unternehmen

Zunehmende protektionistische Tendenzen und die Eskalation des Handelskonflikts hatten
erhebliche Auswirkungen auf die Verfligbarkeit und Kosten von Inputs und Vorleistungen
fur die betroffenen Unternehmen. Durch die Beeintrachtigung der internationalen Liefer-
ketten kann es je nach Szenario zu einem Anstieg der Kosten auf importierte Vorprodukte
kommen. Vor allem im Bereich der Hochtechnologieprodukte und bei der Automobilin-
dustrie haben internationale Wertschépfungsketten und besonders der Produktionsstand-
ort China an Bedeutung gewonnen, sodass der Kostenanstieg je nach Wirtschaftsbereich
und Unternehmen durchaus hoch sein kann.

Auch das Kerngeschdft und der Produktionsprozess deutscher Unternehmen waren betrof-
fen. Die Handelskonflikte konnen fiir international aufgestellte Firmen auf verschiedene
Weise Lasten schaffen. Hohe Handelsbarrieren der USA lassen Exporte dorthin moglicher-
weise unrentabel werden. Soweit deutsche Firmen den US-Markt von China aus bedienen
oder umgekehrt kann ein anhaltender Handelskonflikt zwischen den beiden Weltmachten
dazu fuhren, dass sich dieser Teil des Produktionsnetzwerks dauerhaft nicht mehr rechnet.
Eine extreme Zuspitzung des Handelskonflikts zwischen zahlreichen Staaten mitsamt einer
Erosion der Welthandelsordnung wiirde grundséatzlich das Geschaftsmodell global orien-
tierter Unternehmen infrage stellen.

In Bezug auf die Absatzmdrkte und Gewinne lasst sich festhalten, dass flir Unternehmen,
die stark auf Exporte in Lander mit neuen hohen Handelsbarrieren setzen, diese Hiirden
deutliche AbsatzeinbuRen bedeuten kénnten. Besonders die Autoindustrie konnte bei
hohen US-Z6llen erhebliche Schwierigkeiten bekommen, wenn der Zugang zum grofSten
Absatzmarkt aus Sicht der deutschen Exporteure durch hohe Transaktionskosten er-
schwert wird. Fiir Unternehmen, die von den USA aus nach China exportieren oder umge-
kehrt, untergrabt ein andauernder Handelskonflikt zwischen beiden Staaten diesen Teil
des eigenen Geschaftsmodells. Bei allen Szenarien, die mit einer weiteren Zuspitzung des
Handelskonflikts einhergehen, ist mit GewinneinbufRen zu rechnen, die aus dem Anstieg
der Handelskosten resultieren. Ihre Hohe ist abhangig von der Preiselastizitat der Nach-
frage und den unternehmerischen Strategien (Preisliberwéalzung oder Margenreduktion).
Zusatzlich ergeben sich kurz- bis mittelfristig GewinneinbuRen durch die hohe globale
wirtschaftspolitische Unsicherheit und die damit verbundene Investitionszuriickhaltung.
So haben die preis- und saisonbereinigten globalen Anlageinvestitionen im ersten Quartal
2019 die geringste Zuwachsrate seit der globalen Wirtschaftskrise 2009 verzeichnet.3° Die
auf Investitionsglter spezialisierten deutschen Exporteure bekommen diese Entwicklung
bereits zu spiren.

3jwd, 2019
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5.1.4 Strategien des unternehmerischen Unsicherheitsmanagements

Bei der Erarbeitung von Empfehlungen fiir das unternehmerische Unsicherheitsmanage-
ment wird besonders das Worst-Case-Szenario 4 zugrunde gelegt. Die Strategien fir die
anderen pessimistischen Szenarien sind dadurch mit abgedeckt.

Eine Risikominderung und Schadensvorsorge kann dadurch erfolgen, dass der Ausbau
internationaler Wertschopfungsketten angehalten wird, bis sich mehr Klarheit beziiglich
der weiteren Entwicklungen im Handelskonflikt herauskristallisiert. Zudem sollten vorsorg-
lich Informationen Uber alternative Lieferketten und Produktionsstandorte beschafft wer-
den. Falls das Unternehmen {ber ein internationales Produktionsnetzwerk verfiigt, sind
Vorkehrungen fir eine flexible Produktionsverlagerung von dem protektionistischen Land
auf andere bestehende Standorte sinnvoll. Soweit der betreffende Staat einen wichtigen
Absatzmarkt darstellt, machen Planungen fiir eine Diversifizierung der Exportziele Sinn,
um die Abhangigkeit reduzieren zu kénnen. Auch die Bildung von Riicklagen ist unverzicht-
bar, um Hartephasen abfedern oder um Phasen kostentrachtiger Umstrukturierungen und
Anderungen in den Lieferketten finanzieren zu kénnen. Grundsétzlich gilt es, die handels-
politischen Entwicklungen zu beobachten und gezielt Informationen dazu zu beschaffen.

Der Umgang mit einem eingetretenen Schaden — gemeint sind deutliche Export- und Pro-
duktionseinbufRen — hdngt entscheidend von den kiinftigen Entwicklungen im Handelskon-
flikt ab. Je nachdem, ob von dauerhaften Handelskonflikten ausgegangen wird oder nicht,
handelt es sich hier nur um temporare ReaktionsmaBnahmen oder um erste Anpassungs-
malnahmen in Richtung einer grundsatzlichen Neuorientierung. Falls einzelne Exportziel-
lander Handelsbarrieren errichten, muss abhangig von der Nachfrage-Elastizitat strate-
gisch entschieden werden, ob Preise entsprechend erhoht oder die Margen reduziert
werden. Auch sollten die Planungen fiir ein Ausweichen auf andere Exportziellander in die
Tat umgesetzt werden. Dazu sind in der Regel erhebliche Anstrengungen nétig, weil neue
Markte nur mit aufwendigen Vermarktungs- und Vertriebsaktivitdaten erschlossen werden
konnen. Trotz des Aufwands kénnen sich diese Investitionen auch dann lohnen, wenn die
protektionistische Episode schneller voriber ist als erwartet. In der eigenen Lieferkette
sollten Zulieferer aus betroffenen Landern gegebenenfalls voriibergehend ersetzt werden.
Bei eigener Auslandsproduktion kann die angelegte Flexibilitat genutzt und die Produktion
auf alternative Standorte im bestehenden Produktionsnetzwerk verlagert werden. Falls
notwendig, kann Kurzarbeit eingesetzt werden, bis klar ist, in welche Richtung sich der
Handelskonflikt entwickelt. Riicklagen kénnen genutzt werden, um die Wettbewerbsposi-
tion durch voriibergehende Margenreduktion zu halten und die nétigen Veranderungen
der Lieferketten, Produktionsstandorte und Vertriebskanale umzusetzen. Bei gravierenden
und langer anhaltenden Riickwirkungen auf die eigene Produktion diirften Kiirzungen von
Arbeitsstellen und / oder Gehaltern unumganglich werden. Bei Verlusten sind im Rahmen
der rechtlichen Moglichkeiten bilanzielle Verlustverschiebungen zur Optimierung der
Steuerlast vorzunehmen.

Eine Anpassung an dauerhaft verdnderte Bedingungen ist bei weitgreifendem und anhal-
tendem Protektionismus notwendig. Dazu sind viele der zuvor genannten
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handelsstrategischen MaRnahmen beizubehalten und noch zu verstarken. Generell diirfte
es sinnvoll sein, die internationale Arbeitsteilung entlang der Wertschopfungskette zuriick-
zufahren.

Exportziele und Lieferketten sollten starker auf Lander ausgerichtet werden, die in der EU
liegen oder mit denen verlassliche Freihandelsabkommen bestehen. Um dennoch wich-
tige, aber protektionistisch orientierte Lander bedienen zu kénnen, werden Produktions-
verlagerungen dorthin oder in Lander, mit denen die Zielmarkte ein Freihandelsabkommen
abgeschlossen haben (z. B. Mexiko bei US-Zollen auf EU-Produkte), moglicherweise renta-
bel. Falls Auslandsproduktion in den am Handelskonflikt beteiligten Landern fiir den Welt-
markt erfolgt, ist es wahrscheinlich sinnvoll, Kapazitdaten dort abzubauen und in Lander zu
verlagern, die weiterhin eine liberale Handelspolitik verfolgen.

Zu den Anpassungsmalnahmen bei Eintreten der pessimistischen Szenarien gehort auch
die Suche nach neuen Geschdftspotenzialen im verénderten Risikoumfeld. Diese kbnnen
sich aus der ErschlieRung neuer Markte oder aus dem Ausbau der Aktivitaten in bereits
bestehenden Markten ergeben. Dabei besteht die Herausforderung darin, schneller und
effektiver als die Wettbewerber zu sein. Verschiedene Ansatzpunkte sind dazu denkbar.

So er6ffnet der zunehmende Protektionismus einzelner Lander neue Chancen auf dem
Weltmarkt, wenn die Wettbewerbsfahigkeit der Produkte dieser Lander aufgrund von
VergeltungsmalRnahmen der Handelspartner sinkt. Da die USA weltweit hinter China und
vor Deutschland der zweitwichtigste Exporteur sind, konnten deutsche Exporteure auf
Drittmarkten durchaus von einer solchen Handelsumlenkung profitieren. Selbst in den USA
ergeben sich unter Umstanden neue Chancen fiir Unternehmen, die trotz héherer Zolle
weiterhin dorthin exportieren. Dies kann dann rentabel sein, wenn andere auslandische
Konkurrenten sich zurlickziehen und falls die US-Hersteller trotz des Zollschutzes nicht
hinreichend kompetitiv sind, etwa weil sie aufgrund der gestiegenen Kosten fiir impor-
tierte Vorprodukte an Wettbewerbsfahigkeit verlieren. Auch die Anpassung des internatio-
nalen Produktionsnetzwerks kann neue Geschaftspotenziale mit sich bringen.

5.1.5 Implikationen flr den Standort Deutschland

Fir den Standort Deutschland ergeben sich bei einer Zuspitzung des Handelskonflikts
wichtige Implikationen. Bei hohen Handelsbarrieren in wichtigen Exportmarkten ist davon
auszugehen, dass Produktionsverlagerungen dorthin negative Effekte auf die Exporte und
damit die Wertschopfung in Deutschland auslosen. Dabei ist zu bedenken, dass auch die
Wertschopfung bei Zulieferern der Exportwirtschaft betroffen sein wird. Gleichzeitig ist
aber auch denkbar, dass Riickverlagerungen der Produktion nach Deutschland erfolgen:
Soweit deutsche Firmen den US-Markt von China aus bedienen oder umgekehrt, kann

ein dauerhafter Handelskonflikt zwischen diesen beiden Weltmachten dazu flihren, dass
Produktion nach Deutschland oder Europa zuriickverlagert wird (soweit EU-Exporte von
den Zéllen in China und den USA nicht betroffen sind).

Kurzfristig beeintrachtigt die mit den Handelskonflikten erzeugte Unsicherheit nicht nur
die globale Investitionstatigkeit, sondern auch die Investitionsneigung (sowie das
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Kapitalstockwachstum) in Deutschland. Damit ergeben sich kurzfristig negative Nachfra-
geeffekte und langerfristig negative Wirkungen auf das Potenzialwachstum. Eine Einschat-
zung zu der quantitativen Auswirkung der Zuspitzung des Handelskonflikts findet sich bei
Kolev.3!

5.2 Rohstoffe (Kosten und Verfligbarkeit)

Die Versorgung einer Volkswirtschaft mit Rohstoffen zadhlt zu den fundamentalen Notwen-
digkeiten industriebasierter Gesellschaften. Dies gilt vor allem fir ein rohstoffarmes Land
wie Deutschland. Viele Unternehmen verlassen sich auf die standige und stérungsfreie
Lieferfahigkeit ihrer Rohstofflieferanten. Die Erfahrung in jlingerer Vergangenheit hat
jedoch gezeigt, dass der Zugang zu wichtigen Rohstoffen deutlich erschwert sein kann —
sei es in Phasen der Hochkonjunktur durch steigende Preise, sei es bei Lieferblockaden in
wichtigen Rohstofflandern durch drohende Lieferausfalle. Bei metallischen Rohstoffen
beispielsweise kam es zwischen 2006 und 2008 vor allem aufgrund einer boomenden
Weltwirtschaft zu einer Hochpreisphase. Hinzu kam die Sorge vor chinesischen Liefer-
boykotten, besonders bei den fiir viele High-Tech-Produkte notwendigen Seltenen Erden.

Der schrittweise Preisriickgang der letzten Jahre hat das Risiko der Rohstoffversorgung
wieder in den Hintergrund riicken lassen, obwohl viele der latenten Risiken weiterhin vor-
handen sind. Fir Unternehmen stehen bei den Rohstoffen Preisrisiken im Vordergrund —
mit deutlichem Abstand vor méglichen tatsiachlichen Versorgungsrisiken.3? Dies erklart
angesichts der tendenziell riicklaufigen Rohstoffpreise die verringerte Aufmerksamkeit flr
die Notwendigkeit, die Rohstoffversorgung nach Deutschland politisch und betriebswirt-
schaftlich abzusichern. Die Risiken sind jedoch breiter und verteilen sich sehr unterschied-
lich auf die Rohstoffe und mithin auf die Unternehmen, die auf den Einsatz bestimmter
Stoffe in der Wertschdpfungskette angewiesen sind.?® Zu den Herausforderungen gehdren
die ausreichende Exploration und Forderung, die hohe Konzentration auf eine begrenzte
Anzahl von Rohstofflandern und -unternehmen, die oft mangelnde Substituierbarkeit
wichtiger Rohstoffe, der steigende Bedarf in bedeutenden Technologien und der drohende
Protektionismus. Letzteres gilt vor allem, wenn der Rohstoffsektor als Teil einer strategi-
schen Industriepolitik angesehen wird, mit der weitere Stufen der Wertschopfungskette im
Forderland gehalten werden sollen. Dariiber hinaus kann die aggressive Rohstoffstrategie
Chinas (besonders in Afrika) mittelfristig zur Verknappung wichtiger Rohstoffe beitragen.

Zwei weitere Entwicklungen riicken Rohstoffrisiken erneut starker in den Fokus. Zum einen
werden fiir die Umstellung der Energieversorgung auf erneuerbare Stromquellen oder fiir
den groRflachigen Einsatz von Elektromobilitat zusatzliche Rohstoffe bendtigt. Neben
Seltenen Erden fiir Permanentmagnete sind dies vor allem Lithium und Kobalt fiir leis-
tungsstarke Batterien.3* Hier ergeben sich Fragen hinsichtlich der Férdervolumina, der

31 Kolev, 2019

32 Bardt et al., 2013

33 vbw/IW Consult, 2019

34 Marscheider-Weidemann et al., 2016
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nachhaltigen Gestaltung des Bergbaus, der Sicherheit und nicht zuletzt der politischen Ein-
flussnahme auf Bergbau und anschlieRende Wertschopfungsketten. Zum anderen haben
Andeutungen Chinas, im Rahmen des Handelsstreits mit den USA sei das Einstellen von
Exporten Seltener Erden vorstellbar, die Verwundbarkeit westlicher High-Tech-Unterneh-
men von der ausgepragten chinesischen Marktmacht erneut deutlich gemacht. Es stehen
rein politische Erwdagungen im Vordergrund, die fiir die Unternehmen kaum abschéatzbar
sind.

5.2.1 Abgrenzung relevanter Szenarien

Rohstoffversorgungsrisiken kdnnen sich in sehr unterschiedlicher Form realisieren.
Wichtige Einflussfaktoren sind die Entwicklungen von Nachfrage und Angebot, wobei hier
die Verfligbarkeit und die Investitionen in Forderkapazitaten besonders relevant sind.
Wahrend in jlingerer Vergangenheit starke Preissteigerungen und erhebliche Preis-
schwankungen zu beobachten waren, sind konkrete Lieferstorungen durch politische Boy-
kott-Entscheidungen seltener. Seit 2010 China Japan vom Bezug Seltener Erden ausschloss,
ist diese Moglichkeit aber nicht als unrealistisch abzutun. Folgende Szenarien kénnen
zuklnftig in Betracht kommen:

— Szenario 1: Das Angebot an Rohstoffen deckt den steigenden Bedarf weiterhin gut ab,
es gibt keine nennenswerten Marktverzerrungen oder Ausfalle. Fiir die Industrieunter-
nehmen ist die Rohstoffversorgung zu vertretbaren Preisen weiterhin gesichert.

— Szenario 2: Die starke Zunahme der Nachfrage nach bestimmten Rohstoffen — bei-
spielsweise Lithium — kann nicht friktionsfrei durch eine Ausdehnung der Férderung
gedeckt werden. Es kommt zu erheblichen Preisanstiegen und Preisschwankungen.

— Szenario 3: Die stark steigende Nachfrage nach bestimmten Rohstoffen fiihrt nicht nur
zu Preiseffekten, sondern auch zu einer strukturellen Verknappung und tatsachlichen
Lieferengpdassen. Die Sicherung der Rohstoffversorgung verlangt von den Unterneh-
men hohe Aufmerksamkeit.

— Szenario 4: Unabhangig von der Marktentwicklung treten massive Handelskonflikte
oder andere politische Konflikte auf, bei denen die Rohstoffversorgung als politisches
Instrument eingesetzt wird. Boykotte und langfristige Lieferunterbrechungen sind die
Folge, die fiir Unternehmen kurz- und mittelfristig kaum auszugleichen sind.

Die Wahrscheinlichkeit dieser Szenarien lasst sich nur schwer abschatzen, doch eine grobe
Orientierung ist moglich: Szenario 2 erscheint relativ gesehen am wahrscheinlichsten,
gefolgt vom optimistischen Szenario 1 und mit etwas Abstand Szenario 3. Eher weniger
wahrscheinlich, aber gleichwohl relevant erscheint derzeit das pessimistische Szenario 4.

5.2.2 Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors

Zwar konnen solch grobe Einschatzungen abgegeben werden, eine genaue Wahrschein-
lichkeitszuweisung ist allerdings nicht moglich. Daher werden Rohstoffversorgungsprob-
leme als Ungewissheit (mit internationaler Dimension) eingeordnet (Ubersicht 3). Diese
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Unsicherheit kann sich sowohl kurzfristig manifestieren durch starke Preisanstiege oder
plotzliche politische Liefersperren als auch mittel- und langfristig durch politische Faktoren
oder durch technologisch bedingte Verknappungen und Versorgungsausfille. Gerade
schnelle und durchgreifende Effekte kdnnen ein disruptives Potenzial fir einzelne
Geschaftsmodelle oder ganze Wertschopfungsketten wichtiger Branchen haben. Je nach
Fristigkeit sind sowohl konjunkturelle als auch strukturelle Folgen fiir den Wirtschafts-
standort Deutschland zu erwarten. Die Einflussmoglichkeiten der Unternehmen auf den
Eintritt von Rohstoffrisiken sind gering und die Versicherungsmoglichkeiten sind eng
begrenzt, etwa auf Preisabsicherungsgeschafte (Hedging) Giber Rohstoffderivate (soweit
fiir einzelne Rohstoffe verfiigbar).

Ubersicht 3
Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors Kosten / Verfligbarkeit Rohstoffe
Bewertung mit Fokus auf die pessimistischeren Szenarien

Art Ungewissheit

Lokalisierung International

Zeithorizont / Persistenz Kurzfristig / mittelfristig / langfristig
Kategorie Potenziell disruptiv

Relevanz Potenziell hoch

Konjunktur- / Standortbezug Gefahr fur Konjunktur / Standort
Einflussmoglichkeit Kaum beeinflussbar
Absicherungsmaoglichkeit Kaum versicherbar

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

5.2.3 Wirkung des Unsicherheitsfaktors auf die Unternehmen

Die Realisierung von Risiken auf den internationalen Rohstoffmarkten kann sich wie folgt
auf die Unternehmen auswirken.

Mit Blick auf Vorleistungen fiihren erhohte (und schwankende) Preise zu zusatzlichen
Kostenbelastungen. Sollte es zu kurz- oder langerfristigen Verknappungen oder Lieferaus-
fallen kommen, ist die Versorgung mit essenziellen Rohstoffen fiir den Produktionsprozess
in dieser Zeit gefahrdet oder sogar nicht moglich.

Auf dem Absatzmarkt konnen Preissteigerungen bei Rohstoffen (je nach Kostenanteil am
Endprodukt) auch fiir die Absatzpreise relevant werden. Falls die hoheren Kosten nicht auf
die Preise tiberwilzt werden, sinkt die Gewinnmarge. Falls eine Uberwilzung stattfindet,
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kommt es darauf an, ob die direkten Wettbewerber in dhnlichem MaR von héheren Roh-
stoffkosten betroffen sind und wie sie mit Blick auf Preissteigerungen reagieren. Absatz-
einbuBen und Marktanteilsverluste sind dann zu erwarten, wenn die Konkurrenz die Preise
nicht oder weniger erh6ht. Sie fallen umso hoéher aus, je preiselastischer die Nachfrage
nach dem eigenen Produkt ist. Nachteile drohen moglicherweise besonders gegeniiber
Wettbewerbern in Rohstofflandern, falls diese nicht oder weniger von Rohstoffpreis-
steigerungen betroffen sind.

Versorgungsausfalle kbnnen bei essenziellen Rohstoffen in absehbarer Zeit dazu fihren,
dass das eigene Produkt nicht mehr hergestellt werden kann. In diesem Fall wiirde das
betreffende Unternehmen (je nach Dauer der Ausfalle kurz- oder langerfristig) als Lieferant
ausfallen und seine Zuverlassigkeit innerhalb der Wertschopfungsketten Schaden nehmen.
Zudem waren massive Absatz- und GewinneinbuBen die Folge. Generell sind damit die
Gefahren von Versorgungsausfallen gréBer als von Preissteigerungen.

Versorgungsausfalle konnen damit bei einzelnen Unternehmen Produktionsprozess und
Geschdftsmodell bedrohen, je nachdem, wie lange sie anhalten. Wenn die Versorgung

mit relevanten Rohstoffen langerfristig nicht gesichert werden kann, kdnnen ganze Tech-
nologiegruppen aus dem Markt verschwinden oder tGberhaupt nicht eintreten. So spielte
beispielsweise bei der Entwicklung der Brennstoffzelle die begrenzte Verfligbarkeit von
Platin eine wichtige Rolle. Bei einer langerfristigen starken Verknappung mit Versorgungs-
ausfallen droht eine Abwanderung der Produktion in die Rohstofflander, besonders falls
diese Staaten die Versorgung des Auslands mit essenziellen und knappen Rohstoffen
strategisch verknappen. Temporare Belastungen kdnnen asymmetrisch auftreten und die-
jenigen Firmen im Wettbewerb schlechter stellen, die aufgrund von Produktionsverfahren,
Lagerunterschieden oder Zugang zu Lieferstatten starker betroffen sind. Umgekehrt erge-
ben sich Chancen fiir die Unternehmen, die ihre Versorgung deutlich langer aufrechterhal-
ten kdnnen als die jeweiligen Wettbewerber.

5.2.4 Strategien des unternehmerischen Unsicherheitsmanagements

Fir die Unternehmen gibt es eine Reihe von Handlungsmdglichkeiten.3> Damit kénnen die
Folgen moglicher Schadensereignisse nicht vollstéandig verhindert werden. Eine Verringe-
rung der Schaden und eine Verbesserung der Position relativ zu den ebenfalls betroffenen
Wettbewerbern ist aber moglich.

Zur Risikominderung und Schadensvorsorge — also, um Rohstoffversorgungsrisiken zu
mindern und die Angewiesenheit auf gelieferte Rohstoffe zu verringern — kénnen verschie-
dene Strategien dienen: So ist es sinnvoll, so weit wie moglich starker auf wiederverwer-
tete Rohstoffe (Recycling) zu setzen, um den Bedarf an Primarrohstoffen zu verringern.

Ein deutlich héherer Investitionsaufwand ist in der Regel nétig, um die Rohstoffeffizienz zu
steigern oder, falls technisch machbar, besonders kritische Rohstoffe ganzlich zu substitu-
ieren. Durch Hedging von Preisbewegungen kdnnen bei einzelnen Metallmarkten

35 Bardt et al., 2013
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Vorkehrungen gegeniiber Preisschwankungen vorgenommen werden. Die Schaffung oder
Erweiterung eigener Lager fir relevante Rohstoffe kann kurzfristige Lieferschwierigkeiten
ausgleichen und gleichzeitig Preisschwankungen abfedern.

Dariiber hinaus kdnnen langfristige Liefervertrage geschlossen werden, um in krisenhaften
Situationen moglichst lange auf stabile Lieferbeziehungen bauen zu kdnnen (soweit die
Lieferanten selbst dazu in der Lage sind). Auch die Diversifizierung der Lieferanten ermog-
licht eine Verlangerung der Belieferung, falls bei einzelnen Lieferanten Engpasse auftreten.
Ferner ist ein risikobezogenes Lieferantenmanagement notwendig, um einen Uberblick
Uber die Risiken in der vorgelagerten Wertschopfungskette zu erhalten. Gleichzeitig
kénnen Rohstofflieferanten dazu animiert werden, selbst die Risiken so weit wie moglich
zu begrenzen. Eine Beobachtung der Einflussfaktoren fiir wichtige Rohstoffmarkte ist
unerldsslich, um friihzeitig auf eine verdnderte Risikolage reagieren zu kénnen.

SchlieBlich sollten zur Schadensvorsorge Riicklagen angelegt werden. Falls vorhanden ist
zuvor eine eigene hohe Verschuldung moglichst bald abzubauen, weil sie die Handlungs-
fahigkeit stark einschrankt. Zudem sind Vorkehrungen fir eine flexible Anpassung der
Produktionskapazitdten im Schadensfall zu treffen.

Zum Umgang mit einem eingetretenen Schaden (in Form von starken Preissteigerungen
bei relevanten Rohstoffen oder langeren Lieferengpassen) gehéren Mallnahmen, die die
Versorgung mit relevanten Rohstoffen zu angemessenen Preisen zumindest temporar
ermoglichen. So kdnnen zuvor gebildete Lager aufgeldst und Lieferanten gewechselt
werden. Wenn sich deutlich hohere Rohstoffkosten nicht vermeiden lassen, kommt es
darauf an, wie stark hohere Rohstoffpreise die eigenen Produktionskosten steigen lassen.
Das mag auch bei unentbehrlichen Rohstoffen nur wenig der Fall sein, wenn diese nur
einen kleinen Teil der Produktionskosten darstellen. Falls die eigenen Produktionskosten
deutlich steigen, muss das betroffene Unternehmen abwagen, ob es die hoheren Kosten
an die Kunden weitergibt oder nicht. Die Entscheidung hangt von der Reagibilitdt der
Nachfrage nach den eigenen Produkten und von der Reaktion der Wettbewerber ab.

Die angelegte Flexibilitdt zur Kapazitdtsanpassung muss genutzt werden, falls deutliche
Absatz- und GewinneinbuRen unvermeidlich werden und fiir eine langere Zeit absehbar
sind. Mogliche Verluste sind durch Riicklagen aufzufangen und bilanziell moglichst steuer-
schonend zu verbuchen. Diese MalRnahmen mégen nur temporar notig sein, falls sich die
Versorgungslage wieder bessert, konnten aber dauerhaft erforderlich sein, falls sich eine
strukturell verdnderte Lage auf den Rohstoffmarkten ergibt.

Falls eine Anpassung an dauerhaft verénderte Bedingungen notwendig ist, stellen die vor-
genannten Malinahmen erste Schritte dar. Darliber hinaus gibt es weitere grundlegendere
Moglichkeiten. Hierzu zahlen strategische Kooperationen mit Lieferlandern und -unterneh-
men. GroRe Unternehmen kénnen noch weiter gehen und Beteiligung an Bergbauunter-
nehmen eingehen (vertikale Integration), um ihre Versorgungssicherheit mit einzelnen
strategischen Rohstoffen zu erhohen. Alternativ oder erganzend ist zu priifen, ob die
Entwicklung eines deutlich rohstoffairmeren Geschaftsmodells technisch machbar und
angesichts der hierfiir ndtigen umfangreichen Investitionen finanziell lohnend ist. Ist dies
nicht der Fall und bestehen zugleich dauerhafte Versorgungsprobleme, kann es dazu
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kommen, dass die betreffenden Produktionsteile in Deutschland nicht mehr haltbar sind.
Dann muss auch die Option einer Produktionsverlagerung in Rohstofflander gepriift wer-
den.

Neue Geschdiftspotenziale im verénderten Risikoumfeld konnen Unternehmen dann auf-
tun, wenn es lhnen gelingt, die Rohstoffrisiken deutlich besser zu managen als andere
Firmen. Die Herausforderung liegt darin, weiter liefern zu kénnen, wenn Konkurrenten
dazu nicht mehr in der Lage sind, oder Preiserhohungen trotz merklich héherer Rohstoff-
kosten deutlich langer zu vermeiden als der Wettbewerb. Geschicktes Lieferantenmanage-
ment, Preishedging oder angelegte Effizienzpuffer in der Produktion sind dazu wichtige
Voraussetzungen. Auf diese Weise kénnen proaktive Firmen dauerhaft Marktanteile ge-
winnen.

5.2.5 Implikationen fir den Standort Deutschland

Deutschland ist — wie andere hochentwickelte Industrielander — besonders verletzlich fiir
Rohstoffversorgungsrisiken, weil die deutsche Wirtschaft auf rohstoffsensible High-Tech-
Industrien spezialisiert ist und Deutschland selbst kaum Rohstoffvorkommen besitzt.
Wahrend starke Rohstoffpreisanstiege eher konjunkturelle Wirkungen haben, kénnen
langere Lieferengpdasse oder -ausfille ganze Geschaftsmodelle bedrohen und sind somit
ein potenzielles Standortrisiko. Denn in diesem Fall droht die Verlagerung von Wertschép-
fung in Rohstofflander (oder deren Partnerlander).

5.3 Energie- und Klimapolitik

Mit dem Klimaabkommen von Paris hat sich die Weltgemeinschaft das Ziel gesetzt, die
globalen Treibhausgasemissionen zu reduzieren, um die Erderwarmung auf maximal zwei
oder sogar 1,5 Grad Celsius gegeniiber dem vorindustriellen Zeitalter zu begrenzen. Hierzu
sind massive Anstrengungen notig, denn in den letzten Jahren ist der weltweite Ausstof}
von Treibhausgasen deutlich gestiegen, besonders in stark wachsenden Schwellenlandern
wie China und Indien. Dagegen sind die Emissionen in Europa leicht zuriickgegangen.

Allerdings konkurriert ein groRer Teil der bayerischen Unternehmen auf dem Weltmarkt
mit Wettbewerbern, die sich in der Energie- und Klimapolitik unter ganzlich anderen
Bedingungen und Kostenstrukturen bewegen. Zahlreiche vor allem energieintensive Bran-
chen stehen in Deutschland und Bayern vor grofRen Herausforderungen, sich an die ver-
scharfte Klima- und Energiepolitik anzupassen. Das gilt auch und vor allem fiir die Automo-
bilindustrie, die zusatzlich durch den Dieselskandal betroffen ist und die zudem wegen
ihrer starken Exportorientierung besonders unter dem Brexit und US-Drohungen mit héhe-
ren Zollen leidet. Da diese Branche stark mit anderen Wirtschaftszweigen vernetzt ist, wird
der anstehende Wandel auch in der Breite der Wirtschaft zu spliren sein.

Von den politischen Rahmenbedingungen hangt es ab (Kapitel 7), ob CO-intensive Unter-
nehmen an deutschen und bayerischen Standorten Zukunftsperspektiven sehen und hier
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innovative Technologien und erfolgreiche Geschaftsmodelle entwickeln kénnen, die welt-
weit groRes Absatzpotenzial haben.

5.3.1 Abgrenzung relevanter Szenarien

Um Szenarien abzugrenzen, sind verschiedene Einflussfaktoren zu unterscheiden. Es wer-
den hierzu das Ambitionsniveau beim Klimaschutz, die internationale Koordination und
ein moglicher Schutz vor Wettbewerbsverzerrungen betrachtet (Ubersicht 4).

Ubersicht 4
Einflussfaktoren fur die Szenarienbildung

Klimapolitische
Ambitionen

Niedrig

Szenario 1

Internationales Nur europai-
Vorgehen sches Vorgehen

Szenario 2

Wettbewerbs- Wettbewerbs-
schutz ohne schutz mit
Grenzausgleich Grenzausgleich

Szenario 3 Szenario 4 Szenario 5

Kein Wett-
bewerbsschutz

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Falls die Ambitionen beim Klimaschutz zuriickgehen, werden sich die politikinduzierten
Konsequenzen fir die bayerischen Unternehmen zwar in Grenzen halten, aber es werden
langerfristig mehr KlimaanpassungsmaBnahmen notig. Werden die klimapolitischen Ziele
dagegen nachdricklich verfolgt und politisch durch wirksame Instrumente unterlegt, ist es
entscheidend, ob dies nur in Europa (oder nur in Deutschland, bei dann noch groReren
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Anforderungen an die Wahrung von Wettbewerbspositionen) erfolgt oder weltweit. Inter-
national koordinierte Klimapolitik sorgt fiir vergleichbare Wettbewerbsbedingungen,
wohingegen ein nur europdisches Vorgehen (bei deutlich geringeren Klimaschutz-Ambitio-
nen im Ausland) potenziell hohe Kosten- und Wettbewerbsnachteile in Europa auslost. In
diesem Fall kommt es darauf an, ob der internationale Handel ohne starke Einschrankun-
gen fortgefiihrt wird oder der europdische Markt zum Schutz vor Wettbewerbsverzerrun-
gen etwa durch Grenzausgleichsabgaben abgeschottet wird. Das Klimaschutzprogramm
2030 der Bundesregierung schlagt zwar grundsatzlich den Kurs eines temporaren deut-
schen Alleingangs ein, geht dabei aber relativ behutsam vor und strebt europaweit einheit-
liche Rahmenbedingungen an. Es ist jedoch nicht auszuschlielRen, dass die intensive
Debatte liber den Klimakompromiss oder eine andere zukiinftige Regierung dazu fiihren,
dass der nun gesteckte politische Planungsrahmen erneut verandert wird.

Vor diesem Hintergrund ergeben sich folgende Szenarien, die die Entwicklung fir einen
Zeithorizont von 15 bis 20 Jahren abbilden:

— Szenario 1 — niedrige klimapolitische Ambitionen: In diesem Szenario wird der hohe
Stellenwert der Klimapolitik zum voribergehenden Phanomen und durch andere kurz-
fristigere Probleme, etwa einen rapiden wirtschaftlichen Abschwung mit deutlich stei-
gender Arbeitslosigkeit, verdrangt. Klima- und energie-politische Ziele werden zurtick-
gestellt, auch weil sich ein international koordiniertes Vorgehen nicht erreichen Iasst.

— Szenario 2 — hohe internationale Ambitionen: Die Weltgemeinschaft nimmt ihre bei der
Weltklimakonferenz in Paris gemachten Zusagen ernst und geht international koordi-
niert vor. Fir Unternehmen in Europa gibt es kaum Kostennachteile im internationalen
Wettbewerb, weil die EU und Deutschland zwar ambitionierter vorgehen, aber auch in
anderen Landern die klima- und energiepolitisch bedingten Kosten deutlich steigen.

— Szenario 3 — einseitiges Voranschreiten der EU (oder nur Deutschlands) ohne zusdtzli-
chen Wettbewerbsschutz: Die eigenen Klimaziele sind sehr viel ambitionierter als
auBerhalb Europas, es wird bis 2050 weitgehende Klimaneutralitdt angestrebt. Zusatz-
lich setzt Deutschland den Ausstieg aus der Atom- und Kohleenergie konsequent um
und geht moglicherweise auch klimapolitisch allein vor, falls die EU hier keine Einigkeit
erzielt. Hohe Energie- und CO;-Preise flihren zu erheblichen Wettbewerbsnachteilen
gegenliber Konkurrenten auf dem Weltmarkt. Anders als bislang werden diese Nach-
teile nicht durch gezielte WettbewerbsschutzmalRnahmen gemindert wie die kosten-
lose Vergabe von Emissionszertifikaten sowie Strompreiskompensation und ermaRigte
EEG-Umlagen fir stromintensive Industrieunternehmen.

— Szenario 4 — einseitiges Voranschreiten der EU (oder nur Deutschlands) mit zusétzlichem
Wettbewerbsschutz: Anders als in Szenario 3 werden (bei sonst gleicher Konstellation)
die Wettbewerbsnachteile wie bisher durch weitgehend wirksame zusatzliche Wettbe-
werbsschutzmaRnahmen deutlich gemildert.

— Szenario 5 — einseitiges Voranschreiten der EU (oder nur Deutschlands) mit zusétzlichem
Wettbewerbsschutz iiber Grenzausgleich: Anders als in Szenario 4 werden (bei sonst
gleicher Konstellation) die Wettbewerbsnachteile auf dem europaischen Markt statt
durch gezielte WettbewerbsschutzmaBnahmen durch Importzélle gemildert, die nach
der produktspezifischen Emissionsintensitat bemessen werden (sogenannter
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Grenzausgleich). In Reaktion darauf ergreifen wichtige Handelspartner Vergeltungs-
malknahmen und erhéhen die Handelsbarrieren fir europdische Exporte.

Szenario 4 erscheint eher wahrscheinlich, da es die aktuelle Entwicklung und klimapoliti-
sche Debatte fortschreibt. Szenario 5 ist im Vergleich eine geringere Wahrscheinlichkeit
zuzuschreiben, da GrenzausgleichsmalRnahmen erhebliche Nachteile mit sich bringen
(bUrokratischer Aufwand, VergeltungsmaBnahmen). Die Nutzung von Importzéllen (Grenz-
ausgleich) wiére in einer starker protektionistisch gepragten Welt (vgl. Kapitel 5.1) realisti-
scher, in der es ohnehin zu einer starkeren Regionalisierung des Handels kommt.

Eher unwahrscheinlich erscheinen die Szenarien 1, 2 und 3.

5.3.2 Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors

Da sich Uber diese grobe Bewertung hinaus keine genauen Wahrscheinlichkeiten abschat-
zen lassen, handelt es sich bei dem Unsicherheitsfaktor Klima- und Energiepolitik um
Ungewissheit. Das Klimaproblem ist zwar internationaler Natur, aber die Klima- und
Energiepolitik ist national und européisch bestimmt (Ubersicht 5).

Ubersicht 5
Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors Klima- und Energiepolitik
Bewertung mit Fokus auf das pessimistischere Szenario

Art Ungewissheit
Lokalisierung National (europaisch)
Zeithorizont / Persistenz Mittel- und langfristig
Kategorie Potenziell disruptiv
Relevanz Hoch

Konjunktur- / Standortbezug Standort
Einflussmoglichkeit Kaum beeinflussbar
Absicherungsmaoglichkeit Nicht versicherbar

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Die folgenden Auswirkungen beziehen sich tGiberwiegend auf die pessimistischeren Szena-
rien, bei denen die starksten Nachteile fiir die bayerischen Unternehmen zu erwarten sind.
Mit immer weiter verscharften Klimaschutzstandards (mit Blick auf das Ziel der Klimaneut-
ralitat im Jahr 2050) entfalten sich die negativen Effekte vor allem mittel- und langfristig,
also in einem Zeithorizont zwischen fiinf und 20 Jahren. Sie sind besonders fiir energiein-
tensive Unternehmen potenziell disruptiv. Da nicht nur deren Geschaftsmodelle bedroht
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sind, sondern auch europaische und nationale Wertschopfungsketten, ist die Relevanz die-
ses Unsicherheitsfaktors hoch. Aufgrund deutlich steigender Anreize fiir Produktionsverla-
gerungen drohen erhebliche Gefahren fiir den Standort Deutschland. Aus Sicht eines ein-
zelnen Unternehmens ist die Klima- und Energiepolitik kaum beeinflussbar und die negati-
ven Wirkungen sind nicht versicherbar.

5.3.3 Wirkung des Unsicherheitsfaktors auf die Unternehmen

Mit Blick auf Inputs und Vorleistungen bedeutet eine deutlich ambitionierte Klimapolitik
hohere Kosten fiir Energie und andere Inputs, Stromversorgungsrisiken und eine gréRere
geostrategische Importabhangigkeit. Mit hoher Wahrscheinlichkeit wird besonders Strom
teurer, da Kernkraft und Kohle zur Stromerzeugung mittelfristig nicht mehr eingesetzt
werden sollen. Andere Energietrager dirften sich durch hohere CO»-Preise und Umlagen
ebenfalls verteuern. Auch die Kosten sonstiger energieintensiv hergestellter Inputs stei-
gen, zum Beispiel fur Stahl oder manche Chemieprodukte. Die Stabilitat der Stromversor-
gung ist ohne Kernkraft und Kohle immer schwerer zu gewahrleisten und die Wahrschein-
lichkeit steigt, dass es zu hoheren Spannungsschwankungen und einzelnen Ausfallen
kommt. Die Notwendigkeit von Energieimporten wachst. Das gilt vor allem fiir Gas, weil
zur Stromerzeugung voriibergehend starker auf diesen Energietriger gesetzt werden
muss. Damit erhoht sich die geostrategische Abhangigkeit von Gasimporten aus Russland,
mittelfristig moglicherweise auch von Flissiggasimporten aus den USA. Auch kénnten
geostrategische Abhangigkeiten von Afrika entstehen, falls mittel- und langfristig dort fir
Europa Gas synthetisch mithilfe von Sonnenenergie hergestellt wird. Die Abhdngigkeit von
Rohstoffen wird groRer, zum Beispiel von Kobalt, das mit Blick auf die Elektromobilitat fir
Batterien gebraucht wird. Wenn die energieintensive Grundstoffindustrie wegen einseiti-
ger nationaler Belastungen abwandert, erhoht sich die Importabhangigkeit bei den betref-
fenden Inputfaktoren.

Im Kerngeschdft und Produktionsprozess erhéhen sich durch die Kostensteigerungen

bei den Vorleistungen die Produktionskosten. Die Herausforderung besteht fiir viele
Unternehmen darin, mit konventionellen Produktionstechnologien und Energietragern
weiterhin Geld zu verdienen und gleichzeitig alternative klimafreundliche Verfahren zu
entwickeln. Fiir energieintensive Unternehmen mag dieser Spagat nicht moglich sein. Es
droht bei einseitiger europdischer (und nationaler) Klimapolitik der Verlust der Wettbe-
werbsfahigkeit. Ganze Geschaftsmodelle konnen damit am Standort Deutschland in Gefahr
geraten. Hingegen verbessern sich die Perspektiven fiir Geschaftsmodelle von Firmen, die
klimafreundliche Produkte, Komponenten oder Anlagen herstellen.

Bei den Effekten auf Absatzmarkt und Gewinne ist entscheidend, ob hohere Produktions-
kosten auf die Kunden liberwalzt werden kdnnen. Bei hoher Preiselastizitat der Nachfrage
ist eine Kostenlberwalzung auf die Kunden kaum moglich, ohne erhebliche Marktanteils-
verluste zu riskieren, sodass die héheren Kosten die Gewinnmarge reduzieren. Dies ist
besonders fir Unternehmen zu erwarten, die auf dem Weltmarkt mit Wettbewerbern
konkurrieren, die deutlich weniger zusatzliche Kosten tragen miissen. Demgegeniiber
werden klimafreundliche Produkte und Technikausriistungen starker nachgefragt (Green
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Economy). Sollte es wie in Szenario 5 zu einem Handelskrieg kommen, verschlechtern sich
generell die Absatzperspektiven flr exportorientierte Unternehmen.

5.3.4 Strategien des unternehmerischen Unsicherheitsmanagements

Mit Blick auf Risikominderung und Schadensvorsorge konnen gréBere und langfristige
Investitionen zuriickgestellt werden, um entscheidende Weichenstellungen in der Klima-
und Energiepolitik abzuwarten. Um die Abhadngigkeit von den im Preis stark steigenden
Energietragern zu mindern, ist ein Wechsel oder zumindest eine Diversifizierung der
Energietrager zu priifen. Auch eine smarte Steuerung des Energieverbrauchs und die
Entwicklung eigener Energiespeichermdoglichkeiten sollte erwogen werden, wo dies
moglich ist. Vergleichsweise aufwendiger sind Investitionen in alternative klima- und
energiesparende Technologie. Hierzu werden zudem teilweise andere Qualifikationen
benotigt. Wenn sich ein stark verscharfter klimapolitischer Kurs nur in Europa abzeichnet,
miussen energieintensive international aufgestellte Unternehmen die Vor- und Nachteile
europaischer Standorte im Vergleich zu anderen in ihrem bestehenden Produktionsnetz-
werk neu bewerten. Energieintensive Firmen mit alleinigem Fokus auf den Standort
Deutschland kénnen ebenfalls alternative Standorte in den Blick nehmen. Generell gilt es,
Ricklagen fir Anpassungsphasen und Flexibilitatspotenziale fir Kapazitdtsanpassungen
anzulegen. Zudem ist es ratsam, sich in der klimapolitischen Debatte fiir die Verlasslichkeit
der Politikentscheidungen einzusetzen.

Beim Umgang mit einem eingetretenen Schaden — gemeint ist eine Bedrohung des
Geschaftsmodells durch eine stark verscharfte Klima- und Energiepolitik — geht es weniger
als bei anderen Risiken um eine temporéare Reaktion, sondern um erste Schritte fiir dauer-
hafte Anpassungen (siehe nachster Absatz). Kurzfristig sind die geschaffenen Flexibilitats-
potenziale fiir Kapazitatsanpassungen zu nutzen und maogliche Verluste durch Riicklagen
abzufedern oder bilanziell zu verarbeiten.

Bei der Anpassung an dauerhaft verdnderte Bedingungen ist fir energieintensive Unter-
nehmen zu kléren, ob das Geschaftsmodell oder Teile davon durch Innovationen und
Effizienzsteigerungen am Standort Deutschland zukunftsfahig gemacht werden kénnen.
Soweit das maoglich ist, sind die zur Risikovorsorge begonnenen MaRnahmen mit sehr viel
mehr Nachdruck und Kostenaufwand fortzusetzen. Umfangreiche Investitionen in For-
schung und Entwicklung sowie moglicherweise in neues Humankapital sind sehr wahr-
scheinlich notig. Das Ziel dabei ist, die Energieeffizienz bei Bestandsanlagen deutlich zu
erhdhen (soweit das noch moglich ist) und neue Produkte und Verfahren zu entwickeln,
die energiesparend sind oder auf erneuerbare Energietrager setzen. Soweit moglich ist die
Umstellung des Geschaftsmodells auf die Produktion klimafreundlicher Produkte denkbar.
Ist eine Anpassung nicht moglich, sind Produktionsverlagerungen an Standorte mit weni-
ger ambitionierter Klima- und Energiepolitik kaum zu vermeiden.

Fir manche Unternehmen ergeben sich neue Geschdftspotenziale im verdnderten Risiko-
umfeld. So profitieren einige Branchen schon jetzt davon, dass der Bedarf an klimafreundli-
chen Produkten und Technologien steigt.
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5.3.5 Implikationen fir den Standort Deutschland

Die Standortattraktivitat ist in Szenario 3 bedroht durch hohere Kosten, strengere Aufla-
gen und geringere Energieversorgungssicherheit. Emissionsintensive Produktion wird
schon bei internationaler Koordination mindestens teurer, bei nationalen Alleingangen
ohne hinreichenden Wettbewerbsschutz ist sie in vielen Fallen weniger rentabel als
anderswo. In diesem Fall drohen die Verlagerung von Investitionen und Produktion an
andere Standorte und in der Folge Verluste bei Wertschopfung und Beschaftigung in
Deutschland. Treibhausgasemissionen werden auf diese Weise nicht vermieden, sondern
weiterhin, aber nur an anderen Orten erzeugt (Carbon Leakage). Eine sinkende Stabilitat
der Stromversorgung wiirde dariiber hinaus den Wegfall eines wichtigen deutschen Stand-
ortvorteils auch fir weniger emissionsintensive Produktion bedeuten. Die mangelnde
Vorhersehbarkeit der Energie- und Klimapolitik sorgt bereits heute flr Unsicherheit und
Investitionszuriickhaltung in Deutschland. Zudem wird ein starker Strukturwandel in Gang
gesetzt zwischen Branchen, die unter einer verscharften Klima- und Energiepolitik leiden,
und jenen, die davon profitieren. Unvermeidbar ist, dass eine konsequente Klimapolitik in
Deutschland Verlierer produzieren wird. Je ambitionierter die Klimapolitik ist, desto wichti-
ger werden die 6ffentliche Bereitstellung von Infrastruktur, die Férderung neuer Technolo-
gien und Geschaftsmodelle sowie die Abfederung des in Gang gesetzten Strukturwandels,
etwa durch Anpassungshilfen bis hin zur Requalifizierung freigesetzter Arbeitnehmer.

5.4 Konkurrenzdruck aus China

Der wirtschaftliche Erfolg Chinas bietet deutschen und bayerischen Unternehmen dort
bislang groBe Absatzchancen. Allerdings haben der damit verbundene Aufstieg zu einer
grofRen Wirtschaftsmacht und die starken globalen Exportanteilszuwachse dazu gefiihrt,
dass chinesische Unternehmen zu immer starkeren Konkurrenten fiir Firmen aus Industrie-
landern geworden sind. Das gilt vor allem fir weniger technologieintensiv produzierende
Lander in Stideuropa. Doch auch deutsche Unternehmen verspiiren einen immer héheren
Wettbewerbsdruck aus China.?® Die klare Mehrheit der in China titigen europaischen Un-
ternehmen sieht ihre chinesischen Konkurrenten in ihrer Branche bereits als innovativer
(34 Prozent) oder &hnlich innovativ (28 Prozent) an.?’

Dieser Erfolg ist auch bedingt durch eine starke und umfangreiche industriepolitische Fiih-
rung und Forderung durch den chinesischen Staat, der dazu vielfaltige Subventionen nutzt,
stark auf Staatsunternehmen und Staatsbanken setzt und zuweilen einen Technologie-
transfer von westlichen Firmen erzwingt. Diese Strategie geht mit vielfdltigen Wettbe-
werbsverzerrungen einher, die nicht nur in China, sondern auch auf den Weltmarkten und
in Deutschland wirken. Mit der Strategie ,,Made in China 2025“ hat sich die chinesische

36 GTAI, 2018; European Chamber, 2019
37 European Chamber, 2019
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Flhrung dariber hinaus zum Ziel gesetzt, in zehn Zukunftsbranchen, darunter Kernbran-
chen der deutschen Industrie, die Innovationsfiihrerschaft zu erringen und sich zugleich
starker von Importen unabhingig zu machen.?® Die traditionelle (ricardianische) AuRen-
handelstheorie deutet jedoch darauf hin, dass ein sehr schnelles technologisches Aufholen
eines groRen Landes wie China (beschleunigt gerade durch einen umfangreichen forcier-
ten Technologietransfer) zu gesamtwirtschaftlichen Nachteilen fiir die fortgeschrittenen
Industrienationen fiihren kann, wenn diese selbst nicht hinreichend innovativer werden.3?
Zu einem forcierten Technologietransfer kommt es vor allem durch den Zwang zu Joint
Ventures in China in wichtigen Branchen sowie durch Ubernahmen hochinnovativer deut-
scher Unternehmen durch chinesische Unternehmen. Ein héherer Konkurrenzdruck aus
China ist zudem auf den Rohstoffmarkten relevant, da China sich in vielen Entwicklungs-
landern (gerade in Afrika) den Zugang zu wichtigen Rohstoffen sichert. Durch Entwick-
lungshilfeleistungen wird China auch auf diesen Markten zu einem starkeren Wettbewer-
ber.

Daher stellt sich die Frage, inwieweit deutsche und bayerische Unternehmen auf die sich
abzeichnenden Herausforderungen ausreichend vorbereitet sind. Es besteht die Gefahr,
dass weniger international aufgestellte Firmen, die nicht auf dem Weltmarkt aktiv sind und
daher bislang kaum Erfahrungen mit der zunehmenden Konkurrenz aus China haben, von
den Anpassungserfordernissen (iberrascht werden kdonnten, wenn chinesische Unterneh-
men in Zukunft schnell starker in ihren Branchen auf den deutschen und européischen
Markt vordringen. Die Ergebnisse der IW-Umfrage deuten durchaus in diese Richtung.
Demnach sehen zwar nur knapp 16 Prozent der befragten KMU (zehn bis 500 Beschiftigte)
einen steigenden Konkurrenzdruck aus China als hohes Risiko, aber tber 36 Prozent der
gréReren Unternehmen (mehr als 500 Beschiftigte). Uber 42 Prozent der kleineren Firmen
haben noch keinerlei Gegenmafinahmen ergriffen.

5.4.1 Abgrenzung relevanter Szenarien

Vor diesem Hintergrund sind verschiedene langfristige Szenarien denkbar, die sich nach
drei Dimensionen kategorisieren lassen. Erstens nach dem AusmaR des Erfolgs der Innova-
tionsstrategie 2025, zweitens nach der Hohe des zukiinftigen chinesischen Wirtschafts-
wachstums und damit der Nachfrage aus China und drittens nach dem Ausmalf, in dem die
Wettbewerbsverzerrungen durch den chinesischen Staatskapitalismus abgebaut werden
oder nicht. Aus der Kombination dieser Dimensionen lassen sich (ohne Anspruch auf Voll-
standigkeit) mehrere relevante Szenarien ableiten:

— Szenario 1: Chinas Innovationsstrategie ist erfolgreich und chinesische Unternehmen
schlieBen in der Breite zur Innovationsfront auf; auch eine starkere Markenbildung
gelingt. Die chinesische Wirtschaft wachst somit dynamisch weiter und China baut
zugleich Wettbewerbsverzerrungen deutlich und nachhaltig ab (fairer Handel mit
innovativem grolRem Partner).

38 Zenglein/Holzmann, 2019
3% Krugman, 1979; Samuelson, 2004; fir weiterflihrende Erlduterungen und Literatur siehe Matthes, 2017
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— Szenario 2: Chinas Innovationsstrategie ist im zuvor geschilderten Sinne erfolgreich,
seine Wirtschaft wachst somit dynamisch weiter, aber die Wettbewerbsverzerrungen
werden nicht abgebaut (unfairer Handel). In diesem Fall ist anzunehmen, dass die EU
umfassend Handelsschutzinstrumente nutzt, damit die europadischen Unternehmen
allerdings nur auf dem europaischen Heimatmarkt einigermaBen geschiitzt werden
konnen. Moglicherweise ergreift China Vergeltungsmalinahmen, die die Exporte auf
den chinesischen Markt erschweren. Dadurch und durch den mit Wettbewerbsverzer-
rungen verbundenen massiven Konkurrenzdruck in wichtigen Kernbranchen droht eine
Strukturkrise in Deutschland und Europa.

— Szenario 3: Chinas Innovationsstrategie ist erfolglos, das heift, es gelingt chinesischen
Firmen nur in einzelnen Branchen, aber nicht in der Breite, zur Innovationsfront aufzu-
schlieBen. Aufgrund der partiellen Erfolge wachst Chinas Wirtschaft aber in moderatem
Tempo weiter; die Wettbewerbsverzerrungen fallen dann nicht so stark ins Gewicht.

— Szenario 4: Chinas Innovationsstrategie flhrt nur zu geringen Erfolgen, viele Fordergel-
der und Investitionen erweisen sich langfristig als ineffektiv. Aufgrund einer immer
weiter gestiegenen Verschuldung kommt es sogar zu einer Krise (wie in Japan Ende der
1980er Jahre). Die Wettbewerbsverzerrungen fallen ebenfalls nur wenig ins Gewicht.

Eine auch nur grobe Einteilung der Unsicherheitsfaktoren in eher oder weniger wahr-
scheinliche fallt schwer, da die bisherigen Erfahrungen mit umfangreicher Industriepolitik
(etwa in Stidkorea oder Taiwan) gemischt sind und angesichts der hohen Verschuldung in
China bereits gewisse Krisenrisiken bestehen.

5.4.2 Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors

Zwar lassen sich grob Szenarien identifizieren, ihnen aber eine genaue Wahrscheinlichkeit
zuzuschreiben ist nicht méglich (Ubersicht 6). Daher ist dieser (internationale und langfris-
tig wirkende) Unsicherheitsfaktor als Ungewissheit einzuordnen. Sollte China Erfolg mit
seiner Innovationsstrategie haben, aber zugleich die Wettbewerbsverzerrungen nicht oder
kaum abbauen (Szenario 2), hat dieser Unsicherheitsfaktor das Potenzial, disruptiv zu
wirken, also Geschaftsmodelle zu gefdhrden. Seine Relevanz ist damit in diesem Szenario
hoch. Damit kdnnten exportorientierte, aber auch weniger international aufgestellte
deutsche und bayerische Unternehmen in der Breite betroffen sein, und es kdnnte somit
auch eine Gefahr fiir den Standort Deutschland entstehen. Dieser Unsicherheitsfaktor ist
nur teilweise beeinflussbar und nicht versicherbar.
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Ubersicht 6
Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors Konkurrenzdruck aus China
Bewertung mit Fokus auf das pessimistischere Szenario

Art Ungewissheit
Lokalisierung International
Zeithorizont / Persistenz Mittel- und langfristig
Kategorie Potenziell disruptiv
Relevanz Hoch

Konjunktur- / Standortbezug Gefahr fiir Standort
Einflussmoglichkeit Teilweise beeinflussbar
Absicherungsmoglichkeit Nicht versicherbar

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

5.4.3 Wirkungen des Unsicherheitsfaktors auf die Unternehmen

Mit Blick auf die Wirkungen auf Inputs und Vorleistungen (Verfiigbarkeit / Kosten) profitie-
ren Importeure von billigen Vorleistungen (aufgrund von niedrigen Lohnen und Standards,
aber auch aufgrund der Wettbewerbsverzerrungen in China). Sollte es aber wie in Szena-
rio 2 zu VergeltungsmalRnahmen Chinas kommen, kénnten zumindest voriibergehend
Versorgungsprobleme mit wichtigen Rohstoffen entstehen (u. a. Seltene Erden), bei
denen China einen hohen Weltmarktanteil hat. Sollte China seine Strategie der Erschlie-
Rung von Rohstoffvorkommen in Entwicklungslandern mit Nachdruck (und unter exklusi-
ver Nutzung) fortsetzen, ist auch aus diesem Grund bei der Rohstoffversorgung mit mogli-
chen Problemen zu rechnen (Verknappung, Preiserh6hungen).

Bei den Wirkungen auf Kerngeschdft und Produktionsprozess sind Industriespionage durch
China, das erhéhte Aufkommen von kopierten Produkten auf dem Weltmarkt oder im Fall
eines eskalierenden Konflikts auch massive Cyberangriffe denkbar. Generell missen Unter-
nehmen, die in China produzieren, weiterhin die Gefahr des forcierten Technologietrans-
fers berlcksichtigen, falls China auf diese haufige Bedingung fiir den Marktzugang nicht

im Zuge einer Liberalisierung verzichtet.

Bei den Wirkungen auf Absatzmarkt und Gewinne ist ebenfalls eine Differenzierung nétig.
Solange die chinesische Wirtschaft weiterhin kraftig wachst, winken dort kurzfristig grofRe
Absatz- und Gewinnmaoglichkeiten. Sollte China hingegen zeitnah in eine Krise geraten,
wirde dies kurzfristig schon die Absatz- und Gewinnchancen mindern, zumal auch das
Wachstum der Weltwirtschaft beeintrachtigt wiirde. Auch mittel- und langerfristig ist die
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Absatzentwicklung abhangig vom Szenario. Falls Chinas Innovationsstrategie erfolgreich

ist und China damit weniger importiert, mindern sich die Absatzchancen in China. Zudem
steigt der Konkurrenzdruck auf den Weltmarkten und in Deutschland. Diese Situation
wirde sich deutlich weiter verscharfen, falls die Wettbewerbsverzerrungen in China beste-
hen bleiben und ein Handelskonflikt entsteht. In diesem Szenario sind angesichts einer
drohenden europaischen Strukturkrise Absatzprobleme auch in Europa denkbar.

5.4.4 Strategien des unternehmerischen Unsicherheitsmanagements

Bei der Ableitung genereller Ansatzpunkte fiir das unternehmerische Management dieses
Unsicherheitsfaktors ist gemall dem Vorsichtsprinzip auch das pessimistische Szenario 2
von besonderer Relevanz.

Zur Risikominderung und Schadensvorsorge kommt es (neben der Vermeidung ibermaRi-
ger Verschuldung) vor allem darauf an, dass sich die Unternehmen durch eigene Aktivita-
ten gegen den zunehmenden Konkurrenzdruck aus China immunisieren. Hierzu gehoren
einschlagige Strategien wie umfangreiche Investitionen in Innovationsfiihrerschaft und in
die Bindung und Weiterbildung spezialisierter Fachkrafte ebenso wie die Scharfung von
Alleinstellungsmerkmalen durch Produktdifferenzierung, Serviceorientierung und Kunden-
néhe. Zur Vorsorge fiir mogliche Schaden kann (neben der Bildung von Riicklagen) eine
Diversifizierung der Palette an innovativen Produkten dienen, um einen zunehmenden
Konkurrenzdruck Chinas bei einzelnen Produkten besser abfangen zu kénnen. Bei Produk-
ten, die eher konkurrenzanfallig sind, sind Vorkehrungen sinnvoll, um den Herstellungs-
prozess bei Bedarf flexibel und kostenglinstig anpassen zu kdnnen. Auch sollte die Ent-
wicklung chinesischer Wettbewerber genau beobachtet werden.

Mit Blick auf den Umgang mit einem eingetretenen Schaden — gemeint sind hohe Absatz-
einbullen aufgrund stark gestiegener chinesischer Konkurrenz —ist in aller Regel nicht
damit zu rechnen, dass es sich nur um eine voriibergehende Entwicklung handelt. Daher
muss mit den bei der Risiko- und Schadensvorsorge angelegten Moglichkeiten versucht
werden, zligig wieder einen anhaltenden Vorsprung zu ermdoglichen. Falls dies nicht hinrei-
chend gelingt, sind erste Schritte fiir eine dauerhafte Anpassung einzuleiten. Vor allem
muss die angelegte Flexibilitdt mit Blick auf die Kapazitdten des betroffenen Produkts
sowie auf Arbeitszeiten und Personalbestand genutzt werden. Mdogliche betriebliche
Verluste sind mit Riicklagen aufzufangen und bei Bedarf im Rahmen des Steuerrechts
steuerschonend bilanziell zu verschieben.

Bei der Anpassung an dauerhaft verdnderte Bedingungen (besonders in Szenario 2) ist
nicht auszuschlieBen, dass Teile des Geschaftsmodells aufgegeben oder deutlich verklei-
nert werden missen. Um dieses Risiko zu begrenzen, miissen mit noch mehr Nachdruck
innovative Produkte identifiziert werden, in denen chinesische Unternehmen nicht oder
nicht so stark prasent sind. Alternativ ist zu prifen, ob Produktlinien infrage kommen, die
durch Handelsschutzinstrumente der EU zumindest auf dem europaischen Markt hinrei-
chend effektiv geschiitzt sind. Diese Herausforderung ist grofs und moglicherweise nicht
immer zu meistern. Soweit sich derartige Chancen identifizieren lassen, sind hohe
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Investitionen in die Entwicklung dieser Produkte nétig, die auch durch die zuvor gebildeten
Ricklagen moglich sein sollten. Darlber hinaus erfordert ein andauernder Kostendruck
effizienzsteigernde MaBnahmen im Herstellungsprozess, die ebenfalls hohe Investitionen
notig machen. Auch bei Produkten mit intensiver Konkurrenz aus China und nur maRigem
handelspolitischem Schutz kann es moglich sein, verringerte Marktanteile zumindest zu
stabilisieren. Dabei liegt die Herausforderung darin, die Preisnachteile gegenliber dem
Wettbewerb aus China durch sehr hohe Qualitat, Kundenndhe und Flexibilitat zu kompen-
sieren. Zumindest bei anspruchsvollen Kunden kann diese Strategie erfolgreich sein.

Bei der Suche neuer Geschdftspotenziale im veréinderten Risikoumfeld kommt es darauf an,
sich durch die aufgezeigten MaRnahmen friihzeitig auf eine Erh6hung des Konkurrenz-
drucks vorzubereiten. Damit ist es gegebenenfalls moglich, sich Vorteile gegeniber dem
nicht chinesischen Wettbewerb zu verschaffen. In den optimistischeren Szenarien bleiben
Absatzchancen in China in unterschiedlicher Form zumindest teilweise erhalten. Bei deren
Nutzung sollten aber kurzfristige Gewinninteressen nicht langfristige Sorgen vor einem
moglichen Technologietransfer dominieren.

Eine weitere Moglichkeit flir neue Geschaftspotenziale kann darin bestehen, gewisse Risi-
ken einzugehen, um die eigenen Absatzmdglichkeiten zu erhéhen. So kann es sinnvoll sein,
in Schwellenlandern zu niedrigeren Preisen in Konkurrenz zu China zu treten. Dazu kénnen
weniger anspruchsvolle und (ggf. durch eigene Auslandsproduktion) glinstigere Varianten
der eigenen Produkte entwickelt werden. Diese lassen sich dann auf den Massenmarkten
der Schwellenlander unter dem eigenen Markennamen anbieten, um die groRe Nachfrage
dort nach gilinstigen Produkten zu bedienen, die nicht unbedingt den héchsten Anspri-
chen geniigen missen. Allerdings ist hierbei der Gefahr vorzubeugen, dass es zu einer
»,Kannibalisierung” der eigenen anspruchsvollen Produktvarianten kommt.

5.4.5 Implikationen fir den Standort Deutschland

Negative Folgen fir den Standort Deutschland sind in Szenario 2 zu beflirchten, falls es zu
einer Strukturkrise in Europa kommt. Soweit jedoch der Konkurrenzdruck durch China ver-
kraftbar bleibt und als Innovations- und Effizienztreiber fungiert, kdnnten Produktion und
Beschéftigung in Deutschland und Bayern langerfristig auch gestarkt werden.

5.5 Finanzmarktrisiken

Die globale Finanzmarktkrise, aber auch die Euro-Schuldenkrise haben vor Augen gefiihrt,
welche groRen 6konomischen Schaden durch Fehlsteuerungen am Finanzmarkt entstehen
koénnen. In Reaktion darauf ist es zu einer internationalen Regulierungsoffensive gekom-
men, die vor allem den Bankensektor betrifft. Diese grundsatzlich richtige Strategie zur
Verminderung der Finanzmarktrisiken nimmt jedoch nicht immer ausreichend Ricksicht
auf die in Europa stark bankbasierte Unternehmensfinanzierung, die in Deutschland be-
sonders von kleineren lokal und regional tatigen Banken getragen wird. Auf diese Weise
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und durch einen Uberzogenen Fokus auf Green-Finance-Regulierung droht die Kreditfinan-
zierung gerade von KMU erschwert zu werden (Kapitel 7).

Trotz der Regulierungsoffensive bestehen weiterhin relevante Finanzmarktrisiken. Zum
einen entstehen neue Gefahren fiir die Finanzstabilitadt durch die anhaltende Phase
extremer Niedrigzinsen und hoher Liquiditat, etwa in Form hoher Auslandsverschuldung

in den Schwellenldndern oder bei Unternehmensanleihemirkten.*® Auch eine unreflek-
tierte Nutzung neuer Kryptowahrungen kann Stabilitatsrisiken bergen und etwa Bank-Runs
beglinstigen. Zudem existieren noch verbleibende Probleme aus der jiingsten Krisenphase,
vor allem der hohe Anteil notleidender Kredite bei einigen Banken in Stideuropa*?, der
nicht aufgeldste Staaten-Banken-Nexus und die stark gestiegene Staatsverschuldung. So
hatten einige Eurolander im Jahr 2018 sehr hohe Staatsschuldenquoten: Griechenland
(181 Prozent des BIP), Italien (132 Prozent des BIP) und Portugal (122 Prozent des BIP). Es
stellt sich folglich die Frage, ob die Tragfahigkeit der Staatsschulden auf Dauer gewahrleis-
tet ist oder ob es nicht im Zuge einer Staatsschuldenkrise zu einer erneuten Finanzmarkt-
krise kommt, die ebenso das deutsche Banken- und Finanzsystem in Mitleidenschaft zieht.
Auch der IWF sieht aktuell die hohe Staatsverschuldung als eines der gréRten Risiken fiir
die internationale Finanzstabilitit.*?

Die Schuldentragfahigkeit hangt ab von der durchschnittlichen Zinshéhe auf die Staats-
schuld, dem nominalen Wirtschaftswachstum und dem fiskalischen Primérsaldo ohne
Zinsausgaben. An allen drei Fronten drohen vor allem in Italien kurz- und mittelfristig Risi-
ken. Erstens wird das allgemeine Zinsniveau allmahlich wieder steigen und die Risikopra-
mien kénnten sich bei einer Konfrontation mit Brissel Gber den Fiskalkurs und weiteren
Gedankenspielen Gber mogliche Vorbereitungen auf einen Euro-Austritt deutlich erhdhen.
Zweitens minderte die bisherige Wirtschaftspolitik der inzwischen gescheiterten italieni-
schen Regierung das Wirtschaftswachstum und damit den Inflationsdruck.*® Drittens droht
der Primariberschuss im Staatshaushalt gemaR der Prognose der EU-Kommission von
Anfang Mai 2019 von 1,6 Prozent auf 0,2 Prozent des BIP zu sinken. Vor diesem Hinter-
grund und um den Unsicherheitsfaktor Finanzmarktrisiken konkret analysieren zu kénnen,
wird im Folgenden auf eine mogliche Staatsschuldenkrise in Italien fokussiert. Die Schluss-
folgerungen sind auf andere potenzielle Krisenldnder und teilweise auf andere Arten von
Finanzmarktkrisen Gibertragbar.

5.5.1 Abgrenzung relevanter Szenarien

Verschiedene Parameter spielen fiir die Abgrenzung unterschiedlicher Szenarien eine
Rolle: die Entwicklung der Schuldentragfahigkeit (besonders der Wirtschaftspolitik und der
Risikopramien) sowie die Fragen, ob Italien vom Euro-Rettungsschirm und der EZB aufge-
fangen wird, wie stark Ansteckungseffekte auf andere Eurolander sind und ob es zu einem

40 |WF, 2019b

41 Demary, 2017

42 |MF, 2019b

43 Busch/Matthes, 2019
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Euro-Austritt kommt. Zentrale Aspekte bei der Ausgestaltung der Szenarien umfassen das
Ausmall, in dem es zu deutlichen ExporteinbufSen in betroffene Lander kommt, das deut-
sche Banken- und Finanzsystem beeintrachtigt wird und ein allgemeiner Wachstumsein-
bruch aufgrund unsicherheitsbedingter Investitions- und Konsumzuriickhaltung entsteht.
Auf dieser Basis werden folgende Szenarien gebildet:

Szenario 1: Es kommt nicht zu einer Staatsschuldenkrise, weil die Risikopramien wie
bislang niedrig bleiben — trotz einer Konfrontation mit Briissel, vagen Spekulationen
Uber mogliche Planungen fiir einen Euro-Austritt und eines allmahlichen und modera-
ten Anstiegs des allgemeinen Zinsniveaus.

— Szenario 2: Eine sehr lang anhaltende Niedrigzinsphase verhindert zwar Staatsschulden-
krisen, aber fiihrt zu Kapitalfehlallokationen, die auf Dauer das Wachstumspotenzial
des Euroraums schwachen.

— Szenario 3: Ein Vertrauensverlust am Finanzmarkt flhrt zu steigenden Risikopramien
und letztlich zu einer Staatsschulden-, Banken- und Wirtschaftskrise in Italien. Die
italienische Regierung ist (ggf. nach einem Regierungswechsel) bereit, umfangreiche
Reformen zu ergreifen. Damit kdnnen der Euro-Rettungsschirm und die EZB eingreifen,
sodass die Krise nicht weiter eskaliert und Ansteckungseffekte auf andere Lander
begrenzt bleiben. Doch unsicherheitsbedingt kommt es im Euroraum zu einer voriiber-
gehenden moderaten Investitions- und Konsumzuriickhaltung bei Unternehmen und
Haushalten.

— Szenario 4: Es kommt zu den in Szenario 2 angenommenen Krisen, aber die italienische
Regierung willigt nicht in ein umfassendes Reformpaket ein. Ohne Rettungsmalinah-
men kommt es in Italien zu einem Staatsbankrott mit Schuldenschnitt und damit einer
Kriseneskalation. Damit sind nicht nur italienische Banken massiv betroffen, sondern
auch internationale Finanzmarktakteure mit Exposure in Italien. Aufgrund der GroRRe
Italiens kommt es iber zusdtzliche Ansteckungseffekte zu einer gravierenden Finanz-
marktkrise in Europa, die auch den deutschen Banken- und Versicherungssektor in
Mitleidenschaft zieht. Weitere Staatsbankrotte im Euroraum, die theoretisch nicht
auszuschliefRen sind, werden hier nicht angenommen. Trotzdem resultiert im Euroraum
durch einen krisenbedingten — vor allem durch einen starken Attentismus bei privaten
Investitionen und Konsum — auch ein allgemeiner Wachstumseinbruch.

— Szenario 5: Alternativ zum Entstehen einer Staatsschuldenkrise kommt es zu einem
Euro-Austritt mit anschlieRendem Staatsbankrott und gleichen Folgen wie in Szenario 3.

Vor dem Hintergrund der bisherigen Erfahrungen erscheinen die Szenarien 1, 2 und 3 eher
wahrscheinlich. Die Szenarien 4 und 5 sind weniger wahrscheinlich, nicht zuletzt, weil mog-
liche Ansteckungseffekte durch Reformfortschritte und die Schaffung von neuen Krisenme-
chanismen weniger zu befiirchten sind**, beide Szenarien sind aber auch nicht auszuschlie-
Ben.

44 Kaserer, 2019
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Ubersicht 7
Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors Finanzmarktrisiken
Bewertung mit Fokus auf die pessimistischeren Szenarien

Lokalisierung International

Zeithorizont / Persistenz Kurz- und mittelfristig

Art Ungewissheit

Kategorie Weitgehend nicht disruptiv
Relevanz Mittel bis hoch
Konjunktur- / Standortbezug Gefahr fiir Konjunktur
Einflussmoglichkeit Nicht beeinflussbar
Absicherungsmoglichkeit Nicht versicherbar

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

5.5.2 Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors

Da sich diesen Szenarien nicht verlasslich Wahrscheinlichkeiten zuordnen lassen, handelt
es sich bei diesem Unsicherheitsfaktor um Ungewissheit, die eine internationale Dimen-
sion hat (Ubersicht 7). Im Falle einer {iber Italien hinausreichenden Finanzmarktkrise
wirden die Folgen hierzulande in erster Linie kurz- und mittelfristig wirken. Aus diesem
Grund und weil es sich um keine dauerhaften realwirtschaftlichen Probleme handelt, ist
der Unsicherheitsfaktor weitgehend als nicht disruptiv fiir bestehende Geschaftsmodelle
einzuordnen, auch wenn einzelne Unternehmen durch die temporaren Krisenfolgen in
Konkurs gehen kdnnen. Die Relevanz des Faktors ist gleichwohl mittel bis hoch, abhdngig
vom Ausmal der resultierenden Finanzmarktkrise. Es handelt sich eher um ein Phanomen
mit Konjunktur- als mit Standortbezug. Der Unsicherheitsfaktor selbst ist fiir Unternehmen
nicht beeinflussbar und nicht direkt versicherbar.

5.5.3 Wirkung des Unsicherheitsfaktors auf die Unternehmen

Der Unsicherheitsfaktor Finanzmarktrisiken wirkt auf zwei Stufen der Wertschépfungs-
kette: bei Vorleistungen und auf der Absatzseite. Kerngeschaft und Produktionsprozess
selbst sind hingegen nicht betroffen.

Bei den Wirkungen auf Inputs und Vorleistungen (Verfligbarkeit / Kosten) geht es haupt-
sachlich um den Zugang zu Kreditfinanzierungen. In milderen Krisenszenarien dirfte die
Niedrigzinsphase noch langer andauern und somit einen weiterhin sehr kostenglinstigen
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Zugang zu Bankkrediten ermdoglichen. Sollte die Finanzmarktkrise starker ausfallen und
auch das deutsche Bankensystem in Mitleidenschaft ziehen, konnte sich der Zugang zu
Krediten erschweren. Dies dirfte aber nur Kredite von Banken betreffen, die entweder
selbst stark in Italien engagiert sind oder enge Geschaftsbeziehungen zu anderen stark
von der Krise betroffenen Finanzmarktakteuren haben. Vor allem sind Unternehmen
anféllig, die besonders auf kurzfristige Fremdfinanzierungen angewiesen sind (etwa fir die
laufende Finanzierung des Umlaufvermdgens). Dagegen ist mit leicht positiven Wirkungen
durch die verstarkte Zuwanderung von Fachkraften aus Italien und gegebenenfalls weite-
ren (angesteckten) Krisenldndern sowie in gravierenderen Krisenszenarien aufgrund einer
gedampften Weltkonjunktur mit einem verringerten Olpreis zu rechnen.

Mit Blick auf die Wirkungen auf Absatzmarkt und Gewinne stehen vor allem EinbuRen
beim Export nach Italien und gegebenenfalls in weitere (angesteckte) Krisenlander im
Fokus. Dariiber hinaus kann eine unsicherheits- und krisenbedingte Investitionszurickhal-
tung dampfend wirken. Diese Absatzprobleme sind umso gréRer, je tiefer und breiter die
Krise ist. In Szenario 4 (Staatsbankrott) hangt die Lange der Exportschwache nach ltalien
davon ab, wann das Land wieder Zugang zum Kapitalmarkt erhélt. In Szenario 5 (Euro-Aus-
tritt) dirfte die neu eingefiihrte italienische Wahrung deutlich abwerten und somit die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit der Exporte aus Deutschland und Bayern dauerhaft
verschlechtern. Daneben kdnnen bei anhaltender Niedrigzinsphase noch leicht negative
Effekte auf die Zinseinkommen von Finanzanlagen der Unternehmen resultieren.

5.5.4 Strategien des unternehmerischen Unsicherheitsmanagements

Bei der Ableitung genereller Ansatzpunkte fiir das unternehmerische Management geht es
darum, adaquat mit den Gefahren eines beschrankten Kreditzugangs und eines Exportein-
bruchs umzugehen.

Eine Risikominderung und Schadensvorsorge ist indirekt méglich, indem Vorkehrungen
getroffen werden, um die Folgewirkungen einer Staatsschuldenkrise in Italien abzufedern.
Falls Italien ein wichtiger Absatzmarkt ist, kann das Exportexposure reduziert werden. Das
Gleiche gilt fur Lander, die im Zuge einer Ansteckung in eine Wirtschaftskrise geraten
konnten. Allerdings sind bei einer solchen Strategie die entgangenen Gewinne gegenzu-
rechnen fiir den Fall, dass es nicht zu einer Krise kommt. Generell ist eine Diversifizierung
bei den Exportziellindern ratsam, falls der Absatz nur auf wenige potenziell betroffene
Markte konzentriert ist. Denn ein breites Portfolio von Exportziellandern mindert den
moglichen Schaden, sollten einzelne Absatzmarkte in eine Krise geraten. Allerdings ist
dies in der Regel mit erheblichem Aufwand verbunden, weil Absatzmarkte in zusatzlichen
Landern erst erkundet und dann mit Vertriebs- und Marketingaktivitaten erschlossen
werden missen.

Mit Blick auf den Zugang zu Kreditfinanzierungen ist zu erwagen, die Abhangigkeit von
Banken mit einer engen Geschaftsverflechtung nach Italien und anderen potenziell
betroffenen Finanzmarktakteuren zu verringern. Auch hier kann eine Diversifizierung
sinnvoll sein, indem schon im Vorfeld die Anzahl der Banken erhdht wird, mit denen das
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Unternehmen Geschaftsbeziehungen unterhalt. Das gelingt umso eher, je besser das
eigene Unternehmen mit Eigenkapital ausgestattet ist. Zudem kann es ratsam sein, gene-
rell die Abhangigkeit von Kreditfinanzierungen zu senken. Dazu sollte die eigene Verschul-
dung abgebaut und Ricklagen fir die Eigenfinanzierung angelegt werden.

Bei einem eher starken Exposure gegeniiber Italien und anderen potenziellen Krisenlan-
dern sollten Riicklagen fiir mégliche Verluste durch ExporteinbuRen gebildet und Vorkeh-
rungen getroffen werden, um eine flexible Anpassung der Produktionskapazitiaten zu
ermoglichen. Darlber hinaus ist es zur Risikoliberwachung sinnvoll, die Lage in Italien (vor
allem die Entwicklung der Risikopramien auf die italienischen Staatsanleihen) regelmaRig
zu beobachten. Zudem sind Informationen Uber das Exposure der Banken niitzlich, mit
denen Geschiftsbeziehungen bestehen.

Mit Blick auf den Umgang mit einem eingetretenen Schaden geht es in erster Linie um
temporare, kurz- bis mittelfristige MalRnahmen, bis die Krisenfolgen weitgehend voriber
sind. Bei starker Betroffenheit auf der Finanzierungsseite sind moglichst bald neue Kreditfi-
nanzierungsquellen aufzutun. Bei entsprechender Vorsorge lassen sich die Geschiaftsbezie-
hungen zu Banken ausbauen, die vorher schon angelegt wurden. Bei hohen Exporteinbu-
Ben in Krisenlandern kann partiell auf andere Exportziellander ausgewichen werden, falls
dort bereits Vertriebsstrukturen existieren oder etabliert wurden. Ferner muss gegebenen-
falls die angelegte Flexibilitdt mit Blick auf die Kapazitdten des betroffenen Produkts sowie
bei Arbeitszeiten und Personalbestand genutzt werden. Moégliche betriebliche Verluste
sind mit Ricklagen aufzufangen und bei Bedarf steuerschonend bilanziell zu verschieben.
Eine Anpassung an dauerhaft verdnderte Bedingungen ist grundsatzlich nur bedingt notig,
weil auch in den extremen Szenarien 4 und 5 keine dauerhaften Veranderungen relevant
sind, da selbst eine tiefe und lange Staatsschuldenkrise nach einigen Jahren beendet sein
diirfte. Gleichwohl wiirde eine solche Erfahrung es fiir die durch Kredit-Engpasse betroffe-
nen Firmen ratsam werden lassen, die Abhangigkeit von Bankkrediten zu mindern, indem
noch starker die Eigenfinanzierungsfahigkeit gestarkt und zudem (bei hinreichender Unter-
nehmensgroRe) Know-how fir Finanzierung Gber den Kapitalmarkt aufgebaut wird.

Bei der Suche nach neuen Geschdiftspotenzialen im verdnderten Risikoumfeld kommt es
wahrend der Krisenphase darauf an, moglichst schneller als der Wettbewerb auf alterna-
tive lukrative Exportmarkte auszuweichen und den Absatz dort auszubauen (soweit noch
Optimierungspotenziale bestehen). Dartiber hinaus kann erwogen werden, in Markten, die
von einer Krise betroffen sind, mit einer Niedrigpreisstrategie bestehende Kunden zu hal-
ten und neue Kundengruppen zu erschlieRen, falls einfachere und glinstigere Produktvari-
anten verfligbar gemacht werden kénnen. Hier ist aber zu bedenken, dass nach der Krise
die Rickkehr zur anspruchsvolleren Produktvariante erschwert sein kann und langerfris-
tige MargeneinbuBen riskiert werden.

5.5.5 Implikationen flr den Standort Deutschland

Im Fall einer gravierenden Finanzkrise ist eine langer anhaltende Investitionszurlickhaltung
wahrscheinlich. Diese dampft nicht nur kurzfristig die gesamtwirtschaftliche Nachfrage,
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sondern auch langerfristig das Wachstumspotenzial. Moglicherweise erhoht sich die rela-
tive Attraktivitat von Deutschland und Bayern fir Direktinvestitionen aus dem Ausland
gegeniber dem Krisenland oder den Krisenlandern. Darliber hinaus dirfte es zu einer
Flucht in deutsche Staatsanleihen (sichere Hafen) kommen, was die (ohnehin gute) Liquidi-
tatsversorgung in Deutschland noch leicht verbessern wiirde. Zudem kénnte sich die Fach-
krafteversorgung durch die Zuwanderung aus den Krisenldndern (je nach Tiefe der Krise)
leicht verbessern. Allerdings konnten die zugewanderten Fachkrafte nicht dauerhaft blei-
ben und nach Ende der Krise in ihre Heimat zurlickkehren.

5.6 Digitalisierung und Cyberkriminalitat

Das technische Fundament der Digitalisierung ist die Umwandlung analoger in digitale
Daten.* Durch die Erhebung, Speicherung und Analyse von Daten, was durch Innovatio-
nen zu immer geringeren Kosten moglich ist, kann die analoge Welt durch Computer ana-
lysiert und zunehmend auch gesteuert werden. Bereits im Jahr 2016 entfielen bundesweit
schatzungsweise mehr als 330 Milliarden Euro auf die Produktion digitaler Giter und
Dienstleistungen.*®

Der Digitalisierungstrend ist dabei sehr facettenreich. Zu den neuen Technologien und An-
wendungen, die durch Digitalisierung ermdoglicht werden, gehéren zum Beispiel Industrie
4.0, 3-D-Druck, E-Health, Cloud Computing, virtuelle Realitat, mobiles Bezahlen und Kiinst-
liche Intelligenz (KI). Einen Uberblick tiber Schitzungen zu méglichen positiven Wirkungen
von Kl gibt ein Gutachten im Auftrag des Bundeswirtschaftsministeriums.*’ Demnach
erhoht sich in reifen Volkswirtschaften das Niveau der Bruttowertschopfung bis zum Jahr
2035 im glnstigen Fall im Produzierenden Gewerbe um 2,3 Prozent, in der Land-, Forst-
wirtschaft sowie Fischerei um 2,1 Prozent sowie bei Finanz- und Versicherungsdienstleis-
tungen um zwei Prozent. Auch an diesem Beispiel wird deutlich, dass die digitale Transfor-
mation als Megatrend nahezu alle Teile von Wirtschaft und Gesellschaft betrifft.*® Dabei
ergeben sich vielfiltige spezifische Wirkungen*, die hier mit Blick auf die deutschen und
bayerischen Unternehmen Uberblicksartig und beispielhaft dargestellt werden. Neben den
Chancen ergeben sich auch neue Herausforderungen. So kann die Digitalisierung beste-
hende Geschaftsmodelle gefahrden und Cyberattacken kdnnen betriebliche Abldufe emp-
findlich storen.

5.6.1 Abgrenzung relevanter Szenarien

Um Szenarien abzugrenzen, werden zwei Untersuchungsdimensionen unterschieden:

4 Demary et al., 2016, 5
%6 vbw, 2017

47 Burger et al., 2018

48 Demary/Rusche, 2018
4 Lichtblau et al., 2018
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Zunachst ist zu unterscheiden, ob die digitale Transformation kontinuierlich oder disrup-
tiv erfolgt. Unter einer disruptiven Transformation wird verstanden, dass die Verande-
rungen auf dem entsprechenden Markt schon bald und innerhalb weniger Jahre (kurz-
bis mittelfristig) stattfinden. Dies ist beispielsweise der Fall, wenn Start-ups oder markt-
machtige Digitalunternehmen neue Technologien entwickeln, die das Geschaftsmodell
etablierter Unternehmen bedrohen oder tberfllissig machen, etwa indem sie neue
Produkte anbieten, die die eigenen Produkte verdrangen. Von einem kontinuierlichen
Verlauf kann gesprochen werden, wenn Veranderungen iberwiegend mittel- bis lang-
fristig stattfinden. Dadurch kénnen die Unternehmen relevante Trends und Entwicklun-
gen in ihrem Bereich absehen und entsprechend reagieren.

— Die zweite Dimension betrachtet die Rahmenbedingungen der digitalen Transformation
in Deutschland und Bayern. Der Begriff ist dabei weit gefasst. Beispielsweise zahlen
hierzu digitale Infrastruktur (etwa Breitbandanbindung), die Verfligbarkeit von Fach-
kréften, der Zugang zu Finanzierung, der Rechtsrahmen (etwa mit Blick auf Datenschutz
oder Wettbewerbsrecht), rechtliche Unsicherheiten, gesetzliche Beschrankungen,
Forderprogramme (z. B. die Programme Bayern Digital | und Il, die MaRRnahmen im
Zusammenhang mit der KI-Strategie). Schlechte Rahmenbedingungen bedeuten bei-
spielsweise, dass es an geeigneter Infrastruktur und an Know-how mangelt (Fachkraf-
teengpdsse und kein Zugang zu relevanter Forschung), Finanzierungsengpasse fir
riskantere zukunftsweisende Investitionsvorhaben bestehen oder unfaire Ge-
schaftspraktiken von Digitalunternehmen (z. B. Marktmachtmissbrauch oder Umge-
hung von nationalen Regelungen) nicht unterbunden werden.

Werden die zwei Untersuchungsdimensionen miteinander kombiniert, resultieren vier
mogliche Szenarien. In allen Szenarien muss auch der Faktor Cybersicherheit beachtet
werden, da die neuen technischen Moglichkeiten in Verbindung mit einer zunehmenden
Vernetzung (zwischen Unternehmen sowie zwischen analoger und digitaler Welt) neue
Potenziale fir Cyberkriminalitat er6ffnen. Bei der Entscheidung tGiber den Umfang der
Cybersicherheit muss jedoch beachtet werden, dass Cybersicherheit unter Umstanden
Innovationen hemmen kann.

— Szenario 1: Die digitale Transformation erfolgt Gberwiegend kontinuierlich und ermog-
licht es den Unternehmen, Trends und Entwicklungen abzusehen. Gleichzeitig sind die
Rahmenbedingungen fiir die Unternehmen giinstig. In diesem Szenario kommt der
Pravention vor Cyberkriminalitat ein besonders hoher Stellenwert zu, um beispiels-
weise eigene Innovationen vor fremdem Zugriff zu sichern oder die Reputation bei
den Kunden nicht durch Lieferausfalle oder Verlust der Kundendaten zu gefahrden.
Die Wettbewerbsfahigkeit deutscher Unternehmen und des Standorts Deutschland als
Ganzes kann gehalten und sogar ausgebaut werden.

— Szenario 2: Die digitale Transformation erfolgt Giberwiegend kontinuierlich. Aber
unglinstige Rahmenbedingungen behindern die Anpassungsfahigkeit der Unternehmen
und stellen besondere Anforderungen an das unternehmerische Management, um die
Chancen der graduellen Digitalisierung zu nutzen. Der Anpassungsprozess kann von
Cyberkriminalitat zusatzlich verzogert oder verhindert werden. Entsprechend hoch
missen die Investitionen in Cybersicherheit ausfallen. Auswirkungen auf die Wettbe-
werbsfahigkeit hangen in diesem Szenario (neben der Anpassung durch die
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Unternehmen) hauptsachlich vom Staat und damit dem AusmaR der Regulierungsdefi-
zite ab.

— Szenario 3: Die digitale Transformation erfolgt Gberwiegend disruptiv und (bt auf die
Unternehmen und ihr Geschaftsmodell einen hohen Anpassungsdruck aus. Die Rah-
menbedingungen aus Sicht der Unternehmen sind jedoch gilinstig. Risiken durch
Cyberkriminalitat bergen zusatzliche potenziell disruptive Gefahren. Auswirkungen auf
die Wettbewerbsfahigkeit hangen in diesem Fall davon ab, ob die Unternehmen ange-
messen auf die sich verandernde Umwelt reagieren und im Wettbewerb bestehen kon-
nen.

— Szenario 4: Die digitale Transformation erfolgt aus Sicht der Unternehmen lGberwiegend
disruptiv. Die Rahmenbedingungen fiir Unternehmen sind dabei unglinstig. Der Anpas-
sungsbedarf der Firmen ist grol3, deren Reaktionsfahigkeit wird unter anderem durch
den Staat aber deutlich eingeschrankt. In einem solch negativen Szenario verscharft
Cyberkriminalitat die Situation zwar noch zusatzlich, doch da umfangreiche Gefahren
fiir unternehmerische Geschaftsmodelle bestehen, fallt dieses Problem relativ wenig
ins Gewicht. Insgesamt ist in diesem Szenario die Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands
und seiner Unternehmen stark gefahrdet.

Fir die Szenarien kdnnen nur sehr grobe Aussagen Gber Wahrscheinlichkeiten getroffen
werden, die auf einer gewissen Subjektivitdat beruhen. Demnach dirften das sehr positive
Szenario 1 und das besonders negative Szenario 4 etwas weniger wahrscheinlich sein als
die etwas moderateren Szenarien 2 und 3. Im direkten Vergleich erscheint Szenario 4
etwas wahrscheinlicher als Szenario 1, Szenario 2 etwas wahrscheinlicher als Szenario 3.

5.6.2 Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors

Dieser Unsicherheitsfaktor, der auch aulRerhalb Deutschlands und damit international
wirkt, ist als Ungewissheit einzuordnen, weil den einzelnen Szenarien keine genauen
Wahrscheinlichkeiten zugeordnet werden kénnen (Ubersicht 8). Insgesamt wirkt Digitali-
sierung vor allem mittel- und langfristig und hat eine hohe Relevanz fiir nahezu alle Unter-
nehmen und ihr Geschaftsmodell. Sie hat zudem das Potenzial (abhangig von den Rahmen-
bedingungen), disruptiv zu wirken, und dadurch schon zeitnah einen hohen Anpassungs-
druck auf die Unternehmen auszuiiben. Die Digitalisierung stellt fir Deutschland und
Bayern eine Chance dar, die eigene Marktposition zu halten und auszubauen. Aber sie ist
zugleich eine Herausforderung, da bei mangelnder Anpassung an diesen Megatrend eine
Verschlechterung der Wettbewerbsfahigkeit droht. Die Unternehmen kénnen selbst Ein-
fluss nehmen auf die Entwicklung ihrer Geschaftsmodelle, Geschéftsrisiken sind jedoch (bis
auf mogliche Schaden durch Cyberkriminalitdt) Gberwiegend nicht versicherbar.
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Ubersicht 8
Eigenschaften des Unsicherheitsfaktors Digitalisierung/Cyberkriminalitat
Bewertung mit Fokus auf das pessimistischere Szenario

Art Ungewissheit

Lokalisierung International

Zeithorizont / Persistenz Uberwiegend mittel- und langfristig
Kategorie Potenziell disruptiv

Relevanz Potenziell hoch

Konjunktur- / Standortbezug Herausforderung und Chance fiir Standort
Einflussmoglichkeit Uberwiegend beeinflussbar
Absicherungsmoglichkeit Uberwiegend nicht versicherbar

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

5.6.3 Wirkung des Unsicherheitsfaktors auf die Unternehmen

Mit Blick auf Inputs und Vorleistungen (Verflgbarkeit / Kosten) kann die Digitalisierung
Kostensenkungen bedingen. Zudem verringern digitale Technologien die Transaktionskos-
ten entlang der Wertschopfungskette, wodurch die Entstehung und der Ausbau von
Unternehmensnetzwerken verstarkt werden und weiter an Bedeutung gewinnen. Digitale
Innovationen kénnen vereinzelt etablierte Kooperationsstrukturen hinfallig werden lassen,
beispielsweise wenn Ersatzteile mit dem 3D-Drucker selbst hergestellt werden kénnen. Die
Digitalisierung wird voraussichtlich dazu fiihren, dass sich die Nachfrage nach Inputs und
Vorleistungen verandert. So diirfte der 3D-Druck Importabhangigkeiten senken, weil ein
Teil der heute importierten Produkte per Anleitung vor Ort in Deutschland ,,gedruckt” wer-
den kann. Auch werden Daten und aus ihnen generierte Informationen stark an Bedeutung
gewinnen.

Die Auswirkungen auf Kerngeschdft und Produktionsprozess hangen von dem konkreten
Fall und den Rahmenbedingungen ab. Jedoch werden die Auswirkungen bei nahezu allen
Unternehmen splirbar sein. Die Digitalisierung bietet insgesamt vielfaltige Moglichkeiten,
Produkte, Prozesse und Geschaftsmodelle zu verbessern oder ganz neue Geschaftsmodelle
zu erschlieBen.*® Die Ausnutzung der Potenziale kann (abhangig vom Verhalten der Kon-
kurrenz) die Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen erhalten oder sogar steigern. Die
digitale Transformation schafft aber auch Anpassungsdruck und erhéht

50 vbw, 2017
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Investitionserfordernisse sowie Flexibilisierungs- und Optimierungsbedarfe. Einzelne
Geschaftsmodelle konnen durch die Digitalisierung gefahrdet werden, wenn eigene Pro-
dukte durch neue digitale Produkte anderer Anbieter weitgehend ersetzt werden. Bei-
spiele sind Printmedien sowie Hersteller von Fotofilmen oder VHS-Kassetten. Gefahren fiir
Kerngeschaft und Produktionsprozesse resultieren vor allem aus der zunehmenden Cyber-
kriminalitdt. Ahnlich bedrohlich sind Mangel bei der internen IT-Sicherheit (z. B. man-
gelnde Datensicherung oder Mitarbeiterschulungen zur Vermeidung einschlagiger IT-Risi-
ken), die eher in kleinen als in groReren Unternehmen vorkommen.

Die Wirkungen auf Absatzmarkt und Gewinne werden fir die grole Mehrzahl der Unter-
nehmen spiirbar sein. Je nach Geschaftsmodell kann dies positive oder negative Auswir-
kungen auf Absatzmarkte und Gewinne haben. Unabhangig vom konkreten Fall sind
umfangreiche Investitionen notig, um Chancen zu nutzen oder Herausforderungen zu
meistern. Hohe Investitionserfordernisse sind auch unverzichtbar zur Bekampfung von Cy-
berkriminalitdt. Durch den Investitionsbedarf sinken Gewinne in der Regel kurzfristig, aber
durch vermiedene Schaden diirfte mittel- und langfristig die Ertragskraft des Unterneh-
mens im Vergleich zu einem Verzicht auf die genannten Investitionen steigen. Die getatig-
ten Investitionen im Rahmen der unternehmerischen Digitalisierungsstrategie konnen
dabei zum Teil bilanziell aktiviert werden, wenn immaterielle Vermodgenswerte geschaffen
werden. Beispielsweise ist dies beim Aufwand zur Erstellung einer Datenbank der Fall.>?

5.6.4 Strategien des unternehmerischen Unsicherheitsmanagements

Zur Risikominderung und Schadensvorsorge stehen die Unternehmen vor der Herausforde-
rung, bei den verschiedenen Aspekten der Digitalisierung kontinuierlich Optimierungspo-
tenziale fir ihr Geschaftsmodell und ihre Prozesse zu suchen und ziigig umzusetzen. Hierzu
und zur Nutzung der Chancen der Digitalisierung sind umfangreiche Investitionen nétig,
vor allem in Forschung, technische Ausristung, Fachkraftesicherung sowie in Wissens-
schaffung und Wissensdiffusion im Unternehmen. Gegebenenfalls sollte bei origindren
Innovationen und Wissensvorspriingen das geistige Eigentum gesichert werden. Zusatzlich
ist es unverzichtbar, die IT-Sicherheit im eigenen Unternehmen sicherzustellen. Hierzu
gehoren zunachst MaBnahmen zur internen IT-Sicherheit, um selbst verschuldete Risiken
zu verhindern. Daneben muss in Cybersicherheit gegen externe Angriffe investiert werden,
um Produktionsprozesse zu sichern und Geschaftsgeheimnisse zu bewahren. Zudem sollte
eine Data Governance erarbeitet werden, um die umfangreichen Potenziale der Ressource
,Daten” zu nutzen und bei Compliance und Datenschutz keine unnétigen Risiken einzuge-
hen. Der Aufbau von Kooperationen und Netzwerken liber Unternehmensgrenzen hinweg
kann den Raum fir die nétigen Anpassungen an die digitale Transformation noch erwei-
tern. Darliber hinaus geht es darum, Flexibilitatspotenziale fir Kapazitatsanpassungen zu
schaffen, generell fiir Schaden vorzusorgen (Riicklagenbildung fir Verluste und Investiti-
onsspielrdume) sowie den Wettbewerb intensiv zu beobachten mit Blick auf digitale Inno-
vationen, die zu einer Bedrohung fiir das eigene Geschaftsmodell werden kdnnen. Zudem

51 Official Journal of the European Communities, 1996
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sollten Versicherungen gegen Cyberkriminalitat (ggf. gegen weitere versicherbare Risiken
im Kontext der Digitalisierung) geprift werden, da hier ein neuer Markt entsteht.

Der Umgang mit einem eingetretenen Schaden — also die Gefdhrdung (von Teilen) des
eigenen Geschaftsmodells — ist besonders im negativen Szenario 4 zu erwarten, gegebe-
nenfalls auch in den Szenarien 2 und 3. In einer solchen Situation muss auf die zuvor ge-
troffenen Vorkehrungen zuriickgegriffen werden. Idealerweise wurden bei der Risikovor-
sorge die aufgezeigten Moglichkeiten fiir ein schnelles Gegensteuern entwickelt. Doch
diirfte deren Nutzung nicht in jedem Fall zum Erfolg fiihren. Falls nicht und wenn Teile des
Geschaftsmodells dauerhaft nicht mehr wettbewerbsfahig sind, geht es um die Einleitung
eines langerfristigen Anpassungsprozesses (siehe nachsten Abschnitt). Dann dirfte es
notig werden, die angelegte Flexibilitat fir Kapazitdtsanpassungen zu nutzen sowie
Verluste durch Ricklagen abzufedern und rechtskonform steuerschonend zu bilanzieren.

Zur dauerhaften Anpassung an dauerhaft verénderte Bedingungen missen moglicher-
weise Produktionsprozesse und gegebenenfalls sogar das Geschaftsmodell grundsatzlich
angepasst werden. Hierzu kann die Aufgabe oder VerduRerung von Geschaftsbereichen
notig sein, die von digitaler Disruption betroffen sind. Mehr noch als bei der Risikovorsorge
besteht die groRe Herausforderung darin, neue Geschaftspotenziale fiir das eigene Unter-
nehmen durch die Nutzung digitaler Technologien fiir neue Produkte und Produktionswei-
sen zu identifizieren. Dabei gilt es, zahlreiche dafiir infrage kommende Optionen zu pri-
fen: Neupositionierung innerhalb der digitalen Wertschopfungskette (z. B. Erweiterung auf
andere Wertschopfungsstufen); Vordringen auf neue Markte, auch durch Nutzung interna-
tionaler digitaler Plattformen; Nutzung digitaler Kommunikationskanale zur Gewinnung
und Bindung von Kunden und Kommunikation eines Mehrwerts der eigenen Produkte im
Vergleich zu alten Produkten und zu Wettbewerbern. Unglinstige staatliche Rahmenbedin-
gungen kdnnen eine solche Anpassung stark erschweren. In diesem Fall sind Produktions-
verlagerungen in Lander mit geeigneteren Rahmenbedingungen zu prifen. Bei der dazu
notigen umfangreichen Investitionsstrategie gilt es auch, neue Finanzierungsmaoglichkeiten
im digitalen Bereich in den Blick zu nehmen.

5.6.5 Implikationen fir den Standort Deutschland

Die konkreten Folgen fir den Standort Deutschland und damit fir Wertschopfung und
Beschaftigung sind nur schwer absehbar. Denn sie sind abhangig vom Verlauf der digitalen
Transformation, den Rahmenbedingungen und den Unternehmen selbst. Grundsatzlich hat
sich die Anpassungsfahigkeit der deutschen Unternehmen in der Vergangenheit als hoch
erwiesen. Obwohl die deutsche Wirtschaft nicht zu den Vorreitern bei den Kernelementen
der Basisinnovation der Informations- und Kommunikationstechnologie in den 1990er
Jahren gehorte, haben viele Firmen die neuen Moglichkeiten genutzt, um ihre Produkte zu
verbessern und ihre Produktionsprozesse zu optimieren. Es spricht viel dafiir, dass dies
auch bei der in der Breite wirkenden digitalen Transformation moglich sein sollte. Daher
dirfte es in erster Linie auf die Qualitat der staatlichen Rahmenbedingungen ankommen.
Sie dirften wesentlich dariliber entscheiden, ob die deutsche Wirtschaft in der neuen digi-
talen Welt wettbewerbsfahig bleibt.
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6 Unternehmerisches Risikomanagement

Ansatzpunkte zu Einstellung auf hohere Unsicherheit

Die Strategien des unternehmerischen Unsicherheitsmanagements fiir die verschiedenen
analysierten Unsicherheitsfaktoren weisen wichtige Gemeinsamkeiten auf. Daraus werden
in diesem Uberblick durch eine gewisse Abstraktion wesentliche generelle Empfehlungen
abgeleitet, die in der Regel auch auf andere Unsicherheitsfaktoren tibertragbar sind, die
hier nicht genauer betrachtet wurden.

6.1 Risikominderung und Schadensvorsoge

Bei der Risikominderung und Schadensvorsorge gibt es zahlreiche Ansatzpunkte:

So geht es zunachst um das Vermeiden eigener Fehlerquellen oder selbstverschuldeter
Gefahren fiir das Unternehmen. Hierzu zahlen Mangel bei der internen IT-Sicherheit oder
eine hohe Verschuldung, die ein Unternehmen in Krisen leicht verwundbar macht und
zuklinftige finanzielle Handlungsspielrdume einengt.

Investitionen in Aktivitdten, die einem spezifischen Unsicherheitsfaktor ausgesetzt sind,
sollten zuriickgestellt werden, falls in absehbarer Zeit damit zu rechnen ist, dass relevante
Informationen fiir eine bessere Risikoeinschatzung verfligbar werden. Ein gutes Beispiel ist
hier ein No-Deal-Brexit oder der US-Protektionismus, weil es sich vermutlich um tempo-
rare Faktoren handelt.

Eine weitere Strategie besteht grundsatzlich in der Risikodiversifizierung, um eine Expo-
niertheit gegeniiber einzelnen Gefahrenpotenzialen zu mindern. Eine Analogie findet sich
in der Borsenweisheit, nicht ,alle Eier in einen Korb zu legen”, sondern auf verschiedene
Aktien zu setzen. Dies gilt beispielsweise mit Blick auf eine mdglicherweise einseitige Expo-
niertheit gegenliber einzelnen Absatzmarkten (bei Protektionismus und Finanzmarktrisi-
ken), Banken (bei Finanzmarktrisiken) oder Rohstofflieferanten.

Generell geht es darum, die Anfdlligkeit gegeniiber dem spezifischen Risiko und zu grofe
Abhangigkeiten zu mindern. Dies kann zunachst mit MafSnahmen mit eher begrenztem
Aufwand erfolgen. Bei Rohstoffen kann zum Beispiel auf Recycling gesetzt werden, und
Hedging mindert das Risiko groRRer voriibergehender Preiserhdhungen. Zudem kann die
Abhdngigkeit von einzelnen Banken oder Absatzmarkten reduziert werden, um den Risiken
Protektionismus und Finanzmarktkrise vorzubeugen, wobei die Opportunitatskosten ent-
gangener Gewinne als eine Art Versicherungspramie anzusehen sind. Auf der Inputseite
lassen sich Kosten- und Versorgungsrisiken, die durch Protektionismus entstehen oder bei
Rohstoffen virulent werden, durch die (moglicherweise nur temporare) Umstellung von
Lieferketten reduzieren; gegebenenfalls gilt es, diese Anpassungsmaoglichkeiten erst zu
schaffen. Auch Investitionen in Cybersicherheit gegen Angriffe auf Unternehmen von
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auBen gehoren in diese MaBnahmenkategorie. Dariiber hinaus kénnen grundlegendere
und damit aufwendigere Mafinahmen ergriffen werden. Die Herausforderung besteht
darin, mit Innovationen neue Produkte und Prozesse zu entwickeln, die praventiv die An-
falligkeit gegenilber spezifischen Risiken verringern. Das gilt zum Beispiel mit Blick auf ein-
zelne Energietrager und Rohstoffe, bei denen potenzielle Versorgungsrisiken besonders
hoch sind. Effizienzsteigerung und, falls technisch machbar, Substitution kénnen hier die
Verbrauchsabhangigkeit verringern. Der Konkurrenzdruck aus China Idsst sich beispiels-
weise mindern, wenn die eigenen Produkte technologisch an der Innovationsfront sind
oder diese noch verschieben. Ahnliches gilt fiir die Herausforderung durch Wettbewerber
bei der Digitalisierung. Diese Mallnahmen erfordern jedoch hohe Investitionen in For-
schung, Fachkrafte, Qualifikation und Ausriistung. Zudem lassen sich durch starkere Inves-
titionen in arbeitssparende Innovationen und Sachkapital ein Mangel an Fachkraften oder
eine starke Erhohung der Arbeitskosten zumindest teilweise auffangen. Die im Durch-
schnitt gute Cashflow-Lage in der deutschen Wirtschaft erleichtert die Finanzierungen die-
ser Investitionen. Ob sie als strategische MalRnahme sinnvoll sind, hdngt entscheidend
davon ab, wie wahrscheinlich, relevant und dauerhaft ein Risiko eingeschatzt wird. Mog-
licherweise reicht es zur Pravention aus, zunachst Plane flr eine dauerhafte Anpassungs-
strategie zu machen (siehe unten), die schnell greifen kdnnen, wenn der Risikofall eintritt.

Die Schaffung von Flexibilitéitspotenzialen, um bei Eintritt eines Risikos einen moglichen
Schaden mindern zu kénnen, umfasst zum Beispiel den Aufbau von Rohstofflagern. Falls
ein Unternehmen Uber ein internationales Produktionsnetzwerk verfiigt, kann die Moglich-
keit angelegt werden, Produktionsmengen zwischen Standorten flexibler verschieben zu
konnen, falls einzelne Staaten hohe Handelsbarrieren errichten. Auch geht es darum,
strategisch fur den Fall vorzusorgen, dass es zu temporaren oder dauerhaften Produktions-
minderungen kommt. Dies kann auch im Fall einer einbrechenden Inlandsnachfrage notig
sein. Um flexible Kapazitdtsanpassungen vorzunehmen, missen Produktion und Arbeitsvo-
lumen angepasst werden kdnnen.

Um fir den Fall des Schadenseintritts vorzusorgen, sollten Riicklagen fir verschiedene
Zwecke gebildet werden. Damit lassen sich bei Kostenerhohungen auf der Inputseite

(etwa bei Rohstoffen oder Energie) voriibergehende Margenminderungen langer durch-
halten, ohne die eigenen Preise erhdhen zu missen. Auch grundsatzlich lassen sich tempo-
rar drohende Verluste auffangen, falls das Unternehmen durch einen voriibergehenden
Schock getroffen wird. Neben den diskutierten Unsicherheitsfaktoren kann dies auch bei
durch den Klimawandel bedingten Schaden sinnvoll sein. Zudem durften mogliche Kapazi-
tatsanpassungen und RestrukturierungsmaRBnahmen kostentrachtig sein. SchlielRlich sind
Ricklagen wichtig, um bei Eintritt dauerhafter Veranderungen AnpassungsmaRBnahmen
und Investitionen in neue Geschaftsmodelle finanzieren zu kdnnen (siehe unten).

Versicherungen lassen sich gegen die betrachteten Unsicherheitsfaktoren in der Regel
kaum abschlieRen, gerade weil es sich dabei um Ungewissheit und nicht um kalkulierbare
Risiken handelt. Ausnahmen beziehen sich etwa auf Versicherungen gegen die Folgen von
Cyberattacken oder Klimarisiken.
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Die Uberwachung der Unsicherheitsfaktoren ist unerldsslich, um bei einer Verdnderung
der Risikolage praventiv oder grundlegend friihzeitig und schnell handeln zu kénnen.

6.2 Umgang mit eingetretenen Schaden

Mit Blick auf den Umgang mit einem eingetretenen Schaden geht es darum, die zuvor
angelegten Handlungs-, Flexibilitits- und Diversifizierungspotenziale umzusetzen:

Dazu gehort zum Beispiel der Abbau von Lagern, das Ausweichen auf andere Export-
markte, Banken oder Lieferanten sowie die Umverteilung von Produktion im internationa-
len Wertschopfungsnetzwerk.

Falls Kapazitdatsanpassungen notig werden (temporéar oder als erster Schritt einer langeren
Anpassung), sind Arbeitsvolumen und gegebenenfalls mittels Betriebsvereinbarungen
auch Entgelte anzupassen, etwa durch die Reduktion von Arbeitszeiten, Kurzarbeit, den
Abbau von Zeitarbeit und das Auslaufen von Befristungen.

Der Ruickgriff auf Ricklagen hilft, dies ohne bilanzielle Verluste aufzufangen.

Sollten Verluste entstehen, sind sie gemalk den Vorschriften von Handels- und Steuerrecht
steuerschonend lber die Zeit zu verteilen.

6.3 Anpassung an dauerhaft veranderte Bedingungen

Ein Anpassen an dauerhaft verinderte Bedingungen erfordert grundlegende MaRnahmen.
Dazu kdnnen Reorganisationen von Betriebsstrukturen und Wertschopfungsketten, Real-
lokationen von Produktionsfaktoren und auch eine Neuorientierung des Geschaftsmodells
bis hin zur Aufgabe oder VerduBerung einzelner Geschaftsteile zdhlen. Derartige Mallnah-
men stellen grolRe betriebliche Herausforderungen dar und erfordern zum einen umfang-
reiche organisatorische Vorbereitungen. Idealerweise kann hierbei auf Plane zurlickgegrif-
fen werden, die zuvor im Rahmen der Risikovorsorge angelegt wurden. Zum anderen sind
in der Regel hohe Investitionen fiir die strategische Neuausrichtung nétig. Gerade in der
aktuellen Niedrigzinsphase, die auch ein Reflex der 6konomischen Effekte héherer Unsi-
cherheit ist, lassen sich Investitionen aber glinstig finanzieren.

Ein Beispiel fir grundlegende Neuausrichtungen ist die Verlagerung eigener Produktion
hinter gestiegene Zollbarrieren, um den Absatzmarkt in einem langerfristig protektionis-
tisch gewordenen Land zu bedienen. Auch kann es sinnvoll sein, ein solches Land aus der
eigenen internationalen Wertschopfungskette herauszunehmen, wenn es um Produkte
geht, die in weiterhin handelsoffene Lander verkauft werden. Produktionsverlagerungen
aus Deutschland heraus kdnnen zudem bei nationalen Alleingdngen in der Klimaschutz-
und Energiepolitik n6tig werden oder auch bei einer starken Erhéhung der Arbeitskosten
und der Arbeitsmarktregulierung, falls Unternehmen hiervon besonders stark betroffen
sind. Bei anhaltenden Rohstoffversorgungsproblemen zahlt die Beteiligung an
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Rohstoffunternehmen (vertikale Integration) zu einer solchen grundlegenden Strategie,
wenngleich nur fiir GroRBunternehmen.

Dariber hinaus sind die zuvor genannten aufwendigen Risikovermeidungsstrategien mit
vollem Nachdruck umzusetzen. Effizienzsteigerungen zur Kosteneinsparung, Innovationen
fir neue Produkte und Prozesse sowie die Erschliefung neuer Lieferanten und Absatz-
markte sind dabei wichtige Elemente einer grundlegenden Anpassungsstrategie, die bei-
spielsweise bei hohen Kostensteigerungen fiir den Klimaschutz ebenso notig werden wie
bei dauerhaft hohem Konkurrenzdruck aus China oder durch digitale Start-ups, bei einem
endglltigen Wegbrechen bestehender Absatz- oder Exportmarkte oder bei deutlichen Kos-
tenerhéhungen im Zuge einer verstarkten Verteilungspolitik.

Zuweilen besteht die Moglichkeit, neue Geschdftspotenziale im verdnderten Risikoumfeld
aufzutun. Generell kann dies gelingen, wenn Unternehmen Wettbewerbsvorteile gegen-
Uber der von den gleichen Unsicherheitsfaktoren betroffenen Konkurrenz erreichen. Eine
notwendige Bedingung dafiir ist sicherlich eine gegeniiber dem Wettbewerb bessere Vor-
bereitung, die mit Blick auf die oben aufgefiihrten MalRnahmen eine schnellere, flexiblere
oder effektivere Reaktion ermdglicht. Moglicherweise lassen sich so dauerhaft hohere
Marktanteile sichern. Zum Beispiel kann es durch besseres Lager- und Lieferantenmanage-
ment gelingen, auch bei einem Lieferausfall wichtiger Rohstoffe langer liefern zu kénnen
als der Wettbewerb. Bei voriibergehenden Preisanstiegen von Rohstoffen oder einzelnen
Energietragern kdnnen hohere Riicklagen es ermoglichen, die eigenen Absatzpreise langer
als die Konkurrenten niedrig zu halten. Beim Ausweichen auf weniger von Risiken bedroh-
ten Exportmarkten kdnnte ein First-Mover-Vorteil relevant werden.
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7 Wirtschaftspolitische Empfehlungen

Unternehmen flankieren, Stabilitatsgefahren vorbeugen

Im Umfeld signifikant héherer 6konomischer Unsicherheit muss sich die Wirtschaftspolitik
partiell neu ausrichten. Im Folgenden werden dazu Ansatzpunkte aufgezeigt, die ord-
nungspolitisch fundiert sind und sich eng an der Analysestruktur dieser Studie orientieren.
Vor dem Hintergrund der héheren Unsicherheit soll so eine neue Richtschnur fir die Wirt-
schaftspolitik aufgezeigt werden.

Im Mittelpunkt steht die Frage, wie der Staat die Unternehmen auf den verschiedenen
Ebenen des Unsicherheitsmanagements mikro- und makrodkonomisch gezielt unterstit-
zen und sinnvoll flankieren kann. Es geht neben geeigneten wirtschaftspolitischen Rah-
menbedingungen (Kapitel 7.1) darum, das veranderte unmittelbare Umfeld der Unterneh-
men aktiv und flankierend zu gestalten (Kapitel 7.2). Zudem muss der Staat die gesamt-
wirtschaftliche Stabilitdt sichern, nicht zuletzt, um von der Politik selbst verschuldete oder
verhinderbare Krisen auszuschlieBen (Kapitel 7.3).

7.1 Wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen verlasslich halten

Aus ordnungspolitischer Perspektive gibt der Staat die allgemeinen Rahmenbedingungen
vor, unter denen die Unternehmen agieren. Im Umfeld hoherer Unsicherheit bekommen
einige etablierte ordnungsékonomische Empfehlungen neue und groRRere Relevanz:

— Gute Wirtschaftspolitik zeichnet sich durch Konstanz und Verldsslichkeit aus. Bei
hoherer Unsicherheit ist besonders wichtig, dass vom Staat nicht weitere Unberechen-
barkeiten ausgehen. Beispielsweise missen in der Energiepolitik rasch verlassliche und
wettbewerbsgerechte Rahmenbedingungen hergestellt werden. Aktuell genligt weder
die Perspektive zum Strompreisniveau noch die zur Netzinfrastruktur diesen Anspri-
chen.

— Im aktuellen Unsicherheitsumfeld wird eine verlassliche angebotsorientierte Wirt-
schaftspolitik fur investitions- und produktionsfreundliche Rahmenbedingungen
immer wichtiger. Sie starkt die Widerstandskraft der Unternehmen und mindert den
Verlagerungsdruck. Die angebotsorientierten Reformen in der vorigen Dekade (u. a.
Agenda 2010 und Unternehmensteuerreform) trugen zweifellos mit dazu bei, dass
deutsche Unternehmen die globale Finanzkrise relativ gut meistern konnten. Weil
andere Staaten ihre Unternehmensteuern gesenkt haben, muss auch Deutschland hier
weiter voranschreiten, um die steuerliche Attraktivitat des Standorts nicht zu gefahr-
den. AuRerdem geht es darum, Strukturwandel zuzulassen und den Unternehmen die
notigen Flexibilitatsspielrdume zur Gestaltung und Anpassung zu gewahren. Auch hier
bestehen Mangel und drohen neue Probleme, wie die weiteren Ausfiihrungen zeigen.



. . Studie | Dezember 2019 63
Internationale Risiken fur bayerische Unternehmen

Wirtschaftspolitische Empfehlungen

Auch auf internationaler Ebene kommt es auf verlassliche Rahmenbedingungen an:

— So sollte sich die Bundesregierung mit noch mehr Nachdruck fiir den Erhalt der Welt-
handelsorganisation und des multilateralen Regelwerks einsetzen. Auch kénnen bilate-
rale Freihandelsabkommen der EU Handelsbeziehungen verlasslich gestalten. Sie Giben
zudem Druck auf die Handelspolitik der USA aus, da US-Unternehmen bei den Handels-
partnern Europas Wettbewerbsnachteile erfahren, wenn die USA mit diesen keine ver-
gleichbaren Abkommen abschlieBen. Allerdings ist zu bedenken, dass ein Netzwerk aus
bilateralen Vertragen erheblich héhere Transaktionskosten verursacht als multilaterale
Handelspartnerschaften. Das belastet besonders KMU.>?

— Dariber hinaus geht es um eine Stérkung der EU. Hierzu gibt es zahlreiche Ansatz-
punkte, wie die weitere Vertiefung des Binnenmarktes, mehr Gemeinsamkeit in der
Verteidigungs-, Sicherheits-, und AuRenpolitik, eine bessere Sicherung der EU-AulRen-
grenzen sowie mehr Zukunfts- und Innovationsorientierung im EU-Haushalt, unter
anderem fiir gemeinsame Forschung und grenziiberschreitende Infrastruktur.

7.2 Unternehmerisches Unsicherheitsmanagement unmittelbar flankieren

Die in den Kapiteln 5 und 6 empfohlenen MaRBnahmen fiir das unternehmerische Unsicher-
heitsmanagement muss die Wirtschaftspolitik so weit wie moglich flankieren. Zwar stehen
die Unternehmen bei manchen Ratschldgen in erster Linie selbst in der Verantwortung

(z. B. IT-Sicherheit, Lagermanagement, Preishedging oder generell schneller und besser als
der Wettbewerb zu agieren, um neue Geschaftspotenziale zu erschlieBen). Aber bei ande-
ren Aspekten kann und sollte die Wirtschaftspolitik eine flankierende Rolle spielen, damit
die Zukunft des Wirtschaftsstandorts Deutschland auch angesichts der erhéhten Unsicher-
heit aktiv gestaltet und gesichert werden kann.

Erstens geht es flir verschiedene Herausforderungen um bessere spezifische Rahmenbedin-
gungen. So wurde zur Digitalisierung (Kapitel 5.6) aufgezeigt, dass es bei der Frage, wie
erfolgreich sich deutsche Unternehmen der digitalen Transformation stellen kbnnen, ent-
scheidend auf die staatlichen Rahmenbedingungen ankommt. Hierzu zahlt der Rechtsrah-
men ebenso wie das Férderwesen und die Leistungsfahigkeit der digitalen Infrastruktur.
Vergleichbares gilt fiir die Elektromobilitdt einschlieflich des Ausbaus von Ladestationen
und fir die Modernisierung der traditionellen staatlichen Verkehrs- und Gebaudeinfra-
struktur. Gemeinsam ist diesen Herausforderungen, dass sie erhebliche Investitionen ver-
langen. Um die dafiir notigen Spielrdume in den 6ffentlichen Haushalten zu schaffen, sind
standort- und leistungsfeindliche Steuererhéhungen der falsche Weg. Teilweise kann es
durch Umschichtung und Priorisierung gelingen. Angesichts der anhaltenden Niedrigzins-
phase ist auch eine begrenzte und kontrollierte Neuverschuldung denkbar, wenn die Mit-
tel zielsicher zukunftsorientiert und wachstumsférdernd verwendet werden und sicherge-
stellt wird, dass die Finanzpolitik nachhaltig und generationengerecht ausgerichtet bleibt.
Dariiber hinaus stellen zu rigide und langwierige Plan- und Genehmigungsverfahren zuwei-
len eine unndtige Hiirde fir Zukunfts-Investitionen dar. Das wird aktuell beim Ausbau der

52 Glania/Matthes, 2004
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Masten-Infrastruktur fiir das 5G-Netz besonders sichtbar, der unter anderem durch lange
Genehmigungsfristen, restriktive Vorgaben fiir Abstandsflachen und mangelnde Ermes-
sensspielrdume fiir Ausnahmegenehmigungen gebremst wird.

Zweitens darf die (Wirtschafts-)Politik Unternehmen durch vom Staat selbst generierte
Anpassungslasten nicht iiberfordern. Das gilt beispielsweise in der Energie- und Klimapoli-
tik, wo nationale Alleingdnge die Wettbewerbsfahigkeit des Standorts Deutschland gefahr-
den. Der Klimakompromiss der Bundesregierung strebt hier einen vertretbaren Mittelweg
an.

Drittens geht es darum, bestehende Vorschriften und Gesetze zu identifizieren und entlas-
tend zu korrigieren, die Unternehmen beim Management der héheren Unsicherheit behin-
dern. Beispiele dazu werden im Weiteren ausgefiihrt (u. a. Kapitel 7.2.3).

Kapitel 5 und 6 dieser Studie betrachten unternehmerischen Handlungsbedarf erstens fir
Risikominderung und Schadensvorsorge, zweitens zum Umgang mit entstandenen Scha-
den und drittens zur Anpassung an dauerhaft veranderte Bedingungen. Orientiert an den
soeben aufgezeichneten Maligaben kann und sollte der Staat dazu im Sinne der im Weite-
ren aufgezeigten Optionen vorgehen.

7.2.1 Risikominderung und Schadensvorsorge erleichtern

Eine der zentralen unternehmerischen MaBnahmen zur Risikovorsorge ist der Aufbau von
Riicklagen aus Vorsichtsgriinden. Der Staat muss also darauf abstellen, die Liquiditat und
die Eigenkapitalbasis von Unternehmen zu schonen. In diesem Zusammenhang bieten sich
einige Mallnahmen besonders an.

Besonders zielfihrend ware ein marktgerechter Rechnungszins fiir die steuerliche Bilanzie-
rung von Pensionsriickstellungen im Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge. Der derzei-
tige Zinssatz von sechs Prozent flihrt dazu, dass steuerlich geringere Riickstellungen gel-
tend gemacht werden kénnen als bei der Verwendung des Marktzinssatzes (gemaR Han-
delsbilanzrecht) tatsachlich anfallen. Auf diese Weise wird in der Steuerbilanz ein zu hoher
Gewinn ausgewiesen und besteuert. Das flihrt durch iberhéhte Steuerzahlungen zu einem
Entzug von Unternehmenssubstanz.

Um die Kapitalausstattung von Unternehmen, die an Nachfolger libergeben wurden, nicht
zu gefahrden, sollten im bestehenden Erbschaftsteuerrecht Rechtsunsicherheiten, steuer-
liche Risiken und unverhaltnismaRige Biirokratielasten so weit wie moglich beseitigt wer-
den. Gleichzeitig muss in der o6ffentlichen Debatte, zuletzt sogar beim IWF, immer wieder
aufkommenden Forderungen nach einer héheren Erbschaftsteuer fiir Unternehmen und
der Wiedereinfiihrung der Vermdgensteuer dezidiert widersprochen werden. Beides sind
Substanzsteuern, die die Ricklagen von Unternehmen stark belasten wiirden.

Die Eigenkapitalbasis der Unternehmen gilt es, (iber eine wettbewerbsgerechtere Unter-
nehmensbesteuerung zu starken. Dazu gehort eine Begrenzung der Steuerlast auf
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einbehaltene Gewinne auf 25 Prozent. Verschuldungsanreize fiir Unternehmen sollten
durch einen Abbau der steuerlichen Diskriminierung von Eigenkapital abgebaut werden.>3

Das betriebliche Rohstoffmanagement als Vorbeugung gegen Rohstoffversorgungsrisiken
gilt es, durch eine staatliche Rohstoffpolitik zu unterstiitzen.>* Beispielsweise kénnte der
Staat eine Notreserve besonders kritischer Rohstoffe vorhalten und die Forschung fir
Kreislaufwirtschaft und Recycling deutlich starker gezielt fordern.

Durch eine weitere Starkung der Exportférderung fir KMU sollte der Staat deren Fahigkeit
zur Diversifizierung von Exportmarkten gezielt unterstitzen.

Mit Informationen (iber Auslands- und Rohstoffmdrkte kann der Staat den Unternehmen
die Uberwachung der Unsicherheitsfaktoren wie Protektionismus, stark zulegende Konkur-
renz (China!) und Rohstoffverfligbarkeit erleichtern. In dem Zusammenhang gilt es, den
Bekanntheitsgrad der German Trade & Invest (GTAI) auszubauen und automatisiert abruf-
bare Open-Data-Pools zu potenziell kritischen Entwicklungen zu schaffen. Der Staat kann
auch eine starkere Nutzung digitaler Potenziale und neuer Technologien durch die Bereit-
stellung von Informationen unterstitzen.

7.2.2 Umgang mit entstandenen Schaden vereinfachen

Zum Umgang mit einem entstandenen Schaden kann der Staat den Unternehmen flankie-
rend Hilfestellung leisten. Die Banken- und Konjunkturpakete anlasslich der letzten globa-
len Finanzkrise liefern Anschauungsmaterial dazu. Sie kdnnen speziell dort durchaus wie-
der Vorbildcharakter haben, wo aktuelle Unsicherheiten und Risiken extern veranlasst
sind, also nichts mit strukturellen Defiziten in Deutschland zu tun haben. Erinnert sei in
diesem Sinne an die damalige Ausweitung staatlicher Hermes-Biirgschaften fiir Export-
kredite, nachdem es im Zuge der Bankenkrise auch in Deutschland zu einer starken
Verknappung von Exportkrediten durch Banken gekommen war. Auch die Abwrackpramie
fir Autos ist hier zu nennen, setzte sie doch gezielt an der stark vernetzten Kfz-Industrie
an, deren ausgepragte Schwdache nicht nur die Existenz direkter Automobilzulieferer
gefahrdete, sondern breit in die gesamte Wirtschaft auszustrahlen drohte. Schlief3lich
wurden die Bedingungen, unter denen Kurzarbeitergeld beantragt werden kann, voriiber-
gehend erleichtert und die Dauer verlangert, womit der Staat half, die damals relativ kurze
gesamtwirtschaftlichen Schwachephase zu tberbriicken.

Aus heutiger Sicht stellen sich bei der Schadensbewaltigung allerdings anders gelagerte
Aufgaben. So geht es um Hilfestellung im Umgang mit der neuen, protektionistisch geprag-
ten Zolllandschaft, um den Ausbau der unternehmerischen Flexibilitat mittels Zeitarbeit
und Befristungsmoglichkeiten und um flexiblere Arbeitszeitregeln. Perspektivisch muss die
Neuauflage besonderer Angebote fiir Kurzarbeit im Blick bleiben.

53 Matthes, et al., 2016; Wissenschaftlicher Beirat beim BMF, 2017
54 Bardt et al., 2013
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7.2.3 Anpassung an dauerhaft veranderte Bedingungen fordern

Um die Wirtschaft nachhaltig wettbewerbsfahig zu halten, missen die Reallokation von
Produktionsfaktoren und die Neuorientierung von Geschdftsmodellen erleichtert werden.
Gerade mit Blick auf die Digitalisierung, die zunehmende Konkurrenz aus China, die ver-
scharfte Energie- und Klimapolitik sowie einen anhaltenden Protektionismus steht die
deutsche Wirtschaft vor einer Phase eines beschleunigten und langer anhaltenden Struk-
turwandels. Daher sind staatliche Rahmenbedingungen zur Erleichterung und Flankierung
dieses Wandels von hoher Bedeutung:

— Arbeits- und Produktmdrkte mussen hinreichend flexibel sein. Vor allem beim Kiindi-
gungsschutz sind die Regelungen in Deutschland im internationalen Vergleich liber-
durchschnittlich strikt. So bewertet die OECD den Schutz dauerhaft beschaftigter
Arbeitnehmer gegen individuelle und kollektive Entlassungen mit einem Wert von 2,84
(aktuellster Stand 2013) auf einer Skala von 0 (extrem flexibel) bis 6 (extrem
rigide).>> Damit ist der Kiindigungsschutz hier sogar noch strikter ausgestaltet als in
Landern, deren Arbeitsmarkte traditionell als besonders unflexibel gelten, zum Beispiel
Portugal (2,69), Griechenland (2,41) und Spanien (2,36). Damit werden betriebliche
Restrukturierungen erschwert, verzégert und verteuert. Dies hemmt den Wandel und
vermindert die finanziellen Mittel fir neue zukunftsorientierte Investitionen. Hinzu
kommt: Je starker flexible Arbeitszeitformen wie Zeitarbeit und Befristungen einge-
schrankt werden, desto grofRer wird der Reformdruck beim Kiindigungsschutz.

— Biirokratische Vorschriften konnen Unternehmen unnétig daran hindern, zligig und
flexibel auf ein verandertes Risikoumfeld zu reagieren. Dies kann beispielhaft an den
Vorschriften und Kosten einer Unternehmensgriindung illustriert werden. GemaR des
Doing-Business-Indexes der Weltbank schneidet Deutschland im internationalen Ver-
gleich stark unterdurchschnittlich ab. Unter 190 Landern rangiert die Bundesrepublik
nur auf Platz 114.% Solche Komplexitdt muss abgebaut werden, auch in anderen tiber-
regulierten Bereichen.

— Wenn Unternehmen ihr Geschaftsmodell umbauen und neu auf ein verandertes
Umfeld ausrichten, sind Innovationen von zentraler Bedeutung. Der Staat kann und
muss diesen Anpassungsprozess flankieren. Dazu gilt es zunachst, die Innovationsan-
reize der Unternehmen zu starken, indem die Wettbewerbsintensitat auf den Produkt-
markten gesichert und in stark regulierten Dienstleistungssektoren erhéht wird. Zudem
sollte der Staat die Innovationsaufwendungen der Unternehmen durch eine effektive
steuerliche Forschungsforderung unterstiitzen. Der derzeit dazu avisierte Forderansatz
ist ein wichtiger Einstieg, muss aber perspektivisch stark weiterentwickelt werden. Bei
der Verfligbarkeit von Fachkraften bestehen zunehmende Probleme, die nicht nur auf
die demografische Entwicklung zuriickzufiihren sind, sondern auch dringenden Hand-
lungsbedarf im Bildungssystem in den Fokus riicken, besonders bei der digitalen Bil-
dung sowie bei den Angeboten und der Férderung von Weiterbildung.

— Steuerliche Anreize und gezielte Forderprogramme sollten eine verscharfte Klimapolitik
flankieren und kénnen hohe Aufwendungen der Wirtschaftsakteure fiir Effizienzsteige-
rungen und Energieeinsparungen abfedern helfen. Dies gilt speziell fir Unternehmen,

55 OECD, 2019b
56 World Bank, 2019
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die bei der Energienutzung schon an der wirtschaftlichen Effizienzgrenze sind. Ange-
sichts der aktuellen Diskussionslage kann zudem nicht oft genug betont werden, dass
klimapolitische Auflagen und Weichenstellungen immer die Wettbewerbsfahigkeit der
Unternehmen im internationalen MalSstab beriicksichtigen missen. Wenn eine CO;-Be-
preisung eingefiihrt wird, miissen die zusatzlichen Kostenbelastungen zudem an
anderer Stelle durch Kompensationen wieder aufgefangen werden, etwa durch eine
deutliche Verringerung der Strompreise.

— Auch Uber technologiepolitische Mafsnahmen sollte die Wettbewerbsfahigkeit der
Unternehmen gestarkt werden. Abschnitt 7.3.3 verdeutlicht speziell fiir das Feld der
Digitalisierung, wo dafiir besonders geeignete Ansatzpunkte bestehen und wie entspre-
chende MaRnahmen aussehen kénnen.

7.3 Gesamtwirtschaftliche Stabilitat ausbauen

Jenseits der Flankierung der unternehmerischen Strategien hat der Staat die Aufgabe, fir
makrodkonomische Stabilitat zu sorgen und Finanzmarktkrisen vorzubeugen. Sollte dies
nicht gelingen, wiirden zusatzliche Risiken fiir die Unternehmen entstehen, die bei ada-
quater Wirtschaftspolitik vermeidbar waren. Auch die diesbezlglichen Ansatzpunkte und
Empfehlungen lassen sich in die hier durchgangig verwendete Analysestruktur einbetten.

7.3.1 Volkswirtschaftliche Risiken mindern und Schaden vorbeugen

Zur Risikominderung und Schadensvorsorge dient grundsatzlich eine stabilitétsorientierte
makrodkonomische Wirtschaftspolitik, um diesbeziigliche Ungleichgewichte und Risiken zu
begrenzen. Hohe o6ffentliche Defizite sind zu vermeiden, da sie in Aufschwungphasen zu
einer konjunkturellen Uberhitzung fiihren und iiber einen langeren Zeitraum die Schulden-
tragfahigkeit gefahrden kdnnen. Stattdessen gilt es, wie es im europaischen Stabilitats-
und Wachstumspakt vorgesehen ist, in guten Zeiten fiskalische Puffer fiir die nachste
Rezession aufzubauen, die dann fiir eine Konjunkturstabilisierung (vor allem durch auto-
matische Stabilisatoren) genutzt werden kénnen. Zudem sollte die Staatsverschuldung
niedrig gehalten werden. Deutschland steht mit Blick auf diese Indikatoren im internatio-
nalen Vergleich derzeit gut da — mit Uberschiissen im laufenden Staatshaushalt und einer
weiter zligig sinkenden Staatsschuldenquote, die im Jahr 2019 erstmals seit 2002 wieder
unter die Marke von 60 Prozent des BIP fallen diirfte.

Angesichts der Herausforderung eines auf absehbare Zukunft verscharften Strukturwan-
dels muss die mittel- und langfristige Tragfdhigkeit der Staatsverschuldung in den Blick
genommen werden. Wenn auch die Lasten berticksichtigt werden, die sich angesichts der
demografischen Entwicklungen in den Sozialversicherungssystemen verbergen, erscheint
das Bild fiir Deutschland deutlich weniger rosig. Soweit die staatlichen Leistungsverspre-
chen fiir die Zukunft nicht durch das heutige Steuer- und Abgabenniveau gedeckt sind,
ergibt sich eine Nachhaltigkeitsliicke. Abhangig von den getroffenen Annahmen betragt
diese implizite Staatsverschuldung aktuell zwischen 106 und 165 Prozent des BIP, wobei
sich der hohere Wert in erster Linie daraus ergibt, dass autonom steigende
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Gesundheitsausgaben pro Kopf angenommen werden.>’ Die jingsten Rentenreformen —
vor allem die Rente mit 63, die Mutterrente | und Il sowie die Aussetzung des Nachhaltig-
keitsfaktors in der Rentenformel — haben zu einem Anstieg der impliziten Staatsverschul-
dung beigetragen.

Diese Weichenstellungen sind vor dem Hintergrund einer héheren Unsicherheit kontrapro-
duktiv, weil sie die Fahigkeit des Staates einschranken, unternehmerische Anpassungsstra-
tegien in Zukunft zu stiitzen, zumindest aber abfedern zu kdnnen. Zudem ist absehbar,
dass zur Finanzierung der impliziten Staatsverschuldung in Zukunft die Beitragssatze in der
Sozialversicherung deutlich steigen und damit die Unternehmen weiter belasten werden.
Der Neigung, Wahlgeschenke an die adlteren Generationen zu verteilen und Sozialausgaben
zu erhohen, darf nicht weiter gefolgt werden. Es diirfen keine weiteren Lasten auf den
Staat und die Sozialversicherungssysteme abgewalzt werden. Vielmehr gilt es, die Sozial-
versicherungsbeitrage dauerhaft und verlasslich zu deckeln.

Die Finanzmarktregulierung wird hier ebenfalls betrachtet, da vom Finanzmarkt besondere
Risiken ausgehen kdnnen, wie die globale Finanzmarktkrise und die Euro-Schuldenkrise
gezeigt haben. Zudem wurde in Kapitel 5.5 explizit der Unsicherheitsfaktor Finanzmarktri-
siken analysiert. Die Risiken liegen eher auf europdaischer Ebene, daher wird der Rahmen
weiter gesteckt. Die internationale und europaische Finanzmarktregulierung hat zweifellos
seit den verschiedenen Krisen viele Fortschritte gemacht. So setzten im Rahmen der G20-
Agenda zahlreiche Reformen an den Ursachen der globalen Finanzkrise an>8, vor allem
wurden die Banken im Rahmen von Basel lll zu mehr Kapitalvorsorge gezwungen. In der
Folge ist die risikogewichtete Eigenkapitalausstattung der inlandischen Banken im Euro-
raum nach Angaben der EZB von durchschnittlich acht Prozent des harten Kernkapitals
Ende 2007 nahezu kontinuierlich auf deutlich tGber 15 Prozent Ende 2018 gestiegen. Paral-
lel dazu wurde in der EU die Bankenunion mit einer starken zentralisierten Aufsicht durch
die EZB und einem zentralisierten Abwicklungsregime fiir groe Banken gegriindet.

Doch verbleiben nennenswerte Risiken im europdischen Finanzsystem, die es zu adressie-
ren gilt. Hierzu zahlen vor allem ein weiterhin hoher Bestand an notleidenden Krediten im
Bankensystem einiger stideuropdischer Staaten und der hohe Bestand an Staatsanleihen in
den Bankbilanzen in vielen européischen Landern.>® Dariiber hinaus zeigen sich noch Méan-
gel bei der Einhegung systemischer Risiken im Bankensystem und bei national unterschied-
lichen Normen fiir die Bankenabwicklung.®® Bei der weiteren Vollendung der Bankenunion
gilt es zudem, Vorsicht walten zu lassen hinsichtlich einer vielfach geforderten gemeinsa-
men europdaischen Einlagensicherung, weil hierdurch zwar einerseits Bankruns unwahr-
scheinlicher werden, aber andererseits Fehlanreize fiir eine zu groRe Risikoneigung und
Transferrisiken entstehen kénnen.

In der deutschen und bayerischen Bankenlandschaft, die von vielen kleinen und regionalen
Instituten gepragt ist, stellt sich die Debatte lGber die Begrenzung der Risiken aus der

57 Stiftung Marktwirtschaft, 2019

58 Hellwig et al., 2018; Veron, 2018

9 Schuster et al., 2013; Demary, 2017
0 Hellwig et al., 2018
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globalen Finanzmarktkrise jedoch anders dar. Diese Banken sind stark auf lokale Markte
und die Finanzierung der Unternehmen vor Ort fokussiert und gingen vor der globalen
Finanzkrise wesentlich weniger kapitalmarktbezogene Risiken ein als Grofbanken. Auch
bestehen keine nennenswerten grenziiberschreitenden systemischen Risiken. Gleichwohl
greifen viele Elemente der Reformagenda auch hier und drohen, die regionalen Banken zu
Uberfordern. Dies gilt gerade mit Blick auf die Umsetzung der verscharften Kapitalisie-
rungsvorschriften Basel lll. Vor allem geht es darum, die Eigenkapitalunterlegung der Ban-
ken fir Kredite an KMU nicht unsachgemal steigen zu lassen und Ausnahmen wie den
KMU-Faktor beizubehalten. AuBerdem werden die regionalen Banken — und damit die
Mittelstandsfinanzierung — durch andere Faktoren unter Druck gesetzt. Hierzu zahlt die
Niedrigzinsphase mit Negativzinsen fiir Bankeinlagen von —0,4 Prozent, die angesichts der
aktuellen Wachstumsschwache noch weiter sinken konnten. Zudem gilt dies fir den Trend
hin zu Green Finance, der die Kreditfinanzierung einiger etablierter unternehmerischer
Geschaftsmodelle zu erschweren droht.

7.3.2 Volkswirtschaftliche Krisen zielgerichtet bewaltigen

Als entstandener Schaden ist in diesem Kontext eine Rezession oder Wirtschaftskrise zu
verstehen. Die Wirtschaftspolitik ist in diesem Fall gefordert, Fiskal- und Geldpolitik anti-
zyklisch wirken zu lassen. Fiskalpolitisch geht es dabei in erster Linie um die Wirkung auto-
matischer Stabilisatoren, das heiRt automatisch entstehender niedrigerer Staatseinnah-
men und hoherer Staatsausgaben. Dabei spielt vor allem die Abfederung durch die
Arbeitslosenversicherung eine wichtige Rolle.®!

Konjunkturpakete und Stimulusprogramme sollten nur in Ausnahmefallen einer tiefen
nachfragebedingten Rezession aufgelegt werden, wie sie in den Jahren 2008/2009 vorlag.
Nicht angezeigt sind fiskalpolitische Konjunkturimpulse hingegen, wenn es sich um ange-
botsseitige Wachstumseinbriiche handelt, etwa aufgrund von Fachkraftemangel oder
anderen Kapazitatsengpassen. Gleiches gilt bei Schwachephasen, die durch strukturelle
Anpassungen bedingt sind, etwa wie es bei der verscharften Klima- und Energiepolitik
absehbar ist.

7.3.3 Gesamte Wirtschaftsordnung zukunftsorientiert ausrichten

Bei der Anpassung an dauerhaft veranderte Bedingungen durch die Unternehmen hat die
Wirtschaftspolitik aus gesamtwirtschaftlicher Sicht die Aufgabe der Zukunftsgestaltung. Es
geht letztlich um die Grundlagen fiir eine konsequente Innovations- und Digitalisierungs-
strategie der deutschen Wirtschaft. Der Staat hat dabei wichtige Aufgaben. Vor allem geht
es darum, ein gutes Innovationsumfeld zu gewahrleisten, indem eine enge Kooperation

61 Hausner/Weber, 2017
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von anwendungsorientierter Forschung und unternehmerischer Umsetzung und der Tech-
nologietransfer auch zu KMU noch starker geférdert werden. Staatliche Innovationsaktivi-
taten kdnnen Uber die reine Grundlagenforschung hinaus einen weiteren wichtigen Bei-
trag leisten.®? In Abstimmung mit der Wirtschaft sollte der Staat deshalb systematisch Fel-
der definieren, auf denen staatliche Einrichtungen das unternehmerische Innovationsge-
schehen unterstiitzen. Dabei kann der Staat auch Forschungspartner sein, sei es tber
Fraunhofer-Institute oder Giber die universitare Forschung mit entsprechenden Lehr-
schwerpunkten. Zudem ist staatliche Unterstlitzung sinnvoll bei 6ffentlich geférderten
Test-Beds zur Entwicklung von auf neue Technologien gestiitzten Produkten (etwa auf
Basis der 5G-Mobilfunktechnik) sowie bei Schliisselinvestitionen in auch fiir unternehmeri-
sche Forschung wichtige Infrastrukturen. Letzteres gilt zum Beispiel fiir den Forschungsre-
aktor in Garching oder den geplanten Quantencomputer als Basis flir KI-Anwendungen. In
der Wagniskapitalfinanzierung ist beispielsweise liber die gezielte Flankierung eines Tech-
nologiefonds durch partielle staatliche Garantien nachzudenken, um Finanzmittel von risi-
koaversen Geldgebern besser nutzen zu kénnen.

Zudem muss der Staat auf dem Arbeitsmarkt die Folgen des Strukturwandels abfedern, der
zwangslaufig aus den zahlreichen derzeitigen Anpassungserfordernissen resultiert. Beson-
ders sind hier die Veranderungen hervorzuheben, die sich durch die Digitalisierung und die
verscharfte Klima- und Energiepolitik ergeben. Der Staat sollte dem Wandel nicht im Weg
stehen, sondern die entstehenden Reibungsverluste mildern, vor allem auf dem Arbeits-
markt. Dabei geht es neben der finanziellen Unterstiitzung auch um Re-Qualifizierungs-
malnahmen fir freigesetzte Mitarbeiter. Eine Politik des Forderns und Férderns muss
aber auch hohe Arbeitsanreize schaffen. Daher sollten die Hartz-IV-Gesetze nicht zur Dis-
position gestellt werden. Allerdings gilt es, Hinzuverdienstmdoglichkeiten zu verbessern und
den Ubergang in die Vollzeiterwerbstatigkeit zu erleichtern.

52 Fiir weitere Ausfihrungen siehe auch: Zukunftsrat der Bayerischen Wirtschaft (https://www.vbw-zukunftsrat.de/)



. . Studie | Dezember 2019 71
Internationale Risiken fur bayerische Unternehmen

Anhang: Informationen zur IW-Konjunkturumfrage

Anhang: Informationen zur IW-Konjunkturumfrage

Seit 1992 befragt das IW regelmaRig ostdeutsche Unternehmen nach ihrer aktuellen
Geschaftslage und ihren konjunkturellen Perspektiven. Im Jahr 2002 wurde die Umfrage
erstmals fiir Gesamtdeutschland durchgefiihrt. Sie wird im Auftrag des IW im Friihjahr und
im Herbst durch das amsa-Institut durchgefiihrt.®® Es handelt sich bei der IW-Konjunktu-
rumfrage nicht um eine Panelbefragung mit einem konstanten Teilnehmerkreis. Zum einen
schwankt unter den bestehenden Adressaten die Teilnahmehaufigkeit. Zum anderen wer-
den in regelmaligen Abstanden neue Firmen aufgenommen, auch weil bislang teilneh-
mende Firmen ihren Geschaftsbetrieb eingestellt haben. Im GroRen und Ganzen ist die
Gruppe der regelmalig teilnehmenden Betriebe dominierend und weitgehend stabil.

Die befragten Unternehmen verteilen sich auf finf Wirtschaftsbereiche (Tabelle 1): Her-
steller von Grundstoffen, Investitions- und Konsumgiter (die zusammen als Industrie ag-
gregiert werden konnen), Baugewerbe und Dienstleistungssektor. Handel und Banken /
Versicherungen sowie der 6ffentliche Sektor sind nicht enthalten. Die Unternehmen wer-
den in der Konjunkturumfrage nach ihrer derzeitigen Lage und nach den weiteren Perspek-
tiven befragt. Die Firmen geben ihre Einschdtzungen hinsichtlich Produktion, Export, Inves-
titionen, Beschaftigung, Preisen und Ertragen ab. Der Fragebogen umfasst nur eine Seite,
um eine zligige Beantwortung zu ermdoglichen und eine hohe Beteiligung zu erreichen.

Tabelle 1
Strukturdaten zur IW-Konjunkturumfrage
Anteile bezogen auf die Frihjahrsumfrage 2019 in Prozent

Westdeutschland Ostdeutschland
80,4 19,6
Wirtschafts- Vor- Investitions- Konsum- Bau- Dienstleis-
bereich leistungen glter glter gewerbe tungen
13,7 14,5 6,8 4,0 60,9
Unterneh- 1 bis 49 50 bis 499 500
mensgroRe* und mehr
24,9 57,8 17,3

*Auf Basis der Beschaftigten. An der Befragung nahmen insgesamt 2.375 Unternehmen teil.
Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

8 Fir eine Beschreibung der IW-Konjunkturumfrage siehe Grémling, 2018.
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Die Konjunkturumfrage wird regelmaRig durch eine Zusatzfrage erganzt. Diese zielt in der
Regel auf ein aktuelles konjunkturrelevantes Sonderthema ab. So wurden die Unterneh-
men im Frithjahr 2012 und 2016 nach ihrer Wahrnehmung der 6konomischen Unsicherheit
und der zu diesem Zeitpunkt relevanten Unsicherheitsfaktoren befragt. Bei der Auswer-
tung der Zusatzfrage wird im Gegensatz zur Konjunkturanalyse auf ungewichtete Ergeb-
nisse zurlickgegriffen. Jedes Unternehmen geht somit unabhangig von seiner GroRRe in das
Ergebnis ein. Ziel der Zusatzfrage ist es, die allgemeine Betroffenheit aller Unternehmen
festzustellen — und nicht den makrodkonomischen Effekt eines bestimmten Ereignisses.
Die Zusatzfrage im Rahmen der IW-Konjunkturumfrage bietet eine sehr gute Moglichkeit,
eine umfassende und aktuelle Einschatzung von Unternehmen hinsichtlich bestimmter
wirtschaftlicher Ereignisse zu bekommen.®* Vor allem bieten sich vielfiltige Auswertungs-
moglichkeiten — nach Branchen, Regionen, UnternehmensgroRen und nach der jeweiligen
Betroffenheit. Die Ergebnisse der Zusatzfrage sind wichtig, um eine Orientierung hinsicht-
lich der 6konomischen Effekte zu bekommen, und sie liefern wichtige Ansatzpunkte fir
wirtschafts- und unternehmenspolitische MaRnahmen.

64 Groémling, 2018
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