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1 Einleitung

Seit Ende der sechziger Jahre wird mit unterschiedlicher Intensitit auf die Innovationskrise
und auf den Riickgang der Investitionstitigkeit deutscher Unternehmen hingewiesen.l Zur
Zeit erlebt dieses Thema vor allem im Zusammenhang mit der abnehmenden Wettbewerbsfi-
higkeit der deutschen Unternehmen im internationalen Vergleich wieder eine Renaissance.’
Mangelnde Innovationen und daraus resultierende Investitionsliicken fithren danach nicht nur
zu einem verringerten Wirtschaftswachstum, sondern erschweren dariiber hinaus auch den
noch immer nicht vollstindig bewiltigten Strukturwandel,? der aber vor dem Hintergrund der
zunehmenden Globalisierung gefordert wird. SchlieBlich wird auf die arbeitsplatzerhaltende

oder -schaffende Wirkung von Innovationen hingewiesen.’

Damit stellt sich nicht nur fiir Politik und Wirtschaft, sondern auch fiir die Gewerkschaften
die Frage, wie die Innovationstdtigkeit in der Gesellschaft und in der Wirtschaft gefordert
werden kann. Von wirtschaftspolitischer Seite werden unterschiedlichste Programme, insbe-
sondere zur Forderung innovativer Unternehmensgriindungen und -aktivititen, aufgelegt.
Unternehmen installieren unterschiedliche innerbetriebliche Innovationsanreizsysteme, die
vom betrieblichen Vorschlagswesen bis hin zu innerbetrieblichen Innovationswettbewerben

reichen.’

Alle Anreizsysteme basieren auf unterschiedlichen Hypothesen zur Anreizwirkung bzw. zu
den Reaktionen der Anreizempfinger. Letztendlich wird die Mittelvergabe fiir ein Innovati-
onsprojekt auch von der Einschidtzung der Erfolgswahrscheinlichkeit aus unterschiedlichen
Perspektiven abhingig gemacht. Dabei kann es sowohl auf Unternehmensebene im Verhiiltnis
zwischen Fach- und Machtpromotor als auch im Verhiltnis zwischen einem innovierenden
Unternehmen oder einer Unternehmensgriindung und dem Geber von Férdermitteln (Kom-
mune, Land, Staat) zu unterschiedlichen Einschédtzungen der Erfolgsaussichten eines Innova-

tionsprojektes kommen, die dann die Entscheidung iiber die Mittelvergabe beeinflussen.

Der vorliegende Beitrag untersucht zum einen Bedingungen fiir die unterschiedliche Bewer-
tung bestimmter Innovationsprojekte (insbesondere die Sicht des Innovators und des Geldge-
bers) und zum zweiten die Wirkung bestimmter Anreize auf der Basis der Prospect Theory
(PT). Zunichst wird im Abschnitt 2 der Kerngedanke der PT wiedergegeben. Im Abschnitt 3
wird diskutiert, warum Innovatoren und Geldgeber dasselbe Projekt unterschiedlich bewerten.
SchlieBlich werden im Abschnitt 4 empirische Befunde vorgestellt, die das Entscheidungs-

verhalten von Managern gegeniiber risikobehafteten Alternativen darstellen. Diese Befunde

Vgl. Kaufmann (1970), S. 15; Majer (1973); Mensch (1975); Albach (1983), S. 1 ff.
Vgl. Gehrke/Grupp (1994), S. 207 ff.

Vgl. Specht/Beckmann (1996), S. 1; Tuchtfeldt (1994), S. 290.

Vel. Oppenlinder (1988), S. 239; Kromphardt/Teschner (1986), S. 244.

Vel. Becker (1991), S. 568 ff.; Thom (1991), S. 597 {1.; Corsten (1989), S. 12 ff.
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werden mit Hilfe der PT interpretiert und mogliche Konsequenzen fiir Innovationsanreize
diskutiert.

2 Die Prospect Theory (PT)

Immer wieder sind Untersuchungen prisentiert worden, in denen sich Entscheidungstriger
anders entschieden, als es durch das traditionelle Erwartungsnutzenmodell prognostiziert
wurde.® Bisweilen wurde argumentiert, man miisse den Entscheidungstriigern die Alternativen
der Entscheidung nur hinreichend genau erkldren, dann werden sie sich schon "richtig" ver-
halten.” Einen anderen Weg, mit dieser Diskrepanz zwischen Theorie und Empirie umzuge-
hen, wihlten Kahneman und Tversky, als sie 1979 die PT vorstellten.

2.1 Kerngedanken der PT

Die PT beinhaltet eine Vielzahl von Aussagen iiber das menschliche Entscheidungsverhalten.
Vier Aspekte der PT, die fiir die weiteren Uberlegungen von Bedeutung sind, sollen hier kurz
skizziert werden. Die ersten drei beziehen sich auf die Frage, wie Individuen Entscheidungen
strukturieren, und der vierte bezieht sich auf die Wahrnehmung von Wahrscheinlichkeiten.

Der erste Aspekt der PT ist das Coding.s Danach bewerten Entscheidungstriger die Ergebnisse
verschiedener Alternativen nicht absolut, sondern relativ von einem bestimmten Referenzpunkt
aus. Oberhalb dieses Punktes werden die Ergebnisse als Gewinne und unterhalb als Verluste aufge-
faBt. Eine beispielhafte Wertefunktion v(x) ist in Abbildung 1 wiedergegeben.

Der zweite Sachverhalt ist die abnehmende Sensitivitat. Die Wertschitzung einer bestimmten
Ergebnisdifferenz nimmt mit zunehmendem Abstand vom Bezugspunkt ab. Diese Alltagserfah-
rung besagt, dal die meisten Menschen 10,-- DM, die sie zusitzlich zu einer Million DM ge-
schenkt bekommen, weniger schitzen als 10,-- DM, die sie zusitzlich zu 50,-- DM bekommen.
In Abbildung 1 hat die Wertefunktion daher rechts des Bezugspunktes einen konkaven und
links einen konvexen Verlauf. Der Verlauf der Wertefunktion impliziert dadurch in der Ten-

denz im Gewinnbereich Risikoaversion und im Verlustbereich Risikofreude.’

Z. B. Allais-Paradoxon etc.

Vgl. Schneider (1970) S. 121.

Vgl. Kahneman/Tversky (1979).

Allerdings muB3 darauf hingewiesen werden, daB die Wertefunktion der PT nicht identisch mit
einer Nutzenfunktion ist. da die Wahrscheinlichkeiten nicht eins zu eins in die Bewertung der
Alternativen einflieBen, sondern iiber die Entscheidungsgewichte beriicksichtigt werden. Werden
nicht zu geringe Wahrscheinlichkeiten angenommen und nur unsichere Alternativen miteinander
verglichen, dann kann der Unterschied vernachlédssigt werden.

O 00 <) o
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Drittens ist die Verlustaversion zu nennen. Sie besagt, dal der Schmerz iiber den Verlust von
10,-- DM bei den meisten Menschen gréBer ist als die Freude iiber den Gewinn von 10,-- DM.

v(x)

Relativer Verlust

\ Relativer Gewinn

Bezugspunkt

Abbildung 1: Beispielhafte Wertefunktion der PT

Als vierten Aspekt beinhaltet die PT eine Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktion, die dem Phi-
nomen Rechnung trigt, daB Individuen dazu neigen, Wahrscheinlichkeiten fiir Gewinne zu
unterschitzen und Wahrscheinlichkeiten fiir Verluste zu iiberschitzen sowie niedrige Wahr-
scheinlichkeiten zu iiber- und hohe zu unterschitzen. Im Abschnitt 2.3 wird eine mdogliche
Form einer Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktion dargestellt und genauer betrachtet.

2.2 Explizite Form der Wertefunktion

Um analytische Modelluntersuchungen zu ermdglichen, hat v. Nitzsch eine Operationalisie-
rung der Wertefunktion der PT vorgeschlagen.'® Sie hat folgende Form und soll fiir die nach-
folgende Analyse zugrunde gelegt werden.

e falls x > BP
1—e"
Vi(x)4 { Bp-n]
-la '—Ie—— falls x < BP
==

.

10 Vgl. v. Nitzsch (1998), S. 622 fT.
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Dabei sind'":

e BP der Bezugspunkt,
e norm ist ein geeignet (aber prinzipiell beliebig) wihlbarer Parameter, fiir den gilt:
v(BP+norm)=1

e p gibt die abnehmende Sensitivitdt und den Prozentsatz der wahrgenommenen Werterhd-
hung an, die erreicht wird, wenn man sich ausgehend vom Bezugspunkt nicht auf
BP+norm, sondern nur auf BP+norm/2 verbessert. Bei abnehmender Sensitivitit liegt p
immer zwischen 0,5 und 1.

o la steht fiir loss aversion und gibt das AusmaB der Verlustaversion an.

e ¢ >0 berechnet sich aus ¢ =-2 In (1/p-1).

2.3  Die Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktion

Bereits 1979 haben Kahneman und Tversky'? darauf hingewiesen, daB fiir die Bewertung ris-

kanter Alternativen die Wertefunktion v(x) mit Wahrscheinlichkeitsgewichten 7i(p) multipli-
ziert werden muB, da Individuen dazu neigen, Wahrscheinlichkeiten intersubjektiv unter-
schiedlich wahrzunehmen. Dies duflert sich vor allem darin, daB Menschen geringe Wahr-
scheinlichkeiten iiber- und hohe Wahrscheinlichkeiten unterschitzen. In spiteren Ausfiihrun-
gen beriicksichtigten sie auch das Phinomen, daB sich die Wahrscheinlichkeitsgewichte fiir
relative Gewinne und relative Verluste unterscheiden.” Nitzsch/Friedrich haben nun eine
mdgliche Form fiir eine Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktion vorgeschlagen, die sich recht
leicht handhaben 146t":

k-p

)

— pkal=p)
z(p)=w-(1-(a +(1—20)116—*))+(1—w)-(a+(1-—2a) ]
— e*o =3

l-e

"Die Variable w stellt den relativen Gewichtungsfaktor dar, mit dem der Bezugspunkt 0 % in
Abhiingigkeit von seiner Bedeutung bzw. Dominanz gewichtet wird; entsprechend zeigt (1-w)
die Bedeutung des Bezugspunktes 100 % an. Die Werte fiir w kénnen zwischen 0 und 1 lie-
gen, in Gewinnsituationen nimmt w in diesem Intervall einen kleinen Wert, in Verlustsitua-
tionen einen hohen Wert an. Der Parameter ko>0 beschreibt das Ausmall der abnehmenden
Sensitivitidt ausgehend von 0%. Die abnehmende Sensitivitiit ist hierbei umso groBer, je hoher
der Wert fiir ko ist. k) beschreibt entsprechend das AusmaBl der abnehmenden Sensitivitit

ausgehend vom Bezugspunkt 100 %. Die mittels des Faktors a vorgenommene Transforma-

11 Vgl Ebenda, S. 629 f.

12 Vgl. Kahneman/Tversky (1979).

13 Vgl. Kahneman/Tversky (1992); Wakker/Tversky (1993) sowie Currim/Sarin (1989).
14 Vgl. v. Nitzsch/Friedrich (1999), S. 110.
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tion fiihrt zu einer Stauchung der Funktion, so daB kleine Wahrscheinlichkeiten iiber- und

grofle Wahrscheinlichkeiten untergewichtet werden.""

Abbildung 2 gibt nun zwei mégliche Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktionen fiir relative
Gewinne und Abbildung 3 fiir relative Verluste wieder.

0,9 1
0.8 1
0.7 - Ttg1(p)
7(p) i
0,5 1
o Tg2(p)
0,31
0,2
;1

0 T T T T : |
0 0,2 0.4 06 0.8 1

p
Abbildung 2: Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktionen fiir Gewinne"

0,9 1

0,8 1
Tip(p)
0,7 1

0.6 1
0.5
T(p)
0.4 1
0,3
i
oz 1n(p)

0,11

p
Abbildung 3: Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktionen fiir Verluste

15 Ebenda, S. 111.
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Die vier Funktionen ergeben sich aus den Werten der Tabelle 1:

a ko k w
Tegi(p) 0,07 6 1,3 0,1
meg2(p) 0,07 16 2,5 0,1
m(p) 0,07 1,3 6 0.9
m(p) 0,07 2,5 16 0.9

Tabelle 1: Werte fiir Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktionen

Die Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktion im Gewinnbereich macht deutlich, daB mittlere
Wahrscheinlichkeiten geringer gewichtet werden als sehr kleine und geringer gewichtet wer-
den als die Wahrscheinlichkeit selbst. Umgekehrt zeigt die Wahrscheinlichkeitsgewichte-
funktion im Verlustbereich, daB8 Verlustwahrscheinlichkeiten im mittleren Bereich hoher be-
wertet werden als die normale Wahrscheinlichkeit und als im geringen Wahrscheinlichkeits-
bereich. Es stellt sich nun die Frage, wovon die Kriimmung dieser Wahrscheinlichkeitsge-
wichtefunktion abhiéngt. Eine mdgliche Erklarung liefert die Uberlegung von Nitzsch und
Friedrich. Sie fithren die stirkere Kriimmung der Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktion auf
ein empfundenes Kontrolldefizit zuriick.'®

Nach White (1959) und DeCharms (1968) hat jeder Mensch ein Bediirfnis nach Kontrolle
bzw. danach, sich als Verursacher von Verinderungen seines Umfeldes wahrzunehmen. Hier-
durch entsteht das Gefiihl von Kompetenz und Wichtigkeit bzw. Wertigkeit. Danach ist also
die Befriedigung des Bediirfnisses nach Kontrolle wohl befindlichkeitssteigernd, wihrend der
Verlust von Kontrolle das Wohlbefinden eines Individuums reduziert."”

Nitzsch/Friedrich kommen zu dem Ergebnis, daB je gréBer das wahrgenommene Kontrollde-
fizit, desto stidrker die Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktion gekriimmt ist. Diesen Sachver-
halt macht Abbildung 4 deutlich:

16 Vgl. v. Nitzsch/Friedrich (1999), S. 80 ff.
17 Vegl. v. Nitzsch/Friedrich (1999) und die dort angegebene Literatur.
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0,9 4 steigendes Kontrollde-

0.8 - fizit
0,7 1

(p) 88
0,5 1
04 -
0.3 -
0,2 -
01+

0 1 T i ) 1
0 0,2 0,4 0.6 0,8 1

p
Abbildung 4: Kontrolldefizit und Wahrscheinlichkeitgewichtefunktion im Gewinnfall

Eine Untersuchung von Maital et al. (1982) belegt diesen Zusammenhang durch den Nach-
weis, dafl Anleger mit einem externen "Locus of Control" zu risikodrmeren Anlagestrategien
tendieren als Anleger mit einem internen "Locus of Control".

Folgt man dieser Argumentation, so hat das erhebliche Konsequenzen bei der Bewertung ei-
ner Innovation, je nachdem, ob sie vom Innovator selbst durchgefiihrt wird oder von einem
externen Geldgeber. Diese Auswirkungen werden im néchsten Abschnitt beschrieben.

3.  Unterschiedliche Bewertung von Innovationsprojekten durch Innova-
tor und Geldgeber im Rahmen der Wahrscheinlichkeitsgewichtefunk-

tion nt(p) der PT

In den seltensten Fillen kann der Erfinder einer Innovation die Innovation selbst finanzieren.
In groBen Unternehmen braucht er ein zusdtzliches Budget, und bei innovativen Unterneh-
mensgriindungen miissen i. d. R. externe Geldgeber hinzugezogen werden. Zuniichst einmal
zeigt die Alltagserfahrung, daB die Innovatoren ihre Ideen fast immer positiver einschitzen als
Budgetverantwortliche in GroBunternehmen oder externe Geldgeber. Folgt man nun der Idee
von Nitzsch, dann muB} dies nicht daran liegen, daB3 die Innovatoren stidrker an ihre ldee glau-
ben - verglichen mit externen oder internen Geldgebern, sondern es kann einfach daran liegen,
daB sie eine erheblich héhere Kontrolle iiber die Innovation empfinden bzw. ausiiben. Wih-
rend sie vermutlich in der Lage sind, Teilprobleme, die mit der Innovation verbunden sind, zu

I6sen, kdnnen die internen oder externen Finanziers die Innovationen in ihren Details hiufig
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nicht nachvollziehen oder beeinflussen, besitzen also ein stirkeres Kontrolldefizit. In dieser
Situation wird dann der Innovator aufgefordert, einen Business-Plan oder einen Business case
zu erstellen, die einen Versuch darstellen, die Informationsasymmetrien zwischen Innovato-
ren und Geldgebern abzubauen. Da zukiinftige Ertrige und Kosten unsicher sind, werden sie
manchmal mit verschiedenen Wahrscheinlichkeiten versehen, oder es werden sogenannte
worst- and best case-Rechnungen durchgefiihrt. Nimmt man nun an, daB externe Innovations-
beurteiler im Vergleich zum Innovator ein hdheres Kontrolldefizit empfinden (ohne daB sie es
vielleicht artikulieren), so kann es vorkommen, daf} auf der gleichen informationellen Basis,
niimlich dem Business-Plan, die externen Gutachter zu einer anderen Bewertung des Innova-
tionsprojektes kommen als der Innovator. Das folgende Beispiel soll den Zusammenhang ver-

deutlichen:

Eine Innovation mdge mit einer Wahrscheinlichkeit von 25 % eine Rendite von minus 5 %
und mit einer Wahrscheinlichkeit von 75 % eine Rendite von 30 % erwirtschaften. Nimmt
man des weiteren an, daB die externen Bewerter ein stirkeres Kontrolldefizit iiber diese Inno-
vation empfinden als der Innovator und daBl sowohl der externe Bewerter wie der Innovator

die gleiche Wertefunktion v(x) haben, dann ergibt sich folgende Bewertung:

Interner Bewerter Externer Bewerter
(Innovator) (Geldgeber)

v(-5) -0,465 -0,465
v(20) 0,865 0,865
7(25) 0,366 0,462
n(75) 0,634 0,538
7(25)v(-5)+m(75)v(20) 0,378 0,251
Renditedquivalent 7.9% 485 %
Erwartungswert der Rendite 21,25%

Tabelle 2: Interne und externe Bewertung von unsicheren Projekten

Tabelle 2 zeigt eindeutig, daBl die Bewertung des Innovators hdher ausfillt als die Bewertung
des externen Geldgebers. Sie zeigt iiberdies eine mentale Renditeerwartung des Innovators
von 7,9 % und des Geldgebers von 4,85 %. Selbst bei einem identischen Anspruchsniveau,
das zwischen diesen beiden Zahlen liegt, kommen Innovator und Geldgeber zu unterschiedli-
chen Gesamtbeurteilungen des Projektes. Die Systematik hinter dem Beispiel gilt nur dann,
wenn auf Grund des empfundenen Kontrolldefizits beim externen Bewerter die Wahrschein-

lichkeitsgewichtefunktion stiirker gekriimmt ist als die des Innovators.
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Diese Ergebnisse werden von einer Vielzahl von empirischen Befunden gestiitzt, die das In-
novationsverhalten in gréBeren Unternehmen ebenso zum Gegenstand haben wie das Verhal-
ten bei einer innovativen Unternehmt:nsgri'mdung.m Hauschildt macht deutlich, dal} es auf die
integrierte Ausiibung der Funktion des Geldgebens und des Innovierens in GroBunternehmen
ankommt. "Die isolierte Wahrnehmung dieser Funktion zeigt deutlich schlechtere Resultate

"9 Eine konstruktive Zusammenarbeit der an einer Inno-

als eine umfassende und integrierte.
vation Beteiligten, die sich nach Witte in die Gruppe der Fach- und der Machtpromotoren
unterteilen lassen”’, erweist sich in vielen Untersuchungen als erfolgreicher. Dies ist vor dem
Hintergrund der vorliegenden Uberlegungen sofort einsichtig, wenn die Zusammenarbeit zwi-
schen Fach- und Machtpromotor dazu fiihrt, da das empfundene Kontrolldefizit des Macht-
promotors reduziert werden kann und es infolgedessen zu einer vergleichbaren Einschitzung
des Innovationsprojektes kommt. Unternehmen wie 3M und die Hailo GmbH, die versuchen,
Fach- und Machtpromotoren in Innovationsprojekten zu integrieren, sind mit dieser Organi-

sationsstruktur sehr erfolgreich.

Dies 14Bt sich auch auf das Verhiltnis zwischen Unternehmen und externen Geldgebern iiber-
tragen. Fiir den Fall innovativer Unternehmensgriindungen machen verschiedene Beispiele
deutlich, daB eine enge Vertrauensverbindung zwischen externem Geldgeber und innovativem
Existenzgriinder erfolgversprechender erscheint als eine nur formale Verbindung zwischen

; 21
beiden.

Insgesamt scheint das Konstrukt, daf sich die Wahrscheinlichkeitsgewichtefunktion durch ein
empfundenes Kontrolldefizit wie beschrieben verdndert, eine interessante Erkldarungsmdog-
lichkeit fiir viele empirische Befunde zu sein. Die direkte Uberpriifung des Zusammenhangs

steht allerdings noch aus.

4. Konsequenzen aus dem Verlauf der Wertefunktion v(x) der PT

4.1 Sunk costs

Psychologen haben schon frith darauf hingewiesen, daB Menschen zu einer Aversion gegen
den Abbruch eines Engagements, das sich im Verlust befindet, neigen.22 Dies sei an einem
Beispiel erldutert: "Ein Student besitzt ein dlteres Auto mit einer defekten Zylinderkopfdich-
tung und 4Bt eine Reparatur durchfiihren, die 1000,— DM kostet. Danach fihrt das Auto we-

18 Vgl. Hauschildt (1997), S. 160 1. und die dort angegebene Literatur.
19 Ebenda, S. 166.

20 Vgl Witte (1976).

21 Vgl. Business Week (1995), S. 38 f.

22 Vgl z. B. Zimbardo (1965).
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nige Tage wunderbar, bis das Getriebe ausfillt. An der Werkstatt angekommen erfihrt der
Student, daB eine Reparatur noch einmal ca. 1000 DM kosten wiirde. Zugleich rdt man ihm
von der Reparatur ab, denn das Auto wire gar nicht mehr soviel wert, nur mit viel Gliick
wiirde es noch durch den nichsten TUV kommen. Er solle sich ein neues Auto besorgen, dies
sei sinnvoller. Der Student entscheidet sich aber dennoch fiir die Reparatur, schlieBlich hat er
erst vor kurzer Zeit 1000 DM bezahlt. Wenn er jetzt sein Auto verschrotten wiirde, hiitte er
sich dieses Geld doch sparen kénnen."” Die 1000,-- DM fiir die neue Zylinderkopfdichtung
sind sunk cost, sie lassen sich nicht wieder zuriickholen. Auch im betrieblichen Innovations-
management spielen die sunk cost eine erhebliche Rolle: "Die in der Vergangenheit angefal-
lenen Ausgaben sind irreversibel getdtigt. Gebdude, Maschinen, Laboratorien, Priifgerite sind
'vorhanden‘, oft sogar voll abgeschrieben, die fachkundigen Personen sind ausgebildet und
eingearbeitet, die gewerblichen Schutzrechte erworben - Bindungen sind billig, das Kostenar-
gument verdringt das I'(reativitéilsargument."24 Wenn sich all diese Kosten amortisiert haben
und das Unternehmen mit diesen Investitionen reichlich Ertrage erwirtschaftet hat, hemmt die
Verbundenheit mit diesen Investitionen vielleicht "nur" die Kreativitit. Wenn aber die irre-
versiblen Ausgaben noch nicht amortisiert sind und iiber Folgeinvestitionen nachgedacht
wird, die entweder in das vorhandene noch nicht amortisierte Projekt flieBen oder in ein ande-
res Projekt, das sich bereits gerade amortisiert hat, sieht die Situation im Lichte der PT wie
folgt aus: Abbildung 5 zeigt ein Verlust- und ein Gewinnprojekt. Das Verlustprojekt ist da-
durch gekennzeichnet, dal es zum Zeitpunkt der Entscheidung iiber die Folgeinvestition einen
Verlust von 1000 Geldeinheiten (GE) "erwirtschaftet" hat, wihrend das Gewinnprojekt gerade
alle Investitionsauszahlungen verdient hat. Eine weitere Investition in jedes Projekt in glei-
cher H6he mége nun bei dem Verlustprojekt zu einem Gewinn von 1500 GE fiihren und beim
Gewinnprojekt zu einem Gewinn von 2000 GE. Beim Verlustprojekt ist der Wertzuwachs der
1500 GE erheblich héher als der Wertzuwachs von 2000 GE im Gewinnprojekt.”

23 V. Nitzsch/Friedrich (1999), S. 47 f.

24 Hauschildt (1997).
25 Weitere Untersuchungen zu diesem Effekt z. B. Arkes/Blumer (1985), Brockner/Nathanson et al.
(1984).
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+2000
-1000
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+1500 t
Verlustprojekt Gewinnprojekt

Abbildung 5: Wirkung einer Investition auf unterschiedliche Projektkonstellationen

4.2  Entscheidungen unter Risiko

Investitionen und Innovationen sind in der Regel mit unsicheren Ertrigen und mit hohen Ri-
siken verbunden. In der Literatur wird vielfach unterstellt, dal mit zunehmenden Ertragschan-
cen auch die Risikobereitschaft fiir Investitionen und Innovationen zunimmt.”® Diese unter-
stellte positive Korrelation zwischen Gewinnchance und Risikobereitschaft blieb jedoch nicht

unumstritten.

So fand z. B. Bowman, dall amerikanische Unternehmen, die eine hohe Rentabilitit ausweisen,
nur eine geringe Risikobereitschaft zeigen, wihrend Unternehmen mit einer geringen Rentabi-
litit bereit sind, hohere Risiken einzugehen.”” Bowman nannte dieses Phinomen "Risk-/Return-
Paradoxon".”® Die Bezeichnung dieses Sachverhaltes als Paradoxon erscheint vor dem Hinter-
grund der rapiden Entwicklung der deskriptiven Priiferenztheorien” nicht mehr gerechtfertigt.

Die Prospect-Theoriem stellt einen Rahmen zur Verfiigung, in dem die von Bowman®' fiir die

26 Vgl. Brandenburg et al. (1975): Stolze (1976); Fritsch (1981); Hithnert (1981); Albach (1982);
Greipl/Tréiger (1982).

27 Vgl. Bowman (1980), S. 17; Bowman (1982), S. 33.

28 Vgl. Bowman (1980), S. 17.

29 Hier insbesondere der Prospect-Theorie, vgl. z. B. Eisenfithr/Weber (1994).

30 Vgl Kahneman/Tversky (1979), S. 263 ff.; Kahneman/Tversky (1992), S. 297 ff.

31 Vgl Bowman (1980), S. 17; Bowman (1982), S. 33.
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USA und von Perlitz/Lobler*” fiir die alten, von Lobler™ fir die neuen Bundeslinder und von
Labler/Bode™ fiir China gezeigten Ergebnisse das "Paradoxe" verlieren, aber dennoch fiir Inve-

stitions- und Innovationsentscheidungen héchst relevant sind.

In der Zwischenzeit sind eine Reihe von Untersuchungen vorgestellt worden (siehe FuBnote
35), die sich mit Risk-/Return-Situationen befassen und diese sowohl auf Individual- wie auch
auf Unternehmensebene analysieren. Vor allem die Untersuchungen auf Individualebene
kommen durchweg zu Ergebnissen, die dem durch die PT modellierten Verhalten entspre-
chen. Von den empirischen Befunden fiir die Bundesrepublik Deutschland® wird ein typi-
scher herausgegriffen.

Es wurden 230 héhere Fiithrungskrifte aus 20 GroBunternehmen mit mehr als 500 Beschif-
tigten, die in Seminaren zuverldssig als Entscheidungstriiger eingeschitzt wurden, in den alten
Bundesldandern befragt.36

In den neuen Bundeslindern wurden entsprechend 187 héhere Fithrungskrifte aus 18 Grof-
unternehmen mit mehr als 500 Beschiftigten befragt. Dabei stammen die Fiihrungskriifte der
neuen Bundeslinder aus der ehemaligen DDR und haben inzwischen entscheidungstriger-

dhnliche Funktionen eingenommen.:"?

Die Ergebnisse der beiden Befragungen sind in Tabelle 3 zusammengefaft:

Westmanager Ostmanager
Chancensituation Starker risikoavers Schwicher risikoavers
Krisensituation Stérker risikofreudig Schwicher risikofreudig

Tabelle 3: Zusammenfassung des Risikoverhaltens

Insgesamt zeigen sich die Ostmanager weniger risikosensitiv als die Westmanager. Beide
Gruppen neigen aber in der Verlustsituation zur Risikofreude und in der Gewinnsituation zur
Risikoaversion. Die PT stellt eine deskriptive Theorie fiir die Erklirung dieser Phinomene

dar.

32 Vgl Perlitz/Lobler (1995), S. 91 ff.

33 Vgl. Lébler (1998).

34 Vgl. Lobler/Bode (1999).

35 Eine ausfiihrliche Darstellung findet sich bei Lébler (1998).
36 Vgl. Perlitz/Lobler (1995).

37 Vgl Lobler (1998).
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4.3 Konsequenzen fiir Innovationsanreize

4.3.1 Darstellung der empirischen Befunde mit Hilfe von v(x)

Zunichst einmal lassen sich die fiir die Ost- und Westmanager mehrheitlich getroffenen Ent-
scheidungen durch die Verwendung der folgenden Wertefunktionen vo(x) (Ost) und vy(x)
(West), wie in Abbildung 6 dargestellt, rekonstruieren.

=
[ V(%)
1,5 b}
I
il Westmanager
1 =k

L T T

Relativer Verlust

T

20 40 60

oS
1S
=]
b
=

Relativer Gewinn

Ostmanager

I
.
—
e e e e e R i

Westmanager g

'135

-3 L

Abbildung 6: Wertefunktion fiir Ost- und Westmanager im Vergleich



Die Tabellen 5 und 6 zeigen die Werte fiir die unterschiedlichen Alternativen auf der Basis
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einer Wertefunktion mit den Parametern aus Tabelle 4:

West Ost
p 0.8 0,7
Norm 50 50
BP 0 0
C 2,77 1,69
La 1.8 1.8
Tabelle 4: Werte im Ost-West-Vergleich
West Ost
i Rang Vv Rang
V(10) 0,454 (1) 0,352 (2)
0.25 V(0)+0,75 V(15) 0,452 2) 0,360 (1)
(Verfahrensinnovation)
0,75 V(0) + 0,25 V(45) 0,245 3) 0,240 (3)
(Produktinnovation)
Tabelle 5: Werte im Gewinnbereich
Woest Ost
Vv Rang Vv Rang
V (-10) -0,817 (3) -0,634 (2)
(Produktinnovation))
(Verfahrensinnovation)

Tabelle 6: Werte im Verlustbereich

Graphisch ergibt sich das in Abbildung 7 dargestellte Bild fiir die Westmanager in bezug auf
die sichere Anlage und eine unsichere Alternative. Auf die graphische Darstellung der iibrigen
in den Tabellen enthaltenen Ergebnisse wird verzichtet, da alle relevanten Werte angegeben

sind.
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v(x)

Relativer Verlust . 0,75 (15)<v(10)

60 -40 -20 20 40 60
Relativer Gewinn

> 0,75v(-15>v(-10)

Abbildung 7: Wertefunktion der Westmanager fiir die sichere Anlage und die unsichere Alternative

4.3.2 Wirkung projektgebundener und -ungebundener Férdermittel

Zunichst sei von einer generellen, ungebundenen Foérderung ausgegangen, d. h., ein be-
stimmter Betrag wird dem Unternehmen zur Verfligung gestellt, ohne daBl daran Bedingungen
gekniipft werden. Eine solche Subvention verschiebt den Bezugspunkt nach links bzw. alle x-
Werte nach rechts, und zwar um die Hohe des Férderungsbetrages. Daraus folgt, daB das Ent-
scheidungsverhalten im Gewinnbereich aufgrund des konkaven Verlaufs der Wertefunktion
nicht zugunsten der Innovationsaltermativen beeinfluit werden kann. Anders sieht die Situati-
on im Verlustbereich aus. Abbildung 8 zeigt, da} bei einer Férderung, die dem Betrag nach
eine 5%-Rendite auf ein zu investierendes Kapital ausmacht, nicht (wie ohne Férderung) die

innovative Alternative gewiihlt wird, sondern statt dessen die sichere Anlage. Die Férderung



hat also das Gegenteil von dem bewirkt, was sie bewirken sollte (vgl. Tabelle 7). Entspre-

chendes gilt fiir Investitionserleichterungen, wenn die Investitionsalternativen als Verluste

wahrgenommen werden. Es zeigt sich, dall je hoher die Investitionserleichterung im Verlust-

bereich ist, desto eher wihlen die Entscheidungstriger die sichere Alternative. Anders ausge-

driickt: Ist der Bezugspunkt hoch genug, dann erscheinen viele Alternativen als negativ, und

die Entscheidungstriger wihlen unter diesen eher risikofreudig aus. Ist der Bezugspunkt da-

gegen sehr niedrig, dann erscheinen viele Alternativen als Gewinn, und die Entscheidungstri-

ger wihlen unter diesen risikoavers aus.

v(x)

L L i
r T T T T T T

Relativer Verlust

/ i 0,25v(5)

0,75v(-10) 4{

i ]
u T T T 1

Relativer Gewinn
02550, 75v(-10)<v(-5)

Abbildung 8: Entscheidungsverhalten bei einer generellen, ungebundenen Forderung
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ohne Férderung mit Forderung
Sichere Anlage -10 -5
Innovation 0 5
-15 -10

V(sichere Anlage) -0.817 (2)* -0,465 (1)*

V(ProzeBinnovation) -0,813 (1)* -0,548 (2)*

* Rangfolge in Klammern

Tabelle 7: Zahlenwerte fiir generelle Forderungen im Verlustbereich

Gewihrt man statt dessen eine Férderung, die ausschlieBlich an die Innovationsinvestition
gebunden ist, kann auch im Gewinnbereich die Entscheidung zugunsten der Innovation beein-
flullit werden. Tabelle 8 zeigt die entsprechenden Werte.

ohne Forderung mit Forderung
Sichere Anlage +10 +10
Innovation 0 o]
+15 +20

V(sichere Anlage) 0,454 (1)* 0,454 (2)*

V(Innovation) 0,452 (2)* 0,601 (1)*

* Rangfolge in Klammern
Tabelle 8: Zahlenwerte fiir projektgebundene Férderungen

5 Ausblick

Die vorausgegangene Analyse zeigt, dal die Prospect Theory einige interessante Anhalts-
punkte fiir die Diskussion um die Wirkung von Innovationsférderungen und Innovationsan-
reizen bieten kann. Eine Vielzahl von Detailphinomenen im Rahmen der Prospect Theory
sind bereits empirisch nachgewiesen. Die hier vorgestellten Diskussionspunkte sind indes nur
in den angegebenen Teilfragestellungen empirisch untersucht, so daB eine umfassende empi-
rische Absicherung der Funktionsverldufe, wie sie von v. Nitzsch vorgeschlagen worden sind,
noch zu erbringen ist. Erst dann lassen sich konkrete Handlungsempfehlungen ableiten. Ins-
gesamt aber bieten die Grundlagen der Prospect Theory eine spannende Variante zur "klassi-
schen" Theorie, die in ihren Auswirkungen auf verschiedene Bereiche zu iiberpriifen ist. Der
vorliegende Beitrag ist im deutschsprachigen Raum einer der ersten, der sich dem Innovati-
onsverhalten von Unternehmen im Lichte der Prospect Theory zuwendet. Dennoch bleiben

insgesamt mehr Fragen offen, als dieser Beitrag zu kldren vermochte.
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