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1 Einleitung
1.1 Problemstellung

Die Internationalisierung der Wirtschaft ist inzwischen zu einem &duferst kom-
plexen Phianomen avanciert, deren Relevanz sowohl fiir die Managementpraxis
als auch im Rahmen der wissenschaftlichen Beschéftigung nicht mehr in Frage
gestellt wird. So verzeichneten die Verdffentlichungen zum Thema Internationa-
lisierung sowie der Globalisierung in den letzten 20 Jahren nicht nur einen infla-
tiondren Anstieg in journalistischen oder populdrwissenschaftlichen Werken
sondern auch eine signifikante Zunahme in wissenschaftlichen Beitrigen.' Im
wissenschaftlichen Diskurs werden die beiden Begriffe Globalisierung und In-
ternationalisierung vielfach synonym gebraucht.” Von einigen Autorlnnen wird
Globalisierung aber auch als Teilphdnomen der Internationalisierung bzw. als
besonders starke Ausprigung der Internationalisierung aufgefasst.’

,Internationalisierung® im weiten Sinn steht mit einer Globalisierung von
Markten, der Verdanderung von Wirtschaftsordnungen wie etwa der Transforma-
tionsprozesse in den ehemaligen Ostblockstaaten, mit dem Riickzug des Staates
aus Wirtschaftsunternehmen, z.B. im Rahmen von groB angelegten Privatisie-
rungswellen, sowie einer voranschreitenden Liberalisierung der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen im Zusammenhang. Sie wird zudem beschleunigt und be-
glinstigt durch die Entwicklungen in der Informations- und Kommunikations-
technologie.* In einer gesamtwirtschaftlichen Betrachtung versteht man unter
Globalisierung einen Transformationsprozess einer Gesellschaftsformation, wel-
che gekennzeichnet ist durch eine Deregulierung des nationalstaatlichen Regel-
werks. Dadurch entsteht ein 6konomischer Raum, der gerade nicht mehr durch
einzelstaatliche Grenzen und Bestimmungen umschrieben wird. Globalisierung
ist im Wesentlichen ein durch wirtschaftliche Krifte getriebener Prozess, dessen
unmittelbare Ursachen die rdumliche Reorganisation der Produktion, der inter-
nationale Handel und die Integration der Finanzmirkte sind.” Im Besonderen hat

1 Siehe etwa Auswertungen von Literaturdatenbanken von Dérrenbacher (1999), die v.a. seit
1993 einen sprunghaften Anstieg von Ver6ffentlichungen in der Globalisierungslitera-
tur aufgrund der gefiihrten Standortdebatte aufzeigen. Beitrige zum Thema Internatio-
nalisierung stiegen weniger sprunghaft dafiir in ldngerfristiger Perspektive kontinuier-
licher an (vgl. Dérrenbacher (1999), S. 28ft.).

2 Vgl. Lipsey (1998).

3 Vgl. etwa Germann et al. (1996). Zur Definition des Begriffs ,Internationalisierung* siche
Abschnitt 2.1.1.

4 Vgl. Krystek/Zur (2002), S. 3.

5 Vgl. Sideri (1997), S. 38, Altvater/Mahnkopf (2004), S. 31ff.
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sich die Globalisierung der Finanz- und Kapitalmérkte, die traditionell eng an
die realokonomischen Vorginge auf den Waren-, Dienstleistungs- und Arbeits-
mirkten, gekoppelt sind®, von einer parallelen Entwicklung in Richtung Interna-
tionalitdt bzw. Globalitéit zu einer stirker globalen Ausprégung als in den ande-
ren Mirkten und einer Verselbstindigung dieses Bereiches hin entwickelt’.
Dennoch muss die internationale Finanzierung mit nationalen Regulierungssys-
temen zurechtkommen, die zwar teils protektionistisch erscheinen, jedoch natio-
nale Finanzsysteme vor Missbrauch schiitzen und Stabilitdt und Effizienz im
jeweiligen Kulturhintergrund® gewihrleisten sollen.’

Auf Mikroebene geht ,Internationalisierung® mit einer Vielzahl von Verén-
derungen eines Unternehmens einher und kann als ein dynamischer Prozess'
angesehen werden, da Internationalisierung per se Verdnderung ist und Verdnde-
rungen einen dynamischen Charakter aufweisen. Dabei unterliegen sdmtliche
Unternehmensbereiche einem Wandel, der sich wihrend dieses Internationalisie-
rungsprozesses vollzieht. Im Rahmen einer Prozessbetrachtung eines Phino-
mens nimmt der Faktor ,Zeit* einen besonderen Stellenwert ein, in der die Ver-
anderung stattfindet — egal ob man nun von dynamischen Umfeldverdnderungen,
dem organisationalen Wandel oder der Entwicklung bestimmter Teilbereiche
eines Unternehmens spricht. Verdnderungen manifestieren sich nur innerhalb
eines gewissen Zeitraumes bzw. lassen sich nur im Rahmen einer Langzeitbe-
trachtung feststellen. Prozesse, Strategien bzw. Entwicklungsmuster eines Un-
ternehmens zeichnen sich zudem gerade fiir unternehmensexterne Personen erst

6 Vgl. Bowe/Dean (2001), S. 559.

7 Die Griinde hierfiir sind vielschichtig und beinhalten neben der voranschreitenden Liberali-
sierung, der Entwicklungen auf dem Telekommunikationssektor auch beispielsweise
die Entstehung und rasante Verbreiterung innovativer (derivativer) Finanzinstrumente,
deren Handel losgeldst vom zugrunde liegenden Fianztitel stattfindet wie etwa Optio-
nen, Swaps und Futures. Buckley/Ghauri (2006) klassifizieren die Finanz- und
Kapitalmirkte bereits als global — ,,Financial markets are already very closely integrat-
ed internationally, so that no individual ,national capital markets’ can have a sustaina-
ble independent existence.” (Buckley/Ghauri (2006), S. 79).

8 Derartige vorbeugende nationale regulative MafBnahmen fokussieren sich auf historisch
problematische Bereiche wie etwa Betrug, Veruntreuung von Geldern, Amtsmiss-
brauch und Wortlaute um einen professionelles Vorgehen zu garantieren (vgl.
Laulajainen (2000), S. 217).

9 Vgl. Laulajainen (2000), S. 216. Zu Kapitalkontrollen siche etwa Berg/Guisinger (2001).
Siehe zudem Abschnitt 4.1.1.

10 Siehe Johanson/Vahlne (1977, 1990), Melin (1992), Kutschker/Schmid (2006), S. 1080ff.,
Macharzina/Wolf (2005). Zur Dynamik siche genauer Abschnitt 2.2.2 und der Prozess
wird in Abschnitt 2.3 nédher erldutert.
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im Laufe der Zeit ab."' Die Erforschung zeitlich-dynamischer Fragestellungen,
insbesondere in Form von Langzeitstudien, wurde in der Forschungsdisziplin
des Internationalen Managements nur unzureichend vorangetrieben. Nur wenige
Arbeiten (hierzu zihlen insbesondere die Uppsala-'> und Helsinki Schulen'
oder das ,3-E-Modell* von Kutschker und Biurle'') beschiftigen sich mit der
Verlaufsform des Internationalisierungsprozesses.

Eine verstdrkte Kapitalmarktorientierung und damit einhergehende Tenden-
zen zur Disintermediation'® sowie auch die Entwicklung und Diffusion innova-
tiver Finanzinstrumente'® haben auch die Unternehmensfinanzierung einem
Wandel unterworfen. Remmers (2004) spricht von einer regelrechten
,Metarmorphose® des internationalen Finanzmanagements in den letzten 35 Jah-
ren.'” Glaum (1999) zeigt etwa auf, dass die mit der Globalisierung der Kapi-
talmarkte einhergehenden Verdnderungen direkten oder indirekten Einfluss auf
die Rechnungslegung internationaler Unternehmen haben."® Diese Dynamiken
fihren auch zu einem Wandel in der externen Unternehmensanalyse und der
Unternehmenssteuerung, etwa durch die Entwicklung des Shareholder-Value-
Konzeptes Anfang der 90er Jahre bzw. neuer Rating—Verfahren.19 Internationale
Unternehmen verfiigen {iber ein breiteres Moglichkeitenspektrum der Finanzie-
rung als nationale Unternehmen, womit sich die Unternehmensfinanzierung ei-
nes internationalen Unternehmens von der eines nationalen Unternehmens ab-
hebt.*® Durch ihre internationale Prisenz wird etwa der Zugang zu nationalen
und internationalen Finanzmairkten und damit die Kapitalbeschaffung erleich-

11 Siehe Abschnitt 2.3.

12 Siehe Abschnitt 3.4.

13 Siehe Abschnitt 3.5.

14 Siehe Abschnitt 3.7.

15 Disintermediation bezeichnet einen Vorgang, der eine direkte Nutzung der Wertpapier-
mirkte beinhaltet und somit eine Verdrangung der Banken als Kreditgeber zur Folge
hat (vgl. Behrendt (2001), S. 9). Im Zusammenhang mit diesem Phanomen stehen vor
allem neue und zum Teil komplexe Finanzierungsmoglichkeiten, wie z.B. die Verbrie-
fung von Kreditforderungen (Securitization).

16 Siehe dazu etwa Dufey (2003), S. 6f.

17 Vgl. Remmers (2004), S. 155.

18 Vgl. Glaum (1999), S. 309. Es werden insbesondere die internationalen Portfolio-
Investitionen als Antriebsfaktor zur Globalisierung der Finanzmirkte sowie die Inter-
nationalisierung der Eigenkapitalfinanzierung als maf3igebliche Einflussfaktoren fiir die
Rechnungslegung genannt.

19 Vgl. Giesel (1999), Kyrle (2006).

20 Siehe Abschnitt 4.1.1.
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tert.”’ Die Unternehmensfinanzierung eines internationalen Unternchmens ist
aber zugleich auch durch eine erhohte Komplexitéit gekennzeichnet, die aus der
Heterogenitiit der Umweltbedingungen® (unterschiedliche Wirtschafts-, Rechts-,
Steuer- und Finanzsysteme sowie unterschiedliche Kulturen und Sprachen) und
aus der Konzernstruktur resultiert. Darin manifestiert sich ein ganzheitliches und
strategisches Steuerungserfordernis fiir das internationale Finanzmanagement.”

Aus unternehmenspolitischer Sicht fiihrt die Globalisierung der Mérkte zu
einer Zunahme der betriebswirtschaftlichen Chancen und Risiken und bewirkt
eine Intensivierung und rdumliche Ausdehnung des Wettbewerbs. Die Realisie-
rung von ladnderiibergreifenden Skaleneffekten (economies of large scale) und
Verbundvorteilen (economies of scope) wird zur Notwendigkeit, um als Unter-
nehmen langfristig international weiter bestehen zu konnen.”* Dabei steht eine
unternehmensindividuelle Internationalisierungsstrategie im Vordergrund, die
mit einer individuellen Verlaufsform in Bezug auf die Intensitit und die Ge-
schwindigkeit des Internationalisierungsprozesses verkniipft ist. Investitionen in
ausliandische Geschéftstitigkeiten, insbesondere in Direktinvestitionen, sind zu
einem selbstverstdndlichen und langfristig stark wachsenden Bestandteil der in-
ternationalen Wirtschaft geworden. Die jeweilige Internationalisierungsstrategie
muss aber erst ,finanziert® werden. Damit stehen finanzstrategische Fragen zur
Steuerung des Internationalisierungsprozesses, des Kapitalbedarfs, der Kapital-
struktur und des Risikos im Vordergrund.”® Die Betrachtung der Interdependen-
zen zwischen Internationalisierungsprozess und Finanzstrategie gewinnt aktuell
in der Literatur — sowohl im Bereich des Internationalen Managements als auch
im ,Corporate Finance‘ — an Bedeutung. Die Forschung auf diesem Gebiet steht
aber noch seht in ihren Anfingen.*

Die Untersuchung des Internationalisierungsprozesses bedarf somit nicht
nur die Einnahme einer dynamischen Perspektive, sondern vielmehr eines ganz-
heitlicheren, strategischen Ansatzes. Die vorliegende Arbeit beschiftigt sich ge-
nau mit der Frage, wie die Berlicksichtigung von finanzstrategischen Aspekten
zu einem besseren Verstidndnis von unterschiedlichen Verlaufsformen von Inter-
nationalisierungsprozessen fithren kann. Mit dieser Arbeit soll zudem ein Bei-

21 Vgl. Perlitz (2004), S. 469.

22 Vgl. auch Pausenberger (1981), S. 177.
23 Vgl. Glaum/Brunner (2003), S. 307f.
24 Vgl. Welge/Holtbriigge (2006), S. 29.
25 Vgl. Koch (2006), S. 3.

26 Siehe Abschnitt 4.1.4.2.
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trag zur stiarkeren Integration der Forschungsbereiche des Internationalen Mana-
gements und des ,Corporate Finance* geleistet werden.

1.2 Zielsetzung der Arbeit

In

»Es ist wichtig festzuhalten, dass es nicht blofl schwieriger ist, Neues zu tun, son-
dern dass es iiberhaupt etwas wesentlich andres involviert.«*’

der Aufarbeitung der einschldgigen Literatur zur Internationalisierungspro-

zessforschung und dem internationalen Finanzmanagement wurden untenste-
hende Forschungsliicken und Zielsetzungen fiir diese Arbeit identifiziert. Diese
miinden teils in eine Weiterentwicklung der Theorieansitze und werden teils in
der empirischen Analyse aufgegriffen.

In

der Literatur gibt es Uneinigkeit zum Verlauf des Internationalisierungspro-
zesses. Im Vordergrund stehen daher einerseits die zusammenfassende Dar-
stellung wesentlicher zeitlich-dynamischer Ansédtze und andererseits deren
kritische Wiirdigung. Es sollen insbesondere deren Limitationen, Anwen-
dungsbereiche und Aussagen zur Verlaufsform der Internationalisierung her-
ausgearbeitet werden.

Daraus abgeleitet wird ein Versuch der empirischen Identifikation von unter-

In

schiedlichen Verlaufsformen unternommen, und zwar diese mittels des Kon-
zepts der internationaler Evolution, Episode und Epoche zu charakterisieren.
Dazu ist im Vorfeld eine Operationalisierung des ,3-E-Modells® von
Kutschker und Béurle® vorzunehmen. Diese geschieht durch die Indikatoren
des Hassel et al. Index (,Real- und Kapitalindex*).”

den Internationalisierungsprozessmodellen werden Finanzfragen bereits in
unterschiedlichem Ausmal} thematisiert. Diese werden in der Literatur jedoch
nicht oder nur am Rande besprochen und auch nicht in Folge in empirische
Studien zu diesen Modellen eingebunden. Es wird deshalb im Rahmen dieser
Arbeit eine konzeptionelle und theoretische finanzstrategische Evaluierung
wesentlicher Internationalisierungsprozessmodelle vorgenommen, die dem
Leser bzw. der Leserin aufzeigen soll, in welchem Ausmal eine integrative
Betrachtung auf diesem Gebiet in der einschldgigen Literatur stattgefunden
hat. Zudem soll damit ein weiterer Schritt zum Briickenschlag zwischen den
beiden Forschungsbereichen auf theoretischer Ebene gesetzt werden.

27 Schumpeter (1912), S. 121.
28 Siche Abschnitt 3.7.
29 Siche Abschnitt 2.4.4.
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Die alleinige Betrachtung der realwirtschaftlichen Internationalisierung ist unzu-
reichend um die Dynamik des Internationalisierungsprozesses zu begreifen.
Daraus resultieren die Forderung einer integrativen Analyse von real- und
kapitalwirtschaftlichen Aspekten sowie die Wahl einer geeigneten Finanz-
kennzahl. Die Hinzunahme einer finanzstrategischen Grofe soll Aufschluss
zur Steuerung des gesamten Internationalisierungsprozesses liefern und eine
Erweiterung des ,3-E-Modells® darstellen. Dies wird im Rahmen der Empirie
untersucht.

SchlieBlich liegt eine wesentliche Forschungsliicke und damit Zielsetzung dieser
Arbeit in der ganzheitlicheren Langzeitbetrachtung der Dynamik des Interna-
tionalisierungsprozesses. Neben aus der Literatur abgeleiteten Zielsetzungen
der Dissertation soll die empirische Langzeitstudie Aufschluss tiber die Ent-
wicklung des Internationalisierungsgrades osterreichischer bdorsenotierter
Produktionsunternehmen fiir einen Zeitraum ab der Ostoffnung im Jahr 1990
liefern.

1.3 Forschungsdesign

Der methodische Ausgangspunkt ist die empirische Betrachtung des Internatio-
nalisierungsprozesses auf Unternechmensebene. In diesem Sinne wird Internatio-
nalisierung nicht als universelles Phiinomen® verstanden, jedoch soll u.a. unter-
sucht werden, ob ,typische‘ Verlaufsformen charakterisiert werden konnen.
Durch die Analyse {iber einen Zeitraum von teils mehr als 15 Jahren wird der
Forderung der Literatur nach Langzeitanalysen in der Internationalisierungspro-
zessforschung nachgekommen. Swoboda (2002) stellt fest, dass die meisten um-
fangreichen Studien zu Internationalisierungsprozessen auf punktuellen
Querschnittsdaten basieren, wobei aus Vergleichen zwischen verschiedenen Stu-
fen der Internationalitdt Riickschliisse auf die Entwicklung des jeweiligen Un-
ternehmens gemacht werden. Dies ist jedoch nur begrenzt aussagefihig.’' Hin-
gegen kann ein Fallstudiendesign wie z.B. bei Eckert/Mayrhofer (2005), die eine
Langzeituntersuchung des Aventis Konzerns zur Identifizierung von Epochen
durchgefiihrt haben®?, eine Entwicklung im Detail beleuchten. Es kénnen aber
Probleme zur Generalisierbarkeit der Aussagen sowie ein hohes Abstraktionsni-

30 Vgl. etwa Hassel et al. (2000a), die in ihrer Untersuchung grof3e Varianzen zwischen Un-
ternehmen und Sektoren bei allen Indikatoren und Dimensionen der Internationalitit
festgestellt haben (vgl. Hassel et al. (2000a), S. 14.).

31 Vgl. Swoboda (2002), S. 297.

32 Vgl. Eckert/Mayrhofer (2005).
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veau auftreten.”’ Bei zeitlich-dynamischen Fragestellungen sind das For-
schungsziel und die Methodik enger miteinander verwoben als bei der Vielzahl
von Querschnittsanalysen: ,,Denn hier bestimmt nicht nur das empirische For-
schungsziel das methodische Vorgehen, sondern auch die Moglichkeiten der
Datengewinnung wirken reglementierend.“34 Als Methodik wurde daher die Bi-
lanzanalyse (,,Geschiiftsberichtsanalyse®)’> gewihlt und als Datengrundlage
werden die jahrlich vom jeweiligen Konzern publizierten Geschéftsberichte he-
rangezogen.

Der Charakter der Untersuchung ist eher explorativ, da der Untersuchungs-
zweck weniger der Theorieiiberpriifung (Begriindungszusammenhang) als eher
dem Bereich der Hypothesengenerierung (Entdeckungszusammenhang) zuzu-
ordnen ist.** Dementsprechend ist auch das Untersuchungsdesign als qualitativ
einzustufen, da kein vorgefertigtes Analyseschema zur Anwendung kommt,
sondern auf Besonderheiten, Interdependenzen und den Gesamtzusammenhang
abgestellt wird.”’

Der Beginn der Untersuchung wurde mit dem Jahr 1990 auf das Jahr nach
der Ostoffnung gesetzt, in der Osterreichische Unternehmen ihre Internationali-
sierungsaktivititen verstirkt ausgeweitet haben.”® Um Aussagen iiber dsterrei-
chische Unternehmen® treffen zu konnen, werden diejenigen Unternehmen aus-
gewihlt, die seit dem Jahr 1990 bzw. seit ihrer jeweiligen Erstnotiz, fiir eine
Langzeituntersuchung jedoch mindestens 10 Jahre, im Prime Market bzw. Stan-
dard Market Continuous der Wiener Bérse notieren.*

33 Vgl. Swoboda (2002), S. 297.

34 Swoboda (2002), S. 297.

35 Zur Methodik der Bilanzanalyse und ihren Limitationen siche genauer Abschnitt 5.2.2 und
Abschnitt 5.2.3.

36 Vgl. Briissemeister (2000), S. 21.

37 Lamnek weist auf den Prozesscharakter im Rahmen der qualitativen Methodik, bei dem
Prozessualitit sowohl dem Forschungsgegenstand als auch dem Forschungsakt selbst
zu unterstellen ist. Die Handlungsmuster der Akteure sollen dokumentiert, analytisch
rekonstruiert und durch das verstehende Nachvollziehen erkldrt werden (vgl. Lamnek
(2005), S. 23).

38 So stiegen etwa die auslandischen Direktinvestitionen in Osteuropa von 1989 auf 1990 von
1,4 auf 5 Mrd. ATS und weiter auf 11,3 Mrd. ATS im Jahr 1991 an. Dies entspricht ei-
ner Erhéhung um mehr als das 8-fache innerhalb von 2 Jahren (vgl. Bellak (1997), S.
64).

39 Das Auswahlkriterium ist der Sitz der Muttergesellschaft in Osterreich, nicht ein mehrheit-
lich 6sterreichischer Aktionérsanteil.

40 Zum Untersuchungsgegenstand siehe genauer Abschnitt 5.2.1.
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Fiir die empirische Untersuchung im Rahmen dieser Arbeit werden demnach
folgende Forschungsfragen gestellt:

Wie hat sich der realwirtschaftliche Internationalisierungsprozess Osterreichi-
scher borsennotierter industrieller Produktionsunternehmen zwischen 1990
und 2007 entwickelt?

Wie hat sich der kapitalmarktbezogene Internationalisierungsprozess osterrei-
chischer borsennotierter industrieller Produktionsunternehmen zwischen
1990 und 2007 entwickelt?

Welche Verlaufsformen der realwirtschaftlichen Internationalisierung kénnen
identifiziert werden und wie sind diese im Sinne des ,3-E-Modells® von
Kutschker und Baurle zu charakterisieren?

Welche Aussagen konnen zur Finanzstrategie der untersuchten Unternehmen
zwischen 1990 und 2007 getitigt werden?

Welcher Zusammenhang kann zwischen dem langfristigen Internationalisie-
rungsprozess und der Finanzstrategie im Untersuchungszeitraum festgestellt
werden?

Die Untersuchung betrachtet die beiden Dimensionen (realwirtschaftliche
und kapitalmarktbezogene Dimension) zuerst getrennt voneinander und auch in
Kombination. Dadurch, dass der Kapitalindex eine eigenstindige Dimension der
Internationalisierung abbildet und daher nicht dazu geeignet ist, die angestrebte
integrative Betrachtung von Internationalisierung und der finanzwirtschaftlichen
Seite zu erhalten, wird eine zusitzliche Grofle eingefiihrt. Die finanzstrategische
Kennzahl ,Gearing* wird ebenfalls auf ihren Verlauf hin untersucht und schlief3-
lich in Kombination mit dem Verlauf des Realindex analysiert. Das Forschungs-
design mit seinen Komponenten ist zusammenfassend in Abbildung 1 darge-
stellt.
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Abbildung 1: Forschungsdesign

Der Forschungsprozess beinhaltet fiinf unterschiedliche Forschungsphasen,
die in ihrer zeitlichen Abfolge nicht klar voneinander getrennt werden kénnen
(siche Abbildung 2). Die Datenerhebung war im Jahr 2008 grofteils abgeschlos-
sen, wodurch das Geschiftsjahr 2007 den Endzeitpunkt der Betrachtung mar-
kiert.
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e e T zirkular

Phase 1: Anfrage zu Geschiftsberichten bei der Investor Rela- 4—|
tions (IR) Abteilung der jeweiligen Unternehmen
l Phase 3: Even-
tuelle Riickfra-
Phase 2: Aufbereitung der relevanten quantitativen Daten und gen an IR-
Erhebung von ,,Datenliicken* bzw. fehlender Daten aufgrund Abteilungen
sich dndernder Berichtspraxen T

v 1 '

Phase 4: Analyse des quantitativen Datenmaterials und Ergénzung um qualitative
Informationen zu ausgewihlten Fragestellungen:

(1) Verlauf des realwirtschaftlichen und kapitalmarktbezogenen Internationa-
lisierungsprozesses
(2) Verlauf des Gearing

Phase 5: Interpretation der Ergebnisse der Analysen und Fest-
stellung von Interdependenzen
(»»Finanzstrategie und Internationalisierungsprozess)

Abbildung 2: Forschungsphasen

1.4 Aufbau der Arbeit

Das Kapitel 2 dieser Arbeit beginnt mit der Definition des Begriffes der ,Inter-
nationalisierung‘, was ein grundlegendes Verstdndnis iiber ein ,internationales
Unternehmen* und die Eigenschaft der ,Internationalitit® nach sich zieht. In der
Literatur liegt eine Fiille von teilweise widerspriichlichen Begriffsdefinitionen
vor und Zielsetzung des Abschnittes 2.1 ist es, das fiir diese Arbeit relevante
Begriffsverstindnis herauszuarbeiten. Die Ausgangsbasis fiir die weitere Be-
schéftigung mit zeitlich-dynamischen Verdnderungsprozessen stellt einerseits
eine Auseinandersetzung mit dem Begriff der ,Dynamik®, die zugleich Einfluss
und Rahmenbedingung der Internationalisierung ist, und andererseits dem Pro-
zess der Internationalisierung dar. Abschnitt 2.4 thematisiert zentrale Fragestel-
lungen zur Messung der Internationalisierung und behandelt insbesondere mehr-
dimensionale Internationalisierungsindizes, die eine Operationalisierung der In-
ternationalisierung anhand verschiedener Internationalisierungsdimensionen
vornehmen. Von Bedeutung fiir diese Arbeit sind insbesondere der realwirt-
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schaftliche und der kapitalmarktbezogene Index von Hassel et al. (2000a, b), die
in Abschnitt 2.4.4 ndher erlautert werden.

Zeitlich-dynamische Aspekte wurden in der Internationalisierungsforschung
vernachlissigt. Kapitel 3 stellt deshalb die wesentlichen Ansétze vor, die die In-
ternationalisierung explizit zeitlich-dynamisch erkldren und einen Prozessver-
lauf zugrunde legen. Dies sind konkret das Produktlebenszyklusmodell von
Vernon (1966) in Abschnitt 3.2, die behavioristische Theorie der Direktinvesti-
tionen von Aharoni (1966) in Abschnitt 3.3, das Uppsala-Modell und seine we-
sentlichen Weiterentwicklungen in Abschnitt 3.4, das Helsinki-Modell nach Lu-
ostarinen in Abschnitt 3.5, der GAINS-Ansatz von Macharzina und Engelhard in
Abschnitt 3.6 und schlieBlich das ,3-E-Modell* von Kutschker in Baurle in Ab-
schnitt 3.7. Diese werden auf ihre zugrundeliegende Prozesstheorie, ihre An-
wendbarkeit und insbesondere auf die getétigten Aussagen zur Verlaufsform des
Internationalisierungsprozesses evaluiert und kritisch gewtiirdigt.

Kapitel 4 widmet sich den finanzstrategischen Aspekten der Internationali-
sierung. In Abschnitt 4.1 wird die Unternehmensinternationalisierung aus der
Perspektive des internationalen Finanzmanagements diskutiert, basierend auf
dem Verstéindnis iiber die Spezifika des internationalen Finanzmanagements und
dem Bereich des finanzstrategischen Managements. Es werden drei finanzstra-
tegische Evaluierungsdimensionen vorgestellt, anhand derer die in Kapitel 3 be-
sprochenen Ansitze der Internationalisierungsprozessforschung analysiert wer-
den. Damit werden die traditionellerweise dem Internationalen Marketing bzw.
Internationalen Management zugeordneten Theorien aus einem neuen Blickwin-
kel gesehen und jene finanzstrategischen Aspekte hervorgehoben, die in den
Modellen jeweils bereits Beriicksichtigung finden. In einem zweiten Schritt
werden integrative Zugidnge der Finanzstrategic und der Internationalisierung
besprochen. Darunter fillt die ressourcenorientierte Sichtweise, die jiingst auch
ein Internationalisierungsprozessmodell beinhaltet, welches kurz vorgestellt
wird. Es beschiftigen sich sowohl der Forschungsbereich des Internationalen
Managements als auch der des ,Corporate Finance® mit Moglichkeiten der inte-
grativen Behandlung von Finanzstrategie und Internationalisierungsprozess. Die
Finanzierungstheorie beispielsweise hat fiir die Bewéltigung finanzwirtschaftli-
cher Entscheidungsprobleme internationaler Unternehmen noch kein iiberzeu-
gendes Konzept hervorgebracht*' und auch die Arbeiten im Bereich des Interna-
tionalen Managements stellen sehr junge Stromungen dar. Dies zeigt den grof3en
Forschungsbedarf auf diesem ,Schnittstellengebiet® auf. Abschnitt 4.2 behandelt

41 Vgl. Pausenberger/Volker (1985), S. 15, Zauner (1997), S. 257.
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die finanzstrategische Unternehmenssteuerung und fiihrt, nach der Erorterung
des sogenannten ,finanzwirtschaftlichen Potentials® und der Besonderheiten der
Finanzstrukturen internationaler Unternehmen, die Kenngrofle ,Gearing* als fi-
nanzstrategische Steuerungsgrofle in die Arbeit ein.

In Kapitel 5 wird die theoretisch-konzeptionelle Betrachtungsebene verlas-
sen. Die Zielsetzung ist, die beiden Forschungsbereiche zusammenzufiihren, in-
dem das dynamische ,3-E-Modell* durch Hinzunahme der finanzstrategischen
KenngroBe Gearing erweitert und in Zusammenhang gebracht wird. In diesem
Kapitel wird die empirische Langzeitanalyse von Internationalisierungsprozes-
sen Osterreichischer borsennotierter Industrieunternehmen présentiert. Dabei
stellt den Ausgangspunkt der Betrachtung der Grad der Internationalitét der re-
alwirtschaftlichen und kapitalmarktbezogenenen Dimension im Jahr 1995 und
2005 dar. Die Ergebnisse aus dem Jahr 1995 konnen zudem denen einer in
Deutschland durchgefiihrten Untersuchung von Hassel et al. (2000a, b) gegen-
tibergestellt werden, wodurch sich wertvolle Erkenntnisse tiber den Stand der
Internationalisierung Osterreichischer Unternehmen im deutschsprachigen Raum
gewinnen lassen. Der dynamische Internationalisierungsprozess wird anhand der
zwei Indizes (Real- und Kapitalindex) operationalisiert und analysiert sowie ei-
ner kritischen Wiirdigung unterzogen. Der realwirtschaftliche Internationalisie-
rungsprozess wird im Anschluss im Detail untersucht mit dem Ziel, empirisch
verschiedene Verlaufsformen im Sinne der internationalen Evolution, der Epi-
sode und der Epoche von Kutschker und Béaurle zu charakterisieren. Schlieflich
wird die finanzstrategische Kenngr6fe Gearing auf ihren Verlauf hin untersucht,
sodass im letzten Schritt der Fokus auf die Analyse der interdependenten Bezie-
hung zwischen Unternehmensinternationalisierung und Finanzstrategie gelegt
werden kann. Dies erfolgt mittels einer graphischen Darstellung und einer In-
haltsanalyse (Dokumentenanlyse). Der holistisch betrachtete Internationalisie-
rungsprozess von zwei Unternehmen wird exemplarisch im Detail besprochen.

Die Uberlegungen werden schlieBlich mit einer Schlussbetrachtung in Kapi-
tel 6 abgerundet.
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Die folgende Abbildung 3 stellt den Aufbau der Arbeit zusammenfassend

dar:

I EINLEITUNG (Kapitel 1)

1. Problemstellung

2. Zielsetzung und Forschungsdesign

0

1I. ERGEBNISSE AUS DER LITERATURANALYSE (Kapitel 2 bis 4)

1. Grundbegriffe und Definitionen (,,State of the field Analyse)

2. Internationalisierungsprozessforschung: zeitlich-dynamische Ansétze mit Aussagen
zur Verlaufsform der Internationalisierung

3. Finanzstrategische Aspekte der Internationalisierung: {iberwiegend parallel verlau-
fende Forschung, jedoch Bestrebungen einer integrativen Beschéftigung

III. EMPIRISCHE ANALYSE (Kﬁl 5)

1. Indexberechnung: real- und kapitalwirtschaftliche Dimension inklusive kritische
Wiirdigung der Indizes mit Fokus auf Kapitalindex

2. Analyse und Charakterisierung von Verlaufsformen des realwirtschaftlichen Inter-
nationalisierungsprozesses

3. Analyse des Verlaufes der Kennzahl Gearing

4. Interdependente Analyse von Internationalisierungsprozessverlauf und Finanzstra-
tegie

aus

SCHLUSSBETRACHTUNG (Kapitel 6)

Abbildung 3: Aufbau der Arbeit
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2 Internationalisierungsprozess

2.1 Begriff der Internationalisierung

Was bedeutet Internationalisierung? Was macht ein internationales Unterneh-
men aus und wodurch unterscheidet es sich von einem nationalen Unternehmen?
Was genau charakterisiert die Internationalitdt in diesem Zusammenhang? Eine
Vielzahl von Forschern hat sich auf dem Gebiet des Internationalen Manage-
ments und aus anderen Fachbereichen kommend sowohl konzeptionell als auch
empirisch mit diesen Fragestellungen auseinandergesetzt. Die nachfolgende
Darstellung dient der Erarbeitung des fiir diese Arbeit relevanten Begriffsver-
stdndnisses zur Internationalisierung und stellt den ersten Baustein der theoreti-
schen Aufarbeitung und Systematisierung vorhandener Forschungsergebnisse
dar. Ausgangspunkt stellt die Definition der Internationalisierung in Abschnitt
2.1.1 dar. Diese wird komplementiert durch die Definition des internationalen
Unternehmens in Abschnitt 2.1.2 und dem Begriffsverstindnis der Internationa-
litdt in Abschnitt 2.1.3. Der Kapitelaufbau ist in nachstehender Abbildung 4 il-
lustriert.

Begriff der Internationalisierung

o Definition des Definition der
Definition der ) A . e
A - internationalen Internationalitat der
Internationalisierung
Unternehmens Unternehmung

Abbildung 4: Kapitelaufbau 2.1 Der Begriff der Internationalisierung

2.1.1 Definition der Internationalisierung

Zum Begriff der ‘Internationalisierung’ liegt eine Vielzahl an Publikationen vor,
die sich trotz der intensiven Beschéftigung mit Fragestellungen zur Internationa-
lisierung einer exakten Definition entziehen. Zudem wird ,Internationalisierung’
als ,Sammelbegriff” fur eine Vielzahl von Aktivitdten und Prozessen herangezo-
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gen.*” | Internationalization ... is not an easy concept to pin down, and it means
very different things to different people.”* Die Internationalisierung eines Un-
ternehmens ist ein Prozess* wirtschaftlicher Titigkeit, der in verstirktem Aus-
maf auslindische Mirkte einbezieht.* Unter internationaler Unternehmensti-
tigkeit wird verstanden, dass Waren oder Dienstleistungen mit einer gewissen
RegelméBigkeit und in einem nennenswerten Umfang in unterschiedlichen Lan-
dern eingekauft und/oder verkauft werden.*® Internationalisierung ist demnach
jede Art der Aufnahme erstmaliger oder zusétzlicher grenziiberschreitender
(marktbezogener'’) Unternehmenstitigkeit™ und ist somit als Serie von unter-
nehmenspolitischen Entscheidungen mit dementsprechenden Konsequenzen fiir
die Unternehmensstrategie und —struktur verkniipft®.

Die Internationalisierung auf Fragen des Absatzes oder Marketings zu be-
schranken wire jedoch ein zu eng gefasstes Begriffsverstdndnis, da auch andere
Unternehmensbereiche, wie z.B. Finanzierung, Beschaffung, Produktion oder
Forschung und Entwicklung in ihrer wirtschaftlichen Tatigkeit ausldndische
Mirkte einbezichen kénnen.”® Zumindest konzeptionell gesehen umfasst die
Internationalisierung das Unternehmen als Ganzes, jedoch stellt sich die Frage,
inwieweit die Internationalisierung eines Teilbereiches des Unternehmens, nam-
lich beispielsweise der Finanzierung®', sich auf das Ausmaf der Internationalitiit
eines Unternechmens auswirkt bzw. Wechselwirkungen vorherrschen.*

42 Vgl. Krystek/Zur (1997), S. 5.

43 Lipsey (1998), S. 181.

44 Zum Begriffsverstindnis von Prozess siehe Kapitel 2.3.1

45 Vgl. Macharzina/Engelhard (1984), S. 30, Johanson/Vahlne (1977), S. 23.

46 Vgl. Swoboda (2002), S. 6.

47 Swoboda (2002) schliet im Rahmen seiner Negativdefinition der Internationalisierung
sowohl gelegentliche, nicht systematisch betriebene internationale Absatz- und Be-
schaffungstétigkeiten als auch Finanz- bzw. Portfolioinvestitionen, die sich nicht auf
den marktbezogenen Leistungsprozess des Unternehmens beziehen, von seinem Be-
griffsverstindnis aus. Dieser Ansicht soll hier bewusst nicht gefolgt werden. Die Inter-
nationalisierung des Unternehmens wird hier als ganzheitlicher Ansatz gesehen, der
die Internationalisierung auf Gesamtunternehmensebene betrachtet als auch von Teil-
bereichen, wie etwa der Finanzierung.

48 Vgl. Diilfer (1982), S. 50.

49 Vgl. Macharzina/Engelhard (1984), S. 30, Johanson/Vahlne (1977), S. 23.

50 Vgl. Porter (1989), S. 22ff. Erlduterung anhand der Wertkette, vgl. Meissner (1995), S.
11f. Forderung eines synergetischen Ansatzes der Internationalisierung der Betriebs-
wirtschaftslehre, vgl. Schmid (1996), S. 18, etc.

51 Vgl. Schmidl (1997).

52 Siehe dazu Kapitel 4.1.3.
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Wenn ein Unternehmen unabhingig von der Art der Auslandsaktivitédten als
international gilt und somit abgekoppelt von den Funktionen Marketing, Absatz
oder Beschaffung verstanden wird, so stellt man gleichzeitig in Frage, ob Inter-
nationalisierung nur auf einer Gesamtunternechmensebene festzustellen ist, oder
ob nicht etwa jede Auslandsaktivitdt darunter fallt. Schmidl (1997) beschiftigte
sich beispielsweise intensiv mit der Internationalisierung der langfristigen Un-
ternehmensfinanzierung und stellte erhebliche praktische und theoretische Un-
zuléinglichkeiten in der Finanzierungsforschung fest.”> Jedoch konnte er trotz
Schwierigkeiten bei der Operationalisierung der MessgroBen unerwartet hohe
Zusammenhdnge zwischen der giiterwirtschaftlichen Internationalisierung und
der Internationalisierung ihrer Finanzierung feststellen.>*

Obwohl der Terminus ,Internationalisierung’ in erster Linie eine Entwick-
lung von auf- bzw. zunehmender” auslindischer Integration kennzeichnet, wird
er gleichermaflen von einigen Autorlnnen auch als statischer Zustand der Vertei-
lung der Wertschopfungsaktivitidten tiber mehrere Lander zu einem Zeitpunkt
gesehenSG, was zu einer sprachlichen Unsauberkeit im Begriffsverstindnis
fiihrt.”’ Als logische Umkehr-Bewegung zur Internationalisierung bezeichnet
man das Phdnomen der De-Internationalisierung, d.h. den Riickzug aus auslan-
dischen Aktivitdten, das Oesterle (1999) breit gefasst sowohl als Ausstieg aus
gesamten fremden Markten als auch als Riickgang einzelner Formen der auslan-
dischen Marktbearbeitung begreift.58

53 So sind etwa die Annahmen des neoklassischen Capital Asset Pricing Models (CAPM) zu
idealtypisch und bietet zu wenig Handlungsanweisungen fiir Investoren und die Theo-
rieansdtze des Finanzmarketings weisen keine innere Geschlossenheit auf (vgl.
Schmidl (1997), S. 84f sowie genauer siche Kapitel 4).

54 Vgl. Schmidl (1997), S. 335.

55 Vgl. Scherm/Siifl (2001), S. 6.

56 In der Literatur wird die ,Internationalisierung’ — dhnlich wie der Begriff ,Globalisierung’
— in Form einer sprachlichen Unsauberkeit sowohl als Prozess als auch als Zustand
verstanden (vgl. Germann et al. (1996), S. 23f., Glaum (1996), S. 11).

57 So gibt etwa der Begriff ,Internationalisierungsgrad’ das Ausmal} der Internationalitit ei-
nes Unternehmens zu einem bestimmten Zeitpunkt an und erfasst keine Verdnderun-
gen iiber die Zeit. Eine Dynamisierung wére nur aus der Betrachtung der Verdnderun-
gen des Internationalisierungsgrades zwischen zwei oder mehreren Zeitpunkten erhélt-
lich (siehe genauer Kapitel 2.4).

58 Vgl. Oesterle (1999), S. 225f. Vgl. auch Fletcher (2001), der nicht nur freiwillige De-
Internationalisierungsformen sondern auch unfreiwillige wie etwa Enteignung anfiihrt
(vgl. Fletcher (2001), S. 28).
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Die Internationalisierung in einer rein nach auflen gerichteten traditionellen
Auffassung zu sehen, wire aufgrund der zunehmenden Verflechtung von nach
innen und nach auBlen gerichteten internationalen Aktivitdten zu eng gefasst
(,Inward- vs. Outward-Internationalization’). ** Unter der sogenannten binnen-
orientierten Internationalisierung versteht man direkte und indirekte Importe, die
Annahme von Lizenzen ausldndischer Firmen oder etwa eine Joint-Venture-
Kooperation mit einem auslédndischen Partnerunternehmen. Es haben sich erst
wenige Forschungsarbeiten gezielt mit den Fragestellungen der binnenorientier-
ten Internationalisierung auseinandergesetzt, jedoch zeigen erste Untersu-
chungsergebnis, dass die Internationalisierung in vielen Unternehmen gerade
mit nach innen gerichteten internationalen Tatigkeiten ihren Anfang nimmt und
i.d.R. parallel zur nach aulen gerichteten Internationalisierung (bspw. Exportak-
tivititen) abliuft.”

Fletcher (2001) entwickelt einen holistischen Ansatz der Internationalisie-
rung autbauend auf der Annahme, dass Internationalisierung nicht allein durch
die Erhohung des Auslandsengagements vorangetrieben wird, sondern auch
durch Importgeschifte sowie Mischformen aus nach innen und nach auflen ge-
richteten Aktivitdten wie etwa strategische Allianzen, internationale Produkti-
onskooperationen und Countertrade Aktivititen.” Kernelement dieser holisti-
schen Betrachtung sind die Wechselwirkungen der nach innen und nach auflen
gerichteten Aktivitdten und die Herausbildung von komplexeren Formen inter-
nationaler Zusammenarbeit (siche Abbildung 5).

59 Vgl. Welch/Luostarinen (1988), S. 36f., Welch/Luostarinen (1993), Kutschker (1999a), S.
105f, Kutschker/Schmid (2006), S. 246, Welch et al. (2002), S. 216.

60 Vgl. Welch/Luostarinen (1993), Welch et al. (2002), S. 216ff.

61 Vgl. Fletcher (2001), S. 30.

17
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



N\ 4
Interne Einflussfaktoren : Externe Einflussfaktoren

Charakteristika des Managements A Externe Hindernisse

Charakteristika der Organisation Externe Anreize

auBenorientiert binnenorientiert

Exportintermediar Importintermediar

Export Agent Mischformen

Import Agent

Direkte Exporte Strategische Allianzen Direkte Importe
Verkaufsniederlassungen im Ausland Produktionsgenossenschaft Einkaufsniederlassungen im Ausland
Ausléndische Direktinvestitionen « Countertrade « Lizenznehmer im Ausland
Lizenzgeber im Ausland Internationales Franchisenehmer
Internationaler Franchisegeber

Abbildung 5: Holistischer Ansatz der Internationalisierung (in Anlehnung an: Fletcher
(2001), S. 30)

Obwohl diese holistische Betrachtungsweise der Internationalisierung tiber
das Erkenntnisinteresse dieser Arbeit hinausgeht, da der Fokus auf den nach au-
Ben gerichteten Internationalisierungsprozess gelegt ist, wird hier insbesondere
die dynamische und interdependente Betrachtungsweise der Internationalisie-
rung gewlirdigt. Diese Betrachtungsweise leistet auch einen Beitrag zur Erklé-
rung aktueller Phanomene der Internationalisierungsprozessforschung, etwa der
sogenannten ,Born Globals’®. ® Durch die Interaktion von einerseits nach innen
und nach auflen gerichteten Aktivititen und andererseits von internen und exter-
nen Einflussfaktoren wird ein Kreislaufsystem etabliert, welches als Referenz-
modell fiir ein komplexes und dynamisches Begriffsverstindnis der Internatio-
nalisierung im weiteren Sinne dienen kann. Als externe Anreize konnten bei-
spielsweise auch die Entwicklungen der neuen elektronischen Medien in Bezug
auf die voranschreitende Internationalisierung einbezogen werden. Darunter fal-
len z.B. E-Commerce, elektronische Aktienhandelsplattformen aber auch die

62 Born Globals sind Unternehmen, die sich durch ihre Geschwindigkeit (born) und ihre geo-
grafische Reichweite (global) von ,traditionellen’ internationalisierenden Unternechmen
unterscheiden. (vgl. Rennie (1993), S. 46). Zur genaueren Begriffsdefinition und Be-
deutung von Born Globals siehe Enf3linger (2003).

63 Vgl. Fletcher (2001), S. 45.
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voranschreitende Verbreitung von Finanzinnovationen®, von denen auch kleine-
re und mittlere Unternehmen beziiglich ihrer Internationalisierung profitieren.
Diese runden die oben gefasste Definition der Internationalisierung ab.

Zusammenfassend fiir diesen Abschnitt soll die der Arbeit zugrunde gelegte
Definition der Internationalisierung noch einmal herausgestrichen werden. Um
die Breite der Themenstellung in angemessener Form erfassen zu konnen, soll
das Phanomen der Internationalisierung bewusst in einem inklusiven Begriffs-
verstdndnis aufgefasst werden. Demnach soll unter dem Begriff Internationali-
sierung:

eine dynamische Entwicklung der Internationalitdt eines Unternchmens im
Sinne der (erstmaligen dauerhaften™) Aufnahme einer nachhaltigen und fiir das
Unternehmen insgesamt bedeutsamen 7Tétigkeit mit Auslandsengagement®® ver-
standen werden — wobei das Auslandsengagement angefangen von Exporten bis
hin zu Direktinvestitionen jegliche Art des Auslandsgeschifts beinhaltet’” und
sich auch auf die internationalen Aktivitidten einzelner Teilbereiche des Unter-
nehmen erstrecken kann.

Das bewusst breit gefasste Begriffsverstindnis wurde deshalb gewéhlt, um
im Rahmen dieser Arbeit der Dynamik der Internationalisierung von Unterneh-
men gerecht werden zu kénnen. Swoboda (2002) spricht sogar von der Proble-
matik des ,Reduktionismus’ im Falle der Heranziehung einer eingeschrankten

64 Unter Finanzinnovationen bzw. innovativen Finanzinstrumenten versteht man ,,jene Ent-
wicklungen im monetédren Bereich [...], die den Marktteilnehmern grundsétzlich neue,
durch bisherige am Markt existente Leistungen nicht dargebotene Anlage- und/oder
Finanzierungsmoglichkeiten erdffnen. (Biischgen (1986), S. 301). Dabei ist die Neu-
heit in Bezug auf den Betrachter, die Zeitdimension und ihre Intensitit am Markt zu
beurteilen. Als Beispiele flir Finanzinnovationen der Fremdfinanzierung konnen varia-
bel verzinsliche Anleihen, Aktienindexanleihen, Zinsswaps und Anleihen mit diversen
Umtauschwahlrechten angefiihrt werden (vgl. Breuer et al. (2003a), S. 282). Im Be-
reich der Beteiligungsfinanzierung finden sich neue Instrumente, die z.B. vom Silber-
preis, eines Marktzinssatzes oder etwa von einem Auktionsergebnis abhingig sind so-
wie Aktien, die mit unterschiedlichen Wahlrechten verbunden sind (vgl. Breuer et al.
(2003b), S. 329). Vgl. zur weiterfithrende Literatur etwa Frame/White (2004), Miller
(1986), Schneider-Giddicke (1989), Dufey/Giddy (1981), Bettziige/Hens (2001), die
den Prozess der Verbreitung auf den internationalen Kapitalméarkten analysieren, sowie
die einschlédgige Literatur zu diesem Forschungsgebiet.

65 Dilfer/Jostingmeier (2008), S. 109.

66 Vgl. Krystek/Zur (1997), S. 5, Macharzina/Engelhard (1984), S. 30.

67 Vgl. Diilfer/Jostingmeier (2008), S. 109.
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Begriffsauffassung, da eine restriktive Definition nicht erlaubt, die facettenrei-
che Thematik der dynamischen Internationalisierung zu beleuchten.*®

Die Auseinandersetzung mit der Internationalisierung steht in engem Zu-
sammenhang mit dem Begriffsverstindnis des internationalen Unternehmens
sowie einer genaueren Klarung des Begriffes der ,Internationalitit’. Der Objekt-
bereich der Analyse setzt zudem die Klarung des Begriffes ,Dynamik’ voraus.
Der folgende Abschnitt widmet sich der in der Literatur vorzufindenden Defini-
tionen des internationalen Unternehmens und es wird das der Arbeit zugrunde-
liegende Begriffsverstandnis herausgearbeitet.

2.1.2 Definition des internationalen Unternehmens

Wenn man nun versucht, sich dem Themenbereich der Internationalisierung
durch eine Definition des internationalen Unternehmens anzunihern, so liefert
die Literatur eine Fiille von Abgrenzungen und Systematisierungsansitzen, die
keine einhellige Antwort auf die Frage gibt, was ein nationales von einem inter-
nationalen Unternehmen® unterscheidet. Zudem herrscht Uneinigkeit vor, an
welchen Kriterien man das AusmaB der Internationalitiit eines Unternehmens’®
festmachen kann. Dartiber hinaus fiihrt der oftmals (v.a. im anglo-
amerikanischen Sprachraum) synonym verwendete Begriff ,multinational’’'so-
wie die Abgrenzungen zu Begriffen wie etwa ,transnational’, ,supranational’
oder ,global’ zu Unklarheiten. Dies bringt Vernon (1972) folgendermafen zum
Ausdruck: ,, The term ‘multinational enterprise’ is sometimes confusing and al-
ways imprecise.”’> Die verschiedenen Klassifizierungen beinhalten meist eine
bestimmte strategische Ausrichtung des Unternehmens.” So zeichnet sich etwa
ein globales Unternehmen laut Bartlett und Ghoshal durch eine Strategie der
Standardisierung und Effizienz auf globaler Ebene aus wéhrend ein multinatio-
nales Unternehmen eine Lokalisierungsstrategie mit ldnderspezifischem Pro-
duktangebot verfolgt. Das transnationale Unternechmen wiederum strebt danach,

68 Vgl. Swoboda (2002), S. 7.

69 Die Begriffe ,Unternehmen’ und ,Unternehmung’ werden in dieser Arbeit synonym ver-
wendet.

70 Siehe genauer Kapitel 2.4.

71 Vgl. Etwa Borrmann (1970), S. 23., Zentes/Swoboda (1997), S. 143.

72 Vernon (1972), S. 8.

73 Vgl. etwa Levitt (1983), Porter (1986), Kogut (1985a,b), Doz/Prahalad (1987), Bartlett
(1989), Bartlett/Ghoshal (2002), S. 65ff., Zentes/Swoboda (1997), S. 143, etc.
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die Vorteile beider strategischen Ausrichtungen zu vereinen.” Die United Nati-
ons Conference of Trade and Development (UNCTAD) hingegen verwendet den
Terminus ‘transnational corporation’ ohne damit eine strategische Komponente
in der Begrifflichkeit zu inkludieren und versteht darunter schlicht ,,incorporated
or unincorporated enterprises comprising parent enterprises and their foreign
affiliates.”"”

Seit den 1960er Jahren”® gibt es in der Literatur eine Vielzahl an Differen-
zierungsversuchen zum Begriff der internationalen Unternehmung, die an so-
wohl quantitativen als auch qualitativen Kriterien ansetzen.”’ Fischer (2006) ana-
lysiert in ihrer Dissertation eine umfassende Auswahl an Definitionen des inter-
nationalen Unternechmens aus betriebswirtschaftlicher Sicht zwischen 1960 und
2001 und stellt fest, dass kein Konsens {iber die wesentlichen Merkmale eines
internationalen Unternehmens stattgefunden hat.” Kutschker/Schmid (2006)
konstatieren zudem, dass neuere Definitionen keinesfalls als sinnvoller anzuse-
hen sind als frithere Definitionen, und es kommt eher zu einer Auffrischung
bzw. zur Entwicklung neuer Variationen bestehender Varianten.”

Eine mogliche Begriindung fiir das Vorhandensein unterschiedlicher Defini-
tionsansitze beim internationalen Unternchmen in der Literatur ist die offen-

74 Vgl. Bartlett/Ghoshal (1987a,b, 1990). Eine weitere Typologie ist das sogenannte EP(R)G-
Schema von Perlmutter, welches vier Orientierungen der Unternehmung vorsieht: die
ethnozentrische (E), polyzentrische (P), regiozentrische (R) und die geozentrische (G)
Unternehmung, die sich durch unterschiedliche Einstellungen, Erlebnisse, Erfahrungen
und Werte der international handelnden Individuen, insbesondere der Fithrungskrifte,
ergeben. Siehe dazu im Detail Perlmutter (1965, 1969) und Heenan/Perlmutter (1979),
S. 15ff.

75 UNCTAD (2009), S. 243. Es ist weiter erforderlich, dass die Muttergesellschaft das Ver-
mogen der ausliandischen Tochtergesellschaften kontrolliert, wobei ein Schwellenwert
von mindestens 10% des Eigenkapitals der Tochter vorausgesetzt wird. Das Tochter-
unternehmen wird vice versa definiert. Vgl. UNCTAD (2009), S. 243.

76 Lilienthal (1960) hat etwa als einer der ersten internationale Unternehmungen beschrieben
als ,,corporations which have their home in one country but which operate and live un-
der the laws and customs of other countries as well (Lilienthal 1960, S. 119).

77 Einen Literaturiiberblick zu den verschiedenen Definitionen der internationalen Unterneh-
mung liefert Fischer (2006), S. 17ff.

78 Vgl. Fischer (2006), S. 17ff.

79 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 236f.
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sichtliche Vielschichtigkeit des Begriffes ,international’.* Deshalb wird in der
Literatur einerseits mittels einer ,Negativabgrenzung’ versucht, die Gegensétze
des nationalen Unternehmens zum internationalen Unternehmen aufzuzeigen. So
konstatiert etwa Borrmann (1970):

»Wesentlich fiir den nationalen Unternehmungstypus ist lediglich, dafl die Funktio-
nen der Beschaffung, des Absatzes und der Leistungserstellung sowie die damit ver-
bundenen Anlageinvestitionen in einem so iiberwiegenden Mafle auf eine einzige
Volkswirtschaft beschrinkt werden, daB die Unternehmenspolitik an deren Bezugs-
rahmen orientiert und auf diese ausgerichtet ist. Gegeniiber diesem nationalen
Unternehmungstyp ist der internationale Typus der Unternehmung durch eine stin-
dige grenziiberschreitende Aktivitdt gekennzeichnet, die durch den internationalen
Transfer von Giitern, Investitionskapital und/oder Personal induziert wird. Neben
der Ausdehnung der Funktionen Beschaffung und Absatz auf eine Mehrzahl von
Landern erstreckt sich diese Aktivitit vor allem auf die Durchfithrung der Leis-
tungserstellung in mehreren Volkswirtschaften. [Hervorhebung i. Orig.]* 8

Andererseits werden in anderen Ansdtzen die konstitutiven Charakteristika
eines internationalen Unternehmens angefiihrt und beschrieben, wobei hier je-
doch die Problematik der begriindeten Auswahl und die Vollstdndigkeit der
Merkmale auftritt®>. So hebt etwa Pausenberger (1982) als wesentliches Merk-
mal internationaler Unternechmen den Einfluss heterogener Umwelten auf die
Unternehmenspolitik im Sinne eines groferen Entscheidungsfeldes (z.B. hin-
sichtlich Faktorkosten, Besteuerung, staatliche Regelungen, etc.) hervor.®
Aharoni (1971) systematisiert die Wesensmerkmale internationaler Unterneh-
men anhand der Kategorien Struktur, Leistung und Verhalten bzw. Mentalitiit.**

Zu den strukturellen Merkmalen in dieser Kategorisierung zédhlen v.a. die in-
ternationale Streuung der Eigentumsrechte®, die geografische Streuung der Pro-

80 Griindrml (1975) spricht von einem nur scheinbar vorhandenen Definitionsproblem, das
durchaus berechtigt ist, wenn dadurch etwa die Komplexitdt und Vielfiltigkeit des
Untersuchungsgegenstandes abgebildet wird (vgl. Griindrml (1975), S. 229f.).

81 Borrmann (1970), S. 20. Vlg. auch andere Autoren wie etwa Miiller (1980), S. 96, Sieber
(1970), S. 417f., Pausenberger (1982), S. 118f.

82 Vgl. Fischer (2006), S. 35.

83 Vgl. Pausenberger (1982), S. 119. Auf die Frage nach den Internationalisierungsmotiven
sowie der Rahmenbedingungen zur Internationalisierung soll hier nicht naher einge-
gangen werden.

84 Vgl. Aharoni (1971), S. 271f.

85 Darunter werden nicht nur die Eigentumsrechte bei auslidndischen Tochterunternehmen,
sondern auch die Eigentumsrechte an der Muttergesellschaft subsummiert. Dariiber
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duktionsstitten sowie die auslindischen Marktbearbeitungsformen®.*” Aharoni
(1971) bekraftigt dass ,,[...] the type of operations seems to be the most crucial
element in the definition [of a multinational company, Anmerkung d. Verf.]**,
Die Bedeutung dieses Merkmals spiegelt sich in einer uneinheitlichen Eingren-
zung des Alternativen-spektrums internationalen Engagements in der Literatur
wider. So macht etwa fiir Sieber (1970) und Glaum (2007b) ein starkes Export-
engagement noch kein internationales Unternehmen aus wéhrend andere Defini-
tionen wie etwa von Kutschker (1999a) oder Macharzina/Engelhard (1984) das
selbe Unternehmen bereits als international bezeichnen wiirden.*” Exportaktivi-
tdten sollen im Rahmen dieser Arbeit nicht aus der Definition ,international’
ausgenommen werden, denn dies wiirde der anfangs definierten weiten Begriffs-
auffassung der Internationalisierung widersprechen.

Die zur Beschreibung internationaler Unternechmen herangezogenen Leis-
tungsmerkmale sind absolute und/oder relative Kennzahlen aus der Bilanz und
der Gewinn- und Verlustrechnung (v.a. Auslandsumsatz und —gewinn, Investiti-
onengo). Angaben zur Auslandsproduktion oder auch die Anzahl der Mitarbeiter
im Ausland. °' Die dritte Kategorie von Aharoni (1971) stellt auf Verhaltens-,
Einstellungs- und Orientierungsmerkmale zur Erkldrung der Internationalitdt

hinaus werden die Listung und der Aktienhandel auf internationalen Borsen sowie die
Unternehmensfinanzierung tiber internationale Geld- und Kreditmérkte als Charakte-
ristikum der internationalen Unternehmung angefiihrt. (vgl. Griindrml (1975), S. 234.)
Wenn iiber die internationale Streuung der Eigentumsrechte auch die tatséchliche Ver-
fiigungsmacht in den Hdnden von Personen unterschiedlicher Staatsangehorigkeit so
findet sich der Begriff ,transnationales’ Unternehmen in der Literatur (vgl. Dunning
(1971), S. 17).

86 Vgl. etwa die Definition von Dunning (1971), S. 16.

87 Vgl. Griindrml (1975), 231ff.

88 Aharoni (1971), S. 34.

89 Vgl. Sieber (1970), S. 417f, Glaum (2007b), S. 7f, Kutschker (1999a), S. 105,
Macharzina/Engelhard (1984), S. 28ff. Die Autoren nennen jedoch die Einschrinkung,
dass erst ein empirischer Nachweis {iber ein signifikantes und regelméfiges Exportvo-
lumen erbracht werden muss.

90 In der idlteren Literatur werden hiufig Quotenangaben fiir die Tétigkeit im Ausland zur
Unterscheidung von nationalen vs. internationalen bzw. von unterschiedlichen Interna-
tionalisierungsstufen herangezogen. So miissen etwa bei Sieber (1970) mindestens
25% des Kapitals fiir ein multinationales, mehr als 50% fiir ein internationales und ab
75% des Kapitals fur eine , Weltunternehmung’ im Ausland investiert sein (vgl. Sieber
(1970), S. 419).

91 Siehe etwa Bruck/Lees (1966), S. 128, Borrmann (1970), S. 24. Zur Messung des Grades
der Internationalitidt — des sogenannten ,Internationalisierungsgrades’ — siehe Abschnitt
2.4.
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eines Unternehmens ab, wie beispielsweise die Vielfalt in den Nationalitéten des
Top-Managements’, die Loyalitit des Managements zu Heimat- vs. Gastland”,
eine globale Unternehmensvision™ oder Mitarbeiterqualifikationen mit interna-
tionaler Ausrichtung”.”® Diese GréBen werden von Aharoni (1971) selbst bereits
aufgrund ihrer mangelnden Operationalisierbarkeit kritischer betrachtet. Aber er
fithrt auch Limitationen zu den Struktur- und Leistungsmerkmalen an, z.B. un-
terschiedliche Rechnungslegungsvorschriften, welche die Definition und Inter-
pretation von Kennzahlen erschweren, Jahresabschliisse aus unterschiedlichen
Fremdwihrungsldndern eingeschrinkter vergleichbar sind und etwa auch die
Bestimmung der Auslandsquote von Unternehmen zu Unternehmen variieren
kann.”’

Abschlieend ist festzustellen, dass einerseits aufgrund der grofen Vielfalt
internationaler Unternechmen und andererseits aufgrund der schier unbegrenzten
Zahl der Moglichkeiten, konstituierende Merkmale des internationalen Unter-
nehmens zu nennen, es keine einzige, allgemeingiiltige Definition des internati-
onalen Unternechmens gibt.”® Buckley (1981) formulierte treffend, dass ,,Defini-
tions are not right or wrong, just more or less useful*”’. Diilfer (2008) hebt her-
vor, dass eine schliissige und eindeutige Unterscheidung internationaler Unter-
nehmen basierend auf dem Ausmal ihrer Internationalitit (anhand von sowohl

92 Darunter wird intuitiv verstanden, dass durch den Einfluss internationaler Diversitit das
Unternehmen weniger wahrscheinlich die Interessen des Stammlandes tiber die Inte-
ressen anderer Lander seines Tatigkeitsbereiches stellt. In dieser Einstellungsvariable
ist im Begriffsverstindnis der verhaltensorientierten Schule jedoch eine Tautologie
enthalten, da ein Denken in internationalen Kategorien des Managements als Voraus-
setzung flir die Internationalitdt des Unternehmens herangezogen wird (vgl. Aharoni
(1971), S. 33, Griindrml (1975), S. 241).

93 Kindleberger (1969), S. 182.

94 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 24.

95 Vgl. Borrmann (1970), S. 25.

96 Fir einen Literaturtiberblick zu den Definitionen des internationalen Unternehmens siche
etwa Berghe (2003), S. 127 und Annavarjula/Beldona (2000), S. 51f.

97 Aharoni (1971), S. 31f. und die Kritik von Grindrml (1975), S. 239. Zu den genannten
Kritikpunkten ist jedoch anzumerken, dass sich sowohl internationale Rechnungsle-
gungsstandards seit den 1970er Jahren weiterentwickelt sowie auch die Publizitits-
pflichten seitens der Unternehmen inhaltlich stark verbessert haben und stirker stan-
dardisiert. Dennoch stellt der Mangel an einer globalen Vereinheitlichung der Stan-
dards eine Herausforderung an die Interpretation und den Vergleich von publizierten
Jahresabschliissen sowie Unternehmensdaten generell dar.

98 Vgl. Fischer (2006), S. 56f.

99 Buckley (1981), S. 71.
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qualitativen und quantitativen Merkmalen) ebenso wie anhand der Identifikation
von unterschiedlichen Typologien nicht gegliickt ist.'” ,.In der neueren Litera-
tur [Hervorhebung i. Orig.] sind diese Abgrenzungsversuche als mehr oder we-
niger unfruchtbar aufgegeben worden [...].<'""

Um die Entwicklung der Internationalitdt einer Unternehmung analysieren
zu konnen wird im Rahmen dieser Arbeit nicht nur dem Begriff der Internatio-
nalisierung per se sondern auch dem der internationalen Unternehmung eine in-
klusive bzw. breit gefasste Definition zugrunde gelegt'””. Ein Unternechmen wird
dann als international begriffen, wenn es ,,regelmifBig Transaktionsbeziehungen
mit Wirtschaftssubjekten im Ausland unterhilt“'”, d.h. eine kontinuierliche
Involvierung in irgendeine Form an Auslandsaktivitdten besteht bzw. die Unter-
nehmenstétigkeit auf irgendeine Weise dauerhaft grenziiberschreitend ist. Damit
soll einerseits eine Willkiir in der Begriffsbestimmung vermieden werden und
andererseits wird das Blickfeld in Bezug auf das Verstidndnis des Internationali-
sierungsprozesses nicht eingeschrinkt. Die Form des Auslandsengagements
spielt zunichst keine entscheidende Rolle, jedoch muss in weiterer Folge zuerst
der Begriff ,Internationalitdt’ erkldrt sowie das Ausmal} der Internationalitét des
Unternehmens — der ,Internationalisierungsgrad’'* definiert werden.

2.1.4 Definition der Internationalitiit der Unternehmung

In diesem Abschnitt wird ndher auf den Terminus Internationalitit und dessen
Charakteristika eingegangen. Was genau besagt die Eigenschaft ,international’
und wie wird diese abgesteckt?

100 Vgl. Diilfer (2008), S. 7.

101 Dilfer (2008), S. 7.

102 Aharoni (1971) empfiehlt die Definition des internationalen Unternehmens anhand der
untersuchten Problemstellung zu wihlen (vgl. Aharoni (1971), S. 36).

103 Kutschker (1999a), S. 105. Diilfer/Jostingmeier (2008) definieren etwa den Begriff ,in-
ternationale Unternehmenstitigkeit® als ,,jede Art von grenziiberschreitender Tatigkeit
[im Original fett und kursiv, Anmerkung d. Verf.] (vom einfachen Export bis zur Er-
richtung einer Produktionsstitte im Ausland)* (Dilfer/Jostingmeier (2008), S. 127.).
Eine derart weit gefasste Definition vertritt etwa auch Fayerweather, der eine internati-
onale Unternehmung als ,,globale, ihre Geschiftstitigkeit in einem grenziiberschrei-
tenden Rahmen ausiibende Organisation® begreift. (Fayerweather (1989), S. 927)

104 Zur Messung der Internationalitét eines Unternehmens bzw. zum Begriff des Internatio-
nalisierungsgrades siche Abschnitt 2.4.
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Aufgrund der genannten Schwierigkeiten einzelne Merkmale zur Bestim-
mung der Internationalitit eines Unternehmens festzumachen, hat sich in der
Literatur seit Beginn der 1990er Jahre der Ausdruck ,Dimension’ etabliert. Da-
runter versteht man die Identifikation, Systematisierung und Benennung von
empirisch beobachtbaren Phinomenen, die sprachlich ,gebiindelt’ werden.'®
Die bei der Beschreibung der Internationalitdt eines Unternehmens in der Litera-
tur in den Vordergrund gestellten Dimensionen treten aber trotz existierender
terminologischer und semantischer Unterschiede in unterschiedlichen Auspré-
gungen sowie Kombinationen immer wieder auf.'” Der Begriff der Internatio-
nalitét ist jedoch so facettenreich, dass er nur ganzheitlich erfasst werden kann
und somit liegt eine ganzheitliche Betrachtung des Themenbereichs der Interna-
tionalisierung im Kern des Begriffes ,international® begriindet. Fischer (2006)
présentiert eine von empirisch beobachtbaren Merkmalen bzw. Dimensionen
abstrahierte Definition der Internationalitét, die auch fiir diese Arbeit zugrunde
gelegt wird:

,,Die Internationalitdt eines Unternehmens ist ein relatives, dynamisches, individuel-
les und multidimensionales Phdnomen, welches in der geographischen Streuung und
Intensitét der unternehmerischen Aktivititen zum Ausdruck kommt.*'"’

Die Eigenschaften der Internationalitét nach Fischer und deren gegenseitig
erginzende Dualititen werden in der Abbildung 6 dargestellt.

Dichotomie Streuung

Individualitat Multidimensionalitat

-
Relativitat L 3 Dynamik
=)

INTERNATIONALITAT

Abbildung 6: Sechs Eigenschaften der Internationalisierung nach Fischer (2006) (vgl. Fi-
scher (2006), S. 220ff., eigene Darstellung)

105 Vgl. Kromrey (2009), S. 108ff. Fiir Fischer (2006) ist eine Dimension ein “empirisch
beobachtbarer Sachverhalt und dient als Grundlage fiir die inhaltliche Bestimmung von
Internationalitéitsindikatoren.* (Fischer (2006), S. 224).

106 Vgl. Fischer (2006), S. 58.

107 Fischer (2006), S. 227.

26
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



Die Eigenschaftspaare nach Fischer (2006) werden in Folge kurz vorge-

stellt:'®

Das erste Eigenschaftspaar, ,Dichotomie und Streuung‘, beschreibt das Aus-
landsengagement eines Unternehmens in Form seiner Intensitit und seiner Aus-
gestaltung. Wihrend die Dichotomie die Intensitdt der Auslandsaktivitdten
durch eine Abgrenzung zu inldndischen Aktivititen ausdriickt, werden durch die
Streuung ergédnzend die Aussagen zur geografischen Verteilung bzw. Blindelung
der Auslandstétigkeit getdtigt. Konzeptionell verbunden ist auch das zweite
Paar, namlich ,Relativitit und Dynamiklog’. Wihrend die Internationalitit eines
Unternehmens nur im Vergleich mit anderen Unternehmen, d.h. relativ, zum
Ausdruck gebracht werden kann, so kann ein solcher Vergleich sowohl zwi-
schen mehreren Unternehmen als auch zu bzw. zwischen mehreren Zeitpunkten
erfolgen, was den dynamischen Charakter der Internationalitit darlegt.'"
SchlieBlich hat die Internationalitét eines Unternehmens im Kern individuelle
Zuge. Da sich keine zwei Unternehmen exakt gleichen, ist somit auch die kon-
krete Ausgestaltung ihrer Auslandsaktivititen verschieden. Obwohl die Formen
des Auslandsengagements von Unternechmen zu Unternehmen variieren, ist ihre
Internationalitdt in bestimmten Dimensionen dhnlich und diese 1ésst sich anhand
der Auswahl von Dimensionen bzw. Indikatoren vergleichen. Damit wird auf
das dritte Eigenschaftspaar ,Individualitit vs. Multidimensionalitit*''" hingewie-
sen.'”? Die Identifikation dieser Eigenschaft wird in verschiedenen Messkonzep-
ten unterschiedlich bewertet.'"> Wesentlich ist dabei, dass die Eigenschaft der
Multidimensionalitét die Basis fiir die inhaltliche Konkretisierung der Messgro-
Ben darstellt, wobei eine Schwierigkeit das Festmachen der Anzahl und der ge-
nauen Inhalte der Dimensionen darstellt.'"*

108 Vgl. fiir die folgenden Ausfithrungen Fischer (2006), S. 220ff.

109 Zum Begriff der ,Dynamik’ siche Abschnitt 2.2.2.

110 Auf die Messkonzepte zur Internationalitit eines Unternehmens (insbesondere im zeitli-
chen Vergleich) wird an dieser Stelle nicht weiter eingegangen. Siehe dazu Abschnitt
2.4.

111 Siehe etwa Welge (1980), S. 3, Macharzina (1999) und Perlitz (2004).

112 Vgl. dazu im Detail Fischer (2006), S. 220ff.

113 Beispielsweise wird Multidimensionalitit durch das Vorliegen mehrerer Indikatoren
(Multi-Item Konzepte) gesehen oder aber unter den Eigenschaften Dichotomie und
Streuung gesehen. Fischer (2006) versucht dem durch eine exakte Abgrenzung entge-
genzutreten, was ihr jedoch nicht vollstidndig gegliickt ist.

114 Vgl. Fischer (20006), S. 224.
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Die Definition der Internationalitdt von Fischer (2006) zielt im Wesentli-
chen auf die auBenorientierte Internationalisierung eines Unternehmens ab und
nimmt nicht explizit Bezug auf die eingangs erwdhnte nach innen gerichtete
Internationalisierung. Die sechs Eigenschaften konnten jedoch sowohl theore-
tisch als auch empirisch auf die binnenorientierte Internationalisierung erweitert
werden. Dies eroffnet Raum fiir weiterfithrende Forschungsarbeiten. Da wie be-
reits in Abschnitt 2.1.1 erwéhnt die auBenorientierte Internationalisierung fiir
diese Arbeit relevant ist, stellt dies keine echte Limitation dar.

Bevor jedoch auf die Frage der Messung der Internationalitit eines Unter-
nehmens und der fiir diese Arbeit relevanten Parameter auf realwirtschaftlicher
und kapitalmarktbezogener Seite nachgegangen wird, soll der zentrale Begriff
der ,Dynamik’ erértert werden.

2.2 Dynamik als Einfluss und Rahmenbedingung der
Internationalisierung

Wurde der Begriff der Dynamik bereits im Zuge der Definition der Internationa-
lisierung als zentrales Charakteristikum angefiihrt'"”, so bedingt dies eine Be-
schéftigung mit den Parametern, die zugleich Einfluss und Rahmenbedingung
der Internationalisierung im Zeitablauf sind. Es wird die Frage nach dem Ver-
stindnis und den Beziehungen zwischen den Begriffen ,,Zeit*, ,,Dynamik®, ,or-
ganisationaler Wandel“ und ,,Prozess* aufgeworfen, die nachfolgend beleuchtet
werden. Abbildung 7 zeigt den Kapitelautbau, der in einer Prozessbetrachtung
der Internationalisierung miindet.

Einfuhrung der Dynamik
¥ ¥ ¥ ¥

Organisationaler
Wandel

>1 Prozess

) Prozessbetrachtung
Begriffsabgrenzung Prozesstheorien [ der
von ‘Prozess Internationalisierung

Abbildung 7: Kapitelaufbau 2.2 Dynamik als Einfluss und Rahmenbedingung der Internatio-
nalisierung

DieZeit > Dynamik e

115 Siehe Abschnitt 2.1.1.
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2.2.1 Die Zeit

Die Auffassung, dass alle Ereignisse, Objekte und Zustdnde einen dynamischen
oder prozessualen Charakter besitzen und ,Zeit’ daher eine Schliisselvariable fiir
jede Analyse bildet, ist inzwischen selbstverstdndlich in den Sozial- und Wirt-
schaftswissenschaften geworden.''® Die Zeit ist uns allgegenwirtig und stellt
eine fundamentale Leitlinie fiir das Verstdndnis von der Welt, fiir diec Wahrneh-
mung von Vorgingen, der Bildung von Kausalitdten und der Einbettung von
Handlungen in das Geschehen dar.'”” Das Grundverstindnis iiber das Wesen der
Zeit, unserer alltagstheoretischen Zeitkonzeption sowie was ,Zeit’ in einem or-
ganisationalen Kontext bedeutet bildet die Basis fiir ein Grundverstédndnis von
Dynamik. Im allgemeinsten Sinn konnen dem Wesen der Zeit drei Hauptcharak-
teristika zugeschrieben werden: erstens Universalitit (d.h. zeitliche Aussagen
konnen iber jeden Erfahrungsgegenstand gemacht werden), zweitens
Relationalitét (adjektivische Natur der Zeit, Zeit selbst dndert von sich aus Ob-
jekte und Situationen nicht) und schlielich Mehrdimensionalitit (d.h. dass Zeit
vielfdltige Bedeutungen besitzt und es keine absolute Messbasis zur Festlegung
zeitlicher Tatbestinde gibt).""® Sowohl im Alltag als auch im Wirtschaftsleben
herrscht eine globale Zeitideologie vor, die vier Grundelemente beinhaltet:
Linearisierung, Standardisierung, Okonomisierung (Knappheit, Zeitmanage-
ment) und Perpetuierung (Beschleunigung). Diese bestimmt im Wesentlichen
wie Abldufe von Individuen als auch Organisationen wahrgenommen und in Be-
ziehung zueinander gesetzt werden und stellt ein fundamentales Konzept zum
weiteren Verstdndnis von Prozessen in einem zeitlichen Kontext dar. In Folge
werden die vier Grundelemente kurz charakterisiert.'"”

Das erste Element, die Linearitét, bezeichnet den kontinuierlichen, geradli-
nigen Zeitfluss, der sich im Wachstum von Organismen bzw. dem Fortschritt
der Gesellschaft, dem Ablauf von Prozessen oder etwa in der Bewegung von
Objekten im dreidimensionalen Raum niederschldgt. Wéhrend die jeweilige rea-
le Gegenwart jeweils das Entscheidungszentrum beinhaltet, spannt sich aus der
offenen Zukunft der Moglichkeitenraum von Handlungsoptionen auf und es
ergibt sich aus dem Prinzip der Infinitdt der Zeit eine immanente Zukunftsorien-
tierung in unserem Erleben.

116 Vgl. Rosa (2005), S. 19, Miebach (2008), S. 385.

117 Bleicher (1986) spricht hier von der Orientierungs- und Regulierungsfunktion (im Sinne
des Setzens eines zeitlichen Anfangs bzw. Endes) der Zeit (vgl. Bleicher (1986), S.
272f)).

118 Vgl. Perich (1993), S. 220f.

119 Vgl. Perich (1993), S. 223ft.
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Die Zeit wird durch physikalisch-astronomische GesetzméBigkeiten be-
stimmt und ist als abstrakt-mathematisches Gerlist standardisiert, was den zwei-
ten Grundbaustein konstituiert. Dies ermoglicht einerseits eine akkurate Zeit-
messung bzw. Zeitrechnung und andererseits die Vergleichbarkeit von &dufleren
Ablaufen, da die Zeit einen objektiven Malistab bzw. fixe Orientierungshilfe im
Geschehen darstellt. Vorgédnge konnen durch die Einordnung in einen tempora-
len Bezugsrahmen erst als Abfolge bzw. Prozess'*’ beschrieben werden.

Das dritte Element stellt die Okonomisierung der Zeit als knappe Ressource
im Wirtschaftsleben sowie als in Geldwert ausgedriicktes Medium dar."”' Es
wird der Zeit dadurch ein variabler Charakter verlichen, der eigentlich per se
nicht existiert. SchlieBlich erfahren wir als vierten Baustein der Zeitideologie
eine stete Beschleunigung'”® (Perpetuierung) unseres Zeiterlebens, getrieben
durch die voranschreitende Informations- und Kommunikationstechnologie oder
etwa einer sich schneller drehenden Innovationsspirale.

Allein durch die Perpetuierung erféhrt das scheinbar objektiv messbare Pha-
nomen ,Zeit’ eine subjektive Komponente in der von Perich (1993) beschriebe-
nen Zeitideologie. Bleicher (1986) verweist auf die groe Bedeutung von kultu-
rell, zeitgeschichtlich oder individuell geprégten Zeiterfahrungen. Diese spielen
auch in der Organisation von (internationalen) Unternehmen eine grofle Rolle.
Bleicher (1986) unterscheidet drei unterschiedliche Zeitkonzeptionen: zyklische,
lineare und spiralférmige Verldufe, die in Folge kurz erliutert werden:'>

120 Siehe genauer Abschnitt 2.3.

121 Siche beispielsweise Zinssatztheorien oder Theorien zu Opportunititskosten in der
Volkswirtschaftslehre. Junkermann (2006) konstatiert am Beispiel der Modellierung
des Produktionsprozesses durch die allgemeine Produktionsfunktion, dass ,Zeit” per se
darin kaum Beachtung findet aufgrund der grundlegenden Vorstellung eines Wirt-
schaftskreislaufes. Zeit hat dabei den Charakter der Wiederholbarkeit bestimmt durch
die Anfangsbedingungen. Das Wirtschaftssystem reagiert mechanisch durch autonome
Anderungen Modellvariablen #hnlich des Einwurfes eines Miinzstiickes in einen
Spielautomaten. Die Einbettung des Geschehens in einen historischen Zeitkontext so-
wie die Beriicksichtigung der individuellen Entscheidungstriger wird vernachldssigt
(vgl. Junkermann (2006), S. 38ft.).

122 Rosa (2005) nennt neben der technischen Beschleunigung, die sich eigentlich
entschleunigend auf unser Leben auswirken sollte die Beschleunigung der sozialen und
kulturellen Verdnderungsraten, welche ein paradoxes Gefiihl einer permanenten dyna-
mischen Verdnderung bei gleichzeitiger Wahrnehmung des Stillstandes auslost, weil
sich nichts Wesentliches umstellt (vgl. Rosa (2005), S. 16).

123 Vgl. Bleicher (1986), S. 263ff.
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Die Zyklizitat geht bereits auf frithe Erkenntnisse in der Astronomie zuriick,
findet sich in biologischen Prozessen als auch in durch mathematische Modelle
beschriebenen Kreislaufbewegungen der Mechanik wieder. Dadurch, dass mit
Zyklizitat stete Wiederkehr verbunden ist, werden zyklische Vorgénge auch als
fortschrittshemmend gesehen. Im Gegensatz dazu zielt ein lineares Zeitver-
standnis auf eine gleichgerichtete Abfolge — dhnlich des FlieBens eines Stromes
— ab'?**. Da Zeit das Attribut der ,Gestaltbarkeit’ erhilt, liegt dem beschleunigten
Fortschritt in den 6konomischen Modellen eine lineare Zeitkonzeption zugrun-
de. Beide Konzeptionen werden im spiralféormigen Verlauf vereint — symboli-
siert durch eine nach oben gerichtete Spirale, die Fortschritt mit Wiederkehr von
Ahnlichem aber nicht Gleichem erméglicht. Es koénnen Phasen bzw. Zyklen
identifiziert werden, aber auch Analogieschliisse zu bereits Vergangenem ge-
macht werden.'*’

Graphisch veranschaulicht in Abbildung 8, ergibt die zyklische Zeitkonzep-
tion ein Bild der Evolution im Fortschritt.'*

Vergangenheit |

Gegenwart

Zukunft

Abbildung 8: zyklische Zeitkonzeption (in Anlehnung an: Bleicher (1986), S. 265)

124 Die Zeit wird in vielen Wissenschaften als ,Zeitpfeil” verstanden, so etwa in der Psycho-
logie durch die Trennung von Vergangenheit, Gegenwart und Zukunft in der subjekti-
ven Wahrnehmung, der geschichtlichen Dokumentation oder etwa in Kausalititszu-
sammenhéngen, bei denen die Ursache der Wirkung vorausgeht.

125 Vgl. Bleicher (1986), S. 264.

126 Fiir eine ausfiihrliche Darstellung der evolutionédren Theorien und ihrer Entstehung siche
Borghoff (2005), S. 2544f.
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Perich (1993) beschiftigt sich ausfiihrlich mit der Frage, wie sich Organisa-
tionen zeitlich strukturieren und identifiziert in seinem Konzept zur ,organisa-
tionalen Zeit’'?” ein Zeitatom bestehend aus sieben Gestaltungsvariablen fiir das
Management: Sequenz, Dauer, Zyklizitdt, Synchronisation, Planung, Geschichte
und Perspektive.'” Im Zeitatom verbindet Perich die unterschiedlichen Zeitkon-
zeptionen Bleicher’s mit seinem Konzept der Zeitideologie und stellt Bleicher’s
Gedanken zur subjektiven Zeitwahrnehmung ins Zentrum des organisationalen
Zeitatoms (siche Abbildung 9).

/
4

|‘J Synchro-

| hisation
N

| Planung

Abbildung 9: Das Zeitatom (in Anlehnung an: Perich (1993), S. 263)

In einem organisationalen Kontext erschliefen sich einige dieser Variablen
intuitiv, vor allem da etwa in der Koordination von Produktionsabliufen, der
Zusammenarbeit von verschiedenen Mitarbeitern oder Funktionen zur Errei-
chung der gesteckten Unternehmensziele bzw. der Festlegung von Projektschrit-
ten zeitliche Gestaltungselemente eine wesentliche Rolle spielen. So gibt die
Sequenz die Reihenfolge von Ereignissen an. Wihrend die Dauer den Anfangs-
und Endpunkt einer Titigkeit bestimmt, beschreibt die Zyklizitit den Takt

127 Unter ,organisationaler Zeit’ versteht Perich (1993) eine subjektivistische, d.h. von Per-
sonen aus der Organisation geprigte, und system-individuelle Zeitauffassung, die kei-
nesfalls isoliert zu betrachten ist, sondern in neben- und iibergeordnete Zeitstrukturen
und Prozesse (z.B. Rechnungslegungszyklen) eingebunden ist. (Vgl. Perich (1993), S.
2511)

128 Vgl. Perich (1993), S. 263ff.
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(Rhythmus) und die Wiederkehr (Periodizitit) von Abldufen. Das Management
richtet die einzelnen Arbeitsschritte auch im Sinne einer raum-zeitlichen Abfol-
ge129 aus, was unter Synchronisation zu verstehen ist. Planung ist fiir Perich das
Verfassen von “Zukunftsentwiirfen”'*’, welche als zukunftsgerichtete Betrach-
tung meist auf der Kenntnis der ,Geschichte’ des Unternehmens aufbaut.
SchlieBlich steckt die siebte Variable, die Zeitperspektive, die zeitlichen Gren-
zen ab, innerhalb derer das Management Entscheidungen trifft und Handlungs-
prozesse abbildet. Perich attestiert der organisationalen Zeit damit jene subjekti-
ve Komponente, von der Bleicher in seiner subjektiven Wahrnehmung der Zeit
in Form der Zeitgerichtetheit, der Zeitorientierung sowie der Lange des Zeitho-
rizontes spricht."”! Dies lisst Manager einen bestimmten Blickwinkel (,Zeitland-
schaften’'*?) auf die Ereignisse, die iiber einen bestimmten Zeithorizont stattfin-
den, entwickeln.

Zusammenfassend wird fiir diesen Abschnitt festgehalten, dass die Zeit
demnach einen Bezugsrahmen dafiir gibt, wie Verdnderungen gesehen und wie
diese Veréinderungen erklirt werden."*® Fiir die weitere Arbeit sollen hier insbe-
sondere die Zyklizitit von Ereignissen sowie die subjektive Wahrnehmung von
Verdnderungen im organisationalen Kontext hervorgehoben werden.

2.2.2 Dynamik

Im Zentrum des Begriffsverstandnisses der Dynamik, das sich vom griechischen
Wort ,dynamis’ gleich Kraft'** bzw. dynamisch als Adjektiv gleich méchtig her-
leitet, steht der Aspekt der Bewegung bzw. das Phdanomen der ,Verdnderung’.
Unter Dynamik wird allgemein ,,die Verdanderung von Elementen und/oder de-
ren Beziehungen im Zeitablauf*'** verstanden und damit stehen die beiden Beg-
riffe ,Zeit” und ,Dynamik’ in unmittelbarem Zusammenhang. Das Ausmaf} der
Dynamik wird einerseits durch die Geschwindigkeit, mit der Verdnderungen
ablaufen, und andererseits durch die Hohe der Verdnderungsbereitschaft der be-
teiligten Akteure (bzw. Elemente) determiniert."*® Durch den Bewegungsaspekt

129 Insbesondere wird darunter das sogenannte ‘Timing’ verschiedener Aktivititen verstan-
den (vgl. Perich (1993), S. 273).

130 Perich (1993), S. 279.

131 Siehe dazu genauer Bleicher (1986), S. 263ff.

132 ,Timescapes’ in Analogie zu ,landscapes’ (vgl. Harvey et al. (2000), S. 650).

133 Vgl. Pettigrew (1987), S. 649.

134 Vgl. Kluge (2002), S. 224.

135 Kreikebaum (1982), S. 908.

136 Vgl. Kreikebaum (1982), S. 908.
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ist das Begriffsverstdndnis der Dynamik historisch gesehen eng mit der Physik
verbunden, etwa in der klassischen Mechanik als Bewegungslehre von Korpern
unter dem Einfluss von Kréften. Der Dynamikbegriff hat aber in sdmtliche Wis-
senschaften Einzug gefunden. So kennzeichnet er etwa in der sozialwissen-
schaftlichen Systemtheorie das zeitliche Verhalten von Systemen'"’’ oder wird in
den Wirtschaftswissenschaften einerseits als Eigenschaft aufgefasst, beispiels-
weise gewisse Typen von Organisationen oder Unternehmern'*®*, und anderer-

seits als Methode!®,#°

Perich (1993) konzipiert einen dimensionalen Dynamikbegriff aufbauend
auf dem Prinzip der steigenden Verdnderungsintensitdt. Er unterscheidet fiinf
Grade der Dynamik'*' indem er seinen Blick auf die Untersuchung von zeitli-
chen Ordnungsmustern, die er als ,,Zeitges‘calten‘‘142 bezeichnet, richtet. Jeder
Dynamikgrad beinhaltet eine Abfolge von Ereignissen (,Bewegungsmuster’),
die eine ansteigende Verdnderungsintensitdt aufweisen. Der Dynamikgrad be-
wegt sich darin von einem statischen Zustand bis hin zum Chaos und ist von ein-
facher Verdnderung in Form von Bewegung an sich (Prozessualitdt) tiber An-
dersartigkeit (Wandel), RegelmaBigkeit (Linearitdt oder Nicht-Linearitit) bis zu
einem eigendynamischen Aktivitdtsniveau, bei der dynamische Ordnungsmuster
entstehen und zerfallen kénnen, charakterisiert. Dies weist darauf hin, dass Dy-
namik unterschiedliche Formen annehmen kann, die je nach erreichter Stufe der
Dynamik unterschiedliche Handlungsimplikationen fiir das Management enthal-
ten. Die Komponenten des Begriffes Dynamik sind zusammenfassend in Abbil-
dung 10 dargestellt.

137 Vgl. Luhmann (2005) bzw. siche Borghoff (2005), S. 3291f. fiir eine evolutionire Theorie
der Globalisierung von Unternehmen.

138 Schumpeter beschreibt bereits 1912 in seiner ,Theorie der wirtschaftlichen Entwicklung’
einen ,,dynamischen Unternehmer* als einen ,schopferischen Gestalter. Vgl. Schum-
peter (1912), S. 156ff.

139 Anwendungsbeispiele fiir dynamische Methoden finden sich etwa in den Finanzwissen-
schaften bei den dynamischen Investitionsrechenverfahren, Optimierungsmodellen zu
Zinseffekten oder etwa der Kapitalwertmethode, etc.

140 Vgl. Kreikebaum (1982), S. 908f.

141 Wilson (1998) etwa spricht von drei Ubergangsformen der Veréinderung zwischen den
beiden Extremen des Status Quo bzw. radikaler Transformation, ndmlich von
,expanded reproduction’, inkrementaler Verinderung und evolutionirem Ubergang
(vgl. Wilson (1998), S. 20).

142 Perich (1993), S. 92.
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Abbildung 10: Aufbau des Begriffs Dynamik (in Anlehnung an: Perich (1993), S. 99)

2.2.3 Organisationaler Wandel

Dieser Abschnitt widmet sich dem Begriff des organisationalen Wandels, wel-
cher fiir das Verstidndnis von Prozessen in Unternehmen zentral ist. ,,Change,
one type of event, is an empirical observation of difference in form, quality, or
state over time in an organizational entity.”'* Es wird ein Wechsel von einem
organisationalen Zustand in einen anderen beschrieben, wobei im Vordergrund
weniger das Feststellen einer zeitlichen Differenz, sondern ein sachlich qualifi-
zierter Verinderungsbegriff'** steht, bei dem das ,Neue* anhand von subjektiv
geprigten Relevanzkriterien festgestellt wird.'*> Wird in der deutschsprachigen
Managementliteratur von ,,Wandel®, ,,fundamentalem Wandel* oder von ,,Ent-
wicklung® im Sinne der Organisationsentwicklung gesprochen, so beinhaltet der
anglistische Ausdruck ,,change*'*® in der amerikanischen Literatur auch die im

Deutschen deutlich abgeschwiichtere Bedeutung ,,Verénderung®.""’

143 Van de Ven/Poole (1995), S. 512.

144 Siehe dazu genauer in Abschnitt 2.2.2 zum konzeptionellen Geriist des Dynamikbegriffs.

145 Vgl. Perich (1993), S. 96.

146 Zum Change Management in der amerikanischen Literatur siche etwa Hayes (2007) und
fiir europdische Begrifflichkeiten etwa Doppler/Lauterburg (2008), S. 89 - 100. Auf-
grund der Fiille an Publikationen und Lehrbiichern zum Change Management sei auf
die einschldgige Literatur verwiesen.

147 Vgl. Ulrich (1994), S. 6. Der Terminus Change Management bezeichnet die “systemati-
sche Veridnderung zentraler Organisationsparamenter, durch die die Unternehmenslei-
tung die Organisation in Ubereinstimmung mit den kontextualen Anforderungen des
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In Ankniipfung an dieses Begriffsverstdndnis von Wandel als Verdnderung
von einem Zustand in einen anderen'* lassen sich anhand der Fragestellungen,
welche Bereiche eines Unternehmens Wandel betrifft, wie sich Wandel in einem
Unternehmen gestaltet, wodurch er ausgelost wird und welche Verlaufsformen
er annimmt, vier Spannungsfelder identifizieren. Diese dienen als Grundlage
einels4 9speziﬁschen Entwicklungsverstindnisses und beziehen sich im Einzelnen
auf:
den Objektbereich organisationalen Wandels, wobei zwei Ebenen unterschieden
werden je nachdem ob es sich um kollektiv erkldrbare Verdnderungen der
Oberflachenstruktur (,,collective structure*) oder um das Ergebnis subjektiv
bedeutungsvoller Handlungen (,,individual motives), also um Verdnderun-
gen der Tiefenstruktur handelt."”

die Freiheitsgrade bei der Gestaltung organisationalen Wandels, wobei die den
Handlungen zugrunde liegende Einstellung beziiglich des Wandels entweder
als deterministisch oder voluntaristisch charakterisiert werden kann.

die Urspriinge organisationalen Wandels, die entweder in einer exogenen (au-
Berhalb) oder endogen (innerhalb befindlichen) Dynamik liegen kénnen.

die Verlaufsform organisationalen Wandels, die anhand verschiedener Modelle
beschrieben werden kann (siehe nachfolgende Abbildung 11), aber sich prin-
zipiell um die Frage dreht, ob Wandel als Ausnahme (,,stability*) oder Nor-
malfall (,,change) betrachtet wird.

Organisationaler Wandel besitzt in den verschiedenen betriebswirtschaftli-
chen Theorietraditionen einen unterschiedlichen Stellenwert und die Form von
Wandelprozessen resultiert mafigeblich aus den Annahmen, die der Form der
organisationalen Dynamik zugrunde gelegt werden. In der Literatur existieren
vier verschiedene Modellgenerationen zur Charakterisierung organisationalen

Wettbewerbs, der internen und externen Stakeholder sowie der allgmeienen Umwelt
zu halten versucht [im Original kursiv]” (Oelsnitz (1999), S. 44).

148 Vgl. Goodman & Associates (1982), S. 2.

149 Vgl. Naujoks (1997), S. 51.

150 Kutschker/Schmid (2006) bestimmen mit der Unterscheidung zwischen Oberflichen- und
Tiefenstruktur, die durch den organisationalen Wandel verdndert wird, die Intensitit
des Wandels. Eine schwache Intensitit ist vorhanden, wenn Internationalisierungsakti-
vitdten durch vorhandene Erfahrungen rasch durchgefiihrt werden konnen, beispiels-
weise die Ausweitung des internationalen Vertriebs, wodurch eine neue Oberfldchen-
struktur problemlos an die bestehende Tiefenstruktur anschlieen kann. Im Gegensatz
dazu ist die Intensitdt am hochsten, wenn die Tiefenstruktur und die neue angestrebte
Oberflachenstruktur im Falle einer groBen Akquisition oder Fusion véllig inkompati-
bel sind. Langfristige Lernprozesse sind notwendig, um die Strukturangleichung vor-
zunehmen. Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1077ff.
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Wandels — statische bzw. Equilibriummodelle, episodische bzw. Homdostase-
modelle, emrbryonische bzw. priadeterminierte Phasenmodelle und konfigurale
bzw. offene Entwicklungsmodelle. Diese stellen typische Muster der Organisa-
tionsentwicklung dar und obwohl sie entwicklungsgeschichtlich vor dem Hin-
tergrund einer immer ausgeprigteren zeitbezogenen Betrachtung entstanden
sind, existieren die verschiedenen Modelle nebeneinander (siche Abbildung 11).

©
c
5 3) Embryonisch 4) Konfigurational ;
=} B
c [EeR——— s
2 Langfristige Entwicklungssequenzin Punctuated Equilibrium-Modell
g unterschiedlichen Phasen zeitraumbezogene Betrachtung von
5 Stabilitat und Wandel
© R . .
o 1) Equilibrial 2) Episodisch
2
£ . . . .
el Statisches Gleichgewichtsmodellin Temporérer, schrittweiser Wandelprozess
z dem System nach ,Strung” wieder in (dynamische Transitionsperiode)
2 (alte) Gleichgewichtslage zuriickkehrt zwischen zwei stationdren Zustanden
prédeterminiert offen
Richtung

Abbildung 11: Modelle des organisationalen Wandels (in Anlehnung an: Perich (1993), S.
207)

Fiir eine ausfiihrliche Darstellung der einzelnen Generationen sei an dieser
Stelle auf Perich (1993) verwiesen. Es sollen hier nur die wesentlichsten Charak-
teristika erwihnt werden:'”'

Equilibriummodelle (statisches Gleichgewicht) betrachten den Wandel als Sto-
rung bzw. Ausnahmezustand eines in Ruhelage befindlichen Systems. Dieses
strebt durch Wandel in Form eines definierten Musters, in seine Ausgangsla-
ge zuriick zu kehren.

Homdostasemodelle (episodischer Wandel) beinhalten das Phdnomen des ge-
planten Wandels durch die Annahme von zeitlich begrenzter, in einzelne

151 Vgl. Perich (1993), S. 206ff.
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Phasen aufteilbarer, schrittweiser Verdnderungen (stationdrer ,Istzustand’ —
Transitionsphase — stationdrer ,Sollzustand’).

Pradeterminierte Phasenmodelle (embryonischer Wandel) sehen Wandel nicht
mehr als Ausnahme- sondern als Normalfall. Methodisch stellen diese Mo-
delle den Ubergang zur Lingsschnittbetrachtung dar, da Verinderungen als
langfristig angelegte, gerichtete und in unterschiedliche Phasen aufteilbare
Entwicklungssequenzen betrachtet werden. Zusédtzlich gewinnt der Faktor
,Zeit’ an Bedeutung in der Betrachtung von Verdnderungsprozessen (z.B.
Wachstumsmodelle und Lebenszyklusmodelle)' ™.

Offene Entwicklungsmodelle (konfiguraler Wandel) befassen sich mit einer zeit-
raumbezogenen Betrachtung von komplexen Organisationen und berticksich-
tigen sowohl Wandel als auch Stabilitit, indem sie Kontinuitdtsphasen (,mo-
mentum®, ,continuity‘, ,evolution‘) und Diskontinuitétsphasen (,revolution®,
,quantum change‘, ,revoultion‘) behandeln. Aus einer Vielzahl von unter-
nehmensinternen Variablen, etwa Struktur- und Strategievariablen und Um-
weltgroflen konnen jeweils spezifische Muster, Archetypen oder Gestalten
zusammengefasst werden konnen. AuBerdem spielt die Frage nach dem
Ubergang von einzelnen Konfigurationen in einer dynamischen Betrach-
tungsweise eine grofle Rolle, anhand dem die Organisationsentwicklung zu
erkennen ist.'”’

Im Rahmen eines umfassenden Begriffsverstdndnisses von Wandel als ein
standiger Prozess der Verdnderung, der in immer wieder anderen Formen statt-
findet und immer wieder andere Phinomene betrifft'**, bewegt sich die Organi-
sationsentwicklung im Spannungsfeld und der Simultanitdt von Stabilitdt und
Wandel. Sie umfasst demnach sowohl sprunghafte, krisengeprégte als auch kon-
tinuierliche, antizipative Veréinderungen.'”” Die Intensitit des Wandels kann
daran festgemacht werden, welche strukturelle Ebene der Organisation (,0Ob-
jektbereich’ sieche oben) von der Verdnderung betroffen ist. Verdnderungen der
Oberflachenstruktur betreffen primér die Organisationsform in ihrer Aufbau-
und Ablauforganisation sowie Strategien, Systeme und Prozesse, welche Dritten

152 Siche dazu genauer die Lebenszyklustheorie im Rahmen der Prozesstheorien in Abschnitt
2.3.2.

153 Als Beispiel fiir ein Gestaltmodell in der Internationalisierungsprozessforschung sei an
dieser das GAINS-Modell von Macharzina/Engelhard (1991) erwihnt. Siche dazu ge-
nauer Abschnitt 3.6.

154 Vgl. Ulrich (1995), S.7. Ulrich thematisiert auch die Zurtickfithrung des ,,Wandels* auf
ein Problem der Wahrmehmung, welches sich aus der Betrachtung eines Zeitablaufes
ergibt in der das Phdnomen ,,Wandel* als etwas Aktuelles empfunden wird.

155 Vgl. Naujoks (1998), S. 59.
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zuginglich sind, wihrend Verdnderungen der Tiefenstruktur die Konstellation
aus Beobachtungen, Erfahrungen, Wahrnehmungen, Zusammenhéngen und
Werten der Organisationsmitglieder abwandeln.”® Probst/Naujoks (1993) be-
zeichnen Verdnderungen, die an der Oberfldche stattfinden als ,fundamentalen
Wandel’ und Adaptionen der Tiefenstruktur als ,Entwicklung’.'””” Kutsch-
ker/Schmid (2006) gehen von der Annahme aus, dass Verdnderungen der Ober-
flichenstruktur schneller erfolgen konnen als tiefgreifende Einschnitte in die
Tiefenstruktur, da die Organisation erst lernen und ihre Tiefenstruktur weiter
entwickeln muss. Somit kann festgehalten werden, dass die Intensitét der Inter-
nationalisierung eines Unternechmens umso grofBer ist, je umfassender die Ver-
anderungen auf der Tiefenstruktur sind.'*®

Was hier zum Ausdruck kommt ist eine bereits in der Begrifflichkeit des
»Wandels“ inhdrente Differenzierung nach der Intensitit der Verdnderung und
somit ist der gesamte Fragenkomplex zeitlich-dynamischer Phdnomene darin
enthalten.

»Time is critical because any difference [i.e. organizational change, Anmerkung d.
Vertf.] necessarily involves earlier and later points of reference. Mere mobility, mo-
tion, or activity is not change, even though each is in some degree involved in
change.”'”’

Der Bereich der Organisationsentwicklung bietet sich als alternative Be-
trachtungsweise der Internationalisierung von Unternehmen an, insbesondere
wenn Aussagen iiber einen ,geplanten organisationalen Wandel’'® getroffen
werden sollen. Jedoch beschéftigt sich die Organisationsentwicklung hauptséch-
lich mit der Unterstiitzung und Erleichterung von Verdnderungsprozessen sowie

156 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 684. Beispielsweise verursacht die Akquisition eines
kleineren Unternechmens weniger Umstellungen in der Tiefenstruktur des Kauferunter-
nehmens als ein Merger von zwei relativ gleich groen Unternehmen nach sich ziehen.
Fiir eine detaillierte Erorterung der Oberflichen- und Tiefenstruktur internationaler
Unternehmen siehe Schmid (1996), S. 115 — 131 sowie S. 159 — 168.

157 Vgl. Probst/Naujoks (1993), S. 368.

158 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1078.

159 Van de Ven/Poole (1988), S. 36.

160 Es handelt sich in der Managementlehre um die zukunftsgerichtete Gestaltung und Steue-
rung der Unternehmung, die einerseits das Vorauserkennen von Verdnderungen und
andererseits die Planung von Aktionsschritten beinhaltet. Geplanter Wandel bezieht
sich auf den zweiten Teil. (vgl. Ulrich (1994), S. 7f.). Siche dazu auch Kirsch (1984,
1990).
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dem Uberwinden sozialer Widerstinde im Wandel. Demnach ist der Untersu-
chungsansatz fiir die Erkldarung von Internationalisierungsprozessen zu eng ge-
fasst, weil Strategiednderungen, die Wahl und Beeinflussung der organisationa-
len Umwelt und die erfolgsversprechende Synchronisation zwischen diesen Va-
riablen und der Unternechmensstruktur aufien vor bleiben.'®’

2.3 Prozess der Internationalisierung

SchlieBlich werden in Abschnitt 2.3.1 der Begriff ,Prozess in die Diskussion
und die grundlegenden Typen von Prozesstheorien in Abschnitt 2.3.2 eingefiihrt.
Die Internationalisierung als Prozessphdnomen wird in Abschnitt 2.3.3 erléutert,
was die dynamische Betrachtung des Phdnomens abrundet.

2.3.1 Begriffsabgrenzung von ,Prozess’

Der Begriff ,Prozess’, der sich aus dem Lateinischen processus gleich Fortgang,
Fortschreiten bzw. procedere gleich vorwirts gehen, vorriicken bzw. vortreten
herleitet'®, wird im Rahmen der Wirtschaftswissenschaften in unterschiedlicher
Art und Weise verwendet. In prozesstheoretischen Beitrdgen wird teilweise auf
eine Definition des Prozesses verzichtet und stattdessen implizit ein einheitli-
ches Prozessverstindnis angenommen.'® Ein allgemeines Begriffsverstindnis
liegt jedoch nicht vor, denn es konnen grundlegend drei verschiedene Beg-
riffsauffassungen eines wirtschaftlichen Prozesses unterschieden werden'®’. Ers-
tens, der Prozess als Erkldrungsvariable einer Varianztheorie. Hierbei ist der
Prozess nicht direkt Untersuchungsgegenstand, sondern die inhédrente Logik zur
Erklarung einer kausalen Beziehung zwischen einer unabhéngigen und einer ab-
hingigen Variable im Rahmen eines Input - Prozess - Output Modells'®. In der
zweiten Auffassung wird der Prozess als Merkmal von Plidnen bzw. Konzepten
individueller Handlungen oder organisationaler Vorginge (wie z.B. Arbeitsab-
laufe, Methoden zur Entscheidungsfindung, Formulierung von Strategien, Um-
setzungspléne, etc.) begriffen. Die einzelnen (Sub-) Prozesse werden in einer

161 Vgl. Macharzina/Engelhard (1984), S. 7f.

162 Vgl. Kluge (2002), S. 726. Der Begriff Prozess kennzeichnete in seiner urspriinglichen
Verwendung ein gerichtliches Rechtsverfahren und das heutige Begriffsverstdndnis
bildete sich erst iiber die naturwissenschaftliche bzw. philosophische Interpretation
heraus.

163 Vgl. Bea/Schnaitmann (1995), S. 278.

164 Vgl. Van de Ven (1992), S. 169ff.

165 Vgl. Mohr (1982), S. 156.
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funktionalen Betrachtungsweise operationalisiert, sind dadurch als festgelegte
Einheiten (Variablen) messbar und zeigen an, ob, jedoch nicht wie eine Veran-
derung zu einem bestimmten Zeitpunkt stattgefunden hat.'*® In dieses Begriffs-
verstidndnis fallen etwa unternehmerische Entscheidungen und somit auch die
entscheidungsbasierte Betrachtung des Internationalisierungsprozesses. Bei-
spielsweise legt Aharoni (1966) seiner Verhaltenstheorie zur Erkldrung der In-
ternationalisierung eines Unternehmens Entscheidungsprozesse innerhalb des
Unternehmens zugrunde und fasst den gesamten Internationalisierungsprozess
unter Einbeziehung der Lernfdhigkeit der Organisation als langfristigen Ent-
scheidungsprozess auf.'”’

Im Gegensatz dazu stehen Entwicklungsmodelle als drittes Prozessverstand-
nis. Diese sehen einen Prozess entweder als Sequenz von Ereignissen oder Akti-
vitaten, welche angeben, wie sich Dinge im Zeitablauf verdndern, oder als ein
Muster, das einer Verinderung zugrunde liegt.'®® So unterscheiden etwa Ma-
charzina und Engelhard fiinf Gestalten im Zuge der Internationalisierung des
Unternehmens, die als Teilbereich der Unternehmensentwicklung betrachtet
werden.'” Andere Autorlnnen beschiftigen sich mit der inkrementellen vs.
sprunghaft verlaufenden Internationalisierung und differenzieren unterschiedli-
che Phasen, wie etwa evolutiondre, episodische und epochale Internationalisie-

170
rung.

2.3.2 Prozesstheorien

Zum besseren Verstandnis und zur Herstellung eines Bezugsrahmens fiir die In-
ternationalisierungsprozessmodelle werden vier grundlegende Typen der Pro-
zesstheorien kurz besprochen. Es handelt sich dabei um Prozesstheorien, die er-
kldren, warum und wie sich Organisationen verindern.'”' Van de Ven und Poole
analysierten im Rahmen einer interdisziplindren Auswertung von Literaturda-
tenbanken (aus der Biologie, Meteorologie, Geografie, Psychologie, Medizin,
Soziologie sowie Erzichungs- und Wirtschaftswissenschaften) mehr als 200,000

166 Vgl. Van de Ven (1992), S. 170.

167 Siehe dazu die Verhaltenstheorie von Aharoni (1966) sowie Abschnitt 3.3.

168 Vgl. Van de Ven (1992), S. 170.

169 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), Macharzina (1982), Macharzina/Wolf (2005) sowie
Abschnitt 3.6.

170 Vgl. Kutschker (1994), Kutschker et al. (1997), Baurle (1996), Kutschker/Schmid (2006),
S. 1080ff. sowie Abschnitt 3.7.

171 Vgl. Van den Ven/Poole (1995), S. 512.
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Arbeiten, die Entwicklungs- und Wandlungsprozesse von Systemen erkldren
und stellten vier Grundformen fest: Lebenszyklusprozesse, teleologische, dialek-
tische und evolutioniire Prozesse.'”> Diese Grundmuster haben auch im interna-
tionalen Management sowie insbesondere im Rahmen der Internationalisie-
rungsprozessforschung Anwendung gefunden. In der wissenschaftlichen (diszip-
lineniibergreifenden) Praxis werden Elemente dieser Grundtypen oft kombiniert,
um beobachtete Verdnderungs- und Entwicklungsprozesse zu beschreiben. Zu-
dem wird auch die Prozessdefinition dementsprechend gestaltet.'” Die vier Ty-
pen stellen — ebenso wie die oben erwéhnten Grundformen des organisationalen
Wandels — idealtypische Formen dar. Sie unterscheiden sich darin, dass in jedem
Typus der ,Prozess’ eine unterschiedliche Art von Kreislauf von Verédnderungen
darstellt, welcher von einem unterschiedlichen ,Motor’ angetrieben wird. Dieser
Motor bezieht sich auf singuldre oder multiple Einheiten (,unit of change”) und
es wird eine jeweils andere Art der Verdnderung représentiert (,mode of chan-
ge’, d.h. vorgeschrieben oder kreativ).'”* Die vier Grundtypen werden in Folge

kurz umrissen:'”®

Die Lebenszyklusprozesstheorie entspringt der Metapher des organischen
Wachstums und geht von der Annahme aus, dass Verdnderungen immanent
anhand eines pre-determinierten ,Programms’ bzw. einer zugrunde liegenden
Logik stattfinden. Umwelteinfliisse wirken nur auf den Ausdruck der imma-
nenten Gestalt ein, das Endstadium der Entwicklung ist festgeschrieben. Le-
benszyklustheorien werden beispielsweise bei institutionellen Regeln oder
Programmen, die vorgeschriebene Sequenzen erfordern, herangezogen aber
auch um die Entwicklung von Unternechmen, Produkten oder Innovationen
von ihrer Entstehung bis zum Untergang zu beschreiben (typische Phasen in-
kludieren Einfiihrung, Wachstum, Reife, Degeneration und Tod).'®

172 Vgl. Van de Ven (1992) und Van de Ven/Poole (1995).

173 So definieren etwa Bea/Schnaitmann (1995) den Realgiiterprozess anhand von vier As-
pekten: (1) Transformation, d.h. Tatigkeit zur Umwandlung von Input- in
Outputgiiter, (2) Verkettung, d.h. Zerlegung in mehrere miteinander verbundene Teil-
prozesse, (3) Ziel, d.h. auf die Erreichung von sachlichen, formalen, sozialen und 6ko-
logischen Zielen ausgelegt und (4) Organisation, d.h. Personen fiihren Prozesse durch
beeinflusst durch die Organisationsstruktur. (vgl. Bea/Schnaittmann (1995), S. 280).

174 Vgl. Van de Ven/Poole (1995), S. 519ff.

175 Vgl. Van de Ven (1992) und Van de Ven/Poole (1995)

176 Siehe etwa die Produktlebensyzklustheorie von Vernon (1966), das Lebenszyklusmodell
von Adizes (1979) und Adizes (1992), S. 140ff. und Quinn/Cameron (1983), Greiner
(1972), Miller/Friesen (1983, 1984), etc.
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Teleologische Prozesstheorien basieren auf der Doktrin, dass der Zweck oder
das Endziel der finale Antriebsmotor fiir Verdnderungen darstellt. Die Orga-
nisation ist lernfahig und arbeitet kreativ und zielorientiert, indem sie die fiir
die Zielerreichung notwendigen Schritte in die Wege leitet. Entwicklung ist
demnach eine kontrollierte, wiederholte Abfolge von Zielformulierung, Imp-
lementierung, Evaluierung und Abwandlung der Ziele aufgrund von neuen
Informationen oder Erfahrungen. Die Umwelt beschrénkt den Moglichkeiten-
und Handlungsspielraum und generiert fortlaufend Instabilitdten, die die Or-
ganisation in einen neuen Entwicklungspfad fithren. Anwendungsbeispiele
finden sich etwa in der Entscheidungstheorie'”” und auch in der strategischen
Planung'”®,

Dialektische Prozesstheorien gehen von der Annahme aus, dass eine Organisati-
on in einer pluralistischen Welt von Ereignissen, Kréften und widerspriichli-
chen Werten existiert, die in gegenseitigem Wettbewerb stehen. Stabilitiat und
Wandel werden in einem Balanceakt dieser internen und externen Kréfte er-
klart, die danach streben, den jeweiligen Status Quo zu stiirzen (in Form von
These, Antithese und Synthese).'”

Obwohl Evolution teilweise mit Verdnderung gleich gesetzt wird, behandelt die
evolutiondire Prozesstheorie die Evolution in einem enger gefassten Begriffs-
verstdndnis als kumulierte Verdnderung in den Strukturen von organisationa-
len Einheiten iiber Gemeinschaften, Branchen oder der Gesellschaft. Wie bei
der biologischen Evolution ist Verdnderung ein kontinuierlicher, kumulativer
und wahrscheinlichkeitsbasierter Zyklus von Variation, Selektion und Auf-
rechterhaltung. Variationen kénnen ,blind’ bzw. zufillig sein wie in der ur-
spriinglichen Darwinistischen Evolutionstheorie angenommen in der Form
von Innovationen, technologischem Fortschritt und umweltbedingter Anpas-

g 180 181
sungen oder aus organisationalem Lernen hervorgehen .

177 Vgl. March/Simon (1958), Aharoni (1966), Luostarinen (1989), etc.

178 In der Unternehmenspraxis werden fiir die Internationalisierung meist Erfolgsziele ge-
setzt. Jedoch haben empirische Untersuchungen iiber das Verhiltnis von ansteigender
Internationalisierung und Unternehmenserfolg gezeigt, dass keinesfalls von einer di-
rekten Unterstiitzung des Ertragsziels durch mehr Internationalitdt auszugehen ist. Vgl.
Glaum (2007a).

179 Vgl. etwa Quinn (1980), das Modell der kreativen Zerstorung von Schumpeter (1942),
geplanter organisatorischer Wandel von French/Bell (1973) bzw. im Rahmen der
Internationalisierungsprozessforschung der GAINS-Ansatz von Macharzina und En-
gelhard. Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), Macharzina (1982), Macharzina/Wolf
(2005) sowie Abschnitt 3.6.

180 Vgl. Boulding (1978), S. 201, Kieser/Koch (2002), S. 254.

181 Vgl. Borghoff (2005), S. 394f. In der Internationalisierungsprozessforschung konnen am
chesten die Arbeiten der Uppsala-Schule rund um Johanson/Vahlne (1977, 1990) der
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Abbildung 12 illustriert die vier oben erwéhnten Grundtheorien der Organi-
sationsentwicklung und des organisationalen Wandels. Diese sind in Abhédngig-
keit der Einheit (,Unit of Change‘) und der Art der Verdnderung (,Mode of
Change®) in den vier Quadranten dargestellt.

EVOLUTION DIALECTIC
Multiol Variation — Selection —» Retention Thesis
ultiple ~— . .
Entities 7\ . 7 Conflict —> Synthesis
Antithesis
Population security Pluralism (Diversity)
Environmental selection Confrontation
Competition i
Unitof Conflict
Change LIFECYCLE TELEOLOGY
Stage 4 Dissatifaction
/ (Termination) _\ / \
Stage 3 Stage 1 Implement
X (Harvest) (Start-up) Goals Search/Interact
Single
Entity »\ Stage 2 / \ Set/Envision /
(Grow) Goals
Immaneptprogram Purposeful enactment
Regulation Social construction
Compliantadaptation Consensus
Prescribed Mode of Change Constructive

Abbildung 12: Theorien der Organisationsentwicklung und des organisationalen Wandels (in
Anlehnung an: Van de Ven/Poole (1995), S. 520)

Aus der sozialen Systemtheorie entstammt noch ein fiinfter Antriebsmotor,
der autopoietische Motor'®*, der nicht in der Kategorisierung von Van de Ven
und Poole inkludiert war. Dieser bewirkt Veranderungen durch ein Wechselspiel

evolutiondren Prozesstheorie zugeordnet werden, da die Internationalisierung inkre-
mentell {iber viele kleine Schritte im Zuge des Wissensaufbaus iiber ausldndische
Mirkte erfolgt (vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1063.).

182 Autopoiesis in der soziologischen Systemtheorie geht auf die Arbeit von Niklas Luhmann
in den 1980er Jahren zuriick. Soziale Systeme bestehen ausschlieSlich aus selbstbeziig-
licher Kommunikation und nicht aus Subjekten, Individuen oder Akteuren. Die Kom-
munikation dient der Reduktion von Komplexitit und als operativ geschlossenes Sys-
tem wird die Umwelt selektiv wahrgenommen. Zur Theorie von Luhmann sei auf sein
Hauptwerk ,Social Systems’ verwiesen (vgl. Luhmann (2005)).
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von Differenzierung und Integration."®’ Der evolutionire Mechanismus ergibt
sich durch eine rekursive Reproduktion von Bedeutungen und Handlungsemp-
fehlungen auf der Basis von ,guiding differences’, welche die Grundlage fiir
Wahrnehmung, Interpretation und Entscheidungen darstellt.'®*

Bringt man nun abschliefend die Termini ,organisationaler Wandel’ und
,dynamischer Prozess™'™® in Zusammenhang, so ist festzustellen, dass sich die
Abgrenzung nicht ganz eindeutig gestaltet. Dies liegt vor allem an einer fast un-
iiberschaubaren Fiille an Literatur und darin vorzufindenden Konzepten zum
Change Management. Wurde als Resumée des vorigen Kapitels festgestellt, dass
der Blickwinkel der Organisationsentwicklung zu eng gefasst ist in Hinblick auf
die Erkldarung des Internationalisierungsprozesses, so ist dem gegeniiber zu stel-
len, dass der Internationalisierungsprozess durch seinen spezifischeren Bezug

wiederum als Teilbereich der Organisationsentwicklung zu verstehen ist'™.

Der Charakter des Internationalisierungsprozesses ist in einer ganzheitlichen
Betrachtung tiber einen Zeithorizont gesehen stets durch das (gleichzeitige) Auf-
treten von komplementdren Zustdnden wie etwa Konstanz und Verdnderung,
Stillstand und Bewegung, Stabilitdt und Instabilitdt, Struktur und Prozess, Not-
wendigkeit und Zufall gekennzeichnet."®” Wie sich diese Sichtweise genau in
der Prozessbetrachtung der Internationalisierung ausgestaltet, soll im Anschluss
beleuchtet werden.

2.3.3 Prozessbetrachtung der Internationalisierung

,Die Internationalisierung als Teil der Unternehmensentwicklung findet iiber die
Zeit statt. Sie ist ein Prozess der zunehmenden Ausweitung oder der riickwirtsge-
richteten Einschrankung des Auslandsengagements mit entsprechenden Konsequen-
zen fiir die Unternehmensstrategie und —struktur. Insofern ist sie auch als Serie von
unternchmenspolitischen Entscheidungsfolgen und nicht als einmaliger Akt zu in-
terpretieren.*’*

183 Vgl. Borghoff (2005), S. 359.

184 Vgl. ausfiihrlich Luhmann (2005).

185 ,Dynamischer Prozess” wird in Folge als Entwicklungsprozess im Sinne der dritten Auf-
fassung laut Van den Ven (1992) verstanden.

186 ,,Die Internationalisierung als Teil der Unternechmensentwicklung findet tiber die Zeit
statt.” (Macharzina/Engelhard (1984), S. 30), Vgl. Swoboda (2002), S. 9f.

187 Vgl Ulrich (1994), S. 17.

188 Macharzina/Engelhard (1984), S. 30.
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Diese Auffassung von Internationalisierungsprozess im Sinne einer histori-
schen entwicklungstheoretischen Perspektive, die eine Reihe von Entschei-
dungsprozessen beinhaltet, dominiert die vorliegende Arbeit."™ Werden im Ge-
gensatz dazu statische Ansdtze bzw. ,Momentaufnahmen’ der Internationalitét
eines Unternehmens erwéhnt, so sind diese Ausfiihrungen aus dem Blickwinkel
der Entwicklungsebene zu interpretieren. Es handelt sich dabei um Bestandsauf-
nahmen, die aus empirischer Sicht etwa durch die Erfassung des Ausmales der
Internationalisierung zu einem bestimmten Zeitpunkt getitigt werden.'” Eine
Prozessbetrachtung bedingt jedenfalls die Einnahme einer dynamischen Per-
spektive und lenkt damit den Blick auf eine Bewegung entlang der Zeitachse."'

,|...] while organizational change can be directly observed empirically, it is impor-
tant to emphasize that the process of change is a latent inference; that is, it is a theo-
retical explanation for the pattern of changes observed.«'*?

Im Forschungsgebiet des internationalen Managements gewinnen die The-
mengebiete der Dynamik und des organisationalen Wandels zunehmend an Be-
deutung, befinden sich aber dennoch laut Kutschker/Schmid (2006) immer noch
im Anfangsstadium'”® bzw. existiert kein einheitliches Prozessverstindnis der
Internationalisierung.194 Wurde bei der Verlaufsform von Verinderungsprozes-
sen bzw. Wandel im vorigen Abschnitt zwischen den beiden Féllen ,Ausnahme-
’ bzw. ,Normalzustand’ unterschieden, so herrscht auch bei der Betrachtung von
Internationalisierungsprozessen iiblicherweise die Vorstellung, dass Phasen des
kontinuierlichen Wandels klar von Phasen des ,Nicht-Wandels’ abgrenzbar
sind."” Die Geschwindigkeit sowie auch die Richtung der Verinderungen sind
dabei beliebig variierbar und beeinflussen die jeweils beobachtete Verénde-

189 Diese Auffassung des Internationalisierungsprozesses wurde auch von Swoboda (2002)
gewihlt.

190 Vgl. Swoboda (2002), S. 8.

191 Vgl. Ulrich (1994), S. 7. Der explizite Einbezug des Aspektes der Dynamik kennzeichnet
Entwicklungsprozesse im Gegensatz zur cher impliziten Annahme bei Entscheidungs-
prozessen.

192 Van de Ven/Poole (1988), S. 36.

193 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1067.

194 Siehe genauer Diskussion in Kapitel 3.

195 Gomez/Miiller-Stewens (1994) betrachten (fundamentalen) Wandel als Epochen des Le-
benszyklus im Rahmen der Unternehmensentwicklung, die jeweils durch vier Trans-
formationsphasen (Formierung der Verdnderungsinitiative, Implementierung der Pli-
ne, Mobilisierung der Gruppen und Integration in die Organisation) gekennzeichnet
sind. Diese iiberlappen sich teilweise bzw. setzen sich aus einer Vielzahl von kleinen
Veridnderungsprojekten zusammen. (vgl. Gomez/Miiller-Stewens (1994), S. 141ff.)
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rungsphase nicht. Dabei stellt sich auch die Frage nach der Abgrenzung der ein-
zelnen Phasen bzw. der Ubergiinge, die in der Literatur zur Internationalisie-
rungsprozessforschung nicht eindeutig beantwortet wird."”® Demgegeniiber hat
sich das Interesse der Literatur auch solchen Vorgédngen zugewandt, die abrupt
abbrechen oder durch neue Vorginge ersetzt werden und somit als diskontinu-
ierlich tituliert werden konnen.'”’ Diese stellen echte ,Innovationen’ dar, wenn
das Management aktiv in die Unternehmensentwicklung eingreift und etwa eine
vollig neue Richtung einschldgt (z.B. Reorganisation des Unternehmens, neue
strategische Grundausrichtung oder etwa ein sprunghafter Anstieg der Internati-
onalitdt nach einer Akquisition). Das Management wird mit einer groflen Her-
ausforderung konfrontiert, insbesondere was die Moglichkeiten der langfristigen
Planung anbelangt.'”®

Fiir die Unternehmensentwicklung allgemein — nicht jedoch im Speziellen
auf die Problemstellung des Internationalisierungsprozesses angewendet — hat
Naujoks (1998) ein Modell der kontinuierlichen, antizipativen Unternehmens-
entwicklung entwickelt, in dem Phasen von Stabilitit und Wandel verschmel-
zen, und somit ein sehr dynamischer aber dennoch gleichméaBiger Verlauf der
Organisationsentwicklung sichergestellt werden kann.'” In Form von ,S-
Kurven® geht eine Vielzahl von simultanen Verdnderungen, die innerhalb des
Unternechmens stattfinden und auch durch externe Faktoren wie z.B. Deregulie-
rung, Globalisierung und technologischen Fortschritt ausgeldst werden konnen,
mit unterschiedlichen Vorlaufzeiten ineinander tiber (siche Abbildung 13).

196 So konstatieren etwa Kutschker/Schmid (2006), dass keine trennscharfen Grenzen zwi-
schen den drei identifizierten Phasen der Internationalisierung gezogen werden konnen
und die Merkmalskombinationen der Phasen als vorlaufig zu begreifen sind und sich
erst einer empirischen Uberpriifung stellen miissen. Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S.
1086f.

197 Siehe etwa die ,,punctuated equilibrium*-Theorie von Miller/Friesen (1982) bzw. Gersick
(1991), der sich mit revolutionidren Verdnderungsprozessen beschéftigt.

198 Vgl. Ulrich (1994), S. 10f.

199 Vgl. Naujoks (1998), S. 59f.

47
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



klar voneinander ineinander
abgegrenzte greifende
S-Kurven S-Kurven
Zeit Zeijt
A standiger Wechsel A Gleichzeitigkeit
von Stabilitat und von Stabilitat und
Wandel Wandel

vl

Abbildung 13: S-Kurven-Verlauf der Unternehmensentwicklung (in Anlehnung an: Naujoks
(1998), S. 59).
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Dieses Modell erméglicht ein Verstindnis des Wandels, welches iibertragen
auf die vorliegende Fragestellung der Analyse von Internationalisierungsprozes-
sen, eine dynamische Sichtweise von Organisationen sowie ein moglichst voll-
standiges und realitdtsnahes Bild der Vorgéinge erlaubt. Naujoks (1998) selbst
meint, dass dieses Konzept dadurch am ehesten den Erfordernissen einer an-
wendungsorientierten Forschung auf dem Gebiet der Unternehmensentwicklung
— und damit auch fiir die Untersuchung von Internationalisierungsprozessen in
einer entwicklungstheoretischen Sichtweise — gerecht wird.”” Der Ansatz iiber-
windet zwar einige konzeptionelle Schwichen der Diskussion des organisationa-
len Wandels, ist jedoch im Ausdruck stark evolutionér geprigt. Dies ist grafisch
durch den fast linear ansteigenden Verlauf ersichtlich, wodurch es zu keiner Dif-
ferenzierung in der Intensitét des Wandels und damit zu verschiedenen Verlaufs-
formen des Internationalisierungsprozesses kommen kann.

200 Vgl. Naujoks (1998), S. 60.
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2.4 Messung der Internationalisierung

Im vorigen Abschnitt wurde der Begriff der Internationalisierung umfassend er-
ortert, um eine Vielzahl an moglichen Auspragungen des Internationalisierungs-
prozesses abzudecken. Um es jedoch konkret anwenden zu konnen, muss der
Frage nach der Messung der Internationalisierung bzw. der Bestimmung des so-
genannten ,Internationalisierungsgrades‘ im Detail nachgegangen werden. Dies
stellt einerseits angesichts der Breite der Begriffsauffassung des zugrundelie-
genden Phénomens und andererseits aufgrund der Vielfalt der verfiigbaren
Messkonzepte eine Herausforderung dar. In der Literatur zur Internationalisie-
rungsprozessforschung geben einige Autorlnnen das Ausmal} der Internationali-
tdt quantitativ iiber ein oder mehrere bestimmte Merkmale (Auslandsquoten) an,
denen gegebenenfalls kritische Schwellenwerte zugrundegelegt werden.””' An-
dere wiederum ermitteln aus der Kombination von Merkmalen Internationalisie-
rungsprofile®” oder berechnen einen Internationalisierungsindex’”, der gleich
dem Internationalisierungsgrad des Unternehmens gesetzt wird. Die qualitative
Betrachtung der Internationalitdt erfolgt tiber die Identifizierung von Internatio-
nalisierungsgestalten, Internationalisierungsmuster bzw. Typologien®”. Hier
steht weniger die Bestimmung eines gewissen ,Grades® der Internationalitdt im
Vordergrund, sondern eher ein tieferes Verstidndnis des internationalen Unter-
nehmens, insbesondere hinsichtlich der Fithrungsphilosophie, der Strategie und
der Organisationscharakteristika.”” Auf diese Konzepte dahinter soll im Rah-
men dieser Arbeit nicht nidher eingegangen und es sei an dieser Stelle auf die
einschligige Literatur verwiesen. >

Obwohl die Frage nach der quantitativen Ermittlung der Internationalitit ei-
nes Unternehmens fiir diese Arbeit im Vordergrund steht, wére eine rein quanti-
tative Betrachtung aufgrund der Vielschichtigkeit des Phianomens der Interna-

201 Siehe Abschnitt 2.1.2.

202 Vgl. Pausenberger (1982), S. 121.

203 Siehe Abschnitt 2.4.3.

204 Es wird dabei zwischen einstufigen Konzepten, etwa von Hedlund (1986), Doz/Prahalad
(1991, 1993) und White/Poynter (1989a, b) sowie mehrstufigen Konzepten, etwa das
EPRG-Konzept von Perlmutter (1965) bzw. Heenan/Perlmutter (1979) oder das Kon-
zept von Bartlett/Ghoshal (1987a, b, 1990) unterschieden. Siehe zudem Abschnitt
2.1.2.

205 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 279.

206 Siehe dazu etwa die Konzepte von Perlmutter (1965, 1969), Heenan/Perlmutter (1979),
Bartlett/Ghoshal (1987a, b, 1990), Bartlett (1989), Hedlund (1986), Doz/Prahalad
(1991, 1993) und White/Poynter (1989a, b) sowie die ausfiihrliche Darstellung dieser
und noch weiterer Konzepte bei Kutschker/Schmid (2006), S. 279 — 318.
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tionalisierung ebenfalls unzureichend. Deshalb soll zu Beginn dieses Abschnit-
tes ein integratives Konzept der Internationalitit der Unternehmung vorgestellt
werden, das als Bezugsrahmen fiir die Diskussion ausgewéhlter quantitativer
Messkonzepte im Anschluss dienen soll. Das fiir diese Arbeit zugrundegelegte
Messkonzept, der zweidimensionale Internationalisierungsindex von Hassel et
al., wird schlielich in Abschnitt 2.4.4 vorgestellt.

Der Kapitelaufbau gestaltet sich demnach wie folgt (siche Abbildung 14).

Messung der Internationalisierung

A4 A4 A4

Definition des Dual-Integratives Messkonzept

; . ; Internationalisierungsindizes
Internationalisierungsgrades nach Fischer (2006) &

Transnational Activity
Spread Index (TASi) von
letto-Gillies

Transnationality Index (TNI)
der UNCTAD

\
Degree of
Internationalization Scale
\ (DOI) on Daniel Sullivan

Zweidimensionaler Internationalisierungsindex

von Hassel et al.
(Produkt-vs. Kapitaldimension)

Abbildung 14: Kapitelaufbau 2.3 Messung der Internationalisierung

2.4.1 Definition des Internationalisierungsgrades

Fiir die Messung der Internationalisierung wird hdufig der Terminus Internatio-
nalisierungsgrad gebraucht. In diesem Abschnitt wird zuerst der Begriff des In-
ternationalisierungsgrades bestimmt und im Anschluss allgemeine Problemati-
ken bei der quantitativen Internationalititsmessung angefiihrt.
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Der Internationalisierungsgrad bestimmt das Ausmal} der Internationalitét
eines Unternechmens™’. Er gibt demnach an, wie stark ein Unternehmen wirt-
schaftlich mit dem Ausland verbunden ist und grenzt es somit von einem natio-
nalen Unternechmen ab.””® Nimmt man an, dass je nach Wahl des herangezoge-
nen Kriteriums oder der Kombination von Merkmalen, unterschiedliche Facet-
ten der Internationalisierung gemessen werden, so resultiert daraus die Feststel-
lung, dass es auch unterschiedliche Internationalisierungsgrade geben muss.*”
,Der® Internationalisierungsgrad per se existiert unter der Auffassung der Inter-
nationalisierung als multidimensionales und vielschichtiges Phdnomen nicht.
Kutschker/Schmid (2006) verweisen auf die Problematik, dass oft die gewihlte
Messgrofie — beispielsweise Auslandsquoten aber auch Indizes — mit dem Inter-
nationalisierungsgrad eines Unternehmens gleichgesetzt werden.”'® Quantitativ
erfasst werden konnen nur jene Aspekte der Internationalisierung, die auch in
den gewihlten Merkmalen mit entsprechenden Messkriterien enthalten sind.
Dies heif3t, dass der Auswahl der Messgrofien eine grofle Bedeutung zukommt
und auch, dass eventuell Abstriche gemacht werden miissen, was durch den In-
ternationalisierungsgrad erklart werden kann.

Eine weitere Problematik stellt die Wahl der Schwellenwerte fiir die Ab-
grenzung von nationalen von internationalen sowie die Differenzierung zwi-
schen unterschiedlichen Auspridgungen der Internationalitit dar, da die Voran-
gehensweise in der Literatur von Willkiir charakterisiert ist. ,,[...] despite its
theoretical and practical centrality, estimating the degree of internationalization
(DOI) of a firm remains arbitrary.“*'" Es existiert kein theoretisch begriindetes
Konzept fuir die Festlegung dieser Kriterien, was im Fehlen eines einheitlichen
Begriffsverstindnisses des internationalen Unternehmens begriindet ist.”'?

Dariiber hinaus ergeben sich noch allgemeine Problematiken der quantitati-
ven Internationalititsmessung, die an dieser Stelle kurz angefiihrt werden:*"* In-
ternationalisierungsgrade unterliegen einer generellen Vergleichsproblematik
bei fehlendem sachlichen oder zeitlichen Bezugspunkt, sowie sind durch Unter-
schiede bei diversen Unternehmenscharakteristika wie etwa Standort, Rechts-
form, GroBle, Alter, Strategie, Finanzierung, etc. eingeschrankt. Umstritten ist

207 Vgl. etwa auch die Auffassung von Fischer (2006), S. 89.
208 Vgl. Scherm/Siif3 (2001), S. 7.

209 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 266.

210 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 265f.

211 Sullivan (1994), S. 325.

212 Siehe Abschnitt 2.1.2.

213 Vgl. im Folgenden Kutschker/Schmid (2006), S. 272ft.
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zweitens die Abgrenzung nach Nationalitidten und Heimatland bzw. Stammsitz
des Unternehmens und demnach die Frage, wann die Ausprigung eines Indika-
tors als inldndisch und wann als auslédndisch zu kennzeichnen ist. Die Kleinldn-
derproblematik bei der quantitativen Messung des Internationalisierungsgrades
besteht drittens darin, dass Unternehmen aus kleineren Volkswirtschaften ten-
denziell hohere Auslandsquoten aufweisen als jene aus groferen Heimatldn-
dern.”'* Aus einer europiischen Sichtweise ist die Festsetzung einer bestimmten
prozentualen ,Hiirde’ (i.e. 25% oder etwa 50%) als minimaler Exportquote eines
internationalen Unternehmens insofern problematisch und kein sehr ,anspruchs-
volles’ Kriterium, als vor allem Unternchmen aus kleinen Lindern mit Nischen-
produkten diesen Anforderungen cher gentigen sollten als beispielsweise ameri-
kanische (auf den Inlandsmarkt fokussierte) Unternehmen. Exportquoten (und
auch die Breite der internationalen Aktivititen) sind beeinflusst durch die GrofBe
des Ursprungslandes bzw. der Volkswirtschaft, den Mérkten der Nachbarlander
und auch anderen Faktoren wie der Branche.*'”

Auflerdem ergeben sich aufgrund von unterschiedlichen Wéhrungssystemen
Problematiken beim internationalen Vergleich aufgrund von Wechselkurs-
schwankungen. SchlieBlich unterliegen Unternehmensdaten den jeweiligen nati-
onalen Rechnungslegungsvorschriften und Publizititspflichten, die diverse
Wahlrechte zulassen und somit die allgemeine Vergleichbarkeit der Daten be-
eintré’tchtigen.216

2.4.2 Dual-integratives Messkonzept der Internationalitit

Die Erorterungen zum Begriff der Internationalitét in Kapitel 2.1.4 waren inso-
fern von grofler Relevanz, da diese als Grundlage fiir die Diskussion und Ent-
wicklung von Messkonzepten sowie der Erfassung der Internationalitdt anhand
von qualitativen Kriterien dienen. Kernelement des von Fischer (2006) erarbei-

214 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 272ff. Siehe auch UNCTAD (1995), S. 25, die einen
kleinen Heimatmarkt als Limitation und gleichzeitig als zusitzlichen Anreiz zur inter-
nationalen Expansion sehen.

215 Diese Kritikpunkte an festgelegten Minimalsétzen von Quoten zur Bestimmung internati-
onaler Unternechmen werden von Gabrielsson et al. (2008) im Rahmen der Definition
von ,Born Globals’ angefiihrt. (vgl. Grabrielsson et al. (2008), S. 387). Sie sind aber
durchaus auch verallgemeinert auf internationale Produktionsunternehmen mit europé-
ischer Herkunft unter vergleichbaren Bedingungen anwendbar.

216 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 2721f.
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teten dual-integrativen”'” und abstrakten Konzepts der Internationalitit der Un-
ternehmung ist das Charakteristikum der Multidimensionalitit.'® Aus dieser
Eigenschaft, d.h. der Moglichkeit der Kombination von unterschiedlichen Di-
mensionen, schliet bereits Aharoni (1971), ,,[...] that there are several kinds of
so-called multinational companies“219 und verweist auf die Existenz unter-
schiedlicher Klassen bzw. Typologien internationaler Unternehmen. Gerade die-
se Eigenschaft wird in den verschiedenen Messkonzeptionen héufig aufgegrif-
fen” und stellt auch die erste Siule in Fischer’s Konzept dar.
Multidimensionalitdt und Individualitdt des Unternehmens werden gepaart, was
die Basis fiir die inhaltliche Bestimmung der Indikatoren, d.h. die
Operationalisierung der Dimensionen anhand von geeigneten Indikatoren, ist. In
der zweiten Siule werden die Art der MaB3zahl(en) und damit die Art der Quan-
tifizierung der Indikatoren™' durch das Eigenschaftspaar Streuung und Dicho-
tomie festgelegt. Die dritte Sdule verankert die Konzepte Relativitit und Dyna-
mik, welche sowohl die zeitliche als auch unternehmens- bzw. brancheniiber-
greifende Relativierung von Internationalitét als auch den dynamischen Charak-
ter beinhalten. Dariiber hinaus werden ergidnzend nicht-quantitative Merkmale
zur Charakterisierung der Internationalitit herangezogen. Abbildung 15 veran-
schaulicht das dual-integrative Konzept mit seinen drei Saulen.

217 Die Bezeichnung ,dual® drickt hierbei aus, dass es sich um eine Trennung der
Konzeptualisierung der Internationalitit von der Konzeptionalisierung des Unterneh-
mens handelt. Der Ansatz wird von der Autorin als ,integrativ® bezeichnet, da sowohl
konzeptionelle als auch empirische Erkenntnisse in die Entwicklung des Konzeptes
eingeflossen sind. Vgl. Fischer (2006), S. 255.

218 Vgl. Fischer (2006), S. 255ff.

219 Aharoni (1971), S. 35.

220 Siche etwa multidimensionale Indizes in Abschnitt 2.4.3.

221 Zur Messung der Internationalitdt anhand von Indikatoren, der Indexbildung sowie einer
kritischen Wiirdigung der bedeutendsten Messkonzepte siche Abschnitt 2.4.3.
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Abbildung 15: Dual-Integratives Konzept der Internationalitcit der Unternehmung (in Anleh-
nung an: Fischer (2006), S. 256).

Diese Konzeptionalisierung bietet einen umfassenden Bezugsrahmen fiir die
Untersuchung der Entwicklung der Internationalitit von Unternehmen® im
Zeitablauf, da es vorweg keine Einschrankungen hinsichtlich der Art der Mess-
konzepte vornimmt.”” Es eignet sich zudem fiir eine dynamische Prozessanaly-
se, die auch unternehmens- bzw. branchentibergreifend angestellt werden kann
sowie eine Vielfalt an moglichen Perspektiven zur Bestimmung des Internatio-
nalisierungsgrades bietet. Ansatzmoglichkeiten ergeben sich dabei sowohl auf
Gesamtunternehmens- als auch auf bestimmten Geschiftsbereichsebenen. Dartii-
ber hinaus wird die Internationalitit nicht nur in ihrer Eigenschaft als multidi-
mensionales Phanomen in der ersten Sdule des Fischer’schen Konzeptes, son-
dern auch durch eine nicht-quantitativ orientierte Charakterisierung erginzt,
welche etwa durch eine Klassifizierung der Unternehmen oder Hinzunahme
qualitativer Merkmale zur Erfassung der Internationalitit umgesetzt werden
kann. Kritisch anzumerken sind jedenfalls die Fragen, ob tatsédchlich alle Eigen-
schaften von Internationalitét identifiziert wurden und ob es nicht etwa noch ei-
nen anderen theoretischen Zugang gibt als iiber diese zwei von Fischer prisen-
tierten Ebenen. Zudem muss sich das Modell erst der wissenschaftlichen Vali-
dierung stellen. Die Beantwortung dieser Fragen sowie die inhaltliche Validie-
rung stellen fiir diese Arbeit kein Forschungsinteresse dar. Das Modell dient je-
doch aufgrund seiner konzeptionellen Stirken in weiterer Folge als Grundlage

222 In weiterer Folge wird Entwicklung der Internationalitét aus Griinden der Vereinfachung
mit Entwicklung des Grades der Internationalisierung gleichgesetzt.
223 Vgl. Fischer (2006), S. 258.
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fiir die Diskussion der Messung der Internationalitit sowie der Beschéftigung
mit der Verdnderung des ,Internationalisierungsgrades® im Zeitablauf.

2.4.3 Internationalisierungsindizes

Im dual-integrativen Konzept vereint Fischer (2006) zwei zentrale Messmetho-
den zur Bestimmung der Internationalitdt eines Unternehmens, ndmlich quanti-
tative und qualitative’* ohne jedoch genauer auf die Art der MaBzahl einzuge-
hen. In der Literatur existiert eine Vielzahl von Modellen, die das Ausmal} der
Internationalitit bzw. den ,Internationalisierungsgrad‘ eines Unternehmens un-
terschiedlich begreifen, womit eine ebenso grole Anzahl an moglichen Indikato-
ren’” zur Erfassung vorliegt. Dies riithrt aus der in Kapitel 2.1.2 zur Definition
des internationalen Unternehmens bereits erlduterten Uneinigkeit zur Definition
der BestimmungsgréBen eines internationalen Unternehmens einerseits und un-
terschiedlichen methodischen Zugidngen zum Forschungsgegenstand anderer-
seits. So haben etwa Germann et al. (1996) 47 Indikatoren zur Messung der
Internationalisierung identifiziert, wovon 30 Indikatoren zZur
Operationalisierung226 des Internationalisierungsgrades geeignet sind.**" Zur
quantitativen Messung werden statische Bestands- und dynamische Bewegungs-
groflen sowie daraus ermittelte Quoten, die entweder den absoluten Zahlen des
Inlands oder der Gesamtunternehmung gegeniibergestellt werden, herangezogen.
Typische Kenngroflen fiir quantitative Modelle sind in Tabelle 1 in Anlehnung
an die Einteilung von Aharoni (1966) in Leistungs-, Struktur-, Verhaltens- bzw.
Mentalitdtsindikatoren ergidnzt um die Eigentiimerstruktur dargestellt.

224 Eine ausfiihrliche Darstellung von quantitativen und qualitativen Messkonzepten prisen-
tieren etwa Kutschker/Schmid (2006), S. 249 — 331. Zur Diskussion von qualitativen
vs. quantitativen Indikatoren und deren Vor- bzw. Nachteile siche etwa Borrmann
(1970), S. 24ff, Hahnfeld (1996), S24f., Krystek/Zur (1997), S. 5.

225 Ein Indikator ist eine Beobachtungsvariable, d.h. ein direkt beobachtbarer Sachverhalt,
welcher als Ausprigung bestimmter Merkmale gesehen wird und zur Messung nicht
direkt beobachtbarer Eigenschaften herangezogen wird (vgl. Diekmann (2004), S.
200f.).

226 Die Operationalisierung eines Begriffes beinhaltet die Spezifizierung der Vorgangswei-
sen anhand derer bestimmt wird, ob und in welchem Ausmaf der mit dem Begriff an-
gegebene Sachverhalt in der Realitit auftritt. Anders formuliert wird dadurch eine
,Handlungsanweisung® zur empirischen Anwendung des jeweiligen Begriffes gegeben.
Vgl. Kromrey (2009), S. 173.

227 Vgl. Germann et al. (1996).
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Internationalisierungsindikatoren | Internationalisierungsindikatoren

— absolute MaRzahlen - relative MaRzahlen
Leistun ¢ Auslandsumsatz ¢ Anteil des Auslandsumsatzes am Ge-
9 samtumsatz
o Anteil des Exportumsatzes am Ge-
¢ Exportumsatz samtumsatz

Anteil des Auslandsgewinnes am Ge-
samtgewinn

Anteil der auslidndischen Steuerzah-
lungen an den gesamten Steuerzah-
lungen

o Etc.

Auslandsgewinn

Auslandische Steuerzahlungen

o Etc.
Struktur  der | © Zahl auslédndischer Niederlassungen, | ¢ Anteil ausléndi_scher Niederlassungen
auslindischen z.B. To_chterge:sellschaften ) an gesamten Niederlassungen
Aktivitaten . Zehl internationaler Kooperationsver-
trage
¢ Mitarbeiter in auslidndischen Niederlas- | ¢ Auslandsproduktion / Auslandsum-
sungen satz
e Ausgaben fiir Wertschopfungsaktivitd- | « Anteil der Mitarbeiter im Ausland an
ten im Ausland, z.B. Ausgaben fiir Res- Gesamtmitarbeitern
sourcen, F&A, Marketing e Anteil der Ausgaben fiir Rohstoffe im
e Anzahl der Lander mit Beteiligungen im Ausland an Gesamtausgaben fiir Roh-
Ausland stoffe
o Etc.
Verhalten e Zahl ausléndischer Mitarbeiter im Vor- | ¢ Anteil auslédndischer Mitarbeiter im
stand Vorstand
e Anzahl der Jahre an Auslandserfahrung | ¢ Anteil der Jahre mit Auslandserfah-
rung an Gesamtjahren
Eigentiimer- . Z:ihl der Notierungen an ausldndischen | ¢ Anteil der fius_l_éndischen Aktiondre an
struktur Borsen Gesamtaktionaren

Zahl auslandischer Aktionare Anteil des auslandischen Fremdkapi-
Auslandisches Fremdkapital tals an gesamten Fremdkapital

Tabelle 1: Ausgewdhlte Internationalisierungsindikatoren (in Anlehnung an: Fischer (2006).
S. 103f., Dorrenbdicher (2000), S. 120)

Fiir eine Analyse des dynamischen Internationalisierungsprozesses in Form
einer Langzeitstudie (,Dynamik®) spielt aufgrund der groflen Vielfalt vorhande-
ner Messkonzepte die Frage nach der Auswahl geeigneter Indikatoren zur Be-
stimmung des Internationalisierungsgrades eine grofle Rolle (,Streuung und Di-
chotomie®). Es muss dariiber hinaus auch die Eignung fiir die Interpretation der
Ergebnisse (,Individualitit vs. Multidimensionalitdt der Betrachtungsebene)
und die Vergleichbarkeit der Ergebnisse zwischen Unternehmen (,Relativitét®)
tiberpriift werden. All dies stellt grole Anspriiche an das ausgewéhlte Messkon-
zept und die Wahl des Untersuchungsdesigns im Allgemeinen. Um den Charak-
ter der Multidimensionalitét der Internationalisierung zu erfassen, wird empfoh-
len, mehrere Indikatoren zu einem Index zusammenzufassen, da somit ein um-
fassenderes Bild von der Internationalitit geschaffen wird und die Wahrschein-
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lichkeit fiir Verzerrungen sinkt.”*® Ein Index driickt somit den Internationalisie-

rungsgrad in einem einzigen Wert aus, wodurch gebiindelte Informationen ein-
facher und versténdlicher gehandhabt und redundante Indikatoren von vornhe-
rein ausgeschieden werden konnen.”” Eine grundlegende Entscheidung, die bei
der Bildung eines Indexes getroffen werden muss, ist die Auswahl der Indikato-
ren, die theoretisch begriindet sein muss, wie Ramaswamy et al (1996) konsta-
tieren:

»While the use of multiple construct components reflects sound methodological
practice, the choice of indicators must be theoretically defensible and must show
common traits that justify aggregation. If these conditions are not met the resulting
index would be susceptible to inflation or deflation due to conceptually irrelevant
factors [...].”230

Dennoch tritt bei der Aggregation von Daten ein Informationsverlust auf
und es besteht zudem die Gefahr, dass sich gegenldufige Bewegungen einzelner
Indikatoren des Indexes aufheben.”' Dabei ergeben sich je nach Berechnungs-
methodik (additiv, multiplikativ oder gewichtet) unterschiedliche Vor- und
Nachteile in Bezug auf die Informationsverarbeitung sowie die Interpretation
des resultierenden Indexwertes. Wahrend bei einer additiven Ermittlung unter-
schiedlich starke positive und negative Auspragungen einzelner Indikatoren im
Gesamtindex untergehen™’, ist der Internationalisierungsgrad eines Unterneh-
mens beim multiplikativen Index dann gleich Null, wenn ein Indikator einen
Wert von Null ausweist. Fischer (20060) verweist in Bezug auf diese Problematik
auf das Fehlen konzeptioneller und empirischer Argumente, die eine Empfeh-

228 Vgl. Glaum (2007b), S. 15, Fischer (2006), S. 12, Dérrenbédcher (2000), S. 123 sowie
ausfiihrlich Sullivan (1994). Messkonzepte, die die Internationalitidt nur mithilfe eines
einzelnen Indikators erfassen, werden aufgrund des selektiven Ausschnitts, welche
diese Konzepte betrachten, nicht in die Diskussion mit aufgenommen. Vgl. fiir
univariate Messkonzepte etwa Diskussion bei Dérrenbdcher  (2000)  oder
Fisch/Oesterle (2003), S. 4f.

229 Vgl. Kromrey (2009), S. 169.

230 Ramaswamy et al. (1996), S. 168. Kromrey (2009) konstatiert, dass die mehrere Teildi-
mensionen nur dann zu einem Index zusammengefasst werden diirfen, wenn die Indi-
katoren untereinander positiv miteinander korreliert sind und wenn auch die Korrela-
tionen mit der abhdngigen Variablen alle das gleiche Vorzeichen aufweisen. Andern-
falls wire das Resultat des Indexwertes verfélscht. Vgl. Kromrey (2009), S. 168f.

231 Vgl. Fischer (2006), S. 121 sowie ausfiihrlich Ramaswamy et al. (1996), S. 169f.

232 Diese Annahme kann nur dann richtig sein, wenn jeder Indikator den Internationalisie-
rungsgrad des Unternehmens génzlich unabhéngig beeinflusst. Zusitzlich muss min-
destens eine Intervallskalierung der Variablen vorliegen. Vgl. Kromrey (2009), S. 231.
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lung fiir die herausragende Stellung einzelner Indikatoren im multiplikativen
Verfahren oder einer Gewichtung der Indikatoren abgeben.”> Obwohl additive
Verfahren als vorteilhafter erachtet werden als die anderen beiden®, sind sie
konzeptionell nicht in der Lage, die beiden Eigenschaften der Internationalitat
Dichotomie und Streuung in einem Index abzubilden, was fiir Fischer (2006) nur
durch die Bildung von Kennzahlenmustern, Internationalitdtsprofilen oder die
Betrachtung mehrerer Indizes nebeneinander zu l6sen wire.”’ Eine Alternative
zur Uberwindung dieser Diskrepanz kénnte die Entwicklung multidimensionaler
Indizes sein, wie es etwa Hassel et al. (2000a, b) mit ihrem zweidimensionalen
Index versucht haben.”*

Fiir die Beschéftigung mit Indizes zur Ermittlung des Internationalisierungs-
grades bleibt somit, dass: ,,The challenge, [...], is to derive compact conclusions
from a multiple set of numbers.”’

An dieser Stelle sollen die bekanntesten und gebrauchlichsten mehrdimen-
sionalen Indizes, die den Internationalisierungsgrad mit einem additiven Index
ermitteln, kurz vorgestellt und kritisch im Sinne des dual-integrativen Ansatzes
von Fischer (2006) gewtirdigt werden. Diese sind:
der Transnationality Index (TNI) der United Nations Conference on Trade and

Development (UNCTAD),
der Transnational Activity Spread Index (TASi) von Graziea letto-Gillies und
der Degree of Internationalization Scale (DOI) on Daniel Sullivan.

SchlieBlich wird das dieser Arbeit zugrundeliegende mehrdimensionale und
integrative Internationalisierungsprofil von Hassel et al. (2000) in Abschnitt
2.4.4 Internationalisierungsindex nach Hassel et al. vorgestellt.

2.4.3.1 Transnationality Index der UNCTAD

Der Transnationality Index (TNI) der United Nations Conference on Trade and
Development (UNCTAD) wurde erstmalig im Jahr 1995 im World Investment
Report im Zuge des jéhrlichen Rankings der 100 groBten transnationalen Unter-
nehmen®® verdffentlicht.”® Er wurde mit der Intention entwickelt, das Ausmaf

233 Vgl. Fischer (20006), S. 122.

234 Vgl. etwa Ramaswamy et al. (1996), S. 168.
235 Vgl. Fischer (2006), S. 126.

236 Siehe genauer Abschnitt 2.4.4.

237 Fisch/Oesterle (2003), S. 5.

238 Siehe Abschnitt 2.1.2.
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des internationalen Engagements insbesondere in Bezug auf die Einbindung des
internationalen Arbeitsmarktes besser als die isolierte Betrachtungsweise nach
absolutem Vermogen im Ausland, der Anzahl ausldandischer Mitarbeiter und der
Auslandsumsitze zu erfassen. Verzerrungen bei personalintensiven Branchen
konnte so entgegen gewirkt werden.”* Der TNI ist ein Komposit-Index, der wie
folgt berechnet wird:

,»The index of transnationality is calculated as the average of foreign assets to total

assets, of foreign sales to total sales and of foreign employment to total employ-
2241

ment.

Durch die drei Indikatoren werden sowohl personal-, kapital- als auch ex-
portintensive Branchen beriicksichtigt.”*> Mathematisch errechnet er sich als
Durchschnitt der Summe der Auslandsquoten des Vermogens, des Umsatzes und
der Beschéftigung und lédsst sich durch eine Formel folgendermaBen ausdriicken:

Ausl. Vermogenswerte Ausl. Umsatz Ausl. Beschiftigte
Ges. Vermogenswerte Ges. Umsatz Ges. Beschaftigte
TNI =
3

Der TNI umfasst nur ,Non-Financial® Unternechmen, d.h. Produktions- und
Dienstleistungsunternehmen, und auch darunter tiberwiegend borsengelistete
Unternehmen.”” Unter den Top 10 Unternechmen gereiht nach TNI befanden
sich im Jahr 2008 nur europdische Unternehmen, darunter ABB Ltd. mit Sitz in
der Schweiz und Nokia aus Finnland unter den Top 3, wihrend das Ranking
nach ausldndischen Vermogenswerten General Electric aus den USA und vier
Olkonzerne aus den USA, GroBbritannien und Frankreich unter den ersten 10
Plédtzen ausweist (siche Tabelle 2).

239 Vgl. im Folgenden UNCTAD (1995), S. 24.

240 Vgl. UNCTAD (1995), S. 24.

241 UNCTAD (1995), S. 23.

242 Vgl. Dérrenbécher (2000), S. 123.

243 Vgl. UNCTAD (2009), S. 39. Die Internationalisierung der Unternehmen der Finanz-
branche wird von der UNCTAD {iber einen Geographical Spread Index (GSI) erfasst,
der die Anzahl der ausldndischen Tochterunternechmen (,foreign affiliates‘) und die
Zahl der Gastlinder (,host country‘) beinhaltet. Es werden darunter die Top 50 Unter-
nehmen in einem Ranking gereiht (vgl. UNCTAD (2009), S. 24ft.).
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The Top 25 out of the world's top 100 non-financial TNCs, ranked by TNI in 2008
(Milions of dollars and number of employees)
Ranking by: Assets Sales Employment
— »
™NIb Corporation Home economy  Industry® Foreign Total Foreign Total Foreign ¢ Total ull
(Percent)
1 Xstrata PLC United Kingdom ~ Mining & quarnying 52227 55314 25215 2795 37883 39940 92
2 ABB Ltd. Switzerland Engineerig senvices: 26875 33181 33166 34912 113900 119600 904
3 Nokia Finland Electrical & electronic equipment 50006 55090 73662 74192 101559, 125829 903
4 Pemod Ricard SA France Food, beverages and tobacco 32237 35159 8845 9850 16260 18975 89,1
5 WPP Group Plc United Kingdom  Business senices 31567 35661 11966 13717 88467 97438 889
6 Vodafone Group Plc United Kingdom  Telecommunications 201570 218955 60197 69250 68747 79097 836
7 Linde AG Germany Chemicals 29 847 33158 16574 18527 44278 51908 883
8 Anheuser-Busch Inbev SA Netherlands Food, beverages and tobacco 106 247 113170 18699 23558 108425 119874 879
9 Anglo American United Kingdom  Mining & quarrying 44413 49738 21766 26311 95000 105 000 875,
10 ArcelorMittal Luxembourg Metal and metal products 127127 133088’ 112689 124 936 239455 315867 872
i Nestié SA Switzerland Food, beverages and tobacco 66316 99854 99559 101466 274043 283000 87,1
12 Air Liquide France ChemicalNon-metallic mineral 26 647 28678 15292 19170 37876 43000 869
13 Liberty Global Inc United States Telecommunications 33904 33986 10561 10561 13128 22300 862
14 Astrazeneca Plc United Kingdom  Pharmaceuticals 36973 46784 29691 31601 54 183 65000 854
15 Teva Pharmaceutical Industries | Israel Pharmaceuticals 24213 32904 10609 11085, 32146 38307 844
16 Lafarge SA France Non-metallic mineral products 50003 56518 23865 27846 65520 83438 842
17 Volvo AB Sweden Motor vehicles 37582 47472 43946 46047 73190 101380 823
18 Hutchison Whampoa Limited Hong Kong, China  Diversified 70762 87745 25006 30236 182148 220000 82,0,
19 CemexSA Mexico Non-metalic mineral products 40258 45084 17982 21830 41586 56 791 816
20 BPPLC United Kingdom  Petroleum expl Jref /distr. 188 969/ 228238 283876 365700 76 100 92000 81,0,
21 Roche Group Switzeriand Pharmaceuticals 60927 71532 42114 42590 45510 80080 803
22 CRHPIc Ireland Non-metalic mineral products 27787 29396 28926 30559 46248 93572 795
23 BAE Systems Plc. United Kingdom  Aircraft 33285 37421 25249 30583 61200 94000 789
2% Philips Electronics Netherlands Electical & electronic equipment 32675 45986 37122 38603 83946 121398 788
25 ‘Schlumberger Ltd United States Other consumer services 2480 31991 20483 27163 67502 87000 769
Source: UNCTAD/Erasmus University database.
? Al data are based on the companies' annual reports unless oherwise stated.
© TNI, e Transnafonlty Index, is calculated as the average of he folowing three rafios: foreign assets b ofal assets, oreign sales o folal sales and foreign employment o folal employment.
© Industy ciassifcaton for companes follows he Uniled Stales Standard Industial Classitcaton as used by the United Siales Securities and Exchange Commission (SEC).
4 In a number lculated by applying he employmentin pr year b

Tabelle 2: TNI-Ranking fiir Top 25 Unternehmen weltweit im Jahr 2008 (Datenquelle:
UNCTAD (2010), eigene Bearbeitung)

Kritische Wiirdigung des TNI im Sinne des dual-integrativen Ansatzes von
Fischer

Der TNI ist ein dichotomer Index, da er nur zwischen inldndisch und aus-
landisch unterscheidet. Dies ermoglicht einerseits Erkenntnisse hinsichtlich der
Intensitdt der Internationalisierung, jedoch konnen keine Aussagen zur (regiona-
len) Streuung der Aktivititen getroffen werden.*** Die Indikatoren des Index
sind relativ klar und einfach in ihrer Ermittlung®®, weil diese Informationen fiir
borsennotierte Unternehmen publizititspflichtig sind. Durch die zugrunde lie-

244 Vgl. auch Kritik von Fischer (2006), S. 149.

245 Dérrenbdcher (2000) kritisiert etwa die mangelnde Konkretisierung der Komponenten der
Indikatoren, da beispielsweise aus den Beschiftigten nicht eindeutig hervorgeht ob et-
wa auch Teilzeitbeschiftigte berticksichtigt werden und ob eine Stichtagsbetrachtung
oder ein Durchschnitt fir die Berechnung gewihlt wird (vgl. Dérrenbdcher (2000), S.
124). Diese Kritik trifft jedoch auf alle Indizes zu, die ihre Berechnungslogik nicht im
kleinsten Detail offenlegen und wird hier als allgemeine Kritik der fehlenden inhaltli-
chen und konzeptionellen Spezifizierung der Indikatoren von Internationalisierungsin-
dizes gewertet.
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gende Definition des transnationalen Unternehmens, welche im Wesentlichen
auf das Vorhandensein von Niederlassungen im Ausland abstellt**, bleiben an-
dere Formen der Marktbearbeitung wie Lizenzierung oder Kooperationen unbe-
ricksichtigt und der Index ist fiir reine Exportunternechmen nicht anwendbar.
Die drei Indikatoren des TNI werden auf Gesamtunternehmensebene ermittelt
und bilden inhaltlich nur Leistungs- und Strukturgrélen des Unternehmens ab.
Die Bereiche Verhalten oder Eigentiimerstruktur finden keine Berticksichtigung
und somit ist auch der Charakter der Individualitidt des TNI, d.h. inwieweit un-
ternehmensindividuelle Charakteristika berticksichtigt werden, eingeschrankt.
Andererseits ist dadurch die Relativitdt, d.h. die Vergleichbarkeit zwischen Un-
ternehmen {iber Branchen hinweg, sehr begiinstigt und auch die Anwendbarkeit
fur Langzeitstudien zur Analyse des dynamischen Charakters der Internationali-
tat. Eine nicht-quantitative Charakterisierung der Internationalitidt der Unter-
nehmen unterbleibt, da keine weitere Klassifizierung — mit Ausnahme des Ran-
kings der Top 100 Unternehmen — erfolgt. Zusammenfassend ergibt sich fiir den
TNI folgende Wiirdigung im Sinne des dual-integrativen Ansatzes (siche Tabel-
le 3).

Kriterien des dual-integrativen Ansatzes Wiirdigung des Transnationality Index (TNI)
Individualitat Nein Gesamtunternehmensebene
Betrachtungsebene ) N . N N
. . e mittels Leistungs-und Strukturvariablen jedoch kein
Multidimensionalitat Ja A .
Verhalten sowie Eigentlimerstruktur
Dichotomie Ja durch Verwendung von Auslandsquoten
Art der MaRzahl . e !
. keine Berticksichtigung von Informationen zu
Streuung Nein = x
Landermarkten
Relativitat Ja unternehmensubergreifend
Vergleichsebene
Dynamik Ja jahrlich
Nicht-quantitative Charakterisierung Nein KglnegnschlleBenFielKIaSS|f|2|lerung oder
Einbeziehung qualitativer Kriterien

Tabelle 3: Wiirdigung des TNI im dual-integrativen Ansatz

2.4.3.2 Transnational Activity Spread Index von letto-Gillies

Der Transnational Activity Spread Index (TASi) wurde von Grazia letto-Gillies
im Jahr 1998 mit der Zielsetzung entwickelt, die beiden Gegensétze Dichotomie

246 Zur Definition des transnationalen Unternehmens durch die UNCTAD siehe Abschnitt
2.1.2.
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und Streuung in einem neuen Ansatz zu vereinen.**’ Ietto-Gillies versucht dies,
indem sie zwei konzeptionell verschiedene Messkonzepte kombiniert: den di-
chotomen Transnationality Index (TNI) der UNCTAD** und den Network
Spread Index, der die geografische Streuung der Aktivititen widerspiegelt.**’
Der Hintergrund fiir die Zusammenfiithrung der beiden Konzepte ist die Feststel-
lung, dass die Anzahl und die Streuung der Landermérkte Einfluss auf die Inter-
nationalisierung des Unternehmens haben und zwar einerseits auf der Kostensei-
te und andererseits verdndert sich die Risikoposition des Unternechmens. Je mehr
Lander bearbeitet werden, desto breiter streuen sich die Risiken und desto mehr
Wissen tiiber auslidndische Mérkte wird aufgebaut. Dadurch steigt nicht nur die
Reaktionsgeschwindigkeit, Chancen im Ausland wahrzunehmen, sondern auch
die Verhandlungsposition gegeniiber Regierungen und Gewerkschaften. Dies
wirkt sich positiv auf die Effizienz und Geschwindigkeit des Internationalisie-
rungsprozesses aus.”"

Der Network Spread Index (NSi) ist definiert als die Zahl der Léander, in de-
nen ein Unternehmen Tochtergesellschaften besitzt (n), dividiert durch die An-
zahl der Linder, in denen potentiell Tochtergesellschaften sein konnten (n*).>"

n n

NSi = —7 =178

Fiir n* kommen nicht alle Lander der Welt in Frage, sondern es werden die-
jenigen herangezogen, die auslidndische Direktinvestitionen empfangen, exklusi-
ve Heimatland. Die Arbeit von letto-Gillies stiitzt sich auf den World Invest-

ment Report aus dem Jahr 1997, wo 179 Lander fiir n* in Betracht kamen (n*-1
=178).*

Der TASi wird schlieBlich durch die Multiplikation von TNI und NSi ermit-
telt, wodurch eine Gewichtung der Internationalisierung des Vermoégens, des
Umsatzes und des Mitarbeiterbestandes mit der Streuung der internationalen
Aktivitdten entsteht.

TASi = TNI X

n
n*-1

247 Vgl. letto-Gillies (1998), S. 17.

248 letto-Gillies ibernimmt die Definition des TNI exakt mit der Auffassung der UNCTAD.

249 Vgl. letto-Gillies (1998), S. 19.

250 Vgl. Ietto-Gillies (1998), S. 23ff.

251 Vgl. Ietto-Gillies (1998), S. 26f.

252 Eine Aktualisierung der Landerdaten ist empfehlenswert, wenn der NSi zur Anwendung
kommt, da sich diese Grofle im Zeitablauf verdndern kann (z.B. Staatenkonsolidierung,
Trennungen, Neugriindungen, etc.). Vgl. auch Fischer (2006), S. 164 und Ietto-Gillies
(1998), S. 26.
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Der resultierende Internationalisierungsgrad ist umso héher, je hoher die In-
tensitit und/oder die Streuung der Auslandsaktivititen sind.”*?

Kritische Wiirdigung des TASi im Sinne des dual-integrativen Ansatzes von
Fischer

Es treffen auch die bei der kritischen Wiirdigung des TNI erwéhnten Vor-
und Nachteile zu (siche Abschnitt 2.4.3.1), weil der TASi als wesentliche Kom-
ponente den TNI beinhaltet. Einzigartig unter den Messkonzepten ist die Kom-
bination einer dichotomen MaBzahl mit einem Streuungsindikator.”>* Da der
TNI ein multidimensionaler Index ist, werden mehrere dichotome Indikatoren
gleichzeitig gewichtet, wodurch aber keine Aussagen hinsichtlich der Gleich-
miBigkeit der Streuung getroffen werden konnen.”’ Tetto-Gillies berechnet des-
halb auch Streuungsindizes fiir die einzelnen Komponenten, um spezifische
Aussagen tber die Internationalisierung des Vermdgens, Umsatzes und Mitar-
beiter treffen zu konnen.”® Ein viel differenzierterer Vergleich zwischen Unter-
nehmen wird dadurch ermoglicht — beispielsweise von Unternehmen, die diesel-
be Auslandsvermdgensquote aufweisen, allerdings in unterschiedlich vielen
Léandern operieren als auch umgekehrt zwischen Unternehmen, die in gleich vie-
le Lander exportieren, jedoch mit unterschiedlicher Intensitit.”>’ Der NSi kann
auch als Wahrscheinlichkeit interpretiert werden, dass ein Unternehmen Aktivi-
titen in einem bestimmten Land hat. >

Als problematisch sieht Fischer (2006) trotz der Kombination von Dichoto-
mie und Streuung in diesem Konzept die Interpretation der Ergebnisse des Indi-
zes, da dies ohne die Kenntnis der Einzelkomponenten durch die Biindelung zu
Verzerrungen in den Aussagen fiihrt. Ein hoher TASi kann ndmlich sowohl auf
einen hohen TNI als auch auf einen hohen NSi zuriickgefiihrt werden.”’ Darii-
ber hinaus bemingelt Fischer (2006), dass dem TASi (und damit auch dem TNI)

253 Vgl. letto-Gillies (1998), S. 29.

254 Vgl. Fischer (2006), S. 165.

255 Vgl. Fischer (2006), S. 165.

256 letto-Gillies ermittelt die jeweiligen unidimensionalen Transnationalitits-Indizes, indem
sie die einzelnen Auslandsquoten mit dem NSi multipliziert, wodurch der Asset Spread
Index (ASi), der Sales Spread Index (SSi) und der Employment Spread Index (ESi)
entstehen (vgl. letto-Gillies (1998), S. 27f.).

257 Die Effekte werden von Ietto-Gillies anhand eines einfachen Rechenbeispiels demons-
triert (vgl. letto-Gillies (1998), S. 28.).

258 Vgl. letto-Gillies (1998), S. 29.

259 Vgl. Fischer (2006), S. 165.
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eine konzeptuelle Basis fiir die Zusammensetzung der Indikatoren fehlt. Damit
erkennt sie den Charakter der Multidimensionalitit nicht an.**® Dieser Auffas-
sung wird hier nicht gefolgt, denn die drei Indikatoren des TNI bilden unter-
schiedliche Facetten der Unternehmensinternationalisierung ab, die anhand der
von Fischer (2006) selbst erwdhnten inhaltlichen Dimensionsinterpretationen
iiber die Bereiche Verhalten, Struktur und Leistung®®' festgemacht werden kon-
nen.”® Zusammenfassend ergibt sich fiir den TASi folgendes Bild (siche Tabelle
4).

Kriterien des dual-integrativen Ansatzes Wiirdigung des Transnational Activity Spread Index (TASi)
A - ; Gesamtunternehmensebene, nur Unternehmen mit
Individualitat Nein N
Tochtergesellschaften im Ausland
Betrachtungsebene
- . e mittels Leistungs-und Strukturvariablen jedoch kein
Multidimensionalitat Ja S .
Verhalten sowie Eigenttimerstruktur
Dichotomie Ja durch Verwendung von Auslandsquoten
Art der MaRzahl
St Ja Durch Gewichtung mit Spread Index Einbeziehung
9 der Anzahl der Lander
Relativitat Ja unternehmensubergreifend
Vergleichsebene
Dynamik Ja Jahrlich (wenn mit TNI der UNCTAD berechnet)
Nicht-quantitative Charakterisierung Nein K_elnea_nschllefsen_de KlaSS|.ﬂZ'?ru ng oder
Einbeziehung qualitativer Kriterien

Tabelle 4: Wiirdigung des TASi im dual-integrativen Ansatz

2.4.3.3 Degree of Internationalization Scale von Sullivan

Der Degree of Internationalization Scale (DOInrs) wurde von Daniel Sullivan
im Jahr 1994*° entwickelt und gilt als das bisher am meisten beachtete Mess-
konzept™®*. Der Internationalisierungsgrad wird iiber einen Index ermittelt, der
aus der Summe von flinf gleichgewichteten Verhiltniszahlen®® besteht. Sullivan

260 Vgl. Fischer (2006), S. 166.

261 Vgl. Fischer (2006), S. 224.

262 Zudem besteht in der Literatur Uneinigkeit dariiber, wie der Charakter der
Multidimensionalitit der Internationalisierung zu erfassen ist. Siche dazu Abschnitt
2.1.3 Definition der Internationalitit der Unternehmung.

263 Vgl. Sullivan (1994).

264 Siehe etwa den ausfiihrlichen Kommentar von Ramaswamy et al. (1996).

265 Die fiinf Indikatoren des DOIINTS sind das Ergebnis einer Faktorenanalyse aus einem
urspriinglichen Variablenset von neun Grofen. Es wurde ein Sample von 74 Unter-
nehmen aus dem Forbes-Ranking der 100 ,Most International® amerikanischen Pro-
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hat KenngroBen aus allen in der Literatur bisher tiblichen Dimension, ndmlich
Struktur, Leistung und Verhalten, entnommen, was den Index als ersten ,holisti-

schen‘ Internationalisierungsindex kennzeichnet.**®
Dimension Indikator Berechnung
Leistung FSTS (foreign sales as percentage of | = Auslandsumsatz / Gesamtumsatz
total sales)
FATA (foreign assets as percentage of | = ausliandische Vermogenswerte / gesamte
total assets) Vermogenswerte
Struktur
OSTS (overseas subsidiaries as percent- | = Auslandsniederlassungen /
age of total subsidiaries) Gesamtniederlassungen
TMIE (top managers international expe- | = Jahre mit Auslandserfahrung /
rience) Anzahl der Jahre an Arbeitserfahrung ge-
samt
Verhalten PDIO (psychic dispersion of internation- | = Streuung der ausldndischen Nieder
al operations) lassungen in den 10 Léanderclustern nach
Ronen/Shenkar (1985)7 /
imtzahl der Cluster (10)

Tabelle 5: Dimensionen des DOI s 208

Mathematisch ausgedriickt ergibt sich der DOl s wie folgt:
DOl,yrs = FSTS + FATA + OSTS + PDIO + TMIE

Durch die Addition dieser fiinf Verhiltniszahlen kann der Internationalisie-
rungsgrad einen Wert zwischen Null (keine Internationalitit) bis maximal fiinf
(maximale Internationalitdt) aufweisen. Sullivan (1994) hatte bei der Zusam-
mensetzung des Index einerseits den Anspruch, dass die fiir die Berechnung
notwendigen Daten verfligbar sind, d.h. aus archiviertem Datenmaterial

duktions- und Dienstleistungsunternehmen aufgrund ihres gesamten Auslandsumsatzes
im Zeitraum von 1979 bis 1990 gemacht. Vgl. genauer Sullivan (1994), S. 330ff.

266 Zur theoretischen Herleitung der Indikatoren siehe Sullivan (1994), S 331f.

267 Die Autoren unterscheiden auf der Welt 10 psychologische Zonen, die jeweils eine ein-
zigartige ,kognitive Landkarte® fiir die Prinzipien des Managements abstecken. Darun-
ter befinden sich beispielsweise die ,Anglo, Germanic, Nordic, Near Eastern, Far Eas-
tern, Latin, etc.® Zonen. Vgl. Ronen/Shenkar (1985), S. 444ff. Diese werden von Sulli-
van (1994) als Vorlage zur Messung der psychischen Streuung der ausldndischen Be-
teiligungen eines Unternehmens herangezogen.

268 Vgl. Sullivan (1994), S. 331f.
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ermittelbar sind, und dass somit Reproduktionen erméglicht werden. Anderer-
seits strebte er an, dass durch die verbesserte konzeptionelle Herleitung der Be-
rechnungsindikatoren Nachteile bisheriger Studien im Bereich der Messung des
Internationalisierungsgrades zu tiberwinden. Er konstatiert, dass:

,Conceptually, we believe DOInrs is an improvement over other measurement
methods. [...] Because DOInrs integrates the instrumental and positivistic methods,
it should benefit from the advantages of both techniques while diminishing their de-
ficiencies.”*’

Kritische Wiirdigung des DOlnrs im Sinne des dual-integrativen Ansatzes
von Fischer

In der wissenschaftlichen Literatur wurde der DOIyrs heftig diskutiert und
kritisiert.”” Die theoretische Rechtfertigung des Konzeptes und die verwendeten
statistischen Methoden stellen etwa Ramaswamy et al. (1996) mit der Begriin-
dung des groben Informationsverlustes aufgrund der Aggregation der Messgro-
Ben sehr in Frage.””" Sie konstatieren eine eingeschriinkte Aussagekraft des In-
dex und begriinden dies u.a. anhand einer Analyse der Einzelwerte der Indikato-
ren von unterschiedlichen Unternehmen aus der urspriinglichen Studie. Dabei
stellen die Autorlnnen fest, dass ein @hnlicher oder gleicher Internationalisie-
rungsgrad auf sehr unterschiedlichen Werten der Einzelkomponenten beruhen
kann und dass auch die Indikatoren der Verhaltensdimension nicht eindeutig
sind. Dadurch wird die Objektivitit des Konzeptes geschmilert. ,,Since each of
the variables used to form the index could potentially have extremely different
effects on organizational attributes and outcomes, combining them to arrive at
an overall index might be theoretically suspect.”*’* Damit wird die Internationa-
lisierung trotz der Verwendung mehrerer Indikatoren als unidimensionales Kon-
zept gesehen.273 Fiir Annavarjula/Beldona (2000) adressiert der DOIjnrs zwar
das Erfordernis der Multidimensionalitdt zur Messung des Internationalisie-
rungsgrades, jedoch steht fiir die Autoren die Kritik an der Berechnungsmethode
— die simple Addition der verschiedenen Dimensionsindikatoren — im Vorder-
grund. Eine additive Verkniipfung wiirde fiir sie nur dann Sinn machen, wenn

269 Sullivan (1994), S. 336.

270 Vgl. Ramaswamy et al. (1996), S. 168ff., Annavarjula/Beldona (2000), S. 56ff., Fischer
(20006), S. 159ff.

271 Vgl. Ramaswamy et al. (1996), S. 169f.

272 Ramaswamy et al. (1996), S. 168f.

273 Vgl. Ramaswamy et al. (1996), S. 170. Der Hauptkritikpunkt der Autoren ist die Annah-
me der Substituierbarkeit der Kenngrofen, die Sullivan (1994) implizit vornimmt.
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die Kenngroflen einer einzigen Dimension entstammen wiirden und nicht auf
verschiedenen Ebenen angesiedelt wéren. Annavarjula/Beldona (2000) verglei-
chen dies mit der reinen Aufsummierung der einzelnen Seiten eines Rechtecks,
was zu keinem sinnvollen Ergebnis fithren wiirde.””* Dem kann an dieser Stelle
entgegen gehalten werden, dass etwa die Summen der Lédngen und Breiten eines
Rechtecks, um bei diesem Beispiel zu bleiben, eine (mathematisch) sinnvolle
GroBe, ndmlich den Umfang, ergibt. Somit hélt die Kritik eines fehlenden Ge-
samtbildes fiir die Addition unterschiedlicher Dimensionen eines Objektes nicht
stand.

Bewertet man den DOIyrs im Sinne der von Fischer (2006) erstellten Krite-
rien des dual-integrativen Ansatzes fir Messkonzepte zum Internationalisie-
rungsgrad®”, so ist zu sagen, dass die Eigenschaft der Multidimensionalitit zwar
in der Literatur kritisch gesehen wird, Fischer (2006) jedoch prinzipiell die in-
haltliche Anlehnung an die drei Dimensionen Leistung, Struktur und Verhalten
positiv wiirdigt.”’® Sie hebt zudem die Komplexitit hervor, die Sullivan (1994)
zu erfassen versucht und das ,Neuland, das er damit betreten hat.””” Das Mess-
konzept von Sullivan (1994) wird aufgrund seiner Exklusivitdt kritisiert, da es
nur fur Unternehmen angewendet werden kann, die bereits Tochtergesellschaf-
ten im Ausland besitzen.””® Es ist zudem auBenorientiert und auf die Gesamtun-
ternehmensebene fokussiert, wodurch die Eigenschaft der Individualitdt verneint
werden muss.”” Jedoch werden in einer MessgroBe die Intensitit (Dichotomie)
und Streuung (geografische bzw. psychologische Komponente) integriert und
die Internationalitdt des Unternehmens wird umfassend erfasst. Differenzierte
Aussagen zum Internationalisierungsgrad sind durch die Zusammenfassung der
Informationen nicht mehr moglich.®* Auch dieser Ansatz geht iiber eine rein
quantitative Betrachtung der Internationalitdt des Unternechmens nicht hinaus,
sodass die nicht-quantitative Charakterisierung des dual-integrativen Modells,

274 Vgl. Annavarjula/Beldona (2000), S. 59. Ramaswamy et al. (1996) kritisieren zudem die
gewidhlte Skalierung von Sullivan (1994), die fiir die Addition der Indikatoren einheit-
lich gewidhlt wurde. Eine entsprechende Gewichtung der Variablen entfillt. Vgl.
Ramaswamy et al. (1996), S. 171f.

275 Vgl. hierzu auch die Diskussion von Fischer (2006), S. 1591f., die jedoch nicht explizit
auf ihr im Anschluss prisentiertes dual-integratives Konzept eingeht.

276 Gleichzeitig streicht Fischer (2006) hervor, dass die Dimensionen von Aharoni (1966)
nur einen Systematisierungsansatz von Merkmalen der Internationalisierung darstellt
und nicht als vollstindig betrachtet werden kénnen (vgl. Fischer (2006), S. 162).

277 Vgl. Fischer (2006), S. 159f. und S. 163.

278 Vgl. Ramaswamy et al. (1996), S. 174.

279 Vgl. Fischer (2006), S. 162.

280 Vgl. Fischer (2006), S. 162.
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die sich etwa in einer Bildung von Klassen oder der Hinzunahme von anderen
qualitativen Informationen ausdriicken konnte, keine Anwendung findet. Sehr
positiv wird aber die Integration der operationalisierten Evaluierung der Aus-
landserfahrung des Managements in den quantitativen Index gewtirdigt.

Die Relativitdt des DOIyrs ist durch die Verwendung von klaren Kenngro-
Ben, die relativ einfach zu ermitteln sind — mit Ausnahme der Auslandserfahrung
des Managements™' — gegeben. Die dynamische Komponente wird jedoch mit
,nein‘ bewertet, da ein zeitlicher Vergleich bzw. die Analyse des Internationali-
sierungsprozesses im Zeitablauf nicht explizit verfolgt wird. Zusammenfassend
ist dieser Index die Wiirdigung des DOl yrs in Tabelle 6 dargestellt.

Wiirdigung des Degree of Internationalization Scale
(DOliyrs)

Gesamtunternehmensebene, nur Unternehmen mit
Tochtergesellschaften im Ausland

Kriterien des dual-integrativen Ansatzes

Individualitat Nein

Betrachtungsebene Indikatoren aus allen drei Dimensionen (Leistung,
Multidimensionalitat Ja Strukturund Verhalten — jedoch nichtim gleichen
Verhéltnis) werden einbezogen

Dichotomie Ja durch Verwendung von Verhéltniszahlen

Hinzunahme eines eigenen psychologischen Streu-
Artder MaRzahl
er Vaibza indikators, der die ,cognitive maps‘ des Unterneh-
mensim Verhéltnis zu 10 definierten Regionen der
Welt ausdriickt)

Streuung Ja

Relativitat Ja unternehmensubergreifend

Nichtexplizit fireine n zeitlichen Vergleich kon-
zipiert, jedoch Replikation der Berechnung durch
Verwendung 6ffentlich zuganglicher Informationen
erleichtert

Vergleichsebene
Dynamik Nein

Keine anschlieRende Klassifizierung, qualitative
Nicht-quantitative Charakterisierung Nein Kriterien werden quantifiziert (siehe Verhaltens-
dimension)

Tabelle 6. Wiirdigung des DOIyrs im dual-integrativen Ansatz

2.4.4 Internationalisierungsindex nach Hassel et al.

Eine Gruppe von Autorlnnen vom deutschen Max-Planck-Institut rund um Anke
Hassel hat in Form von mehreren Veroffentlichungen beginnend im Jahr 2000
eine neue Betrachtungsweise zur Messung der Internationalitit in die wissen-

281 Zur Erhebung dieser Informationen sind unternehmensinterne Unterlagen bzw. Inter-
views mit entsprechenden Personen notwendig.
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schaftliche Diskussion eingebracht.”®* Das Kernstiick der Arbeiten ist die Unter-

scheidung von zwei grundlegend verschiedenen Dimensionen der Internationali-
sierung, ndmlich eine Produkt- und eine Kapitaldimension, welche weder theo-
retisch noch empirisch zusammenhingen.” Wihrend die Produktdimension die
giiter- und produktionswirtschaftliche Internationalisierung misst, bildet die Ka-
pitaldimension die Orientierung des Unternehmens an den internationalen Kapi-
talmarkten bzw. die die Corporate Governance Dimension ab. Die Internationa-
lisierung der Produktion wurde in der Literatur und in empirischen Studien sehr
stark thematisiert™®, die kapitalmarktbezogene Internationalisierung in der For-
schung hingegen kaum beriicksichtigt’®’. Mit der Bildung des Kapitalindex wur-
de somit erstmalig eine finanzielle Dimension in die empirische Analyse des
Internationalisierungsgrades auf Gesamtunternehmensebene mit einbezogen.

Die Beschiftigung mit der Eigenschaft der Multidimensionalitdt der Interna-
tionalisierung hat tiber die zwei zentralen Dimensionen hinausgehend zur Ent-
wicklung eines strategischen Leitbild-Index gefiihrt, der eine dritte Dimension
einbringt. Im Zentrum des Interesses steht dabei die Frage, welche Bedeutung
die Internationalisierung fiir die Identitit des Unternehmens hat und welche
Selbstbindung es an die eigenen Internationalisierungsvisionen bzw. -ziele
hat.”* Aufgrund dieser Kombination von quantitativen und qualitativen Konzep-
ten ordnet Fischer (2006) diesen Ansatz den integrativen Internationalisierungs-
profilen zu, obwohl die AutorInnen selbst nicht davon sprechen.”®’ Im Rahmen
dieser Arbeit wird der Auffassung von Hassel et al. gefolgt, die iiber die drei
identifizierten Dimensionen klar als ein Verfahren zur Messung des Internatio-
nalisierungsgrades sprechen.”® Die Herleitung ihrer Dimensionen begriinden die
Autorlnnen wie folgt:

282 Vgl. Hassel et al. (2000a, b) sowie Hassel et al. (2003).

283 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 2.

284 Vgl. etwa UNCTAD (1995), letto-Gillies (1998), Sullivan (1994), Dérrenbécher (2000),
Ramaswamy et al. (1996), Curwen/Whalley (2006) tiber die mobile Telekommunikati-
onsbranche, etc.

285 Mit der Internationalisierung der langfristigen Unternehmensfinanzierung setzt sich bei-
spielsweise Schmidl (1997) im Rahmen seiner Dissertation auseinander. Dabei handelt
es sich jedoch nicht um die Messung eines finanzwirtschaftlichen Internationalisie-
rungsgrades, sondern um die Analyse der Dynamiken der Internationalisierung auf der
Unternehmensbereichsebene ,Finanzierung'.

286 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 21.

287 Vgl. Fischer (2006), S. 205f.

288 Vgl. Hassel et al. (2000b), S. 8.
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,-~Akzeptiert man, daf3 die Internationalisierung von Unternehmen eine Vielzahl von
Dimensionen umfaft, die nicht immer kovariieren miissen, dann besteht die Heraus-
forderung darin, sonnvolle , Internationalisierungsbiindel” zu identifizieren und un-
abhiingig voneinander zu messen.***

Hassel et al. unterscheiden fiinf verschiedene Internationalisierungsdimensi-
onen, die folgende zentrale Fragestellungen und Messindikatoren beinhalten:**
Die Dimension der Produktion: Wie hoch ist der Anteil der Auslandsprodukti-

on? Erfassung tiber den auslédndischen Beschéftigtenanteil, den internationa-
len Anteil an der Wertschopfung oder das Gewicht von Auslandsinvestitio-
nen.

Die giiterwirtschaftliche Dimension: Wie hoch ist der Auslandsumsatz? Messin-
dikatoren sind z.B. der internationale Anteil am Umsatz oder die Exporte.

Die regionale Streuung der Auslandsaktivitdten: In wie vielen Auslandsmarkten
ist das Unternchmen titig?

Die Dimension der kapitalmarktbezogenen Internationalisierung: Wie ausge-
prégt ist die internationale Kapitalmarktorientierung des Unternehmens? Er-
mittlung tiber die Internationalisierung der Aktionérsstruktur, die Boérsenno-
tierungen im Ausland und internationale Bilanzierungsstandards.

Die strategische Dimension: Wie sehr ist das Unternehmen an die gesteckten
Internationalisierungsziele gebunden und welche Identitdt verbindet es da-
mit?

In einem zweiten Schritt werden die fiinf Dimensionen zu drei Teilindizes
verdichtet, nimlich den Realindex und den Kapitalindex™' sowie einen Leitbild-
Index™”. Da jedoch nur die ersten beiden Indizes faktorenanalytisch abgesichert
und theoretisch plausibel sind*”*, wurde der Leitbildindex in den anschlieBenden
Publikationen nicht mehr aufgenommen. Aus Griinden der Vollstdndigkeit wird
er in die Vorstellung des Konzeptes jedoch integriert. SchlieBlich ist noch an-
zumerken, dass Hassel et al. in der Begrifflichkeit in Folge die Teilindizes als

289 Hassel et al. (2000a), S. 6.

290 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 6. Die Autoren erheben bei der Auflistung dieser Dimensio-
nen sowie der moglichen Indikatoren keinen Anspruch auf Vollstdndigkeit und fithren
etwa noch die personenbezogene Internationalisierung (Messung iiber Auslandsanteil
an Belegschaft, Auslandserfahrung der Manager, etc.) oder die Internationalisierung
der Forschung und Entwicklung sowie der Werbung an (vgl. Hassel et al. (2000a), S.
6).

291 Fiir Real- und Kapitalindex vgl. Hassel et al. (2000b), S. 13 sowie Abschnitte 2.4.4.1 und
2.4.4.2.

292 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 21f sowie Abschnitt 2.4.4.3.

293 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 27.
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,Dimension‘ bezeichnen®”, was anfanglich etwas verwirrend ist. In Abbildung
16 sind die fiinf Dimensionen und ihre verdichteten Indizes im Uberblick darge-
stellt.

Dimensionen der
Internationalisierung
It. Hassel et al.
I
I
Dimension der Guterwirtschaftliche Di ionder Kapi kt Strategische
Produktion Dimension regionalen Streuung Dimension Dimension*
|
| \
Realindex ‘ Kapitalindex ‘ Leitbild-Index
Ausland. Anteil an Interpretation der
Auslandsumsatz Aktionarsstruktur Internationalisierungsziele
Anteil auslandischer Anzahl der Notierungen an
Beschaftigte ausland. Borsen
Streuung internationaler Internationale
Beteiligungen Bilanzierungsstandards
*) Die strategische Dimension wurde in spateren Verdffentiichungen von Hassel
etal. nicht weiter behandelt.

Abbildung 16: Dimensionen der Internationalisierung nach Hassel et al.*”

Hassel et al. untersuchten die Indikatoren der einzelnen Dimensionen in ei-
ner Studie {iber die 100 groBten deutschen Unternehmen fiir die Jahre 1986 und
1996, inklusive der Unternehmensleitbilder zur Internationalisierung.”*® Es wur-
den Daten der deutschen Monopolkommission sowie Informationen aus den Ge-
schiftsberichten der Unternehmen dafiir herangezogen.”” Die drei Internationa-
lisierungsindizes werden im Anschluss ndher beschrieben.

2.4.4.1 Der Realindex

Das Ausmal der realwirtschaftlichen Internationalisierung wird mittels eines
additiven Index bestehend aus zwei dichotomen Maflzahlen — dem ausldndi-
schen Anteil am Gesamtumsatz (AGU) und dem ausldndischen Anteil an der

294 Vgl. Hassel et al. (2000b, 2003)

295 Vgl. Hassel et al. (2000a)

296 Vgl. Hassel et al. (2000a, b)

297 Vgl. fiir die Datengrundlagen im Detail Hassel et al. (2000b, 2003).
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Gesamtbeschiftigung (AGB) — und einem MaB fiir die regionale Streuung der
Auslandsaktivititen (STREU), welches iiber die Zahl der Lénder, in denen ein
Unternehmen Beteiligungen™® hilt, gemessen wird - berechnet.””” Hassel et al.
kombinieren damit Elemente von Sullivan (1994), dem TNI der UNCTAD so-
wie von letto-Gillies (1998). Der Realindex wird durch eine z-Transformation
(Spiegelung um den Nullpunkt) und eine einfache Mittelwertsbildung wie folgt
ermittelt:
zAGU + zAGB + zSTREU
3

Die Datenerhebung der Indikatoren war mit einigen Problemen verbunden,
v.a. in Bezug auf die Datenverfiigbarkeit und Datenunsicherheit aufgrund unter-
schiedlicher Veroffentlichungspraktiken der Unternehmen. Insbesondere bei der
regionalen Streuung der Aktivitdten wurde aufgrund der schlechten Datenlage,
die einerseits mit der Definition einer Auslandsaktivitdt und andererseits mit un-
terschiedlichen Auffassungen seitens der Unternechmen (was wird etwa als ,we-
sentliche® Beteiligung erachtet?) zusammenhéngen, eine Vereinfachung vorge-
nommen. Die Unternehmen wurden nicht nach der Anzahl der Léander, in denen
sie tatig sind, kategorisiert, sondern es wurde eine Klassifizierung nach ,stark,
,mittel* und ,schwach’ Vorgenommen.3 00

Realindex =

Die anschlieBend durchgefiihrte Faktorenanalyse zeigte hohe Korrelationen
zwischen den einzelnen Indikatoren des Realindex und rechtfertigt so seine em-
pirische Zusammensetzung.*”'

2.4.4.2 Der Kapitalindex

Die kapitalmarktbezogene Internationalisierung gibt die Ausrichtung der Unter-
nehmen auf internationale Kapitalmérkte an und wird anhand des Anteils des
auslandischen Aktionérsbesitzes (AAB), der Zahl der Borsennotierungen im
Ausland (NAB) und der Bilanzierungsstandards (BS) erfasst.’® Die Internatio-
nalisierung der Eigentiimerstruktur spiegelt dabei die Néhe zu internationalen

298 Es werden alle Beteiligungen des Unternechmens herangezogen, unabhéngig von ihrer
GroBe und ihrem Status, d.h. sowohl verbundene, assoziierte und konsolidierte Toch-
ter- oder Enkelunternehmen (vgl. Hassel et al. (2000b), S. 508f.).

299 Vgl. Hassel et al. (2000b), S. 508.

300 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 16f. Die Gruppe ,schwach® beinhaltet Unternchmen mit
Beteiligungen in bis zu 6 Landern, die Gruppe ,mittel® von 7 bis 16 Landern und die
dritte Gruppe erfordert Beteiligungen in mehr als 16 Léndern (vgl. Hassel et al.
(2000a), S. 18).

301 Vgl. Hassel et al. (2000b), S. 517.

302 Vgl. Hassel et al. (2000b), S. 509.

72
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



Investoren, die anderen beiden Indikatoren geben die Offnung des Unterneh-
mens gegeniiber internationalen Kapitalmérkten wider, die sich u.a. in einer ver-
einfachten Kommunikation an internationale Anleger niederschlégt. Je hoher die
kapitalmarktbezogene Internationalisierung des Unternehmens, umso attraktiver
ist fir Hassel et al. das Unternehmen fiir internationale Kapitalgeber, wodurch
die Aut0r310r31nen eine Internationalisierung der Unternehmensfinanzierung un-
terstellen.

Die Internationalisierung der Kapitalseite des Unternehmens durch eine in-
tensivierte Ansprache internationaler Investoren wurde in der Finanzierungsfor-
schung in dieser Art und Weise bislang noch nicht empirisch untersucht.’”* Has-
sel et al. konstatieren zudem, dass die Unterschiede in der Finanzierungs- und
Eigenttimerstruktur der Unternehmen Einfluss auf das Verhalten und die Ergeb-
nisse des Unternehmens haben, insbesondere angesichts der rigiden europdi-
schen Corporate Governance Strukturen.*”’ It is therefore fair to assume that
corpogglg:e ownership structure will in itself have an impact on firm behav-
iour.”

Hassel et al. konstatieren, dass die Indikatoren der kapitalmarktbezogenen
Dimension stark vom zugrunde gelegten Sample an Unternehmen — fiir ihre
Studie GroBunternehmen aus Deutschland — beeinflusst werden und somit nicht
beliebig auf andere Samples tibertragen werden kénnen. Zudem wird mit ,Inter-
nationalisierung der Kapitaldimension® eine Anndherung an anglo-
amerikanische Praktiken verstanden, die fiir Unternehmen aus anderen Erdteilen
so nicht anwendbar wire.*”’

303 Vgl. Hassel et al. (2000b), S. 509 und Hassel et al. (2003), S. 712.

304 Hassel et al. verweisen in diesem Zusammenhang auf die Existenz von Studien zum Ein-
fluss von Wechselkursschwankungen auf Investitionsentscheidungen bzw. auf die Un-
tersuchung von Konzernfinanzierungsstrategien beispielsweise von Caves (1998).

305 Vgl. Hassel et al. (2003), S. 711f. Den Einfluss von Eigenttimerstrukturen auf die Unter-
nehmensleistung haben etwa Riahi-Belkaoui (1996) fur franzdsische multinationale
Unternehmen untersucht. De Jong (1997) zeigte einen Unterschied zwischen kontinen-
taleuropdischen und angelsdchsischen Unternechmen in Bezug auf die Auszahlung der
Nettowertschopfung auf.

306 Hassel et al. (2003), S. 712.

307 Vgl. Hassel et al. (2000b), S. 509.
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Auch die Indikatoren des kapitalmarktbezogenen Index korrelieren hoch
miteinander und der Kapitalindex wird als Mittelwert nach einer z-
Transformation der Komponenten wie folgt berechnet:

zAAB + zNAB + zBS
3

Kapitalindex =

2.4.4.3 Der Leitbild-Index

Der Leitbild-Index wird, wie bereits oben erwihnt, nur in der frithen Publikation
zu den Dimensionen der Internationalisierung erstellt und basiert auf einer Aus-
wertung der unternehmensindividuellen Leitbilder’™*” Die AutorInnen setzen
sich bei der Analyse zum Ziel, die Selbstbindung des Unternehmens an die
Internationalisierungsziele und —normen zu messen und welche Bedeutung der
Internationalisierungsprozess fiir die Identitit des Unternehmens besitzt. Die
Intensitdt der Internationalisierung wird tiber drei Indikatoren, erstens die
Selbsteinschitzung des geografischen Schwerpunktes (national vs. internatio-
nal), zweitens dem Textumfang (Anteil des Textes, in dem die Internationalisie-
rung thematisiert wird) und drittens die Ausdifferenzierung (Grad der inhaltli-
chen Konkretisierung der angestrebten oder bereits erreichten Internationalitét
auf Bereiche oder Funktionen des Unternehmens) ermittelt.’'® Es handelt sich
dabei im Wesentlichen um eine qualitative Beurteilung der strategischen Inter-
nationalitdt des Unternehmens. Der Leitbild-Index wies in der Studie von Hassel
et al. eine erwartungsgemil hohe Korrelation (mit Rangkorrelationskoeffizien-
ten r = 0,66) mit dem Realindex auf.’'' Fischer (2006) vermutet aufgrund dieses
Aspektes, der eine Zusammenfassung beider Dimensionen rechtfertigen wiirde,
sowie auch aufgrund der Schwierigkeiten, die eine objektive Textanalyse mit
sich bringen, dass deshalb der Leitbildindex in spéteren Arbeiten nicht mehr be-
riicksichtigt wurde.*"?

308 Leitbilder, bzw. auch als Mission Statement, Unternechmensgrundsétze oder etwa Leitli-
nien bezeichnet, dienen dem Unternehmen zur Konkretisierung der Unternehmensvisi-
on und beinhalten z.B. die gesetzten Ziele, Fiihrungsgrundsitze und Regeln des Ge-
schiftsverkehrs. Es sei an dieser Stelle auf einschldgige Arbeiten der Leitbildforschung
verwiesen, z.B. siche Schlegelmilch (1990).

309 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 38ff.

310 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 22f.

311 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 26.

312 Vgl. Fischer (2006), S. 208f.
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2.4.4 .4 Kritische Wiirdigung

Die Internationalisierungsdimensionen von Hassel et al. bringen vollig neue As-
pekte in die Diskussion {iber die Messung der Internationalitit von Unternehmen
ein. Sowohl der Kapitalindex als auch der Leitbildindex sind in ihrer Zusam-
mensetzung und Anwendung innovativ auf diesem Gebiet.*" Die Autorlnnen
bringen in ihr Konzept zwar bestehende Indikatoren ein und bauen damit auf
Bewihrtem, v.a. bei den Komponenten der viel untersuchten realwirtschaftli-
chen Internationalisierung, auf.’'* Dies erweitern sie aber um génzlich neue Di-
mensionen, wodurch erstmalig von einem holistischen Konzept zur Messung des
Internationalisierungsgrades gesprochen werden kann. Das internationalisieren-
de Unternechmen wird dabei von der Produktions-, der Absatz-, der Personal- als
auch einer intern und extern orientierten Kapitalseite betrachtet. Ergénzt man
das zweidimensionale Konzept noch um den Leitbild-Index, so wird auch die
strategische Stofrichtung mit in die Analyse einbezogen. Gerade die eigenstin-
dige Dimension der Internationalisierung der Kapitalseite des Unternehmens
wurde in dieser Form noch in keinem anderen Konzept beriicksichtigt.’" Kri-
tisch anzumerken ist an dieser Stelle jedoch, dass der Fokus dieser Kenngrof3e
auf die Bestimmung des AusmaBes der Offnung des Unternehmens zu den in-
ternationalen Kapitalmérkten liegt, welches nur einen Teilaspekt des Spektrums
der Internationalisierung der Kapitalseite abdeckt. Es ldsst auch nur indirekt
Schlisse iiber eine Internationalisierung der Finanzierung, die bei stirkerem Ka-
pitalmarktbezug vermutet wird, zu.’'® Dariiber hinaus bilden der Real- und der
Kapitalindex zwei unterschiedliche Facetten der Internationalisierung des Un-
ternehmens ab und es bleibt offen, welcher Zusammenhang genau zwischen ei-
ner ansteigenden realwirtschaftlichen und kapitalmarktbezogenen Internationali-

313 Vgl. hierzu auch die Argumentation von Fischer (2006), S. 209.

314 Fischer (2006) hebt aber besonders die eigenstindigen Uberlegungen, die in die
Konzeptualisierung der Dimensionen und ihrer Indikatoren eingeflossen sind, positiv
hervor. Insbesondere, dass die Autoren nicht auf die klassischen Dimensionen Leis-
tung, Struktur und Verhalten zuriickgegriffen haben. Vgl. Fischer (2006), S. 210.

315 Vgl. Fischer (2006), S. 209.

316 Vgl. Mit der Messung des Internationalisierungsgrades der Finanzierung und der damit
verbundenen Mess- und Abgrenzungsproblemen setzt sich etwa Schmidl (1997) im
Detail auseinander (vgl. Schmidl (1997), S. 31ff.). Er stellte zudem unerwartet hohe
Zusammenhdnge zwischen der realwirtschaftlichen Internationalisierung und der
Internationalisierung ihrer Finanzierung fest, konnte jedoch dies aufgrund der durchge-
fithrten Unternehmensbefragung nicht in Form einer Lingsschnittsanalyse darlegen
(vgl. Schmidl (1997), S. 335).
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sierung und vice versa besteht.’'” Welchen Erklirungsbeitrag eine zunehmend

internationalisierte Kapitalseite des Unternehmens zum Internationalisierungs-
prozess des Unternehmens insgesamt hat, wird nicht thematisiert.

Fischer (2006) wiirdigt diesen Ansatz aufgrund der konsequenten Beachtung
der Eigenschaft der Multidimensionalitdt, da die einzelnen Dimensionen nicht
nur konzeptuell festgelegt sind, sondern auch die Indikatoren zu deren
Operationalisierung inhaltlich exakt daraus abgeleitet und auf derselben dimen-
sionalen Ebene zusammengefasst werden.’'® Der Charakter der Individualitit
wird am besten durch den Leitbild-Index ausgedriickt, v.a. durch die qualitative,
unternehmensspezifische Vorgehensweise. Der Real- und der Kapitalindex set-
zen — wie die anderen bereits besprochenen Messkonzepte®® — auf der Gesamt-
unternehmensebene an, was eine differenzierte Erfassung der Internationalitét
etwa fiir die Analyse der Internationalisierung von Teilbereichen des Unterneh-
mens oder einzelner Tochtergesellschaften erschwert’ bzw. nicht mit allen drei
Dimensionen durchgefiihrt werden kann. Kritisch zu sehen ist die Kombination
von dichotomen Mafzahlen und einer StreugréBe im selben Index, obwohl beide
konzeptuell Beriicksichtigung finden. Dies unterstellt fiir Fischer (2006) eine
Austauschbarkeit der beiden Charakteristika der Internationalitit.*' Die vorge-
nommene Klasseneinteilung des Streuindikators zieht eine Reduktion der vor-
handenen Informationen nach sich, da ein Indikator mit nur drei moéglichen
Ausprigungen im Vergleich zu den beiden Auslandsquoten in die Indexberech-
nung ein geht. Zudem geben die Autorlnnen keine theoretische oder empirische
Herleitung zur Abgrenzung der Gruppen an.

Das Messkonzept von Hassel et al. ist noch exklusiver als etwa die rein re-
alwirtschaftlich orientierten bereits besprochenen Indizes (TNI, TASi und DOI),
da durch den Kapitalindex eine Borsennotierung erforderlich ist.**> Diese Di-
mension schlieft somit v.a. kleinere und mittlere Unternehmen als auch die Be-
trachtung von Start-up Unternehmen von vornherein aus.

317 Hassel et al. messen zwar die Korrelation zwischen den beiden Indizes mit einem
Pearsonschen Zusammenhangsmal} von r = 0,45. Dies rechtfertigt jedoch nicht die Zu-
sammenfiihrung in einen Index und kann allenfalls eine Tendenz angeben (vgl. Hassel
et al. (2000a), S. 26).

318 Vgl. Fischer (2006), S. 209.

319 Siehe Abschnitt 2.4.3.1, Abschnitt 2.4.3.2 und Abschnitt 2.4.3.3.

320 Vgl. Fischer (2006), S.210.

321 Vgl. Fischer (2006), S. 209.

322 Vgl. Fischer (2006), S. 210.
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Die Beurteilung dieses Konzeptes im Sinne der Kriterien des dual-
integrativen Ansatzes sind im Uberblick im Folgenden in Tabelle 7 dargestellt.

Kriterien des dual-integrativen Ansatzes Wiirdigung des Real-, Kapital- und Leitbild-Index von Hassel et al.

Uber den Leitbild-Index individueller Bezug, Real-und

Individualitat Ja/Nein Kapitalindex nurauf Gesamtunternehmensebene und
Betrachtungsebene exklusivin Anwendbarkeit
Multidimensionalitat Ja Holistische Messung der Internationalitdtund konsistente
Ableitung der Messindikatoren aus den Dimensionen
Dichotomie Ja durch Verwendung von Verhaltniszahlen
Art der MaRzahl

Durch Streuindikator aus der Anzahl der Lander mit

Streuung Ja Beteiligungen, jedoch additive Verknlpfungim Realindex
e . Unternehmensiibergreifend bei Real- und Kapitalindex,
Relativitat JalNein interpretativer Vergleich beim Leitbild-Index méglich
Vergleichsebene Keine dynamische Analyse, jedoch Vergleich von zwei
. . zeitlich weitauseinanderliegenden Zeitpunkten, Ver-
Dynamik Teils

wendung von &ffentlich zugéanglichen Informationen fiir
Real-und Kapitalindex

Internationalisierung der strategischen Dimension
Nicht-quantitative Charakterisierung Ja (Selbstbindung des Unternehmens an Internationali-
sierungsziele)

Tabelle 7: Wiirdigung des Real-, Kapital- und Leitbildindex im dual-integrativen Ansatz

2.5 Zwischenresumée

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass das Messkonzept von Hassel
et al. die von Fischer (2006) aufgestellten Kriterien fiir Messkonzepte zum In-
ternationalisierungsgrad am breitesten abdeckt. Auch wenn der Leitbild-Index
nicht zur Anwendung kommt, dann werden durch den Real- und den Kapitalin-
dex zwei unterschiedliche Dimensionen der Internationalisierung betrachtet, die
in der Literatur nicht nur aufgrund ihrer guten theoretischen Fundierung sondern
auch aufgrund der holistischen Interpretationsmoglichkeiten einzigartig sind.
Was jedoch in der empirischen Forschung fehlt, ist eine dynamische Analyse der
Veridnderungen der realwirtschaftlichen und kapitalmarktbezogenen Internatio-
nalitit ~ tber einen ldngeren  Zeithorizont. Zur Forderung von
Langsschnittserhebungen konstatieren Pettigrew et al. (1992), dass es bemer-
kenswert wenige Studien von Verdnderungsprozessen gibt, ,,[...] that allow the
change process to reveal itself in any kind of substantially temporal or contextu-
al manner.“’> Stattdessen herrscht eine ,episodische’, d.h. auf singulire Ereig-
nisse oder auf eine diskrete Abfolge von Episoden beschrinkte, Betrachtungs-

323 Pettigrew et al. (1992), S. 6.
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weise vor. In Folge liegt der Fokus der Modelle, so auch der vorgestellten
Messkonzepte zum Internationalisierungsgrad, eher auf der Komplexitidt von
bestimmten Verdnderungen (,changes’) anstelle der holistischen und dynami-
schen Analyse des Verinderungsprozesses (,changing’).”* Dem Charakter der
,Dynamik* der Internationalisierung kann aus konzeptioneller Sicht einer dyna-
mischen Internationalisierungsprozesstheorie und auch fiir die methodische
Vorgansweise nur eine Langsschnitterhebung gerecht werden, da ,,statische
Schnappschiisse in Form der Erhebung zufdllig ausgewdhlter Zeitpunktwerte
[...] die interne Dynamik des Internationalisierungsprozesses auch nicht zu er-
hellen [vermogen, Anmerkung d. Verf., Hervorhebung i. Orig.] “*3_Dieser For-
derung wird im Rahmen dieser Arbeit nachgekommen.**®

324 Vgl. Pettigrew et al. (1992), S. 6.
325 Macharzina/Engelhard (1984), S. 30.
326 Siehe Kapitel 5.
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3 Ausgewiihlte Prozessansiitze der
Internationalisierung

Dieses Kapitel widmet sich den wesentlichen Ansdtzen der Internationalisie-
rungsprozessforschung. In die Auswahl wurden jene Konzepte aufgenommen,
die den zeitlichen Aspekt explizit thematisieren und somit auf den Verlauf des
Internationalisierungsprozesses eingehen sowie richtungsweisend auf diesem
Forschungsgebiet sind. Es existiert zudem bereits eine Vielzahl von Arbeiten,
die sich umfassend mit Theorieansidtzen zum Internationalisierungsprozess be-
schiftigen.’”” Damit reduziert sich die Auswahl auf folgende Konzepte der In-
ternationalisierungsprozessforschung, die im Rahmen dieser Arbeit kritisch ge-
wiirdigt werden: das Produktlebenszyklusmodell von Vernon (1972), die Beha-
vioristische Theorie der Direktinvestitionen von Aharoni (1966), das Uppsala-
Modell rund um Johanson und Vahlne inklusive der wesentlichen Weiterent-
wicklungen, das Helsinki-Modell nach Luostarinen (1988), der GAINS-Ansatz
von Macharzina und Engelhard und abschlieBend das ,3-E-Modell* von Kutsch-
ker und Béurle. Abbildung 17 zeigt den Kapitelaufbau.

3.1 Vernachlassigung
dynamischer Aspekte

Ausgewahlte Prozessansatze der
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¥ h 4
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3.3 Behavioristische Theorie der Direktinvestitionen
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Weiterentwicklungen

3.5 Helsinki-Modell nach Luostarinen
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3.6 GAINS-Ansatz von Macharzina/Engelhard ‘

3.7 Das 3-E-Modell von Kutschker/Béurle

Abbildung 17: Kapitelaufbau 3 Ausgewdihlte Prozessansditze der Internationalisierung

327 Vgl. Braun (1988), Jahrreil (1984), Macharzina (1982), Pausenberger (1982), Diilfer
(1982), Perlitz (2004), S. 65 — 118, Swoboda (2002), Kutscker/Schmid (2006),
Forsgren (2008), Holtbriigge/Welge (2010), S. 51 — 91, etc.
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3.1 Vernachlissigung dynamischer Aspekte

Die Erforschung der Verdnderungen von Unternehmungen bzw. einzelner Teil-
bereiche im Zuge der Internationalisierung steht im Gegensatz zur Beschifti-
gung mit inhaltlichen Fragen der Internationalisierung noch in den Anfingen.**®
In zahlreichen Untersuchungen und Abhandlungen werden etwa die Wahl der
geeigneten Internationalisierungsform, die Koordination der Mutter-Tochter-
Beziehung, das Risiko-Management sowie einzelne Funktionsbereiche des In-
ternationalen Managements (z.B. F&E, Produktion, Personalfithrung und Fi-
nanzwirtschaft) behandelt.*” Durch die Fokussierung auf die Strategieinhalte
kommen sowohl prozessuale als auch temporale Aspekte zu kurz.”*’ Auch wer-
den die Beitridge der Forderung nach einer integrierten, prozessualen Betrach-
tungsweise nicht gerecht.””' Der Faktor ,Zeit’ wird nur in wenigen Arbeiten, so
etwa bei Baurle (1996) und Kutschker/Schmid (2006) explizit thematisiert.

In der Literatur dominieren demnach statische Ansitze®™ (vs. dynami-
sche®®) und in empirischen Untersuchungen Querschnitts- anstelle von Lings-
schnittsanalysen.”** Dies zeigt etwa eine Auswertung von Li/Cavusgil (1995)
zwischen 1982 und 1990, wo von 757 Artikeln zum internationalen Marketing
bzw. Management weniger als 5% eine dynamische Perspektive eingenommen
haben.* Auch Melin (1992) identifiziert in einer Kategorisierung von Artikeln
des Journal of International Business Studies zwischen 1989 und 1991 nur we-
nige empirische Langzeitstudien bzw. Studien mit dynamischen Aspekten.*

328 Vgl. Braun (1988), S. 165, Melin (1992), S. 100, Miller (1981), S. 7, Baurle (1996), S.
39f., Macharzina/Engelhard (1991), S. 24, Swoboda (2002), S. 33f. etc.

329 Vgl. etwa Perlitz (2004), Schmidl (1997), Pausenberger (1994), Sollner (2008),
Macharzina/Wolf (2005).

330 Vgl. Kritik von Swoboda (2002), S. 34, welcher sich auf die Arbeiten von z.B. Segler
(1986), Cichon (1988) bezieht sowie beispielhafte Ausnahmen bei Barnett/Burgelman
(1996) und Al-Laham (1997) anfiihrt.

331 So fiihren Macharzina/Wolf (2005) diesen Mangel an Integration auf eine weitgehend
isolierte Analyse von Internationalisierungsformen und —prozessen in Hinblick auf die
Untersuchungsebenen sowie der gesteckten Untersuchungsziele und gewdhlten —
methoden zuriick (vgl. Macharzina/Wolf (2005), S. 930).

332 etwa Dunning’s eklektische Theorie (vgl. Dunning (1979, 1980 und 1988). Fiir einen
Uberblick zu den Internationalisierungstheorien siche etwa Cantwell (2000),
Navaretti/Venables (2004) und Stein (1994), S. 49ff.

333 Perich spricht etwa von einem deutlichen Defizit an dynamischer Theorienbildung in der
Betriebswirtschaft (vgl. Perich (1993), S. 3).

334 Vgl. Kutschker et al. (1997), S. 102.

335 Vgl. Li/Cavusgil (1995), S. 255 und 261f.

336 Vgl. Melin (1992), S. 99.
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Die Internationalisierung von Unternehmen wird seit bereits mehr als 50
Jahren in der Wissenschaft viel diskutiert. Es wurde eine Fiille von Modellansét-
zen entworfen, die ihren Anfang mit der Beschéftigung von Exporten als Haupt-
form der Internationalisierung sowie volkswirtschaftlichen Erkldrungsansitzen
genommen haben. Erst seit den 1960er Jahren finden prozessuale Ansétze ihren
Einzug in die Theoriebildung zur Internationalisierung.”’ Prozessansitze, die
den Faktor Zeit thematisieren, finden sich in der Theorie der Direktinvestitionen.
Zu nennen sind hier vorrangig das Produktlebenszyklusmodell von Vernon
(1966) und die behavioristische Theorie der Direktinvestitionen von Aharoni
(1966). Prozesselemente bei der Internationalisierung einzelner Branchen the-
matisieren auch Knickerbocker (1973), Graham (1974) und Flowers (1976) im
Rahmen der Theorie des oligopolistischen Parallelverhaltens™®. Zum anderen
haben sich Autoren — aufbauend auf Aharoni’s (1966) behavioristische Arbeiten
— seit den 1970er Jahren mit dynamischen Elementen im Forschungsbereich des
Internationalen Managements auseinander gesetzt, indem sie Aussagen tiber Ob-
jekt, Kréfte und Verlauf der Internationalisierung von Unternehmen treffen. Sie
unterscheiden sich von fritheren Theorien darin, dass weniger die zeitlich-
dynamische Abfolge sondern stirker betriebswirtschaftliche Konzepte mit dem
Fokus auf die Gestaltung von (Absatz-)Méirkten im Vordergrund stehen. Fragen
der Fithrung und der Integration werden untergeordnet betrachtet sowie die
Thematik der optimalen internationalen Allokation oder der Koordination von
Wertschopfungsfunktionen werden teilweise ausgeklammert.”’ Die wissen-
schaftliche Diskussion im Forschungsbereich des Internationalen Managements
haben vorrangig die Erkenntnisse der behavioristischen Arbeiten der skandina-
vischen Schule geprigt. Richtungsweisend sind in diesem Zusammenhang ei-
nerseits die Arbeiten der sogenannten Uppsala-Schule der schwedischen For-
scher rund um Johanson und Vahlne und andererseits das finnisch-australische
Forscherteam Luostarinen und Welch. Die beiden Gruppen arbeiteten sowohl
aufbauend auf den Erkenntnissen der anderen, trieben die Erforschung des
Internationalisierungsprozesses aber auch unabhingig voneinander weiter.**
Diese Ansitze zielen eher auf die Erklarung als auf die Beschreibung von Inter-
nationalisierungsmustern ab. Sie begreifen den Internationalisierungsprozess als
einen evolutiondren und schrittweisen Aufbau von ausldndischen Aktivitdten

337 Fiir einen Uberblick tiber die Entwicklung der Internationalisierungstheorien siche etwa
Macharzina/Wolf (2005), S. 929ff., Holtbriigge/Welge (2010), S. 51 — 91, etc.

338 Aufgrund des Fokus auf eine bestimmte Branche, wird auf diese Beitrdge nicht naher
eingegangen.

339 Vgl. Swoboda (2002), S. 72f.

340 Siehe Johanson/Vahlne (1977) und (1990), Johanson/Mattsson (1986), Luostarinen
(1989) und Nordstrom (1991).
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iiber eine gewisse Zeitspanne hinweg. Die Internationalisierung entwickelt sich
aus einem Zusammenspiel von Wissen tiber ausldandische Markte und ansteigen-
dem internationalen Engagement bzw. Investitionen von Ressourcen. Diese An-
sdtze werden deshalb auch als Lernansétze bezeichnet. Beide Stromungen wer-
den nachfolgend inklusive der wesentlichen Weiterentwicklungen der urspriing-
lichen Ansitze vorgestellt.”*!

Das deutsche Forscherteam Macharzina und Engelhard brachte mit seinem
auf dem punctuated-equilibrium-Theorien*** aufbauenden ,,Gestalt Approach of
International Business Strategies* (GAINS-Ansatz)** eine vollig neue Sichtwei-
se im Vergleich zu den verhaltenswissenschaftlichen Betrachtungen ein. In die-
sem Ansatz kommt dem Management und seiner aktiven Steuerung des Interna-
tionalisierungsprozesses, welchen die Autoren in Abhdngigkeit von einem brei-
ten Spektrum an markt- und unternehmensindividuellen Faktoren sehen, eine
hohe Bedeutung zu.*** Als Reaktion auf Anderungen in der Unternchmensum-
welt verdndert die Internationalisierung die ,Gestalt® der gesamten Unterneh-
mung und beinhaltet sowohl evolutionédre als auch revolutiondre Entwicklungen.
Der GAINS-Ansatz ist nicht nur prédgend fiir den deutschsprachigen Raum, son-
dern liefert durch die Darstellung einer multidimensionalen und entwicklungs-
orientierten Konzeption interessante Erkenntnisse fiir die vorliegende Themen-
stellung. Er wird in Kapitel 3.6 im Detail erlautert und kritisch gewtirdigt.

Aus der Kritik der partialanalytischen Betrachtung sowie der unzureichen-
den Abbildung der dynamischen Realitit des Internationalisierungsprozesses*
in den Prozesstheorien der Internationalisierung entwickelten die Autoren
Kutschker, Bdurle und Schmid das sogenannte ,,3-E-Modell“ (Entwicklung,
Evolution, Epoche) der Internationalisierung. Sie legen den Fokus der Betrach-
tung auf die dynamischen Prozesse und die Gestaltungselemente des Manage-
ments im Internationalisierungsprozess, welche in den anderen Arbeiten unbe-

341 Siehe Kapitel 3.4 Uppsala-Modell, Kapitel 3.4.2 Die Weiterentwicklungen des Uppsala-
Modells sowie Kapitel 3.5 Das Helsinki-Modell nach Luostarinen.

342 Vgl. Miller/Friesen (1982), Gersick (1991).

343 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991) und genauer im Abschnitt 3.6.

344 Vgl. Turnbull (1987), Macharzina/Engelhard (1991).

345 Vgl. Kutschker (1993, 1994, 1995 und 1996), Kutschker/Béaurle (1997), Kutschker et al.
(1997), Baurle (1996) sowie zusammenfassend Kutschker/Schmid (2006). Zur Entste-
hung des ,,3-E-Modells* und der Kritik an den erwihnten Ansétzen der Internationali-
sierung durch Béurle siehe Béurle (1996) bzw. Kapitel 3.7. Das Konzept selbst, nicht
aber die Verlaufsform des Internationalisierungsprozesses im Zeitablauf, wurde von
Béurle (1996) sowie von Eckert/Mayrhofer (2005) empirisch untersucht.
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ricksichtigt werden. Im Vordergrund steht zudem die theoretisch gefiihrte Dis-

kussion unterschiedlicher Verldufe des Internationalisierungsprozess mit dem

Konzept der evolutiondren®*, episodischen und epochalen Internationalisie-
347

rung.

In der neueren Literatur existieren zudem Ansitze, die eine co-evolutiondre
Perspektive der Internationalisierung beleuchten. So betrachten etwa Paju-
nen/Maunula (2008) den Internationalisierungspfad als gemeinsame Entwick-
lung von Internationalisierungsaktivitidten, organisationalen Ressourcen und
Einfliissen aus der Branche.**® Einen ressourcenorientierten® Theorierahmen
fiir die Analyse von Internationalisierungsprozessen entwickelte etwa Simon
(2007) als Alternative zu den stark verhaltenswissenschaftlich orientierten An-
sdtzen. Die ressourcenorientierte Forschung im Rahmen der Internationalisie-
rung stellt einen sehr jungen Ansatz dar, da Simon (2007) nur 37 Studien identi-
fizieren konnte, die sich mit dieser Thematik konzeptionell oder empirisch be-
fassten.”*’ Die Frage, warum ein Unternehmen internationalisiert, ist aus res-
sourcentheoretischer Sicht entweder absatzmarkt- oder beschaffungsmarktorien-
tiert zu beantworten, woraus sich in Abhéngigkeit der Marktattraktivitdt und der
verfiigbaren Ressourcenbasis unterschiedliche Entscheidungsszenarien fiir die
Internationalisierung ergeben.”' Die Produktionsseite des Unternehmens wird
von Simon (2007) jedoch auBen vor gelassen. Unter der Grundannahme, dass in
allen Zeitpunkten des Internationalisierungsprozesses eine spezifische Ressour-

346 Siehe auch Borghoff (2005), S. 329ff., der eine evolutionidre Theorie der Globalisierung
von Unternehmen entwickelte.

347 Zum ‘3-E-Modell’ sowie den Begrifflichkeiten siehe genauer Abschnitt 3.7.

348 Vgl. Pajunen/Maunula (2008), Madhok/Liu (2006).

349 Unter Ressourcen werden Inputgiiter verstanden, die dem Unternehmen fiir die interne
und externe Leistungserstellung zur Verfligung stehen und an denen das Unternehmen
samtliche Eigentumsrechte besitzt (vgl. Freiling (2001), S. 20). Simon (2007) grenzt
die Ressourcen anhand der Kriterien ,Reproduktionsmoglichkeit’ und ,Personenge-
bundenheit* ab (vgl. Simon (2007), S. 143ff.), arbeitet als konstituierende Eigenschaf-
ten ihren ,Wert, ,fehlende Marktgangigkeit® und ,Nicht-Limitierbarkeit® heraus (vgl.
Simon (2007), S. 152f)) und bestitigt deren dynamischen Charakter (vgl. Simon
(2007), S. 163ft.).

350 Fiir eine Ubersicht zu den Beitrigen siche Simon (2007), S. 173ff.

351 Vgl. Simon (2007), S. 216ff. So stellen etwa ein hoch attraktiver Markt und eine hohe
Ressourcenbasis den Fall der Exploitation dar, wihrend ein sehr attraktiver Markt bei
einer nicht vorhandenen Ressourcenbasis eine Ressourcenliicke aufzeigt. Umgekehrt
ist der Fall einer geringen Marktattraktivitit bei nicht vorhandener Ressourcenbasis
entscheidungsirrelevant bzw. fithren vorhandene Ressourcen zu einer Ressourcende-
generation.
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cenausstattung erforderlich ist, kann ein Ressourcenbedarfsprofil erstellt’” so-

wie eine zeitliche Abfolge von Internationalisierungsschritten (,Internationali-
sierungsmuster‘)353 in Abhéngigkeit des Zeitbedarfs und der Geschwindigkeit
des Ressourcenaufbaus bzw. der Nutzung von bestehenden Ressourcen geplant
werden. *** Dieser Ansatz 6ffnet einerseits eine vollig neue Betrachtungsper-
spektive, da die Internationalisierung voluntaristischer Natur mit offenem End-
ergebnis®>’ ist und ist andererseits insbesondere in der Lage die Realphéinomene
der ,Immediate Internationalization**>® sowie der ,Born Globals* aus ressourcen-

theoretischer Sicht zu erkliren®’.

In der jiungsten Literatur haben Erkenntnisse aus der Entrepreneurship-
Forschung Einzug in die Diskussion zu dynamischen Internationalisierungspro-
zessen gefunden. Darunter fillt einerseits die Beschéftigung mit dem Phénomen
der sogenannten ,Born Globals™**®*. Andererseits haben neue Ansichten iiber die
Verhaltensweisen von Unternehmen in Anfangsphasen der Internationalisierung
zu aufschlussreichen Erkenntnissen in der Internationalisierungsforschung und
insbesondere den zeitstrategischen Aspekten gefiihrt.*>

“[...] we propose that all firms engaging in their early stages of internationalization
are, in a sense, like these new species of internationalising entities, in that they dis-
play in their early stages the entrepreneurial features of internationalisation rather

352 Vgl. Simon (2007), S. 236f.

353 Vgl. Simon (2007), S. 250.

354 Vgl. Simon (2007), S. 251f.

355 Vgl. Simon (2007), S. 266f.

356 Als Immediate oder Instant Internationalization wird der empirsch selten beobachtete Fall
verstanden, dass im Inland entwickelte oder produzierte Leistungen zuerst auf Aus-
landsmérkten vermarktet werden (vgl. Falldarstellung der Internationalisierung von
Daimler von Oesterle (1997), S. 134fY).

357 Vgl. Simon (2007), S. 280.

358 Born Globals sind Unternehmen, die vom ersten Tag ihres Bestehens auf globalen Mark-
ten operieren und somit den gesamten Internationalisierungsprozess iiberspringen. Sie
werden auch als ,global start-ups® bzw. ,international new ventures® bezeichnet. Siche
dazu Rennie (1993), Oviatt/McDougall (1994, 1995, 1997, 2005), Bloodgood et al.
(1996), Kohn (1997), Madsen/Servais (1997), Knight/Cavusgil (2004). Siehe auch
Rialp et al. (2005), die einen Literaturiiberblick tiber 38 Studien im Zeitraum von 1993
—2003 geben sowie Zahara (2005).

359 Vgl. Sharma/Blomsterno (2003) oder etwa Mathews/Zander (2007), die ein ,international
entrepreneurial dynamics framework® zur erginzenden Betrachtung bei der Analyse
von Internationalisierungsprozessen vorstellen.
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than the traditional activities and advantages associated with the mature and well-
established MNE.”*®

Diese Ansitze stecken noch in den Anfangen und bieten viel Raum fiir wei-
tere wissenschaftliche Untersuchungen auf diesem Gebiet.

In weiterer Folge werden die wesentlichen Ansidtze der dynamischen Inter-
nationalisierungsprozessforschung dargestellt und kritisch gewiirdigt, die den
Internationalisierungsprozess von GroBunternehmen betrachten.”' Darunter fillt
das Produktlebenszyklusmodell von Vernon (1966)*®*, die behavioristische The-
orie der Direktinvestitionen von Aharoni (1966)*®, die Arbeiten der Uppsala-***
und der Helsinki-Schule’®”, der GAINS-Ansatz von Macharzina und Engel-
hard** sowie das ,3-E-Modell* von Kutschker und Béurle*®’. Nicht niher be-
leuchtet werden die Arbeiten aus der Entreprencurship-Forschung rund um das
Phinomen der ,Born Globals®, da dieser Unternechmenstyp nicht Untersu-
chungsgegenstand dieser Arbeit ist. Die Erkenntnisse der ressourcenbasierten
Forschung flieen in das Kapitel 4.1.3 ein, in dem der Zusammenhang zwischen
dem Internationalisierungsprozess und finanzstrategischen Aspekte diskutiert
wird.

3.2 Produktlebenszyklusmodell von Vernon

Vernon (1966) entwickelte das internationale Produktlebenszyklusmodell als
Erklarungsansatz fiir das Entstehen von Exporten als auch fiir das Investitions-
verhalten von Unternehmen. Dieses héngt davon ab, auf welcher Position auf
der Produktlebenszykluskurve sich das Unternechmen befindet.*®® In seiner Su-
che nach aussagekriftigeren Modellen tiberwindet Vernon mit der Konzeptio-

360 Mathews/Zander (2007), S. 388.

361 Siche fur eine ausfuhrliche kritische Wiirdigung zentraler Ansétze der Internationalisie-
rungsprozessforschung etwa die Habilitationsschrift von Swoboda (2002).

362 Siehe Abschnitt 3.2 Produktlebenszyklusmodell von Vernon.

363 Siehe Abschnitt 3.3 Behavioristische Theorie der Direktinvestitionen von Aharoni.

364 Siehe Abschnitt 3.4 Uppsala-Modell.

365 Siehe Abschnitt 3.5 Das Helsinki-Modell nach Luostarinen.

366 Siche Abschnitt 3.6 GAINS-Ansatz von Macharzina/Engelhard.

367 Siche Abschnitt 3.7 Das ,3-E-Modell‘ von Kutschker/Béurle

368 Vgl. Vernon (1966) sowie (1971). Das Konzept des Produktlebenszyklus wurde nicht von
Vernon erfunden, sondern hat bereits in fritheren Ansitzen des internationalen Handels
existiert. Er gilt jedoch als der Begriinder einer kompletten Theorie. (Vgl. Wells
(1974), S.5)
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nierung des Produktlebenszyklusmodells seine Unzufriedenheit mit der damalig
vorherrschenden Theorie der komparativen Kostenvorteile, indem er als zentrale
Bausteine den Fokus auf die zeitliche Abfolge von Innovationen, den Einfluss
von Skaleneffekten sowie von Unsicherheit definiert.’® Das Produktlebenszyk-
lusmodell hat hohe Akzeptanz in der Wirtschaftspraxis gefunden, war jedoch,
wie Wells (1974) hervor streicht, wenig elegant im Vergleich zur traditionellen
AuBenhandelstheorie.’” Die erste Version wurde vor dem Hintergrund US-
amerikanischer Direktinvestitionsaktivitidten in Europa verfasst und da sich so-
wohl die multinationalen Unternechmen in ihrer Erscheinungsform als auch die
internationalen wirtschaftlichen Verhiltnisse im Laufe der Zeit verdnderten,
formulierte Vernon bereits 1974 eine Neufassung.””!

Der Internationalisierungsprozess wird in der Originalversion anhand von
drei Phasen charakterisiert, diec Vernon als (1) die Phase des neuen Produktes,
(2) die Phase des reifenden Produktes und (3) die Phase des standardisierten
Produktes benennt.’”* Die Bezeichnungen der einzelnen Phasen wurden in der
Literatur teilweise abgedndert sowie erweitert, so spricht etwa Pausenberger
(1982) von Innovations-, Wachstums- und Reifephase®” bzw. Braun (1988) von
Einfithrungs-, Reifungs- und Stagnationsphase’”* wihrend Wells (1974) sogar
fiinf Phasen identifiziert’””. Aufgrund der Tragweite des Originalansatzes von
Vernon sollen die Grundannahmen und Erklirungen kurz dargelegt werden.’”®

369 Vgl. Vernon (1966), S. 190.

370 Vgl. Wells (1972/74), S. 5.

371 Siehe Vernon (1974), S. 108ff. Dieser Ansatz vereinigt Elemente der Industrial
Organization und der Standorttheorie und nimmt keinen expliziten Bezug auf das Pro-
duktlebenszyklusmodell. Andere Autoren wie etwa Buckley/Casson (1976) und
Jahrreifl (1984) sehen aber darin dennoch eine Modifikation des Grundmodells (vgl.
Buckley/Casson (1976), S. 77f., Jahrreif (1984), S. 77f). Da dieser Ansatz im Grunde
nur minimale Ahnlichkeiten mit dem Produktlebensyzklusmodell aufweist und nur in-
direkten Erkldrungsbeitrag fiir die Entstehung multinationaler Unternehmen und den
Internationalisierungsprozess aufgrund des mangelnden dynamischen Charakters auf-
weist, wird hier nicht ndher darauf eingegangen. Zur kritischen Wiirdigung der Neu-
fassung vgl. etwa Stein (1994), S. 75.

372 Vgl. Vernon (1966), S. 191ff.

373 Vgl. Pausenberger (1982), S. 334f.

374 Vgl. Braun (1988), S. 136 — 143.

375 Vgl. Wells (1974), S. 13ff.

376 Im Folgenden vgl. Vernon (1966), S. 191ff. und die genannten Quellen.
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Das Produktlebenszyklusmodell basiert auf folgenden Grundannahmen:*”’

Produkte verdndern sich im Zeitablauf in vorhersehbarer Art und Weise in Be-
zug auf Produktionsprozesse und Absatzbedingungen. Daraus erdffnet sich
im Laufe der Zeit die Moglichkeit der Erzielung von Skaleneffekten.

Es herrschen Geschmacksunterschiede abhéngig von der Einkommenshoéhe zwi-
schen unterschiedlichen Landern vor.

Die vereinfachende Annahme vollkommener Informationen wird verworfen und
begrenzt verfligbare Informationen werden als unabhéngige Variable in die
Entscheidung zum Export oder zu Direktinvestitionen eingefiihrt. Somit ist
Kommunikation, v.a. iiber grofere geografische Entfernungen, mit Kosten
verbunden.

»There is good reason to believe, however, that the entrepreneur’s consciousness of
and responsiveness to opportunity are a function of ease of communication; and fur-
ther, that ease of communication is a function of geographical proximity.«*’

Der Ausgangspunkt der Argumentation des Produktlebenszyklus ist ein
Produkt, das in Bezug auf die Inputfaktoren, den Produktionsprozess oder die
Ausstattung im In- und Ausland neu ist.

3.2.1 Phasen des Produktlebenszyklusmodells

Die drei Phasen des Produktlebenszyklus werden in diesem Abschnitt vorge-
stellt.””

Phase 1: Neues Produkt

In der ersten Phase wird das neue Produkt im Heimatmarkt entwickelt, pro-
duziert und eingefiihrt und ausldandische Kunden tiber Exporte befriedigt, die
solange fortgefiihrt werden konnen bis Imitatoren in den Markt eintreten. In der
Einfiihrungsphase sind sowohl das Produkt als auch das Produktionsverfahren
noch weitgehend unstandardisiert und nicht vollstdndig ausgereift. Dies hat ers-
tens zur Folge, dass eine gewisse Flexibilitdt der Inputfaktoren vorhanden sein

377 Siehe auch die Zusammenfassung von Stein (1994), S. 70.
378 Vernon (1966), S. 192.
379 Vgl. im Folgenden Vernon (1966), S. 191ff, S. 196ff. und S. 202ff.
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muss bis die endgiiltige Produktgestalt gefunden wurde. Zweitens werden dafiir
sehr gut ausgebildete Arbeitskrifte benétigt, die nicht nur fir die Weiterent-
wicklung und Verbesserungen am Produkt sondern auch am Herstellungsverfah-
ren benotigt werden. SchlieBlich kénnen zu diesem Zeitpunkt noch keine Ska-
leneffekte generiert werden, was sich aufgrund der resultierenden Kostenstruk-
turen in einem hoheren Preis des neuen Produktes niederschldgt. Die Preisge-
staltung ist aber aufgrund der niedrigen Preiselastizitit der Nachfrage bei inno-
vativen, qualitativen Produkten von geringerer Relevanz. Zudem spielen Kos-
tengesichtspunkte durch die aus innovativer Produktdifferenzierung erzielten
Monopolgewinne in der Anfangsphase eine vernachldssigbarere Rolle. Erfolgs-
entscheidend fiir das neue Produkt sind eher die Kommunikationsmoglichkeiten
zwischen Produzenten und Konsumenten, um die mit Innovationen verbundenen
Marktrisiken zu reduzieren und schnell und flexibel auf Nachfrageinderungen
reagieren zu konnen.”*

Phase 2: Reifendes Produkt

Sowohl das Produkt als auch das Produktionsverfahren erreichen mit der
Zeit einen gewissen Standardisierungsgrad, womit sich einerseits das Erforder-
nis der intensiven Kommunikation mit dem Markt als auch die Notwendigkeit
der flexiblen Produktion verringern. Gleichzeitig werden tiber die hohen Aus-
bringungsmengen Skaleneffekte erzielt und Produktkosteniiberlegungen treten
in stirker in den Vordergrund. Da durch die Standardisierung des Produktes die
Preiselastizitdt der Nachfrage zunimmt und Mitbewerber in den Markt dréngen,
missen die Verkaufspreise gesenkt werden, um wettbewerbsfihig zu bleiben.
Im Ausland — insbesondere wie Vernon schreibt, in den européischen Industrie-
landern — steigt die Nachfrage nach dem Produkt an und Uberlegungen zur Wahl
des optimalen Produktionsstandortes werden angestellt. Die Produktion wird
genau dann ins Ausland verlegt, wenn die Grenzkosten der Produktion plus der
Transportkosten fiir den Export hoher sind als die durchschnittlichen Kosten der
Auslandsherstellung. Fir die Direktinvestition kommen jene Lénder in Frage,
die iiber eine dhnliche Nachfragestruktur verfiigen wie der Inlandsmarkt.”®' Als
wesentliche Kostenunterschiede zwischen konkurrierenden Produktionsstandor-
ten nennt Vernon Skaleneffekte und Lohnkosten.*®* Vernon betont aber, dass
nicht alleine Kosteniiberlegungen ausschlaggebend sind, sondern Internationali-

380 Vgl. Vernon (1966), S. 191 — 196, Braun (1988), S. 136 — 139, Stein (1994), S. 71, Swo-
boda (2002), S. 41 —43.

381 Vgl. Vernon (1966), S. 196 — 202, Stein (1994), S. 71f., Braun (1988), S. 139 — 142,
Wells (1974), S. 11ff., Swoboda (2002), S. 43, Béurle (1996), S. 44.

382 Vgl. Vernon (1966), S. 198.
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sierung kann auch das Ergebnis strategischer Zwinge wie z.B. die Gefdhrdung
der Exporte durch lokale Auslandskonkurrenten oder durch drohende Handels-
barrieren sein.’®® Zudem hebt er in Anlehnung an die behavioristische Theorie
Aharonis die Komplexitit bzw. Irrationalitit des Entscheidungsprozesses zu den
Direktinvestitionen hervor, da

,any hypotheses based on the assumption that the United States entrepreneur will
react rationally when offered the possibility of a lower-cost location abroad is, of
course, somewhat suspect.“3 84

Darin spielt insbesondere die Bedrohung des Status quo durch Konkurrenten
eine grof3e Rolle.

,If 1 interpret the empirical work correctly, a threat in general is a more reliable
stimulus to action than opportunity is likely to be.***

In dieser Phase nehmen die Monopolgewinne ab, es treten erste Verluste auf
und Produzenten aus Entwicklungslandern nutzen ihre Kostenvorteile aus um
schlieflich sogar auf dem Inlandsmarkt des Innovators mittels Re-Importen zu
konkurrieren,**

Phase 3: Standardisiertes Produkt

In der dritten Phase sind Produkt und Produktionsverfahren derart standardi-
siert, dass Massenproduktion stattfindet. Die Kommunikation mit dem Markt
sowie flexible Fertigungsprozesse sind unwichtig geworden. Aufgrund des ge-
steigerten Preiskampfes wird der Hersteller zu weiteren Kosteneinsparungen
gezwungen und ist auf dem Inlandsmarkt nicht mehr konkurrenzfahig. Es folgt
eine vollstandige Exportsubstitution durch Importe und die Produktionsverlage-
rungen in Niedriglohnldnder nehmen stark zu. Von diesen ausldndischen Pro-
duktionsstandorten aus werden die Mérkte der Industrieldnder versorgt — es fin-

383 Vgl. Vernon (1966), S. 198, 200.

384 Vernon (1966), S. 200. Die Theorie Aharonis wird in Abschnitt 3.2 ausfiihrlich behan-
delt.

385 Vernon (1966), S. 200.

386 Vgl. Swoboda (2002), S. 43.
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det ein Niedrig-Lohn-Handel anstelle eines technologischen Liicken-Handels
statt und die ehemaligen Exportlinder werden somit zu Netto-Importeuren.*’

3.2.2 Kritische Wiirdigung des Produktlebenszyklusmo-
dells

Das Produktlebenszyklusmodell von Vernon ist in der Literatur bereits vielfach
kritisiert und gewiirdigt worden. Als Kritikpunkte werden u.a. genannt, dass die
Internationalisierung nicht in der von Vernon postulierten Abfolge beginnend
mit Exporten und erst anschlieBenden Direktinvestitionen stattfindet, sondern
dass das deterministische Muster®® des Produktlebenszyklus eher als ein strate-
gisches Geschéftskonzept gesehen werden soll, welches tendenziell antizipiert,
aber von Strategen auch umgekehrt wird.*®* Prognosen iiber den konkreten Ver-
lauf sind nur in Ausnahmefillen m('Sglich390 und Buckley (1981) beméngelt, dass
drei interdependente Entscheidungen, namlich erstens zur Investition in die Pro-
duktentwicklung, zweitens zur Form der auslidndischen Marktbearbeitung und
drittens zur angestrebten Marktposition im Vergleich zu ausldndischen Mitbe-
werbern separiert werden.”' Perlitz (2004) stellt fest, dass die Unternehmens-
strategie im Vorhinein festgelegt werden muss, um die fiir den (idealtypischen)
Verlauf der Internationalisierungskurve im Lebenszyklusmodell abhéngigen Va-
riablen zu definieren. Gerade die Entwicklung der Unternehmenspolitik anhand
der Lebenszykluskurve war jedoch die Intention dieses Konzeptes.**> Obwohl
Aussagen tiber die geografische Verteilung der Aktivititen getétigt werden,
bleiben zwei wichtige Aspekte zum Internationalisierungsprozess auflen vor.
Zum einen wird die Linge der einzelnen Phasen nicht diskutiert’”® und zum an-
deren wird das breite Spektrum der ausldndischen Marktbearbeitungsformen wie
etwa Lizenzvergaben, Kooperationen, Joint-Ventures oder Franchising ausge-
blendet™*. Jedoch stellt die grofte Einschrinkung des Modells der Fokus auf
US-amerikanische Unternehmungen und auf kapitalintensive Produkte fur Ab-

387 Vgl. Vernon (1966), S. 202 — 207, Pausenberger (1982), S. 335, Braun (1988), S. 142f,
Swoboda (2002), S. 43, Stein (1994), S. 72.

388 Vgl. auch Kritik von Béurle (1996), S. 47, Giddy (1978), Buckley (1981), S. 76. Stein
(1994) und Pausenberger (1982) sprechen von einem ,mechanistischen Ablauf” (vgl.
Stein (1994), S. 74, Pausenberger (1982), S. 336).

389 Vgl. Giddy (1978), S. 92.

390 Vgl. Perlitz (2004), S. 95.

391 Vgl. Buckley (1981), S. 76.

392 Vgl. Perlitz (2004), S. 75.

393 Vgl. Kappich (1989), S. 32.

394 Vgl. Biurle (1996), S. 47, Stein (1994), S. 74
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nehmer mit hohem Einkommen dar.**® Vernon selbst sieht, dass die Giiltigkeit

des Modells durch sich rasch verdndernde Rahmenbedingungen (z.B. konnten
die USA ihre wirtschaftliche Sonderstellung nach dem zweiten Weltkrieg nicht
halten, multinationale Unternehmen bauen internationale Netzwerke von Toch-
tergesellschaften auf und fithren Produkte gleichzeitig auf globale Ebene auf)
eingeschrinkt wird.*

Trotz aller Kritik besticht das Lebenszyklusmodell durch seine Einfachheit
und Direktheit.**” Pausenberger (1982) streicht hervor, dass Vernon den Prozess
der massiven Internationalisierung US-amerikanischer Unternehmen nach dem
zweiten Weltkrieg mit einem ,,sehr anschaulichen, auch didaktisch fruchtbaren
Ansatz**® darlegt. Vor dem Hintergrund der Prozessbetrachtung der Internatio-
nalisierung gilt es festzustellen, dass das Lebenszyklusmodell von Vernon ein
dynamisches Modell ist und die Zeit explizit als zusétzliche Dimension in die
Betrachtungen mit aufnimmt.*” Buckley/Casson (1976) kritisieren jedoch den
programmatischen Charakter des Modells, da zwar die Sequenzen der Interna-
tionalisierungsschritte, nicht jedoch die Geschwindigkeit der Abfolgen bzw. die
zeitlichen Abstinde zwischen den Phasen diskutiert werden.*”® Swoboda (2002)
verweist auf die hauptséchliche Eignung des Ansatzes fiir ex-post Analysen, was
fiir Unternehmen aus Hochlohnldndern impliziert, dass sie permanent neue Pro-
dukte einfithren und somit neue internationale Produktlebenszyklen beginnen
miissen, um langfristig ihre Wettbewerbsfihigkeit sicherzustellen.*""

Vernon hat dreizehn Jahre nach der Entwicklung des Basismodells vor dem
Hintergrund verdnderter Rahmenbedingungen im Auflenhandel u.a. folgende
Anwendungsméglichkeiten konkretisiert:*”*

Internationalisierungsaktivitdten von kleineren, innovativen Firmen mit noch
nicht weit fortgeschrittenem Internationalisierungsgrad konnen erklart wer-
den, denn diese Unternehmen belassen aufgrund der intensiveren Kommuni-

395 Vgl. Jahrreif3 (1984), S. 80.

396 Vgl. Vernon (1979), S. 258 — 261.

397 Vgl. Buckley (1981), S. 75.

398 Pausenberger (1982), S. 336.

399 Vgl. Béurle (1996), S. 48, Swoboda (2002), S. 44. Siche auch Verweis von Jahrreil3
(1984), S. 21 — 22 und Kappich (1989), S. 32.

400 Vgl. Buckley/Casson (1976), S. 76.

401 Vgl. Swoboda (2002), S. 44.

402 Vgl. Vernon (1979), S. 265ff, Stein (1994), S.74, Braun (1988), S. 145, Béurle (1996), S.
49f., Swoboda (2002), S. 45f.
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kationsmoglichkeiten, der hoheren Flexibilitdt und auch des erhohten Risikos
ihre Anfangsproduktion anfanglich im Heimatland.

Die Innovationstdtigkeit von Unternehmen, die an kapital- und materialscho-
nenden Produkten interessiert waren — z.B. Japaner und Européer — kann er-
klart werden.

Das Modell hat aufgrund der deutlichen wirtschaftlichen Unterschiede fiir die
Export- und Investitionsstrome zwischen Industrie- und Entwicklungsldndern
Relevanz.

Der Ansatz liefert Erklarungsbeitrige fiir die Direktinvestitionen innerhalb der
Gruppe der Entwicklungsldnder.

3.3 Behavioristische Theorie der Direktinvestitionen
von Aharoni

Die behavioristische Theorie der Direktinvestitionen von Aharoni (1966) erklart
den Internationalisierungsprozess von Unternehmen mit einem fiir die damalige
Zeit ungewdhnlichen Ansatz'”, namlich dem subjektiven Entscheidungsverhal-
ten von Managern.*” Mit der Akzentuierung auf verhaltenswissenschaftliche
Elemente als zentrale Erklarungsvariable im Internationalisierungsprozess kehrt
Aharoni der vollkommenen Welt der klassischen Okonomie den Riicken zu. Im
Zentrum der Betrachtung steht der Entscheidungstrdger als ,,behavioral man®,
der nur iiber eingeschrinkte Informationen verfligt und dessen Informationsve-
rarbeitungs- und Problemlosungskapazitét limitiert ist. Im Gegensatz zum klas-
sischen rational handelnden ,,economic man‘““”> muss sich der ,,behavioral man*
selbst um passende Alternativen bemiihen, unzéhlige Ziele abstimmen und diese
in der Organisation, die in der verhaltenswissenschaftlichen Theorie lernfahig

403 Vgl. Béurle (1996), S. 50.

404 Die verhaltenswissenschaftlichen Grundlagen dafiir wurden von Simon (1961) und
Cyert/March (1963) entwickelt.

405 In der Literatur findet eher der lateinische Begriff ,,homo oeconomicus® Verwendung und
es wird darunter ein Mensch verstanden, der sich gemafl des 6konomischen Prinzips
verhilt. Dieses besagt, dass jemand mit gegebenen Mitteln ein bestmogliches Ergebnis
bzw. ein bestimmtes Ergebnis mit moglichst geringem Mitteleinsatz erzielt. Zum Ent-
scheidungsverhalten des homo oeconomicus sieche etwa genauer Bamberger et al.
(1993), S. 68ff.
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ist, verteidigen.*”® Wihrend in der klassischen Sichtweise der Entscheidungs-
prozess gesehen wird als ,,... the final product of a logical process, at the end of
which doubts end and action begins“*”’, stellt Aharoni fest, dass im unternehme-
rischen Kontext Entscheidungen in Folge vieler kleiner Handlungen, Interaktio-
nen bzw. Gesprichen getroffen werden und der Prozess der Entscheidungsfin-
dung Liicken und Spriinge in der Abfolge aufweisen kann. **® Der verhaltens-
wissenschaftliche Kontext liefert Anhaltspunkte fiir eine Erklédrung von Investi-
tionsentscheidungen, die auf den ersten Blick irrational anmuten.

~Behavior that had seemed baffling and irrational began to make sense when the de-
cision process as a whole, taking part within an organization and a cultural system,
was considered. Once my preconceived notions about how organizations should be-
have were erased, an orderly system of behaviour began to be apparent.”“o9

Aharoni beschiftigte sich mit dem irrational erscheinenden Phdnomen, dass
sich Unternehmen trotz hoher moglicher Gewinnchancen im Ausland, die auch
das damit verbundene hohere Risiko abgelten wiirden, gegen auslidndische Di-
rektinvestitionen entschieden haben. Offensichtlich herrschte bei Entscheidungs-
tragern Unkenntnis iiber die genaue Situation im Ausland und damit Unsicher-
heit beziiglich der Hohe der Risiken bei einem Engagement im Ausland vor, so-
dass trotz Kenntnis von ausldndischen Zins- oder Steuervorteilen gewinntrachti-
ge inlédndische Investitionen bevorzugt ins Kalkiil gezogen wurden. Hohe Ge-
winnerwartungen reichen somit in der Regel nicht aus, um den Internationalisie-
rungsprozess anzukurbeln, da Entscheidungstriager tendenziell Nachteile {iber-
und Vorteile unterschitzen.*'® Aharoni stellte sich deshalb die Frage, warum es
trotz dieser Grundeinstellung zu Direktinvestitionen kommen kann und analy-
sierte rund 100 Investitionsentscheidungen US-amerikanischer Unternehmungen
hinsichtlich ihrer Entscheidungsprozesse bei ausldndischen Direktinvestitionen
(primér in wenig entwickelten Lindern).*"'

406 Vgl. Aharoni (1966), S. 30. Zu den verhaltenswissenschaftlichen Grundlagen sieche Braun
(1988), S. 82ff.

407 Aharoni (1966), S. 14.

408 Vgl. Aharoni (1966), S. 15.

409 Aharoni (1966), S. X.

410 Vgl. Aharoni (1966), S. 50f. Siehe auch etwa Perlitz (2004) und Swoboda (2002), S. 66f.

411 Die Stichprobe bestand aus 38 Unternehmen mit Fokus auf Direktinvestitionen in Israel
inklusive der Befragung von externen Experten wie etwa Regierungsbeamte oder Un-
ternehmensberater. Zur Vorgehensweise siche Aharoni (1966), S. 3ff.
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Aharoni’s behavioristisches Modell geht als Grundmodell der entschei-
dungstheoretischen Betrachtung der Internationalisierung von Unternehmen in
die Literatur ein und soll im Folgenden im Uberblick dargestellt werden.*"

3.3.1 Phasen des Entscheidungsprozesses bei Direktinvesti-
tionen

Aharoni hat auf der Basis empirischer Untersuchungen ein charakteristisches
Muster des Entscheidungsprozesses sowie der Abwicklung von Direktinvestiti-
on im Ausland dargestellt. Dieser Prozess beinhaltet vier aufeinanderfolgende

Phasen*"*:

The decision to look abroad
The investigation process
The decision to invest
Reviews and negotiations.

Diese Phasen sind insbesondere fiir Erstinvestitionen im Ausland und damit
fuir international unerfahrene Unternehmungen typisch.414

“The first foreign investment decision is to a large extent a trip to the unknown. It is
an innovation and development of a new dimension, and a major breakthrough in the
normal course of events.™*'?

412 Vgl. zu der folgenden Kurzbeschreibung die Phasen in Aharoni (1966), S. 40ff.

413 Aufbauend auf Aharoni’s Charakterisierung unterscheiden etwa Pausenberger et al.
(1980) fiinf Phasen des Entscheidungsprozesses bei Auslandsinvestitionen: (1) Prob-
lemstellung mit der Festlegung von Ziel und Inhalt der Internationalisierungsstrate-
gien, (2) Informationsgewinnung, (3) Alternativengenerierung, (4) Alternativenbe-
wertung und (5) Entschluss inklusive einer grenziiberschreitenden Vollzugsanweisung
(vgl. Pausenberger et al. (1980), S. 1023ff.).

414 Vgl. Stein (1994), S. 115. Der Entscheidungsprozess an sich tritt jedoch typischerweise in
Situationen unter Unsicherheit auf (vgl. Aharoni (1966), S. 3).

415 Aharoni (1966), S. 42.
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Im Folgenden wird jede Phase kurz erliutert.*'®

Phase 1: The decision to look abroad

Die Auslandsinvestition muss erst als gewinntrachtige Gelegenheit von den
Entscheidungstriigern im Unternehmen wahrgenommen werden®” und somit
bedarf es eines Stimulus (‘initiating force’), der den Entscheidungsprozess zur
Internationalisierung in Gang bringt. Anstdf3e liegen einerseits innerhalb des Un-
ternechmens z.B. im besonderen Interesse des Top-Managements an einem be-
stimmten Auslandsmarkt oder stammen von externen Faktoren, wie etwa Vor-
schldge von Kunden, Absatzmittlern oder von ausldndischen Regierungen. Aber
auch die Angst Absatzpotentiale zu verlieren, starke ausliandische Konkurrenz
am Heimatmarkt oder der sogenannte ,,band wagon“ Effekt, welcher erfolgrei-
che Internationalisierungsaktivitdten eines direkten Konkurrenten als Antriebs-
feder beschreibt, 16sen Entscheidungsprozesse zu Auslandsengagements aus.

,.In any specific case it is generally very difficult, if not impossible, to pin down one
reason for a decision to look abroad, or to find out precisely who was the initiator of
a project.“*!8

Phase 2: The investigation process

Ist die Grundsatzentscheidung fiir eine Auslandsinvestition getroffen, wer-
den in der zweiten Phase die Investitionsalternativen bewertet. Dabei wird die
Projektevaluation stark davon beeinflusst, welcher Antriebsmotor die Direktin-
vestitionsentscheidung eingeleitet hat.*"® Es ist in der Praxis nicht moglich, alle
erdenklichen Parameter bei der Wahl der besten Alternative zu berticksichtigen,
da die Informationsverarbeitungskapazitit der Entscheidungstriger begrenzt ist.
Die Gewinnung von zusétzlichen Informationen ist in der Regel mit erheblichen
Suchkosten verbunden und somit treffen Manager ihre Entscheidung anhand

416 Vgl. dazu die Beschreibung der Phasen bei Aharoni (1966), S. 40ff.

417 Aharoni bezeichnet die explizite Wahrnehmung von ausldndischen Investitionsméglich-
keiten als ,decision to look abroad’ und streicht insbesondere die Signifikanz der Ent-
scheidung bei Erstinvestitionen im Ausland hervor, da im Unternehmen noch keine Er-
fahrungswerte vorliegen und weder Prozesse noch Strukturen fiir die Bearbeitung des
Auslandsmarktes vorhanden sind (vgl. Aharoni (1966), S. 53f.).

418 Aharoni (1966), S. 55.

419 Vgl. Aharoni (1966), S. 82.
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einiger priorisierter Faktoren.”’ Zweitens spielt die Abfolge der einzelnen
Untersuchungsschritte, welche im Rahmen des sukzessiven Entscheidungspro-
zesses gewdhlt werden, eine entscheidende Rolle, da die Komplexitit des Ent-
scheidungsproblems im Zeitablauf zunimmt.*' Aharoni argumentiert, dass auf-
grund der hohen Informationskosten ,,[...] some variables are fixed in advance
and a certain value, based on previous experience in another environment, is as-
signed to them.“*> SchlieBlich begiinstigt eine grofe Menge an einfach und
rasch verfiigbaren Informationen die Investitionsentscheidung wiahrend Mangel
an Flexibilitét, ein enges regulatorisches Rahmenwerk oder etwa kleinere Mérk-
te die Projektevaluierung negativ beeinflussen.**’

GemédlB Aharoni sind drei weitere Faktoren zu beachten, die jedoch nicht
unmittelbar mit Kosten im Entscheidungsprozess verbunden sind, jedoch Aus-
wirkungen auf die ,Go-No Go’ Entscheidung sowie die Wahl des Investitions-
projektes haben.** Erstens bauen die die Auslandsinvestitionsentscheidung vor-
bereitenden Mitarbeiter im Unternehmen auf unternehmensinternen Methoden
und Grundsédtzen auf um potentielle Spannungen mit dem Management von
vornherein zu vermeiden. Dies beinhaltet sowohl ein vorgefertigtes Ausschluss-
verfahren beziiglich der infrage kommenden Alternativen als auch die Annahme
von bestimmten konstanten Variablen. Zweitens sind die Personen, welche die
Analysen durchfiihren in den wenigsten Fillen auch zugleich die Entscheidungs-
trager und somit sollten auch Aspekte der Gruppendynamik im Zeitablauf analy-
siert und dementsprechend berticksichtigt werden. Drittens beeinflussen nicht
nur die (oft vom Unternehmen vorgegebene) Struktur und Inhalte des Doku-
ments, welches zur Entscheidungsfindung vorgelegt wird, sondern auch die Fé-
higkeiten des Mitarbeiters den erarbeiteten Vorschlag erfolgreich an das Mana-
gement ,zu verkaufen’ die finale Entscheidung.

Phase 3: The decision to invest und Phase 4: Reviews and negotiations

SchlieBlich wird in der dritten Phase des Prozesses die Entscheidung gefallt
bzw. liegt geniigend Datenmaterial vor um die zu Beginn favorisierte Alternati-
ve durchzufiihren. ,,The final decision to invest emerges at some point of time as
the cumulative result of small acts performed by different people [Hervorhebung

420 Vgl. Aharoni (1966), S. 78f. Es konnen beispielsweise nicht alle Investitionsmoglichkei-
ten auf der ganzen Welt untersucht werden.

421 Vgl. Aharoni (1966), S. 79.

422 Aharoni (1966), S. 79f.

423 Vgl. Aharoni (1966), S. 80.

424 Vgl. im Folgenden Aharoni (1966), S. 80ff.

96
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



i. Orig.]**** Diese Entscheidung muss in der Organisation durchgesetzt werden.
Falls sich dagegen Widerstinde regen, miissen eventuell gewisse Aspekte neu
verhandelt oder gar neue Untersuchungen angestellt werden. Diese Phase be-

zeichnet Aharoni als ,Reviews and negotiations’.426

3.3.2 Phasen des langfristigen Internationalisierungspro-
Zesses

Aharoni (1966) beschéftigt sich {iber die einzelnen Phasen des Entscheidungs-
prozesses bei Direktinvestitionen hinaus auch mit der langfristigen Internationa-
lisierung von Unternehmen.*’ Im Zuge des langfristigen Internationalisierungs-
prozesses klassifiziert Aharoni Investitionen in zwei verschiedene wenn auch in
wechselseitiger Beziehung stehende Kategorien, ndmlich einerseits in eine
schrittweise, graduell verlaufende Evolution und andererseits in bahnbrechende,
innovative Entscheidungen. Wéhrend er in einem klassischen Verstdndnis die
evolutiondre Internationalisierung als langsames Durchlaufen der Marktbearbei-
tungsformen beginnend bei Exporten bis hin zu Direktinvestitionen sicht, wel-
che mafigeblich als Anpassung auf externe Umfeldfaktoren zuriickzufiihren ist,
werden revolutiondre Internationalisierungsschritte eher durch den innovativen
Entscheidungstréiger im Schumpeter’schen Verstindnis vorangetrieben. *** In
beiden Varianten spielt die Lernfdhigkeit der Organisation eine groBe Rolle so-
wie die Erfahrungen, die die jeweiligen Entscheidungstréger mit der Internatio-
nalisierung des Unternehmens sammeln.

3.3.3 Kritische Wiirdigung der behavioristischen Theorie

Aharoni’s Erkldrungsansatz zur Internationalisierung wird insbesondere durch
die Einbeziehung von irrationalem Verhalten der Entscheidungstrager im Inter-
nationalisierungsprozess als ,originell“*”’, erfrischend***® oder ,voéllig neu‘*'
und somit innovativ fiir seine Zeit gewiirdigt. Das Bild des ,behavioral man®, der
mit begrenzten Informationen und beschrénkter Informationsverarbeitungs- und
Problemlosungskapazitit handelt, die Hervorhebung der Einstellung des Top-

425 Aharoni (1966), S. 123.

426 Vgl. Aharoni (1966), S. 122 — 172.

427 Vgl. zu den folgenden Ausfithrungen Aharoni (1966), S. 175ff.
428 Vgl. Aharoni (1966), S. 197.

429 Vgl. Braun (1988), S. 82.

430 Vgl. Stein (1994), S. 116.

431 Vgl. Stein (1994), S. 112.
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Managements in Entscheidungsprozessen und auch des Strebens nach Erfiillung
eines gewissen Anspruchsniveaus™” anstelle von optimalen Entscheidungen
prigen noch heute die Diskussion.** GroBes Verdienst kommt Aharoni zu, dass
er mit seinem Ansatz schon frith eine Prozesserkldrung der Internationalisierung
vorgestellt und im Rahmen dieser Erkldrung auf eine vermeintlich einfache aber
jedoch paradoxe Situation im Internationalisierungsprozess hingewiesen hat —
namlich der Tatsache, dass manche Unternchmen trotz ausgezeichneter Ge-
winnaussichten die Auslandsinvestition unter anderem aufgrund ihrer Trigheit
nicht oder nur verspétet téitigen.434

Kritisiert wird in der Literatur relativ einheitlich die partialanalytische Natur
des Ansatzes, welches ihn nur in Kombination mit anderen Theorien aussage-
kriftig macht.*** Dies rdumt Aharoni aber bereits selbst ein. Jahrrei (1984) be-
mingelt, dass sich Aharoni’s Ansatz darauf konzentriert, Insuffizienzen im
Internationalisierungsprozess zu erkldren, d.h. Unterschiede zum aus klassischer
Theoriesicht optimalen Verhalten.**® Zudem bleibt die Stiirke der erwihnten
Einflussvariablen — etwa verglichen mit dem systematischen, im klassischen
Verstindnis ,rationalen‘ Verhalten offen.”’ Diese Kritik scheint fiir
Kutschker/Schmid (2006) jedoch nicht angemessen, da die Aufgabe der Wissen-
schaft auch darin liegt, durch die Beschreibung von tatséchlich vorfindbarem
Verhalten ein besseres Verstindnis der Realitdt zu ermoglichen sowie den Weg
fiir potentielle Verinderungen zu ebnen.***

Der Ansatz Aharoni’s wird vielfach als deskriptiv bezeichnet, da Aharoni
keine empirisch iiberpriifbaren Hypothesen herleitet.*”” Demgegeniiber bemerkt
Braun (1988), dass es sich bei Aharoni’s Modell in der Tat um keine explizite
Theorie zu den Direktinvestitionen handelt, seine Beobachtungen jedoch verall-

432  Kutschker/Schmid (2006) sprechen in diesem Zusammenhang von einem
L.satisfizierendem Streben” (Kutschker/Schmid (2006), S. 423).

433 Vgl. Swoboda (2002), S. 69f.

434 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 424f.

435 Vgl. etwa Biaurle (1996), S. 57, Swoboda (2002), S. 70, Stein (1994), S. 116,
Kutschker/Schmid (20006), S. 424., etc.

436 Vgl. Jahrreif3 (1984), S. 254. Vgl. auch etwa Stein (1994), S. 116 und Swoboda (2002), S.
70.

437 Vgl. Swoboda (2002), S. 70.

438 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 424.

439 Vgl. Swoboda (2002), S. 70.
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gemeinernden Charakter aufweisen.**” Die Reichweite des behavioristischen
Ansatzes wird von Aharoni jedoch selbst relativiert, indem er feststellt, dass mit
zunehmendem Internationalisierungsgrad die Direktinvestitionen nicht mehr zu-
fillig, sondern gezielt angestrebt und durchgefiihrt werden.*"' Somit liegt fiir
Jahrreil3 (1984) ein hoherer Erklarungswert von Aharoni’s Ansatz bei kleineren,
weniger erfahrenen Unternechmen.*”* Dieser Aussage halten Kutschker/Schmid
(2006) wiederum entgegen, dass trotz gewisser Berechtigung dieser Kritik auch
Entscheidungstriger in bereits stirker internationalisierten Unternehmen die von
Aharoni beschriebenen Verhaltensweisen wie mangelnde Planung, ex-post
Rechtfertigung von Investitionsfavoriten, etc. zeigen.**

Swoboda (2002) streicht auch die Problematik des Fokus des organisationa-
len Lernens als Internationalisierungsmotor hervor. Er betont, dass die Redukti-
on der Entscheidungsfindung auf das organisationale Lernen auch unter der An-
nahme von identischen Ausgangssituationen in Bezug auf den Wissensstand von
zwei Unternehmen Schwierigkeiten bereitet, den Erfolg der Unternehmen zu
vergleichen. Mit steigender Internationalisierung gewinnen etwa die Marktfor-
schung, Wettbewerbsvorteile oder generell die Planung an Bedeutung, sodass
Wissensstand und Lernen neutralisiert sind.***

Insgesamt ist festzuhalten, dass Aharoni’s behavioristischer Ansatz die The-
orie der Direktinvestition zwar kaum weiterentwickelt hat*”’, er legte aber das
Fundament fiir viele dynamische Betrachtungsweisen der Internationalisierung.

,~Aharoni’s work paved the way for further studies of the firm’s internationalization
process. Although Aharoni focused very much on decision-making rather than inter-
nationalization, his findings served as a source of inspiration for future research.”**

Vor dem Hintergrund der vorliegenden Themenstellung sind drei Aspekte
von Interesse. Erstens die Dynamik, die Aharoni auf zwei Ebenen betrachtet,

440 Vgl. Braun (1988), S. 107. Aharoni selbst konstatiert, dass sein beschriebener Entschei-
dungsprozess zur Internationalisierung als Basisgeriist fiir jede unternehmerische Ent-
scheidung unter Unsicherheit fungieren kann (vgl. Aharoni (1966), S. 3 und 13).

441 Siche dazu genauer Aharoni’s Kapitel zu ,,Organizational Evolution® (vgl. Aharoni
(1966), S. 175 — 182.

442 Vgl. JahrreiB (1984), S. 256.

443 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 424.

444 Vgl. Swoboda (2002), S. 70.

445 Vgl. Braun (1988), S. 82.

446 Nordstrom (1991), S. 19.
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nédmlich auf individueller bzw. Gruppen-Ebene und im Rahmen des langfristigen
Internationalisierungsprozesses und zweitens die Aufgabe des strengen Rah-
menwerks der klassischen Investitionstheorie zugunsten von realistischen, beha-
vioristischen Annahmen.*”’ Dariiber hinaus beinhaltet Aharoni’s Ansatz Ele-
mente der holistischen Betrachtung des Internationalisierungsprozesses, welche
die ,klassischen Teilbereiche des Absatzes aber durch die Diskussion der Un-
ternehmensfinanzierung bei Auslandsengagement auch die Internationalisierung
auf Gesamtunternehmensebene thematisiert.***

“Trying to describe a decision process is like cutting a stream of events at two quite
arbitrary points in a multidimensional space. Some observers will choose to look at a
decision process from the moment of definition of a problem until a final commit-
ment is made. Others will prefer two other points.”**’

Aharoni spricht damit einerseits die Willkiirlichkeit an, die in der Wahl des
Anfangs- und Endzeitpunktes der Betrachtung des Entscheidungsprozesses liegt
und andererseits die Frage, aus welchem Blickwinkel die Entscheidung, die
nicht ginzlich von vorgelagerten Ereignissen bzw. Einfliissen aus anderen Be-
reichen abstrahiert werden kann, getroffen wird.

3.4 Uppsala-Modell

Aus dem Forschungsgebiet des Internationalen Managements kommend hat sich
in den 1970er Jahren im skandinavischen Raum eine Forschergruppe mit dyna-
mischen Fragestellungen zur Internationalisierung von Unternehmen beschaf-
tigt, welche bis heute die Diskussion in der Internationalisierungsprozessfor-
schung prigt. Der Fokus liegt auf der Betrachtung der Internationalisierung als
inkrementeller Prozess, welcher kumulativ auf historischen Erfahrungen aufbaut
und als ,path-dependent® bezeichnet wird, da jeder Internationalisierungsschritt
die Wissensbasis des Unternehmens vergrofert. ,,Specifically, we believe that
internationalization is the product of a series of incremental decisions.“*** Im
Wesentlichen bauen die Arbeiten auf der Theorie der Direktinvestitionen von
Aharoni  (1966), den verhaltenswissenschaftlichen Basisgedanken von
Cyert/March (1963) und Simon (1961) sowie der ,,Theory of the growth of the

447 Vgl. dazu auch Baurle (1996), S. 58.
448 Siehe dazu genauer Abschnitt 4.1.3.2.
449 Aharoni (1966), S. 32.

450 Johanson/Vahlne (1977), S. 23.
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firm* von Penrose (1966) auf und werden als neo-behavioristisch®' eingestuft.
Obwohl in der Literatur meist von ,,dem* Uppsala-Modell unter Bezugnahme
auf einen Artikel von Johanson und Vahlne aus dem Jahr 1977 gesprochen wird,
basiert das Modell auf einer Reihe von fritheren Arbeiten anderer schwedischer
Forscher. Auflerdem hat es eine Vielzahl von Erweiterungen, etwa durch Kjell
A. Nordstrom, erfahren, wodurch viel komplexere und vielfiltigere Sachverhalte
abgebildet werden konnen als im viel kritisierten Ursprungsmodell. Aufgrund
seiner Bedeutung fiir die Internationalisierungsprozesstheorie soll das urspriing-
liche Modell vorgestellt und auch einige wesentliche Weiterentwicklungen kurz
dargestellt werden.

3.4.1 Das urspriingliche Uppsala-Modell

Im urspriinglichen Uppsala-Modell nach Johanson/Vahlne (1977) wird der
Internationalisierungsprozess genau nicht als Resultat einer zur Optimierung der
Ressourcenallokation zwischen verschiedenen Léndern angelegten Unterneh-
mensstrategie geschen, im Rahmen derer alternative Formen der Marktbearbei-
tung vergleichen und evaluiert werden. Internationalisierung wird eher als Kon-
sequenz eines inkrementellen bzw. evolutiondren Anpassungsprozesses an sich
verdndernde unternechmensspezifische Faktoren sowie externer Rahmenbedin-
gungen betrachtet.**> Im Fokus steht dabei die Entwicklung der einzelnen Un-
ternehmung sowie im Besonderen die schrittweise Aneignung, Integration und
der Einsatz von Wissen iiber ausldndische Mérkte und Geschéftsprozesse, wel-
che eine sukzessive Steigerung des Auslandsengagements nach sich zieht. Das
Unternehmen wird mangels Wissen iiber Auslandsmérkte und aufgrund von Un-
sicherheiten vor neue Herausforderungen und Probleme gestellt. Die Internatio-
nalisierung geht deshalb schrittweise aus einem Zusammenspiel von Wissens-
aufbau iiber ausldndische Markte und dem ansteigenden auslédndischen Engage-
ment hervor.*® Die Annahme einer graduellen Entwicklung der Internationali-
sierung stiitzt sich neben anderen Untersuchungen insbesondere auf Erkenntnis-
se einer Langzeitstudie iiber die Internationalisierung von vier schwedischen
Unternechmen von Johanson/Wiedersheim-Paul (1975), welche zwei Muster des
Inte4rriationa1isierungsprozesses (,,patterns of internationalization®) unterschei-
det:*

451 Vgl. Swoboda (2002), S. 72.

452 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 26. Die Autoren bezichen sich in diesem Aspekt auf die
Erkenntnisse von Aharoni (1966).

453 Vgl. Johanson/Vahlne (1990), S. 11.

454 Vgl. im Folgenden Johanson/Wiedersheim-Paul (1975), S. 307ff.
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Das erste Muster beschreibt die Internationalisierung von Unternehmen inner-
halb eines bestimmten Zielmarktes, welche entlang der sogenannten ,estab-
lishment chain® stattfindet. Diese umfasst vier Phasen, in denen die Unter-
nehmen graduell die Hindernisse der mangelnden Informationen und Res-
sourcen liberwinden und ihr Auslandsengagement mit zunehmender Aus-
landserfahrung ausweiten. Die Internationalisierung kann demnach in einen
vierstufigen Prozess* gegliedert werden:

1. Keine regularen %jnlzaé’?\%rrtl uibir 3. Verkaufsnie- 4. Produktions-
Exporttatigkeiten Représentgrgten derlassungen statten

Abbildung 18: Establishment Chain™®

Das zweite Muster der Internationalisierung beschreibt die Reihenfolge der
Ausweitung des Auslandsengagements in mehrere Zielmirkte. Es wird ange-
nommen, dass die Internationalisierung zuerst in Lédndern mit einer kurzen
,psychischen Distanz‘ erfolgt und sich inkrementell in Form von konzentri-
schen Kreisen auf Lander mit groBerer Distanz ausdehnt. Die Psychische
Distanz wird definiert als die ,,factors preventing or disturbing the flows of
information between firms and market“*’ und beinhaltet etwa sprachliche
und kulturelle Unterschiede, andere politische Systeme, unterschiedliche Bil-
dungsniveaus, der Entwicklungsstand der Industrie, etc.”® Da sich mit stei-
gender Auslandserfahrung der Wissensriickstand verringert und auch die Un-
terschiede zum Auslandsmarkt weniger stark empfunden werden, nimmt die

455 Buckley (1982) unterteilt die Exportaktivititen, die zu Beginn des Internationalisierungs-
prozesses stehen, weiter auf in sieben Phasen, die thre Wurzeln in der vergangenen
Entwicklung des Unternehmens haben. Als kritische Einflussfaktoren auf diese Ent-
wicklung nennt er den Lern- bzw. Feedback Prozess, externe ,,change agents® und die
Orientierung des Managements, welche alle drei mit dem Informationsfluss (bzw.
Aufbau von Wissen) in Verbindung stehen (vgl. Buckley (1982), S. 176f.). Siehe etwa
auch Bilkey/Tesar (1977), S. 93.

456 Vgl. Johanson/Wiedersheim-Paul (1975), S. 307. Die Autoren erwéihnen den vereinfa-
chenden Charakter des Ansatzes sowie die Schwierigkeit der Zuordnung von anderen
Formen der Marktbearbeitung wie etwa Joint Ventures in die einzelnen Phasen. Darti-
ber hinaus sind die vier Phasen nicht als unbedingt aufeinanderfolgend zu interpretie-
ren, sodass das ,Uberspringen’ einzelner Phasen durchaus im Modell integriert wurde
(vgl. Johanson/Wiedersheim-Paul (1975), S. 307).

457 Johanson/Wiedersheim-Paul (1975), S. 308.

458 Vgl. Johanson/Wiedersheim-Paul (1975), S. 308.
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psychische Distanz ab und die Unternehmen expandieren auch in weiter ent-
fernte Gebiete (siche Abbildung 19).

Heimatmarkt

Land A/ Region A
mit geringer psychischer
Distanz

Land B / Region B
mit héherer psychischer
Distanz

Globale Expansionin Lander/
Regionen mit héchster psychischer
Distanz

Abbildung 19: Internationalisierungsmuster in konzentrischen Kreisen

In den von Johanson/Wiedersheim-Paul untersuchten Fillen spielte neben
der psychischen Distanz, die in diesen Fallstudien nur zum Teil bestétigt werden
konnte, insbesondere die MarktgroBe eine entscheidende Rolle als Erkldrungs-
faktor fiir die Wahl des Auslandsmarktes.*”” Eine Studie von Barkema et al.
(1996) zeigt, dass der Einfluss der kulturellen Unterschiede bei der Art der aus-
landischen Marktbearbeitung (z.B. Unternehmensgriindung im Ausland oder
Akquisition) und auch bei den Eigentiimerstrukturen (100%iges Tochterunter-
nehmen oder Joint Venture) stark variieren. Zudem stellten die Autoren fest,
dass die kulturellen Barrieren noch gréBer im Falle einer sogenannten ,double
layered acculturation® sind, d.h. wenn extrem unterschiedliche fremde Firmen-
und nationale Kulturen gleichzeitig aufeinander treffen.*®

Abbildung 20 veranschaulicht den Internationalisierungsprozess im Uppsa-
la-Modell, welcher sich als Abfolge von kausalen Zyklen*®' — d.h. das Resultat
eines Ereignisses stellt den Input flir das nidchste dar — im Rahmen eines dyna-

459 Vgl. Johanson/Wiedersheim-Paul (1975), S. 320. Mit der Verfeinerung des Konzeptes
der psychischen Distanz beschiftigten sich in Folge Nordstrém (1991) und
Vahlne/Nordstrom (1992).

460 Vgl. Barkema et al. (1996), S. 163.

461 Zu zyklischen Vorgangen siche Abschnitt 2.2.1 Die Zeit.
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mischen Wechselspiels von statischen und dynamischen Faktoren entfaltet.*"

Aus der wechselseitigen Beeinflussung von Zustands- und Entwicklungsgrofen,
die die Internationalisierung in inkrementellen Schritten vorantreiben, ergibt
sich die Dynamik in diesem Ansatz.

State Aspects ! 5 ;! Change Aspects
@
(- : )
e =l R
S
Market Knowledge o Commitment Decisions
@,
(0]
\ 2 J
=l
: 8
[ _g N\
o
Market Commitment 5 Current Activities
T8
o /= "/
=

Abbildung 20: Das Uppsala-Modell der Internationalisierung (in Anlehnung an:
Johanson/Vahline (1977), S. 26).

Als Zustandsvariablen im Modell gelten die Marktverbundenheit (Market
Commitment) und das Marktwissen (Market Knowledge), als Entwicklungsvari-
ablen die aktuellen Geschiftstatigkeiten (Current Activities) und die Entschei-
dungen tber weitere Internationalisierungsschritte (Commitment Decisions).
Diese werden im Folgenden dargestellt:**®

Zustandsvariablen — State Aspects

Market Commitment besteht aus zwei Teilen, erstens dem ,amount of resources
committed‘, welches in einem weiten Begriffsverstindnis die GroBe des In-
vestments im Markt inklusive der Investitionen in die Bereiche Marketing,
Vertrieb, Personal etc. ** begreift und zweitens dem ,degree of
committment‘, welches die Tiefe der Integration sowie die Flexibilitdt der
Auflésung der Bindungen angibt.*”® Diese Termini werden von den Autoren

462 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 26ff. und ebenda (1990), S. 11f.

463 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 26ff.

464 Johanson/Vahlne spezifizieren den Begriff ,,Ressource™ nicht ndher und bleiben eine De-
finition ihres Begriffsverstandnisses schuldig.

465 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 27. Das ,,degree of commitment™ kommt dem Konzept
der ,,Sunk Costs* sehr nahe (vgl. Andersen (1993), S. 212).
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jedoch nicht ausreichend erklirt bzw. operationalisiert.*® Es wird unterstellt,
dass ein Unternehmen in Auslandsmirkten Ressourcen bindet und Verpflich-
tungen im fremden Markt eingeht. Gleichzeitig wird es schwieriger, nach al-
ternativen Ressourcen Ausschau zu halten sowie die bestehenden dorthin zu
transferieren. Somit steigen mit zunehmender Internationalisierung die Res-
sourcenbindung in fremden Mérkten und damit das ,Market Commitment®,
insbesondere im Falle einer vertikalen Integration.*’’

Market Knowledge wird ebenfalls sehr breit aufgefasst und in objektives (lehr-
bares) und experientielles (erfahrbares) Wissen und weiterer Folge in allge-
meines (z.B. Marketingmethoden, gemeinsame Charakteristika von Kunden-
typen) und marktspezifisches Wissen (z.B. Geschéftsklima, kulturelle Aspek-
te, Marktstrukturen im Land, kundenspezifische Faktoren) klassifiziert.*®
GroBe Bedeutung im Internationalisierungsprozess kommt dem
experientiellen Wissen und demnach dem marktspezifischen Wissen zu, da
die Erfahrungen im Zuge der Auslandsexpansion erst gemacht werden miis-
sen und diese in Folge den Rahmen fiir weitere Internationalisierungsschritte
stecken. Das Market Knowledge steht in direkter Verbindung zum Market
Commitment, wenn der Wissensaufbau als Ressource betrachtet wird und die
Bindungen an fremde Mirkte mit steigendem Wissen stirker werden.**’

Entwicklungsvariablen — Change Aspects

Current Activities stellen die Hauptquelle fiir den Aufbau von Erfahrungswissen
dar, welches jedoch einer gewissen Zeitverzogerung unterliegt. Die ge-
wiinschten Auswirkungen, wie etwa hoheres Marktwissen, werden erst dann
erzielt, wenn bestimmte Tatigkeiten mehr oder weniger zur Routine wer-
den.*”

Commitment Decisions schlieBlich stellen die Entscheidung dar, jegliche Art
von Ressourcen’’" fiir auslindische Aktivititen einzusetzen. Entscheidungen

466 Vgl. Simon (2007), S. 67.

467 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 27.

468 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 28f. Die Autoren bezichen sich in der Beschreibung
dieser Wissenstypen auf die Erkenntnisse von Penrose (1966) (vgl. Penrose (1966), S.
53).

469 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 28.

470 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 28f.

471 Wie auch im Abschnitt zu den Market Commitments gehen die Autoren nicht naher auf
den Begriff ,,Ressource* ein.
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werden im Rahmen eines Lernprozesses entweder als Antwort auf wahrge-
nommene Probleme oder Chancen basierend auf der derzeitigen Geschaftsta-
tigkeit getroffen und beinhalten stets die Abwégung des damit verbundenen
Risikos mit den zu erwarteten konomischen Effekten.*”?

Die Internationalisierungsspirale entwickelt sich eigendynamisch nach oben
in einem Zusammenspiel von Aufbau von Wissen, zunehmender Marktbindung
und einander gegenseitig bedingender Entscheidungen. Voraussetzung und zu-
gleich einschrankende Annahme ist die Betrachtung des Unternehmens als lose
gekoppeltes System mit individuell agierenden Akteuren. Es wird zudem auch
angenommen, dass sich der Internationalisierungsprozess, wenn er einmal ange-
stoen wurde, unabhéngig von strategischen Entscheidungen — geradezu mecha-
nistisch — weiter entwickelt.”> Die Autoren selbst nennen drei Ausnahmen zu
diesem Modell:*"* Erstens werden von groBeren Unternechmen die einzelnen
Commitments weniger wahrgenommen wodurch diese groBere Internationalisie-
rungsschritte tatigen konnen. Zweitens kann relevantes Marktwissen unter stabi-
len und homogenen Marktbedingungen auch auf andere Art und Weise als durch
Erfahrung generiert werden'”> und drittens konnen Unternehmen mit ausrei-
chender Auslandserfahrung ihr Wissen iiber einen Markt generalisieren und auf
dhnliche Marktgegebenheiten tibertragen.

3.4.2 Die Weiterentwicklungen des Uppsala-Modells

Das urspriingliche Uppsala-Modell wurde nicht nur in zahlreichen empirischen
Studien getestet, sondern auch von der Forschergruppe selbst weiterentwickelt.
Vahlne bemiihte sich in Zusammenhang mit Nordstrom um eine Berticksichti-
gung des Wettbewerbs als wichtigem Einflussfaktor sowie um eine Verfeine-
rung des Konzepts der psychischen Distanz, wihrend Johanson in Zusammenar-
beit mit Mattsson den Netzwerkgedanken in die Diskussion um Internationali-
sierungsprozesse sowie die Unterscheidung zwischen verschiedenen Internatio-
nalisierungssituationen einbringt. In diese Betrachtung sollen nur die beiden

472 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 29f. Manager insbesondere kleinerer Unternehmen kon-
nen durchaus einen lingeren Lern- bzw. Motivationsprozess durchlaufen, bevor Chan-
cen in Auslandsmirkten ein integraler Bestandteil der Unternehmenstitigkeit werden
kénnen (vgl. Cavusgil (1982), S. 277).

473 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 11ff., Johanson/Vahlne (1990), S. 11f., Baurle (1996),
S. 70 und Swoboda (2002), S. 85.

474 Vgl. Johanson/Vahlne (1990), S. 12.

475 Wissen kann etwa von Beratungsunternehmen extern zugekauft werden.
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wichtigsten Erweiterungen, ndmlich die Einfithrung von Netzwerkstrukturen
und die Differenzierung nach verschiedenen Situationen der Internationalisie-
rung, Eingang finden.*”°

3.4.2.1 Die Einfithrung des Netzwerkgedankens

Der Netzwerkgedanke wurde von Johanson und Mattsson in zwei Aufsitzen
Ende der 1980er Jahre in das Uppsala-Modell eingefiihrt. Kernelement ist die
Auffassung des Internationalisierungsprozesses als ein Auf- und Abbau von in-
ternationalen Netzwerkpositionen, welche dadurch entstehen, dass Unternehmen
in industriellen Méarkten Geschéftsbeziehungen mit anderen Akteuren, z.B. Lie-
feranten, Kunden, Regierungen, etc. eingehen, entwickeln und pflegen.””” Eine
wichtige Rolle spielt dabei das gegenseitige Aufbauen von Vertrauen und das
Sammeln von Wissen und Erfahrungen.*”® Die Autoren unterscheiden drei mog-

liche StoBrichtungen:*”

Extension: das Unternehmen erschlieft neue Netzwerke, deren Zugang bisher
verschlossen war, z.B. neue Lindermarkte

Penetration: es werden bestehende Positionen in ausldndischen Netzwerken aus-
geweitet, z.B. Gewinnung neuer Lieferanten oder Kunden

Integration: es werden vorhandene Positionen in verschiedenen nationalen
Netzwerken starker koordiniert.

Im Jahr 1990 integrieren schlielich Johanson und Vahlne den Netzwerkge-
danken in ihr Basismodell und erweitern dieses damit zu einem multilateralen
Ansatz, indem sie die Konzepte zum Marktwissen und Marktengagement der
einzelnen Unternechmung um das Wissen und Engagement, das zwischen Unter-
nehmen herrscht, erginzen (siche Abbildung 21).**

476 Fir eine umfassende Diskussion von vier erweiterten Modellen siche Béurle (1996), 74ft.

477 Vgl. Johanson/Mattsson (1986, 1988). Die Autoren stiitzen sich auf Basisarbeiten anderer
schwedischer Forscher. Vgl. hierzu Johanson/Mattsson (1985) und im Uberblick z.B.
Ford (1990).

478 Vgl. Johanson/Vahlne (1990), S. 18.

479 Vgl. Johanson/Mattsson (1986), S. 249ff., Johanson/Mattsson (1988), S. 296.

480 Vgl. Johanson/Vahlne (1990), S. 19.
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Swoboda (2002) konstatiert, dass mit den drei oben angefiihrten Optionen
zur Internationalisierung (Extension, Penetration und Integration) evolutionsthe-
oretische Uberlegungen Eingang finden.**'

O NAN

Commitment and

Current Business Knowledge of other
Activities Actors on the Foreign

Market

WA — o

Abbildung 21: Das um Netzwerkgedanken erweiterte Uppsala-Modell von Johanson/Vahlne
(1990) (in Anlehnung an: Johanson/Vahilne (1990), S. 19)

Focal Firm

Commitment
and Knowledge

Johanson/Mattsson bestimmen den Internationalisierungsgrad eines Unter-
nehmens tiber das Ausmaf3 der erreichten Positionen in unterschiedlichen natio-
nalen Netzen und dariiber wie wichtig und integriert diese Positionen sind.**?
Das Basismodell der Uppsala-Schule erfiahrt demnach insbesondere durch die
Einfiihrung der Dimension der ,Integration® eine grundlegende Erweiterung. ***
Durch den Netzwerkgedanken wird das Umfeld der Unternehmung mit einbezo-
gen, welches — zwar von den Autoren nicht explizit erwdhnt — mogliche Trieb-
federn des Internationalisierungsprozesses beinhaltet. Beispielsweise wird das
,Begleiten‘ eines Kunden in dessen angestrebten auslédndischen Zielmarkt als
Folge der Netzwerkstruktur von Johanson/Vahlne (1990) angefiihrt***. Eine em-

481 Vgl. Swoboda (2002), S. 92.

482 Vgl. Johanson/Mattsson (1988), S. 296.

483 Biurle (1996) sieht etwa die von Johanson/Mattsson (1986) vorgestellten drei Dimensio-
nen direkt vergleichbar zu den Kernelementen des von Kutschker (1994) konzipierten
Internationalisierungsgebirges zur Ermittlung der Internationalitdt von Unternechmen
(vgl. Béurle (1996), S. 75). Zum Internationalisierungsgebirge nach Kutschker siche
Kutschker (1994) bzw. Abschnitt 3.7.1 Der internationale Fingerabdruck.

484 Vgl. Johanson/Vahlne (1990), S. 20.
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pirische Uberpriifung dieses erweiterten Modells ist jedoch noch ausgeblie-
ben.*®

3.4.2.2 Die Differenzierung nach unterschiedlichen Internationalisie-
rungssituationen

Die zweite wesentliche Erweiterung des Uppsala-Modells, die hier Beachtung
findet, ist die Differenzierung verschiedener Internationalisierungssituationen, in
denen sich Unternehmen befinden konnen. Johanson und Mattsson stellen diese
in Form einer vier-Felder-Matrix dar, die sich aus der Kombination von hohem
oder niedrigem Internationalisierungsgrad des Unternehmens einerseits und des
Marktes bzw. der Branche andererseits ergeben. Daraus entstehen vier Varian-
ten, welche sie als ,early starter, ,late starter, ,,lonely international* und ,,in-
ternational among others” bezeichnen. Die Autoren beschreiben diese wie
folgt:**

Die ,,early starter Unternehmen sind charakterisiert durch einen niedrigen In-
ternationalisierungsgrad und operieren auch in einem nur wenig internationa-
lisiertem Marktumfeld. Geringe Erfahrung und wenig Wissen iiber ausléndi-
sche Mérkte sowie knappe Ressourcen zur Informationsgewinnung resultie-
ren in einen graduellen Internationalisierungsprozess in Méarkte mit geringer
psychischer Distanz.**’ Die Unternchmen werden oft indirekt iiber ihr Netz-
werk angestofen in ausldndische Mérkte zu expandieren, oder bedienen sich
bei geringer GroBe vorwiegend Verkaufsagenten zur Risikominimierung.**®
,Early-starters* bewegen sich folglich in Richtung der zweiten Internationali-
sierungssituation ,lonely international‘.

,Lonely internationals* nehmen im Gegensatz zur Branche, in der sie tétig sind,
eine Vorreiterrolle in internationalen Netzwerken ein. Sie verfiigen bereits
iiber ein groBes Repertoire an Anpassungsmoglichkeiten ihrer Ressourcen
und es bereitet ihnen deshalb nur wenige Schwierigkeiten auch in gut ver-

485 Vgl. Swoboda (2002), S. 92.

486 Vgl. Johanson/Mattsson (1990), S. 476ff, Johanson/Mattsson (1986), S. 251ff.,
Johanson/Mattsson (1988), S. 298ff. sowie zu den folgenden Ausfithrungen.

487 Diese Internationalisierungssituation ist am chesten mit den Annahmen des Uppsala-
Basismodells vereinbar (vgl. Johanson/Mattsson (1988), S. 309).

488 Vgl. Johanson/Mattsson (1988), S. 298ff., Johanson/Mattsson (1986), S. 251ff. Akquisi-
tionen als Form der Internationalisierung fiir ‘early-starters’ nennen die Autoren nur
fiir Unternehmen, die bereits am Heimmarkt eine entsprechend grole Marktposition
erlangt haben.
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netzte Markte einzusteigen. Sie nutzen dies auch fiir schnelle Internationali-
sierungsschritte, wie etwa Unternehmensiibernahmen.**

Die ,late starter Unternchmen internationalisieren aufgrund eines Wettbe-
werbsnachteils (,pull-out-effect), da das Umfeld bereits stark international
ist. Dies erfolgt dann meist in groferen Spriingen durch eine Akquisition, ist
jedoch abhéngig von den vorhandenen Moglichkeiten (Verfiigbarkeit von
Akquisitionsobjekten). Je grofer das Unternehmen ist, desto schwieriger ist
es, in die passende Nische im Auslandsmarkt einzusteigen.*”

SchlieBlich sind die ,,international among others® Unternehmen, die selbst stark
international sind und auch in einem stark internationalisierten Umfeld tatig
sind. Weitere Internationalisierungsschritte bedeuten nur marginale Verdnde-
rungen in Extension und Penetration, jedoch kann die internationale Integra-
tion des Unternehmens zu radikalen Verdnderungen der Internationalisierung
fithren. Der Internationalisierungsprozess ist durch eine strategische Verwen-
dung der Netzwerke gekennzeichnet und weist aufgrund von starken Markt-
konzentrationen Joint-Ventures, Mergers und Akquisitionen auf. Antriebsfe-
der des Internationalisierungsprozesses ist die Féhigkeit zur Veranderung der
geografischen Umverteilung der Geschiftstitigkeiten.*'

Jeder dieser vier Typen ist mit einer anderen Ausgestaltung des Internationa-
lisierungsprozesses verkniipft, welche in Abbildung 22 zusammenfassend darge-
stellt ist.

489 Vgl. Johanson/Mattsson (1986), S. 254ff., Johanson/Mattsson (1988), S. 300ff.

490 Vgl. Johanson/Mattsson (1986), S. 256ff., Johanson/Mattsson (1988), S. 302ff.

491 Vgl. Johanson/Mattsson (1986), S. 258ff., Johanson/Mattsson (1988), S. 304ff. Im Falle
der ‘international among others’ verliert das Uppsala-Modell im weitesten Sinn seine
Relevanz, weil spezifische Unterschiede zwischen Mérkten in einem globalen Kontext
wenig Erklarungswert liefern (vgl. Johanson/Mattsson (1988), S. 310).
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Degree of Internationalization of the Market

Degree of
Internationalization
of the Firm

(the Production Net)
Low High
,early starter*: Jlate starter:

« Internationalisierungsprozes

« Internationalisierungsprozes
s angetrieben durch

Low s verlauftgraduell iber -
indirekte
benachbartes Ausland .
s Auslandsbeziehungen
+ SalesAgents « Verkaufsreprasentanzen
Jlonely international®: ,,|nternat|9nal among others®:
« First-Mover-Advantage* : 32?5%1::;;8 ::;g:;:: ng
High treibt Internationalisierungs- P

prozess

internationaler Netzwerke
+ Joint-Ventures,

« Unternehmensibernahmen

Akquisitionen und Mergers

Abbildung 22: Internationalisierungssituationen nach Johanson/Mattsson (in Anlehnung an:
Johanson/Mattsson (1986), S. 252 und Johanson/Mattsson (1993), S. 298).

Die Idee, unternehmens- und branchenspezifische Faktoren zu kombinieren,
wurde wenige Jahre spéter von Vahlne und Nordstrém noch weiter zu einer
neun-Felder-Matrix verfeinert (siche Abbildung 23). Diese unterscheidet bei
gleichbleibenden Dimensionen zwischen nationaler, regionaler und globaler
Ausprigung, kommt aber zum gleichen Ergebnis wie die erste Matrix, ndmlich
dass die Aussagekraft des Uppsala-Modells mit zunehmender Internationalitét

des Unternehmens abnimmt.

492

Company
characteristics

Industry characteristics

National Regional Global
Global & 6 9
Regional - 5 8

Abbildung 23: Muster von Internationalisierungsprozessen nach Vahlne/Nordstréom (in An-
lehnung an: Vahlne/Nordstrom (1993), S. 545).

Die neun verschiedenen Internationalisierungskombinationen beinhalten
Abstufungen beginnend von der Extrempositionen eines nationalen Unterneh-

492 Vgl. Vahlne/Nordstrom (1993), S. 531.
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mens in einer rein nationalen Branche (Feld Nummer 1), welches im Wesentli-
chen die Ausgangssituation eines im Rahmen des Uppsala-Basismodells be-
schriebenen Unternehmens darstellt, bis zur Position des globalen Unterneh-
mens in einer globalen Branche (Feld Nummer 9). In jeder dieser Positionen hat
das Unternehmen die Wahl zwischen zwei grundlegenden Strategien, ndmlich
entweder ein Kopf-an-Kopf Rennen mit den Hauptmitbewerbern zu fithren oder
dem Wettbewerb durch die Fokussierung auf Produkt- oder regionale Nischen
auszuweichen.*” Die Autoren kommen in ihrer Matrix zu einigen Schlussfolge-
rungen beziiglich des Internationalisierungsprozesses:***

So internationalisieren Unternehmen in nationalen Branchen (Felder 1 bis 3) als
Aggressoren und stiitzen sich auf bestimmte starke und einzigartige Vorteile.
Wettbewerbsaspekte spielen eine untergeordnete Rolle. Der Internationalisie-
rungsprozess wird eher durch die Verfiigbarkeit der nétigen Ressourcen: Er-
fahrungen, Beziehungen, Kapital und Management charakterisiert.

Hingegen ist der Internationalisierungsprozess von Unternehmen in regionalen
Branchen (Felder 4 bis 6) von Wettbewerbsiiberlegungen geprigt, die wie-
derum abhéngig von Erfahrungen und Ressourcenausstattung die Geschwin-
digkeit sowie die Formen des Markteintritts bestimmen.

In globalen Branchen dominiert der Wettbewerb zwischen den Branchen und
abgesehen von einem nationalen Unternehmen, welches graduell mit einer
Nischenstrategie modell-konform in den Markt eindringen kann, liefert das
Uppsala-Modell fiir diese Positionen (Felder 8 und 9) keinen Erklarungsbei-
trag.

Die Unterscheidung verschiedener Internationalisierungssituationen bringt
neben der Beriicksichtigung von unterschiedlichen Formen des Markteintritts,
wie etwa Joint Ventures, Akquisitionen und Mergers eine direkte Verkniipfung
von Unternehmens- und Umfeldrealitét in die Diskussion ein. Der Wettbewerbs-
aspekt findet zudem auch Eingang in die Betrachtung.*”’ Dadurch erfolgt eine
differenziertere Analyseperspektive als im Ausgangsmodell der Uppsala-Schule.
Die von Vahlne/Nordstrom (1993) beschriebenen neun Muster sind im Ver-
gleich zu den vier Positionen bei Johanson/Mattsson (1986, 1988) cinerseits

493 Vgl. Vahlne/Nordstrom (1993), S. 537.

494 Vgl. Vahlne/Nordstrom (1993), S. 5371f.

495 Nordstrom beschéftigt sich in seiner Dissertation ausfiihrlich mit der Einbringung des
Wettbewerbs in das Uppsala-Modell. Siehe dazu genauer Nordstréom (1991) sowie zur
Diskussion Béurle (1996).
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starker aufgeschliisselt, jedoch andererseits pauschaler in der Beschreibung der
jeweiligen Internationalisierungsstrategie. Der Netzwerkgedanke kommt bei
Vahlne/Nordstrom (1993) praktisch tiberhaupt nicht mehr vor und auch ein Pro-
zesscharakter dieses Ansatzes ist nur schwer erkennbar. Es wird zwar das Ti-
ming von Internationalisierungsschritten besprochen™, jedoch geht aus den
Ausfithrungen nicht eindeutig hervor, ob die Autoren in ihrer Neunfeldermatrix
eine Zustandsbeschreibung anstreben oder welche Rolle etwa die Dynamik in-
nerhalb der Branchencharakteristika spiel'[.497

Da beide Erweiterungen die Grundannahmen des Uppsala-Modells verteidi-
gen,*”® wird auch der grundsitzliche schrittweise Verlauf der Internationalisie-
rung nicht verworfen. Stattdessen werden abhédngig von der Ressourcenausstat-
tung der Unternehmen sowie Umfeldeinfliissen (beispielsweise wenn ein natio-
nales Unternehmen in einen regionalen oder globalen Markt internationalisiert)
sprunghafte Expansionsschritte in die Betrachtung des Internationalisierungs-
prozesses integriert. Zu einer konsistenten theoretischen Uberarbeitung kommt
es aber nicht. Ferner beleibt eine Operationalisierung des Internationalisierungs-
grades von Unternehmen und von Branchen aus. Swoboda (2002) etwa stellt
dazu in Frage, ob die Internationalisierung der Branche als alleinige Umfeldva-
riable zur Erklirung der Internationalisierungsprozesse hinlinglich ist.*”

3.4.3 Kritische Wiirdigung des Uppsala-Modells und sei-
ner Weiterentwicklungen

Der inkrementell verlaufende Internationalisierungsprozess des Uppsala-
Modells wurde in zahlreichen Studien bestétigt und nach Einschdtzung der je-
weiligen Autoren sind deren empirische Ergebnisse mit den Grundannahmen
des Modells in Einklang.*® Jedoch gibt es auch sehr gemischte Ergebnisse, die

496 Vgl. Swoboda (2002), S. 94.

497 Die Diskussion der Internationalisierungsstrategien der Unternechmen wird anhand einer
,fixen* Branchensituation (anhand der ,Spalten® in der Matrix) vorgenommen. Eine
Dynamik entlang der Verdnderungen der Branchen in Richtung Globalisierung (,Zei-
lenbetrachtung®) unterbleibt.

498 Vgl. etwa das Eingangsstatement von Vahlne/Nordstrom (1993), S. 529 und
Johanson/Mattsson (1988), S. 287.

499 Vgl. Swoboda (2002), S. 96.

500 Siehe etwa Bilkey/Tesar (1977), Bilkey (1978), Cavusgil (1984), Engwall/Wallenstal
(1988), Eriksson et al. (2000), Mitra/Golder (2002), etc. Biurle (1996) fiihrt ein breites
Spektrum an ldnderspezifischen Studien an die das Uppsala-Modell bestitigen, darun-
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das Uppsala-Modell nicht bzw. nur Aspekte daraus unterstiitzen.””' Dies wird
insbesondere bei genauerer Betrachtung der Studien deutlich, da sich diese meist
auf ausgewdhlte Aspekte des Modells, etwa die Untersuchung von Léanderse-
quenzen oder die Reihenfolge der Internationalisierungsschritte (,establishment
chain®) konzentrieren oder sogar nur Aspekte der establishment chain (wie Ex-
porte) aufgreifen.’”

An der Uppsala-Schule wurde vielfach Kritik geiibt™ und es sollen deshalb
an dieser Stelle die wesentlichen Punkte angefiihrt werden, sowie insbesondere
auf neuere Kritiken und Studien eingegangen werden. Da es sich bei den disku-
tierten Weiterentwicklungen im Wesentlichen um Variationen und Erweiterun-
gen des Uppsala-Modells handelt, treffen die Einschrankungen fiir diese Ansétze
ZU.

503

Sowohl das Konzept der graduellen Internationalisierung tiber die ,estab-
lishment chain® als auch das der ,psychischen Distanz® wurde vielfach als zu
deterministisch bezeichnet.”™ Es zeigt sich aber vor allem in der Praxis, dass
gerade Entscheidungstrager und nicht etwa irgendwelche Krifte das Handeln
von Unternehmen bestimmen. Der Internationalisierungsprozess weist demnach
voluntaristische Ziige auf. Somit sind Internationalisierungsmuster nicht pré-
determiniert, sondern gestalten sich aufgrund der Wahlmdéglichkeiten von Un-
ternehmen.””

Auf das Uppsala-Modell treffen auch die weiteren Mingel, die
Stubbart/Smalley (1999) allgemein Stufenmodellen eines Entwicklungsprozes-
ses zuschreiben™ zu, wie etwa das Abstellen auf eine ,universelle Erfahrung*.

ter auch Engelhard/Eckert (1993), die das Markteintrittsverhalten deutscher Unter-
nehmen in Osteuropa analysiert haben.

501 Vgl. etwa Ellis (2007) und Benito/Gripsrud (1992). Sullivan/Bauerschmidt (1990) stellten
etwa keine spezifischen Unterschiede in der Einschidtzung von Barrieren und Anreizen
zur Internationalisierung unter Managern von Unternechmen unterschiedlichen Grades
an Internationalisierung fest. Engwall/Wallenstal (1988) etwa konnten das Uppsala-
Modell zwar prinzipiell aber nicht fiir den Bankensektor bestdtigen, insbesondere, da
diese nicht in Mirkte internationalisierten, die kulturell nahe waren.

502 Vgl. etwa Bilkey/Tesar (1977).

503 Vgl. zu einer Ubersicht der Kritikpunkte Johanson/Vahlne (1990), S. 14f, Nordstrém
(1991), S. 24ff., Andersen (1993), Melin (1992), Béurle (1996), S. 71ff., Swoboda
(2002), S. 86ff.

504 Vgl. Johanson/Vahlne (1990), S. 14, Reid (1983), S. 44.

505 Vgl. Schmid/Vadot (2003), S. 283f.

506 Stubbart/Smalley (1999) konstatieren, dass Stufenmodelle, indem sie eine ,unfolding
logic® beinhalten, die vom Kontext der Verdnderung ablenken und die Mdoglichkeiten
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Dies impliziert fiir die Ausgestaltung des Internationalisierungsprozesses, dass
etwa andere bedeutsame Formen der internationalen Marktbearbeitung nicht be-
riicksichtigt werden. Beispielsweise bleiben die Moglichkeit, die Internationali-
sierung tiber ein ,Greenfield Investment® zu starten’”’ sowie auch Joint Ventu-
res, Lizenzen oder Franchising auBen vor.®® Akquisitionen, welche eine der
heutzutage wichtigsten Form des beschleunigten externen Unternehmenswachs-
tumsgdarstellen, kommt im Uppsala-Modell eine eher untergeordnete Bedeutung
.’

Die postulierte Reihenfolge der ,establishment chain® war auch vielfach Ge-
genstand von Untersuchungen. Einige Studien haben die Mdoglichkeiten des
Uberspringens (,leap-frogging*) einzelner Phasen untersucht und das Auslassen
von Zwischenstufen vor allem bei Unternehmen mit hoherem Internationalisie-
rungsgrad fes‘cges‘tellt.510 Melin (1992) konstatiert, dass empirische Studien das
Uppsala-Modell zwar fiir die Anfangsphasen der Internationalisierung stiitzen,
es jedoch wenig tiber den Internationalisierungsprozess von international bereits
sehr erfahrenen Unternehmen aussagt.”'' Das Modell erklirt zudem nicht, wa-
rum oder wie der Internationalisierungsprozess beginnt, durch welche Faktoren
er beginﬂusst wird und auch die Reihenfolge der Schritte wird nicht disku-
tiert.’

Sullivan/Bauerschmidt (1990) konnten in ihrer Studie {iber européische Pro-
duktionsunternechmen in der Forstwirtschaft das Konzept der psychischen Dis-
tanz fur die Wahl der Landersequenz der Internationalisierung nicht bestéti-
gen.’"” Ebenso lassen dies die Ergebnisse einer neueren Untersuchung von Ellis
(2007) uber das Markteintrittsverhalten von Exportunternehmen auf dem chine-
sischen Markt nicht zu, sondern betonen eher die Bedeutung von 6konomischen
Faktoren.”"* Eine abnehmende Bedeutung der psychischen Distanz konstatierte

von unterschiedlichen strategischen Wahlmoglichkeiten herunterspielen. Schlie3lich
wird auf universelle Erfahrungen abgestellt und individuelle Unterschiede treten in den
Hintergrund. (vgl. Stubbart/Smalley (1999), S. 280ff.)

507 Vgl. Melin (1992), S. 104.

508 Vgl. Swoboda (2002), S. 88 unter Riickbezug auf Autoren wie etwa Hedlund/Kverneland
(1983), S. 106ff., Turnbull (1987), S. 21.

509 Vgl. Melin (1992), S. 104. Die Weiterentwicklungen haben diesen Kritikpunkt beispiels-
weise aufgegriffen.

510 Vgl. Hedlund/Kverneland (1983), S. 114ff., Johanson/Vahlne (1990).

511 Vgl. Melin (1992), S. 104.

512 Vgl. Andersen (1993), S. 215.

513 Vgl. Sullivan/Bauerschmidt (1990), S. 28.

514 Vgl. Ellis (2007), S. 588.
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Nordstrom (1991) aufgrund des Erfordernisses eines beschleunigten Internatio-
nalisierungsprozesses seitens der Unternehmen, in dem auch kulturell weiter
entfernte Mirkte direkt bearbeitet werden.’"” Er fiihrt drei Griinde fiir diese
Entwicklung an:’' (1) eine zunehmende Homogenisierung der Welt’", (2) zu-
nehmende Informations- und Kommunikationsméglichkeiten und (3) die Ent-
stehung globaler Konzerne, die die Welt wie einen einzigen Markt bearbeiten®'®.
Entgegen der im Uppsala-Modell aus den 1970er Jahren postulierten Situation,
in der Firmen versuchen, ihre Wertschopfungsketten in benachbarten Landern
zu verldngern, sind nun Regionen anstelle von Landern mafigeblich fiir den in-
ternationalen Wettbewerb.’"” So untersuchen etwa Barkema/Drogendijk (2007)
den Internationalisierungsprozess von holldndischen Unternehmen nach Osteu-
ropa als Eintritt in einen ,kulturellen Block***’ und fassen die Liander Osteuropas
trotz der sprachlichen, religiésen und ethnischen Unterschiede aufgrund der ge-
meinsamen kommunistisch geprigten Vergangenheit und dem danach folgenden
Transformationsprozess nach 1989 als kulturelle Einheit auf.*' Im Uppsala-
Modell selbst werden jedoch keine Interdependenzen zwischen Auslandsmérk-
ten berlicksichtigt, was ein konzeptionelles Problem darstellt und den Erkla-
rungsbeitrag schmalert.’”

515 Vgl. Nordstrom (1991), S. 24.

516 Vgl. Nordstrom (1991), S. 30f.

517 Vgl. hierzu auch Levitt (1983).

518 Jedoch stellen Rugman/Verbeke (2004) in einer Analyse der Fortune 500 Unternehmen
aus dem Jahr 2001 fest, dass entgegen des Glaubens, dass die Welt zu einem globalen
Dorf geworden ist, nur sehr wenige der weltweit grofiten Unternehmen (ca. 2%) als
,echte® globale Unternehmen zu sehen sind. Sie klassifizieren globale Unternehmen in
dem Sinn, dass sie jeweils 20% oder mehr ihres Umsatzes in den Regionen Nordame-
rika, EU und Asien erwirtschaften und weniger als 50% in einer einzelnen der drei Re-
gionen (vgl. Rugman/Verbeke (2004), S. 6f.).

519 Vgl. Buckely/Ghauri (2004).

520 Die Autoren leiten ihr Verstindnis eines ,kulturellen Blocks® von Ronen/Shenkar (1985)
ab, die zwischen Landern innerhalb eines kulturellen Blocks weniger Unterschiede in
der Kultur als zwischen Landern eines anderen kulturellen Blocks sehen und als Bei-
spiele Siidostasien, Lateinamerika oder etwa die nordischen Léander anfiihren, die Lan-
der Osteuropas jedoch nicht in ihre Betrachtung aufgenommen haben (vgl. Ro-
nen/Shenkar (1985), S. 444ff.).

521 Vgl. Barkema/Drogendijk (2007), S. 1134f. Zusitzlich erfolgt ein Verweis auf die Be-
handlung dieser Linder als Region von Institutionen wie etwa der UNCTAD, des IMF
oder der Europdischen Bank fiir Wiederaufbau und Entwicklung (EBRD).

522 Vgl. Johanson/Mattsson (1986), S. 240f.
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Eine starke Korrelation zwischen der Distanz von zwei aufeinanderfolgen-
den Auslandsinvestitionen haben Benito/Gripsrud (1992) festgestellt. Diese Be-
obachtung stiitzte die Vermutung, dass die Auslandserfahrung, welche in einem
Land gesammelt wurde, die Unsicherheit reduziert, andere dhnliche Mirkte zu
erschlieen obwohl diese (kulturell) weit vom Heimatland entfernt sein konnten.
Dieser als ,,near-market-effect™ bezeichnete Zusammenhang ist definiert als ,,a
firm’s understanding of the culture of new markets based on knowledge generat-
ing in similar markets™*. Barkema et al. (1996) untersuchten die Auslandsin-
vestitionen von Unternehmen innerhalb und zwischen kulturellen Blécken und
haben festgestellt, dass Unternehmen mehr von vorausgegangenen Expansionen
in Landern innerhalb des kulturellen Blocks profitiert haben als von Expansio-
nen zwischen kulturellen Blocken, was sie auf stirkere Lerneffekte zuriickfiihr-
ten.”* Der Internationalisierungsprozess wird demnach durch positive Erfahrun-
gen sogar beschleunigt, da das aufgebaute Wissen schneller auf dhnliche Markte
iibertragen werden kann.’*® Der ,near-market-effect wurde von Ellis (2007) —
laut seiner Angaben — erstmalig anstelle der von der Uppsala-Schule definierten
psychischen Distanz vom Heimatmarkt demonstriert.

An dieser Stelle soll noch kurz der Einfluss der Variable ,Zeit im Modell
kritisch betrachtet werden. Ausschlaggebend fiir die Internationalisierung im
Uppsala-Modell ist ein graduelles Aneignen von Wissen, um die mit Auslands-
mérkten verbundene Unsicherheit zu reduzieren. Dies nimmt in gewissem Sinn
,Zeit* in Anspruch. Kutschker/Schmid (2006) kritisieren, dass in diesem Ansatz
dem Faktor Zeit eine zu grofle Bedeutung zugemessen wird und verweisen da-
rauf, dass etwa sogenannte ,.Born Internationals®, ,,Born Globals“ oder ,,New
International Ventures® mangelnde unmittelbare Erfahrungen durch Lernen aus
anderen 2]%.ranchen oder der der Manager aus fritheren Tatigkeiten wettmachen
konnen.’

SchlieBlich wird am Uppsala-Modell die fehlende Operationalisierung der
Konstrukte beméngelt, welche Messprobleme beim Commitment, Unklarheiten

523 Mitra/Golder (2002), S. 353f.

524 Vgl. Barkema et al. (1996), S. 155.

525 Vgl. Mitra/Golder (2002), S. 354. Umgekehrt natiirlich konnen negative Erfahrungen die
Ausweitung des Auslandsengagements in dieser Region verlangsamen oder vielleicht
verhindern.

526 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 463. Siehe dazu etwa Oviatt/McDougall (2005), die in
das Gebiet der ,International New Ventures‘ bzw. ,International Entrepreneurship® ein-
fithren oder Mathews/Zander (2007).
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beziiglich des organsiationalen Wissens sowie Fragen zur grundsdtzlichen
Reichweite des Modells aufwerfen. >’ Swoboda (2002) konstatiert sogar:

,.Das logisch anmutende theoretische Modell der Uppsala-Schule ist zugleich so all-
gemein, dass man damit jede Art von — nationalen wie internationalen — Prozessen
beschreiben konnte, die etwas mit Entscheiden, Wissen und Marktbindung zu tun
haben,«**

Insgesamt wird dem Modell ein intuitiver Zugang attestiert und dass es fiir
die Situation, fur die es urspriinglich konzipiert wurde, namlich fiir frithe Inter-
nationalisierungsstadien durchaus aussagekriftig ist.”” Auf diverse Einschrin-
kungen haben die Autoren auch bereits selbst hingewiesen und insbesondere
drei Ausnahmen der Anwendbarkeit angefiihrt:>** Erstens, bei einer groBen Res-
sourcenausstattung des Unternehmens, zweitens bei stabilen und homogenen
Marktbedingungen und drittens bei bereits erlangten Erfahrungen des Unter-

nehmens in Markten mit dhnlichen Bedingungen.

3.5 Das Helsinki-Modell nach Luostarinen

In den 1970er Jahren haben sich parallel zu den Arbeiten der Uppsala-Schule
Forscher von der Helsinki School of Economics mit dem Internationalisierungs-
prozess von kleineren und mittleren Unternehmen aus Finnland beschéftigt. Sie
wollten mit ihrem Prozessansatz {iber Unternehmen, die sich noch im Anfangs-
stadium der Internationalisierung befinden, durch die Berticksichtigung der spe-
zifischen Rahmenbedingungen von kleinen und offenen Volkswirtschaften ein
bewusstes Gegengewicht zu den bisherigen Theorien schaffen, die iberwiegend
das Entstehen von Direktinvestitionen groer US-amerikanischer multinationa-
ler Konzerne erklirten.”'

Das Helsinki-Modell geht auf Veroffentlichungen aus den 1970er Jahren zu-
rick, ist jedoch im Wesentlichen nach der heute giiltigen dritten Auflage aus
dem Jahr 1989, auf die hier Bezug genommen wird, nicht mehr weiterentwickelt

527 Vgl. etwa Andersen (1993), S. 223, Turnbull (1987), S. 25, Swoboda (2002), S. 87.
528 Swoboda (2002), S. 87.

529 Vgl. Béurle (1996), S. 73.

530 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 30f.

531 Vgl. Luostarinen (1989), S. 4.
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worden.” Bestitigung fand es vor allem von anderen Forschern der nordischen
Schulen® und weist zudem einige Parallelen zum Uppsala-Modell auf, da es
ebenso auf den behavioristischen Theorien der Firma von Cyert/March (1963),
dem Modell von Aharoni (1966) sowie der Theorie des Unternehmenswachs-
tums von Penrose (1966) fuit. Dem organisationalen Wissen und Lernen basie-
rend auf der Theorie zur strategischen Entscheidungsfindung von Ansoff (1965)
und der Systemtheorie kommt eine entscheidende Rolle zu.”** Im Gegensatz
zum Uppsala-Modell iiberpriift Luostarinen seine Hypothesen empirisch.**

Im Folgenden soll auf die wesentlichen Bestandteile des Helsinki-Modells
eingegangen werden.

3.5.1 Das Konzept der lateralen Rigiditét

Ausgangsbasis des Helsinki-Modells ist das Konzept der ,,lateralen Rigiditat®,
welches ein verhaltenswissenschaftliches Entscheidungsmodell ist und sich so-
wohl auf der Ebene von Einzelentscheidungen als auch auf Gesamtunterneh-
mensebene in der Formulierung der Internationalisierungsstrategie nieder-
schligt. ™ Die laterale Rigiditit gibt an wie sehr ein Unternechmen dazu neigt,
von aktuellen Aktivititsmustern abzuweichen bzw. wie passiv seine strategi-
schen (und auch taktischen) Entscheidungen getroffen werden. Sie tritt deshalb
in allen vier Phasen der Entscheidungsfindung®’ auf und wird durch positive
Lerneffekte zugunsten neuer strategischer Alternativen reduziert.””® Demnach
unterliegen die Fahigkeit Impulse wahrzunehmen und die Reaktionen darauf
Limitationen, die Suche nach Alternativen ist eingeschrinkt und somit ist auch
die Wahl zwischen Alternativen von Natur aus begrenzt. Der Entscheidungspro-

532 Vgl. Luostarinen (1979), Luostarinen (1989). Basisarbeiten wurden bereits im Jahr 1970
getitigt.

533 Vgl. Welch/Luostarinen (1988), Luostarinen (1991) und Korhonen et al. (1996).

534 Vgl. zur theoretischen Basis des Helsinki-Modells Luostarinen (1989), S. 9f. und 21ff.

535 Die empirische Untersuchung umfasste etwa 1.300 Unternehmen, die nach ihren erstma-
ligen ausldndischen Marktaktivititen befragt wurden, und mit einer Riicklaufquote der
Fragebogen von ca. 77% wurde das gesamte Exportvolumen des Landes fast vollstin-
dig abgedeckt. Sieche dazu genauer Luostarinen (1989), S. 11ff.

536 Vgl. Luostarinen (1989), S. 33ff. zu den Ausfithrungen des Grundmodells der lateralen
Rigiditét sowie Luostarinen (1989), S. 50ff. in Bezug auf die Internationalisierung.

537 Luostarinen hat basierend auf den Uberlegungen von Cyert/March (1963) sowie Aharoni
(1966) eine konzeptionelle Struktur zur Entscheidungsfindung entwickelt, welche die
vier Phasen ,perception‘, ,reaction‘, ,search® und ,choice‘ beinhaltet (vgl Luostarinen
(1989), S. 33f)).

538 Vgl. Luostarinen (1989), S. 48f.
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zess wird durch bereits gemachte Erfahrungen und durch das vorhandene orga-
nisationale Wissen beeinflusst (siche Abbildung 24).

[ Laterally Rigid Decision ]

Process
4
| | | |

| Limited ~— [ Restrictive .| Selective ! Confined |

{ Perception ]\—VLEQ [ Reaction ]:\/Lag ’[ Search ]IEEA/[ Choice ]

‘ 1 1 1 1
AN R — T E—
influenced by | | — o Organizing
; ) s s Implementing |
[ Stock of Knowledge ] - > Resut ]

> Action Premises |

N > Informing ]
influenced by U :

l Organizational Learning }

Abbildung 24: Das Modell des lateral rigiden Entscheidungsprozesses nach Luostarinen (in
Anlehnung an: Luostarinen (1989), S. 47.)

Somit werden in der Regel jene Optionen gewihlt, die bekannt sind und jene
ausgeschieden, iiber die die Organisation wenig weif3. Dies hat eine elastische
Vorwirts- und eine starre Seitwirtsbewegung in Bezug auf den Internationali-
sierungspfad zur Folge. Je hoher der Grad der lateralen Rigiditét, desto weniger
ist das Unternechmen bereit, bestehende Strategien abzudndern und neue Rich-
tungen einzuschlagen.”

In Bezug auf die Internationalisierung konstatiert Luostarinen, dass Unter-
schiede im Wissen tiiber ausldndische Marktgegebenheiten vs. dem Heimmarkt
das Unternehmen vorrangig den Heimmarkt bearbeiten lassen. Der Grad der la-
teralen Rigiditdt nimmt mit zunehmendem Lebenszyklus des Unternehmens ab,
was den Beginn der Internationalisierung markiert.”** Die Internationalisierung
als Wachstumsstrategie hat jedoch fiir Unternechmen aus kleinen und offenen
Volkswirtschaften bereits in fritheren Lebensphasen eine viel grofere Bedeu-
tung. Die Unternehmen sind aufgrund der geringen Marktgrofe einem hohen
Internationalisierungsdruck ausgesetzt, der trotz bestehender hoher lateraler Ri-
giditdt den AnstoB zur Internationalisierung liefern kann. Die umgekehrte Of-
fenheit von ausldndischen Markten und deren Grof3e bieten zudem die Moglich-

539 Vgl. Luostarinen (1989), S. 34f.
540 Vgl. Luostarinen (1989), S. 51.
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keit, diesen Druck zu reduzieren.”*' Diese Argumentation sicht Luostarinen etwa
gestiitzt durch das Auftreten von sogenannten ,rapid international business in-
volvers“>*, eine andere Bezeichnung fiir ,born internationals‘, welche ihre in-
ternationalen Aktivititen zeitgleich mit der Unternehmensgriindung gestartet
haben. AuBlerdem sicht er die Tatsache, dass viele seiner untersuchten Unter-
nehmen (ca. 30%) in den ersten finf Jahren ihrer Existenz die Internationalisie-
rungsaktivitdten begonnen haben, als Konsequenz des erhohten Internationali-
sierungsdruckes in kleinen Mérkten.**

541 Vgl. Luostarinen (1989), S. 64ff.

542 Vgl. Luostarinen (1989), S. 81.

543 Vgl. Luostarinen (1989), S. 81f. Er geht soweit zu sagen, dass Internationalisierung fiir
die meisten Unternechmen cher ein ,Muss‘ ist, als eine echte Wahl (vgl. Luostarinen
(1989), S. 93).
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3.5.2 Die Bestimmung der Internationalisierungsstrategie
anhand POM-Muster

Das Unternehmen verfolgt einen Internationalisierungsprozess, der durch eine
bestimmte chronologische Reihenfolge im Einsatz von Produkten, Formen der
Geschiftsstitigkeit und Markten (,product-operation-market®), der sogenannten
POM-Struktur charakterisiert ist.”** Die Existenz von lateraler Rigiditit und de-
ren Abnahme im Laufe des Lebenszyklus fiihrt im Helsinki-Modell zur Annah-
me eines inkrementalen, sequentiellen und kumulativen Internationalisierungs-
prozesses. Dies wurde auch von der Uppsala-Schule bereits postuliert. Luostari-
nen geht jedoch durch die Operationalisierung und die gleichzeitige empirische
Uberpriifung der einzelnen Komponenten des zu erklirenden Internationalisie-
rungsmusters noch einen Schritt weiter als Johanson und Vahlne. Er verwendet
zudem einen stirker differenzierten Distanzbegriff, welcher die physische™®,
kulturelle®® und 6konomische™ Distanz zu einer Geschiftsdistanz (,business
distance*)** kombiniert.

In der empirischen Analyse werden dann Lénder anhand eines Temperatur-
ansatzes in ,heifle, ,warme‘, ,medium°, ,kiihle‘ und ,kalte‘ Linder unterteilt,
wobei ein Land umso ,heiler* ist, je kiirzer bzw. im Falle der 6konomischen
Distanz negativer die Distanzen vom Heimatland zu dem jeweiligen Auslands-
markt sind.>*

544 Es werden sowohl nach innen als auch nach auflen gerichtete Formen der internationalen
Marktbearbeitung und auch Kooperationen unter dem Begriff ,operation angefiihrt.
Luostarinen bezieht jedoch aus Komplexititsgriinden nur ,outward operations® in seine
Analyse mit ein (vgl. Luostarinen (1989), S. 106).

545 Siehe dazu genauer Luostarinen (1989), S. 128ff.

546 Siche dazu genauer Luostarinen (1989), S. 131ff.

547 Siehe dazu genauer Luostarinen (1989), S. 136f.

548 Siche dazu genauer Luostarinen (1989), S. 137ff.

549 Vgl. Luostarinen (1989), S. 164ff. Die Operationalisierung fiir die empirische Analyse
erfolgt durch die Messung der Distanz zwischen den beiden Hauptstddten der Lander,
da angenommen wird, dass diese eine zentrale Rolle in der Wirtschaft des Landes ein-
nehmen. Alternativ hitte an dieser Stelle eventuell eine Regionalbetrachtung Eingang
finden konnen, die etwa wirtschaftliche oder fiir die Internationalisierung relevante
Schliisselregionen eines Landes (z.B. mit Meerzugang), insbesondere bei sehr grofien
Léandern, aufgreift.
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Das Internationalisierungsmuster eines Unternehmens kann anhand der Art
der Ausgestaltung der drei Dimensionen im ,POM-Konzept® festgemacht wer-
den:**°

Die Produktdimension (,product’) versucht, ein systematisches Muster festzu-
machen, dem internationalisierende Unternehmen in Abhéngigkeit ihres Gra-
des der lateralen Rigiditdt folgen, wenn sie unterschiedliche Produktgruppen
in ausldndische Mirkte einfiihren. Luostarinen (1989) unterscheidet dabei
zwischen ,Produkten im engeren Sinn‘, also dem physischen Output eines
produzierenden Unternehmens, ,Dienstleistungen®, die von der Planung,
Uberwachung, Installation bis hin zur Wartung reichen, dem Verkauf von
,Know-how*, welches u.a. Managementwissen, technologisches und Marke-
ting Know-how und immaterielle Rechte wie Patente und Copyrights bein-
haltet sowie schlieBlich ,Systeme*, unter denen er schliisselfertige Uberga-
ben, Koproduktionen und Franchising versteht. Am vertrautesten sind Unter-
nehmen dabei die Vermarktung von Produkten und den dazu gehoérenden
Services. Gerade fiir kleinere und mittelstédndische Unternehmen ist der Ver-
kauf von Know-how und kompletten Systemen am wenigsten bekannt.>'
Diese R(zaihenfolge in der Produktdimension wird von Luostarinen empirisch
belegt.”

Die Form der Geschdfistdtigkeit bzw. der Operationsmodus (,operation’) stellt
den Briickenschlag zwischen Unternehmen und auslédndischem Zielmarkt dar.
,»Taken holistically internationalization starts, develops, grows and matures
through the utilization of different modes of foreign operations.*>>
Luostarinen nimmt dabei eine weitaus differenziertere Betrachtung der
Markteintrittsformen vor als etwa die Uppsala-Schule. Es erfolgt auch eine
Klassifizierung anhand der Funktionen Marketing und Produktion und eine
Unterscheidung, ob Direktinvestitionen getétigt werden oder nicht, woraus
sieben verschiedene Klassifizierungen abgeleitet werden, die schrittweise
(was er auch empirisch bestitigt hat*>*) verfolgt werden.”

550 Vgl. Luostarinen (1989), S. 94ff.

551 Vgl. Luostarinen (1989), S. 95ff.

552 Vgl. Luostarinen (1989), S. 103f.

553 Luostarinen (1989), S. 105.

554 Vgl. Luostarinen (1989), S. 121ff.

555 Fur eine detaillierte Beschreibung der einzelnen Operationsmodi sieche Luostarinen
(1989), S. 105ff.
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Die Marktdimension (,market‘) beinhaltet die mit Hilfe des Konzeptes der ,Ge-
schéftsdistanz® unterteilten bearbeiteten Mérkte. Hier ist auch eine stirke Dif-
ferenzierung des Distanzkonzeptes im Vergleich zur Uppsala-Schule festell-
bar, jedoch ist es von geringerer Relevanz, da empirisch lediglich die ersten
Markteintritte analysiert wurden.”® Die Bearbeitung von weiter entfernten
(,ktihleren‘) Mérkten kann mit abnehmender lateraler Rigiditét aus theoreti-
scher Sicht durchaus nachvollzogen werden.

Der Internationalisierungsprozess laut Helsinki-Modell ist in der Regel nicht
das Ergebnis einer sorgfiltig geplanten Strategie, da nicht alle moglichen POM-
Alternativen berticksichtigt werden. Zudem wirken externe oder interne Impulse
auf das Internationalisierungsmuster ein (siche Abbildung 25). Die Internationa-
lisierung wird eher durch einen externen Ansto initiiert und verfolgt einen
,Fall-auf-Fall* Ansatz. Erst spdter formt die vorherrschende Struktur des Interna-
tionalisierungsmusters die erfahrungsgeméfe Basis zur Formulierung der weite-
ren Strategie.””’ Man kann sagen, dass

.... at the beginning of the internationalization process the strategy follows the
structure but that in later stages the development of the structure is, at least partially,
the result of the defined strategy.”*®

" External or internal
impulses

Bl
N

Structure of

Internationalization Strategy Internationalization Pattern

| e ———,

i P E roduct strategy , i B E roduct pattern

+1 O|peration strategy — +1 Ojperation pattern
Ipa!t it

il l\_ﬂ H arket strategy \ 1| h_ﬂ . arket pattern

Abbildung 25: Dynamischer Internationalisierungsprozess im Helsinki Modell (in Anlehnung
an: Luostarinen (1989), S. 177)

556 Vgl. Verifikation von Luostarinen’s Hypothesen zum Distanzkonzept (vgl. Luostarinen
(1989), S. 165ft.).

557 Vgl. Luostarinen (1989), S. 179.

558 Luostarinen (1989), S. 176f.
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Der Internationalisierungsprozess entsteht aus der Dynamisierung des
,POM-Konzeptes® und um Muster im Internationalisierungsprozess ausmachen
zu konnen, erfolgt eine Analyse der Ubergiinge von einem POM-Status zum
ndchsten. Luostarinen unterscheidet dazu vier Phasen: die Anfangs-, die Ent-
wicklungs-, die Wachstums- und die Reifephase der Internationalisierung und
postuliert als Kriterium fiir den Ubergang von einer Phase zur nichsten eine
Verdnderung im Produktmuster und/oder in der Form der Geschéftstitigkeit im
Ausland (siche Tabelle 8). Der Internationalisierungsprozess hat per se einen
inkrementellen Charakter, da laufend Verinderungen innerhalb bestehender
Produkt- und Operationsmodi (Marktdimensionen werden empirisch nicht be-
trachtet) stattfinden. Nur die groBen strategischen Entscheidungen, welche spe-
zielles Kénnen des Unternehmens erfordern, resultieren in einem Ubergang zur
nichsten Phase.’® In dieser Unterscheidung kann ein Basisgedanke der Unter-
scheidung von schrittweiser vs. sprunghafter Internationalisierung festgemacht
werden. Luostarinen erachtet dabei aber den Wechsel in der Produktdimension
und der Form der Geschiftstatigkeit fiir relevant, welche die nédchste Stufe dar-
stellen. Eine differenziertere Analyse der Bedeutung von Markteintritten in sehr
distanzierte Mérkte, deren Lerneffekte und damit ein Phaseniibergang unterblei-
ben.

559 Vgl. Luostarinen (1989), S. 183.
560 Vgl. Swoboda (2002), S. 102. Swoboda (2002) sieht darin Parallelen zum GAINS-Ansatz
(vgl. Swoboda (2002), S. 102). Siehe Kapitel 3.6.
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Jheilen  als auch | kiihleren®
Mirkten eingefiihrt.
- .| Zusitzlich werden non- g Py T
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internationalen ~ Mérkten . werden bearbeitet
land zu errichten
verkauft

Tabelle 8: Phasen des Internationalisierungsprozesses im POM-Modell (eigene Darstellung,
in Anlehnung an: Luostarinen (1989), S. 183ff.)

3.5.3 Kritische Wiirdigung des Helsinki-Modells

Aufgrund einer dhnlichen theoretischen Fundierung im Vergleich zum Uppsala-
Modell treffen auch einige der am Uppsala-Modell erwihnten Kritikpunkte zu,
wie Determinismus, die Unterteilung des Internationalisierungsprozesses in Stu-
fen, ein groBer Fokus auf die Entwicklung entlang der Zeitachse, etc.’** Jedoch
iiberwindet Luostarinen einige der Méngel des Uppsala-Modells, v.a. in dem er
die Dimensionen der ,POM-Struktur® operationalisiert und empirisch tiberpriift
sowie auch ein stirker differenziertes Distanzkonzept entwickelt, welches er
ebenfalls testet. Seine theoretische Fundierung ist breiter, da verhaltenswissen-
schaftliche und entscheidungstheoretische Elemente in Bezug auf die Analyse
von Internationalisierungsprozessen verbunden werden. °® AuBerdem erfolgt
eine holistischere Betrachtung des Internationalisierungsprozesses, die nicht auf
Verdnderungen innerhalb der einzelnen Muster beschrinkt ist. Béurle (1996)
wiirdigt insbesondere den Ebenenwechsel von der Betrachtung des Zielmarktes

561 Eine weitere Differenzierung nach verschiedenen Exportphasen innerhalb der Anfangs-
phase der Internationalisierung erfolgt bei Luostarinen nicht mehr.

562 Vgl. zur Kritik am Uppsala-Modell Abschnitt 3.4.3.

563 Vgl. Swoboda (2002), S. 103.
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hin zur Internationalisierung auf Gesamtunternehmensebene.”® Dies kann
Spriinge in der ,establishment chain® des Uppsala-Modells erkldren, da Unter-
nehmen Erfahrungen aus anderen Zielmarkten tibertragen konnen und somit von
einer Exporttitigkeit direkt zu einer Akquisition tibergehen konnen ohne vorher
stufenweise eine Entwicklung zu durchlaufen. Die Erfahrungen des Internatio-
nalisierungsprozesses kumulieren sich auf Gesamtunternehmensebene und be-
trachtet man auch die Erkenntnisse des Uppsala-Modells aus diesem Blickwin-
kel, so sind derartige Spriinge entgegen der Kritik durchaus mit dem Modell
kompatibel.®® Das Uberspringen von Stufen sollte immer im Gesamtkontext des
Internationalisierungsprozesses gesehen werden, denn ausgehend vom Erfah-
rungsschatz und den individuellen Wahrnehmungen des jeweiligen Unterneh-
mensGéiann derselbe Internationalisierungsschritt evolutionir oder revolutionér
sein.’

Luostarinen differenziert zwischen taktischen und strategischen Entschei-
dungen. Diese Uberlegungen sind wichtig fiir die vorliegende Betrachtung und
beinhalten Ansatzpunkte, auf die sich weitere Erklarungsmodelle wie etwa der
Gestaltansatz von Macharzina und Engelhard®’ sowie die Internationalisie-
rungsprozessmodelle von Kutschker und Béurle™™ stiitzen, wo insbesondere die
Unterscheidung zwischen inkrementalen und sprunghaften Verdnderungen in
der Internationalitdt des Unternchmens eine zentrale Rolle spielt. Swoboda
(2002) bemerkt am Helsinki-Modell, dass diese Unterscheidung zwar eine Neu-
erung darstellt aber gerade aufgrund des Ausklammerns von inkrementalen Ver-
anderungen sowie der Reduktion des Internationalisierungsprozesses auf vier
Stufen auf der empirischen Ebene relativ obsolet ist.’® Das Helsinki Modell
nimmt mit seinen postulierten Mustern und unterschiedlichen Stufen eine sehr
strukturierte Betrachtung des Internationalisierungsprozesses vor. Die einzelnen
Muster werden aber nicht weiter analysiert, etwa die Uberginge auf die Indivi-
dualebene, die Motive fiir das Vorgehen sowie Implikationen auf den Unter-
nehmenserfolg.””" Dadurch wird der Dynamik des Prozesses sowie dem Wandel
in Unternehmen nur indirekt tiber Lerneffekte zur Reduktion der lateralen Rigi-

568

564 Vgl. Baurle (1996), S. 102.

565 Vgl. Baurle (1996), S. 102.

566 Vgl. Welch/Luostarinen (1988), S. 48.

567 Siche dazu Abschnitt 3.6 GAINS-Ansatz von Macharzina/Engelhard.
568 Siehe dazu Abschnitt 3.7 Das ,3-E-Modell* von Kutschker/Béurle .
569 Vgl. Swoboda (2002), S. 104.

570 Vgl. Swoboda (2002), S. 105.
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ditdt Rechnung getragen. Diese zentralen Begriffe werden jedoch, wie auch im
Uppsala-Modell, nicht Operationalisiert.571

Das Helsinki-Modell ist bewusst fiir kleinere und mittlere Unternehmen
konzipiert und konzentriert sich auf die Erklarung der Anfangsphasen der Inter-
nationalisierung. Damit postuliert es gleichzeitig seine Einschrinkung in der
Anwendbarkeit.’? Es wird an dieser Stelle insbesondere fiir die Integration der
speziellen Rahmenbedingungen von Unternehmen aus kleinen und offenen
Volkswirtschaften in das Modell sowie auch fiir deren Beitrag zur Erkldrung des
Internationalisierungsprozesses gewiirdigt, weil es damit wertvolle Anregungen
fiir die vorliegende Arbeit liefert. Darunter ist insbesondere die Einbeziehung
des Internationalisierungsdruckes, unter dem die untersuchten Unternehmen
operieren, zu erwihnen.””

Luostarinen selbst konstatiert die Neuartigkeit seines ,holistischen’ Ansat-
zes. Er geht grundsitzlich von einer Ubertragbarkeit der Konzepte der lateralen
Rigiditdt und des organisationalen Lernens auf alle Unternehmungen und auf
alle Arten von Entscheidungen aus.”” Wihrend organisationales Lernen in vie-
len wissenschaftlichen Arbeiten und Fragestellungen thematisiert wird, sind der
Autorin keine Studien zum Konzept der lateralen Rigiditdt in einem anderen
Kontext bekannt.’”

571 Vgl. Abschnitt 3.4.3 sowie etwa Swoboda (2002), S. 104.

572 Vgl. Luostarinen (1988), S. 202.

573 Eine makrodkonomische Sichtweise nehmen Bellak/Luostarinen (1994) in ihrem Ver-
gleich des Internationalisierungsprozesses von zwei kleinen offenen Volkswirtschaf-
ten, ndmlich Finnland und Osterreich Ende der 1980er Jahre ein. Die Internationalisie-
rung weist trotz unterschiedlicher Rahmenbedingungen in der externen Wettbewerbs-
féahigkeit der jeweiligen Lander aufgrund dhnlicher struktureller Faktoren (z.B. hoher
Anteil an geschiitzten Sektoren, unterentwickelte nationale Kapitalmarkte, Liberalisie-
rung von Kapitalbewegungen in den 1980er Jahren, grofler staatlicher Sektor etc.) vie-
le Parallelen auf. Zum Zeitpunkt der Untersuchung, welche die Zeitperiode vor der
Ostoffnung betrachtet, waren sterreichische Unternehmen im Vergleich zu finnischen
deutlich weniger aktiv bei auslindischen Direktinvestitionen. Jedoch konnen die
Grundannahmen des Helsinki-Modells auch in einer volkswirtschaftlichen Betrachtung
erkannt werden und es wird auch festgestellt, dass Internationalisierungsschritte von
kleinen Unternehmen zunehmend ,aggressiver‘ und auch globaler gesetzt werden. Vgl.
Bellak/Luostarinen (1994), S. 175.

574 Vgl. Luostarinen (1988), S. 200.

575 Welch/Luostarinen (1988) stellen einen erweiterten Ansatz vor, der genauer in Abschnitt
4.1.3.4.2 Dimensionen der Internationalisierung von Welch/Luostarinenbetrachtet
wird.
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3.6 GAINS-Ansatz von Macharzina/Engelhard

Der GAINS (,Gestalt Approach of International Business Strategies‘) betrachtet
den Internationalisierungsprozess ganzheitlich als Teil der Unternehmensent-
wicklung und riickt das Management in seiner Steuerungsfunktion strategischer
Entscheidungsprozesse stirker in den Vordergrund.

,[...] we need a helicopter-perspective, i.e. we have to get away from looking at tiny
fragments of the structure with a microscope. Instead we have to step back and try to
understand some of the fundamental response patterns of firms vis-a-vis their inter-
national environment.”’®

Das Konzept entstand als Reaktion auf die begrifflichen und theoretischen
Maingel bestehender Erkldrungsansétze, wobei die Autoren konkret folgende
Punkte hervor streichen:>”’

Unzureichende Operationalisierung der Bestimmungsfaktoren,

Vernachlédssigung personaler und sozialer Entscheidungsparameter sowie strate-
gischer Alternativen,

Fragmentierte Betrachtungsweise durch Fokussierung auf eine Gruppe von Va-
riablen oder nur wenige Einflussfaktoren,

Dominanz statischer Querschnittsanalysen und Vernachldssigung von dynami-
schen Aspekten der Internationalisierungsprozesse.

3.6.1 Fiinf konstituierende Gestaltelemente des GAINS-
Ansatzes

Unter der Annahme, dass die in der Realitdt beobachtbare Vielfalt eine zugrun-
deliegende Ordnung hat, welche nur wenige mogliche Merkmalskonstellationen
zulisst,””® unterscheiden die Autoren verschiedenen ,Gestalten bzw. ,Konfigu-
rationen‘ oder ,Archetypen‘ als synonyme Begriffe von Unternehmen im Inter-
nationalisierungsprozess. Gestalten sind gekennzeichnet durch eine jeweils inhé-
rente Logik, Vollstdndigkeit und besitzen eine evolutiondre Eigendynamik. Sie
zeichnen sich zudem durch ihre Stabilitit {iber Zeit aus, wodurch eine Veridnde-

576 Macharzina/Engelhard (1991), S. 25.
577 Vgl. Macharzina (1982), S. 132.
578 Vgl. Miller/Friesen (1980a), S. 270.
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rung zu einem anderen Typus hin vom Charakter her revolutionir ist.”” In der
sogenannten ,,Configurational School® sind neben Macharzina und Engelhard
im angloamerikanischen Raum Miller, Friesen und Mintzberg sowie im deutsch-
sprachigen Umfeld Scholz vertreten.”*

Wesentliches Merkmal der Gestaltansitze ist die Vorstellung von Unter-
nehmensentwicklung als einem stdndigen Wechsel von liangeren Phasen relati-
ver Besténdigkeit und kiirzeren Phasen des revolutiondren Wandels. Der Inter-
nationalisierungsprozess ist demnach charakterisiert durch die Uberginge, die
zwischen den Ruhephasen erfolgen und quantensprunghaft bzw. revolutionér
sind, da es zu einschneidenden Verinderungen in den Struktur- und Strategieva-
riablen des Unternechmens kommt.**'

Der GAINS-Ansatz besteht aus fiinf konstituierenden Elementen, die im
Folgenden kurz dargestellt werden:***

Element 1: Unternehmungen als komplexe Entitditen ,,[...] bestehen aus Be-
ziehungsgefiigen von Personen, Verhaltensweisen, Informationen, technischen
Anlagen, Prozeduren und kulturellen Normen, wobei zwischen diesen Elemen-
ten und der unternehmensexternen Umwelt informationelle und materielle Aus-
tauschbeziehungen, insbesondere finanzieller und ressourcenorientierter Art,
bestehen.“** Das Zusammenwirken dieser Faktoren priigt die Unternehmens-
entwicklung und somit den Internationalisierungsprozess.

Element 2: Internationalisierung als Prozessphdnomen. Der GAINS-Ansatz
postuliert eine dynamische Sichtweise der Internationalisierung, die sich durch
ein wechselseitiges Zusammenspiel von internationaler Expansion, Produktent-
wicklungen, Marktstrategien und Managementerfahrungen®* sowie durch die
Betrachtung der Internationalisierung als Teil der Unternehmensentwicklung
ergibt. Die Autoren sehen den Prozesscharakter im Streben nach einem neuen,

579 Vgl. Miller (1987), S. 686 und S. 697.

580 Vgl. Miller (1981, 1982, 1987), Miller/Friesen (1978, 1980b, 1982), Miller et al. (1984),
Mintzberg (1994a und b), Scholz (1987, 1997), etc.

581 Vgl. Macharzina/Wolf (2005), S. 942.

582 Vgl. hierzu und im Folgenden Macharzina/Engelhard (1991), S. 29ft.

583 Macharzina/Wolf (2005), S. 940.

584 Es erfolgt an dieser Stelle ein Verweis auf die Uppsala-Schule, insbesondere auf die
Netzwerkbetrachtung von Johanson und Mattsson (siche Kapitel 3.4.2.1 Die Einfiih-
rung des Netzwerkgedankens).

130
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



ganzheitlichen Paradigma und leiten auch die Forderung nach Langsschnittana-
lysen iiber einen ldngeren Zeitraum hinweg davon ab.’®

Element 3: Komplexitdt ist strukturiert. Diese grundlegende Annahme, dass
die Realitét nicht vollig chaotisch ist, sowie die daraus resultierende Vereinfa-
chung der EinflussgroBen ermdglicht erst eine holistische Betrachtung des kom-
plexen Internationalisierungsprozesses. ,,This metascientific prerequisite is cen-
tral to our problem because it implies that complexity is not impenetrable for us
researchers.“>*® Die Autoren leiten daraus die Existenz von empirisch signifi-
kanten Mustern von Internationalisierungsformen und —entwicklungen ab, die in
ihrer Anzahl her limitiert sind und dadurch die beobachtete Komplexitét verrin-
gern. %

Element 4: Suche nach komplexen Gestalten. Fiir Macharzina und Engelhard
sind Gestalten statistisch signifikante und oft auftretende Muster aus Umwelt-,
Struktur- und Strategievariablen, die eine eindeutige Identifikation eines Arche-
typus zulassen. Es konnen daher auch exakte Vorhersagen iiber viele andere Ei-
genschaften der Gestalt getroffen werden.”® Schon Miller/Friesen (1980a)
postulierten: ,,.By looking at the behavior of some of the variables, we may be
able to classify a transition and thereby predict the behavior of other varia-
bles.«*®

Element 5: Quantum View des Internationalisierungsprozesses. Der
GAINS-Ansatz nimmt eine spezielle Verlaufsform des Internationalisierungs-
prozesses an, die nur eine limitierte Anzahl von organisationalen Gestalten (,ge-
stalt rationale‘) vorsieht, welche sich in einem Anpassungsprozess {iber die Zeit
verdndern. Es handelt sich dabei um die Abwechslung von Phasen relativer Sta-
bilitdt, in der sich der grundlegende Archetyp nicht verdndert, sondern nur be-
reits vorhandene Umwelt-Struktur-Strategie Parameter ausgeweitet werde und
Phasen der Transition. Wahrend die Ruhephasen cher statisch sind bzw. allen-
falls eine inkrementelle und evolutionidre Entwicklung der Organisation darstel-

585 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), S. 30f. Dies forderten auch bereits Miller/Friesen
(1980a) aufgrund der Dynamik des Untersuchungsgegenstandes und dem Zusammen-
spiel von Umwelt-, Organisations- und Strategiefaktoren (vgl. Miller/Friesen (1980a),
S. 289).

586 Macharzina/Engelhard (1991), S. 31.

587 Vgl. bereits Miller/Friesen (1980a), die anhand von 24 Variablen zu Umwelt-, Organisa-
tions- und Strategiemerkmalen 90% ihres Untersuchungssamples mit zehn allgemeinen
Gestalten (, Transition archetypes®) abgrenzen konnten.

588 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), S. 31.

589 Miller/Friesen (1980a), S. 271.
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len (,Momentum*), wird die Ubergangsphase durch ein Ungleichgewicht und
Inkongruenz zwischen Umwelt-, Struktur- und Strategievariablen ausgeldst.
Dies kann etwa ein Wechsel im Top-Management des Unternehmens sein, die
Einfithrung einer Produktinnovation oder einer neuen Marktbearbeitungsstrate-
gie, aber auch eine Verdnderung in den administrativen Prozessen, wie neue
Planungs-, Kontroll- und Informationssystemen kann zum Umbruch fithren und
resultiert in eine Phase revolutionirer Verinderungen.”® Dabei verindert sich
die gesamte Konfiguration gleichzeitig, schnell und weitreichend, was von Mil-
ler/Friesen (1984) als ,,Quantum Change* bezeichnet wird.””' Die Phase des
Uberganges dauert solange an, bis ein neuer ,Fit* der Umwelt-, Struktur- und
Strategievariablen erreicht wird. Miller/Friesen (1980b) zeigen empirisch, dass
von den insgesamt stattgefundenen Anderungsprozessen die Ruhephasen domi-
nant sind und Ubergangsphasen nur in einem Viertel der Zeit stattgefunden ha-
ben.** Sowohl fiir den Gestaltwechsel als auch fiir die Geschwindigkeit, mit der
die Verdnderung stattfindet, konnen okonomische Erkldrungen angefiihrt wer-
den. Einerseits ist eine radikale Verdnderung mit erheblichen Kosten verbunden,
die nur dann getragen werden, wenn die Kosten des Ungleichgewichts der aktu-
ellen Gestalt hoher sind als diejenigen des Gestaltwechsels.”® Andererseits kon-
nen inkrementale Anpassungsschritte auf den ersten Blick kostengiinstiger er-
scheinen, fithren jedoch dazu, dass sich das Unternehmen in einer Art ,Schwe-
bezustand® zwischen zwei Gestalten befinden kann, wodurch Maflnahmen zur
Gegensteuerung eventuell erforderlich sind. Dies konnte dem Unternechmen im
Endeffekt teurer kommen kann als ein radikaler Umbruch, wodurch es vorteil-
hafter sein kann, solange mit der Verdnderung abzuwarten, bis ein revolutionéd-
rer Schritt skonomisch tragfihig ist.”**

Macharzina/Engelhard (1991) fassen die Grundannahmen des GAINS-
Ansatzes wie folgt zusammen:

»In summary we are able to conclude that the ,,Gestalt Approach” described
above is a

process-oriented,

590 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), S. 33, Miller/Friesen (1980b), S. 592ff., Macharzina
(1982), S. 138.

591 Vgl. Miller/Friesen (1984), S. 207f., Macharzina/Engelhard (1991), S. 33.

592 Vgl. Miller/Friesen (1980b), S. 600.

593 Vgl. Kutschker (1999b), S. 283.

594 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), S. 33, Miller (1982) sowie siche auch die Argumen-
tation von Swoboda (2002), S. 118 und Béurle (1996), S. 111f.
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dynamic contingency approach which

includes environmental, structural and strategy-making variables in a holistic orien-
tation,

based on the assumption of the systemic nature of organizational reality, and

relying on longitudinal quantitative analysis of organizational histories in search of
organizational taxonomies.” >

3.6.2 Kritische Wiirdigung des GAINS-Ansatzes

Béurle (1996) wiirdigt die fiir die Internationalisierungsprozessforschung neuen
Elemente im GAINS-Ansatz. Macharzina und Engelhard finden einen neuen
Zugang zum Internationalisierungsprozess aus der Perspektive der Organisati-
onstheorie und der Strategischen Unternehmensfithrung. Au3erdem riicken stra-
tegische Entscheidungsprozesse, die in anderen Ansétzen nur peripher diskutiert
wurden, durch ihre explizite Einbindung stérker in den Fokus der Betrachtung.
SchlieBlich stellt fiir Béaurle (1996) die Hervorhebung der Komplexitidt und
Multidimensionalitiit einen Fortschritt gegeniiber anderen Theorien dar.*® Posi-
tiv hervorzuheben ist auch der Einbezug des Unternehmenserfolges, der fiir an-
dere Arbeiten keine bisher nur wenig Relevanz hatte®’ sowie auch fiir diese Ar-
beit von Interesse sind diejenigen Komponenten der ,Gestalt®, die tiber die rein
realwirtschaftliche Betrachtung des Internationalisierungsprozesses hinausge-
hen, etwa die Aspekte, die das Finanzmanagement betreffen.’”®

Der empirische Wahrheitsgehalt der Wechsel von Gestalten scheint fiir
Kutschker/Schmid (2006) hoch zu sein und die Autoren verweisen dabei auf den
groBBen Internationalisierungssprung, den sowohl akquirierende als auch akqui-
rierte Unternehmen bei vielen groBen Ubernahmen getiitigt haben und welcher

595 Macharzina/Engelhard (1991), S. 33.

596 Vgl. Biurle (1996), S. 112.

597 Vgl. Swoboda (2002), S. 120. Es sei an dieser Stelle auf die einschldgigen Arbeiten der
Erfolgsfaktorenforschung verwiesen, die u.a. die Auswirkungen der Unternchmens-
internationalisierung (meist mit einem lédnderspezifischen oder regionalen Fokus) auf
den ,Unternechmenserfolg® im weiteren Sinn untersuchen. Siche etwa die Arbeiten von
Apfelthaler/Kigner (2000) fiir osterreichische Unternehmen, Pangarkar/Lim (2003)
und Yang (1998) fiir Unternechmen in Asien bzw. den asiatischen Markt. Fiir einen
Uberblick zur Kritik an der Erfolgsfaktorenforschung siche etwa Haenecke (2002) und
Wolff et al. (2004).

598 Siche dazu Abschnitt 4.1.3.5 Finanzstrategische Aspekte im GAINS-Ansatz.
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in zahlreichen Studien bestitigt wurde.” Die breite empirische Ausrichtung des
GAINS-Ansatzes wird zwar positiv gewlirdigt, jedoch scheiterte eine konsisten-
te empirische Uberpriifung bisher an dem Postulat der lingsschnittsanalytischen
Untersuchung, welche eine langwierige und umfangreiche Datenerhebung nach
sich zieht. Der angestrebte Paradigma-Shift ist demnach seit der ersten Verof-
fentlichung im Jahr 1982 noch nicht eingetreten.*”

Fiir die vorliegende Untersuchung ist die Verlaufsform des Internationalisie-
rungsprozesses von groflem Interesse, insbesondere die Vorstellung eines dis-
kontinuierlichen und schubweisen Anstiegs der Internationalisierung zwischen
Phasen einer evolutiondren Entwicklung. Zudem wird der Gestaltwechsel an-
hand einer ,revolutiondren® Verdnderung einer Vielzahl von Variablen festge-
macht, die sich tiber (fast) alle Unternehmensbereiche spannen. Damit wird ein
Versuch der Uberwindung von monokausalen Zusammenhingen unternom-
men.””" Das ,Springen® von einer Gestalt zur nichsten kann aufgrund fehlender
empirischer Belege als stringenter und theoretisch ,angenommener* Umstand®”
gesehen werden und scheint zudem zundchst im Gegensatz zum behavioristi-
schen Prozessverstdndnis der Internationalisierung zu stehen, bei dem das Un-
ternehmen kontinuierlich ,lernt’ und damit der Internationalisierungsprozess ei-
nen inkrementalen Verlauf aufweist. Macharzina und Engelhard selbst sehen
jedoch keinen wirklichen Widerspruch, da die einzelnen Phasen der ,establish-
ment chain‘ neue Gestalten darstellen konnen. Jedoch bemerken die Autoren
kritisch, dass nicht alle Unternechmen denselben Internationalisierungspfad wéh-
len und dass es mehr auf den weithin unerforschten Aspekt der ,sequential natu-
re‘ ankommt, d.h. die Antriebskrifte fiir die Verlaufsform der Internationalisie-
rung sowie auch fiir das Ausmal} der Verdnderungen, wenn etwa ein Unterneh-
men vom Export zu Direktinvestitionen iibergeht.” Wie bereits bei der Diskus-
sion des Helsinki-Modells angefiihrt®”, bestehen groBe Parallelen zwischen dem
GAINS-Ansatz und den ,POM-Mustern® von Luostarinen. Beide Ansitze postu-
lieren — unabhéngig vom zugrundeliegenden Prozessverstidndnis, welches im

599 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1065, Tushman/O’Reilly (1996) sowie etwa Peder-
sen/Shaver (2000), die einen ,initial big step* in ihrer Studie iiber 176 didnische Unter-
nehmen iiber einen Zeitraum von 150 Jahren bestitigen konnten (vgl. Pedersen/Shaver
(2000)).

600 Vgl. Swoboda (2002), S. 119.

601 Vgl. Simon (2007), S. 88.

602 Vgl. Swoboda (2002), S. 120.

603 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), S. 34ff.

604 Siche Abschnitt 3.5.3 Kritische Wiirdigung des Helsinki-Modells.
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GAINS-Ansatz revolutionir und in Luostarinen’s Modell evolutionir ist®” — die
Unterscheidung von verschiedenen Variablenkombinationen im Internationali-
sierungsprozess und bestimmen somit unterschiedliche ,Stati® (,Gestalten® im
GAINS-Ansatz und ,POM-Muster® im Helsinki Modell). Auch stimmen sie da-
rin tberein, dass ein sequentieller Verlauf nicht gleichzusetzen ist mit einer
gleichmiBigen Entwicklung®®, da , the actual paths taken are often irregular* *’.
Die Frage, was die Uberginge zwischen den einzelnen Archetypen ausmacht,
bleibt jedoch auf einer rein theoretischen Ebene, da es zu keiner empirischen
Analyse der Disfunktionalititen kommt, die einen Gestaltwechsel in die Wege
leiten und muss deshalb so stehen gelassen werden. In dieser neuen Betrachtung
wird der Perspektivenwechsel der subjektiven Wahrnehmung jedes einzelnen
Unternehmens iiberlassen, was fallspezifisch empirisch zu untersuchen wire.**®
Sim0n60 9(2007) bezeichnet folglich den GAINS-Ansatz als ,,Absichtserkli-
rung*.

SchlieBlich sollen an dieser Stelle erweiternd noch zehn kritische Punkte an-
gefiihrt werden, die Kutschker (1999b) in seinem Aufsatz ,Gestalten oder nicht
gestalten?‘ den Konfigurationsansétzen insgesamt und damit maB3geblich auch
dem GAINS-Ansatz zuschreibt:*'

Typologien sind weit verbreitete Ansdtze und zdhlen zu den meist zitierten An-
sdtzen u.a. aufgrund der Vereinfachung von Komplexitit, die sie vornehmen.

Sie weisen einen geringen empirischen Wahrheitsgehalt aufgrund mangelnder
Uberpriifung auf.

Inhalt, Anzahl und Auswahl der Merkmale sowie ihrer Kombinationen sind
stark vom Vorverstiandnis des Forschers abhingig.

Es herrscht die Basisannahme eines ,Fit-Modells® vor, in dem die zugrundelie-
genden Merkmalskombinationen nur in bestimmten Konstellationen zueinan-
der ,passen‘. Dies ist theoretisch nicht begriindet und auch empirisch frag-
wiirdig, beispielsweise erfolgte die Bildung von erfolgreichen und erfolglo-
sen Gestalten nach dem gleichen Algorithmus bei Miller und Friesen.

605 Vgl. auch die Argumentation von Swoboda (2002), S. 120.
606 Vgl. Baurle (1996), S. 113.

607 Macharzina/Engelhard (1991), S. 36.

608 Vgl. Swoboda (2002), S. 120f.

609 Vgl. Simon (2007), S. 88.

610 Vgl. Kutschker (1999b), S. 284ff.
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Kein Denken in Ursache-Wirkungszusammenhingen, sondern Ahnlichkeits-
mafBnahmen bestimmen die Typologien.

Die Abbildung der Vergangenheit eignet sich kaum zur Konstruktion von Neu-
em.

Systemische Abhingigkeiten und Wechselwirkungen bleiben unberticksichtigt
(z.B. wie beeinflussen Strategie und Umwelt eines Unternehmens die strate-
gischen Entscheidungen eines anderen Unternechmens bzw. die Dynamik des
Gesamtsystems?).

Das Umfeld spielt eine zentrale Rolle in Typologien, jedoch wird implizit unter-
stellt, dass Muster brancheninvariant sind und keiner individuellen Logik un-
terliegen.

Die Analyseebene des Ganzheitlichkeitsgedankens ist unklar (i.e. auf Gesamtun-
ternehmensebene oder Teile des Unternehmens bzw. Funktionen?)

Offen bleiben schlielich auch der Sinn, den die gefundenen Gestalten haben
und die konkreten Handlungsempfehlungen fiir Unternehmen sowie auch die
Erklarung, wie Gestaltwechsel genau erfolgen und warum ein Unternechmen
den einen und nicht den anderen néchsten Typus anstreben sollte.

3.7 Das ,3-E-Modell* von Kutschker/Baurle

Mit der Entwicklung eines dynamischen Internationalisierungsprozessansatzes,
welcher unter dem Titel ,3-E-Modell* (Evolution, Episode, Epoche) Eingang in
die vorliegende Betrachtung findet, versuchen Michael Kutschker und in Folge
auch seine Mitarbeiterin Iris Béurle sowie Stefan Schmid einerseits die zeitliche
Dimension in der Forschung zur Internationalisierung stirker zu thematisieren®''
und andererseits die teils widerspriichliche Diskussion der Internationalisierung
als inkrementeller vs. sprunghaft verlaufender Prozess zu iiberwinden.

,»Selbst wenn wir fiir einen Moment annehmen, dass die Internationalisierung nur in
vergleichsweise grolen Schritten, in Internationalisierungsepisoden, erfolgt, kann
nicht angenommen werden, dass alle die mit diesem Schritt vernetzten Prozesse und

611 Vgl. Kutschker (1994), S. 658, Kutschker et al. (1997), S. 102, Biurle (1996),
Kutschker/Schmid (2006).
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Strukturen gleichfalls ,revolutiondr® verdndert werden. [...] Die ,revolutionére
Internationalisierung zieht viele inkrementale Verdnderungen der Oberflédchen- und
Tiefenstruktur nach sich.<®'?

Im ,3-E-Modell® wird der Gestaltansatz mit dem ressourcenbasierten Ansatz
verkniipft und unter Riickgriff auf die Feldtheorie um die Interpretation von
Merkmalsdifferenzen zwischen unterschiedlichen Gestalten als ,Kraft® erweitert.
Damit werden Entscheidungstrigern im Internationalisierungsprozess Hand-
lungsspielriume erdffnet und Erfolge ermdglicht.®”® Die Internationalisierung im
,3-E-Modell ist als inkrementelle ,geplante Evolution® in Anlehnung an Kirsch
zu sehen und ist im Endeffekt stets sowohl Ergebnis bewusst gesetzter strategi-
scher Handlungen als auch resultierend aus unvorhergesehenen externen und
internen Ereignissen.’'* Kutschker thematisiert in einem seiner frithen Artikel im
Jahr 1994 zwei wichtige Argumente zur Internationalisierungsliteratur. Er greift
zum einen als Teilaspekt die ,Zeit* als Problem®" der Internationalisierung auf
und probiert zum anderen durch die Kombination von behavioristischen und
strategischen Elementen ,.eine Briicke zwischen Internationalisierungstheorie
und —strategie zu schlagen“ *'®. Er entgegnet damit zum einen der vorherrschen-
den Kritik am partialanalytischen Charakter vieler Internationalisierungstheo-
rien, die sich nur auf Teilaspekte des Prozesses fokussieren (beispiclsweise die
Produktlebenszyklus- oder die Wettbewerbstheorien). Diese treten nicht nur in
Theorien zum Internationalen Management auf und ziehen meist die Forderung
nach integrierten Theorien nach sich, der Kutschker mit seinem Ansatz nachzu-
kommen versucht. Zum anderen ist er nicht der Ansicht, dass eine integrierte
Theorie samtliche Fragestellungen zum Internationalen Management beantwor-

612 Kutschker (1996), S. 12.

613 Vgl. Kutschker (1993, 1994, 1995 und 1996) sowie Kutschker/Baurle (1997) und
Kutschker et al. (1997). Eine ausfiihrliche Darstellung beinhaltet das umfassende Werk
zum  Internationalen Management von  Kutschker/Schmid  (2006). Vgl
Macharzina/Wolf (2005), S.943.

614 Vgl. Kirsch (1984), S. 269f., ebenda S. 443, ebenda S. 504ff, ebenda S. 626ff. sowie
Kutschker/Béurle (1997), S. 109.

615 Zur Thematisierung der Zeit als Teilproblem im Fokus von Kutschker’s Ansatz vgl. auch
die Argumentation von Swoboda (2002), S. 122. Die knappe Ressource Zeit ist zentra-
ler Bestandteil des Managements von Prozessen, die Kutschker/Schmid (2006) aus-
fithrlich behandeln (vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1070ff.) sowie im Rahmen die-
ser Arbeit in Abschnitt 2.2.1 Die Zeit.

616 Kutschker (1994), S. 225.
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ten konnen muss, da diese an der Komplexitit der Modellannahmen zwangslau-
fig scheitern wiirde.®’

Die zentrale Annahme im ,3-E-Modell® ist eine differenzierte Betrachtung
des Internationalisierungsprozesses, da es ndmlich unzureichend ist, eine einzige
Sichtweise der Internationalisierung zu verfolgen:

,,There is no such thing as ,the” internationalization process of the firm. Instead,

three process categories can be identified which vary in the way they can be man-
2618

aged.

Durch die Betrachtung verschiedener Ebenen der Internationalisierung wer-
den voluntaristische und deterministische Elemente verkniipft, wodurch der An-
satz zu einem komplexeren und realistischeren Verstindnis des Internationalisie-
rungsprozesses eines Unternehmens beitragen soll. '’

3.7.1 Der internationale Fingerabdruck

Kutschker begreift die Internationalisierung als multidimensionales Phdnomen
und fiihrt sie auf drei grundlegende Stofrichtungen zuriick:**’

Anzahl und geographisch-kulturelle Distanz der Lander
Art und Umfang der Wertschopfung
AusmaR der Integration

Diese Indikatoren sind in der Internationalisierungsliteratur nicht neu, aber
stellen fiir Kutschker den ,kleinsten gemeinsamen Nenner®®' dar, um die Inter-
nationalisierung eines Unternchmens zu begreifen. Ubereinstimmend mit den
klassischen behavioristischen Theorien ist die Internationalitit eines Unterneh-
mens auch in Kutschker’s Ansatz umso hoher, in je mehr Landern das Unter-

617 Vgl. Kutschker (1994), S. 224., Kutschker kritisiert etwa das durch die Befassung mit
lediglich einer Perspektive der Internationalisierung entstandene ,Begriffswirrwarr
und versucht mit seinem Beitrag die Erstellung eines systematisierten Bezugsrahmen
(vgl. Kutschker (1995), S. 648).

618 Kutschker et al. (1997), S. 101.

619 Vgl. Kutschker/Béurle (1997), S. 110.

620 Vgl. Kutschker (1995), S. 648f. sowie Kutschker/Biurle (1997), S. 104ff.

621 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 319.
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nehmen prisent ist und je groBer die geographisch-kulturelle Distanz ist.** Die
Intensitét der internationalen Geschéftstatigkeit wird durch die Art und den Um-
fang der Wertschopfung im Ausland ersichtlich. Die Internationalitdt ist dann
umso groBer, je grofer und variantenreicher die Wertschopfung ist."” D.h. ein
Exportunternehmen ist demnach weniger internationalisiert als etwa ein Unter-
nehmen mit Produktionsstitten in ausldndischen Mérkten. Kutschker greift da-
mit auf das Konzept von Porter®* zuriick, differenziert dieses aber nach primi-
ren Wertschopfungsaktivitdten wie Einkauf, Forschung und Entwicklung, Pro-
duktion, Logistik bis hin zum Verkauf und sekundéren, unterstiitzenden Wert-
schopfungsaktivititen, zu denen er etwa das Personalmanagement, das Rech-
nungswesen oder das Controlling zihlt.” In die Betrachtung des ,internationa-
len Fingerabdrucks® findet jedoch nur das Spektrum der primidren Wertschop-
fungsaktivitdten Eingang.

SchlieBlich wird als dritte Dimension die Integration der internationalen Ak-
tivitdten innerhalb eines Unternehmens herangezogen, die angibt, wie die Wert-
schopfungsaktivititen iiber verschiedene Linder hinweg gefiihrt werden.®* Da-
bei ist z.B. eine Koordination der Beteiligungen in Form einer Finanzholding als
weniger internationalisiert zu sehen als etwa die Fiithrung einer komplexen
transnationalen Organisation. Je integrierter die internationalen Aktivititen des
Unternehmens sind, desto wichtiger werden Themen wie eine gemeinsame Un-
ternehmenskultur und die Schaffung gemeinsamer Kontexte als Integrationsin-
strumente, da internationale Arbitrage- und Leverageeffekte ermoglicht werden
sollen.””” Das Ausmaf der Integration wird anhand von vier Dimensionen fest-
gemacht:**® erstens, der Intensitit des unternehmungsinternen Ressourcenflusses
zwischen Mutter- und Tochtergesellschaften und innerhalb der Gesamtheit der
Auslandsbeteiligungen, zweitens der Anzahl von Abstimmungspartnern und der
Intensitdt der Abstimmungsaktivititen, drittens des Ausmalles der eingebauten
Flexibilitdt, welche erst Produktionsverlagerungen, Informationsaustausch, Fi-
nanzarbitrage oder Just-in-Time-Produktion zur Erzielung von Kostenvorteilen
auf internationalem Niveau ermdglicht und viertens wird die Ausprigung ge-

622 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 319ff. Siche dazu den Ansatz von Aharoni (1966) in
Abschnitt 3.3 sowie zum Konzept der psychischen Distanz in Abschnitt 3.4.

623 Vgl. Kutschker (1995), S. 649.

624 Siehe dazu Porter (1989).

625 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 321.

626 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 323.

627 Vgl. Kutschker (1995), S. 649.

628 Vgl. Kutschker/Béurle (1997), S. 107, Kutschker/Schmid (2006), S. 323f.
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meinsamer Kontexte, d.h. die Homogenitdt der Tiefenstrukturen bzw. der Un-
ternehmenskultur herangezogen.

Der ,internationale Fingerabdruck®, der auch als ,Internationalisierungsge-
birge* bezeichnet wird®®, resultiert aus der Kombination der drei Dimensionen.
Anhand der Topographie kann dann fiir einen bestimmten Zeitpunkt das Aus-
malf der Internationalitét abgelesen werden. Abbildung 26 illustriert dies fiir ein
beispielhaftes Unternehmen. Das Internationalisierungsgebirge dient als Be-
zugssystem zur Erfassung des multidimensionalen Phinomens der Internationa-
lisierung und erhebt nicht den Anspruch einer exakten Messung der drei Dimen-
sionen bzw. kann auch nicht weiterhelfen, ob Internationalisierung per se zu Ef-
fizienzen, hoheren Gewinnen oder irgendeiner anderen Art von Fortschritt ge-
fiihrt hat.”*’

B vertries

Wertschopfung [ Produktion

B Logistik

| F&E

l:l Beschaffung

Finanzierung

Geographisch-
kulturelle Distanz

DE FR IT GB H CZ USA China Japan Brasilien

Abbildung 26: Internationaler Fingerabdruck (in Anlehnung an: Kutschker (1995), S. 650,
Ergdnzung des Wertschopfungsbereichs , Finanzierung ‘)

629 Vgl. Kutschker (1995), S. 649.
630 Vgl. Kutschker/Baurle (1997), S. 108.
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Betrachtet man den internationalen Fingerabdruck im Zeitablauf wird eine
dem Ansatz inhdrente vierte Dimension, ndmlich die Geschwindigkeit ersicht-
lich.®®' Diese dynamische Dimension ,kann selbst Gegenstand strategischer
Uberlegungen sein.“**> Diesen Aspekt greifen Kutschker und Biurle in weiter-
fithrenden Diskussionen zu den Internationalisierungsstrategien auf, die sie als
dulerst eng verwoben mit der Internationalitdt des jeweiligen Unternehmens se-
hen.®’ Die Unternehmensinternationalisierung driickt sich demnach in einer dy-
namischen Betrachtungsweise durch die Verdnderung des ,internationalen Fin-
gerabdrucks® aus, d.h. in einem Anstieg in Bezug auf die Anzahl und die geogra-
fisch-kulturelle Distanz zu ausldandischen Mérkten, dem Ausmal der Wertschop-
fun%3 4in diesen Mérkten und dem Grad der Integration von Geschéftsaktivita-
ten.

3.7.2 Typologie des Internationalisierungsprozesses

In einer fritheren Version unterscheidet Kutschker (1) den langfristigen Interna-
tionalisierungsprozess (internationale Evolution), (2) Internationalisierungsepi-
soden und (3) internationale Geschiftsprozesse, die aus bereichsiibergreifenden
Teilprozessen bestehen und beispielsweise den gesamten Produktenwicklungs-
oder Auftragsabwicklungsprozess beinhalten.” Diese urspriingliche Einteilung
von Kutschker wurde weiter verfeinert und differenziert in (1) internationale
Evolution, (2) internationale Episoden und (3) internationale Epochen, welche
die Dimensionen des ,3-E-Modells® konstituieren. Insbesondere die Evolution
und die Episoden erhielten gegeniiber der urspriinglichen Version eine etwas
abgewandelte Bedeutung, da sie nicht nur an der betrachteten Zeitdauer, sondern
anhand der Reichweite und der Intensitdt des organisationalen Wandels festge-
macht wurden.®*® Die Reichweite wird daran erfasst, wie viele Geschiftsprozes-
se vom Wandel betroffen sind. Die Intensitdt wird daran abgestuft, je nachdem
Verianderungen auf der Oberflichen- und/oder auf der Tiefenstruktur stattfin-

631 Vgl. Kutschker (1995), S. 650.

632 Kutschker (1995), S. 650.

633 Entsprechend der drei Dimensionen werden Landerstrategien (Zielmarkt- und Marktein-
trittsstrategien), Globalisierungsstrategien und Integrationsstrategien (Strategien der
operationalen Flexibilitit und Strategien internationaler Orientierung) unterschieden.
Siehe dazu genauer Kutschker (1995), S. 651ff, Kutschker/Baurle (1997), S. 110ff.
sowie Kutschker/Schmid (2006), S. 809ft.

634 sowie Abschnitt 2.4.

635 Vgl. Kutschker (1994), S. 235f.

636 Vgl. hierzu ausfiihrlich die Darstellung der urspriinglichen Unterteilung von Béurle
(1996), S. 32ff.
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den.””” Die drei Prozesstypen der Internationalisierung sind in Abbildung 27
dargestellt.

Reichweite des
4 Wandels

Intensitit des
Wandels

Abbildung 27: Drei Prozesstypen der Internationalisierung (in Anlehnung an: Kutschker
(1996), S. 27)

Da es ,den‘ charakteristischen Internationalisierungsprozess nicht gibt, kon-
nen neben Reichweite und Intensitdt des Wandels dariiber hinaus noch anhand
der Geschwindigkeit und Dauer der stattfindenden Verdnderungen sowie der
Relevanz, die diese fiir das individuelle Unternehmen haben, unterschiedliche
Arten von Internationalisierungsprozessen festgemacht werden, welche in ihren
jeweiligen Auspriagungen die von Kutscher identifizierten drei ,,E“s charakteri-
sieren.”® Unter ,Geschwindigkeit* wird die Verlaufsform der Internationalisie-
rung verstanden, die also sowohl inkrementelle als auch sprunghafte Entwick-
lungen beinhaltet. Ob eine Verdnderung innerhalb weniger Stunden oder iiber
Jahre hinweg stattfindet, wird tiber die ,Dauer® erfasst. SchlieBlich driickt sich
der subjektivistische Charakter dieses Ansatzes bereits in der Definition des In-
ternationalisierungsprozesses iiber die ,Relevanz‘ aus, die die Internationalisie-
rungsaktivitdt fir das jeweilige Unternehmen hat und zwar unter Zugrundele-
gung eines ,Empfindungskontinuums* von minimal bis duBerst wichtig.*’

637 Vgl. Kutschker et al. (1997), S. 103f.
638 Vgl. Kutschker (1995), S. 648ff, Kutschker (1996), Kutschker et al. (1997), S. 104.
639 Vgl. Kutschker et al. (1997), S. 104.
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Das ,3-E-Modell‘ begreift die Internationalisierung als einen

,kontinuierlichen, inkrementalen und evolutiondren Prozess [die Evolution,
Anmerkung d. Verf.],

der auch Wechsel von kontinuierlichen und diskontinuierlichen Phasen beinhal-
tet [die Episode, Anmerkung d. Verf.] und

an Unternehmungszielen ausgerichtet werden kann [die Epoche, Anmerkung d.
Verf.].[alle Hervorhebungen i. 0.]<**

Die drei Prozessarten werden im Folgenden charakterisiert.

3.7.2.1 Die internationale Evolution

Die internationale Evolution hat inkrementellen Charakter, d.h. sie verlauft lang-
sam, zundchst einmal ,richtungslos® und setzt sich aus einer Vielzahl kleinerer
Internationalisierungsschritte zusammen.*"' Der internationale Fingerabdruck
des Unternehmens verdndert sich graduell, etwa durch die Akquisition neuer
internationaler Kunden, die Erhdhung der Marktanteile im Ausland oder des
Vertriebs in bestimmten Tochtergesellschaften.®** Kutschker fiihrt in diesem Zu-
sammenhang die Ausgestaltung operativer Geschéftsprozesse an, die die Mitar-
beiter in ihrem Verantwortungsbereich stets optimieren und die als Resultat teils
stiarker internationalisiert bzw. international verflechtet sind, als es etwa die stra-
tegische Grundhaltung des Unternehmens zum Ausdruck bringt.*** Somit findet
internationale Evolution fast permanent statt, ist jedoch nur begrenzt steuerbar,
da eine zentrale Fithrung der inkrementellen Prozesse aufgrund der groBen An-
zahl als unrealistisch gesehen wird.*** Die Gesamtheit der Schritte, d.h. die
Summe der inkrementalen Verdnderungen von Teilstrukturen und Teilprozes-
sen, fiihrt zu einer erkennbaren Verédnderung der Internationalitit des Unterneh-
mens und wird von einer kontinuierlich lernenden Organisation begleitet.®*’

640 Kutschker/Schmid (2006), S. 1080.

641 Vgl. Kutschker et al. (1997), S. 104f., Kutschker (1996), S. 12ff. Als Beschreibungsmo-
dell dient das Modell der biologischen Evolution, welches in der Prozessforschung als
evolutionidres Prozessmodell aufgegangen ist und Verdnderungen auf Versuch und Irr-
tum durch Variation, Selektion und Retention beschreibt. Siehe dazu genauer Ab-
schnitt 2.3.2 Prozesstheorien.

642 Vgl. Kutschker et al. (1997), S. 105.

643 Vgl. Kutschker (1994), S. 237.

644 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1089.

645 Vgl. Kutschker (1996), S. 12f.
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Kutschker unterstiitzt die Argumentationen der inkrementellen Internationalisie-
rung der Uppsala Schule von Johanson/Vahlne (1977, 1990), die er als eine
,realistische Beschreibung der Unternechmensinternationalisierung“**® aufgrund
des kontinuierlichen Wechselspiels von Wissensaneignung und Ressourcenbin-
dung im Zusammenhang mit fremden Mérkten, erachtet. Er konstatiert jedoch,
dass der organisationale Wandel der internationalen Evolution, d.h. die Beein-
flussung der Tiefenstruktur, gefiihrt werden kann und zwar indirekt tiber

die Vorgabe genereller Maximen (Ziele, Strategien und Grundsétze) sowie Leit-
bilder, durch den Entwurf strategischer Szenarien, durch vorgelebte Interna-
tionalitit seitens der Geschiftsfiihrung und Kommunikation an die Offent-
lichkeit, um eine verstdrkte Innenwirkung zu erzeugen, sowie

die Schaffung zusétzlicher Diskussions- und Entscheidungsarenen, wie z.B. mo-
natliche Bilanzsitzungen, Vertriebsleitertreffen, Gesellschafterausschiisse
oder auch Informationsaustauch in Quality Circles.®’

3.7.2.2 Die internationale Episode

Unter internationalen Episoden werden Zeitperioden verstanden, in denen sich
die Internationalitdt des Unternehmens in relativ kurzer Zeit in groem Ausmal
verdndert. Dies kann sowohl ein sprunghafter Anstieg der Internationalisierung
als auch eine Phase groBerer De-Internationalisierung sein.’*® Internationale Epi-
soden betreffen grofere Teile der Organisation bzw. das gesamte Unterneh-
men.** Fiir Kutschker sind Episoden die Umsetzung ,strategischer Programme®,
die fiir die weitere Entwicklung des Unternehmens von Bedeutung sind, d.h. aus
der konzeptionellen Gesamtsicht der Internationalisierungsstrategie abgeleitete
konkrete Handlungsschritte zum Ausbau der internationalen Prisenz. Als Bei-
spicle fiihrt er u.a. Eintritte in Landermérkte, die Intensivierung des Engage-
ments in einzelnen Landern, Akquisitionen, Griindungen, internationale Umori-
entierungen aber auch strategische Programme fiir einzelne Unternehmensfunk-
tionen wie das Marketing, die Finanzierung, die Produktion etc. an. **° Internati-
onale Episoden sind abrupte Verdnderungen, welche neuartig, komplex und un-
gewohnlich sind und dadurch zu tiefen Einschnitten in die bestehenden Organi-
sationsstrukturen und Prozessabldufen primédr auf der Oberflachenstruktur des

646 Kutschker (1996), S. 14.

647 Vgl. Kutschker (1996), S. 14f. sowie ausfiihrlicher in Kutschker/Schmid (2006), S.
1091ff.

648 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1121.

649 Vgl. Kutschker et al. (1997), S. 105f.

650 Vgl. Kutschker (1994), S. 235.
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Unternehmens fiihren.®' Dazu zihlt auch etwa die Umstellung der Rechnungs-

legung von nationalem HGB auf internationale Bilanzierungsstandards.®* Al-
lerdings ist der Begriff der Internationalisierungsepisode im Vergleich zur Evo-
lution nicht so eindeutig zu erfassen, da Kutschker inkrementelle Verdnderungen
der Ebene der Evolution zuordnet, behavioristische Theorien aber beispiclsweise
auch Akquisitionen und den Eintritt in neue Landermérkte als inkrementell be-
greifen.’> Entscheidend ist dabei die Betrachtungsebene, die in den beiden An-
sdtzen unterschiedlich ist. Das Uppsala-Modell sieht den Internationalisierungs-
prozess als Ganzes, Kutschker betrachtet die Episode separat.®* Damit wird
auch eine dem Modell in der Theorie bereits inhdrente Problematik deutlich,
nadmlich die Abgrenzung von Episoden bzw. Evolution und Episode. Diese muss
kontex'zabhéingig getroffen werden bzw. liegt vielmehr im Ermessen des For-
schers.*”

Kutschker legt der internationalen Episode ein eher dialektisches Prozess-
verstindnis®® zugrunde, das vergleichbar ist mit dem ,quantum change‘ des
GAINS-Paradigmas von Macharzina/Engelhard.*” Auch hier wird von einer
Steuerbarkeit der Episode im Gegensatz zu aus Spannungszustinden herbeige-
fithrten Verdnderungen ausgegangen, die folgendermallen konkretisiert werden:

die inhaltliche Erarbeitung von Problemldsungen fiir Internationalisierungsepi-
soden, beispielsweise neue Aufbau- und Ablaufstrukturen einer erfolgreich
operierenden Akquisition, die Gestaltung neuer Systemstrukturen fiir die
Vertriebsaufnahme in neuen Lindermirkten, die konkreten Schritte zur Ab-
wehr einer feindlichen Ubernahme, etc.®>®

die Fihrung des Episodenverlaufes selbst, d.h. die Gestaltung der Teilprozesse
und der Aktivitdten im Zeitablauf. Kutschker/Schmid (2006) fiihren als Refe-
renz fiir einen typischen Prozessverlauf die fiinf Phasen eines moglichen Pha-
senverlaufes von Fusionen nach Miiller-Stewens/Lechner (2005) an, die fiir

651 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1121.

652 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1083.

653 Siehe Abschnitt 3.4

654 Vgl. hierzu auch die Argumentation von Swoboda (2002), S. 127.
655 Vgl. Baurle (1996), S. 141.

656 Siehe genauer Abschnitt 2.3.2.

657 Vgl. Kutschker (2006), S. 1123 sowie siche genauer Abschnitt 3.6.
658 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1124.
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einzelne Phasen sogar eine zeitliche Aufteilung vorgenommen haben.*® Ein-
zelne Teilphasen werden jedoch nicht genau voneinander abgetrennt und es
mangelt an einer Operationalisierung der Verlaufsform.

die Schaffung der Anschlussfahigkeit von Oberflichen- und Tiefenstruktur des
neuen Systems, insbesondere bei heterogenen Tiefenstrukturen.*®

die Filhrung des Prozessumfeldes, insbesondere der knappen personellen und
finanziellen Ressourcen. Abhdngig von der finanziellen Ausgangssituation
muss die Zufithrung von neuem Eigen- und/oder Fremdkapital bzw. die Um-
schichtung von finanziellen Mitteln zwischen verschiedenen internen Projek-
ten in die Wege geleitet werden.*®'

3.7.2.3 Die internationale Epoche

Internationale Epochen stellen langjdhrige Unternehmenstransitionen dar und
beinhalten sowohl evolutiondre Internationalisierung als auch internationale
Episoden. °”* Eine internationale Epoche ist durch einen spezifisches Muster so-
wie einer zugrundeliegenden konzeptionellen Gesamtsicht, welche den Strom an
internationalen Aktivititen in einer Periode leitet, charakterisiert. Beispielsweise
kann der Internationalisierungsprozess {iber mehrere Jahre von einer internatio-
nalen Akquisitionsstrategie dominiert sein, die in den folgenden Jahren in ein
Muster aus Konsolidierung und Integration resultiert. Aber auch ein neuer Vor-
standsvorsitzender kann eine neu ,Ara‘, d.h. Epoche der Internationalisierung
einliduten.®” Internationalisierungsepochen benétigen viele Jahre oder gar Jahr-
zehnte, da sie tiefgreifende Verdnderungen der Tiefenstruktur des Unternehmens
impliziert, die mit langwierigen Lernprozessen der Organisation einhergehen.***
Internationale Epochen sind Ausdruck der Internationalisierung der Gesamtor-
ganisation, die sich z.B. in der tiber einen langeren Zeitraum beobachtbaren Ab-
folge von Markteintritten, im gezielten Ausbau des langfristigen Engagements in
Kernmirkten oder etwa in der Verdnderung des Typus der internationalen Un-
ternehmung, z.B. von einem nationalen zum internationalen oder hin zum globa-

659 Vgl. Kutchker (1996), S. 19f., Kutschker/Schmid (2006), S. 1126ff. sowie Miiller-
Stewens/Lechner (2005), S. 432ft.

660 Vgl. Kutschker (1996), S. 20.

661 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1131., Kutschker et al. (1997), S. 114f.

662 Vgl. im Folgenden Kutschker et al. (1997), S. 106.

663 Vgl. Kutschker et al. (1997), S. 106.

664 Vgl. Kutschker (1996), S. 23.
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len Unternehmen manifestieren.” Die zugrundeliegende konzeptionelle Ge-
samtsicht sollte bei der Betrachtung der internationalen Epoche eher zu einem
kontinuierlichen Verlauf der Internationalisierung des Unternehmens fiithren und
somit eher den Aussagen der Uppsala-Schule nach Johanson und Vahlne ent-
sprechen.’® Die bereits bei der internationalen Episode erwihnte Abgrenzungs-
problematik trifft auch bei der Epoche zu.

»Whereas international evolution is omnipresent in MNCs [multinational compa-
nies, Anmerkung d. Verf.], episodes and epochs are not necessarily found in the
course of internationalization. To clarify the statement, firms can internationalize
without episodes and without epochs but not without international evolution.”®®’

Die Fithrung der Internationalisierungsepochen ist bewusst ‘top-down’ und
kann vage Zielsetzungen wie ,Weltmarktfiihrerschaft® oder ,Marktfiihrer in Re-
gion XY* beinhalten, sodass fiir die konkrete Umsetzung ein grofler Raum an
Moglichkeiten offengehalten werden kann. Auch hier kommt dem Management
bzw. der Planung knapper Ressourcen eine grofle Bedeutung zu.°® Im Vorder-
grund stehen die zeitliche und kausale Vernetzung von Internationalisierungs-
strategien bzw. Episoden. Beispielsweise kann eine Markteintrittsstrategie in
Form eines Joint-Ventures mit einem auslédndischen Partner eine Episode dar-
stellen, welche bereits mit der Idee der 100%igen Ubernahme nach erfolgreicher
Zusammenarbeit verbunden sein kann. Dies wiirde ein Beispiel fiir eine durch
eine konzeptionelle Gesamtsicht geleitete Epoche bestehend aus zwei Episoden
darstellen.*’

Eine Kernaussage dieses Ansatzes ist, dass Internationalisierungsprozesse in
allen Phasen direkt oder indirekt gesteuert bzw. gefiihrt werden kénnen und sol-
len. Dadurch ergeben sich unterschiedliche Handlungsempfehlungen fiir das
Management je nachdem, ob die Internationalisierungsaktivitit die sichtbare

665 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1084f., Kutschker (1996), S. 23f., Kutschker (1994), S.
235.

666 Vgl. Kutschker (1994), S. 235.

667 Kutschker et al. (1997), S. 106.

668 Vgl. Kutschker (1996), S. 23ff.

669 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1158. Zu den Leitmotiven des Epochenmanagements
sowie der zeitlichen Abfolge bzw. der Gestaltung von strategischen Zugfolgen und den
damit verbundenen Limitationen wird auf Kutschker/Schmid (2006), S. 1160ff. ver-
wiesen.
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Oberflichen- oder die unsichtbare Tiefenstruktur der Organisation veréndert.””’

Zudem riickt das Zeitmanagement in den Vordergrund der Betrachtung, in des-
sen Rahmen etwa Prozesskonstellationen, -abfolgen und —geschwindigkeiten
geplant werden miissen.®’! Es kann daher von einem Fiihrungsmodell gespro-
chen werden, da Teile des evolutiondren Managementansatzes auf die Internati-
onalisierung von Unternehmen tibertragen werden und somit folglich nicht Fra-
gestellungen zur Wahl der Markteintrittsalternative, die Wettbewerbsstrategien
oder Marktbearbeitung im Vordergrund stehen.®’”

3.7.2.4 Zusammenfassende Darstellung von Evolution, Episode und
Epoche

Zusammenfassend sind die wesentlichen Charakteristika der internationalen
Evolution, Episode und Epoche, welche Kutschker und Schmid in der Weiter-
entwicklung des Ansatzes v.a. unter Riickgriff auf die allgemeine Prozessfor-
schung®” in Tabelle 9 dargestellt. Die fehlende Trennschirfe zwischen den ein-
zelnen Phasen ist — wie auch in Kutschker’s Originalversion — durch strichlierte
Linien markiert.” Die Autoren betonen zudem, dass die Merkmalskombinatio-
nen als vorldufig zu betrachten sind und einer empirischen Analyse unterzogen
werden miissen.®”

670 Kutschker/Schmid (2006) beschéftigen sich umfassend mit der Steuerung der Prozesspa-
rameter der drei Phasen, welche auch konstituierend fiir die vorgenommene Charakte-
risierung bzw. Abgrenzung der ,3-E’s‘ sind (vgl. Kutschker/Schmid (2006), S.
1086ff.).

671 Vgl. Kutschker et al. (1997), S. 103.

672 Vgl. Swoboda (2002), S. 122.

673 Vgl. etwa Ropo et al. (1997), Pettigrew et al. (1992), Dawson (1997) und Hinings (1997).

674 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1087f.

675 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1086.
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Merkmale der

Handlungsalternativen

Prozesse im Umfeld

Netzwerke im Umfeld

Ressourcen, Potentiale im

Allokation von Zeit

Nahe am Bekannten,
zufallig

Neuartig, komplex

Tiefenstruktur

Prozessumfeld

unbedeutend; wichtig ist
die Gesamtheit aller
Schritte

Mikronetzwerke

Fahigkeiten individueller

i Starker Einfluss interner
: und externer Prozesse

Mesonetzwerke

- Potentiale als

i Teilprozessen

. —Monate

Prozessmechanik Evolution Episode Epoche
Prozessinhalte
Prozessebene Niedrig Teilprozess mit eigener : Entwicklung der
: Hierarchie Unternehmung
Prozessreichweite Gering (kleine Teile des i Mittel bis groR (z.B. GrofR (Unternehmen und
Unternehmens) : Sparten) Umfeld)

i Strategien der
: Internationalisierung,

: StoRrichtungen
Intensitat des — Gering — Mittel bis gro Grof}
organisationalen Wandels — Tiefenstruktur erzeugt : —Partielle Unvereinbarkeit Héherentwicklung der
Oberflachenstruktur von Oberfléchen- und Tiefenstruktur

angfristige Ko-Evolution
mitdem Umfeld

Makronetzwerke

Potentialaneignung

Umfeld Manager i Voraussetzung : steuerbar
Kernprozess
Prozessstruktur Versuch & Irrtum Ordnung von Reihung von Episoden

—Dauer —kurz

— Zeitbudget — unwichtig i —kritisch

— Prozessmuster — Frequenz wichtig : —unwichtig

— Synchronisation —unwahrscheinlich —mit parallelen Prozessen mit Umfeld
— Soziales Zeitversténdnis —individuell ¢ —interaktiv unwichtig
Prozesslogik Modifizierend Vielfaltig : kumulierend

Tabelle 9: Charakterisierung von Evolution, Episode und Epoche (in Anlehnung an

Kutschker/Schmid (2006), S. 1088)

Der Zusammenhang zwischen den drei Phasen wird anhand eines fiktiven
Internationalisierungsprozessverlaufes im Zeitablauf graphisch dargestellt (siche
Abbildung 28). Die zick-zack Linie der internationalen Evolution verlduft
durchgingig und anhand von sprunghaften Verdnderungen kénnen internationa-
le Episoden festgemacht werden. Die Abgrenzung von Epoche 1 und 2 erfolgt
jedoch mehr oder weniger illustrativ. Epoche 1 beinhaltet zwei Episoden plus
inkrementellen Verlauf und Epoche 2 ist charakterisiert durch vorrangig evolu-
tiondre Internationalisierung mit einer internationalen Episode. Die Abgrenzung
konnte etwa den Ubergang von einem Exportunternehmen zu einem internatio-
nalen Produktionsunternehmen markieren.
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Internationalitét

A Internationale strategische Ausrichtung
(Konzeptionelle Gesamtsicht, ,,umbrella®)

v ' v

Epoche 2

Epoche 1

Internationalisierungs
episode

1

‘ Externe Entwicklungen
N u 5

Zeit

O Internationale Epoche
/,N{ Internationale Evolution

Abbildung 28: Prozesstrilogie der Internationalisierung (in Anlehnung an: Kutschker et al.
(1997), S. 107 und Béiurle (1996), S. 179).

3.7.3 Erweiterungen durch Béurle

Iris Béurle erweiterte Kutschker‘s Ansatz im Rahmen ihrer Dissertation insbe-
sondere auf der theoretischen Ebene, indem sie die Frage stellt, inwieweit der
Internationalisierungsprozess das Ergebnis bewusster strategischer Planung ist
bzw. inwieweit er aus dem Zusammenspiel unbewusster Krifte resultiert.’® Sie
baut auf dem Ansatz der geplanten Evolution von Kirsch (1984) auf, welcher die
prinzipielle Steuerbarkeit der Unternehmensentwicklung fordert und daraus die
Wichtigkeit der Formulierung der konzeptionellen Gesamtsicht (,umbrella
strategy*) ableitet®”” und integriert einerseits den logischen Inkrementalismus
von Quinn®”® und andererseits den deliberaten-emergenten Strategiebegriff von

Mintzberg®”.

676 Vgl. Béurle (1996), S. 152 sowie im Folgenden Béurle (1996), S. 153ff.

677 Vgl. Kirsch (1984), S. 504ff., Kirsch (1990), S. 243ff., S. 330ff., S. 356ff. und S. 364ff.
678 Vgl. etwa Quinn (1978, 1980 und 1984).

679 Vgl. Mintzberg (1987), Mintzberg/Waters (1984).
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Quinn attestiert inkrementellen Prozessen, die vom Management nur be-
grenzt steuerbar sind, eine zugrundeliegende Logik. Diese folgt aus einem gro-
ben Konzept und kann in konkrete Aktionsschritte tibersetzt werden.®®

,.Effective strategies tend to emerge from a series of “strategic subsystems”, each of
which attacks a specific class of strategic issue (e.g., acquisitions, divestitures, or
major reorganizations) in a disciplined way, but which is blended incrementally and
opportunistically into a cohesive pattern that becomes the company’s strategy. |[...]
Such incrementalism is not “muddling”. [alle Hervorhebungen 1.0.]"%!

Fiir den Internationalisierungsprozess heifit dies nach Baurle (1996), dass
die Internationalisierung weitgehend inkrementell und unbeeinflussbar verléuft,
jedoch einer vorgegebenen internationalen strategischen Stofrichtung folgt, die
so spdt wie moglich in konkrete Schritte {ibersetzt werden soll. Als Beispiel
fiihrt sie die Verabschiedung einer Reihe von Akquisitions- oder Joint-Venture-
Strategien fiir die Bearbeitung bestimmter Méarkte an, deren Umsetzungsdetails
erst zu einem spiteren Zeitpunkt festgelegt werden.®®

Eine strategische Leitlinie (,umbrella strategy‘) im Rahmen der Unterneh-
mensentwicklung akzentuiert auch Mintzberg und differenziert nach ,intendier-

ter® und ,realisierter® Strategie im Spannungsfeld zwischen Lernen und Kontrol-
le.*®

,.In practice, of course, all strategy making walks on two feet, one deliberate, the
other emergent. For just as purely deliberate strategy making precludes learning, so
purely emergent strategy making precludes control. Pushed to the limit, neither ap-
proach makes much sense. Learning must be coupled with control.”***

Béurle (1996) hebt insbesondere die Unterscheidung zwischen beabsichtig-
ter und tatsdchlich beobachtbarer Internationalisierungsstrategie als Perspekti-
vendifferenzierung hervor, da aus einer AuBlenperspektive nur die realisierte
Internationalisierungsstrategie wie sie etwa von Johanson und Vahlne beschrie-
ben wurde®™ erkennbar ist, wihrend die konzeptionelle Gesamtsicht als inten-
dierte Strategie nur intern bekannt ist. Das heifit, dass in einer langfristigen Be-

680 Vgl. Quinn (1978), S. 19.

681 Quinn (1978), S. 8.

682 Vgl. Biurle (1996), S. 164f.

683 Vgl. Mintzberg/Waters (1985), Mintzberg (1987).
684 Mintzberg (1987), S. 69.

685 Siehe Kapitel 3.4.
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trachtung die ,umbrella‘-Strategie als Ausdruck von Globalisierungs-, Transna-
tionalisierungs- oder Lokalisierungsstrategien bzw. auch De-Internationa-
lisierungen ersichtlich sind, wéhrend sich konkrete kurz- bis mittelfristige Akti-
vitdten, etwa MarkterschlieBungen oder Akquisitionen, in einzelnen Episoden
manifestieren.”®® Die Unterscheidung zwischen Internationalisierungsstrategie
und Internationalisierungsprozess wird damit aufgehoben, da die realisierte
Internationalisierungsstrategie gleich dem beobachteten Internationalisierungs-
prozess ist.®*’

Durch die Integration der drei Konzepte erfolgt eine stirkere Betonung der
lernenden Organisation, vor allem in Bezug auf inkrementelle Verdnderungen
im Rahmen des Internationalisierungsprozesses und damit eine voluntaristisch
gepréagte Betrachtungsweise. Béurle leitet zudem die bewusste Steuerbarkeit der
verschiedenen Prozesse ab, die Kutschker in seinen spdteren Arbeiten in die
Charakterisierung weiterentwickelt hat (siche Tabelle 9).

SchlieBlich thematisiert Baurle (1996) auch die Einnahme einer subjektivis-
tischen vs. objektivistischen Position in der Betrachtung des Internationalisie-
rungsprozesses ein und stiitzt sich schlieflich auf den interpretativen, dynami-
schen Ansatz von Weick, der sich durch ein Denken in Prozessen, in kausalen
Schleifen sowie in Interdependenzen auszeichnet.**® Biurle wiirdigt die interpre-
tative Komponente sowie subjektivistische Sichtweise fiir die Betrachtung des
Internationalisierungsprozesses fiir die Definition bzw. Abgrenzung von Episo-
den und die subjektive Empfindung der kulturellen Distanz von Landerméirkten,
die Lernorientierung, den Fokus auf wechselseitige Beziechungen und die Ableh-
nung rein quantitativ-empirischer Forschung.®®® Als Zielsetzung nennt sie ,,[...]
den Leser dazu anzuregen, unkonventionell zu denken, Althergebrachtes in Fra-
ge zu stellen, Dinge zu verlernen und ungewdhnliche Analogien bei der Betrach-
tung von Internationalisierungsprozessen anzustellen“*”.

3.7.4 Kritische Wiirdigung des ,3-E-Modells*

Die dynamische Internationalisierungstheoric mit dem ,3-E-Modell* von
Kutschker und die Erweiterung von Béurle haben die Diskussion der Internatio-

686 Vgl. Biurle (1996), S. 167.

687 Vgl. Biurle (1996), S. 173.

688 Vgl. Weick (1995), S. 64ff. und S. 971F.
689 Vgl. Biurle (1996), S. 196f.

690 Biurle (1996), S. 195f.
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nalisierungsprozessforschung neu entfacht.”’ Die Integration verschiedener

Theoriegebilde und der explizite Bezug auf die Dynamik tragen einerseits zu
einem differenzierteren Verstindnis des Phdnomens der Internationalisierung
bei und andererseits findet die Fithrung der einzelnen Phasen durch die von
Kutschker und Schmid vorgenommene Charakterisierung mittels Aspekten des
Prozessmanagements expliziten Eingang in die Diskussion. Kennzeichnend sind
zudem die Betonung des organisationalen Lernens, der subjektivistischen und
unternehmensindividuellen Betrachtung sowie der Vorzug, der interpretativen®”
im Gegensatz zu rein quantitativen Analysen gegeben wird. Entsprechend der
Grundannahmen des Modells, die einerseits aus der evolutionidren Theorie von
Kirsch und andererseits aus dem Gestaltansatz von Macharzina/Engelhard
stammen, haben auch die in der einschldgigen Literatur entgegengebrachten Kri-
tikpunkte Giiltigkeit. Es sei an dieser Stelle jedoch auf die kritische Wiirdigung
in vorangegangenen Kapiteln bzw. die einschldgige Literatur zugunsten einer
spezifischen Wiirdigung dieses Ansatzes verwiesen.*”?

In der Literatur zur Internationalisierungsprozessforschung wird die dyna-
mische Internationalisierungstheorie von Kutschker und Baurle, die aus der jiin-
geren Forschung zur dynamischen Internationalisierungsprozesstheorie stammt,
erst wenig diskutiert. Es sollen deshalb zu Beginn die Limitationen, die die Au-
torlnnen selbst anmerken erwéhnt werden und dann auf die Kritik von Swoboda
(2002) und Simon (2007) eingegangen sowie eigene Punkte angefiihrt werden.

Kutschker und Béurle selbst attestieren:

»Any conceptual framework reduces reality to a simplified picture and therefore
,violates* complexity in one way or the other. [...] This is also the case with our
four-dimensional model [dynamisches Internationalisierungsgebirge, Anmerkung d.
Vert.]. Though being more complex than many other models it still leaves several
important aspects aside. [Hervorhebungen i. 0.]7%*

Beztiglich der vier Dimensionen, die fiir die Autoren lediglich einen Be-
zugsrahmen zur Differenzierung verschiedener Formen der Internationalisierung
und zum Vergleich unterschiedlicher Unternehmen darstellen, wird die fehlende

691 Vgl. Swoboda (2002), S. 132.

692 ,,[...]; ,interpretatives Verstehen® ist das wichtigste Erkenntnisinteresse dieses Ansatzes.
[Hervorhebung i. Orig.]* (Swoboda (2002), S. 132.

693 Siehe Abschnitt 3.7.4 sowie zur Kritik am evolutioniren Management siche
Kieser/Woywode (2002), S. 275ff.

694 Kutschker/Baurle (1997), S. 120.

153
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



Operationalisierung der einzelnen Dimensionen von vornherein konstatiert.*”

Zudem bleiben die Gewichtung der einzelnen Dimensionen sowie deren Zu-
sammenhang zur Internationalitit offen.*”® Unterschiedliche Marktbearbei-
tungsformen beeinflussen einerseits das Ausmalf} der Integration und anderer-
seits auch die Wertschopfungsdimension. Es bleibt jedoch ungeklért, welchen
Beitrag sie jeweils zur Internationalitit des Unternechmens haben.””’ Offen ist
weiterhin die Fragestellung ,welche Form tridgt mehr zur Erh6hung der Interna-
tionalitét bei als etwa eine andere?‘ bzw. wie sich die Internationalisierung von
priméren vs. sekunddren Wertschopfungsaktivititen auf die Internationalitét des
Unternehmens auswirkt. Die Autoren verweisen an dieser Stelle auf die Not-
wendigkeit weiterfithrender Diskussionen.

Die Anwendbarkeit des Modells des internationalen Fingerabdrucks ist auf-
grund der Dimension der Wertschopfung im Ausland auf produzierende Unter-
nehmen fokussiert.*”® Dies ist aber per se kein fundamentaler Mangel, sondern
zeigt weiteren Forschungsbedarf zur Internationalisierung der in der Literatur
wenig beachteten Serviceunternehmen bzw. zur Erweiterung und Integration der
Forschungsergebnisse aus Untersuchungen von Serviceunternechmen in das Mo-
dell auf.*” Bedeutender ist aber die Frage nach der Betrachtung der relevanten
Ebene zur Erfassung des Internationalisierungsprozesses, da das Internationali-
sierungsgebirge sowohl fiir einzelne Divisionen als auch auf Gesamtunterneh-
mensebene als auch fiir einzelne Teilbereiche bestimmt werden kann. Die Auto-
ren machen keine exakten Angaben in Bezug auf die Anwendbarkeit, allerdings
empfehlen Kutschker/Schmid das Internationalisierungsgebirge nicht fiir den
gesamten Konzern, sondern fiir einzelnen Geschéftsfelder oder Sparten zu ermit-
teln.””’ Darin wird folglich eine Abwandlung des Begriffes ,Internationalitit,
welcher im ,3-E-Modell® nicht ndher spezifiziert bzw. operationalisiert wird er-
sichtlich. Der Internationalisierungsprozess mit seinen drei Phasen (Evolution,

695 Vgl. Kutschker/Baurle (1997), S. 108 sowie Kutschker/Schmid (2006), S. 327.

696 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 327.

697 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 328.

698 Vgl. Kutschker/Béurle (1997), S. 121.

699 Die Dominanz in der Betrachtung des Industriesektors in der Literatur ist bereits in den
verschiedenen Definitionen des internationalen Unternehmens sowie in den vorhande-
nen Messkonzepten ersichtlich, die sich iiberwiegend mit Produktionsunternehmen
und deren Spezifika beschiftigen. Siche hierzu Abschnitt 2.1.2 Definition des interna-
tionalen Unternechmens sowie Abschnitt 2.4 Messung der Internationalisierung. Zur
Internationalisierung von Serviceunternehmen siche etwa Edvardsson et al. (1993),
Winsted/Patterson (1998), Roolaht/Varblane (2009).

700 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 328, Kutschker/Béurle (1997), S. 121.
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Episode und Epoche, siche Abbildung 28) wird von den beiden Autoren auf Ge-
samtunternehmensebene betrachtet. Dies impliziert eine einheitliches Begriffs-
verstidndnis sowie Operationalisierbarkeit von ,Internationalitit‘, das der interna-
tionale Fingerabdruck aufgrund der von den Autoren vorgeschlagenen differen-
zierten Ebenenbetrachtung nicht liefern kann. Swoboda (2002) konstatiert, dass
aufgrund der unterschiedlichen Relevanz fiir die Unternehmensentwicklung eine
Unterscheidung in mikroskopische Betrachtung bei Evolution oder Episode vs.
makroskopischer Betrachtung bei der Epoche notwendig ist, was allerdings ge-
nerell und im konkreten Fall dem Forscher iiberlassen ist und fordert:""'

eine Abgrenzung der Episoden von der Evolution sowie die Beantwortung der
Frage, ob und welche inkrementalen Internationalisierungsschritte in eine
Episode resultieren,

die Abgrenzung der Episoden zu den Epochen und insbesondere die Kldrung der
Frage nach der ,Zerlegbarkeit® der Epochen in einzelne Episoden und

die Abgrenzung verschiedener Arten von Episoden, etwa ,intensivere® Episoden
durch die Wahl einer v6llig neuen Markteintrittsform anstelle der vertrauten.

Zusétzlich zu den von den Autoren selbst erwéhnten Operationalisierungs-,
Anwendungs- und Ebenendefiziten konstatiert Simon (2007) ein Erkldrungsde-
fizit, das Aspekte wie die Zeitspanne bis zum Beginn internationaler Aktivitaten,
die Griinde sowie den Zeitbedarf der Internationalisierungsschritte offen ldsst
sowie auch keine Angaben zur Radikalitit des Prozesses und des ,Wo, Wie und
Was* als Dimensionen enthilt’”>. Swoboda (2002) bezeichnet dies als mangeln-
de Aussagekraft zu Ursache und Wirkung im Modell, da Reichweite und Inten-
sitdt des Wandels zugleich als Resultat und als Unterscheidungsmerkmal der
einzelnen Phasen fungieren.703

SchlieBlich stellt sich die Frage nach den Implikationen aus dem Modell und
welche Mallnahmen im Einzelnen durch das Management zu ergreifen sind. Ei-
nerseits gehen Kutschker/Schmid dieser Frage in der Diskussion der Fithrung
der einzelnen Phasen nach und andererseits bleibt dies fiir Swoboda (2002) of-

701 Vgl. im Folgenden Swoboda (2002), S. 133.
702 Vgl. Simon (2007), S. 93.
703 Vgl. Swoboda (2002), S. 134.
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fen, wie tief oder intensiv der Wandel sich vollzieht sowie jedenfalls die Uber-
priifung der empirischen Relevanz der Trilogie.””*

Empirisch hat sich Béaurle (1996) mit der Untersuchung von Internationali-
sierungsepisoden und Internationalisierungspotentialen basierend auf dem
Kutschker’schen Konzept in einer langfristigen Analyse der deutschen Haus-
haltsgeritebranche beschiiftigt.”” Sie stellt dazu eine Matrix aus relativem Inter-
nationalisierungsgrad der Unternehmen und deren Internationalisierungspotenti-
al’™ fiir die Jahre 1985, 1990 und 1995 auf und zusitzlich ein Zukunftsszenario
fiir das Jahr 2000 und klassifiziert die Unternehmen als ,Lahme* (Riickzug oder
Akquisitionstarget), ,Bequeme‘ (Investition in die Geschwindigkeit), ,Entde-
cker* (Investition in den Markt) und ,Eroberer* (Investition in den Vor-
sprung).””’ Die Internationalisierungsgrad/-potential (IG/IP-Matrix) ist in Abbil-
dung 29 dargestellt.

= Entdecker Eroberer

ﬁ < "y Y

S 3 A 4 b

E =

-% Investition am Investition in den

= Markt Vorsprung

S

B

5 Lahme Bequeme

£ @ I []

5 3 U v

2 E

o Riickzug oder Investition in die

§ Akquisitionstarget Geschwindigkeit
niedrig hoch

Internationalisierungspotential

Abbildung 29: Internationalisierungsgrad/-potential Matrix (in Anlehnung an: Béurle (1996),
S. 208 bzw. Kutschker (1994), S. 239).

704 Vgl. Swoboda (2002), S. 134.

705 Vgl. Baurle (1996), S. 203ff.

706 Siehe zum urspriinglichen Konzept dieser Matrix Kutschker (1993), S. 21ff., Kutschker
(1994), S. 239ff.

707 Vgl. Baurle (1996), S. 208ff.
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Der Internationalisierungsgrad eines Unternehmens wird relativ zum Branchen-
durchschnitt ausgedriickt, wodurch ein Vorsprung bzw. Nachholbedarf ablesbar
wird. Baurle (1996) operationalisiert diese Gréf3e durch einen mehrdimensiona-
len Index, welcher einerseits aus soweit verfiigbaren quantitativen Indikatoren
(Auslandsumsatzanteil, Anzahl der Mitarbeiter im Ausland und die Zahl und
GroBe der Produktions- und Verkaufsgesellschaften im Ausland) und anderer-
seits aus einer qualitativen Bewertung des Auslandsengagements (Joint Ventu-
res, Minderheitsbeteiligungen, Allianzen), der internationalen Orientierung der
Geschiftsleitung (z.B. Presseauftritte, Geschéftsberichtsgestaltung, Organisati-
onsstrukturen) und der Bewertung der geografisch-kulturellen Distanz der bear-
beiteten Auslandsmirkte besteht.””® Die Indikatoren werden zu drei Dimensio-
nen verdichtet, ndmlich (1) Anzahl und geografisch-kulturelle Distanz der Lan-
der, (2) Wertschopfung im Ausland und (3) Integration der Auslandsaktivitidten
anhand derer die Unternehmen auf einer Skala von 1-5 bewertet werden. Das
Internationalisierungspotential wird durch einen zu sieben Merkmalen verdich-
teten Index, der quantitative GroBen zur Finanzkraft sowie qualitative Indikato-
ren zur Technologiestdrke, dem Integrationsgrad der Gesamtunternehmung, das
Internationalisierungs-Know-How, Synergien mit anderen Konzernteilen, den
Internationalisierungswillen des Top-Managements und das Image bzw. interna-
tionale Bekanntheitsgrad der Marken beinhaltet.”” Fiir beide GroBen erstellt
Béurle einen Gesamtscore.

Positiv zu wiirdigen ist die umfassende Beurteilung des Internationalisie-
rungsgrades als auch die Heranziehung eines breiten Spektrums an Indikatoren
fiir die Einschétzung des Internationalisierungspotentials im Rahmen dieser Un-
tersuchung. Die Studie ist trotz Verwendung quantitativer Kenngrofen als rein
subjektive, qualitative Analyse einzuordnen und auch die Beurteilung der Inter-
nationalitdt der Unternehmen folgt keiner in der Literatur gdngigen Messverfah-
ren.”” Dies beschriinkt die Anwendbarkeit auf eine wie von Béurle (1996) vor-
genommene Branchenbetrachtung.

Béurle (1996) fokussiert ihre Untersuchung auf Episoden im Internationali-
sierungsprozess durch die Hervorhebung grofler Internationalisierungsaktivitd-
ten, z.B. Akquisitionen, Fusionen u.d. Inkrementelle Internationalisierungs-
schritte wurden gegebenenfalls, jedoch nur vereinzelt niher betrachtet.”'' Das

708 Vgl. Baurle (1996), S. 214f.

709 Vgl. Baurle (1996), S. 215ff.

710 Siehe dazu genauer Abschnitt 2.4.
711 Vgl. Baurle (1996), S. 296.
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Kutschker’sche ,3-E-Modell* fungiert dabei als Bezugsrahmen — eine detaillierte
Prozessanalyse sowie eine Operationalisierung der drei verschiedenen Phasen
des Internationalisierungsprozesses findet nicht statt. Uber den Verlauf des
Internationalisierungsprozesses kann nur indirekt aus den Verdnderungen zwi-
schen den betrachteten Zeitpunkten geschlossen werden. Baurle (1996) konsta-
tiert, dass es sich hierbei eigentlich um eine komparativ-statische Analyse han-
delt, die ihre Dynamik durch die Interpretation der Ereignisse dazwischen im
Zusammenhang mit den Internationalisierungspotentialen sowie die Einschit-
zung des Potentials in der Zukunft erhalt.”"?

Eine aktuellere Studie von Eckert/Mayrhofer (2005) behandelt die Identifi-
kation und die Erkldrung von Epochen der Internationalisierung im Rahmen ei-
ner qualitativ-explorativen  Fallstudie ~tber die deutsch-franzosische
Hoechst/Aventis Fusion und ihren gemeinsamen Internationalisierungspro-
zess.”" Der Betrachtungszeitraum war Mitte der 1980er Jahre bis zum Jahr 2002
und wurde einerseits aufgrund der guten Datenverfiigbarkeit und andererseits
aufgrund von in diesem Zeitraum stattfindenden einschneidenden Verdnderun-
gen der Gruppe gewihlt. Als Datenmaterial fiir die hauptsédchlich interpretative
Textanalyse wurden die Geschiftsberichte, Unterlagen zu Vorstandsreden sowie
Interviewaufzeichnungen herangezogen.”'* Die Internationalisierungsepochen
wurden anhand von vier Dimensionen der Internationalisierung beschrieben: (1)
Produktmaérkte, (2) Faktormirkte, (3) Top-Management und (4) Eigentiimer-
struktur.”” Internationale Epochen wurden wie folgt identifiziert:

,»[...] the higher the number of indicators pointing to change, the higher the proba-
bility of a significant change in the internationalization strategy, that is, the final
stage of an epoch of internationalization and the emergence of another one.“’'

Die Autoren konnten drei Epochen der Internationalisierung festmachen, die
sie als evolvierend ausgehend von einer ethnozentrischen, Stakeholder orientier-
ten zu geo-zentrischen, Shareholder orientierten Internationalisierungsstrategie
hin zu einer multi-ethnozentrischen Ansatz des Top-Managements bezeichne-
ten.”"” Das Ergebnis ist, dass im Rahmen der historischen Analyse verschiedene

712 Vgl. Biurle (1996), S. 211.

713 Vgl. Eckert/Mayrhofer (2005).

714 Quantitative Daten der Geschiftsberichte wurden zur inhaltlichen Validierung der Aussa-
gen bzw. Textinformationen herangezogen (vgl. Eckert/Mayrhofer (2005), S. 213).

715 Vgl. Eckert/Mayrhofer (2005), S. 213f.

716 Eckert/Mayrhofer (2005), S. 214.

717 Vgl. Eckert/Mayrhofer (2005), S. 219f.
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Internationalisierungsepochen, die hauptsichlich durch die vorherrschende Un-
ternehmenspolitik charakterisiert sind, identifiziert werden kénnen.”"® Dariiber
hinaus stellt die Untersuchung einen wertvollen Beitrag als Langzeitbetrachtung
im Zuge der Analyse von Internationalisierungsprozessen dar. Aufgrund der
aufwindigen Falluntersuchung und der qualitativ-explorativen Vorgangsweise
ist auch hier die Anwendbarkeit auf andere Unternechmen oder die Ausweitung
auf eine Branchen- oder gar Landeranalyse duflerst limitiert. Eine Darstellung
des Verlaufs des Internationalisierungsprozesses sowie die Differenzierung in
Episoden und Evolution entféllt, wodurch es sich auch hier nicht um eine
Operationalisierung des Kutschker’schen Modells handelt. Eckert/Mayrhofer
(2005) konstatieren zum Abschluss ihres Beitrages, dass:

,Further empirical validation is necessary in order to explore the nature of interna-
tionalization epochs and the relationship with internationalization episodes and in-
ternational evolution.””"’

Zu den bereits erwdhnten Kritikpunkten, soll noch angefiihrt werden, dass
der Ansatz zwar drei unterschiedliche Phasen des Internationalisierungsprozes-
ses differenziert, nicht jedoch, welche unterschiedliche Verlaufsformen bei Un-
ternechmen auftreten konnen. Es wird nicht deutlich, wie die ,Dynamik® im Pro-
zessverlauf gemessen werden soll.

Daraus ergibt sich eine Forschungsliicke, die im Rahmen dieser Arbeit auf-
gegriffen werden soll. Diese besteht in der fehlenden Operationalisierung des
Kutschker’schen ,3-E-Modells‘, welche die Identifikation unterschiedlicher
Verlaufsformen des Internationalisierungsprozesses erleichtern wiirde.”*

Insbesondere im Ansatz von Béurle wird die interdependente Betrachtung
des Internationalisierungsprozesses hervorgestrichen — das Denken in Prozessen
und Interdependenzen’'. Die Betrachtung des Internationalisierungsprozesses
bei Béurle (1996) geht aber auf Zusammenhénge zu den bei Kutschker eingangs
erwdhnten sekunddren Wertschopfungsprozessen, z.B. die Finanzierung, nicht
weiter ein. Thr Einfluss auf den internationalen Fingerabdruck, den relativen
Internationalisierungsgrad und auch das Internationalisierungspotential wird
nicht weiter diskutiert. Daraus leitet sich eine weitere Forschungsliicke ab, die

718 Vgl. Eckert/Mayrhofer (2005), S. 221.

719 Eckert/Mayrhofer (2005), S. 222. Weitere empirische Uberpriifungen sind der Autorin
zum jetzigen Stand nicht bekannt.

720 Siehe Kapitel 5.

721 Vgl. Baurle (1996), S. 189ff.
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im fehlenden Verstdndnis des Zusammenspiels von finanzstrategischen Groflen
und dem Verlauf des Internationalisierungsprozesses besteht. Auch dies wird im
Rahmen dieser Arbeit aufgegriffen.722

Zusammenfassend konnen als Hauptschwéchen des Ansatzes die mangelnde
Operationalisierung der ,Internationalitdt® in der Prozessabbildung sowie die
daraus resultierende trennschérfere Abgrenzung zwischen den drei Phasen, die
auch durch die Charakterisierung der Prozessabldufe nicht tiberwunden werden
kann, genannt werden.

,,We admit that our thoughts need further refinement; at the same time we are sure
that the management of MNCs can be improved if we switch from mainly content-
oriented process management to time-oriented process management and if we arrive
at epoch management instead of managing only episodes and evolution.*’>

Weitere Untersuchungen zum Verlauf des dynamischen Internationalisie-
rungsprozesses sowie zur Validierung des ,3-E-Modells* sind notwendig.

3.8 Zwischenresumée

In diesem Kapitel wurden zentrale Ansétze der dynamischen Internationalisie-
rungsprozessforschung vorgestellt und kritisch gewlirdigt. Sie basieren jeweils
auf unterschiedlichen in Abschnitt 2.3.2 dargestellten Prozesstheorien und unter-
scheiden sich nicht nur in ihren Grundannahmen sowie theoretischer Fundie-
rung, sondern insbesondere in ihrem Verstdndnis, was Internationalisierung ge-
nau ausmacht und wie sich der Internationalisierungsprozess gestaltet. Meist
postulieren die Modelle bestimmte Phasen oder eine Reihenfolge der Abléufe,
wodurch sie das Phdnomen der Internationalisierung einfach und direkt erklaren
und durch die Nachvollziehbarkeit der einzelnen Schritte groBen Anklang in der
Forschung und der Praxis gefunden haben. Insbesondere das Uppsala-Modell
hat zahlreiche empirische Bestédtigungen erhalten. Die zeitliche Dimension wird
in unterschiedlich starkem Ausmall thematisiert. Sie stellt beispiclsweise eine
zusétzliche Dimension im Produktlebenszyklusmodell von Vernon bzw. im ,3-
E-Modell* von Kutschker und Béurle dar, wihrend sie bei anderen eher als Teil
des Prozesscharakters gesehen wird. So wird etwa der starke Fokus auf eine
Entwicklung entlang der Zeitachse im Helsinki-Modell kritisiert, da dies nur

722 Siehe Kapitel 5.
723 Kutschker et al. (1997), S. 117.
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eine Betrachtung von Ereignissen im Zeitablauf darstellt und weniger eine dy-

namische Analyse. Die zeitliche Dynamik zwischen den Ereignissen tritt da-

durch in den Hintergrund. Im Gegensatz dazu ist das Postulat der

Liangsschnittsanalyse und der langen Zeitreihendaten im GAINS-Ansatz ein

Grund fiir eine bislang fehlende konsistente empirische Uberpriifung des Ansat-
724

Zes.

Die Modelle differenzieren sich auch darin, auf welcher Ebene die Interna-
tionalisierung analysiert wird. So stehen fiir Vernon und Aharoni einzelne Pro-
dukte bzw. Investitionsentscheidungen im Vordergrund wéhrend eine stérkere
Differenzierung nach unterschiedlichen Intensitdten der Internationalisierungs-
aktivitdten etwa im Uppsala- und Helsinki-Modell getroffen wird. Der GAINS-
Ansatz betrachtet die Internationalisierung schlieBlich als konstituierendes Ele-
ment fiir eine spezielle ,Unternehmensgestalt® im Rahmen der Unternehmens-
entwicklung. Einen unternehmensindividuellen und auf verschiedenen Ebenen
des Unternehmens anwendbaren Ansatz stellt das ,3-E-Modell® dar.

Die fritheren Ansétze, welche unterschiedliche Phasen der Internationalisie-
rung unterscheiden und keine subjektivistische Fundierung aufweisen, werden
vielfach als zu deterministisch, deskriptiv bzw. partialanalytisch bezeichnet. Es
mangelt den meisten Modellen an einer konsistenten Operationalisierung der
Indikatoren der Internationalisierung. Dies stellt etwa einen Hauptgrund fiir die
fehlende empirische Uberpriifung des ,3-E-Modells* dar.

Betrachtet man die Anwendbarkeit der vorgestellten Internationalisierungs-
prozessmodelle, so ist ersichtlich, dass der Schwerpunkt auf der Erkldrung von
frithen Phasen der Internationalisierung bzw. von kleineren oder jiingeren Un-
ternehmen liegt. Der GAINS-Ansatz sowie das ,3-E-Modell® sind hingegen fle-
xibler konzipiert, was v.a. durch die breitere theoretische Fundierung begriindet
ist. Diesen Modellen mangelt es jedoch noch an fundierter empirischer Uberprii-
fung.

Die aktuelle Diskussion zum Internationalisierungsprozess hat sich insbe-
sondere der Frage nach dem Verlauf des Internationalisierungsprozesses ge-
widmet und teils widerspriichliche Antworten geliefert, ob sich die Internationa-
lisierung evolutiondr, schrittweise und/oder sprunghaft vollziecht. Wihrend eine

724 Mit dieser Problematik ist auch das ,3-E-Modell* konfrontiert, insbesondere was die Be-
trachtung der Epochen anbelangt. Siehe dazu die Fallstudie von Eckert/Mayrhofer
(2005).
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sequenzielle Betrachtung in den Modellen der 1960er Jahre im Vordergrund
steht’”’, nimmt mit den Erkenntnissen der Uppsala-Schule eine evolutionire
Sichtweise Einzug. Das Helsinki-Modell beinhaltet schlieBlich den Basisgedan-
ken fiir die Differenzierung in inkrementelle und sprunghafte Verldufe. Dieser
wurde von Macharzina und Engelhard im GAINS-Ansatz zu speziellen Ver-
laufsformen des Internationalisierungsprozesses in Form von ,Gestaltwechseln®
weiterentwickelt, die sich durch einen stéindigen Abtausch von ldngeren Phasen
relativer Bestiandigkeit und kiirzeren Phasen des revolutiondren Wandels charak-
terisieren. Erst das ,3-E-Modell* tiberwindet diese Differenzierung, indem unter-
schiedlichen Arten von Internationalisierungsprozessen je nach Reichweite und
Intensitdt des Wandels gesehen werden. Die unternehmensindividuelle Verlaufs-
form wird durch die Geschwindigkeit der Verdanderungen bestimmt, welche sich
in der explizit berticksichtigten zeitlichen Dimension durch die Unterscheidung
von Evolution, Episode und Epoche manifestiert.

Tabelle 10 zeigt eine Zusammenfassung der wesentlichen Charakteristika
der in Kapitel 3 diskutierten Internationalisierungsprozessmodelle und ver-
gleicht insbesondere das Verstdndnis des Internationalisierungsprozesses basie-
rend auf der jeweiligen Prozesstheorie, die Anwendbarkeit und die Aussagen zur
Verlaufsform der Internationalisierung.

725 Bei Aharoni (1966) werden schrittweise und bahnbrechende Entscheidungen im Rahmen
des langfristigen Internationalisierungsprozesses unterschieden. Aussagen zu unter-
schiedlichen Verlaufsform des Internationalisierungsprozesses gibt es hier aufgrund
der stufenweisen Abfolge der einzelnen Phasen noch nicht.
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In diesem Kapitel wurden die erforderlichen theoretischen Grundlagen zur
Internationalisierungsprozessforschung erarbeitet. Grundsitzlich existieren auch
darin bereits Hinweise, dass finanzstrategische Aspekte die Unternehmensinter-
nationalisierung maf3geblich beeinflussen. Diese werden jedoch in einer absatz-
marktorientierten Diskussion der Modelle in der Literatur nicht explizit themati-
siert. Was genau unter finanzstrategischen Aspekten verstanden wird, welche
Aussagen die vorgestellten Internationalisierungsprozessmodelle dazu titigen
und wie diese Fragestellung unter einem (ressourcenorientierten) Ansatz der Un-
ternehmensinternationalisierung eventuell besser zu integrieren ist, widmet sich
das anschlieBende Kapitel 4.
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4 Finanzstrategische Aspekte der
Unternehmensinternationalisierung

Der komplexe Themenbereich des internationalen Finanzmanagements’® hat in
den letzten Jahrzehnten u.a. aufgrund der ansteigenden Internationalisierung von
Industrieunternehmen sowie des Bankensektors und der Globalisierung der Ka-
pitalmirkte zunechmend an Bedeutung gewonnen.””’ Das Kapitel 4 beschiftigt
sich mit der Frage, wie die Unternechmensinternationalisierung aus der Perspek-
tive des internationalen Finanzmanagements gesehen wird und welchen Erkla-
rungsbeitrag finanzstrategische Aspekte zum Internationalisierungsprozess lie-
fern konnen. Abschnitt 4.1 stellt zu Beginn die Spezifika des Internationalen Fi-
nanzmanagements vor und diskutiert das Spannungsfeld einer absatzorientierten
Sicht vs. Risikokapitalbereitstellung. Es werden zudem die finanzstrategischen
Kriterien herausgearbeitet, anhand derer die in Kapitel 3 vorgestellten Ansétze
der Internationalisierungsprozessforschung analysiert werden. Im Zentrum steht
dabei die Frage, inwieweit diese Modelle Aussagen zur Finanzstrategie im Zuge
der Internationalisierung titigen. Finanzielle Aspekte werden oftmals als Unter-
nehmensressource gesehen und die ressourcenorientierte Sichtweise hat vor
Kurzem Einzug in die Internationalisierungsprozessforschung gefunden und
wird deshalb in Abschnitt 4.1.4 als integrativer Ansatz in die vorliegende Be-
trachtung eingefiihrt. SchlieBlich werden die jeweils aktuellen Diskussionen zur
integrativen Behandlung von realwirtschaftlicher Internationalisierung und Fi-
nanzfragen aus den beiden Forschungsrichtungen Internationales Management
und Corporate Finance besprochen. Dies stellt die Uberleitung der theoretischen
Diskussion in den Abschnitt 4.2 dar, welcher sich mit der finanzstrategischen
Unternchmenssteuerung beschiftigt. Es werden das finanzwirtschaftliche Poten-
tial in Abschnitt 4.2.1, die Besonderheiten der Kapitalstruktur eines internationa-
len Unternehmens in Abschnitt erldutert und darauf aufbauend die finanzstrate-
gische Steuerungsgrofe ,Gearing® in Abschnitt 4.2.3 diskutiert. Damit wird der
Bezugsrahmen fiir die in empirische Langzeitanalyse von Internationalisie-
rungsprozesses unter Beriicksichtigung finanzstrategischer Aspekte in Kapitel 5
geschaffen. Das Zwischenresumée in Abschnitt 4.3 fasst die wesentlichen As-
pekte zusammen und leitet iiber in den empirischen Teil der Arbeit. Zusammen-
fassend ist der Kapitelaufbau in Abbildung 30 dargestellt.

726 Zur Definition siche Abschnitt 4.1.1 Spezifika des Internationalen Finanzmanagements.
727 Vgl. Biischgen (1997), S. 1.
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4.2 Finanzstrategische
Unternehmenssteuerungvon
Internationalisierungsprozessen

4.1 Internationalisierung aus der Perspektive
des internationalen Finanzmanagements
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4.3 Zwischenresumée

Abbildung 30: Kapitelaufbau 4 Finanzstrategische Aspekte der Unternehmensinternationali-
sierung

4.1 Internationalisierung aus der Perspektive des
Internationalen Finanzmanagements

4.1.1 Spezifika des Internationalen Finanzmanagements

Unter einer traditionellen deutschsprachigen Begriffsauffassung beinhaltet das
,Finanzmanagement® die ,,zielgerichtete Steuerung aller Zahlungen bzw. Zah-
lungsstrome im Unternehmen*’** und umfasst somit die Bereiche der Investition
(Mittelverwendung) und der Finanzierung (Mittelherkunft). Dieses Begriffsver-

728 Biischgen (1997), S. 3.

168
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access




stiandnis ist allerdings zu eng gefasst.”” Das Finanzmanagement muss dariiber
hinaus aktiv die notwendigen finanziellen Rahmenbedingungen und die Risiko-
politik fur das Unternehmenswachstum aufbauen bzw. festlegen.

Das internationale Finanzmanagement demnach auf die Steuerung der in-
ternationalen Zahlungsstrome im Unternechmen zu beschrinken, wire wie
Biischgen (1997) konstatiert eine enge, funktionale Interpretation.”’
Glaum/Brunner (2003) leiten die Besonderheiten des internationalen Finanzma-
nagements aus den Charakteristika eines internationalen Unternehmens”' her
und heben insbesondere die Heterogenitidt der Umwelten in Form von unter-
schiedlichen Wirtschafts-, Rechts-, Steuer- und Finanzsystemen und die Rechts-
struktur eines Konzerns hervor, aus der besondere ganzheitliche Steuerungsan-
forderungen fiir das Finanzmanagement resultieren.””> Dies bewirkt, dass die
Aufgaben des internationalen Finanzmanagements um bestimmte Bereiche des
Risikomanagements’’, insbesondere die Absicherung des Wechselkursrisikos
erweitert werden.””* Damit geht dieses Begriffsverstindnis auch iiber den im
Vergleich zum deutschsprachigen Raum erweiterten anglo-amerikanischen
Terminus ,Corporate Finance® hinaus.”* Damodaran (2001) subsummiert unter
,Corporate Finance® alle Entscheidungen, die die Finanzen des Unternehmens
betreffen, somit:

,Corporate finance is central to everything firms do, because it provides consistent
principles that can be used in decision making. The principles themselves are sim-
ple: Invest in assets only if they earn a return greater than the cost of capital, fund
them with a mix of debt and equity that maximizes firm value, and return cash to the
owners if you cannot find investments that earn excess returns. The principles are al-
so universal, applying to all firms (small or large, private or public) and all decisions
within these firms.””*®

729 Siehe etwa Pritsch et al. (2001), Pausenberger/Volker (1985), Feucht (2001).

730 Vgl. Biischgen (1997), S. 3.

731 Zur Definition des internationalen Unternehmens siche Abschnitt 2.1.2.

732 Vgl. Glaum/Brunner (2003), S. 307ff.

733 Vgl. etwa Bowe/Dean (2001), S. 560ff.

734 Vgl. Glaum/Brunner (2003), S. 310 sowie siche genauer die Kernaufgaben des internati-
onalen Finanzmanagements ebenda, S. 310ff. Eine derartig erweiterte Betrachtung
nimmt auch Remmers (2004) in seiner Studie ein (vgl. Remmers (2004), S. 160).

735 Wiedmann/Heckemiiller (2003) vergleichen den Terminus ,Corporate Finance® mit der
deutschen Ubersetzung ,Unternehmensfinanzierung, welche noch enger gefasst ist.
Die Autoren bemerken aber, dass durch die verstirkte Kapitalmarktorientierung dieser
Vergleich nicht haltbar ist (vgl. Wiedmann/Heckemiiller (2003), S. 21f.).

736 Damodaran (2001), S. 932.
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Das Verstindnis des ‘Corporate Finance’ zeichnet sich durch seine Ganz-
heitlichkeit und Integration aus, womit ersichtlich ist, dass neben den Kernauf-
gaben und -prozessen (Kapitalbeschaffung, -einsatz und -riickzahlung) eine
Einbettung in tibergeordnete Managementprozesse (Unternehmenspolitik) und
unterstiitzende Prozesse (insbesondere Controlling und Treasury) notwendig
sind.”” Der Begriff ,Corporate Finance* wird manchmal synonym mit einem
dem Begriff Finanzmanagement (im weiten Sinne) verwendet.”® Dies soll auch
im Rahmen dieser Arbeit so ibernommen werden. Das internationale Finanz-
management im anglo-amerikanischen Begriffsverstindnis wird sowohl in der
Lehre als auch der Forschung als Erweiterung des Corporate Finance in einen
internationalen Kontext bzw. ein internationales Marktumfeld gesehen. Dadurch
dass jedoch die Grenzen zwischen nationalen und internationalen Mérkten in
den letzten Jahren zunehmend verschwunden sind”’, stellt Remmers (2004) fest,
dass ,,all corporate finance is now international. Yet, probably for convenience,
in academia the distinction persists.“’*’ Diese Auffassung wird im Rahmen die-
ser Arbeit nicht geteilt, da dies einerseits unterstellt, dass der Finanzbereich ei-
nes Unternehmens jedenfalls internationalisiert ist, d.h. unabhédngig von einer
realwirtschaftlichen Internationalisierung des Unternehmens, und andererseits,
dass sdamtliche Gestaltungsbereiche des Finanzmanagements international agie-
ren. Die Ergebnisse einer Studie von Hassel et al. (2000b) bekréftigen den Ein-
wand, da die Autoren festgestellt haben, dass die kapitalmarktbezogene Interna-
tionalisierung, gemessen anhand der internationalen Eigentiimerstruktur, der
Anzahl der internationalen Borsennotierungen und der Rechnungslegungsart des
Unternehmens,”*' weitgehend unabhiingig von der realwirtschaftlichen Interna-
tionalisierung voranschreitet, da sie durch jeweils eigene Motive und Konse-
quenzen der unternehmerischen Strategiebildung geleitet werden.”** Eine empi-
rische Untersuchung wurde fiir den Teilbereich der Unternehmensfinanzierung
durchgefiihrt und zeigt einen unerwartet hohen Zusammenhang zwischen der

737 Vgl. Wiedmann/Heckemiiller (2003), S. 25.

738 Vgl. Volkart (2003), S. 43.

739 Dies trifft insbesondere fuir die Finanz- und Kapitalmérkte zu, auf denen in den letzten
Jahrzehnten eine Entwicklung zur verstirkten Globalisierung aufgrund der staatlich
geforderten Liberalisierung (Deregulation) und technologischer Weiterentwicklung
(electronic  banking, Internet, etc.) sowie das Phidnomen der sogenannten
Securitization, d.h. der wertpapiermifigen Verbriefung insbesondere von Kreditbezie-
hungen auftrat (vgl. Siichting (1988), S. 148ff.).

740 Remmers (2004), S. 160.

741 Fiir eine ausfiihrliche Darstellung des ,Kapitalindex‘ nach Hassel et al. (2000a, b) siche
Abschnitt 2.4.4.2.

742 Vgl. Hassel et al. (2000b), S. 516f.
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Internationalisierung im giiterwirtschaftlichen Bereich und der Internationalisie-
rung der Finanzierung.”*® Schmidl (1997) konzentrierte seine Analyse auf den —
bereits sehr umfangreichen — Bereich der Unternehmensfinanzierung, wodurch
keine Aussagen zu einem internationalen Finanzmanagement im weiten Sinne
getroffen werden konnen. Dies stellt jedoch zugegebener MaBlen einen Graube-
reich dar, der auch im breiten Begriffsverstidndnis des internationalen Finanzma-
nagements begriindet liegt. Schlielich werden in der Aussage von Remmers
(2004) auch die speziellen Rahmenbedingungen eines internationalen Unter-
nehmens, welche das Finanzmanagement mafigeblich beeinflussen verneint. An
dieser Stelle sollen die zentralen Gestaltungsbereiche und Aufgabengebiete in-
klusive der Spezifika des internationalen Finanzmanagements angefiihrt werden,
die das vorliegende Begriffsverstindnis vorerst abrunden.

Die Kernaufgaben des Finanzmanagements werden in der Literatur unter-
schiedlich erfasst. So begreifen etwa Gerke/Bank (1995) darunter die Strukturie-
rung und die Steuerung von Finanzinvestitionen (asset management) und die
ErschlieBung und Nutzung von Finanzierungsquellen und Finanzmirkten
(liability management), welche beide unter risikopolitischen Gesichtspunkten
bewertet werden. Dariiber hinaus fallen beispielsweise Finanzpldne, Kapital-
flussrechnungen und Kennzahlen als Teil des Informationsmanagements sowie
das Angebot von Finanzdienstleistungen in Form des Intermediationsmanage-
ments in den Titigkeitsbereich des Finanzmanagements.”** Volkart (2003) kon-
statiert fiinf zentrale Gestaltungsbereiche des Finanzmanagements:”* (1) die In-
vestitionspolitik, welche vor Realisierung eines Projektes den generierten Wert
und den verursachten Kapitalbedarf feststellt. Diese geht Hand-in-Hand mit Fra-
gestellungen rund um die Finanzierung der Objekte bzw. Projekte. Im Zentrum
der (2) (Finanzierungs-) bzw. Kapitalstrukturpolitik steht die Optimierung der
Kapitalstruktur unter Berticksichtigung von liquiditdts- und risikopolitischen
Aspekten. Unter der (3) Risikopolitik werden hauptsédchlich die Risiken der all-
gemeinen Geschéftstitigkeit verstanden, die es gegeniiber den Eigenkapitalge-

743 Vgl. Schmidl (1997), S. 335. Dies stellt eine signifikante Verdnderung zu den Erkennt-
nissen einer von Pausenberger und Volker im Jahr 1983 durchgefiihrten Studie tiber 16
deutsche Unternehmen dar. Basierend auf einer Befragung von Finanzmanagern wurde
festgestellt, dass europdische Unternehmen im Durchschnitt der Jahre nur 5-10% ihrer
Verbindlichkeiten auf internationalen Kapitalméarkten aufgenommen haben. Die Auto-
ren waren ,{iberrascht‘, dass nur so ein geringer Anteil der externen Finanzierung iber
internationale Kapitalmérkte realisiert wurde (vgl. Pausenberger/Vélker (1985), S.
40£)).

744 Vgl. Gerke/Bank (1995), S. 617.

745 Vgl. im Folgenden Volkart (2003), S. 36ff.
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bern (schwankende Gewinne, Wertvernichtung) abzusichern gilt und natiirlich
muss jederzeit die langfristige Existenz des Unternechmens gewihrleistet sein.
Viertens beinhaltet die (4) Liquiditétspolitik, den finanziellen Anspriichen der
Stakeholdern nachzukommen (z.B. Auszahlung von Gehéltern, Bezahlung von
Lieferantenrechnungen, Steuer- und Dividendenausgaben). Schlieflich ist es
auch Aufgabe des Finanzmanagements eine unternehmensinterne und —externe
(5) Informationspolitik zu betreiben, welche sowohl Mitarbeiter mit der Vision,
der Geschiftsstrategie und den zeitbezogenen Unternehmenszielen vertraut
macht, als auch die notwendige Beziehungspflege zu Eigen- und Fremdkapital-
gebern durchfiihrt. Diese fiinf zentralen Gestaltungsbereiche finden ihren Aus-
druck in der Bilanz des Unternehmens und sind in Abbildung 31 graphisch illus-
triert.

(1)
Investitions-
politik

(5)
Informations-
und
Kommunikations
-politik

(2)
Kapitalstruktur-
politik
(Finanzierung)

Bilanz
bzw.
Geschéfts-
bericht

(4) Liquiditats-
politik

3)
Risikopolitik

Abbildung 31: Fiinf zentrale Gestaltungsbereiche des Finanzmanagements (eigene Darstel-
lung, in Anlehnung an: Volkart (2003), S. 51).

Betrachtet man nun im Speziellen das internationale Finanzmanagement, so
identifizieren etwa Glaum/Brunner (2003) drei Schwerpunkte, die mit den fiir
internationale Unternehmen relevanten Besonderheiten kurz erléutert werden:”*

746 Vgl. Glaum/Brunner (2003), S. 310ff.
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Die Bewiltigung des Wechselkursrisikos im Rahmen des Wé&hrungsmanage-
ments: es geht um die Bewidltigung von Marktunvollkommenheiten, bei-
spielsweise die Kosten einer angespannten Liquiditétssituation (,cost of fi-
nancial distress‘), die Schwierigkeiten bei der Entscheidung tiber Investitio-
nen und FinanzierungsmaBnahmen, Agency-Konflikte zwischen Managern
und Aktionédren sowie steuerliche Aspekte. Das Management muss kompara-
tive Vorteile einerseits und Grad der Risikoneigung andererseits abwégen,
um den optimalen Mix aus Risiken und erwartetem Ertrag zu generieren, was
im Extremfall zur volligen Vermeidung von Wechselkursrisiken fithren kann.
Der Prozess des Wechselkursrisiko-Managements beginnt mit der Zielbil-
dung und beinhaltet die Phasen der Risikoidentifikation, der —messung, der —
steuerung und des Risiko-Controllings.”’

Das internationale Cash-Management: ist durch spezifische Aufgaben und Her-
ausforderungen sowie einen insgesamt hoheren Grad an Komplexitdt charak-
terisiert. Rechtlich selbstindige Tochtergesellschaften miissen ihre Zahlungs-
fahigkeit sicherstellen, wihrend gleichzeitig konzerninterne grenztiberschrei-
tende Zahlungsstrome optimiert werden missen. Kapitalverkehrsbeschran-
kungen, unterschiedliche steuerliche Regelungen und unterschiedliche Wah-
rungen erschweren dies.”*®

Langfristige Finanzierung in multinationalen Unternehmen: ein wesentlicher
Vorteil internationaler Unternehmen ist der Zugang zu einem deutlich breite-
ren Spektrum an Finanzierungsmoglichkeiten und der Ausgleich von interna-
tionalen Unterschieden bei den Finanzierungskosten. Dem gegentiber sind in-
ternationale Unterenehmen zusitzlichen potentiellen rechtlichen Beschrén-
kungen und Restriktionen bei der Wahl der optimalen Finanzierungsstrategie
ausgesetzt.

Die Innenfinanzierungskraft ist in Abhdngigkeit der Grofe, des Alters bzw.
der Lebenszyklusphase des internationalen Unternehmens zu betrachten
und natiirlich abhdngig von u.a. Marktwachstum, Wettbewerbsverhaltnis-
sen und anderen externen Faktoren. Fiir internationale Unternehmen hat
die Innenfinanzierung aufgrund ihrer geringen Transaktionskosten trotz
nationaler Kapitalverkehrsbeschrinkungen eine groBe Bedeutung.”®’

747 Vgl. im Detail Glaum/Brunner (2003), S. 311ff.
748 Vgl. Glaum/Brunner (2003), S. 315ff.
749 Vgl. Glaum/Brunner (2003), S. 319f.
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Die Fremdkapitalfinanzierung nimmt den grofiten Stellenwert ein und ermog-

licht internationalen Unternehmen neben klassischen Instrumenten der
Fremdfinanzierung eine Vielfalt an handelbaren und nicht-handelbaren Ti-
teln an den internationalen Kapitalméirkten (Euro-Maérkte), sodass der
durch die Internationalisierung hohe Kapitalbedarf gedeckt werden kann.
Zusétzlich stellt sich fur ein multinationales Unternehmen in Abhéngigkeit
von Transfer- und Wechselkursrisiken sowie Siecherungskosten die Frage
der Kapitalbedarfsdeckung der Tochtergesellschaften (zentral vs. dezentral
oder iiber eine spezialisierte Finanzierungsgesellschaft?).””’

Eigenkapitalfinanzierung: internationale Unternehmen sprechen vermehrt in-

ternationale Investoren an, um einerseits ihre Kapitalkosten zu senken und
internationale Wettbewerbsvorteile zu erlangen und andererseits den Be-
kanntheitsgrad international zu forcieren, womit im Endeffekt ein Um-
satzwachstum lukriert werden soll. Dies hat zu einem Anstieg an interna-
tionalen Aktienemissionen und Notierungen an auslindischen Borsen
(,cross listings*) gefiihrt.””' Von besonderer Bedeutung sind die sogenann-
ten ,American Depository Receipts (ADRs)‘, die eine Listung am US-
amerikanischen Markt durch Hinterlegung einer gewissen Anzahl von Ak-
tien des ausldndischen Unternehmens bei einer amerikanischen Bank er-
moglichen.”

Eun/Resnick (2009) konstatieren, dass die drei Dimensionen (1) Wechsel-

kursrisiko und politisches Risiko, (2) Marktunvollkommenheiten und (3) erwei-
terter Moglichkeitenspielraum das internationale Finanzmanagement von einem
lokalen unterscheiden.”® Ahnlich subsummiert Moser (2009) aus dem aktuellen

750 Vgl. Glaum/Brunner (2003), S. 320f.
751 Vgl. Glaum/Brunner (2003), S. 321ff.
752 Vgl. Eun/Resnick (2009, S. 319ff). Die Unternehmen unterliegen je nach Handelsseg-

ment unterschiedlich strengen Publizitdtsanforderungen und Offenlegungspflichten der
amerikanischen Securities and Exchange Commission (SEC) sowie sind bei Teilnahme
am Borsenhandel der New York Stock Exchange oder einer anderen US-Bérse (Level
2 ADR) prinzipiell zur Vorlegung eines Jahresabschlusses nach US-amerikanischen
Rechnungslegungsvorschriften (US-GAAP) verpflichtet. Im Level 3 ADR ist auch die
Emission neuer Wertpapiere am US-amerikanischen Markt moglich. Die Aufnahme
von Eigenkapital am US-Kapitalmarkt ist durch eine spezielle Privatplatzierung von
ADRs bei institutionellen Investoren (SEC Rule 144A) bei, sogenannten ,Qualified
Institutional Buyers — (QIBs)‘ moglich. Vgl. Glaum/Brunner (2003), S. 322f. sowie im
Detail siche Rosen (1998).

753 Vgl. Eun/Resnick (2009), S. 5ft.

174

Anna Guserl - 978-3-653-02885-0
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



Forschungsfeld des Internationalen Finanzmanagements drei Spezifika. "** Da-
runter fallen erstens institutionelle Spezifika’>. Diese beinhalten einerseits un-
terschiedliche Rechts- und Wirtschaftsordnungen bei internationalen Transakti-
onen, sowie andererseits relevante Finanzinstitutionen — neben den Mitgliedern
der Weltbankgruppe oder regionalen Entwicklungsbanken sind insbesondere
Exportkreditgarantieinstitutionen zur Risikoabsicherung von grofler Bedeutung.
Zweitens ist das internationale Finanzmanagement charakterisiert durch ein ho-
heres Risiko in Bezug auf kommerzielle und politische Risiken, wozu in jlings-
ter Zeit beispielsweise das Terrorismus-Risiko hinzu gekommen ist. In Summe
hat dies zur Entwicklung eines breiten Spektrums an Risikoabsicherungsmecha-
nismen im Finanzmanagement gefiihrt. Drittens stellt das Wechselkursrisiko,
wie bereits oben erwéhnt, ein genuines Phdnomen der internationalen Geschéfts-
tatigkeit in seinen drei Auspragungen (1. Wahrungsumwechslungsrisiko — trans-
action risk, 2. dkonomisches Wechselkursrisiko — economic risk und 3. Wah-
rungsumrechnungsrisiko — translation risk) dar. Fiir eine ausfiihrliche Diskussi-
on des in der Literatur viel beachteten Phdnomens des Wechselkursrisikos sei
auf die einschligige Literatur verwiesen.”*®

Zusammenfassend ist fiir diesen Abschnitt festzuhalten, dass in der Literatur
noch keine Einigkeit dariiber besteht, ob das Finanzmanagement per se bereits
,international® ist, inwieweit das Finanzmanagements eines infernationalen Un-
ternehmens ,international® ist oder ob eine derartige Differenzierung in der heu-
tigen globalisierten und integrierten (Finanz-)Welt tiberhaupt noch sinnvoll geté-
tigt werden kann. Jedenfalls hat die Diskussion tiber die Spezifika des internati-
onalen Finanzmanagements gezeigt, dass ein Unternehmen im Zuge seiner
Internationalisierung in auslédndische Mérkte anderen finanzwirtschaftlichen
Herausforderungen gegeniibersteht und auch von Vorteilen an den internationa-
len Kapitalmirkten profitieren kann. Es soll deshalb fiir diese Arbeit ein ganz-
heitliches und inklusives Begriffsverstdndnis des internationalen Finanzmana-
gements aufgenommen werden, welches sich in Anlehnung an das anglo-
amerikanische Verstiandnis der ,Corporate Finance® wie folgt gestaltet:

Das internationale Finanzmanagement widmet sich unter den speziellen in-
ternationalen Rahmenbedingungen (insbesondere dem hoheren Risiko der Ge-
schiftstitigkeit und dem Wechselkursrisiko, dem erweiterten Finanzierungs-
spielraum und den institutionellen Spezifika) allen die Finanzen betreffenden

754 Vgl. im Folgenden Moser (2009), S. 685ff.
755 Vgl. auch Verbeke (2003), S. 40ff.
756 Vgl. Moser (1985), S. 136ff., Bowe/Dean (2001), S. 560ff., Glaum (2000, 2002).
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Entscheidungen, insbesondere den Investitionen und der Finanzierung bzw. der
Kapitalstruktur, den unternehmerischen Risiken und der Informationspolitik. Es
findet Ausdruck in der Bilanz bzw. dem Geschéftsbericht des Unternehmens
und ist als Fithrungsaufgabe integraler Bestandteil der Unternehmensstrategie’’
und unmittelbar gekoppelt an den Unternehmenserfolg. In Abbildung 32 ist die-
ses Begriffsverstdndnis zusammengefasst.

Spezifika des internationalen Finanzmanagements

Hoheres Risiko Erweiterter Finan- Institutionelle
Wechselkursrisiko zierungsspielraum Spezifika

(1)
Investitions-
politik

(5)

Informations-

(2)
Kapitalstruktur-

Kommﬂ:iations Bilanz (Finap:zliiz:(un )
-politik bZW. E
Geschafts-
bericht

(4) Liquiditats-
politik

3)
Risikopolitik

Integraler Bestandteil

Finanzielle Fiihrung 4@ Unternehmenserfolg 4 der Strategie

Abbildung 32: Das internationale Finanzmanagement

4.1.2 Finanzstrategisches Management

Nachdem das fiir diese Arbeit relevante Begriffsverstindnis des internationalen
Finanzmanagements erarbeitet wurde, soll dieses nun im Zusammenhang mit
der Unternehmensfithrung und der Strategie des Unternehmens besprochen wer-

757 Vgl. auch die Auffassung von Wiedmann/Heckemiiller (2003), S. 31ff.
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den. Dazu konnen verschiedene Fithrungsebenen des internationalen Finanzma-
nagements im Zusammenhang mit der Unternehmensentwicklung differenziert
werden, welche nun niher betrachtet werden. Im Fokus stehen dabei die finanz-
strategischen Fragestellungen. Es werden zudem die Kriterien fiir die anschlie-
Bende Evaluierung der Internationalisierungsprozessmodelle in Abschnitt 4.1.3
dargelegt. Die Betrachtung der Internationalisierung eines Unternehmens mit
den diversen Markteintrittsstrategien, dem Management von Direktinvestitionen,
Joint-Ventures oder Neugriindungen im Ausland konzentriert sich stark auf die
betragsmiBige Abbildung auf der Aktivseite der Bilanz. Lenkt man den Blick
stiarker auf die Mittelherkunft bzw. die Interdependenzen zwischen Aktiv- und
Passivseite, resultiert daraus das Erfordernis eines Paradigmenwechsels, womit
eine passiv-seitige und somit eine ressourcen-orientierte Betrachtungsweise
stirker in den Vordergrund riickt.”*® Dieser Thematik widmet sich der Abschnitt
4.1.4.1.

4.1.2.1 Finanzstrategie

Bei einer ganzheitlichen Betrachtung der Unternehmensinternationalisierung
geht es in Bezug auf das Finanzmanagement um eine Vernetzung der Finanz-
Perspektive mit dem Konzept einer zukunftsorientierten Unternehmensfiithrung.
Das heifit im Besonderen, dass eine integrative ,Corporate Finance Konzeption*
zugrunde liegt, welche die Gestaltung, Lenkung und Entwicklung des Unter-
nehmens unter finanzstrategischen Aspekten mit den langfristigen und nachhal-
tigen Unternehmenszielen (z.B. Internationalisierung) verbindet.”” Dieser Brii-
ckenschlag geschiecht auf drei unterschiedlichen Ebenen. Erstens auf der norma-
tiven Ebene, welche die Finanzpolitik im Einklang mit der Unternehmenspolitik
(Unternehmensverfassung und —kultur) beinhaltet, zweitens auf der strategi-
schen Ebene, die aufbauend auf den Stirken und Schwichen des Unternehmens
die Finanzstrategie und deren obersten Zielsetzungen konkretisiert und drittens
auf der operativen Ebene, welche die konkreten Umsetzungsschritte der konzep-
tionellen Vorgaben aus der normativen und strategischen Ebene fiir das operati-
ve Tagesgeschéft beinhaltet, d.h. alle finanziellen Aktivititen und Problemlo-
sungen, die im Einzelfall optimiert werden.”*

Auf der normativen und damit obersten Ebene werden die generellen finan-
ziellen und finanzwirtschaftlichen Maximen des Unternehmens sowie auch die
langfristig giiltigen Prinzipien, Normen und Spielregeln des Finanzmanagements

758 Vgl. die Argumentation von Moser (2009), S. 691f.
759 Vgl. Wiedmann/Heckemiiller (2003), S. 31.
760 Vgl. im Folgenden Bleicher (1991), S. 71ff.

177
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



festgelegt.”®' Es werden grundsitzliche Fragen, wie etwa ,Was ist die richtige
Orientierung des Unternehmens und wie ist die genaue Ausgestaltung der Cor-
porate Governance?‘ oder ,Welches ist das passende Geschéftsmodell bzw. Ge-
schiftsverstandnis fiir das Unternehmen?‘ gestellt. Diese liefern Ankniipfungs-
punkte fiir die strategische Rahmenplanung und stellen auch die Basis fiir die
Selektion der (wertorientierten) Steuerungskennzahlen dar.”> Im Gegensatz da-
zu befasst sich das operative Finanzmanagement mit der praktischen Umsetzung
in den Bereichen Kapitalbeschaffung, dem Cash- und Wahrungsmanagement,
dem Investitions-, dem Risiko- und dem Bilanz- und Steuerungsmanagement.’®
Darunter féllt natiirlich auch die operative Steuerung und Kontrolle.

Von grofitem Interesse fiir diese Arbeit ist die strategische Ebene der Unter-
nehmensfithrung im Rahmen der Internationalisierung. Dabei werden ausgehend
von der Unternehmensmission die strategischen Konzepte und Mafinahmen hin-
sichtlich des Geschéftsmodells und der sich daraus ergebenden Finanzstrategien
konkretisiert. Dartiber hinaus werden auch die finanzstrategischen Zielsetzungen
abgeleitet, die an die in Abschnitt 4.1.1 beschriebenen Kernaufgaben des Fi-
nanzmanagements ankniipfen. Das bedeutet, dass u.a. Cash-Flow-, liquiditéts-,
kapitalstruktur- und rentabilitdtsorientierte Ziele formuliert, und qualitative Ziel-
setzungen, v.a. ein gutes Corporate Governance und ein aktives Bonitdtsmana-
gement zur Aufrechterhaltung bzw. Verbesserung bestehender Ratings, etc.
festgehalten werden.”** Die quantitativen Ziele des Finanzmanagements werden
mittels entsprechender Kennzahlen operationalisiert. Beispielhaft sind Kapital-
strukturkennziffern wie der Verschuldungsgrad (debt/equity ratio), der Gearing-
Ratio oder der Working Capital Ratio und Kennzahlen der wertorientierten Un-
ternehmenssteuerung wie der Return on Capital Employed (ROCE), der Econo-
mic Value Added (EVA), der Weighted Average Cost of Capital (WACC) zu
nennen.’” Die zentralen Fragestellungen im strategischen Finanzmanagement
im Zuge der Internationalisierung lauten:”*

761 Vgl. Abresch (1994), S. 136ff.

762 Vgl. Wiedmann/Heckemiiller (2003), S. 32f.

763 Vgl. Abresch (1994), S. 136.

764 Siehe Eilenberger (2003), S. 48.

765 Siehe genauer Abschnitt 4.2.3.

766 Vgl. Wiedmann/Heckemiiller (2003), S. 34 fiir das Corporate Finance Management im
Allgemeinen. Die Autoren stellen zudem die Frage, wie sichergestellt werden kann,
dass die Aspekte des Finanzmanagements in anderen Bereichen des Unternehmens ih-
ren Niederschlag finden.
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,Wie werden strategische Finanzspielrdume aufrechterhalten??,

,Wie gestaltet sich der Zugang zu den benétigten Finanzmitteln bzw. welche
Finanzierungsmethoden stehen kurz-, mittel- und langfristig fiir die Realisie-
rung der Internationalisierungsstrategie zur Verfiigung?*,

,Welche Kapitalstruktur ist fiir das internationalisierende Unternechmen ,opti-

mal‘?*

Abbildung 33 veranschaulicht die drei besprochenen Ebenen der finanzwirt-
schaftlichen Unternehmensfiithrung sowie die wesentlichen Elemente des finanz-

strategischen Managements.

Normatives Management

Strukturen

Unternehmens- » Unternehmens-
Unternehmenspolitik &
verfassung . T kultur
Finanzpolitik
MISSIONEN
Strategisches Management
Organsiations- ua. prapiens
strukturen ) .
Strategisches Finanz- verhalten
Management- management
systeme
PROGRAMME
Operatives Management
Organisatorische Leistungs- und
Prozesse .u.a. ) Kooperations-
OperativesFinanz-
verhalten
Dispositions- anasement
systeme .
AUFTRAGE

Aktivitaten

Verhalten

I UNTERNEHMENSENTWICKLUNG

Abbildung 33: Strategisches Finanzmanagement im Fokus einer Drei-Ebenen-Betrachtung (in
Anlehnung an: Bleicher (1991), S. 76).
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Spremann (2008a) konstatiert jedoch, dass im Begriff Finanzstrategie prin-
zipiell eine Unvereinbarkeit besteht, da:

,Finanziell zu denken heif3t, sich an den dufleren Finanzmarkt anzupassen.767 Strate-
gisch zu denken heifit, die Umwelt zu verdndern und zu gestalten. ,,Finanzstrate-
gisch® zu denken ist also eigentlich ein Widerspruch in sich. Dieses Paradoxon ist
etwas grundlegend Neues gegeniiber der klassischen Corporate Finance: Der Fi-
nanzstratege macht die grofen Deals und setzt sich mit ihnen bewusst iiber den
Markt hinweg. Dieses Vorgehen kennzeichnet die Strategic Corporate Finance. [i.
Original kursiv, Anmerkung d. Verf.]*7*®

Damit wird der bereits erwdhnte Paradigmenwechsel deutlich, der mit der
,Strategic Corporate Finance® eintritt und eine Abkehr vom gut funktionieren-
dem, effizienten Kapitalmarkt beinhaltet hin zu einer Denkart, bei der die Ak-
teure den Markt verlassen, an ihm vorbei Transaktionen durchfiihren oder etwa
durch absichtlich herbeigefiihrte Marktmacht die Preise steuern.”®

4.1.2.2 Finanzstrategische Evaluierungsdimensionen

Aus einer finanzstrategischen Betrachtung heraus sollen im Folgenden jene Kri-
terien vorgestellt werden, anhand derer die in Kapitel 3 besprochenen Internati-
onalisierungsprozessmodelle in Abschnitt 4.1.3 untersucht werden. Dies stellt
insofern eine Neuheit in der wissenschaftlichen Diskussion zur Internationalisie-
rung dar, als diese Art der Betrachtung in der Literatur nicht tiblich ist bzw. bis-
her in dieser Art nicht angestellt wurde. Eine Absatz- und giiterwirtschaftlich-
orientierte Sichtweise dominiert die Internationalisierungsliteratur. Finanzwirt-
schaftliche und finanzstrategische Aspekte treten v.a. in der neueren Original-
Literatur stark in den Hintergrund, sodass sie praktisch auch in der Sekundér-
Literatur nicht mehr auftauchen. Dem wiére jedoch entgegen zu halten, dass sich
das internationale Finanzmanagement einer wahren ,Metamorphose‘’” seit den
1960er Jahren unterzogen hat. Da auch die Internationalisierungsprozessfor-
schung ihre Anfinge Mitte der 1960er Jahre genommen hat""", lisst dies darauf

767 Das finanzielle Denken folgt einem einstufigen Nutzenkalkiil und ist durch die Einleitung
von Anpassungsmafnahmen reaktiv (vgl. Spremann (2008a), S. 1f.).

768 Spremann (2008a), S. 1.

769 Vgl. Spremann (2008a), S. 4 sowie Spremann (2008b).

770 Vgl. Remmers (2004), S. 155.

771 Das Produktlebenszyklusmodell von Vernon sowie auch die behavioristische Theorie der
Direktinvestitionen von Aharoni stammen aus dem Jahr 1966. Siehe genauer Abschnitt
3.2 und Abschnitt 3.3.
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schliefen, dass sich beide Forschungsgebiete dynamisch aber ziemlich parallel
entwickelt haben. Deshalb soll an dieser Stelle eine finanzstrategische Analyse
von Internationalisierungsprozessmodellen stattfinden, womit der Versuch un-
ternommen wird, die beiden Forschungsbereiche auf dem gleichen Betrach-
tungsniveau, ndmlich der strategischen Unternehmensfithrung, wieder néher zu-
sammenzubringen.

Als Remmers (2004) in seiner Studie iiber 35 Jahre Theorieentwicklung im
internationalen Finanzmanagement der Frage, was internationales Finanzmana-
gement genau ausmacht, nachgegangen ist, hat er sich im Wesentlichen auf fol-
gende Aspekte konzentriert: die Analyse der Frage, wie die Unternehmen ihre
Auslandsaktivititen finanziert haben (und damit auch ihre Kapitalstruktur) und
wie sie versucht haben, die damit verbundenen Risiken zu bewerkstelligen.””
Ein dritter Aspekt ist laut Remmers (2004) noch relevant, namlich die Investiti-
onsentscheidung mit der Bewertung der Auslandsaktivitdt per se, welche in sei-
ner Studie primidr vom Standpunkt der Unternehmenssteuerung aus betrachtet
wurde — jedoch aus Mangel an Ressourcen zu kurz kam. Die drei Evaluierungs-
dimensionen werden kurz erldutert und in Anlehnung an Remmers (2004) fiir

die Evaluierung der Internationalisierungsprozessmodelle herangezogen:'”

Finanzierung von Auslandsaktivititen,

Bewertung von Auslandsinvestitionen und Berticksichtigung finanzstrategischer
Aspekte im Internationalisierungsprozess und

Risikomanagement.

Dimension (1) Finanzierung von Auslandsaktivitditen

Diese Evaluierungsdimension beinhaltet die Finanzierungsquellen des Un-
ternehmens, d.h. sowohl interne als auch externe, und die Art der Finanzierung,

d.h. Eigen- oder Fremdfinanzierung bzw. ob etwa auch Mischformen (Hybrid-
kapital)”’* angesprochen werden. Somit sind auch alle Aussagen in Bezug auf

772 Vgl. Remmers (2004), S. 160.

773 Vgl. Remmers (2004), S. 161ftf.

774 Hybride Formen der Finanzierung, die auch als Mezzanine-Kapital bezeichnet werden,
sind bilanziell zwischen dem vorrangig gegeniiber den Gldubigern haftenden Kapital
und dem nachrangigen Femdkapital eingeordnet und beinhaltet sowohl Charakteristika
des Eigen- und des Fremdkapitals (z.B. nachrangig gesicherte verzinsliche Darlehen
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die Kapitalstruktur des internationalisierenden Unternehmens darin subsum-
miert. Remmers (2004) fokussierte seine Studie auf die Finanzierung von aus-
landischen Tochterunternehmen in einem fortgeschrittenen Stadium der Interna-
tionalisierung und stellte etwa fest, dass die Unternehmen ihre ausldndischen
Tochterunternehmen zum groflen Teil tiber den eigenen Cash-Flow finanziert
haben und zusétzlichen Kapitalbedarf tiber kurzfristige Bankkredite gedeckt ha-
ben. Konzerninterne Kredite wurden gegeniiber einer Erhohung des Eigenkapi-
tals aufgrund ihrer hoheren Flexibilitdt, ihrer steuerlichen Vorteile und der Kon-
trolle des Wechselkursrisikos préferiert.””” Damit wird die sogenannte ,Pecking
Order Theorie* von Myers/Majluf (1984) angesprochen, die Remmers (2004) im
Rahmen seiner Studie zwar bestitigt sieht, die jedoch im internationalen Kon-
text aufgrund hoherer Risiken oft nicht haltbar ist. Zudem hat sich die Finanzie-
rungslandschaft seit den 1960er Jahren stark verdndert und neue Finanzinstru-
mente sowie internationale Steuerharmonisierungen und ein Abbau an Restrikti-
onen haben das internationale Finanzmanagement revolutioniert.

Die Kernfrage, die sich fur die Analyse der Internationalisierungsprozess-
modelle fiir diese Dimension stellt, lautet: ,Welche Aussagen werden zur Finan-
zierung von Auslandsaktivititen und zur Kapitalstruktur des internationalisie-
renden Unternehmens getroffen?

Dimension (2): Bewertung von Auslandsinvestitionen und Beriicksichtigung
finanzstrategischer Aspekte im Internationalisierungsprozess

,.Capital investment decisions require two, generally inter-related, sets of infor-
mation: forecasts of future cash flows expected from the project, and an estimate of
the cost of capital to be used to finance it.«”’®

Die zweite Evaluierungsdimension beschiftigt sich mit dem Forecast und
der Bewertung zukiinftiger Cash-Flows aus dem Internationalisierungsprozess
sowie den daraus entstehenden Kapitalkosten. Je hoher der Grad des Risikos des
Auslandsengagements ist, desto hoher sind die erwarteten Cash-Flows aber auch
umso hoher sind die Kapitalkosten und das Finanzierungsrisiko. Die Finanzie-
rungstheorie bietet eine Vielzahl an Bewertungsmethoden sowohl fiir zukiinftige
Cash-Flows als auch fiir die Ermittlung der Kapitalkosten an, beispielsweise die

mit einem sogenannten Equity-Kicker, d.h. einem Options- oder Bezugsrecht auf Un-
ternehmensanteile oder Aktien). Vgl. Eilenberger (2003), S. 317.

775 Vgl. Remmers (2004), S. 161.

776 Remmers (2004), S. 163.
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Net Present Value (NPV) Methode, die Internal Rate of Return (IRR) Methode,
den Economic Value Added (EVA), das Internationale Capital Asset Pricing
Model (ICAPM) und auch Realoptions-Verfahren an.””” Es ist fiir die vorliegen-
de Betrachtung weniger relevant, welche Methoden angewandt werden, sondern
ferner, welchen Stellenwert die finanzwirtschaftliche Bewertung sowie finanz-
strategische Aspekte im Zuge der Internationalisierung in den jeweiligen Inter-
nationalisierungsprozessmodellen einnehmen.

Die zentralen Fragestellungen fiir die Analyse lauten demnach: ,Wie werden
in den Modellen Auslandsaktivititen im Rahmen des Internationalisierungspro-
zesses bewertet und wie werden finanzstrategische Aspekte (z.B. finanzielle
Zielsetzungen) im Internationalisierungsprozess berticksichtigt?*

Dimension (3): Risikomanagement

Wenn ein Unternehmen Investitionen titigt, so ist ein breites Spektrum an
operativen (Geschifts-)Risiken und finanziellen Risiken (z.B. Risiken aus uner-
warteten Zins- oder Wechselkursschwankungen, Risiko der Zahlungsunfahigkeit
oder Insolvenzrisiko) damit verbunden. Das ,Risiko® gibt die Wahrscheinlich-
keit an, mit der bestimmte Ereignisse eintreten’”®, die sich negativ auf das Resul-
tat unternehmerischer Entscheidungen auswirken. Speziell im Zuge von ver-
starkten Auslandsaktivitéten treten fir das internationalisierende Unternehmen
neuartige Risikoaspekte (insbesondere rechtliche und politische Risiken, 6ko-
nomische Risiken wie etwa konjunkturelle Schwankungen und verschiedene
Inflationsraten, aber auch kulturelle Risiken durch unterschiedliche Sprachen,
Normen und Werte, die z.B. zu Kommunikationsproblemen sowie interkulturel-
len Management- und Marketingproblemen, etc. filhren konnen) auf, die zusétz-
lich zu beriicksichtigen sind.””” Die Finanzliteratur offeriert auch in Bezug auf
das Risikomanagement ein breites Spektrum an Instrumentarien zur Risikoabsi-
cherung Diese haben sich beginnend mit den ersten ,Swap‘-Transaktionen An-
fang der 1980er Jahre™ exponentiell und mit immer breiteren Anwendungsge-

777 Fiir eine ausfithrliche Darstellung siche etwa Eilenberger (2003), S. 212ff, Eun/Resnick
(2009), S. 429ff.

778 Vgl. Laux (2007), S. 145ff.. Zur Entscheidungstheorie unter Risiko siche zudem Bam-
berg et al. (2008).

779 Vgl. Remmers (2004), S. 171f., Hiberle (2008).

780 Eine groBe Evolution stellte die Erweiterung des Swap-Konzepts aus dem Wihrungs-
markt auf Kreditmarktinstrumente in gleicher Wéhrung im Jahr 1982 dar. Multiple Va-
riationen folgten darauthin und neue Markte fiir ,innovative® Finanzprodukte entstan-
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bieten weiterentwickelt (z.B. diverse Call und Put-Optionen sowie kreative
Hedging L('Ssungen).781 Auch das Risikomanagement findet auf einer strategi-
schen (wie auch operativen) Ebene statt und ist integraler Bestandteil der Unter-
nehmensinternationalisierung und stellt die dritte Evaluierungsdimension dar.

Fiir die Untersuchung der Internationalisierungsprozessmodelle stehen nicht
die Risikoarten im Fokus, sondern die Frage: ,Wie werden potentielle Risiken
im Laufe des Internationalisierungsprozesses thematisiert und findet irgendeine
Form der Absicherung im Zeitablauf Beriicksichtigung?‘ Zusammenfassend
werden die drei finanzstrategischen Evaluierungsdimensionen in Tabelle 11
noch einmal angefiihrt.

Finanzstrategische

N X . Zentrale Fragestellungen
Evaluierungsdimensionen

(1) Finanzierung von Auslandsaktivitaten ,Welche Aussagen werden

« zurFinanzierung von Auslandsaktivitdten und

« zurKapitalstruktur

des internationalisierenden Unternehmens getroffen?*

(2a) Bewertung von Auslandsinvestitionen « ,Wie werden in den Modellen Auslandsaktivitaten im

und Rahmen des Internationalisierungsprozesses
bewertet?’

(2b) Berticksichtigung finanzstrategischer « ,Wie werden finanzstrategische Aspekte (z.B.

Aspekte im Internationalisierungsprozess Zielsetzungen)im Internationalisierungsprozess
berticksichtigt?*

(3) Risikomanagement « ,Wie werden potentielle Risiken im Laufe des

Internationalisierungsprozesses thematisiert ?*
« ,Findetirgendeine Form der Risikoabsicherungim
Zeitablauf Berticksichtigung?*

Tabelle 11: Die drei finanzstrategischen Evaluierungsdimensionen (eigene Darstellung, in
Anlehnung an: Remmers (2004))

Im Anschluss werden die Internationalisierungsprozesstheorien aus Kapitel
3 auf diese Aspekte hin untersucht.

den. Vgl. Bank for International Settlements (1986), S. 10. Zu Finanzinnovationen
Mitte der 1980er Jahre siehe auch Miller (1986).
781 Vgl. etwa Madura (2008), S. 250ff., Kyrle (2006), Rietsch (2006).
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4.1.3 Finanzstrategische Aspekte in den einzelnen Interna-
tionalisierungsprozessmodellen

In diesem Abschnitt werden die in Kapitel 3 diskutierten Modelle der Interna-
tionalisierungsprozessforschung, namlich das Produktlebenszyklusmodell von
Vernon', die behavioristische Theorie der Direktinvestitionen von Aharoni’™,
das Uppsala’™® und das Helsinki Modell™, der GAINS-Ansatz von
Macharzina/Engelhard™®  und  schlieBlich ~ das  ,3-E-Modell*  von
Kutschker/Biurle’’, anhand der in Abschnitt 4.1.2.2 dargelegten finanzstrategi-

schen Evaluierungsdimensionen beleuchtet.

4.1.3.1 Finanzstrategische Aspekte im Produktlebenszyklusmodell
von Vernon

Vernon (1966) fiihrt in allen drei Phasen des Produktlebenszyklusmodells (1. die
Phase des neuen Produktes, 2. die Phase des reifenden Produktes und 3. die Pha-
se des standardisierten Produktes)’®® explizit verschiedene Kostenaspekte des
Auslandsengagements an und erachtet deren Verdnderungen im Zuge Internati-
onalisierung als wesentliche Einflussfaktoren auf den Internationalisierungspro-
zess an. So bestimmen in der ersten Phase Transportkosteniiberlegungen die
Standortwahl des ,early producers*.”® Zudem findet die Bewertung als Grund-
lage fur die Entscheidung zur Durchfiihrung einer Direktinvestition im Ausland
in Abwégung der Kosten und dem Bediirfnis des Unternehmers nach genereller
Flexibilitat in der Anfangsphase, der Preiselastizitit der Nachfrage und einer
effektiven und wandelbaren Kommunikationsstrategie statt.””’ In der Phase des
reifenden Produktes steigt der generierte Cash-Flow durch Massenproduktion
und der Kostendruck sinkt mit der Erzielung von Skaleneffekten. ,,Once the
market expands in such an advanced country, entrepreneurs will begin to ask
themselves whether the time has come to take the risk of setting up a local [for-
eign, Anmerkung d. Verf.] producing facility.“”' Dariiber hinaus werden Risi-
ken von Vernon (1966) tiberwiegend in finanzieller Hinsicht gesehen, wie etwa

782 Siehe Abschnitt 3.2.

783 Siehe Abschnitt 3.3.

784 Siehe Abschnitt 3.4.

785 Siehe Abschnitt 3.5.

786 Siche Abschnitt 3.6.

787 Siehe Abschnitt 3.7.

788 Siehe genauer Abschnitt 3.2.
789 Vgl. Vernon (1966), S. 194.
790 Vgl. Vernon (1966), S. 195.
791 Vernon (1966), S. 197.
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das Risiko des Verlusts der Wettbewerbsfihigkeit auf internationalen Mérk-
ten’”, das erwartete Niveau von protektionistischen Zollen sowie die politische
Situation als Motivatoren fiir Auslandsinvestitionen’”. Sonstige politische,
rechtliche oder kulturelle Risiken werden nicht erwéhnt. Die komplexe Frage,
ob der Internationalisierungsprozess vorangetricben werden soll, oder nicht, fuflt
Vernon (1966) abermals hauptsédchlich auf die Grundlage einer finanziellen Be-
wertung, denn:

,-As long as the marginal production cost plus the transport cost of the goods export-

ed from the United States is lower than the average cost of prospective production in

the market of import, United States producers will presumably prefer to avoid an in-
«794

vestment.

Dieses Kalkiil ist von der Fahigkeit des Produzenten abhéngig, die Produk-
tionskosten in einem ihm unbekannten Marktumfeld abzuschitzen und eine ent-
sprechende finanzielle Bewertung (Forecast) aufzustellen.””” Dies beinhaltet im-
plizit auch finanzstrategische Aspekte, da eindeutig hervorgeht, unter welchen
Voraussetzungen Investitionsentscheidungen in dieser Phase des Produktlebens-
zyklus getroffen werden, namlich Profitabilitdt und Kostenminimierung.

In der Phase des standardisierten Produkts spricht der Autor nun auch die
Finanzierungskosten eines internationalen Unternehmens mit Pridsenz in unter-
schiedlichen Landern an:

,[.--], its costs of financing capital at the different locations may not be sufficiently
different to matter very much. If economies of scale are being fully exploited, the
principal differences between any two locations are likely to be labor costs.“”

Erst in der dritten Phase mit einem standardisierten Produkt sind fiir Vernon
(1966) weniger entwickelte Lander (als die USA) als Produktionsstandorte
,wirklich® interessant, da diese komparative Vorteile, v.a. bei den Lohnkosten,
bieten. Den weiteren Verlauf des Internationalisierungsprozesses bestimmen
wiederum hauptsiachlich Kosten, in dieser Phase Informations- und Suchkosten,
sowie Risikotiberlegungen des Unternehmens: ,,[...] entrepreneurs are not

792 Vgl. Vernon (1966), S. 197 und S. 198.
793 Vgl. Vernon (1966), S. 198.

794 Vernon (1966), S. 197.

795 Vgl. Vernon (1966), S. 197.

796 Vernon (1966), S. 198.
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readily disposed to pay the price of investigating overseas markets of unknown
dimensions and unknown promise.“”’ Dies zeigt die groie Bedeutung, die die
finanzielle Bewertung des Auslandsengagements — basierend auf den gesetzten
Ertragszielen des Unternehmens — gepaart mit Risikoeinschitzungen fiir den
Internationalisierungsprozess im Produktlebenszyklusmodell spielt. In der Phase
des standardisierten Produktes konstatiert Vernon (1966), dass die Kosten von
kapitalintensiven Auslandsinvestitionen in weniger entwickelten Landern keine
Barriere sein miissen, wenn diese im Zusammenhang mit den Opportunitétskos-
ten fiir alternative Internationalisierungsschritte geschen werden.””® ,,One reason
for this complexity is the role played by the international investor.””” Mit dieser
speziellen Rolle verweist der Autor auf die erweiterten Mdoglichkeiten eines in-
ternationalen Investors zur Refinanzierung seiner Kosten und den Zugang zu
niedrigeren Zinsen®” auf dem ihm heimischen (sprich US-amerikanischen) Ka-
pitalmarkt im Vergleich zu den lokalen Kapitalmérkten. Zudem erldutert er die
(zur damaligen Zeit vorhandenen) Schwierigkeiten der lokalen Kreditaufnahme
sowie die Unvollkommenheiten der Kapitalméirkte in weniger entwickelten
Léandern.

,[...], one may say that from the entrepreneur’s viewpoint certain systematic and
predictable ,,imperfections of the capital markets may reduce or eliminate the capi-
tal-shortage handicap which is characteristic of the less-developed countries; and,
further, that as a result of the reduction or elimination such countries may find them-
selves in a position to compete effectively in the export of certain standardized capi-
tal-intensive goods.”%"!

Obwohl im Produktlebenszyklus von Vernon (1966) sowohl die finanzielle
Evaluierung von Investitionen im Ausland, der Bezug auf gesetzte finanzstrate-
gische Zielsetzungen (Ertrag, Kosten-Nutzen-Verhéltnis) und auch eine quanti-
fizierbare Risikoeinschitzung fiir den Internationalisierungsprozess von grof3er
Bedeutung zu sein scheint, ist der Internationalisierungsprozess per se fiir ihn
nicht rational. Vernon (1966) verweist dazu auf die verhaltenswissenschaftli-
chen Erkenntnisse von Aharoni (1966) und konstatiert, dass

,any hypotheses based on the assumption that the United States entrepreneur will
react rationally when offered the possibility of a lower-cost location abroad is, of

797 Vernon (1966), S. 202.
798 Vgl. Vernon (1966), S. 206.
799 Vernon (1966), S. 206.
800 Vgl. Vernon (1966), S. 206.
801 Vernon (1966), S. 207.
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course, somewhat suspect. The decision-making sequence that is used in connection
with international investments, [...] is not a model of the rational process.”**

Dies mag verwirrend anmuten, zeigt jedoch, dass Vernon (1966) in seiner
Abhandlung zwei Perspektiven miteinander vereint. Einerseits der Internationa-
lisierungsprozess aus der Sicht des amerikanischen Direktinvestors, der einen
irrationalen aber datenbasierten Entscheidungsprozess verfolgt und andererseits
eine Diskussion der volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen im Laufe des
Produktlebenszyklus, v.a. die auf Produktions- und Lohnkosten sowie Kapital-
marktsituation, die auf den Entscheidungsprozess des Unternchmens einwirken.

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass das Produktlebenszyklus-
modell von Vernon alle drei finanzstrategischen Evaluierungsdimensionen the-
matisiert. Vor allem die Bewertung der Auslandsinvestition unter Beriicksichti-
gung der finanziellen Ziele (Grenzkosten-, Opportunititskosteniiberlegungen,
Ertrdge) nimmt einen groBen Stellenwert im Internationalisierungsprozess ein.
Die erwidhnten Risiken betreffen entweder die Wahrnehmung der ,nicht-
amerikanischen® Mirkte der Unternehmerpersonlichkeit aus den USA der dama-
ligen Zeit oder ebenfalls zum groBen Teil Kosten-Ertrags-Komponenten im Zu-
ge der Internationalisierung. Der Argumentationsverlauf in Bezug auf die Finan-
zierung gestaltet sich hauptsédchlich aus einer volkswirtschaftlichen Perspektive
und konzentriert sich auf die damaligen Spezifika von weniger entwickelten
Ziellandern von Direktinvestitionen bzw. Exporten aus diesen Landern. Es wer-
den aber spezielle Charakteristika bzw. Vorteile angefiihrt, die internationale
Investoren im Allgemeinen in Hinblick auf ihre Finanzierungskosten und auch
ihre Kapitalstruktur geniefen. Tabelle 12 zeigt im Uberblick die finanzstrategi-
sche Evaluierung des Produktlebenszyklusmodells von Vernon (1966).

802 Vernon (1966), S. 200. Zur Argumentation von Aharoni (1966) siche Abschnitt 3.3.
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Finanzstrategische
Evaluierungsdimensionen

Zentrale Fr

P dell von Vernon (1966)

(1) Finanzierung von
Auslandsaktivitaten

\Welche Aussagen werden

« zurFinanzierung von
Auslandsaktivitaten und

« zur Kapitalstruktur

des internationalisierenden

Unternehmens getroffen?*

« internationaler Investor als ,spezieller' Typus (gtinstigere
internationale Finanzierungsmaglichkeiten, Zugang zu
internationalen Kapitalmarkten)

« in der Phase des reifenden Produktes sowie fiirdas
weitere Wachstumwird der generierte Cash-Flow als
bedeutungsvoll herausgestrichen

« Aussagen zur Finanzierung aus volkswirtschaftlicher
Perspektive

« keine Aussagen zur Kapitalstruktur des internationalen
Investors

(2a) Bewertung von
Auslandsinvestitionen und

(2b) Berticksichtigung
finanzstrategischer Aspekte
im Internationalisierungs-
prozess

« ,Wie werden in den Modellen
Auslandsaktivitdten im Rahmen
des
Internationalisierungsprozesses
bewertet?'

« Wie werden finanzstrategische
Aspekte (z.B. Zielsetzungen)im
Internationalisierungsprozess
beriicksichtigt?*

« Evaluierung iber Grenzkosten-und Opportunitatskosten
* Anstellung einer Kosten-Ertrags-Rechnung

« Klare Ertragsziele im Vergleich zu den Méglichkeiten im
Heimmarkt

(3) Risikomanagement

« ,Wie werden potentielle Risiken
im Laufe des
Internationalisierungsprozesses

« Hauptséachlich finanzielle Risiken, aber auch Verlust der
Wettbewerbsfahigkeitaufinternationalen Mérkten,
antizipierte protektionistische MaRnahmen sowie die

thematisiert ?* politische Situation des Ziellandes als Motivator zur
Internationalisierung.

« Keine Diskussion von politischen, rechtlichen oder
kulturellen Risiken

« Keine Diskussion von AbsicherungsmafRnahmen

« Findetirgendeine Form der
Risikoabsicherung im Zeitablauf
Beriicksichtigung?*

Tabelle 12: Finanzstrategische Evaluierung des Produktlebenszyklusmodell von Vernon

4.1.3.2 Finanzstrategische Aspekte in der behavioristischen Theorie
der Direktinvestitionen von Aharoni

Aharoni (1966) thematisiert den Internationalisierungsprozess im Rahmen seiner
vier Phasen des Entscheidungsprozesses zu Direktinvestitionen sehr breit, insbe-
sondere auch was finanzstrategische Aspekte anbelangt. Gleich zu Beginn des
Internationalisierungsprozesses konstatiert er, dass die Entscheidungen eines
Unternehmens, den Schritt ins Ausland zu wagen bzw. einen Internationalisie-
rungsprozess in Gang zu setzen, das Resultat einer ganzen Kette von Ereignissen
sind, die unter dem Einfluss von wirtschaftlichen Rahmenbedingungen stattfin-
den. Zu diesen zdhlt er auch beispielsweise die Liquidititsposition des Unter-
nehmens sowie die Hohe des Kapitaleinsatzes. Er thematisiert zudem Wih-
rungseffekte als unterstiitzende Faktoren im Entscheidungsprozess und sieht die
Investitionsneigung des Entscheidungstrigers in Abhingigkeit des Risikoprofils
der Auslandsinvestition.*”” Aharoni geht jedoch nicht weiter darauf ein, welchen
Einfluss die finanzielle Ausstattung des Unternehmens und die Kapitalstruktur

803 Vgl. Aharoni (1966), S. 57. Der Autor fiihrt eine beispielhafte, jedoch sehr detaillierte
Liste an Bewertungsfaktoren sowohl fiir Investitionen im Ausland als auch Faktoren,
die fiir inldndische Investitionen relevant sind, an. Vgl. Aharoni (1966), S. 76ff.
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sowie die Situation der Kapitalmérkte auf das Entscheidungsverhalten der Ma-
nager ausiiben. Er hélt nur fest, dass

it is recognized that the impact of these different forces will vary, depending on
various psychological and sociological factors, as well as on the company’s history
and other ongoing activities in the organization.«***

Finanzstrategische Aspekte spielen v.a. eine bedeutende Rolle in der zwei-
ten Phase des Entscheidungsprozesses — der Phase der Bewertung der Investiti-
onsobjekte. Fiir Aharoni (1966) beinhaltet die Bewertung drei Schritte, erstens
die Evaluierung des in der betrachteten Alternative inhdrenten Risikos und der
Unsicherheiten, zweitens die Analyse des Potentials aufgrund der Marktgrofe
und drittens die Untersuchung moglicher Konflikte mit den Prozessen und den
aktuellen Ressourcen des Unternehmens.** Inwieweit auch die finanzielle Situa-
tion des internationalisierenden Unternechmens bewertet wird, bleibt jedoch of-
fen. Aharoni thematisiert aber das Thema ,Risiko® sehr ausfiihrlich, indem er
nicht nur verschiedene Risikoarten anfiihrt, sondern auch die subjektive Risiko-
einschdtzung der Entscheidungstrager in Bezug auf das Auslandsengagement
und auch eine Anleitung gibt, wie diese zu minimieren oder gar zu beseitigen
sind.* Er fiihrt die in der Literatur géingigen Risiken, die mit dem Auslandsen-
gagement in Zusammenhang stehen, ndmlich politische Risiken wie Kriege,
Enteignungen, Revolutionen und generelle Instabilitdten, wirtschaftliche Risiken
wie Inflation, Wéahrungsabwertungen und Nichtkonvertierbarkeit einer Wahrung
sowie allgemeine Risiken der Geschiftsbeeintrachtigung etwa durch schlechte
Infrastruktur oder Eingriffe auslindischer Regierungen an®”’ und analysiert un-
terschiedliche Einstellungen der Entscheidungstrager beziiglich der Unsicherheit
am erwarteten Gewinn durch die Auslandsinvestition.*”® Aharoni konstatiert,
dass in jedem Unternehmen klare Kriterien fiir die Hohe des einzugehenden Ri-
sikos existieren:

,,On the basis of our field research it may be stated confidently that executives think
a certain threshold exists in each company that is acceptable as ,,normal business
risk” [Hervorhebung i. Orig.].”*"

804 Aharoni (1966), S. 58.

805 Vgl. Aharoni (1966), S. 91.
806 Vgl. Aharoni (1966), S. 92ff.
807 Vgl. Aharoni (1966), S. 93.
808 Vgl. Aharoni (1966), S. 92f.
809 Aharoni (1966), S. 92.

190
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



Implizit wird eine Kosten-Ertrags-Kalkulation damit zugrunde gelegt, die
auch eine entsprechende Finanzierung der Internationalisierung erfordert.
Aharoni zitiert u.a. die Aussage von E. V. Huggins, Vorsitzender der Westing-
house Electric International, auf einer Konferenz an der Cornell Universitit:*'°

,Looking at the instability of many foreign currencies and governments and the
overall international situation, how much money are we willing to risk, regardless of
what the indicated return on the capital may be?*!!

Aharoni thematisiert zwar den Einfluss der anfénglich subjektiven und in
Folge datenbasierten Risikoeinschédtzung der Investition auf den Entscheidungs-
trager, nicht aber wie die finanzielle Ausgangssituation des Kéuferunternehmens
oder die Ausgestaltung der Kapitalstruktur der Direktinvestition die Risikoein-
schétzung beeinflusst oder gar verdndert. Die Frage der Durchfiihrung eines In-
vestitionsprojektes im Ausland ist wesentlich von der Personlichkeit des Analys-
ten und des Entscheidungstrigers abhingig.*'? Die Investitionsentscheidung ist
fiir Aharoni das Resultat eines kontinuierlichen Prozesses, in dem die Akkumu-
lation von eingegangenen Verpflichtungen (,commitments’®') eine wichtige
Rolle im Entscheidungsprozess einnimmt. Dies illustriert er am Beispiel der La-
teinamerika-Expansion von Ford in den 1950er Jahren und es fiigen sich unter
anderem auch Finanzierungsmoglichkeiten, vor allem die Innenfinanzierung
iiber die Reinvestition von einbehaltenen Gewinnen, *'* wie ein ,Puzzleteil’ in
das Bekenntnis zum Auslandsengagements des Unternehmens ein. #15 Anhand
dieses Beispiels zeigt Aharoni den sukzessiven Aufbau von ,commitments’ im
Ausland.*'® Die Vor- und Nachteile von unterschiedlichen Finanzierungsmog-
lichkeiten sowie der Prozess der Auswahl der geeigneten Finanzierungsmittel
werden nicht angesprochen.

810 Exakte Referenzen im Anhang von Aharoni (1966).

811 Aharoni (1966), S. 93.

812 Vgl. Aharoni (1966), S. 115.

813 Als Beispiel fur ein ‘commitment’ fithrt Aharoni die Sicherung des Marktanteiles in ei-
nem Land an. A priori commitments kénnen aber auch etwa das Erreichen einer be-
stimmten Umsatz- oder Gewinnsteigerung oder die Auszahlung einer Mindesthéhe an
Dividende an die Shareholder sein. Diese Faktoren flieen in die Ausgestaltung des
Internationalisierungsprozesses als entscheidungsrelevante Gréfen und Restriktionen
ein.

814 ,,Ford’s investment in Brazil was therefore “a series of acts no one of which was crucial”
[Hervorhebung i. Orig.]”. Aharoni (1966), S. 130.

815 Vgl. Aharoni (1966), S. 149.

816 Vgl. Aharoni (1966), S.127ff.
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Aharoni konstatiert, dass die Investitionsentscheidungen im Ausland nicht
nur dann getroffen werden, wenn die erwarteten Gewinne in ausreichendem
AusmaB tiber den Kapitalkosten liegen und somit das erhohte Risiko kompensie-
ren.®'” Im Gegenteil, werden einmal Initialinvestitionen getitigt, steigt der An-
reiz im Unternehmen die etwaigen anfanglichen Schwierigkeiten im Internatio-
nalisierungsprozess zu tiberwinden und die erwiinschte Finanzposition des Un-
ternehmens einzunehmen.*'®

In einem weiteren Beispiel zum Thema ,commitments’ demonstriert
Aharoni zudem die unterschiedliche Wirkung von Eigen- vs. Fremdkapitalfi-
nanzierung auf die Durchfithrung einer Auslandsinvestition in der Tiirkei.*"
Diese besteht fiir ihn darin, dass sich Investoren in einer aus eigenen Kréften
finanzierten Direktinvestition in eine ,héhere’ Verpflichtung genommen sehen
als sie iiber eine Kreditfinanzierung eingehen wiirden.** Die groBe Herausforde-
rung stellt dabei die Frage dar, wie die Summe aus eingegangenen
Commitments zu bewerten ist, um das eingegangene Risiko und damit die fi-
nanziellen Verpflichtungen einzuschétzen.

,.One may argue that it is possible to develop a single yardstick by which all these
commitments can be measured. After all, the possible harm done [...] has its mone-
tary equivalent and may be measured on the basis of a monetary criterion.”*!

Aharoni thematisiert die Verschuldung im Zuge des Internationalisierungs-
prozesses ein weiteres Mal in der letzten Phase des Entscheidungsprozesses
(,Reviews and Negotiations’) und zwar im Zusammenhang mit Moglichkeiten
zur Risikominimierung. Ein héherer Verschuldungsgrad stellt die erste von den
in Aharoni’s Studie ermittelten vier meist verwendeten MaBBnahmen zur Sen-
kung des (finanziellen) Risikos und der Unsicherheit an, die dem Unternechmen
die Auslandsinvestition ermoglichen:*

Reduktion des Eigenkapitalanteils an der Auslandsinvestition (bzw. anders for-
muliert, hohere Verschuldungsgrade),

Suche nach lokalen Partnern (z.B. Joint Ventures, Lizenzierung),

817 Vgl. Aharoni (1966), S. 131.
818 Vgl. Aharoni (1966), S. 132.
819 Vgl. Aharoni (1966), S. 138ff.
820 Vgl. Aharoni (1966), S. 139.
821 Aharoni (1966), S. 140.

822 Vgl. Aharoni (1966), S. 150.
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Erhohung der Flexibilitit des Investitionsprogrammes ( “[...], the possibility of
repatriation of capital was a vital condition in an investment abroad****) und

Verhandlungen mit ausldndischen Behorden um Konzessionen zur Risikoreduk-
tion.

»Sources of funds are tapped in order to find debt-capital, thus reducing the size of
dollar equity investment“*** Ein erhohter Verschuldungsgrad begiinstigt die Ent-
scheidung zur Auslandsinvestition, da die Entscheidungstréiger unter Unsicherheit
bereit sind, eine hohe Priamie auf Fremdkapital zu bezahlen, um den Einsatz von Ei-
genkapital zu reduzieren.*”> Die befragten Manager in Aharoni’s Untersuchung be-
vorzugten Fremd- vs. Eigenkapitalfinanzierung und die Aufnahme von lokalen Kre-
diten bzw. die Inanspruchnahme von staatlichen Krediten®*® zur Abfederung von
Wechselkursrisiken im Vergleich zu Krediten in der Heimatwéhrung US-Dollar ,,to
avoid any danger to the credit proistion of the parent company***’.

Als Alternative zum Anstieg der Verschuldung nennt Aharoni einen stufe-
nartigen Internationalisierungsprozess ausgehend von der Préferenz der Mana-
ger einen Auslandsmarkt durch Exporte ,zu testen’ bzw. mit kleinen Produkti-
onseinheiten Erfahrungen zu sammeln bevor die Investitionen ausgeweitet wer-
den.*® Die Finanzierung dieser Erstinvestitionen erfolgt bevorzugter Weise aus
einbehaltenen Gewinnen. Wenn die Kapitalinvestitionen z.B. branchenbedingt
signifikant sind, um die Internationalisierung voran zu treiben, werden im An-
fangsstadium Lizenzvereinbarungen eingegangen.*” Nicht nur das Finanzie-
rungskonzept, welches der Auslandsinvestition zugrunde liegt bzw. mit interna-
tionalen Fremdkapitalgebern verhandelt werden kann, ist ein Kernelement der
Internationalisierungsentscheidung, sondern auch der Zugang zu lokalen Geld-
mitteln und die Verfiigbarkeit von staatlichen Finanzierungshilfen.*’ Hier zeig-
ten die Unternehmen jedoch eine noch stdrker ausgeprigte Neigung zur Ver-
schuldung, denn ,the actual ratio of debt to equity reflects of course what the
company was able to get, not the target ratio.“®' Aharoni beurteilt die Effektivi-
tdt von staatlichen Investitionsanreizen im verhaltenswissenschaftlichen Kon-

823 Aharoni (1966), S. 161.
824 Aharoni (1966), S. 149.
825 Vgl. Aharoni (1966), S. 150.
826 Vgl. Aharoni (1966), S. 227f.
827 Aharoni (1966), S. 152.
828 Vgl. Aharoni (1966), S. 151.
829 Vgl. Aharoni (1966), S. 151f.
830 Vgl. Aharoni (1966), S. 153.
831 Aharoni (1966), S. 154.

193
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



text™” und sieht den Grund dafiir, warum staatliche Investitionsforderprogram-

me oftmals nicht das gewiinschte Ergebnis erzielen in der Art und Weise, wie
Auslandsinvestitionen evaluiert werden:

,|...] risk and uncertainty are of primary importance, while the most widely used in-
centive is income tax exemption, a stimulant that is a function of profits.“***

Wurde die Erstinvestition getdtigt, so nannten die von Aharoni befragten
Manager die Ausnutzung von Kreditlinien der Tochtergesellschaften als bevor-
zugte Alternative gegeniiber Eigenkapitalerhohungen der Auslandstochter. Bei
der Wahl der am besten geeigneten Kreditfinanzierung spielen zudem bilanz-
technische Aspekte eine entscheidenden Rolle, da Wechselkursverluste etwa als
aullerordentliche Abschreibungen verbucht werden, wihrend eine hohere Kre-
ditverzinsung als Aufwand ausgewiesen wird.*** Die Kredite wurden jedoch re-
duziert bzw. eingestellt sobald das Tochterunternehmen gentigend Working Ca-
pital fiir eine Innenfinanzierung ihrer Aktivititen akkumuliert hat.**

Wird die Suche nach lokalen Geschéftspartnern unter entscheidungstheoreti-
schen Gesichtspunkten beleuchtet, so spielen Joint Ventures zur Reduktion des
finanziellen Risikos eine grofle Rolle. Die Entscheidungstrager miissen jedoch
bereit sein, Teile der Steuerungs- und Kontrollbefugnisse an die Partnerunter-
nehmen abzutreten, um vom lokalen Marktwissen der Partner profitieren zu
konnen.**® Aharoni argumentiert, dass ,,when uncertainty prevails, a premium is
paid for flexibility.«*’

Insgesamt ist festzuhalten, dass in der behavioristischen Theorie der Direkt-
investitionen von Aharoni (1966) finanzstrategische Aspekte in allen drei Di-
mensionen sehr ausfiihrlich behandelt werden. Es stellt somit einen integrierten
Ansatz dar, bei dem u.a. die Finanzierungsart, die Ausgestaltung der Kapital-
struktur und v.a. die (finanzielle) Bewertung der mit dem Auslandsengagement
einzugehenden Verpflichtungen die Risikoeinstellung der Entscheidungstrager

832 Erfolgreiche staatliche Anreizprogramme fiir ausldndische Direktinvestoren beinhalten
gemil Aharoni ein integriertes Werbekonzept, welches den potentiellen Investoren die
Direktinvestitionsmoglichkeiten vertraut macht und ein gutes Image vermittelt. (vgl.
Aharoni (1966), S. 166).

833 Aharoni (1966), S. 165.

834 Vgl. Aharoni (1966), S. 154.

835 Vgl. Aharoni (1966), S. 154.

836 Vgl. Aharoni (1966), S. 155f.

837 Vgl. Aharoni (1966), S.160.

194
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



beziiglich der Durchfithrung der Auslandsinvestition mafgeblich beeinflusst.
Dies trifft sowohl im Anfangsstadium des Internationalisierungsprozesses zu als
auch in spéteren Phasen, in denen die erwartete mittel- bis langfristige Entwick-
lung von finanziellen Parametern die Einschétzung der Attraktivitdt des Aus-
landsprojektes bestimmt. Die Entscheidung tiber die Finanzierung der Auslands-
aktivitdten wird von Aharoni nicht abgekoppelt von der Investitionsentschei-
dung an sich gesehen. Im Gegenteil, die interdependente Beziehung zwischen
finanzstrategischen Uberlegungen und der Unternehmensinternationalisierung
wird explizit hervorgestrichen. Jedoch sind Aharoni’s Aussagen beziiglich der
Wechselwirkungen zwischen der Finanzierung und der Internationalisierungs-
entscheidung eher illustrativ zu interpretieren, da sie anhand von einigen Aussa-
gen ausgewdhlter Manager getroffen wurden. Die Annahmen beziiglich einer
,optimalen’ Finanzierungsstruktur oder einer prisentierten ,idealen’ Abfolge
von Finanzierungsmethoden der Auslandsinvestition werden nicht auf Allge-
meingiiltigkeit geprift. Die Argumentationslinie hebt den subjektiven und holis-
tischen Charakter des Internationalisierungsprozesses insgesamt hervor, denn
auch die Finanzierungsentscheidungen im engeren Sinn werden durch subjektive
Faktoren geprigt. Finanzierungsaspekte finden im verhaltenswissenschaftlichen
Internationalisierungsprozess nicht explizit sondern argumentativ tiiber die
Komponente des ,Risikos’ Eingang. Zudem diskutiert Aharoni nicht das gesam-
te breite Spektrum an Finanzierungsmoglichkeiten im Zusammenhang mit aus-
landischem Engagement, sondern die Ausfiihrungen haben eher exemplarischen
Charakter, was die Wahlmoglichkeiten der Finanzierungsinstrumente anbelangt.

Zusammenfassend kann jedenfalls abgeleitet werden, dass Internationalisie-
rungsentscheidungen und finanzstrategische Uberlegungen und MaBnahmen in
diesem Ansatz als ein sich fortentwickelndes Gesamtkonzept zu verstehen sind.
Eine gemeinsame Betrachtung kénnte zudem helfen ,,[...] to cut through the
often self-created Gordian knot“®*® der a priori und sukzessiv eingegangenen
Verpflichtungen. Tabelle 13 zeigt im Uberblick die finanzstrategische Evaluie-
rung der behavioristischen Theorie von Aharoni (1966).

838 Aharoni (1966), S. 141.

195
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



(996 [) TUOADY Y UOA 21103Y | UDYISISLIOIADYDY AP SUNIDIDAL] dYISIEIIDAISZUDULY 7 d]]OYD]

Bunwysuiyemoyisiy
jnessnyuig n Bunpinyosia Jap Bunjnapaglaqn Bunjpueyqy aydiuynisneayss «
Hynsebue soyisiy sap UoNPay JNZ UsW e UYE|\ S[BHUSZ {7 «

yoeplojeb Bunuamag ,aielauow’ ‘aanyalqo yoopal‘uspundwg saapyalgng «
uonisaAUISpUB|SNY Jap Bunpuamag aip UaSSN|juleaq USYISIY «
sassazoidsbBuniaisijeuoneuIa}u| sap Uaseyd Ua|[e Ul UaXISly UOA UOISSNYSIQ 9pUSSSBW

L. BunBpyoisyonieg
jne|qeyez
wi Buniayoisqeoyisiy

Jap wio- auiepuabiijepuld‘ «

., UoISeway) sess

azoidsBuniaisijeuoneusaiu|

Sap 84ne Wi uayIsiy
a|enuajod UBpIBM BIAN" «

jusw
-abeuewoyisiy (g)

Buniaiwiuiwoyisry jne bnzag ui yolyoesydney usbunzes|alz «
9qe)ISYeN pun ususBunuamag Jalepy siulspiops «

(uswyaunzuls uopisodzueul
ajyosunmab aule ‘siaplayosiug sap zialuy yoinp) [euoner ‘Apalgns yoopal «
uauopisaAU| (ajeuOle U ' N) BB UOREUIB}UIINS UBIOPR)SBUNPaMag UOA 8)SIT «
Bunpemeg Jop SRUYIS € «

,&ABRyoIsyoNIag ss
azoidsBunisisijeuoneusayu|
wi(uabunzges|alz "g'z)
apjadsy ayosibejenszueuly
USpISM BIAN

Li}euamaq sessazoid
-sBuniaisijeuoneulsiul
sop uswyey
wi uslBlARESpURISNY
ua||opon

Usp Ul UBPIBM BN\ «

ssazoidsBuniaisijeuon
-euwIg)u| Wi apjadsy
Jayosibsjelszueuly
Bunbpyoisionieg (gz)

pun
uauonnsaAuIspue|sny
uoA Bunpemeg (eg)

juyemus Buniaisijeuoneulsiu| Jop abnz wi peibsbunp|nyosiap-|alzZ «
|eydeD Bupuopn Jaqn Buniaizueulyuauul
*n Bunis|zueulyulszuoy Joqn buniaizueul4 Bunissijeuoneulsju| Joushuyosabpoy log —
s|1sjueleyidesjuably sep uopnNpay 1Nz usbunialzuaz|| pun SaINJUSA JUIOL —
us9Z)NU ZI9I1UBS UONIISOAU|
ay2IpeE)S (ONISUSINY9SYOSAN) US)IPaIY USUDINEE)S “N USHIPaIY USIENO| UOA ZUSISjRlId —
slabensBunplayosiug sap [1joidoyisiy WoA
BiBueyqe |eydeypwaid ‘N -usbig SNE XI|\ ‘UBUUIMSS) USUS}EYSGUIS UOA UORISBAUIDY —
uonisodsyeyipinbi/ Bunisizueuyuauul :uuibag—
1U8Yas Nz OISy UsUSpuUNQIaA
wap jiw Bueyuswwesnz wi "e'A sl pun a||oy spusjnapaq auls Jnpjnisieydey] jop
Bunyeysabsny aip pun uajeliAespue|sny UoA Buniaizueuld aip }jaids uaseyd  usje uj «

¢ uayjonab suswysuidun
uapuaIaisijeuoneulsjul sap
anpinasieydey dnz «

pun usje)ARespue|sny
uoA Bunisizueul4Inz .
uaplam uabessny ayo|ap\

usigjiapespue|sny
uoA Buniaizueutd (1)

(9961) 1UOIEYY UOA UBUONRNSIAUNYIIQ J3pP dLI03Y | dYIs)SUoIAeYdg

uabunjjaysabel sjenuaz

uauols
-usawipsbuniainjeay
ayosibajenszueulq

196

Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM

via free access



4.1.3.3 Finanzstrategische Aspekte im Uppsala-Modell

Das Uppsala-Modell in seiner Ursprungsform beschreibt den Internationalisie-
rungsprozess als zyklischen Prozess von Zustandsvariablen (,Market
Commitment® und ,Market Knowledge) sowie Entwicklungsvariablen (,Current
Activities* und ,Commitment Decisions‘) mit den Hauptkonzepten der stufen-
weisen inkrementellen Entwicklung iiber die ,establishment chain® und die Léan-
derreihenfolge in konzentrischen Kreisen iiber die ,psychic distance‘.**’ Das
Modell ist duBerst partiell konzipiert, wodurch die drei finanzstrategischen Di-
mensionen nur am Rande bzw. gar nicht in die Argumentation einflieBen. ,,The
internationalisation model in its original version explicitly used only one [ex-
planatory variable, Anmerkung d. Verf.] — the firm’s knowledge.”*’ Dass Ex-
porte auch ein Mittel zur Senkung der Kosten bei der MarkterschlieBung darstel-
len, wird allenfalls im Rahmen eines Zitats zum graduellen Internationalisie-
rungsprozess in anderen Studien erwihnt.**!

Johanson/Vahlne (1977) geben dem Modell jedoch einen finanzstrategi-
schen Rahmen, indem sie als Rahmenbedingungen und Zielsetzungen des Ent-
scheidungsprozesses zur Internationalisierung einerseits das Streben des Unter-
nehmens zur Steigerung des langfristigen Gewinns und andererseits die Mini-
mierung der Risiken nennen®”. Den Kern des Internationalisierungsprozesses
stellt der Aufbau von Erfahrungswissen (,experiential knowledge®) dar, welches
auch als Bewertungskriterien fiir Investitionsentscheidungen im Ausland ange-
fiihrt wird.** Es werden keine sonstigen quantitativen oder finanziellen Beurtei-
lungskriterien erwdhnt. Im Zentrum der Betrachtung steht damit die Optimie-
rung des Personaleinsatzes, der je nach Markteintrittsform den erforderlichen
Wissensaufbau, welcher u.a. auch Zahlungsbedingungen und den Transfer von

Geldern** beinhaltet, gewihrleisten kann®*.

839 Siehe Abschnitt 3.4.1.

840 Johanson/Vahlne (1990), S. 17.

841 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 25 in einem Zitat iiber eine Studie von Behrman aus
dem Jahr 1969 (vgl. Behrman (1969), S. 3).

842 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 27.

843 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 27f.

844 Das Erfahrungswissen wird sehr breit aufgefasst und beinhaltet sowohl aktuelle Informa-
tionen als auch die zukiinftige Einschidtzung von Angebot und Nachfrage, des Wettbe-
werbs, der Distributionskandle und auch Zahlungsbedingungen und finanzielle Markt-
gegebenheiten. Dariiber hinaus sind ldnderspezifische Unterschiede und Veridnderun-
gen im Zeitablauf zu beriicksichtigen. (Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 27, zit. von
Carlson (1974).

845 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 28f.
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Dartiber hinaus spielen zwei Dimensionen eine bedeutende Rolle. Einerseits
der Fokus des Ansatzes auf die Verpflichtung, Ressourcen im Ausland zu bin-
den und andererseits die Analyse, die Bewertung und das Management des Risi-
kos. Wihrend finanzstrategische Aspekte beim ,Resource Commitment* nur am
Rande bzw. indirekt einflieBen (z.B. ,,[...], in some cases such resources can be
sold and the financial resources can easily be used for other purposes.“**, die
Kapitalbindung im Ausland im Rahmen der Zeitverzogerung von Auslandsin-
vestition und Umsitzen®"’), werden Aspekte des Risikos, welche die dritte fi-
nanzstrategische Evaluierungsdimension reprisentieren, sehr ausfiihrlich thema-
tisiert.

,,We distinguish between an economic effect and an uncertainty effect of each addi-
tional commitment. We assume that the economic effect is associated primarily with
increases in the scale of operations on the market, and that the uncertainty effect
concerns the market uncertainty, that is the decision-makers’ perceived lack of abil-
ity to estimate the present and future market and market-influencing factors.”***

Die Autoren spezifizieren auch einige MaBinahmen zur Reduktion dieser
‘Effekte’, wie verstarkte Kundenkommunikation, die Einrichtung neuer Service-
Aktivititen und im Extremfall sogar die Ubernahme des Kunden**, also eine
vertikale Integrationsstrategie. SchlieBlich wird auch ein Risikomanagement
Konzept vorgestellt, das Entscheidungen in Abhdngigkeit des maximal ertragli-
chen Marktrisikos (R;*) und der aktuellen Marktrisikosituation (R;), welche sich
aus dem aktuellen Markt-Commitment (C;) und der aktuellen Unsicherheit tiber
den Markt (U;) zusammensetzt, bewertet und einteilt sowie entsprechende Hand-
lungsmoglichkeiten im Zuge des Internationalisierungsprozesses diskutiert.**
Tabelle 14 beinhaltet den Mechanismus zum Management des Marktrisikos
nach Johanson/Vahlne (1977).

846 Johanson/Vahlne (1977), S. 27.
847 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 28.
848 Johanson/Vahlne (1977), S. 29.
849 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 29.
850 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 30.
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R* = maximumtolerable market(marketi)risk = f(firm‘s resource position, firm‘s risk approach)

R; = existingmarketrisk situation =G *U,
Where: C; = existingmarket commitment
U; = existingmarket uncertainity
AR; = incremental riskimplied by anincremental additionto operationson marketi.

Scaleincreasingdecisionsareassumed to affect the AR =U; *C; >0
sice of C;butnot the size of U;, so that:

Uncertainty reducingdecisionsareassumedto affect  aR; =aU; (C; + aC;) +aC;* U; <0
U, primarily, so that:

Tabelle 14: Management des Marktrisikos im Uppsala-Modell*"

Dariiber hinaus konstatieren Johanson/Vahlne (1977), dass im internationa-
len Kontext drei Strategien in Bezug auf ,the firm’s approach to market risk**>
unterschieden werden konnen:*>®
Kompensation eines hoheren Risikos eines Marktes durch Prasenz auf Markten

mit niedrigeren Risiken,

Nivellierung des allgemeinen Risikos des Auslandsgeschifts durch Etablierung
eines gleichen tolerierbaren Risikos in allen Auslandsmérkten und

Delegierung der Risikoiibernahme auf lokale Personen, solange deren Entschei-
dungen keine zusitzlichen Firmenressourcen in Anspruch nehmen.

Diese Empfehlungen konnen als internationale Risikomanagement-
Strategien interpretiert werden, erheben aber keinen Anspruch auf Vollstandig-
keit, da die Autoren selbst den partiellen Charakter der Diskussion zu diesem
Thema sowie das Vorhandensein anderer Einflussfaktoren auf das Marktrisiko
ansprechen.®*

Uberhaupt nicht thematisiert werden die Finanzierung der Auslandsinvesti-
tion sowie die Kapitalstruktur eines internationalisierenden Unternehmens. In
Bezug auf die Verdnderungen der Kostenstrukturen des internationalisierenden
Unternehmens konstatieren Johanson und Vahlne in einem spiteren Artikel im
Jahr 1990, dass das Uppsala-Modell ,,recognizes that transaction costs change

851 Johanson/Vahlne (1977), S. 30.
852 Johanson/Vahlne (1977), S. 30.
853 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 30.
854 Vgl. Johanson/Vahlne (1977), S. 30.
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over time**” und dass bewusst viele relevante Erklirungsvariablen nicht be-

ricksichtigt werden.

Auch in den Weiterentwicklungen des Uppsala-Modells herrscht ein starker
Fokus auf die realwirtschaftlichen Aspekte der Internationalisierung vor:

“It should be noted that the discussion so far has dealt exclusively with the devel-
opment of the marketing side of the firm. We do not regard this as a serious limita-
tion. Marketing operations in this sense are predominant among the international ac-
tivities of at least the Swedish firms. Furthermore it has been shown that the market-
ing side is often a determining factor in the development of the firm.”**

Mit der Einfilhrung des Wettbewerbsgedankens durch Vahlne und Nord-
strom gewinnen aber auch andere Faktoren als ,nur® die Wissensakkumulation
an Bedeutung flir den Internationalisierungsprozess, die insbesondere die Be-

wertungskriterien im Internationalisierungsprozess erweitern®:

,In effect, the firm is not only more experienced, but also accumulates larger human,
financial, and technological resources. The successful international firms usually ac-
cumulate advantages beyond those of gaining experience at doing business abroad.
These factors, together with experience, jointly determine the pace and pattern of the
internationalization process,”85 §

Der Netzwerkgedanke von Johanson und Mattsson streicht inter- und intra-
organisationale Interdependenzen hervor, da der Ansatz die Interaktion zwi-
schen Unternechmen und ihrem Umfeld, Prozesse inklusiver der Zeitdauer und
der Abfolge, die gesamten Ressourcen und Aktivitdten des Unternechmens sowie
komplementire Beziehungen zwischen verschiedenen Unternehmen berticksich-
tigt.*’ Gemeinsame Koordination und Planungen sowie der Aufbau starker
Verbindungen (,,These bonds can be exemplified by, respectively, product and
process adjustments, logistical coordination, knowledge about the counterpart,
personal confidence and liking, special credit agreements, and long-term con-
tracts.“*’) bestimmen u.a. den Internationalisierungsprozess, welcher anhand

855 Johanson/Vahlne (1990), S. 18,

856 Johanson/Wiedersheim-Paul (1975), S. 309.
857 Vgl. Vahlne/Nordstrom (1993), S. 535.

858 Vahlne/Nordstrom (1993), S. 532.

859 Vgl. Johanson/Mattsson (1986), S. 242.
860 Johanson/Mattsson (1986), S. 243f.

200
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



der vier Typen ,early starter‘, ,lonely international®, ,late starter® und ,internati-
onal among others* beschrieben wird.*"'

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass das Uppsala-Modell und
auch seine Weiterentwicklungen finanzstrategische Aspekte mit Ausnahme des
Risikomanagements, welches umfassend inklusive einer Bewertungsformel und
der Unterscheidung von drei Risikomanagementstrategien von internationalen
Unternchmen dargestellt wird, nicht im Fokus der Betrachtung liegen. Es wird
zwar eine finanzstrategische Maxime (Gewinnerzielung, Risikominimierung) als
Grundannahme stipuliert, dafiir flieBen finanzielle Uberlegungen eigentlich gar
nicht in die Bewertung der Auslandsinvestitionen sowie in den weiteren Verlauf
des Internationalisierungsprozesses ein. Insbesondere der Netzwerkgedanke for-
dert eine umfassendere Betrachtung der Internationalisierung, legt aber eindeu-
tig das Internationale Marketing als gewéhlte Zugangsdisziplin fest. Die umfas-
sende Beleuchtung von Risikoaspekten im Originalmodell beinhaltet auch spezi-
fische Mafinahmen zur Risikominimierung in einem Auslandsmarkt und aus der
Perspektive eines internationalen Unternehmens allgemein. Diese Gedanken
werden aber in den Weiterentwicklungen nicht ndher aufgegriffen oder weiter-
entwickelt. Gar keine Erwédhnung findet die erste finanzstrategische Evaluie-
rungsdimension, ndmlich die Frage zur Finanzierung und zur Ausgestaltung der
Kapitalstruktur des internationalisierenden Unternehmens im Uppsala-Modell.
Tabelle 15 zeigt im Uberblick die finanzstrategische Evaluierung dieses Ansat-
zes.

861 Vgl. Johanson/Mattsson (1986), S. 250ff. Siehe auch Abschnitt 3.4.2.1.
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4.1.3.4 Finanzstrategische Aspekte im Helsinki-Modell
4.1.3.4.1 Evaluierung des Helsinki-Modells nach Luostarinen

Luostarinen (1989) untersucht den Internationalisierungsprozess von Unterneh-
men aus kleinen und offenen Volkswirtschaften und basiert sein Modell u.a. auf
die Grundannahme, dass fiir diese Unternehmen ein profitables Unternechmens-
wachstum ein ,,major objective and a major problem**** ist, was sowohl eine
finanzstrategische Zielsetzung als auch eine Rahmenbedingung impliziert. Das
Unternehmen wird als integriertes System betrachtet®” und profitiert durch die
Internationalisierung von sogenannten ,economies of internationalization®, d.h.:

,Economies of internationalization are available if entering into international busi-
ness operations leads to economies of size (whether production economies, manage-
rial economies [inklusive ‘financing economies’, Anmerkung d. Verf.], economies
of operation or economies of expansion) or to economies of growth, which could not
be gained through domestic operation.”*®*

Dies leitet tiber in die Frage der Bewertung der Internationalisierungsstrate-
gie und der Evaluierung von Alternativen, die Luostarinen (1989) wie folgt be-
schreibt:

,»The product-operation-market specification sets the scope for the search for an in-
ternationalization strategy. The growth vectors offered by the different combinations
of this specification set the alternative internationalization direction within this
scope. The competitive advantage related to each alternative product-operation-
market combination shows the company’s competitive position for each alterna-
tive.”5

Die Auswahl der Internationalisierungsstrategie ist geprdgt vom ,Konzept
der lateralen Rigiditdt‘, d.h. einer Tendenz des Unternehmens bewéhrte Pfade
beizubehalten und nur durch einen starken Impuls angestofen, davon abzuwei-
chen.*® In das Konzept der lateralen Rigiditit flieBen finanzstrategische Ent-
scheidungen zum Internationalisierungsprozess nur beispielhaft bzw. indirekt als
Rahmenbedingungen fiir die individuellen Entscheidungstrdger ein. So ist etwa
die eingeschrinkte Wahrnehmung von Alternativen (,concept of limited

862 Luostarinen (1989), S. 9.

863 Vgl. Luostarinen (1989), S. 24f.
864 Luostarinen (1989), S. 28f.

865 Luostarinen (1989), S. 31.

866 Siehe Abschnitt 3.5.1.
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perception®) u.a. auf den Handlungsdruck innerhalb eines kurzen Planungshori-
zontes zuriickzufiihren.*’ Der Planungshorizont wird jedoch nicht weiter spezi-
fiziert, beispielsweise erfolgt keine Klarstellung, ob darunter auf die Erreichung
von Gewinnzielen innerhalb eines Fiskaljahres oder etwa auf den Druck von In-
vestoren bzw. Kapitalmarkt zu ,Erfolgsmeldungen® bei der Durchfithrung von
Internationalisierungsaktivititen abgestellt wird. Zu den eingeschrinkten Reak-
tionsmoglichkeiten (,concept of restrictive action®) erwdhnt Luostarinen einen
Mangel an Menge und Qualitdt von finanziellen Ressourcen sowie bestehende
finanzielle Verpflichtungen als eine mogliche Ursache, die zur Handlungsunfa-
higkeit fithren kénnen.*® | Activity often results in investments and sunk-costs
that make persistence in the same direction advantageous.“*® Unter Riickbezug
auf Aharoni (1966) hebt Luostarinen aber die Tatsache hervor, dass die langfris-
tige Unternehmensplanung mit ihrer zugrundegelegten Mission, Zielen, Strate-
gien, Richtlinien und Ausrichtungen einen Steuerungsmechanismus fiir den Ent-
scheidungsprozess darstellt und somit selektive Reaktionsmoglichkeiten vor-
gibt.*””

SchlieBlich sind die Reduktion von Unsicherheiten und die Vermeidung von
Risiken in Abhéngigkeit vom Einsatz von ,Ressourcen‘ die zentralen Bestand-
teile, die die finale Auswahl der Alternativen (,concept of confined choice®)
prigen.”" Der Autor fiihrt keine konkreten MaBnahmen zur Risikoreduktion an,
sagt jedoch, dass das organisationale Lernen das Ausmal der lateralen Rigiditit
insgesamt, und damit auch das Risiko, reduzieren kann.*"

Luostarinen (1989) fiihrt drei Arten von Unsicherheiten (,Risiken®) an, die
fiir die Entscheidung zur Internationalisierung relevant sind:*”’

tiber das Produkt (,product®) oder das internationale Geschéftsobjekt,

tiber den Geschiftsbereich (,operation®) oder die internationale Unternehmensta-
tigkeit und

iiber den Markt (,market*) oder den internationalen Zielbereich.

867 Vgl. Luostarinen (1989), S. 37.
868 Vgl. Luostarinen (1989), S. 39.
869 Luostarinen (1989), S. 39.

870 Vgl. Luostarinen (1989), S. 40.
871 Vgl. Luostarinen (1989), S. 43.
872 Vgl. Luostarinen (1989), S. 48f.
873 Vgl. Luostarinen (1989), S. 56.
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Die Bewertung des Risikos der Auslandsaktivitdt erfolgt subjektiv erstens
im Vergleich zu den gefiihlten Risiken, zweitens zum benétigten Level an ,Re-
source Commitment® und drittens vs. den erwarteten Verlusten bei nationalen
Investitionsalternativen.*”*

Die zur Bestimmung der Internationalisierungsstrategie aufgestellten ,POM-
Muster® der einzelnen Phasen des Internationalisierungsprozesses sind in ihrer
funktionalen Klassifizierung auf die Bereiche Marketing (MOS ,marketing ope-
rations‘) und Produktion (POS ,production operations®) limitiert. Es wird zusétz-
lich eine Klassifikation nach der Art des Investments in direkt (z.B. Produkti-
onsstdtten, Vertriebsniederlassungen, Serviceeinrichtungen, etc.) und nicht-
direkt (z.B. direkte oder indirekte Exportbetriebe, Lizenzierung, Franchising,
etc.) getitigt."” Eine Klassifizierung nach Finanzierungsformen beispielsweise
findet jedoch nicht statt. Luostarinen diskutiert die einzelnen POM-Muster im
Zusammenhang mit der lateralen Rigiditdt (Risiko)und stellt fiir den Verlauf des
Internationalisierungsprozesses fest:

»Because the degree of resource commitment, of operation uncertainty and that of
different risks is perceived to be highest for direct investment production operations
(DIPOS) it is argued that these operations are utilized last by the company during
the course of internationalization.«*”®

Der Internationalisierungsprozess wird durch den Wechsel der POM-
Gestalten vorangetrieben und zwar nur dann, wenn ein neues Gewinnpotential
durch den Aufbau von neuen profitablen Wachstumsmoglichkeiten mit der ex-
ternen Umwelt lukriert werden kann.*’’ Dies bedeutet, dass auch im Modell
Luostarinen’s finanzstrategische Aspekte die Rahmenbedingungen eindeutig
abstecken. In den vier Phasen der Internationalisierung (,starting stage‘, ,deve-
lopment stage‘, ,growth stage‘ und ,mature stage‘) spielen finanzstrategische
Aspekte unter dem Gesichtspunkt des voranschreitenden Ressourcenaufbaus
dhnlich wie auch bei Johanson/Vahlne (1977) und unter der Komponente der
Unsicherheit eine Rolle. Luostarinen (1989) konstatiert, dass die Reduktion der
gefiihlten Unsicherheit das wahrgenommene Risiko reduziert und dass ein &hn-
licher Effekt durch die Senkung des finanziellen Commitments im Zuge der Ini-
tialinvestition erzielt werden kann. ,,This can be done by adapting step by step
penetration, incremental escalation, gradual investment, or the pilot operation

874 Vgl. Luostarinen (1989), S. 56.
875 Vgl. Luostarinen (1989), S. 107ff.
876 Luostarinen (1989), S. 119.

877 Vgl. Luostarinen (1989), S. 181.
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approach.“*”® Damit gibt er gezielte MaBnahmen zur Reduktion des finanziellen
Risikos im Internationalisierungsprozess an.

Zusammenfassend kann positiv gewlirdigt werden, dass dieser Ansatz holis-
tisch angelegt ist, und diesen Anspruch erhebt auch Luostarinen selbst.*”’ Fi-
nanzstrategisch betrachtet, finden finanzielle Zielsetzungen, Fragen der Bewer-
tung des Auslandsengagements und die Thematisierung des Risikos Berticksich-
tigung. Jedoch erfolgt keine ausfiihrliche Diskussion dieses Themenbereiches.
Auch in diesem Ansatz werden keinerlei Fragen der Finanzierung des Interna-
tionalisierungsprozesses oder zur Kapitalstruktur des internationalisierenden Un-
ternehmens gestellt oder untersucht. Finanzen werden im Unternehmen weniger
als strategische Steuerungskomponente, sondern ressourcenorientiert betrachtet.
Dies stellt keine Neuerung im Vergleich zum Uppsala-Modell dar. Luostarinen
berticksichtigt jedoch explizit finanzstrategische Themen und argumentiert ins-
gesamt auf einer breiteren Basis, was das Phdanomen der Internationalisierung
anbelangt. Einen Uberblick iiber die finanzstrategische Evaluierung des Helsin-
ki-Modells nach Luostarinen zeigt Tabelle 16.

878 Luostarinen (1989), S. 206.
879 Vgl. Luostarinen (1989), S. 210.
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4.1.3.4.2 Dimensionen der Internationalisierung von Welch/Luostarinen

In einem spédteren Ansatz verfeinert Luostarinen gemeinsam mit Welch die an-
gestrebte holistische Betrachtung der Internationalisierung und so stellen
Welch/Luostarinen (1988) einen integrativen Ansatz vor, den sie als konzeptio-
nelle Weiterentwicklung iiber die rein realwirtschaftliche Betrachtung hinaus
sehen.®™ Dieser evolutiondre Ansatz enstand aus dem Erfordernis heraus, ein
breiteres Bezugssystem zur Beurteilung des Internationalisierungsprozesses und
seinen Verdnderungen zur Verfiigung zu haben. Dies wurde durch die Kombina-
tion von mehreren Dimensionen versucht. Es wird im Wesentlichen zwischen
Dimensionen, die den extern fokussierten realwirtschaftlichen Teil der Interna-
tionalisierung eines Unternehmens umfassen, ndmlich ausldndische Marktbear-
beitungsformen, Markte und Art der Verkaufsobjekte und internen Dimensionen
der organisationalen Leistungsfahigkeit, sprich der Organisationsstruktur, dem
Finanzwesen und der Belegschaft unterschieden (siche Abbildung 34).

Foreign Operation Methods
(How?)
Agents, subsidiaries, licensing,
franchising, management contracts

Markets
(Where?)

Palitical/cultural/
physical distance
differences...

Sales Objects
(What?)
Goods, services,
know-how, systems ...

Organisational Capacity

Organizational Finance Personnel
Structure International skillsand
Exportdepartment, experience training

International division

Abbildung 34: Dimensionen der Internationalisierung nach Welch/Luostarinen (1988) (in
Anlehnung an: Welch/Luostarinen (1988), S. 39)

880 Welch/Luostarinen (1988), S. 38.
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Die Dimensionen der organisationalen Leistungsfahigkeit bringen das breite
Spektrum an internen Verdnderungen, die aus der ansteigenden Internationali-
sierung des Unternehmens resultieren, in die Betrachtung mit ein. Sie reflektie-
ren einerseits den Internationalisierungsgrad des Unternehmens und stellen an-
dererseits die Basis fiir weitere Schritte im Internationalisierungsprozess dar.®!
Die Autoren nehmen diese explizite Integration vor, ,,[...] because of their im-
portance, but they are by no means exclusively 50.%¥ Die Finanzierungsdimen-
sion wird aus einer ressourcenbasierten Sichtweise betrachtet, der eine tragende
Rolle zur Befriedigung des ansteigenden Bedarfs an finanziellen Mitteln zur Un-
terstiitzung der verschiedenen internationalen  Aktivititen zukommt.
Welch/Luostarinen (1988) konstatieren, dass sie einen weiteren Indikator fiir
den Internationalisierungsgrad darstellt und erwarten, dass sich mit internationa-
lem Wachstum sowohl die Bandbreite an Finanzierungsquellen (national und
international) vergroBert als es auch zu einer Verfeinerung bzw. Weiterentwick-
lung (,sophistication®) der Finanzierungstechniken kommt.*® Jedoch riumen die
Autoren selbst ein, dass ,.the relationship is by no means clear-cut“***. Im Mo-
dell erfolgt keine differenziertere Betrachtung der Finanzierung von einzelnen
Formen der Marktbearbeitung oder die Implikationen des Eintritts in politisch,
kulturell oder physisch sehr distanzierte Lénder auf die Wahl der Finanzierungs-
form sowie etwa der Finanzierung der geplanten Landersequenzen.

SchlieBlich wird eine hypothetische Darstellung des Internationalisierungs-
musters mit den vorgestellten Dimensionen in Form eines Spinnennetz-
Diagramms angefiihrt, welche den Internationalisierungsgrad eines Unterneh-
mens zu einem bestimmten Zeitpunkt angibt. Somit soll ein Vergleich mit ande-
ren Unternehmen erméglicht werden (siche Abbildung 35).

881 Vgl. Welch/Luostarinen (1988), S. 41.
882 Welch/Luostarinen (1988), S. 41.
883 Vgl. Welch/Luostarinen (1988), S. 43.
884 Welch/Luostarinen (1988), S. 43.
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Abbildung 35: Hypothetischer Vergleich des Internationalisierungsgrades (in Anlehnung an:
Welch/Luostarinen (1988), S. 44)

Kritische Wiirdigung

Dieses Modell illustriert, dass es auch in der finnischen Schule Ansétze gab,
die die Integration von unternechmensinternen Parametern, insbesondere des Fi-
nanzwesens zum Ziel hatten. Hervorgehoben kann die ganzheitliche Betrach-
tung des Internationalisierungsprozesses werden, die durch die Kombination der
vorgestellten Dimensionen von den Autoren angestrebt wurde sowie die Er-
kenntnis, dass eine rein extern fokussierte realwirtschaftliche Sichtweise, wie sie
vorwiegend in den traditionellen Modellen der Uppsala und der Helsinki-
Schulen eingenommen wird, nur ein Teil der Medaille ist. Es handelt sich bei
diesem Modell jedoch nur um einen Versuch einer holistischen Betrachtung, der
die Kernelemente der ausldndischen Marktbearbeitung und jene internen Berei-
che des Unternehmens miteinander in Beziehung setzt, die durch die ansteigen-
de realwirtschaftliche Internationalisierung grolen Verdnderungen unterworfen
sind. Interdependenzen zwischen organisationaler Leistungsfihigkeit und real-
wirtschaftlichem Internationalisierungsprozess werden thematisiert, aber vor-
wiegend aus einer Richtung betrachtet, nimlich ausgehend vom realwirtschaftli-
chen Prozess.

Zudem unterbleibt die Operationalisierung der Dimensionen, die gerade
notwendig wire, um den Unternehmensvergleich nicht auf einer rein hypotheti-
schen Ebene ohne empirischer Uberpriifung zu belassen. In der Diskussion der
Internationalisierungsmuster wird auf die Arbeiten der nordischen Schulen ver-
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wiesen®™, die jedoch nur den realwirtschaftlichen Teil der Internationalisierung
abdecken. SchlieBlich ist noch anzumerken, dass Kernelemente des Helsinki-
Modells wie das Konzept der lateralen Rigiditit bzw. die POM-Muster nicht
explizit integriert werden und somit bleibt dieses Modell mehr oder weniger als
gedankliches Rahmenwerk stehen. Eine finanzstrategische Beurteilung dieses
,Teilansatzes* unterbleibt deshalb an dieser Stelle.

4.1.3.5 Finanzstrategische Aspekte im GAINS-Ansatz

Der GAINS-Ansatz**® wurde entwickelt aus dem Anspruch heraus, eine umfas-
sende Betrachtung des Internationalisierungsprozesses einzunehmen und damit
eine konzeptionelle Alternative zu anderen Ansitzen zu schaffen:

,Clearly, we are on the brink of a new understanding of theorizing in international
business. In order to better reveal the hows, whys and wheres of international pro-
duction, we need more than minor adjustments of partist approaches.” *’

“Moreover, when we consider a complex organization, there are many interacting
environmental, structural, and behavioral (strategy-making) attributes that influence
adaptation (e.g., the heterogeneity of the environment, the intelligence system of the
organization, the distribution of decision-making authority, the attitude toward risk
taking, and so on).”**

Die Vertreter der dynamischen Kontingenztheorien pladieren fiir eine holis-
tische Betrachtung des Internationalisierungsprozesses ohne der Reduktion von
EinflussgroBen, da ansonsten die Gefahr besteht, nur die ‘Spitze des Eisbergs’
zu betrachten.® Darin unterscheiden sie sich wesentlich von den Ansitzen der
Uppsala- und Helsinki-Schulen, da sie nicht mehr auf die Dominanz des Interna-
tionalen Marketings als Zugangsdisziplin verweisen. Die Autoren setzen eine
strategische sowie finanzstrategische Zielsetzung fiir den Internationalisierungs-
prozess, der einerseits in der Annahme begriindet liegt, “[...] that there is order
in the world [kursiv i. Orig., Anmerkung d. Verf.]***’, wodurch erfolgreiche
multinationale Unternehmen ihre Aktivititen und Prozesse effizient organisieren

885 Vgl. Welch/Luostarinen (1988), S. 43ff.

886 Siche Abschnitt 3.6. Das Gestaltkonzept wurde urspriinglich begriindet von Mil-
ler/Friesen (1980a).

887 Macharzina/Engelhard (1991), S. 28.

888 Miller/Friesen (1980a), S. 269.

889 Vgl. Miller/Friesen (1980a), S. 269.

890 Macharzina/Engelhard (1991), S. 31.
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und koordinieren konnen, um so u.a. Effizienzsteigerungen in der Produktion
und eine Minimierung der Transaktionskosten mit zunehmender Grofe erzielen
konnen.®' Andererseits konstatieren die Autoren, dass der Terminus ,GAINS®
nicht nur die in Worten ausgeschriebenen Begriffe von ,gestalts of international
business strategies beinhaltet, sondern eher mit der urspriinglichen Bedeutung
von ,,advantage, profit or (amount of) increase**** assoziiert werden soll.

Neben der in diesem Ansatz grofen Bedeutung der (finanzstrategischen)
Rahmenbedingungen des Internationalisierungsprozesses, wird auch die ent-
scheidende Rolle der Planung (Forecast) hervorgehoben. Dies erfolgt erstens
darin, dass die ,Gestalten® oder ,Archetypen‘ durch ihre wiederkehrenden Mus-
ter ganz gut vorausgesagt werden konnen*” und zweitens, dass u.a. Verinde-
rungen in der Planung, der Kontrolle oder der Informationssysteme Initialeffekte
von Gestaltverinderungen sein konnen™. Planung‘ wird hier allgemein ver-
standen und geht tiber die finanzielle Planung im Rahmen des Finanzmanage-
ments hinaus.

Fiir den Verlauf des Internationalisierungsprozesses sind die Entscheidun-
gen des Managements, welches als ,Nervenzentrum‘ des Unternehmens betrach-
tet wird, ausschlaggebend. Entscheidungen werden in Abhingigkeit der unter-
nehmensinternen und —externen Stimuli sowie der wahrgenommenen Risiken
und erwarteten Gewinne getroffen.*”* Die Autoren gehen jedoch nicht niher auf
die Bewertungskriterien bei Auslandsinvestitionsentscheidungen ein, fithren
aber okonomische Uberlegungen, insbesondere die Kosten von Internationalisie-
rungsschritten einerseits als Hinderungsgrund fiir radikale Verdnderungen und
anderseits als Ausloser an, je nachdem welche Kosten-Nutzen-Relation im Ver-
gleich zum Ungleichgewicht der Umwelt-, Struktur- und Strategievariablen be-
steht. Risikoaspekte im Zusammenhang mit der Internationalisierung werden
nicht néher erldutert, womit auch allfillige Manahmen zur Risikominimierung
kein Thema in diesem Ansatz ist.

Macharzina/Engelhard (1991) fiihren illustrativ einige Gestaltkonfiguratio-
nen auf und dabei finden finanzstrategische Aspekte einerseits in der Kategorie
,Strategy Making® und andererseits in der Kategorie ,Management® Eingang,

891 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), S. 31.
892 Macharzina/Engelhard (1991), S. 38.

893 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), S. 31.
894 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), S. 33.
895 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), S. 34.
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namlich (1) ,Strategic Planning®, (2) ,Perception of risk*, (3) ,Perception of pro-

fit und (4) ,Management expertise in finance and planning®.**°

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass der GAINS-Ansatz eine
holistische Basis fiir die Betrachtung des Internationalisierungsprozesses bietet,
in der auch finanzstrategische Uberlegungen — wenn auch nicht explizit ange-
fithrt — integriert sind. Er birgt jedenfalls das Potential, diese zu spezifizieren
wie die Autoren in allgemeiner Form selber anmerken: ,,[...] we would be able
to obtain a lever to integrate the yet uncoupled explanatory factors which have
been discerned in different approaches and disciplines.”®’ Obgleich finanzstra-
tegische Rahmenbedingungen im Ansatz gesetzt sind und insbesondere die (fi-
nanzielle) Planung von Bedeutung sind, so finden Risikotiiberlegungen und auch
Aspekte der Finanzierung tiberhaupt keinen Eingang. Auch die Evaluierung der
,quantum changes‘, welche den Gestaltwechsel und damit den Internationalisie-
rungsprozess vorantreiben, wird nicht im Detail thematisiert. Im Uberblick ist
die finanzstrategische Evaluierung des GAINS-Ansatzes in Tabelle 17 darge-
stellt.

896 Vgl. Macharzina/Engelhard (1991), S. 37.
897 Macharzina/Engelhard (1991), S. 38.

213
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



PADY[ISUM /DUIZADYIDJN| UOA SIZJDSU -GN [ L) SOP SUNAIINDAY IYISIGIJVAISZUDULH ¢ ][4 ],

sjuswabeuewoyISiY
sap uepjadsy ‘Mzq U ISIy UOA UOISSNYSI dUIdY Bp ‘UISN

Juyemd ajusuodwoy] s|e ujesysamy|elsas) [aq ‘Mzq
sassazoidsbunplayosjug sap abnz wi ApyalgNns paim oyISry «

paiziyizads Jayeu 1yolu uayIsiy ‘ssezosdsbuniaisijeuoneulayu|
w1 uayisiy uoA Buniaiseway] a})izijdxs auiey

,¢Bunby
-yoisyoniag ynejgepez wi buniayols
-qeoyIsIy Jop wio4 auepuabiliepuly‘ «

,¢ Haisiiewayy
sassazoidsbuniaisijeuoneulayu| sap
aJneT Wi uayisly a||anusjod uspIom SIAN'

juawabeuewoyisiy (g)

JBuruue|d pue aoueuly ul esipadxa yuswabeuep’ ()

pun jyoud jo uondaalad’ (g) ‘,Msu jo uondaaiad‘(z) ‘,butuueld
olBajens’ (1) :,usyelsen)’ ua||oizads UOA BY}SUBPEIEYD »
uabuniapuela UOAJBSQ|SNY S|e pun punibsbuniapulH s|e «

|osyoamy|e}sas) / ssazoidsBuniaisijeuoneulsiul usya|
uabunzias|aiz pun uabunbuipaquawyey ayosibajenszueul «

ua|qeleAalbalelns pun -INPNAS “}emwn

Japiyoimabyoia|bun wnz yoia|Bia A Wi uone|ay-uazjnN-ua)soy «
usbunbapaqn) usyosiwouoxg uoA Bunbiyoisyonieg

yoopal ‘usuajussbunpamag uoa buniaiziyizads auiey] «

,eBnyoisyoniaq ssezoidsbunials
-lleuoneulaiu] wi (usbunzesielz "q-z)
opjadsy ayosibajenszueul) uaplom aIp)‘ «

Li}dHamaq sassazoidsbunials
-lleuoneulalul Sap UsW ey Wi usjejiAne
-SpuB|SNY/ US|[9POJA UBP Ul USPISM DI

ssazoldsBuniaisijeuon
-euIsju| wi apjadsy
Jayosibajelszueuly
Bunbnyoissonieg (az)

pun
UaUONlISAAUISpUB|SNY
uoA Bunuamag (eg)

16ne)eb nzep uabessny auley USpIOM ST «

,¢,uayjonab
SUsWYa ulsjun uspualalsi|euoleuls}ul sap
anpinasieydey| anz «

pun
USJE}IAESPURISNY UOA Buniaizueul4inz «
uapiom uabessny YoM’

usjejAnyespue|sny
uoA Buniaizueuld (1)

pieyjabug/euizieyseyy UOA Zjesuy-SNIVD

uabunjysabel ajenuaz

uauoisuawip
-sBuniainjeany
ayosibajesyszueuly

214

Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM

via free access



4.1.3.6 Finanzstrategische Aspekte im ,3-E-Modell*

Kutschker begreift die Internationalitit eines Unternehmens als dreidimensiona-
les Gebirge, welches einen ,internationalen Fingerabdruck* darstellt.*”® Eine
Dimension stellt die Art und den Umfang der Wertschopfung im Ausland dar,
wobei ein Unternehmen umso internationaler gesehen wird, ,,je groBer und vari-
antenreicher ™ diese ist. Kutscher unterteilt die Wertschopfung in der graphi-
schen Darstellung ferner in die Bereiche Vertrieb, Logistik, Produktion, F&E
und Beschaffung.”” Das Finanzmanagement bzw. die Finanzierung bleiben un-
erwihnt, es wire aber denkbar, dass diese hier Ergdnzung finden (so wie von der
Autorin in Abbildung 26 in Abschnitt 3.7.1 bereits getan).

Die Internationalitit eines Unternchmens ist eng verkniipft mit seiner (ge-
planten) Internationalisierungsstrategie, die als richtungsgebender Deckmantel
des Internationalisierungsprozesses  dient.””’  Kutschker (1995) und
Kutschker/Baurle (1997) betrachten unterschiedliche Strategien zur Internatio-
nalisierung im Zusammenhang mit dem vierdimensionalen Internationalisie-
rungsgebirge, ndmlich Landerstrategien (unterteilt in Zielmarkt- und Marktein-
trittsstrategien), Globalisierungsstrategien (bestehend aus Globalisierungs- und
Lokalisierungsstrategien) und Integrationsstrategien (untergliedert in Strategien
der operationalen Flexibilitit und Strategien internationaler Orientierung).””
Finanzstrategische Aspekte spielen in den einzelnen Strategien und Teilstrate-
gien in unterschiedlichen Auspridgungen eine Rolle. So steht im Rahmen der
Zielmarktstrategie die Bewertung des landerspezifischen Risikos inklusive der
Angabe von Bewertungsmethoden (z.B. Indikatormodelle) im Vordergrund.””
Eine Finanzierungsfrage, namlich die Entscheidung iiber das Ausmal des finan-
ziellen Engagements, insbesondere des Einsatzes von Eigenkapital, ist hingegen
zentraler Gegenstand der Eigentumsstrategien zur Wahl der geeigneten Markt-
eintrittsform (Ausgestaltung der Markteintrittsstrategie). Kutschker (1995) dis-
kutiert den Eigenkapitaleinsatz verschiedener Formen der Marktbearbeitung,
beispielsweise kein bis geringer Einsatz bei Exporten, Lizenzvergabe oder ver-
schiedenen Kooperationsformen bis zum vollstindig eigenfinanzierten
100%igen Tochterunternehmen und deren Auswirkungen auf das Wettbewerbs-

898 Siehe Abschnitt 3.7.1.

899 Kutschker (1995), S. 649.

900 Vgl. Kutschker (1995), S. 650.

901 Vgl. Kutschker/Baurle (1997), S. 110.

902 Vgl. Kutschker (1995), S. 651ff. und Kutschker/Béurle (1997), S. 111ff.
903 Vgl. Kutschker (1995), S. 651.
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umfeld.”™ Kutschker/Béurle (1997) betrachten die Entscheidung iiber die Wahl
der Marktbearbeitungsform breiter, indem sie von ,Market Commitments‘ spre-
chen und darunter neben dem finanziellen Investment auch das personelle und
das Zeitinvestment anfiihren.””®

Das Finanzmanagement ist auch unter den operativen Funktionalstrategien
bei Kutschker/Baurle (1997) erwdhnt. Die Autoren konstatieren jedoch, dass die
Ausgestaltung der Funktionalstrategien in der einschldgigen Literatur bestens
dokumentiert sind und sagen: ,,As they are not the focus of our analysis we do
not delineate them any further in this contribution.«®

Fragen der Bewertung des Auslandsengagements finden bei Kutschker Er-
wihnung in Form von Kosten-Ertrags-Uberlegungen im Rahmen der Wahl zwi-
schen Globalisierungsstrategien, die durch standardisierte Produkte moglichst
hohe Skaleneffekte erzeugen sollen, oder der Verfolgung einer Lokalisierungs-
strategie, welche das Gewinnpotential durch die Ansprache lukrativer Kunden-
segmente maximiert, bzw. Mischformen daraus.”’ SchlieBlich werden Finanz-
strategien als ein konstituierendes Element der Strategien zur operativen Flexibi-
litat diskutiert, da diese eine wesentliche Rolle in den sogenannten
Arbitragestrategien (d.h. der Ausnutzung komparativer Vorteile etwa in den
Faktorausstattungen, den Faktorkosten oder der Faktorproduktivitit) spielen.
Kutschker (1995) zitiert hier als Beispiele u.a. die Finanzmarktarbitrage sowie
Steuer- und Informationsarbitrage und konstatiert, dass Unternehmen zur Erzie-
lung dieser Flexibilititsvorteile vorab Investitionen titigen miissen.”” Weiters
fihrt er das internationale ,Cross Subsidizing®, welches den Aufbau einer neuen
Marktposition aus Uberschiissen anderer Linder beinhaltet, als Beispiel fiir das
Ausnutzen von Vorteilen aufgrund einer grofleren Markt- und Verhandlungs-
macht eines internationalen Unternehmens an.””

Der dynamische Internationalisierungsprozess wird schlieBlich erzielt, in-
dem Teilstrategien aneinandergereiht werden, was in Abhdngigkeit eines unter-
schiedlichen Zeit- und Ressourcenverzehrs geschieht.

904 Vgl. Kutschker (1995), S. 652.

905 Vgl. Kutschker/Béurle (1997), S. 112.
906 Kutschker/Baurle (1997), S. 113.

907 Vgl. Kutschker (1995), S. 654.

908 Vgl. Kutschker (1995), S. 656.

909 Vgl. Kutschker (1995), S. 656.
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,In Abhdngigkeit von einem Internationalisierungsvorsprung oder —riickstand und
den vorhandenen Ressourcen sind aufgrund der unterschiedlichen zeitlichen Wir-
kung einzelner Teilstrategien ganz bestimmte Eigentumsstrategien fiir den Marktein-
tritt und bestimmte Wertschopfungsstrategien fiir den Ausbau bzw. fiir die Verteidi-
gung von Landermidrkten empfehlenswert. Beispielsweise sind unter dem Gesichts-
punkt der Schnelligkeit Joint Ventures als Eigentumsstrategien einer Griindung von
Tochtergesellschaften in neuen Lindermérkten vorzuziehen.*'

Damit spricht der Autor die Interdependenz zwischen der Unternehmens-
und der Finanzstrategie im Rahmen des Internationalisierungsprozesses an. Die
Eigentumsstrategie ist jedoch mehr auf die Frage der Kontroll- und Steuerungs-
rechte sowie der Auswirkungen auf das Wettbewerbsumfeld fokussiert als auf
den Finanzierungsaspekt, da nur das Eigenkapital und keine Fragen zur Ver-
schuldung oder etwa zur optimalen Kapitalstruktur des internationalisierenden
Unternehmens thematisiert werden. Auch findet keine Diskussion des unter-
schiedlichen finanziellen Risikos in diesem Zusammenhang statt, womit die Ei-
gentumsstrategie eher aus dem Blickwinkel des Internationalen Marketings ge-
sehen wird.

Kernelement des Ansatzes von Kutschker und Baurle ist die Unterscheidung
von drei Arten von Internationalisierungsprozessen, ndmlich internationale Evo-
lution, internationale Episode und internationale Epoche.”’' Die Autoren thema-
tisieren finanzstrategische Aspekte am Rande, indirekt, z.B. wenn diese in all-
gemeinen Zielen, Prozessen oder Abldufen des internationalisierenden Unter-
nehmens enthalten sind, oder gar nicht. Es sollen deshalb die wesentlichen Aus-
sagen angefiithrt werden, die in Beziehung zu den drei finanzstrategischen Eva-
luierungsdimensionen in den einzelnen Phasen stehen.

Die Phase der internationalen Evolution steht ganz im Zeichen einer konzep-
tionellen Gesamtsicht, welche die Ziele, Strategien und Grundsitze beinhaltet
und in Form von z.B. Leitbildern oder Missionen ihren Ausdruck findet.’"?

»Inkrementale Internationalisierung ist ,,richtungslos®, weil die einzelnen Prozesse
der Variation und Selektion ohne zentrale Fithrung, unkoordiniert, aufgrund von Ini-
tiativen und im Verantwortungsbereich nachgelagerter Abteilungen ablaufen.
[Hervorhebung i. Orig.]*"

910 Kutschker (1995), S. 658.

911 Siehe Abschnitt 3.7.2

912 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1093, Kutschker (1996), S. 15.
913 Kutschker (1996), S. 14.
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Inwieweit finanzielle Vorgaben dabei eine Rolle spielen, wird nicht bespro-
chen. Zudem verneint der Autor eine direkte Planung, Koordination und Kon-
trolle der stattfindenden Internationalisierungsschritte. Jedoch ist eine indirekte
Fiihrung u.a. in Form von Entscheidungsarenen, z.B. monatlicher Bilanzsitzun-
gen, Gesellschafterausschiisse oder sogenannter Qualitiitszirkel, etc. moglich. *'*
Die dadurch entstehenden Koordinationskosten werden mit dem erwarteten Nut-
zen aus operationaler Flexibilitdt mit der Arbitrage komparativer Wettbewerbs-
vorteile gegeniiber gestellt.””® Niher geht der Autor aber nicht auf die Bewer-
tung von inkrementellen Internationalisierungsschritten ein bzw. geschieht in-
ternationale ~ Evolution = ohne  Thematisierung von  Risikoaspekten.
Kutschker/Schmid (2006) konstatieren unter dem Aspekt einer ,bewussten Ent-
wicklung von Ressourcen® im Rahmen der inkrementellen Internationalisierung
vor allem simple Wechselwirkungen zwischen funktionalen Einzelprozessen
und fiihren dazu ein Finanzierungsbeispiel an:

.50 konnen beispielsweise begrenzte finanzielle Ressourcen die Versorgung einer
jungen Tochtergesellschaft mit Working Capital erschweren. Als Konsequenz kénn-
te es zu einer knappen Bevorratung mit Fertigprodukten kommen, die dann genau
jene Transaktionen behindert, welche den Cash Flow zur Beseitigung des Ressour-
cenengpasses generieren konnten. '

Dies illustriert, dass eine holistische Betrachtung der Internationalisierung
durch eine wechselseitige Vernetzung von Ressourcen in diesem Ansatz von
grofler Bedeutung ist, jedoch unterbleibt eine Konkretisierung, wie sich dies so-
wohl positiv wie negativ im Zuge der Internationalisierung gestaltet. SchlieBlich
werden noch einige quantitative Analysemethoden fiir die Beobachtung des in-
ternationalen Tagesgeschifts vorgestellt, darunter Soll-Ist-Vergleiche, die Ana-
lyse von Auslandsquoten, eine Balanced-Scorecard inklusive der Evaluierung
der Finanzperspektive (Gewinn, Cash Flow, Gesamtkapitalrentabilitit, Kapital-
umschlag, etc.) sowie Wachstumsanalysen strategischer Uber- und Unterper-
former mittels eines Return on Investments (ROI).917

In der zweiten Phase, den Internationalisierungsepisoden, wird die Bewer-
tung von unterschiedlichen Alternativen des Auslandsengagements als erste
Fiihrungsaufgabe begriffen, da die stattfindenden Aktivitidten fir die gesamte
Unternehmung ungewdhnlich, neuartig und komplex sind.

914 Vgl. Kutschker (1996), S. 15.

915 Vgl. Kutschker (1996), S. 15.

916 Kutschker/Schmid (2006), S. 1109.

917 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1113ff.
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»Wenn tiber ein Joint Venture eine Markteintrittsstrategie umgesetzt werden soll,
dann beinhaltet die Fithrung dieser Episode, dafl mittels geeigneter Methoden, sorg-
filtiger Planung und Durchfiihrung von Bewertungsprozessen potentielle Partner
identifiziert, mit ihnen verhandelt, Vereinbarungen abgeschlossen und das Joint
Venture ins Leben gerufen wird.«'®

Episoden konkurrieren intern tiber knappe Ressourcen und fithren ,,[...] je
nach finanzieller Situation auch zur Zufithrung von neuem Eigenkapital
und/oder Fremdkapitel oder zur Umschichtung finanzieller Mittel [i. Orig. fett
hervorgehoben] zwischen verschiedenen internen Projekten.«”" Es wird jedoch
nicht weiter auf unterschiedliche Finanzierungsstrategien oder Fragen zur opti-
malen Kapitalstruktur im Zuge des Episodenmanagements eingegangen.
Kutschker/Schmid (2006) nennen aber u.a. ein finanzstrategisches Beispiel fiir
eine ,typische‘ Episode der Internationalisierung, ndmlich die Umstellung der
Bilanzierung von HGB auf US-GAAP-Richtlinien.”*

Ein aus finanzstrategischen Gesichtspunkten interessantes Konzept stellen
Internationalisierungspotentiale’®' fiir Episoden der Internationalisierung dar,
welche Kutschker/Schmid (2006) sowie Baurle (1996) diskutieren. Hier werden
sowohl die absoluten als auch die relativen Ressourcenausstattungen berticksich-
tigt. Béaurle (1996) inkludiert in ihrer Internationalisierungsgrad- / Internationali-
sierungspotential-Matrix basierend auf sieben quantitativen GréBen auch die
Finanzkraft des Unternehmens, die sie als eine ,,grundsitzliche Voraussetzung
fiir Internationalisierungsaktivititen*** sieht.

,»Von diesen Kriterien wurde die Finanzkraft der Unternehmung doppelt gewichtet,
da dieser Faktor von den Branchenexperten immer wieder in den Vordergrund ge-
stellt wurde und in gewisser Weise auch eine Mindestvoraussetzung fiir die weitere
Internationalisierung darstellt. 9

Die Autorin berechnet aus den bewerteten Indikatoren einen Index und un-
tersucht somit den Einfluss der Finanzkraft auf das Internationalisierungspoten-
tial nicht isoliert. Positiv zu wiirdigen ist jedenfalls die umfangreiche Bertick-
sichtigung finanzstrategischer Aspekte fiir eine zukunftsgerichtete Betrachtung

918 Kutschker (1996), S. 19. Am Beispiel einer Akquisition dargestellt in Kutschker et al.
(1997), S. 115.

919 Kutschker/Schmid (2006), S. 1131.

920 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1083.

921 Siche Abschnitt 3.7.3.

922 Biurle (1996), S. 215.

923 Biurle (1996), S. 216.
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der Unternehmensinternationalisierung. Obwohl Baurle (1996) laut Anhang et-
wa den Gewinn vor/nach Steuern, den (operativen) Cash Flow und den Return
on Sales (ROS) ermittelt’*, bleiben Kennzahlen zur Kapitalstruktur und der Fi-
nanzierung fiir die Evaluierung der Finanzkraft im Zuge der Internationalisie-
rungspotential-Profile aulen vor. Dies zeigt, dass hier noch ein Konkretisie-
rungsbedarf herrscht, wie das finanzielle Potential in die Betrachtung des Inter-
nationalisierungsprozesses integriert werden kann.

Bei der dritten Phase, der internationalen Epoche, steht die — insbesondere
zeitliche — Planung von Internationalisierungsstrategien im Vordergrund, da z.B.
hohe Verluste in der Anfangsphase potentielle rentabel Folgeninvestitionen ne-
gativ belasten und unterschiedliche Ressourcenverbrauche (personell, finanziell)
einzelner Epochenmuster demnach berticksichtigt werden miissen (z.B. stufen-

weises Wasserfallmodell vs. parallele Landerbearbeitung im Sprinklermodell).
925

,Ein gleichzeitiger Markteintritt strapaziert personelle und finanzielle Ressourcen
mehr als eine sequentielle Markteintrittsstrategie, ermoglicht aber eine schnellere
Verinderung des Internationalisierungsgrades.“°

Die Autoren konstatieren, dass die Bewertung der Strategien {iber ihren
Cash Flow, beispielsweise mittels des Discounted-Cash-Flow-Verfahrens (DCF)
erfolgen kann und verweisen etwa auf Entscheidungsbdume zur Evaluierung
kumulativer Aktivititen.”?’

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass finanzstrategische Aspekte inklusi-
ve Risikotiberlegungen eine grofle Rolle in den von Kutschker diskutierten Stra-
tegien zur Internationalisierung (Lander-, Globalisierungs- und Integrationsstra-
tegien) spielen, v.a. Finanzierungs- und Bewertungsfragen. In die Definition der
Internationalitdt des Unternehmens durch den internationalen Fingerabdruck
finden finanzielle Aspekte jedoch nicht explizit Eingang. In das ,3-E-Modell*
flieBen finanzstrategische Uberlegungen ebenfalls in den einzelnen Phasen ein,
jedoch nur mit illustrativem Charakter bzw. am Rande der Betrachtung. Im Vor-
dergrund stehen Fragestellungen des Prozessmanagements der unterschiedlichen
Phasen der Internationalisierung sowie die Fithrung dieser Prozesse. Einen gro-

924 Vgl. Biurle (1996), S. 307ff.

925 Vgl. Kutschker (1996), S. 25, Kutschker/Schmid (2006), S. 1164.
926 Kutschker/Schmid (2006), S. 1166.

927 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1166f.
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Ben Stellenwert nehmen einerseits die (6konomische, finanzielle) Bewertung der
Episoden ein (z.B. Joint Ventures, Akquisitionen), sowie es werden andererseits
auch konkrete Bewertungsmethoden in allen drei Internationalisierungsphasen
angefiihrt. Dartiber hinaus wird die Planung der Auslandsaktivitdten beim Epi-
soden- und mit lédngerfristigem Zeithorizont im Epochenmanagement bespro-
chen. Die Autoren gehen jedoch nicht ndher auf finanzstrategische Zielsetzun-
gen, Rahmenbedingungen und deren Wechselwirkungen mit der Unternehmens-
internationalisierung ein. Die ,Finanzkraft® wird auch im internationalen Finger-
abdruck nicht explizit integriert. Sie wird aber in der Ermittlung des Internatio-
nalisierungspotentials bei Béurle (1996) als eine sehr wesentliche Komponente
erachtet. Dass es sich im ,3-E-Modell‘ eher um einen Versuch einer holistischen
Darstellung des Internationalisierungsprozesses handelt, ist zudem auch darin
ersichtlich, dass keinerlei Risikoaspekte besprochen werden, welche in anderen
Ansitzen umfangreich erldutert werden. Die Betrachtungsperpektive der real-
wirtschaftlichen Internationalisierung und damit des Internationalen Marketings
als Hauptzugangsdisziplin tiberwiegt eindeutig.

Tabelle 18 zeigt im Uberblick die finanzstrategische Evaluierung des ,3-E-
Modells* von Kutschker und Béurle.
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4.1.3.7 Kritische Wiirdigung und Schlussfolgerungen

Die in diesem Abschnitt vorgenommene finanzstrategische Evaluierung der
Internationalisierungsprozessmodelle hat aufgezeigt, dass Themen des internati-
onalen Finanzmanagements zwar in allen Ansédtzen Beriicksichtigung finden,
dass es jedoch sehr grofle Unterschiede in der Schwerpunktsetzung bei der Be-
handlung der drei finanzstrategischen Dimensionen, den erwidhnten Wechsel-
wirkungen zum realwirtschaftlichen Internationalisierungsprozess und dem Ver-
standnis des disziplindren Zugangs zum Phédnomen der Internationalisierung an
sich gibt. Am eindeutigsten ist dies an der Diskussion der ersten Evaluierungs-
dimension, der Finanzierung von Auslandsaktivititen, ersichtlich. Die ,ilteren
Modelle von Vernon und Aharoni aus den 1960er Jahren beschéftigen sich aus-
fithrlich mit Fragestellungen zur Mittelherkunft von unterschiedlichen Auslands-
investitionen. So prisentiert etwa Vernon die Vorstellung eines internationalen
Investors als ,speziellen Typus‘ mit anderen bzw. erweiterten Finanzierungs-
moglichkeiten und einem besseren Zugang zu internationalen Kapitalmirkten
sowie konkrente Priferenzen zur Finanzierungsstrategie in unterschiedlichen
Phasen des Internationalisierungsprozesses. Aharoni diskutiert u.a. die Ausge-
staltung der Kapitalstruktur des internationalisierenden Unternehmens, Uberle-
gungen zur Innen- vs. Aullenfinanzierung, lokaler vs. internationaler Kreditauf-
nahme, unterschiedliche Markteintrittsstrategien zur Reduktion von Eigenkapital
beispielsweise und auch die Evolution der Finanzierungsstrategie in den vier
Phasen des Produktlebenszyklus. Ansidtze der 1970er und 80er Jahre der Uppsa-
la- und der Helsinki-Schule tdtigen hingegen iiberhaupt keine Aussagen zur Fi-
nanzierung und auch der GAINS-Ansatz geht darauf nicht ein. Im ,3-E-Modell*
werden Finanzstrategien wieder explizit angefiihrt und auch Finanzierungsmittel
unter einer ressourcen-orientierten Betrachtung sowie Wechselwirkungen zwi-
schen funktionalen Bereichen des Unternchmens, darunter die Finanzierung,
angefiihrt. Aspekte der Kapitalstruktur werden jedoch auch hier nicht mehr er-
wihnt. Ein Grund fiir diese Entwicklung liegt in einem sich verdndernden Ver-
stindnis des wissenschaftlichen Zugangs zum Phanomen der Internationalisie-
rung. Beispiclsweise beschiftigen sich die Autoren der Uppsala-, der Helsinki-
Schule explizit damit, warum das Internationale Marketing trotz des Anspruchs
auf eine ganzheitliche Betrachtung der Internationalisierung als Hauptzugangs-
disziplin zu gelten hat. Zudem wird auf die einschldgige Literatur ,anderer’
Funktionalbereiche, darunter die Finanzierungsliteratur, verwiesen. Die beiden
dlteren Ansédtze von Vernon und Aharoni hingegen, waren um eine inhaltliche
Abgrenzung ihres Forschungsbereiches zu den klassischen volkswirtschaftlich
orientierten AuBenhandelstheorien’® und die Definition der Zielgruppe ihrer

928 Fiir eine Ubersicht siche etwa Holtbriigge/Welge (2010), S. 51ff.
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,neuen‘ Herangehensweise bemiiht. So etwa Vernon (1966): ,,The present paper
deals with one promising line of generalization and synthesis which seems to me
to have been somewhat neglected by the main stream of trade theory.”””
Aharoni (1966) konstatiert einen Perspektivenwechsel bei der Betrachtung der
Internationalisierung, welcher sich von einer volkswirtschaftlichen Ebene stér-
ker auf die des einzelnen Unternehmers vollzieht:

.1 find it difficult to say for what particular audience this book is intended. I hope it
ill be of some value to government officials trying so fervently to promote direct in-
vestments. [...] It is my sincere hope that, at least to a certain extent, this book will
appeal also to the thoughtful practitioner.””*"

Der Internationalisierungsprozess wird in den jiingeren Ansdtzen nicht nur
holistisch verstanden, sondern auch wieder in einem breiteren betriebswirt-
schaftlichen Umfeld diskutiert. Der Anspruch eines integrativen realwirtschaft-
lichen und finanzstrategischen Internationalisierungsansatzes sollte jedenfalls
auch die Kernelemente beider Forschungsbereiche in sich vereinen und diskutie-
ren.

Die zweite Evaluierungsdimension beinhaltet die Frage der Bewertung von
Auslandsinvestitionen und die Berticksichtigung finanzstrategischer Aspekte im
Internationalisierungsprozess. Dazu ist festzuhalten, dass die Modelle fiir die
Internationalisierung insgesamt finanzstrategische Zielsetzungen und (finanziel-
le) Rahmenbedingungen festhalten, welche wahrscheinlich am besten durch den
von Kutschker geprigten Begriff der ,konzeptionellen Gesamtsicht® im Rahmen
des ,3-E-Modells‘ gesehen werden koénnen. Wird bei Vernon noch von einem
,Ertragsziel® im Zuge der Internationalisierung gesprochen, so stehen in jiinge-
ren Ansétzen die strategischen Fragestellungen der langfristigen finanziellen
Planung oder etwa die ,Finanzkraft® bei Baurle (1996) im Vordergrund. Bei der
Bewertung jedoch ergeben sich widerum groflere Unterschiede im Ausmal} der
Thematisierung. Wihrend grundsitzlich Kosten-Ertrags/Nutzen-Uberlegungen
in alle Modelle einflieen, stellen nur wenige Ansétze explizite Bewertungskri-
terien vor, so etwa Aharoni (1966) oder das ,3-E-Modell‘. Andere Ansétze for-
mulieren die Kriterien zur Auswahl der internationalen Aktivitdten sehr allge-
mein (z.B. ,6konomische Uberlegungen® im GAINS-Ansatz) bzw. fokussieren
die Argumentation auf Uberlegungen zu Risiken und Unsicherheiten, z.B. das
Helsinki-Modell.

929 Vernon (1966), S. 190.
930 Aharoni (1966), S. X (Einleitung).
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SchlieBlich kommt auch der dritten Evaluierungsdimension, dem Risikoma-
nagement, eine unterschiedlich starke Bedeutung in den Internationalisierungs-
prozessmodellen zu. So wird ein erhdhtes Risiko im Zuge des verstarkten Aus-
landsengagements im GAINS-Ansatz und im ,3-E-Modell* gar nicht themati-
siert. Eine sehr umfassendene Diskussion von Risikoaspekten mit einer Diffe-
renzierung nach Risikoarten und —graden fiihrt hingegen etwa Aharoni. Das
Uppsala-Modell unterscheidet zudem drei internationale Risikomanagementstra-
tegien, die auf einer mathematisch ausgedriickten Risikoevaluierung basieren.

Aus der Evaluierung der Internationalisierungsprozessmodelle nach den drei
finanzstrategischen Dimensionen (1) Finanzierung von Auslandsaktivitdten, (2a)
Bewertung von Auslandsinvestitionen und (2b) Berticksichtigung finanzstrategi-
scher Aspekte im Internationalisierungsprozess und (3) Risikomanagement re-
sultieren nachstehende Schlussfolgerungen:

Erstens werden zentrale Fragestellungen des internationalen Finanzmanage-
ments, ndmlich zur Finanzierung und zur Kapitalstruktur eines internationali-
sierenden Unternehmens v.a. in den jlingeren Internationalisierungsprozess-
modellen nicht oder nicht im Detail thematisiert und unzureichend in die Ge-
samtbetrachtung integriert. Beispiclsweise spielt die Kapitalausstattung eines
Unternchmens cine entscheidende Rolle bei sprunghaften Internationalisie-
rungsschritten, was aber sowohl im GAINS-Ansatz als auch im ,3-E-Modell*
nicht besprochen wird. Damit einher geht auch eine bescheidene Diskussion
von Aspekten des Risikomanagements, welches v.a. in den beiden jiingeren
Ansitzen trotz des Anspruchs auf eine holistische Betrachtung des Interna-
tionalisierungsprozesses keine ndhere Spezifizierung erfihrt. Somit fehlt in
diesen Ansitzen eine entscheidende Komponente zur Erklarung des Verlaufs
des Internationalisierungsprozesses (Gestaltwandel im GAINS-Ansatz, v.a.
Episoden und Epochen im ,3-E-Modell). Es soll daher im Rahmen dieser
Arbeit ein Briickenschlag zwischen der finanzstrategischen Unternehmens-
fithrung und dem Kutschker’schen ,3-E-Modell* versucht werden (siehe Ab-
schnitt 4.3).

Zweitens werden finanzstrategische Aspekte in allen drei Evaluierungsdimensi-
onen hauptsiachlich unter einer ressourcenorientierten Betrachtungsweise
thematisiert. Deshalb soll die ressourcenorientierte Sichtweise, welche eine
sehr junge Richtung im Forschungsbereich der Internationalisierung darstellt,
kurz vorgestellt werden und insbesondere auf die Finanzstrategie darin ein-
gegangen werden (siche Abschnitt 4.1.4.1).
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Drittens mangelt es an einer finanzstrategischen Steuerungsgrofle, die die inter-
dependente Bezichung zwischen Internationalisierung und internationalem
Finanzmanagement ausdriickt und welche einerseits die drei betrachteten
Dimensionen in sich vereint und andererseits sowohl zur Steuerung der Un-
ternehmensentwicklung bei einer internationalen Evolution, internationalen
Episode als auch internationalen Epoche einsetzbar ist. Mit dieser Thematik
befasst sich deshalb Abschnitt 4.2.3.

4.1.4 Integrative Zuginge der Finanzstrategie und Inter-
nationalisierung

4.1.4.1 Finanzstrategie unter einer ressourcenorientierter Sichtweise
des Internationalisierungsprozesses

Die Betrachtung der Unternehmensinternationalisierung unter einer ressourcen-
orientierten Sichtweise stellt ein relativ junges Forschungsgebiet dar”' und
grundsitzlich liegen nur wenige Arbeiten zu diesem Thema vor.”*> Aufgrund der
im vorigen Abschnitt festgestellten groen Bedeutung der ressourcenorientierten
Betrachtung von finanziellen Aspekten im Zuge der Internationalisierung, sollen
die wesentlichen aktuellen Erkenntnisse auf diesem Gebiet kurz erldutert wer-
den. Fiir eine umfassende Darstellung der ressourcenorientierten Forschung, ih-
ren Stromungen und ihrer Entwicklung ist auf die Arbeit von Simon (2007)
verwiesen.

4.1.4.1.1 Definition der Ressourcen und Ressourcenklassen

Unter einer ressourcenorientierten Sichtweise wird das Unternehmen als einma-
liges und historisch gewachsenes Biindel von Ressourcen betrachtet, da

,»[NJo two companies are alike because no two companies have had the same set of
experiences, acquired the same set of skills, or built the same organizational cul-
tures. These assets and capabilities determine how efficiently and effectively a com-
pany performs its functional activities.”**

‘Ressourcen’ konnen als der Bestand verfiigbarer Faktoren bzw. Inputgiiter
verstanden werden, welche das Unternehmen besitzt oder kontrolliert und bein-
halten die Aktiva (,assets‘), organisationale Prozesse und spezielle Eigenschaf-

931 Vgl. Borghoff (2005), S. 132.

932 Vgl. Simon (2007), Borghoff (2005), Sharma (2001) bzw. Baurle (1996) im Rahmen des
Internationalisierungspotentials.

933 Collis/Montgomery (1995), S. 119.
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ten (,attributes®) des Unternehmens, welche es sich tiber die Zeit aufgebaut bzw.
angeeignet hat.”** Wihrend Sharma (2001) die Begriffe ,Ressource* und ,Kom-
petenz* synonym versteht”””, differenzieren etwa Freiling et al. (2008) zwischen
,Assets®, ,Ressourcen‘ und ,Competencies‘93 6,

,Assets are homogeneous external or internal factors that can usually be procured in
markets, serving as input for value-added/upgrading processes.

Resources can be understood as those assets that have undergone a firm-
specific upgrading process. Therefore they should [...] contribute to the actual and
future competitiveness of a firm and thus account for the firm’s heterogenity.

Competences mean a repeatable, non-random ability to render competitive out-
put. This ability is based on knowledge, channelled by rules and patterns. [...] Com-
petences direct goal-oriented processes for surfacing future performance potential
while offering concrete input to the market. [alle Hervorhebungen i. Orig.]***’

Hier soll — aus Griinden der Vereinfachung — das Begriffsverstdndnis von
Sharma (2001) iibernommen werden.”** Ressourcen werden klassischerweise in
verschiedene Ressourcenklassen systematisiert, ndmlich in materielle und imma-
terielle Ressourcen’ einerseits und detaillierter in (1) physische, (2) technolo-
gische, (3) personelle, (4) finanzielle, (5) organisatorische Ressourcen und (6)
die Reputation.940 Barney (1991) unterscheidet (1) physical capital resources, (2)
human capital resources und (3) organizational capital resources.”*' Diese finden
sich so oder in dhnlicher Form bis heute in der Literatur und in empirischen Stu-
dien wider’* und sind im Uberblick in Tabelle 19 dargestellt.

934 Vgl. Sharma (2001), S. 77.

935 Vgl. Sharma (2001), S. 92.

936 Freiling et al. (2008) stellen einen ,Competence-based* Theorie des Unternehmens vor,
welche eine Weiterentwicklung der ressourcenbasierten Sichtweise darstellt. Zur Ent-
wicklung dieser Forschungsrichtung siehe genauer Simon (2007) sowie Freiling et al.
(2008).

937 Freiling et al. (2008), S. 1151.

938 Auf eine weitere Diskussion zu den Begrifflichkeiten soll an dieser Stelle verzichtet wer-
den.

939 Vgl. Wernerfelt (1984), S.172.

940 Vgl. Grant (1991), S. 119.

941 Vgl. Barney (1991), S. 101.

942 Vgl. Simon (2007), S. 144f.

227
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



Klassifikation nach

Wernerfelt (1984) Klassifikation nach Grant (1991) Klassifikation nach Barney (1991)

Physical capital resources:
« Physical technology usedin a firm
« Afim's plant and equipment

Technological resources + Afirm's geographic location
« Afirm's access to raw materials

Physical resources

Human capital resources:

Tangible Assets « Training

« Experience

« Judgment

« Intelligence

« Relationships

« Insightof individual managers and workers in a
firm

Human resources

Financial resources (z.B. ,financial
strength, liquidity, external (Entsprechung fehltin dieser Klassifikation)
financial resources)

Organizational capital resources:
« Afirm's formal reporting structure
N « Afirm's formal and informal planning, controlling
Organizational resources A
Intangible Assets and coordinating systems
« Informal relations among groups within a firm and
between a firm and those in its environment

Reputation (Entsprechung fehltin dieser Klassifikation)

Tabelle 19: Klassische Systematisierungen von Ressourcen (in Anlehnung an: Simon (2007),
S. 145).

Dass diese Klassifikationen nicht vollstidndig sind, zeigt sich u.a. darin, dass
etwa bei Barney (1991) eine Entsprechung von finanziellen Ressourcen und der
Reputation fehlt. Zudem ist die Zuordnung bei Simon (2007) der finanziellen
Ressourcen nicht eindeutig im materiellen oder immateriellen Bereich angesie-
delt. Unabhéngig der Klassifizierung von Ressourcen muss das Unternechmen
eine Balance zwischen der Nutzung und dem Aufbau von Ressourcen finden.
Dies ist insbesondere in einem dynamischen Umfeld, wie der Internationalisie-
rung, essentiell.”” Es soll desahlb im Folgenden auf die Internationalisierung
aus ressourcenorientierter Sicht eingegangen werden.

4.1.4.1.2 Internationalisierungsprozess im Ressourcenansatz

Sharma (2001) stellt ein dynamisches Internationalisierungsmodell vor’*, wel-
ches als Ausgangsbasis zur Internationalisierung die aktuelle Ressourcenaus-

943 Vgl. Borghoff (2005), S. 133.
944 Die theoretische Fundierung stammt einerseits aus der ressourcenbasierten Strategie (z.B.
Wernerfelt (1984), Barney (1991)), der Theorie des Unternechmenswachstums von
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stattung des Unternehmens berticksichtigt und zwei grundsétzliche Annahmen

der erfahrungsbasierten Ansitze in Frage stellt:**’

die Ressourcen, welche zur Internationalisierung bendtigt werden, sind bereits
verfiigbar und

diese konnen einfach auf andere Lénder tibertragen werden.

Im Kern des Ansatzes von Sharma (2001) steht die Behauptung, dass die
Ressourcen eines Unternehmens einen unabhéngigen Einfluss auf den Interna-
tionalisierungsprozess ausiiben. Dafiir fithrt er erstens an, dass Ressourcen im
urspriinglichen  Uppsala-Modell bereits explizit durch das ,resource
commitment* beriicksichtigt’** wurden. Dieser Aspekt hat jedoch in Folge in der
empirischen und theoretischen Forschung keine Aufmerksamkeit mehr erhalten.
Zweitens verweist der Autor auf empirische Belege, die die Ressourcenausstat-
tung als wichtige Erklarungsvariablen zur Internationalisierung anfithren.”*’

Aus einer ressourcenorientierten Perspektive basiert die Dynamik des Inter-
nationalisierungsprozesses auf der unternehmensindividuellen Ressourcenaus-
stattung und entfaltet sich durch das Commitment einer Kombination aus mate-
riellen, z.B. das Kapital zur Bedienung der Lieferantenforderungen, und imma-
teriellen Resssourcen, z.B. Patente, Lizenzen, Image und die Geschéftsbezie-
hungen des Unternechmens. Bei materiellen Ressourcen sind dabei zwei Faktoren
ausschlaggebend: (1) die Geschwindigkeit, mit denen sie in ausldndische Markte
transferiert werden konnen und (2) die GroBBe und Art (,scope) der Marktbear-
beitung.”*® Immaterielle Ressourcen hingegen verzeichnen Economies of Scale
im Zuge der Internationalisierung, da sie nur marginale zusétzliche Investitionen
verursachen. Sie sind aber ,imperfekt mobil® (z.B. personelle Ressourcen) und
die Effizienz des Ressourceneinsatzes ist an eine Lernkurve geknﬁpft.949 Der
Internationalisierungsprozess hat seine Ausgangsbasis in den unausgeniitzten
Ressourcen des Unternehmens und entwickelt sich graduell und inkrementell, da
die Transferbarkeit und Mobilitdt der Ressourcen eingeschrankt sind. Er entsteht

Penrose (1966) und der verhaltenswissenschaftlichen Organisationstheorie von
Cyert/March (1963).

945 Vgl. Sharma (2001), S. 76.

946 Siche Abschnitt 3.4.1.

947 Vgl. Sharma (2001), S. 76.

948 Vgl. Sharma (2001), S. 77.

949 Vgl. Sharma (2001), S. 78.
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durch eine Aneignung von ausldndischen Ressourcen und deren Integration mit
den bereits vorhandenen (,path-dependent‘). Sharma (2001) beschreibt dies
durch einen Prozess der Entwicklung von Ressourcen (,resource creation®), der
Ressourcenakkumulation (,resource accumulation®) und der ErschlieBung der
Ressourcen (,resource exploitation®), welche in Abbildung 36 dargestellt sind.”*

Initialinternationalization Ongoing
currentstock of (unused) internationalization
resources puts pressure to historically path-dependent
grow internationally via: and gradual processvia:
‘/
Resource
Creation
Resource Resource
Exploitation Accumulation
. 4 <
—~—___

Abbildung 36: Dynamisches ressourcenorientiertes Internationalisierungsmodell von Sharma
(2001)*"

Sharma (2001) geht bei seiner Beschreibung des Verlaufs der Internationali-
sierung von einem rein national titigen Unternehmen aus, das seine unterneh-
mensindividuelle Ressourcenausstattung im Heimatland aufbaut. D.h., dass es
beispielsweise das Geschiftsmodell etabliert, Produkte und Services entwickelt,
die Art der Marktbearbeitung definiert, das Management der Vertriebskanile
verfeinert, Organisationsroutinen und —prozesse, Entscheidungsmechanismen,
den Ruf des Unternchmens und den Goodwill aufbaut.”* Der erste Internationa-
lisierungsschritt geschieht aufgrund eines externen Drucks, ungeniitzte Ressour-
cen einzusetzen bzw. die Internationalisierung als Wachstumsmoglichkeit des
Unternehmens zu nutzen. Das Unternehmen beginnt die Geschéftstitigkeit im
Ausland mit der aktuellen Ressourcenausstattung, den Prozessen und Vor-
gangsweisen und adaptiert diese erst, wenn zusétzliche Ressourcen generiert

950 Vgl. Sharma (2001), S. 80.
951 Vgl. Sharma (2001), S. 80ff.
952 Vgl. Sharma (2001), S. 81.
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werden und der Druck auf das Unternehmen steigt, diese im Sinne der Wertstei-
gerung effizienter zu gestalten.””

Der weitere Verlauf des Internationalisierungsprozesses ist ebenfalls durch
die jeweilige Ressourcenausstattung des Unternehmens und deren Verwendung
bestimmt:

,Due to the specific ways in which the current stock of non-tangible resources is
used, these resources determine the speed with which the internationalization pro-
cess of a firm will proceed.”***

Die Ressourcen sind somit sowohl “source of support and source of
constraint™* des zukiinftigen Internationalisierungsprozesses. Der Autor thema-
tisiert auch die Reihenfolge der Markteintritte und die Formen der Marktbear-
beitung im Ausland, welche von der Kompatibilidt der aktuellen Ressourcenaus-
stattung des Unternehmens und den fiir den Internationalisierungsschritt jeweils
bendtigten Ressourcen abhingen.”*

Da sich auch die Organisation im Zuge der Internationalisierung verdndert,
unterscheidet Sharma (2001) zwei Formen der Abkopplung. Erstens, die raumli-
che (,spatial loose coupling), welche mit einer wachsenden internationalen Or-
ganisation den Aufbau eigensténdiger internationaler Ressourcen beinhaltet, z.B.
die Aufnahme von lokalen Finanzmittel im Ausland.”’ Die zweite Form betrifft
eine funktionale Trennung der Verantwortlichkeiten im Zuge der Internationali-
sierung (,functional loose coupling®) und sieht die ,commitment decisions* der
Markteintrittsstrategie der Rechts- und Finanzabteilung zugeordnet und die Im-
plementierung in den operativen Abteilungen des Marketing, der Beschaffung
und der Produktion angesiedelt.”” Damit wird implizit die Bedeutung des Fi-
nanzmanagements hervorgestrichen, welche den Internationalisierungsprozess
mafgeblich mitgestaltet. Dies geschieht einerseits strategisch bei den market
entry Entscheidungen und andererseits operativ im internationalen finanziellen
Ressourcenaufbau bzw. der Steuerung auslidndischer Aktivitéten.

953 Vgl. Sharma (2001), S. 81.
954 Sharma (2001), S. 82.
955 Sharma (2001), S. 82.
956 Vgl. Sharma (2001), S. 84.
957 Vgl. Sharma (2001), S. 90.
958 Vgl. Sharma (2001), S. 90f.
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Kritische Wiirdigung

Es handelt sich bei diesem dynamischen ressourcenorientierten Internationa-
lisierungsmodell um einen sehr realitdtsnahen Ansatz, der mit der Betrachtung
der aktuellen und zukiinftigen Ressourcen des Unternehmens als Treiber der
Internationalisierung einen komplementiren Zugang zur Internationalisierungs-
prozessforschung schafft. Der Fokus wird weniger auf das Wie und Warum,
sondern auf das ,How do we do it?* gelegt. Zudem bietet das Konzept der rdum-
lichen und funktionalen Abkopplung im Zuge der Internationalisierung interes-
sante Ankniipfunspunkte fiir weitere ressourcenorientierte Fragestellungen. Dass
die ressourcenorientierte Beitrdge zur Internationalisierungsforschung insgesamt
noch in den Anfidngen stecken und noch mehr wissenschaflticher Aufmerksam-
keit bediirfen, konstatieren auch Borghoff (2005) und Simon (2007).”’ Im Ge-
gensatz zu Borghoff (2005), der sich aufgrund der geringen wissenschaftlichen
Beschiftigung auf diesem Gebiet einer kritischen Wiirdigung entzieht, sollen an
dieser Stelle auch ein paar wesentliche Diskussionspunkte angefiihrt werden.
Der Ansatz von Sharma (2001) postuliert eine graduelle Entwicklung der Inter-
nationalisierung durch das Zusammenspiel von Ressourcenentwicklung, -aufbau
und —erschlieBung und sprunghafte Entwicklungen der Internationalisierung
werden nicht erklért. Jedoch sollte der Aufbau von entsprechenden Ressourcen,
um auch reale Phanomene von GroBakquisitionen erkldren zu konnen, bespro-
chen werden. Neben dem eingeschrankten Anwendungsbereich auf produzie-
rende Unternehmen, geht der Autor nicht im Detail auf die Prozesse der ,resour-
ce creation‘, ,resource accumulation® und ,resource exploitment® ein sowie ent-
fillt eine Diskussion von verschiedenen Ressourcenklassen innerhalb der
,tangible® und ,non-tangible‘ Ressourcen. Offen bleibt auch das Wechselspiel
zwischen verschiedenen Ressourcenarten und ihre Auswirkungen auf den Inter-
nationalisierungsprozess. Insgesamt ist das Modell stark auf die Erkldrung des
ersten Internationalierungsschrittes fokussiert, wodurch damit beispielsweise das
Phianomen von ,Born Globals* nicht erkldrt werden kann. Es bleibt festzuhalten,
dass auch dieser Ansatz nur einen Versuch darstellt, die Unternehmensinterna-
tionalisierung mit einem ressourcenorientierten Theorierahmen zu beschreiben,

959 Vgl. Borghoff (2005), S. 139, vgl. Simon (2007), S. 172f. Der Autor identifiziert nur 37
ressourcenorientierte Beitrdge zur Internationalisierungsforschung. Dadurch wird das
Fehlen einer intensiven theoretischen Auseinandersetzung offensichtlich und der Man-
gel an empirischen Arbeiten ist auch Beleg fuir die geringe wissenschafltiche Erschlie-
Bung des Themengebietes zu werten. Borghoff (2005) verzichtet dadurch auf eine kri-
tische Wiirdigung der Ansitze.
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der zwar fruchtbare Elemente beinhaltet, jedoch noch weiteren Forschungsbe-
darf aufzeigt.”*

4.1.4.2 Bedeutung der Finanzstrategie im Internationalisierungspro-
zess

Der Zusammenhang zwischen der Finanzstrategie und dem Internationalisie-
rungsprozess wird aus zwei Blickwinkeln betrachtet, erstens aus der Sicht des
Internationalen Managements und zweitens aus der einschldgigen Richtung des
,Corporate Finance* kommend. Beide Disziplinen versuchen den Briickenschlag
zwischen einander zu leisten und deshalb sollen an dieser Stelle die aktuellen
Stromungen kurz dargelegt werden.

4.1.4.2.1 Finanzstrategie aus der Sicht des Internationalen Managements

Die aktuelle Literatur zum Internationalen Management beschéftigt sich mit der
Frage, warum eine so deutliche Kluft existiert zwischen der Rolle, die das Fi-
nanzmanagement in der Praxis der internationalen Geschiftstitigkeit spielt und
der Behandlung internationaler Finanzfragen in der internationalen Manage-
mentforschung.961 Das International Business Review widmet der Thematik der
Integration von aktuellen Stromungen des Finanzmanagements in die internatio-
nale Managementforschung eine eigene Sonderausgabe im Jahr 2010.

,»Generally speaking, finance and international business (IB) research are evolving
largely independently from each other. This is unfortunate, as our expectation is that
both disciplines would benefit from a greater synthesis of both theoretical and re-
search design elements. This Special Issue is among the first attempts to promote the
integration of contemporary finance and IB research.”®

Wie auch die finanzstrategische Evaluierung der Internationalisierungspro-
zessmodelle im vorigen Abschnitt gezeigt hat, wird traditionellerweise ange-
nommen, dass ,,[...] finance essentially ,,follows fundamentals* [Hervorhebung

960 Mit der Weiterentwicklung des ressourcenorientierten Ansatzes beschéftigen sich etwa
Freiling et al. (2008, 2004).

961 Vgl. Agmon (2006), S. 575. So untersuchen etwa Chen et al. (1997) und Mansi/Reeb
(2002) den Einfluss von internationalen Aktivititen auf die Kapitalstruktur bzw. den
Fremdfinanzierungsanteil der Unternehmen. Die Betrachtungen sind jedoch nicht in-
tegrativ zwischen den beiden Forschungsbereichen angelegt, sondern gehen von einer
Ursache-Wirkungs-Beziehung internationaler Geschéftsaktivitdten auf den Finanzbe-
reich aus.

962 Editorial (2010), S. 435.

233
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



i. Orig.]*’®. Die Literatur zum Internationalen Management hat sich zudem vor-
rangig mit der realwirtschaftlichen Internationalisierung beschiftigt und damit
mit der Frage, wie sich ausldandische Aktivitdten auf der Aktivseite der Bilanz
ausdriicken.”” Oxelheim et al. (2001) argumentieren jedoch, dass die Finanz-
kraft eines Unternehmens die Fahigkeit des Unternehmens zu internationalisie-
ren direkt beeinflusst und dass proaktive Finanzstrategien zur Starkung der fi-
nanziellen Leistungsfahigkeit des Unternehmens fiihrende Indikatoren von aus-
lindischen Direktinvestitionen sind.”*’

“We argue that by having a superior proactive financial strategy a firm is able to
minimize its cost of capital and maximize its availability of capital relative to its
competitors, both domestic and world-wide. By lowering the discount factor for any
investment (both domestic and global) the firm’s likelihood of engaging in FDI
would be enhanced. We suggest that finance-specific factors are not merely a by-
product of a firm’s competitive strength or weakness, but constitute a distinct set
that deserves attention when investment patterns are to be interpreted.”®

Forssbaeck/Oxelheim (2008) testeten die Rolle der fimenspezifischen finan-
ziellen Charakteristika als Treiber des Internationalisierungsprozesses empirisch
mit einem Sample von 1379 internationalen Akquisitionen europdischer Nicht-
Finanz-dienstleistungsunternechmen in 44 Mairkten. Die Hypothese, dass Unter-
nehmen mit einer hoheren Wahrscheinlichkeit Direktinvestitionen titigen, wenn
sie sogenannte ,financial ownership advantages®®”’, d.h. den Zugang zu wettbe-
werbsfahigem Eigenkapital, Zweitnotierungen an gréBeren und liquideren aus-
landischen Borsen, ein stirkeres Investement Grade Rating und die Verhand-
lungsstérke zu niedrigerer Besteuerung bzw. zur Erzielung von Fordermittel be-
sitzen, konnte bestdtigt werden. Die Ergebnisse zeigten zudem einen stark signi-
fikanten Erklarungswert einer Vielzahl von Finanzcharakteristika und von Fi-
nanzstrategien’®, welche in einem Zeitraum bis zu fiinf Jahren vor der Investiti-
on eingeleitet wurden. Dies stellt fiir die Autoren eine klare Indikation einerseits
fiir die bedeutende Rolle, die finanzstrategische Faktoren im Internationalisie-
rungsprozess spielen, dar und sie konstatieren andererseits, dass Unternehmen

963 Forssbaeck/Oxelheim (2008), S. 630.

964 Vgl. Oxelheim et al. (2001), S. 381, Agmon (2006), S. 577.

965 Vgl. Oxelheim et al. (2001), S. 382.

966 Oxelheim et al. (2001), S. 382.

967 Die Autoren diskutieren im Speziellen eine Erweiterung des ,Ownership, Location and
Internationalization® (OLI) Paradigmas von Dunning um finanzstrategische Faktoren.
(Vgl. etwa Dunning 1980, 1981, 1998, 2000)

968 Zu den Modellspezifikationen und den einzelnen Variablendefinitionen siche
Forssbaeck/Oxelheim (2008), S. 632ff.
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mit der Umsetzung von Strategien, die ihre Finanzkraft stiarken, umgekehrt auch
Eigentumsvorteile lukrieren konnen.”” Internationale Finanzstrategien sind fiir
Oxelheim et al. (2001) eine Frage der Kreativitdt und nicht eine Frage der Un-
ternehmensgrofie und beinhalten finanzspezifische Faktoren, d.h. eine breite Pa-
lette an Strategien angefangen von global anerkannten Bilanzierungs- und
Offenlegungsprinzipien iiber die Notierung und den Handel der Aktien an re-
nommierten internationalen Borsen bis hin zur Implementierung von Cross-
Border Debt/Equity Swaps.”’® Die Autoren unterscheiden zwischen vier Arten
an proaktiven und reaktiven Finanzstrategien, die als Antriebskrifte der Interna-
tionalisierung gesehen werden.”’' Die proaktiven Finanzstrategien beinhalten
erstens, die Etablierung einer globalen Kapitalverfiigbarkeit und globalen Kos-
tenstrukturen, zweitens die Verhandlung von finanziellen Férderungen und/oder
reduzierter Besteuerung zur Maximierung der Free Cash-Flows, drittens die Re-
duzierung der Agency Kosten durch Direktinvestitionen und viertens die Reduk-
tion des operating and transaction exposure durch Direktinvestitionen. Im Ge-
gensatz dazu bestehen reaktive Finanzstrategien in der Nutzung von unter- oder
iiberbewerteten Wechselkursen, von unter- oder iiberbewerteten Aktienkursen,
dem Reagieren auf Kapitalverkehrskontrollen, welche die Mobilitit des Kapitals
einschrianken und der Minimierung der Besteuerung. Diese Finanzstrategien
werden von der Autorin um die pro- und reaktive Steuerung der Kapitalstruktur
und des Risikos erweitert und sind in Tabelle 20 zusammenfassend dargestellt.

969 Vgl. Frossbaeck/Oxelheim (2008), S. 631.
970 Vgl. Oxelheim et al. (2001), S. 382.
971 Vgl. Oxelheim et al. (2001), S. 382.
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Proaktive Finanzstrategien Reaktive Finanzstrategien

1. Etablierung einer globalen Kapitalverfiigbarkeit und 1. Reaktive Steuerung von Kapitalstruktur und

globalen Kostenstrukturen: Risiken

(a) Globale Kapitalaufnahme

(b) Strategische Zweitnotierungen an ausléndischen
Borsen

(c) Transparenz bei Bilanzierungsstandards und
Disclosure

(d) Aktive Steuerung von Kapitalstruktur und Risiken

(e) Wettbewerbsfahige kommerzielle und finanzielle . Nutzung von unter- oder iiberbewerteten

Bankbeziehungen Wechselkursen
(f) Wettbewerbsfahige Kreditwirdigkeit

N

2. Verhandlung von finanziellen Férderungen und/oder 3. Nutzung von unter- oder Uberbewerteten
reduzierter Besteuerung zur Maximierung der Free Aktienkursen
Cash-Flows

3. Reduzierung der Agency Kosten durch 4. Reagieren auf Kapitalverkehrskontrollen, welche
Direktinvestitionen die Mobilitat des Kapitals einschranken

4. Reduktion des operating and transaction exposure 5. Minimierung der Besteuerung
durch Direktinvestitionen

Tabelle 20: Finanzstrategien (eigene Darstellung, in Anlehnung an: Oxelheim et al. (2001), S.
387).

Forssbaeck/Oxelheim (2008) verdichten diese Finanzstrategien zu drei
Hauptstrategiegruppen, ndmlich erstens das Erzielen und die Beibehaltung von
globalen Kostenstrukturen und globaler Kapitalverfiigbarkeit, zweitens Strate-
gien zur Maximierung des Free Cash-Flows durch die Verhandlung finanzieller
Forderungen und/oder reduzierter Besteuerung und drittens die Einfithrung und
Pflege eines wertsteigernden Risikomanagementprogramms.”’? Als signifikant
zur Durchfiihrung von auslédndischen Direktinvestitionen unter diesen Finanz-
strategien haben sich in der von den Autoren durchgefiihrten Untersuchung ein
kompetitives Eigenkapital (gemessen anhand der Variablen ,Cross-Listing® und
dem Price/Sales Ratio) und eine verminderte Besteuerung erwiesen. Die interne
Finanzierung iiber Free Cash-Flows, sowie auch die Fremdkapitalkosten, die
Kreditwiirdigkeit und das Verhéltnis von Fremdkapitalkosten und der Innenfi-
nanzierung haben sich als unbedeutend herausgestellt.””” Die Autoren konstatie-
ren jedoch, dass dies fiir andere Markteintrittsmoglichkeiten als Direktinvestiti-
onen anders aussehen kann und dass dies noch untersucht werden muss. Zudem
ist eine Uberpriifung auf Allgemeingiiltigkeit der Aussagen noch offen, insbe-
sondere, wenn Aussagen tiber die Rolle von Finanzstrategien im Zuge des lang-
fristigen Internationalisierungsprozesses eines Unternehmens getroffen werden
sollen — und nicht nur deren Einfluss auf die Investitionsneigung im Ausland
wie im Rahmen der Studie von Forssbaeck/Oxelheim (2008). Jedenfalls kann

972 Vgl. Forssbaeck/Oxelheim (2008), S. 631f.
973 Vgl. Forssbaeck/Oxelheim (2008), S. 638f.
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festgehalten werden, dass finanzstrategische Faktoren einen starken Erklarungs-
beitrag zur Unternehmensinternationalisierung leisten und ,,financial factors
clearly do matter for the understanding of the decision to undertake a cross-
border acquisition.**”*

Mit der Rolle von finanziellen Faktoren bei Exporten als Markteintrittsform
haben sich Bellone et al. (2010) auseinander gesetzt. Sie untersuchten franzosi-
sche Produktionsunternehmen®”” und schlussfolgern, dass

,»[...] firms starting to export display a significant ex anfe financial advantage
compared to their non-exporting counterparts [Hervorhebung i. Orig.]. [...] When
we dig deeper into the relation between financial factors and exporting, we find that
better access to financial markets increases the probability of firm internationalisa-
tion, and also shortens the time before that happens.™’®

Zusammenfassend ist fiir diesen Abschnitt festzuhalten, dass die Internatio-
nale Managementforschung jiingst die Notwendigkeit und die Vorteile der In-
tegration von finanzstrategischen Aspekten zur besseren Erkldrung des Phéno-
mens der Internationalisierung erkannt hat. Die einzelnen Arbeiten zu diesem
Thema sind aber noch sehr breit gestreut und fragmentiert. Es besteht zudem
noch keine Einigkeit, welche Finanzthemen wie in die bestehenden Modelle zur
Internationalisierungsprozessforschung integriert werden sollen oder ob es etwa
einen neuen Theorierahmen erfordert.

4.1.4.2.2 Internationalisierung unter einem neuem Paradigma des ,Corporate
Finance*

Die voranschreitende Internationalisierung der Unternehmen bedingt auch fiir
das Finanzmangement eine Neuorientierung, welche Moser (2009) als ,,Emanzi-
pation der Beschéftigung mit den internationalisierungsbedingten Phanomenen
auf der Bilanz-Passivseite””” bezeichnet und einen integrativen Zugang zur Ak-

974 Forssbaeck/Oxelheim (2008), S. 640.

975 Die Autoren basieren ihre Studie einerseits auf einem Datenset der jéhrlichen Umfrage
der Enquéte Annuelle d’Entreprises mit Bilanzdaten von Unternehmen mit mehr als 20
Mitarbeitern und andererseits der Datenbank DIANE des Bureau van Dijk mit mehr als
einer Million franzosischer Unternehmen, sodass ein Panel von 25,000 Firmen im
Zeitraum 1993 — 2005 analysiert werden konnte (vgl. Bellone et al. (2010), S. 351f.).

976 Bellone et al. (2010), S. 348. Siche auch die Ergebnisse von Studien aus Grofbrittannien,
etwa Greenaway et al. (2007) und Bridges/Guariglia (2008).

977 Moser (2009), S. 692.
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tiv- und auch zur Passivseite der Bilanz postuliert. Die traditionelle Sichtweise
des Corporate Finance wird in Frage gestellt.

“Corporate finance is the study of the way firms are financed. Thus, our view of
what a firm is shapes the way we do research in the field and the policy implications
we derive. This influence has always been present but was less strong in the past be-
cause firms were very asset intensive and their boundaries were sufficiently stable
that one could safely ignore the impact financing and governance choices had on
them. This is not a sensible approach anymore. [Hervorhebung i. O., Anmerkung d.
Verf ™

Nicht nur der Forschungsbereich des Internationalen Managements ist wie
im vorigen Abschnitt durch die Bemiihungen der Integration finanzstrategischer
Fragestellungen im Wandel, sondern auch das Corporate Finance befindet sich
im Umbruch. So stellt etwa die ,Financial Contracting Theorie® welche die Art
der ,Deals‘ beschreibt, die zwischen denen entstehen, die Kapital benotigen und
jenen, die es zur Verfiigung stellen kénnen’”, ein solches neues Paradigma dar.

“The financial contracting literature takes the view that, although the contracting
parties cannot specify what decisions should be made as a function of (impossible)
hard-to-anticipate-and-describe future contingencies, they can choose a decision-
making process in advance. And one way they do this is through their choice of fi-
nancial structure.””™

Das Kernelement stellen mehrere mogliche Verhandlungsoptionen (,deals®)
dar. Dies steht in starkem Gegensatz zum Postulat eines allgemeinen Gleichge-
wichts mit einem Marktpreis, welches die Forschung im Finanzbereich in den
letzten Jahren dominiert hat.”®' Zudem wird es als eine Richtung erachtet, die
den angestrebten Briickenschlag zwischen den Forschungsbereichen des Interna-
tionalen Managements und der Finanzierungstheorie auch von der Finanzseite
her kommend, ermdglichen kann.

“The new paradigm of Financial Contracting Theory in financial economics extends
the potential of research in international business to the liabilities side of the balance
sheet as well. In doing so it opens up new vistas to research in international busi-
ness, it closes the gap between the role of finance in the practice of international
business and the role of finance in the research in international business, and it gives

978 Zingales (2000), S. 1651.
979 Vgl. Hart (2001), S. 1079.
980 Hart (2001), S. 1084.

981 Vgl. Agmon (2006), S. 576.

238
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



rise to better insights into major processes in the world of international business
5,982
[...]

Die Forschungen auf diesem Gebiet befinden sich jedoch noch in den An-
fangen. Hingegen haben sich Autoren mit der Internationalisierung der Unter-
nehmensfinanzierung und den Zusammenhéngen zwischen finanziellen Charak-
teristika und der realwirtschaftlichen Internationalisierung auseinandergesetzt.
Diese sollen an dieser Stelle kurz angefiihrt werden.

Schmidl (1997) hat sich umfassend mit Fragestellungen zur Internationali-
sierung der langfristigen Unternehmensinternationalisierung beschiftigt und
mangels einer Theorie der internationalen Unternehmensfinanzierung”™® Ele-
mente der Uppsala- und der Helsinki-Schule aus dem realwirtschaftlichen Be-
reich fuir die Erklarung der Internationalisierung der Finanzierung herangezogen.
Schmidl  (1997) hat trotz vereinzelter =~ Schwierigkeiten bei der
Operationalisierung des herangezogenen Radarcharts der Internationalisierung
von Welch/Luostarinen (1988)™** [...] im Wesentlichen unerwartet hohe Zu-
sammenhdnge zwischen der Internationalisierung von Unternehmen im giiter-
wirtschaftlichen Bereich und der Internationalisierung ihrer Finanzierung
[kurisv i. Orig., Anmerkung d. Verf.]* festgestellt. Auf die Art und Ausgestal-
tung dieser Zusammenhénge geht der Autor aber nicht naher ein.

Den Zusammenhang zwischen finanziellen Charakteristika, Akquisitions-
moglichkeiten und dem Firmenstandort untersuchten jiingst auch Almazan et al.
(2010), die Firmencluster von Softwarunternehmen im Silicon Valley analysier-
ten. Obwohl die Autoren nicht explizit auf internationale Akquisitionen bzw.
internationale Standorte eingehen, liefern sie wertvolle Erkenntnisse fiir die vor-
liegende Arbeit in Bezug auf die Finanzstrategie der Unternechmen im Zusam-
menhang mit Akquisitionen im Allgemeinen. Die Ergebnisse haben gezeigt,
dass Unternehmen, die gute Investitionsmoglichkeiten antizipieren, einen Anreiz
haben, ungenutzte Verschuldungskapazititen bzw. nicht verwendete fliissige
Mittel (,financial slack®) zu halten.”®

,Empirically, although a negative relation between market-to-book ratios — a com-
monly used proxy for growth opportunities — and debt ratios has been previously es-

982 Agmon (2006), S. 577.

983 Vgl. Schmidl (1997), S. 53ff.

984 Siche Abschnitt 4.1.3.4.2.

985 Vgl. Almazan et al. (2010), S. 532.
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tablished, the direction of causation between [investment/acquisition, Anmerkung d.
Verf.] opportunities and financial slack has not been fully resolved.«**

Wihrend es in der Literatur bereits den empirischen Beleg eines Zusam-
menhangs von Entscheidungen tiber die Aufnahme von Fremdkapital und Inves-
titionsentscheidungen gibt™’, wurde bei Almazan et al. (2010) nun der Effekt
von Investitionsmoglichkeiten und der Wahl des ,financial slack® nachgewie-
sen.”®® Dies ist von groBem Interesse fiir diese Arbeit und wird im Zuge der Dis-
kussion finanzstrategischer Steuerungsgréfen, v.a. des Gearing, in Abschnitt
4.2.3 aufgegriffen.

Sieht man das Internationale Finanzmanagement sowohl als einen Kernbau-
stein des Internationalen Managements als auch als eine Triebfeder zur Interna-
tionalisierung, so wird hier weiterer Forschungsbedarf zur Integration beider
Bereiche bzw. zur Entwicklung eines neuen Modells deutlich. ,,[...] to date no
generally accepted theoretical underpinning has yet been provided demonstrat-
ing that financial factors alone are both necessary and sufficient to rationalize
the existence of MNEs.“”® Zusammenfassend ist hier festzuhalten, dass auch
das Corporate Finance an neuen Ansétzen arbeitet, dass jedoch der angestrebte
Paradigmenwechsel noch im Gang ist. Dieses bedarf sowohl einer besseren the-
oretische Fundierung als auch weiteren empirischen Analysen.

4.2 Finanzstrategische Unternehmenssteuerung von
Internationalisierungsprozessen

Dieser Abschnitt widmet sich der finanzstrategischen Unternehmenssteuerung
von Internationalisierungsprozessen, insbesondere dem Begriff des damit ver-
bundenen finanzstrategischen Potentials. Dieses dient als Ausgangsbasis um im
Anschluss auf die Spezifika der Kapitalstrukturen internationaler Unternehmen
einzugehen. Abschlieend wird die Kenngrofle ,Gearing* als finanzstrategische

986 Almazan et al. (2010), S. 532.

987 Vgl. etwa Lang et al. (1996). Ein stark negativer Zusammenhang zwischen Verschuldung
und Unternehmenswachstum wurde fiir Firmen mit niedrigen Tobin’s q Ratios nach-
gewiesen bzw. solchen Firmen, die keine fiir externe Investoren bekannte wertvollen
Investitionsmoglichkeiten aufwiesen. Dies bestétigte den disziplinierenden Charakter
von Fremdkapital bei mangelnden Wachstumsmaoglichkeiten (vgl. Lang et al. (1996),
S. 5).

988 Vgl. Almazan et al. (2010), S. 532.

989 Bowe/Dean (2001), S. 559.
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SteuerungsgroBen diskutiert. Das Zwischenresumée fasst jene Bereiche zusam-
men, die Eingang in die empirische Langzeitanalyse von Internationalisierungs-
prozessen in Kapitel 5 finden.

4.2.1 Finanzwirtschaftliches Potential

Das extern orientierte Finanzmanagement beschéftigt sich im Wesentlichen mit
drei Kernaufgaben, erstens der Identifizierung von Finanzierungsquellen, zwei-
tens der Einschdtzung des erwarteten Gewinns und den Einnahmen, die daraus
resultieren und drittens dem adidquaten Ressourceneinsatz bzw. der Mittelver-
wendung. Intern orientiert befasst sich das Finanzmanagement mit der Identifi-
zierung von Investitionsmoglichkeiten, der Evaluierung der erwarteten Renditen
aus Investitionen und deren Finanzierung.””® Daraus leitet Allen (1996) ein
,primires Finanzziel® ab, und zwar die ,,Maximierung des Kapitalwerts des ge-
planten Cash-flows, diskontiert mit den Kapitalkosten.“”' Ulrich (1990) sicht
als Hauptziel in finanzwirtschaftlicher Sicht die Gewinnerzielung, sowie zwei
weitere Kategorien finanzwirtschaftlicher Zielsetzungen, ndmlich die Sicherstel-
lung der Zahlungsbereitschaft und das Streben nach Wirtschaftlichkeit. Diese
werden je nach begrifflicher und bilanzierungstechnischer Auffassung unter-
schiedlich definiert, wodurch sich unternehmensindividuelle Zielsetzungen ab-
leiten.””” Die finanzwirtschaftlichen Zielsetzungen sind eng mit den Unterneh-
menszielen verkniipft, denn eine verfolgte Strategie, wie etwa die Internationali-
sierung des Unternchmens, muss jedenfalls finanziert werden konnen. Dartiber
hinaus sind aus der Perspektive des strategischen Finanzmanagements auch ver-
dnderte Risikopositionen des Unternchmens, Riickkoppelungseffekte auf die
finanzielle Bewertung (Aktienkurs) und das Kreditrating seitens der Banken und
die Auswirkungen auf qualtitative Faktoren, etwa die Mitarbeiter und die Unter-
nehmenskultur, zu beachten.

Zur Erreichung der finanzstrategischen und der unternehmerischen Zielset-
zungen wie z.B. der Realisierung der Internationalisierungsstrategie ist insbe-
sondere die Evaluierung des ,finanzwirtschaftlichen Potentials® und des ,Finan-
zierungspotentials® von Bedeutung. Ulrich (1990) versteht unter dem finanzwirt-
schaftlichen Leistungspotential den Umfang und die Art des verfiigbaren Kapi-

990 Vgl. Allen (1996), S. 24.
991 Allen (1996), S. 26.
992 Vgl. Ulrich (1990), S. 123ff.
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tals, d.h. den Geldwert des Vermogens, iiber das das Unternehmen disponieren
kann, und bezeichnet dies als ,Finanzkraft* des Unternchmens.””

Das Finanzierungspotential beschreibt hingegen konkret die Moglichkeiten
des Unternehmens Kapital fiir seine Aktivitdten zur Verfligung zu stellen und
beinhaltet sowohl die AuBenfinanzierung (externes Finanzierungspotential) als
auch die Innenfinanzierung (internes Finanzierungspotential).””* Es wird laut
Eilenberger (2003) definiert als

,,die Summe der grundsitzlich bestehenden Mdoglichkeiten zur Finanzmittelbeschaf-
fung von auBerhalb durch Beteiligungsfinanzierung, Kreditfinanzierung, Subventi-
onsfinanzierung, kapitalsubstitutive Finanzierung (Leasing) und Finanzierung durch
Anzahlungen sowie der Finanzmittelaufbringung aus der Unternehmung selbst (ins-
besondere durch die Ertragskraft) [...].*"

Fiir die GroBe des externen Finanzierungspotentials spielen die Unterneh-
mensgrofle und die Rechtsform eine wesentliche Rolle, denn diese ermdglichen
erst gewisse Formen der Beteiligungs- bzw. auch der Kreditfinanzierung tiber
den Kapitalmarkt und auch den Zugang zu internationalen Kredit- und Kapital-
mirkten. Dem Finanzierungspotential werden folglich sowohl die objektiv ge-
bundenen, d.h. aufgrund von vertraglichen Verpflichtungen nicht disponiblen
Finanzmittel (z.B. Kredittilgungen und Zinszahlungen, Mietzahlungen, Zahlun-
gen aus Pensionsverpflichtungen), als auch die subjektiv gebundenen Finanzmit-
tel, die sich aus der Selbstverpflichtung der Unternehmung ergeben (beispiels-
weise geplante Erweiterungsinvestitionen oder ausldndischen Direktinvestitio-
nen) gegeniiber gestellt. Die freien bzw. disponiblen Finanzmittel bestehen
schlieflich in Form des Zahlungsmittelbestandes, des Nettozuflusses aus dem
Umsatzprozess bzw. neu aufgenommener Finanzmittel. **® Eilenberger (2003)
konstatiert, dass angesichts der Dynamik der Unternehmensentwicklung, die
finanzielle Stirke eines Unternehmens eine zeitraumbezogene Grofe ist.””’

Fir die Realisierung der Strategie zur Unternehmensinternationalisierung
kommt einem hinreichenden finanzwirtschaftlichen Potential, das fiir die Leis-
tungserstellung benétigt wird, eine entscheidende Rolle zu. Hayden (1992) stellt
fiir den Kapitalbedarf im Fall einer ausldndischen Direktinvestition ein speziel-

993 Vgl. Ulrich (1990), S. 130.

994 Fur eine ausfithrliche Diskussion von Finanzierungsalternativen bei Direktinvestitionen
siche etwa Hayden (1992), S. 155ff.

995 Eilenberger (2003), S. 81.

996 Vgl. Eilenberger (2003), S. 82f.

997 Vgl. Eilenberger (2003), S. 83.
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les Anforderungsprofil auf, welches aus drei Grundsatzforderungen besteht. Ers-
tens, die Finanzierung von Direktinvestitionen muss mit langfristigem, bei Neu-
griindungen mit idealerweise unbefristet zur Verfugung stehendem Kapital er-
folgen. Die Hohe des Kapitalbedarfes ist u.a. abhéngig von der Rechtsform und
der Auspragungsform des ausldndischen Direktinvestitionsobjektes sowie der
sonstigen Kosten aller Planungsphasen. Die zweite Anforderung liegt in der
Verfligbarkeit entsprechender Finanzierungsmittel und drittens muss die Risiko-
tragfahigkeit des Kapitals sicher gestellt werden.””® Bei der Ermittlung des fi-
nanzwirtschaftlichen Potentials fiir die Unternchensinternationalisierung geht es
demnach um die risikoadjustierte Optimierung des notwendigen Kapitalvolu-
mens einerseits als auch um die Gestaltung der Kapitalstruktur andererseits.””
Damit riicken die Spezifika der Finanzstrukturen internationaler Unternehmen in
den Vordergrund, die in Folge kurz betrachtet werden.

Tabelle 21 fasst die in diesem Abschnitt besprochenen finanzwirtschaftli-
chen Ziele und das finanzwirtschaftliche Potential zusammen, welche Ulrich
(1990) erginzt um finanzwirtschaftliche Strategienlooo in ein finanzwirtschaftli-

ches Unternehmenskonzept kombiniert.

Finanzwirtschaftliche Ziele und Potential

Zahlungsbereitschaftsziele:
Liquiditatsreserve, Liquiditats-Kennzahlen
Ertragsziele:
— Ertragserzielung in Relation mit Ertragsverwendung
o | — Ziel-Cash-Flow vs. auszuschiuttendem und re-investiertem Cash-
° Flow
N | _ Reingewinn
— Rentabilitdten (Gesamt-, Eigenkapital-, Umsatz-,
Investitionsrentabilitat)
Wirtschaftlichkeitsziele:
anzustrebende Wirtschaftlichkeitskennzahlen
Kapitalvolumen:
+ | erforderliches Gesamtkapital
E Kapitalstruktur.
© | — anzustrebender Finanzierungsgrad
an Zusammensetzung des Fremdkapitals nach Arten, Herkunft, etc.
— Anzustrebender Kapitaldeckungsgrad: Vermégen nach Fristigkeit

Tabelle 21: Finanzirtschaftliche Ziele und Potential (in Anlehnung an Ulrich (1990), S. 139).

998 Vgl. Hayden (1992), S. 123ff.

999 Vgl. Ulrich (1990), S. 130.

1000 Diese beinhalten finanzwirtschaftliche Liquiditéts-, Ertragserzielungs- und Wirtschaft-
lichkeits-, Ertragsverwendungs- und Finanzierungsstrategien, auf die hier nicht ndher
eingegangen werden soll. Vgl. dazu Ulrich (1990), S. 132ff.
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Fiir die vorliegende Arbeit ist insbesondere von Interesse, wie das finanz-
wirtschaftliche Potential gemessen und zur finanzstrategischen Steuerung der
Internationalisierung eingesetzt werden kann. Dieser Frage widmet sich im An-
schluss Abschnitt 4.2.3.

4.2.2 Finanzstrukturen internationaler Unternehmen

Die Literaturrecherche zu dieser Thematik ist fokussiert auf die Frage, wie ein
internationales Unternehmen die Finanzierung seiner Aktivitdten, die langfristig
auf eine Erhdhung des Internationalisierungsgrades des Unternehmens abzielen,
strukturiert. Der Begriff ,,Finanzierungsstruktur® (financial structure) wird im
Englischen oft mit , Kapitalstruktur* (capital structure) gleichgesetzt'*".

Die finanziellen Aspekte der Internationalisierung von Unternehmen wurden
in der Literatur bereits in den 60er und 70er Jahren diskutiert, als die wissen-
schaftlichen Analysen zu internationalen Unternehmen noch in den Anfédngen
standen.'””” Zentrale Fragestellungen betreffen die theoretische Fundierung (v.a.
die Erweiterung der existierenden neoklassischen und neoinstitutionellen Erkla-
rungsmodelle) von Finanzierungs- bzw. Kapitalstrukturentscheidungen und ihrer
Determinanten von einem nationalen in einen internationalen Kontext sowie die
,ewige Suche nach dem optimalen Verschuldungsgrad eines internationalen
Unternehmens. '* Kulturelle Faktoren wurden etwa von Sekely/Collins (1988)
aufbauend auf ihre Analyse zu ldnderspezifischen Einfliissen auf die Kapital-
strukturen'® in die Diskussion eingefiihrt. Die Finanzierungstheorie hat fiir die
Bewiltigung finanzwirtschaftlicher Entscheidungsprobleme internationaler Un-
ternehmen jedoch noch kein iiberzeugendes Konzept hervorgebracht.'*

1001 Vgl. etwa Schwartz (1959), S. 19.

1002 So stellten Stonehill und Stitzel im Jahr 1969 fest: ,,The time has come for financial ex-
ecutives of multinational corporations, their bankers, and financial theorists to rethink
domestically oriented concepts which have traditionally influenced the choice of cor-
porate financial structures.” (Stonehill/Stitzel (1969), S. 91).

1003 Vgl. Stonehill/Stitzel (1969), Adler (1974), Naumann-Etienne (1974), Remmers et al.
(1974), Toy et al. (1974), Adler/Dumas (1975), Shapiro (1978), Ramb (2000), Miao
(2005).

1004 Vgl. Collins/Sekely (1983)

1005 Vgl. Pausenberger/Vélker (1985), S. 15, Zauner (1997), S. 257.
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Eckert (1997)' konstatiert aufgrund der mangelhaften Eignung des traditi-
onellen Ansatzes im internationalen Kontext das Erfordernis der Entwicklung
eines neuen Bezugsrahmens zur Analyse von finanzstrategischen Entscheidun-
gen internationaler Unternechmen.'”’” Die Erforschung finanzstrategischer Ent-
scheidungen eines internationalen Unternehmens, etwa der Gestaltung der Kapi-
talstruktur, der Auswahl der eingesetzten Finanzierungsinstrumente sowie der
Nutzung der Eigenfinanzierungskraft muss die besonderen Aspekte des interna-
tionalen Kontextes, in dem sich das Unternchmen bewegt, beriicksichtigen.'*
Die methodologischen Unvereinbarkeiten der neoklassischen Finanzierungsthe-
orie von Modigliani und Miller'™ als auch der neo-institutionalistischen Theo-
rie'”"” mit den inhirenten Charakteristika eines internationalen Unternehmens
(z.B. der kulturellen Diversifizitit) veranlassten Eckert/Engelhard (1999) die
Rahmenbedingungen zur Entwicklung einer Kapitalstruktur internationalisie-
render Unternechmen zu modellieren'®"" und so Fragmente einer Kapitalstruktur-
theorie fiir internationale Unternehmen zu legen.'”'> Die Kapitalstruktur eines
internationalen Unternehmens, wobei die Autoren unter Kapitalstruktur die
Kombination der Finanzkontrakte, die ein Unternehmen zur Finanzierung seiner
Investitionen gewéhlt hat'°"®, verstehen, kann anhand von sechs Dimensionen —
namlich Fristigkeit, Wéhrung, Herkunft, Rang, Partizipation und Verzinsung —
betrachtet werden. Die Fragmente dieser Theorie bieten ein zusammenfassendes
gedankliches Konstrukt von Finanzierungsstrukturen internationaler Unterneh-
men, da sie im Gegensatz zu fritheren Ansétzen explizit das gesamte Spektrum
mdglicher Finanzierungsalternativen umfassen (siche Abbildung 37).'"

1006 Eckert (1997) sowie in den 80er Jahren auch Giesel (1982) thematisieren die Kapital-
strukturgestaltung von Auslandstochtergesellschaften und nicht des Gesamtkonzerns.

1007 siche dazu genauer Eckert (1997), S. 67f.

1008 Vgl. etwa Hayden (1992), Zauner (1997), S. 124, Eckert/Engelhard (1999) aber auch
bereits Stonehill/Stitzel (1969), S. 91.

1009 Vgl. Modigliani/Miller (1958), Naumann-Etienne (1974).

1010 Vgl. Jensen/Meckling (1976), Leland/Pyle (1977), Myers (1984), Myers/Majluf (1984),
etc.

1011 Dazu zdhlen etwa die Vielschichtigkeit der Kapitalstruktur eines Konzerns (Kapital-
struktur der Mutter- bzw. der einzelnen Tochtergesellschaften), der zentralisierte Ent-
scheidungsprozess beziiglich der Gestaltung der Kapitalstruktur(en), das komplexe
Netzwerk der Stakeholder sowie auch die kulturelle Vielfalt eines internationalen Un-
ternehmens.

1012 Vgl. Eckert/Engelhard (1999), S. 106.

1013 Vgl. Eckert/Engelhard (1999), S. 113.

1014 Vgl. Eckert/Engelhard (1999), S. 113ff.
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Fristigkeit

unbegrenzt

langfristig

mittelfristig

kurzfristig

Anspriiche
2. Rangs

Rang

Abbildung 37: Dimensionen der Finanzierungsstruktur internationaler Unternehmen (in An-
lehnung an: Eckert/Engelhard (1999), S. 116).

Die Autoren konstatieren jedoch selber, dass die Informationen in den Ge-
schiftsberichten der Unternehmen nicht ausreichend sind, um die Finanzie-
rungsstrukturen internationaler Unternehmen gemifl diesem sehr umfassenden
Modell zu analysieren.'””® Dies dndert sich auch dann nicht, wenn man simtli-
che Anhédnge, Aufschliisselungen in den Fullnoten oder etwa den Lagebericht
mit einbezieht. Die Griinde hierfiir liegen u.a. darin, dass Informationen in die-
sem Detailgrad nicht den Publizititsanforderungen der Unternehmen unterlie-
gen. Dartiber hinaus handelt es sich um Charakteristika, die teils individuell fiir
einzelne Finanzierungskontrakte erhoben werden miissten (z.B. leistungsbezo-
gene Verzinsung, Rang) und in den Geschéftsberichten wenn tiberhaupt nur in
aggregierter Form vorliegen. Ein ,Finanzierungsprofil® eines internationalen Un-
ternehmens anhand dieser Dimensionen ist somit nur liickenhaft erstellbar. Eine
zusétzliche Herausforderung an die verfiigbaren Daten wire dariiber hinaus eine
Untersuchung der Kapitalstruktur im Zeitablauf, um dem erwéhnten dynami-
schen Charakter der Finanzierung von internationalisierenden Unternehmen ge-
recht zu werden. Weiterer Forschungsbedarf wird hier deutlich.

1015 Vgl. Eckert/Engelhard (1999), S. 116.
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Blickt man auf die Bestimmungsgroen der Kapitalstruktur eines Unter-
nehmens, so sticht in der Literatur eine viel beachtete Studie von Harris and Ra-
viv aus dem Jahr 1991 hervor. Die Autoren diskutieren vier unterschiedliche
Kategorien an Determinanten, ndmlich Agency Probleme, Informationsasym-
metrien, Produkte und Charakteristika von Produktmérkten sowie Wettbewerbe
um Verfiigungsrechte.1016 Das grofBite Potential fiir weitere Forschungsaktivitaten
sehen die Autoren in der dritten Kategorie, ndmlich der Interaktion zwischen
Kapitalstruktur und produktbezogenen bzw. strategischen Groflen des Unter-
nehmens.

»In our view, models which relate capital structure to products and inputs are the
most promising. This area is still in its infancy and is short on implications relating
capital structure to industrial organization variables such as demand and cost param-
eters, strategic variables, ete.”'0

In der jiingeren Vergangenheit haben Franck/Huyghebaert (2004) einen um-
fassenden Literaturiiberblick iiber die Interaktionen zwischen Kapitalstruktur
und Produktmérkte préasentiert. Die zentrale Aussage aus sowohl empirischen
Studien als auch theoretischen Abhandlungen ist, dass Produktmérkte die Kapi-
talstruktur des Unternehmens beeinflussen, dass ihr Einfluss jedoch u.a. abhén-
gig ist von der Art des Produktes'®"®, der Art und dem AusmaB des Wettbewerbs
am Absatzmarkt'’"’, der Art der vorhandenen Unsicherheit am Absatzmarkt'®’,
der Nachfrageelastizitit'*', der relativen Verhandlungsmacht zwischen dem Un-
ternehmen und nicht-finanziellen Stakeholdern (z.B. Kunden, Lieferanten, Mit-
arbeiter, Regierung, etc.)'® sowie der Art der Insolvenzkosten'’”. Auf die Be-
sonderheiten der Internationalisierung und ihre Wechselwirkungen zur Kapital-
struktur wird jedoch nicht eingegangen.

Hingegen untersuchte etwa Hayden (1992) den Ausdruck der Unterneh-
mensinternationalisierung in der Bilanz und beschéftigte sich ausfiihrlich mit
klassischen horizontalen und vertikalen Kapitalstrukturregeln sowie Fragen der

1016 Vgl. Harris/Raviv (1991).

1017 Harris/Raviv (1991), S. 351.

1018 Vgl. Titman (1984), Maksimovic/Titman (1991), Wanzenried (2003), Titman/Wessels
(1988).

1019 Vgl. Showalter (1995), Dasgupta/Titman (1998).

1020 Vgl. Showalter (1995), Showalter (1999).

1021 Vgl. Maksimovic (1988), Dasgupta/Titman (1998).

1022 Vgl. Huyghebaert/Van de Gucht (2007), Istaitiech/Rodriguez (2003).

1023 Vgl. Brander/Lewis (1988).
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optimalen Verschuldung.'”* Eckert (1997) ist auf die Gestaltung der Kapital-
strukturen von Auslandsgesellschaften fokussiert und geht dabei auf die unter-
schiedlichen Macht- und Verantwortungsbeziehungen zwischen Mutter- und
Tochtergesellschaft ein sowie die Ertrags- und Risikostruktur der Muttergesell-
schaft, die durch die Dimensionen der Partizipation, Haftung und Mittelherkunft
sowie die Fristigkeits-, Wahrungs-, Verzinsungs- und Herkunftsstruktur beein-
flusst werden.'” Mit dem Zusammenhang zwischen Internationalisierung im
Zeitablauf bzw. dem Internationalisierungsgrad und der Kapitalstruktur beschéf-
tigten sich bis dato nur wenige Autoren. Chen et al. (1997) untersuchten den
Einfluss internationaler Aktivititen auf den Verschuldungsgrad der Unterneh-
men, welcher als géngiger Proxi fiir die Kapitalstruktur verwendet wird, und
stellten fest:

,,We find that international activity itself affects the debt ratio beyond the commonly
accepted capital structure determinants. If two companies have the same size, bank-
ruptey costs, growth opportunities, and profitability, but one is MNC and the other is
DC, our results suggest that the MNC will have a lower debt ratio than the DC. [...]
Thus, we have identified additional sources of debt ratio determinants: international-
ization and the level of internationalization.”'**

Gleichzeitig erwdhnen die Autoren, dass dieses Ergebnis limitiert ist durch feh-
lende Kapitalstrukturdeterminanten und Limitationen der verwendeten Proxis,
sowie konstatieren weiteren Forschungsbedarf auf diesem Gebiet. Ein genau
gegensitzliches Resultat zum Zusammenhang zwischen zunehmender Interna-
tionalisierung und Verschuldung erzielten Reeb et al. (2001), die Unternehmens-
internationalisierung mit niedrigeren Fremdkapitalkosten und besseren Kreditra-
tings in Zusammenhang sehen.'””’ Traditionellerweise wurde vermutet, dass die
Fremdkapitalkosten aufgrund héherer Risiken im Auslandsengagement steigen
wiirden und somit internationalisierende Unternehmen niedrige debt-ratios auf-
weisen.

Diesen widerspriichlichen Ergebnissen versuchen Mansi/Reeb (2002) Abhilfe zu
verschaffen, indem sie den ,Leverage Impact® zwischen Internationalisierung
und Fremdkapitalfinanzierung bei US-Firmen, die im Ausland operieren, im

1024 Vgl. Hayden (1992), S. 255ff.

1025 Vgl. Eckert (1997), S. 187ff.

1026 Chen et al. (1997), S. 574f.

1027 Vgl. Reeb et al. (2001), S. 412f. ,,[...] multinational firms, on average, pay 23.9 basis
points less for debt and enjoy better credit ratings than their domestic counterparts.”
Reeb et al. (2001), S. 412.
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Zeitraum von 1993 bis 1997 analysieren. Sie stellten einen ,nicht-monotonen*
Zusammenhang sowohl mit den Kosten als auch der Hoéhe der Verschuldung in
Abhingigkeit des Internationalisierungsgrades des Unternehmens fest. ,,Specifi-
cally, we find that, contrary to prior research, firm international activity is, on
average, associated with a 13% reduction in the cost of debt financing and a
30% increase in firm leverage.“'"® Die Autoren stellen auch einen ‘Wende-
punkt’ fest, bei dem die Grenzkosten gleich dem Grenznutzen sind und welcher
an einem ‘hohen Level’ der Internationalitdt (z.B. einem Auslandsumsatzanteil
von 45%) auftritt."”® Obwohl diese Untersuchung neue Erkenntnisse in die Dis-
kussion einbringt, ist sie auf US-basierte Unternehmen limitiert. Mit Ausnahme
einer Studie von Kuo/Wang (2005), welche den Effekt des Internationalisie-
rungsgrades auf die Kapitalstruktur taiwanesischer multinationaler Unternehmen
wihrend der asiatischen Finanzkrise untersuchen'®’, sind der Autorin auf die-
sem Gebiet keine weiteren Arbeiten aus dem européischen Raum bekannt.

Zusammenfassend fiir diesen Abschnitt ist festzuhalten, dass auch die Erfor-
schung zur Kapitalstruktur internationaler Unternehmen noch keinen fundierten
Theorierahmen zur Verfiigung stellt. Empirische Analysen, insbesondere auf
dem Gebiet der Untersuchung des Zusammenhangs zwischen Internationalisie-
rung(sgrad) und der Kapitalstruktur sind fragmentiert. Die Beitrdge sind jedoch
wertvoll fiir die vorliegende Untersuchung, da erstens die Interaktion zwischen
Elementen der Kapitalstruktur und der Unternehmensinternationalisierung
hervorgestrichen wird und zweitens ein gro3es Forschungspotential in der Integ-
ration (finanz-)strategischer Aspekte gesehen wird.

4.2.3 Gearing als finanzstrategische Steuerungsgrofie

Bei Finanzfragen zur Internationalisierung der Geschéftstéitigkeit von Unter-
nehmen wird wie in Tabelle 20 dargestellt zwischen proaktiven und reaktiven
Finanzstrategien unterschieden. Dabei ist zur Etablierung einer globalen Kapi-
talverfiigbarkeit fiir die Internationalisierungsstrategie eines Unternehmens eine
aktive Steuerung der Kapitalstruktur und des Risikos von entscheidender Bedeu-
tung. Dies liegt v.a. darin begriindet, dass eine festgelegte Internationalisie-
rungsstrategie Kapitalbedarf verursacht und dieser nur im Rahmen der beste-
henden bzw. der zu entwickelnden Finanzlage gedeckt werden kann. Strategie
und Finanzlage stehen daher in einer interdependenten Beziehung. Dies wird

1028 Mansi/Reeb (2002), S. 129.
1029 Vgl. Mansi/Reeb (2002), S. 144.
1030 Vgl. Kuo/Wang (2005).
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von Tucker et al. (2010) wie folgt argumentiert: ,,[...] the risk profile of the
firm’s business portfolio and thus investments, divestments and mergers are all
linked to its financial policy.*'*"'

Zur Analyse und Steuerung der Finanzlage eines Unternehmens wird das
,Gearing® (oder ,Gearing-Ratio‘) verwendet, welches als Verschuldungsgrad
(,debt-ratio® oder ,debt-equity-ratio*) bezeichnet wird. Es wird wie folgt berech-
net:'”*

. . Nettofinanzverschuldung
Gearing (in %) = X 100
Eigenkapital

Die Nettofinanzverschuldung errechnet sich aus der Differenz zwischen dem
verzinslichen Fremdkapital (z.B. Anleihen, Darlehen, Kredite) und den verzins-
lichen Aktiva (z.B. liquide Mittel, Guthaben bei Kreditinstituten, Wertpapiere).
Bei der Nettofinanzverschuldung werden somit Positionen der Aktiv- und der
Passivseite der Bilanz in die Betrachtung einbezogen. Damit erweitert diese
Kennzahl die iibliche Analyse der Finanzlage mittels der Eigen- und Fremdkapi-
talquote. Dartiber hinaus wird das Gearing von international tdtigen Unterneh-
men in der Regel im Geschiftsbericht verffentlicht.'">

In der Literatur wird die Frage nach der Entscheidung tiber die Finanzstrate-
gie und damit das Ausmal3 des Gearing kontrovers diskutiert (,Pecking Order
Theorie*'™ vs. ,Trade-off-Theorie‘'"*’). Wihrend die Pecking Order Theorie
einen Erkldrungsbeitrag liefert, warum sich das Gearing innerhalb gewisser vom
Unternehmen definierter Bandbreiten bewegt, sind im Rahmen der Trade Off
Theorie KorrekturmaBBnahmen des Gearings erforderlich, sollte es sich auBer-
halb der Bandbreiten befinden.'”® Beattie et al. (2006) analysierten die Finanz-

1031 Tucker et al. (2010), S. 75.

1032 Vgl. Nadvornik et al. (2009), S. 234, Rohrenbacher (2008), S. 315f. Im angelsdchsi-
schen Bereich wird der Begriff ,Gearing® anderweitig berechnet, so etwa vgl. El-
lis/Williams (1994), S. 227 als Verhéltniszahl in Prozent zwischen ,total borrowings*
(inklusive kurzfristiger Verbindlichkeiten) und ,capital employed® (,,[...] assets used
by the business to generate the profit* Ellis/Williams (1994), S. 218). Glen (2005) et-
wa differenziert zwischen verschiedenen Berechnungsmethoden des Gearing (vgl.
Glen (2005), S. 524f.).

1033 Vgl. Nadvornik et al. (2009), S. 234.

1034 Die ,Pecking Order Theorie* von Myers/Majluf (1984) besagt, dass Firmen die Innenfi-
nanzierung der Auflenfinanzierung bevorzugen und wenn externe Mittel aufgebracht
werden miissen, Fremdkapital dem Eigenkapital priferiert wird.

1035 Vgl. Kim (1978).

1036 Vgl. Tucker et al. (2010), S. 60.
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strategie britischer Unternehmen und stellten fest, dass eine Kombination beider
Theorien ein sinnvoller Ansatz fiir zukiinftige Theorientwicklung wire, denn
»Cllearly, the capital structure decision is a complex, multi-dimensional prob-
lem.”'®” Wegen der Komplexitit der Einflussfaktoren auf Finanzstrategien er-
heben Beattie et al. (2006) Bedenken hinsichtlich einer Anwendbarkeit von Reg-
ressionsanalysen in einem dynamischen Umfeld (wie dies auch die Internationa-
lisierungsforschung beispielsweise wire).'**

Glen (2005) verweist auch auf die ,Gefahren®, die im Gearing als Verschul-
dungsgrad fiir ein Unternehmen liegen und fordert daher, dass

»[S]omeone [the Chief Financial Officer (CFO), Anmerkung d. Verf.] has to decide

what is an appropriate level of borrowing for a firm given its equity capital base.

[...] Eventually the burden of a large annual interest bill can lead the firm to become

financially distressed and, in extreme circumstances, liquidated.*'**

Das Gearing als finanzstrategische Steuerungsgrofie zeigt dabei auf, welches
zusétzliche Verschuldungspotential auf der Basis des existenten Eigenkapitals
besteht. Das heil3t, je hoher der Prozentsatz des Gearings, umso kleiner ist die
Moglichkeit eine zusétzliche Verschuldung einzugehen, da das Finanzierungsri-
siko fur das Unternehmen steigt und damit auch die Fremdfinanzierungskosten.
Zudem konnten Banken bei der Kreditvergabe restriktiver werden oder bei ent-
sprechend hohem Verschuldungsgrad tiberhaupt keine zusitzlichen Kredite
mehr vergeben. Ahnliche Kriterien gelten auch fiir kapitalmarktorientierte Fi-
nanzierungsinstrumente (z.B. Corporate Bonds) und auch die Aufnahme zusitz-
lichen Risikokapitals oder kapitalmarktorientierter Finanzierungsinstrumente
kann erheblich eingeschrinkt werden.

Das Finanzmanagement entscheidet bei einer Wachstumsstrategie individu-
ell ein ,Ziel-Gearing’ fiir das Unternehmen. Es wird damit ein maximales Aus-

1037 Beattie et al. (2006), S. 1431. Die Ergebnisse der Studie von Beattie et al. (2006) erga-
ben, dass die Hélfte der von den Autoren befragten Finanzmanager britischer Unter-
nehmen im Sinne der Trade Off Theorie eine Zielkapitalstrukturgrofie festgelegt ha-
ben, aber 60% angaben, dass sie eine Finanzierungshierarchie wie in der Pecking Or-
der Theorie folgen, wihrend widerum 59% der Unternehmen eine finanzielle Flexibili-
tit wertschétzen. Beattie et al. schlussfolgern deshalb, dass die beiden konkurrierenden
Kapitalstrukturtheorien nicht von allen Befragten als sich gegenseitig ausschlieBende
Vorgangsweisen betrachtet werden, da einige Firmen zumindest teilweise beide Stra-
tegien anwenden und auch ein Grofteil der Unternehmen gar keinem der beiden theo-
retischen Ansitzen folgt. Vgl. Beattie et al. (2006), S. 1430.

1038 Vgl. Beattie et al. (2006), S. 1430.

1039 Glen (2005), S. 521f.
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mal} oder eine Gearing-Bandbreite festgelegt, die das zusédtzliche Verschul-
dungspotential bei bestehender Eigenkapitalbasis zur Finanzierung der jeweils
verfolgten Unternehmensstrategie festlegt.'™*” Das Gearing stellt somit einen
wesentlichen Indikator fiir das Ausmal, mit der eine Internationalisierungsstra-
tegic aus eigener Finanzkraft auf ,stand-alone‘ Basis bewerkstelligt werden
kann, dar. Der Zeitaspekt hinsichtlich der Verfiigbarkeit und Fristigkeit von Fi-
nanzierungsquellen ist fiir die Gestaltung einer Finanzierungsstrategie mafigeb-
lich. Es ist die Aufgabe des Finanzmanagements zeitgerecht Finanzressourcen
fiir die inkrementellen und sprunghaften Internationalisierungsprozesse bereitzu-
stellen. Dies impliziert daher ein proaktives Management der Finanzlage/-
planung des Unternehmens, die sich insbesondere auch in der aktiven Steuerung
des Gearing widerspiegelt.

Aus den eben dargestellten Griinden wird fiir die vorliegende Betrachtung
das Gearing Kennzahl in die Diskussion der Internationalisierungsprozessmo-
delle eingebracht, dadurch wird ein ganzheitlicheres Verstandnis des Verlaufes
des Internationalisierungsprozesses angestrebt.

4.3 Zwischenresumée

Im Zuge dieses Kapitels wurde einerseits die Internationalisierung aus der Per-
spektive des internationalen Finanzmanagements dargelegt. Andererseits wurde
der Versuch unternommen, einen Bezugsrahmen durch die Auswahl einer ge-
eigneten Kenngrofe fir die finanzstrategische Unternehmenssteuerung des In-
ternationalisierungsprozesses zu skizzieren, der zu einem vertieften Verstédndnis
des Internationalisierungsprozesses und zudem zu einer stirker integrativen Be-
trachtung beitragen kann. Basierend auf den Spezifika des internationalen Fi-
nanzmanagements wurden drei finanzstrategische Evaluierungsdimensionen
herausgearbeitet, anhand derer die in Kapitel 3 vorgestellten Internationalisie-
rungsprozessmodelle untersucht wurden. Dabei hat sich herausgestellt, dass
Kernelemente des internationalen Finanzmanagements in allen Ansétzen Be-
ricksichtigung finden, dass aber nicht von ,integrativen‘ Modellen gesprochen
werden kann. Vielmehr werden finanzielle Aspekte als ,Ressource® im Interna-
tionalisierungsprozess gesehen. Aus diesem Grund wurde in Abschnitt 4.1.4.1
die ressourcenorientierte Sichtweise, welche eine aktuelle Stromung im Interna-
tionalen Management darstellt, eingefiihrt. Diese Richtung versucht, den Inter-
nationalisierungsprozess umfassend zu begreifen, befindet sich jedoch noch in
ihren Anfiangen und geht zudem nicht explizit auf die Integration von realwirt-
schaftlichen Internationalisierungsaktivititen und Finanzfragen ein. Dieser

1040 Vgl. Tucker et al. (2010), S. 63.
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Thematik wenden sich richtungsweisend jiingst die beiden Forschungsrichtun-
gen Internationales Management und das ,Corporate Finance® zu. Obwohl es
auch hier von beiden Richtungen kommend zu einer gegenseitigen Anniherung
kommt, ist der angestrebte ,Briickenschlag® in Form einer alternativen Theorie
noch nicht gegliickt bzw. sind die empirischen Forschungen auf diesem Gebiet
fragmentiert in ihren Fragestellungen.

Es konnte jedenfalls festgestellt werden, dass die Bedeutung der Finanzstra-
tegie im Internationalisierungsprozess hervorgehoben wird — im internationalen
Finanzmanagement stehen Fragen zur Kapitalaufbringung bzw. zur Kapital-
struktur im Vordergrund, in der Internationalisierungsprozessforschung die ,Fi-
nanzkraft® bzw. die Unterscheidung von proaktiven und reaktiven Finanzstrate-
gien (siche Abschnitt 4.1.4.2.1). Beide Aspekte werden in der in Abschnitt 4.2.3
eingefiihrten finanzstrategischen Steuerungskennzahl ,Gearing® subsummiert,
weshalb diese KenngrofBe fiir eine kombinierte Betrachtung von Internationali-
sierungsprozess und Finanzstrategie im Rahmen dieser Arbeit zur Anwendung
kommt. Damit beschéftigt sich u.a. die empirische Langzeitanalyse von Interna-
tionalisierungsprozessen in Kapitel 5.

SchlieBlich zeichnen sich Fragestellungen zur Finanzstrategie eines Interna-
tionalisierungsprozesses durch eine subjektivistische Komponente aus, die ei-
nerseits durch die unternehmensindividuelle Ausgestaltung des internationalen
Engagements und andererseits durch die jeweiligen finanziellen Zielvorgaben
und Potentiale sowie der Risikoaversion des Managements bei der Bewertung
von internationalen Handlungsoptionen bedingt ist.

Im Vordergrund der anschlieBenden empirischen Untersuchung steht die
Analyse der Verldufe der Internationalisierungsprozesse mit der Unterscheidung
von internationaler Evolution, Internationalisierungsepisoden und —epochen im
Sinne des ,3-E-Modells® von Kutschker und Béurle. Dabei ist davon auszuge-
hen, dass sowohl evolutiondre als auch sprunghafte Verdnderungen stattfinden
und somit unterschiedliche ,Verlaufsformen® charakterisiert werden kénnen. Ein
tieferes Verstindnis der langfristigen Internationalisierung soll durch die Integ-
ration von finanzstrategischen Fragen erzielt werden, weshalb in einem zweiten
Schritt die Gearing-Verldufe untersucht und an zwei Beispielen die Interdepen-
denz zwischen einer aktiven finanzstrategischen Steuerung des Internationalisie-
rungsprozesses und der realwirtschaftlichen Internationalisierung dargelegt
wird. Dabei ermdglicht die herangezogene Methodik der Geschiftsberichtsana-
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lyse (bzw. ,Bilanzanalyse*'®"), konkrete Internationalisierungsprozesse iiber

einen langen Zeitraum zu betrachten und zugleich unternehmensindividuell mit
der jeweiligen Finanzstrategie in Zusammenhang zu bringen.

1041 Siehe Abschnitt 5.2.2.
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5 Empirische Langzeitanalyse von
Internationalisierungsprozessen

5.1 Einleitung

Dieser Abschnitt beinhaltet die Analyse der realwirtschaftlichen und kapital-
marktbezogenen Internationalisierungsprozesse Osterreichischer borsennotierter
Industrieunternehmen. Zu Beginn wird das Untersuchungsdesign in Abschnitt
5.2 im Detail vorgestellt, was den Untersuchungsgegenstand und die Auswahl
der Stichprobe, die Bilanzanalyse (,,Geschiftsberichtsanalyse®) als methodi-
schen Zugang und die damit verbundenen Limitationen beinhaltet. Den Aus-
gangspunkt stellt die Betrachtung von zwei zeitlich weit auseinanderliegenden
Zeitpunkten in Abschnitt 5.3.1 dar, wobei die beiden Dimensionen der Internati-
onalisierung jeweils separat und in Kombination in Anlehnung an Hassel et al.
untersucht werden. Die Ergebnisse fiir den fritheren Zeitpunkt konnen zudem
jenen der Hassel et al. Studie tiber deutsche Unternehmen gegeniibergestellt
werden, wodurch sich wertvolle Erkenntnisse {iber den Stand der Internationali-
sierung oOsterreichischer Unternehmen im deutschsprachigen Raum gewinnen
lassen. Der Abschnitt 5.3.2 widmet sich der Untersuchung des dynamischen In-
ternationalisierungsprozesses. Dabei werden im ersten Schritt die beiden Inter-
nationalisierungsdimensionen nach Hassel et al. im Zeitablauf analysiert und
kritisch gewtirdigt. Im zweiten Schritt wird der Fokus auf die Verlaufsform der
realwirtschaftlichen Internationalisierung gelegt und es werden empirisch ver-
schiedene Verlaufsformen herausgearbeitet. SchlieBlich wird die finanzwirt-
schaftliche Dimension tiber eine Kenngrofe aus der Bilanzanalyse wieder in die
Betrachtung eingefiihrt und in Zusammenhang mit der realwirtschaftlichen In-
ternationalisierung dargestellt. Die Betrachtungsebene ist im gesamten Untersu-
chungsverlauf die Gesamtkonzernebene. Dies bedeutet, dass sowohl fiir die
Analyse des Realindex, des Kapitalindex als auch fiir die finanzwirtschaftliche
Strategie konsolidierte Unternehmensdaten Eingang finden. Dies ist aus folgen-
den Griinden von Bedeutung: erstens findet die Untersuchung auf einer strategi-
schen Ebene statt, d.h. die realisierte Internationalisierungsstrategie entspricht
dem beobachteten Internationalisierungsprozess und dies schldgt sich auch in
den Finanzkennzahlen des Unternehmens wider. Zweitens wird eine einheitliche
Datengrundlage herangezogen, die auf dieser Konzernebene erstellt wird und die
die Unternechmensentwicklung entsprechend kommuniziert. Drittens gibt es im
Konzernzusammenschluss viele Einzeleffekte, die aus einer konsolidierten Un-
ternehmensbilanz sowohl aktiv- als auch passivseitig herauszurechnen wéren
oder sich gegenseitig aufheben und cine andere Betrachtungsebene und auch
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Vorgangsweise'*** erfordern wiirden. Da es zudem fragwiirdig ist, ob die Ein-
nahme einer ,tieferen‘ Ebene fiir eine Langzeitbetrachtung aufschlussreicher wé-
re oder ob es nur noch mehr Fragen und Abgrenzungsprobleme aufwerfen wiir-
de, werden fiir diese Arbeit die Konzerndaten aus dem Geschiéftsberichts als in-
haltlich konsistent und relevant fiir die vorliegende Untersuchung erachtet.

5.2 Untersuchungsdesign

5.2.1 Untersuchungsgegenstand — Auswahl der Stichprobe

Um Aussagen iiber die Entwicklung des Internationalisierungsprozesses in ei-
nem umfassenden Verstidndnis, d.h. auch unter Einbeziehung von finanzstrategi-
schen Uberlegungen sowie des Kapitalmarktes, treffen zu konnen, wurden dster-
reichische'™ borsennotierte Grounternechmen ausgewéhlt. Die Borsennotierung
gewihrleistet nicht nur die Einhaltung von durch das Borsegesetz verpflichteten
erhohten Transparenz-, Qualitdts- und Publizitdtskriterien sondern er6ffnet zu-
dem ein breites Spektrum an kapitalmarktorientierten Moglichkeiten der Eigen-
und Fremdkapitalfinanzierung. Aber auch Kreditgeber sehen die Borsennotiz
eines Unternehmens oft als Bonitdtsmerkmal. Dies kann sich in einer potentiell
verbesserten Kreditwiirdigkeit niederschlagen, da der Aktienkurs, der von inter-
nationalen Finanzinstitutionen beurteilt und mit Handlungsempfehlungen kom-
mentiert wird, eine stindige Bewertung des Unternechmens widergibt.

Fir die Auswahl der Unternehmen wurde das Erfordernis der Listung im
ATX herangezogen. Dieser beinhaltet als wichtigster osterreichischer Aktienin-
dex die 20 grofiten Osterreichischen borsennotierten Unternehmen. Der ATX
dient auch als Basiswert fiir an der Wiener Borse gehandelte derivative Finanz-
instrumente, wie Futures und Optionen, was einen weiteren Indikator flir die
wirtschaftliche Bedeutung der im ATX gelisteten Unternehmen fiir Osterreich
darstellt und somit fiir die Relevanz dieser Untersuchung.

1042 Einzeleffekte im Konzernzusammenschluss, welche einerseits die realwirtschaftliche
Internationalisierung und andererseits finanzwirtschaftlichen Fragen in diesem Zu-
sammenhang betreffen, sind aus einer konsolidierten Bilanz nicht vollstindig bzw.
teils tiberhaupt nicht extrahierbar. Dies betrifft auch wechselseitige Beziehungen zwi-
schen Aktiv- und Passivseite der Bilanz. Zur Methodik der Geschiftsberichtsanalyse
und ihrer Limitationen siche zudem Abschnitt 5.2.2 und 5.2.3.

1043 Das Auswahlkriterium ist der Sitz der Muttergesellschaft in Osterreich, nicht ein mehr-
heitlich osterreichischer Aktionarsanteil.
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In Bezug auf die in der Analyse vertretenen Unternehmenstypen wurde eine
Einschrankung auf produzierende Unternehmen vorgenommen, d.h. nicht mit
einbezogen wurden Unternehmen aus dem Banken- und Versicherungswesen,
aufgrund der wegen ihres Geschéftszweckes unterschiedlichen Bilanzierungs-
weise, sowie Unternehmen der Luftfahrtindustrie, des Dienstleistungssektors
und der Immobilienbranche zugehorige Unternehmen. Dies soll trotz der
verbleibenden Diversitdt an vertretenen Branchen eine Ebene zur Verallgemei-
nerung von Erkenntnissen auf produzierende Unternehmen erméglichen, da die-
se grundlegende Gemeinsamkeiten der Geschiftstitigkeit aufweisen. So etwa
die Etablierung einer produktzentrierten internationalen Vermarktungsstrategie
und Prisenz. In Bezug auf die realwirtschaftliche Internationalisierung besteht
zudem die Moglichkeit der Verlagerung von Produktionsstitten ins Ausland.
Aus kapitalwirtschaftlicher Sicht sind Finanzierungsfragen zur internationalen
Expansion in die Kapitalstruktur eines produzierenden Unternehmens integriert
und nicht etwa Gegenstand der zentralen Geschiftstdtigkeit. Der Untersu-
chungszeitraum umfasst eine Periode von maximal 17 Jahren, womit es sich um
eine Langzeitstudie handelt. Der Beginn wurde mit dem Jahr 1990 auf das Jahr
nach der Ost6ffnung gesetzt, in dem Osterreichische Unternehmen ihre Internati-
onalisierungsaktivititen verstirkt ausgeweitet haben. So stiegen etwa die aus-
landischen Direktinvestitionen in Osteuropa von 1989 auf 1990 von 1,4 auf 5
Mrd. ATS und weiter auf 11,3 Mrd. ATS im Jahr 1991 an. Dies entspricht einer
Erhohung um mehr als das 8-fache innerhalb von 2 Jahren.'”** Die Datenerhe-
bung war bereits im Kalenderjahr 2008 weitestgehend abgeschlossen, was das
Geschiiftsjahr 2007/2008 als Endzeitpunkt der Analyse definiert.'**’

Fiir die empirische Untersuchung kamen diejenigen ATX-Unternehmen in
Frage, die wihrend des gesamten Zeitraumes an der Wiener Borse gelistet waren
bzw. ihre Erstnotiz bis spétestens 31.12.1995 getétigt haben, um den fiir eine
Langzeitstudie gesetzten Zeitraum von mindestens 10 Jahren zu gewéhrleisten.
Zwei Unternehmen, die VA TECH AG und die Bohler-Uddeholm AG, wurden
am Ende des Untersuchungszeitraumes akquiriert.'”*® Sie finden aber dennoch
Eingang in die Betrachtung, da sie mindestens 10 Jahre gelistet waren und diese
Unternehmen zentrale Akteure in der Osterreichischen Industrielandschaft wih-
rend des verbleibenden Untersuchungszeitraumes waren. Somit kommen fiir die

1044 vgl. Bellak (1997), S. 64.

1045 Zur Abgrenzung von Kalenderjahr und Geschéftsjahr der jeweiligen Unternehmen siche
Anhang Al. Die Fragestellung, inwiefern sich etwaige Auswirkungen der globalen
Wirtschaftskrise auf die Aussagen in dieser Dissertation auswirken, kann nicht bertick-
sichtigt werden und miisste im Rahmen einer weiteren Studie analysiert werden.

1046 Siche dazu Tabelle 22.
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Analyse folgende 16 Unternehmen in Frage (siche Tabelle 22), von denen zwei
Unternehmen (RHI AG und Wolford AG, siehe FuBinoten) leider nicht einbezo-
gen werden konnen:

Notierung an der Wiener Borse'"

Ab 1990 Ab 1991 Ab 1992 Ab 1994 Ab 1995
Bohler-Uddeholm

OMV AG Agrana AG BWT AG Mayr-Melnhof AG AGH

Wienerberger AG RHI AG™ VA Tech AG™ voestalpine AG

EVN AG Rosenbauer AG Wolford AG™"
Constantia

Porr AG Packaging AG

Lenzing AG

Verbund AG

Tabelle 22: Produktionsunternehmen im ATX seit 1990 (Quelle: Wiener Borse Profildaten)

Die zentrale Datengrundlage fiir die empirische Untersuchung stellen die
jéhrlichen Geschiéftsberichte der untersuchten Osterreichischen borsennotierten
Unternehmen im Zeitraum 1990 bis 2007 dar. Aktuelle Ausgaben wurden teil-
weise direkt von der Homepage des Unternehmens bezogen. Altere Jahrginge

1047 Sechs der untersuchten Unternechmen notieren bereits seit dem Jahr 1990 an der Wiener
Borse, die folgenden Jahre betreffen die Erstnotizen der jeweiligen Unternehmen.

1048 Die Bohler-Uddeholm AG wurde im Juli 2007 von der voestalpine AG {ibernommen
und findet deshalb nur bis Geschiftsjahr 2006 Eingang in die Untersuchung als Ein-
zelkonzern.

1049 Die GB der RHI AG wiren prinzipiell ab dem Jahr 1992 verfiigbar. Der Konzern hat
jedoch in den letzten Jahren eine Konzernsanierung durchgemacht, ausgeldst durch ei-
ne drohende Insolvenz aufgrund von hohen Asbest-Klagen in den USA. Die Unter-
nehmensfinanzierung gestaltete sich dementsprechend das Uberleben des Unterneh-
mens zu sichern unter anderen Priamissen als bei der Verfolgung einer konsequenten
internationalen Wachstumsstrategie. Die Aufnahme der RHI AG in die Analyse wiirde
dadurch eventuell zu stark verzerrten Aussagen tiber die Finanzierungsstrukturen fith-
ren und der RHI-Konzern wird aus diesen genannten Griinden nicht einbezogen.

1050 Die VA Tech AG war von 1994 bis 2004 im Prime Market der Wiener Borse gelistet
und wird dadurch in die Untersuchung mit einbezogen. Das Unternechmen wurde im
Jahr 2005 von Siemens AG Osterreich akquiriert und die Aktie wurde am 30. Septem-
ber 2005 aus dem Handel an der Wiener Borse genommen. Der Internationalisierungs-
prozess sowie die Finanzstrukturprofile der VA Tech AG als ehemaliger grofiter oster-
reichischer Technologiekonzern finden bis zum Geschiftsjahr 2004 Eingang in die
vorliegende Untersuchung.

1051 Die Wolford AG stellt keine &lteren GB als die auf der Homepage veréffentlichten Aus-
gaben der Jahre bis 2000/01 fiir eine Analyse zur Verfiigung.
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wurden wenn maglich online bestellt'>* oder via E-mail Anfragen an die jewei-

ligen Investor Relations Abteilung bezogen.'” Datenliicken bzw. Verstindnis-
fragen wurden ebenfalls per E-mail Riickfragen an die Investor Relations Abtei-
lungen gestellt, sodass ein umfangreicher Datensatz fiir die Analyse zur Verfii-
gung stand.'***

Anhang A1 zeigt eine Ubersicht iiber die verwendeten Datenquellen pro Un-
ternehmen sowie unternehmensiibergreifende Informationsquellen. Da dieses
nur zum Teil im Literaturverzeichnis angefiihrt ist, gilt Anhang A1l gleichzeitig
als Quellennachweis fiir das sechste Kapitel. Die zahlreichen ausgewerteten Ge-
schiftsberichte sowie Informationen auf den Unternechmenshomepages werden
auch im Anhang nicht einzeln, sondern in aggregierter Form angefiihrt.

5.2.2 Bilanzanalyse (,,Geschiftsberichtsanalyse®) als me-
thodischer Zugang

Die empirische Analyse stiitzt sich im Wesentlichen auf die Methodik der Bi-
lanzanalyse (,,Geschéftsberichtsanalyse®). Diese ist kein origindres Informati-
onsinstrument, denn anstelle von standardisierten Regeln bestimmt bei der Bi-
lanzanalyse der Analysezweck den Umfang, die Art und die Ausgestaltung der
vorzunchmenden Untersuchungsschritte.1055 Unter dem Begriff Bilanzanalyse
versteht man die

1052 Einige Unternchmen verfiigen tiber ein umfassendes online Bestellservice, welches er-
moglicht teilweise mehr als 10 Jahre alte Geschéftsberichte in Papierformat oder in
elektronischer Form zu beziehen.

1053 Durch eine sehr hohe Riicklaufquote und grofie Bereitschaft der Unternehmen auch ihre
Archive nach fast 20 Jahre alten Geschéftsberichten zu durchforsten, konnte ein voll-
stindiger Satz an historischen Geschiftsberichten pro Unternehmen zusammengestellt
werden. Die Datenerfassung der Kennzahlen fiir die Berechnung der Internationalisie-
rungsindizes sowie des Gearing erfolgte in Excel, sodass flir zentrale Kenngréfen, et-
wa Umsatzaufschliisselung, Aktionérsstruktur, Beteiligungen, Cash-Flow Gréfen, etc.
Zeitreihen erstellt wurden.

1054 Es wurde zusitzlich in Finanzdatenbanken recherchiert, vor allem in der OnVista-
Finanzdatenbank (Internet) sowie in Thomson One, die zwar vollstindige in- und aus-
landische Borsennotizen, jedoch nur den aktuellen Stand und keine Historie widergibt.
Auflerdem fanden Informationen der Homepages der jeweiligen Unternehmen Eingang
in die Betrachtung.

1055 Vgl. Peeméller (2003), S. 209.
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»Summe aller Tétigkeiten, die darauf ausgerichtet sind, aus Informationen unter-
schiedlicher Herkunft — im Mittelpunkt stehen dabei der Jahresabschluss und der
Lagebericht — Aufschluss iiber die wirtschaftliche Lage eines Unternehmens zu er-
halten, '

Gegenstand der Analyse sind neben der Konzernbilanz und Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung auch Angaben des Anhangs sowie Informationen
aus dem Lagebericht. Als weitere Instrumente werden die Kapital-
/Geldflussrechnung bzw. die Segmentberichterstattung, soweit verdffentlicht,
hinzugezogen. Da der Untersuchungsgegenstand nicht nur die Bilanz, sondern
der gesamte Jahresabschluss ist, miisste streng genommen von einer Abschluss-
oder Geschiftsberichtsanalyse'®™’ gesprochen werden. Der Begriff Bilanzanaly-
se hat sich aber in der Literatur fest eingebtirgert und wird auch in dieser Arbeit
verwendet. Zudem wird unter Bilanzanalyse nicht nur die Analyse, also das Zer-
legen, Aufgliedern von Informationen des Jahresabschlusses verstanden, son-
dern es werden bei dieser Untersuchung bestimmte Sachverhalte isoliert und
neue Zusammenhiinge gebildet.'””® Durch die Kombination ausgewihlter Kenn-
grofen zur Internationalitdt des Unternehmens und finanzwirtschaftlicher Indi-
katoren sollen ausgehend vom theoretisch erarbeiteten Konzept Aussagen zu
den Verdnderungen der Internationalitit der Unternehmen im Zeitablauf getrof-
fen werden.

Der Geschiftsbericht ist ein Dokument'*” und der Dokumentenanalyse
wurde in dieser Arbeit aus folgenden Griinden der Vorzug vor einem Untersu-
chungsdesign gewihrt, bei dem die direkte Befragung der Entscheidungstrager
im Zentrum steht und als wichtigste Datenquelle fungiert:

Die Bilanz (bzw. der Geschéftsbericht) ist Ausdruck fiinf zentraler Gestaltungs-
bereiche des Finanzmanagements (der Liquiditdts-, Investitions-, Kapital-
struktur-, Risiko- und der Informations- und Kommunikationspolitik)'*®,

womit die fiir die Beantwortung der Forschungsfragen relevanten Informati-

1056 Peeméller (2003), S. 205.

1057 Vgl. Coenenberg et al. (2009).

1058 Vgl. Leffson (1984), S. 3.

1059 Dokumente sind ,,[...] alle Hervorbringungen oder Zeugnisse menschlichen Handelns,
Denkens und Erlebens, die in natiirlichen Situationen entstanden sind und erst nach-
traglich zur Beantwortung einer Forschungsfrage herangezogen werden. Konstitutiv
fiir ein Dokument ist seine — in Bezug auf die Wissenschaft — nichtreaktive Herkunft
ohne Beeinflussung durch eine mehr oder weniger aufdringliche Erhebungsmethode®
(Ballstaedt (1987), S. 203).

1060 Vgl. Volkart (2003), S. 51.
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onen publiziert werden. Es handelt sich dabei jedoch um eine relativierte Ab-
bildung der Unternehmensrealitét, die den Beschrankungen des Rechnungs-
wesens unterliegt.'"'

Geschiftsberichte werden jéhrlich verdffentlicht und sind (auf Anfrage) jedem
Interessierten als Informationsgrundlage iiber das Unternehmen zugénglich.

Die Bearbeitung der Forschungsfragen setzt eine detaillierte Auseinanderset-
zung mit einer Vielzahl von unternehmenspolitischen Fragen, die nur von
einschldgigen Entscheidungstragern umfassend beantwortet werden konnen,
voraus. Daraus wiirde sich neben einem sehr knappen bzw. fiir Interviews nur
ungewiss zur Verfiigung gestellten Zeitbudgets dieser in Frage kommenden
Personen auch das Problem ergeben, dass ein langer Untersuchungszeitraum
von bis zu 17 Jahren betrachtet wird. Abgesehen von Wechseln der Verant-
wortlichen, die iiber die notwendigen Informationen verfiigen wiirden, sind
Entscheidungen und Strategien, die mehrere Jahre zurtickliegen nicht oder
vielleicht nur mehr vage zu rekonstruieren.

Die Erhebung von quantitativen Daten wire tiber eine Befragung auch nur sehr
eingeschrankt moglich aufgrund der ,,Antiquiertheit™ der Daten.

5.2.3 Limitationen der Bilanzanalyse

Die Wahl der Bilanzanalyse als zentrale Methodik dieser Untersuchung ermog-
lichte eine einheitliche Datenbasis, ndamlich die jéhrlichen publizierten Ge-
schéftsberichte der Unternehmen, jedoch waren mit dieser Wahl auch einige
Einschrankungen in Bezug auf das vorhandene Datenmaterial verbunden. Diese
hatten in Folge Auswirkungen auf die Ermittlung der Indikatoren der beiden In-
ternationalisierungsindizes und auch auf die Auswahl und Verfiigbarkeit der
KenngroBe des strategischen Finanzmanagements. Obwohl die wesentlichen
Datenquellen vom Typus her einheitlich waren, enthielten sie nicht immer die
gleichen Informationen fiir jedes Berichtsjahr. MaB3geblich fiir die Aufbereitung
der Informationen, vor allem im Lagebericht, ist die Rechnungslegungsart im
jeweiligen Geschéftsjahr, insbesondere treten Unterschiede bei nationaler vs.
internationaler Bilanzierungsmethodik auf. Das Osterreichische Handelsgesetz-
buch (UGB) und internationale Rechnungslegungen, z.B. Internationale Ac-
counting Standards (IAS) bzw. International Financial Reporting Standards
(IFRS) stellen unterschiedliche Anforderungen an das Unternehmen, welche Da-

1061 Vgl. Peemoller (2003), S. 211.
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ten wie aufbereitet angefithrt werden miissen, sodass vor allem die ,ilteren
HGB-Abschliisse Anfang der 90er Jahre eine geringere Informationsdichte auf-
wiesen und somit die Qualitdt der Analyse beeintrichtigten. Beispielsweise
weist das Cash-Flow Statement unter UGB etwa die Brutto-Verdnderung der
Anlage- und Kapitalkonten aus wéhrend IAS eine Trennung von Brutto- und
Nettofinanzverschuldung verlangt. Da diese Daten nur in der dargestellten Form
existierten, konnten auch ex post keine Ergénzungen mehr gemacht werden. Es
wurde aber versucht, Datenliicken fiir relevante Indikatoren fuir die vorliegende
Untersuchung eines Jahres aus der Berichterstattung der vergangenen Jahre in
den folgenden Geschiftsjahren zu vervollstindigen. Jedoch wurde dies nur unter
besonderer Vorsicht getan, da die Vergangenheitsdaten beispielsweise durch
Konsolidierungskreisanderungen korrigiert dargestellt wurden und somit hétte
dies zu Fehlinterpretationen bzw. Verzerrungen in Bezug auf andere Kennzahlen
geftihrt. Dennoch ist bei der Interpretation, insbesondere der Kenngrofle des
strategischen Finanzmanagements in den Anfangsjahren aus oben genannten
Griinden Vorsicht geboten. Positiv zu vermerken ist, dass etwa gesetzliche An-
derungen, wie die in 1997 eingefiihrte Corporate Governance Regelung, dazu
geflihrt haben, dass Unternehmen teilweise iiber die gesetzlichen Anforderungen
hinaus mehr Wert auf den Detailgrad in ihrer Berichterstattung legten und somit
ihren Aktiondren und potentiellen Investoren ein profunderes Verstdndnis der
Geschiéftsentwicklung, ihrer Werte und Strategien ermoglichten.

Eine Limitation in Bezug auf die Interpretation von Aussagen in Geschifts-
berichten besteht zudem darin, dass diese Dokumente kein reines Informations-
sondern auch ein wichtiges Kommunikationsinstrument bzw. ,Werbetrager* des
Unternchmens sind. Die Aufbereitung und Darstellungen verfolgen auch den
Zweck, das Unternehmen in ein moéglichst attraktives Licht zu stellen. Fiir eine
wissenschaftliche Analyse ist es daher wichtig, dies bei der Interpretation der
Aussagen zu beriicksichtigen und durch eine quantitative Analyse soweit mog-
lich zu ergénzen.

Die vorhandenen Daten geniigen, um die theoretischen Betrachtungen mit
Leben zu fiillen, dem Leser/der Leserin die Entwicklungen und Zusammenhinge
der untersuchten Fragestellungen und des daraus entwickelten Bezugsrahmens
zu demonstrieren und so — in der Form einer Langzeitstudie — zu einem Er-
kenntnisfortschritt zu gelangen, der ohne die Durchfithrung dieser Untersuchung
nicht hitte erzielt werden kénnen. Das Untersuchungsdesign wurde auch unter
anderem aufgrund der oben présentierten Limitationen der Bilanzanalyse breiter
gewihlt und durch einen Methodenmix ergénzt.
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An dieser Stelle soll noch auf drei anders geartete Limitationen hingewiesen
werden, die sich daraus ergeben, dass die Untersuchung aus der Perspektive Os-
terreichs gemacht wurde. Die Analyse Osterreichischer Unternehmen war als
Erkenntnisinteresse dieser Arbeit so festgelegt und bietet den Vorteil, dass die
untersuchten Unternehmen denselben volkswirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen ausgesetzt waren. Dies erleichtert u.a. die Verwendung von Kenngrof3en der
Geschiéftsberichte zur Bildung der Indizes, weil keine Korrekturen zur Ausschal-
tung eines ,Léndereffekts® bei der Internationalisierung vorgenommen werden
miissen. Jedoch schrinkt es die Mdglichkeiten ein, die Ergebnisse auf andere
Liander, insbesondere grofle Industriestaaten, ,umzulegen‘. Da bereits Hassel et
al. (2000a, b) in ihrer urspriinglichen Studie die Internationalisierung deutscher
Unternehmen behandeln, besteht gerade in der Betrachtung von Unternechmen
aus kleineren Volkswirtschaften das Forschungsinteresse.

Die Wahl einer kleinen Volkswirtschaft fiir diese Untersuchung impliziert
zweitens, dass sich die Studie aufgrund der geringen Grofle des in Betracht
kommenden Samples von Unternehmen, welches fiir Osterreich um ein Vielfa-
ches kleiner ist als etwa fiir Deutschland, nicht fiir eine statistische Analyse im
Stil von Hassel et al. qualifiziert. Deshalb werden zur Analyse des Internationa-
lisierungsprozesses sterreichischer Unternehmen die theoretisch plausiblen und
empirisch getesteten Indikatoren in Anlehnung an die Hassel et al. Studie heran-
gezogen und durch Kenngréfen aus den Geschéftsberichten ergénzt.

Die dritte Limitation aus der Perspektive Osterreichs besteht in einer gerin-
geren Branchendiversitit im Vergleich etwa zur Studie tiber Deutschland. Je-
doch ist festzuhalten, dass trotz der geringeren Anzahl der untersuchten Unter-
nehmen, Unternehmen aus ganz unterschiedlichen Branchen vertreten sind, was
eine differenzierte Betrachtung der Verlaufsformen der Internationalisierung auf
realwirtschaftlicher und kapitalmarktbezogener Seite aufgrund unterschiedlicher
branchenbedingter Rahmenbedingungen, Voraussetzungen und Optionen er-
moglicht, jedoch keine Aussagen fiir die Entwicklung einer gesamten Branche
zuldsst. Ein alternativer Ansatz wire es gewesen, die Untersuchung branchen-
spezifisch anzulegen. Diese hitte aber tiber den Gsterreichischen Markt hinaus-
gehen miissen, da manche Branchen nur sehr wenige Vertreter in der gesuchten
GroBenordnung in Osterreich haben und auch nicht den gesetzten Kriterien der
Prasenz am Kapitalmarkt seit Beginn der 90er Jahre entsprochen hitten. Eine
Ausdehnung der Analyse auf den europdischen Markt wire bei der gewéhlten

263
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



Methodik der Bilanzanalyse jedoch zu umfangreich gewesen'*”, hitte sich an-
ders gearteten Limitationen in Vergleichbarkeit der Ergebnisse, Datenverfiig-
barkeit u.a. ausgesetzt und zudem die Forschungskapazititen der Autorin bei
weitem gesprengt.

5.3 Realwirtschaftliche und kapitalmarktbezogene
Internationalisierungsprozesse

Dieser Abschnitt beinhaltet die Analyse der realwirtschaftlichen und kapital-
marktbezogenen Internationalisierungsprozesse Osterreichischer borsennotierter
Industrieunternehmen. Diese wird in Anlehnung an die von Hassel et al. (2000a,
b)'°® am Max-Planck-Institut in Deutschland getitigten Studie durchgefiihrt.
Den Ausgangspunkt stellt die Betrachtung der Internationalitdt der Unternehmen
an zwei zeitlich weit auseinanderliegenden Zeitpunkten in Abschnitt 5.3.1 dar.
Dabei werden die beiden Dimensionen jeweils separat und in Kombination un-
tersucht. Im Anschluss werden in Abschnitt 5.3.2 die Entwicklungen der beiden
Internationalisierungsdimensionen im Zeitablauf analysiert. Den Abschluss die-
ses Kapitels stellen eine kritische Wiirdigung des Konzeptes und der dynami-
schen Betrachtung in Abschnitt 5.3.3 sowie die darauf basierenden Schlussfol-
gerungen fiir die weitere Vorgangsweise im Rahmen der empirischen Analyse in
Abschnitt 5.3.4 dar.

Die beiden Dimensionen der Internationalisierung werden in Anlehnung an
die von Hassel et al. (2000a, b) am Max-Planck-Institut in Deutschland durchge-
filhrten Studie analysiert. Die Autoren operationalisieren zwei grundsétzlich
verschiedene Dimensionen der Internationalisierung aus dem Anspruch heraus,
das Internationalisierungsprozessphdnomen multidimensional zu erfassen. Die
beiden Dimensionen, die einerseits die realwirtschaftliche Internationalisierung
und andererseits die Orientierung der Unternehmen an den internationalen Kapi-
talmédrkten beinhalten, fulen in einer unterschiedlichen theoretischen Sicht und
weisen eine nur schwache empirische Korrelation auf.'”® Wihrend die Interna-
tionalisierung der Produktion in der Literatur und in empirischen Studien sehr
stark thematisiert wurde, wurde die kapitalmarktbezogene Internationalisierung
in der Forschung kaum berticksichtigt. Bei der Wahl der Indizes zur Messung

1062 Siehe dazu etwa die Problematiken beim internationalen Bilanzvergleich, die abgesehen
von unterschiedlichen Wihrungen sogar bei Unternehmen aus Léndern mit gleicher
Rechnungslegungsphilosophie bestehen (vgl. Schult/Brosel (2008), S. 285ft.).

1063 Siche Abschnitt 2.4.4.

1064 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 2. Siehe dazu genauer Abschnitt 2.4.4.
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der Internationalitét wird an dieser Stelle auf die durchgefiihrte Faktorenanalyse
von Hassel et al. (2000a) verwiesen, die im Rahmen dieser Arbeit aufgrund der
geringen Grofle des Samples nicht wiederholt wird. Die realwirtschaftliche und
kapitalmarktbezogene Dimension wird fiir beide Zeitpunkte jeweils separat und
in Kombination untersucht. Damit findet einerseits eine Replikation der Studie
des Max-Planck-Instituts fiir dsterreichische borsennotierte Unternehmen statt,
die jedoch andererseits einer Erweiterung durch die Langzeitbetrachtung unter-
zogen wird. Die Ergebnisse fiir den fritheren Zeitpunkt Mitte der 1990er Jahre
konnen zudem jenen der Hassel et al. Studie tiber deutsche Unternechmen gegen-
iibergestellt werden, wodurch sich wertvolle Erkenntnisse tiber den Stand der
Internationalisierung osterreichsicher Unternehmen im deutschsprachigen Raum
gewinnen lassen. Im Anschluss widmet sich der Abschnitt 5.3.2 der Untersu-
chung des dynamischen Internationalisierungsprozesses. Dabei werden im ersten
Schritt die beiden Internationalisierungsdimensionen nach Hassel et al. im Zeit-
ablauf analysiert und empirisch identifizierte Arten des Prozessverlaufes unter-
schieden. Im zweiten Schritt werden die beiden Dimensionen der Internationali-
sierung It. Hassel et al. einer kritischen Wiirdigung unterzogen.

Im Folgenden wird die Berechnung der beiden Internationalisierungsdimen-
sionen erldutert, die in Anlehnung an Hassel et al. durch je einen standardisier-
ten Index (,Realindex‘ bzw. ,Kapitalindex‘) quantifiziert werden. Es soll insbe-
sondere auf die Erweiterungen der Indikatoren, die im Rahmen dieser Arbeit
getétigt werden, eingegangen werden.

Die realwirtschaftliche Internationalisierung wird mittels des Anteils des
Auslandsumsatzes (AU), der Mitarbeiter im Ausland (AM) und der ausldndi-
schen Beteiligungen'"® (AB) ermittelt. Die Hinzunahme des Anteils der Aus-
landsbeteiligungen an den Gesamtbeteiligungen stellt die erste Verfeinerung

1065 Als Beteiligung wird jede im Geschiftsbericht erwdhnte Beteiligung unabhéngig von
ihrem jeweiligen Anteil gezdhlt. Als auslidndisch wird jede Unternechmensbeteiligung
geschen, deren Sitz sich laut Angaben im Geschéftsbericht (vorwiegend lt. Beteili-
gungsspiegel und Lagebericht) im Ausland befindet. Zudem werden keine Einschrin-
kungen aufgrund der Art der Beteiligung getitigt, d.h. ob es sich etwa um ein Produk-
tionsunternechmen, eine Vertriebstochter oder eine Kapitalbeteiligung handelt. Dies
ginge aus den Angaben der Geschéftsberichte nicht eindeutig hervor und wiirde zudem
der der Arbeit zugrundegelegten Definition des internationalen Unternehmens wider-
sprechen (siche Abschnitt 2.1.2). Diese Definition der Auslandsbeteiligungen wurde
auch von Hassel et al. getroffen (vgl. Hassel et al. (2000b), S. 10.). Fiir die Ermittlung
des Anteils der Auslandsbeteiligungen wurde sowohl der Beteiligungsspiegel als auch
Informationen des Lageberichts herangezogen, um mogliche Unterschiede in Verof-
fentlichungspraktiken der Unternehmen auszugleichen.
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bzw. Weiterentwicklung des Ansatzes von Hassel et al dar. Die Autoren messen
die Wertschopfung im Ausland in ihrer Studie aufgrund von schlechter vorhan-
dener Datenqualitdt durch einen Streuindikator, der die regionale Streuung der
Auslandsaktivitidten durch die Zahl der Lander, in denen Unternechmen Beteili-
gungen hilt, angibt.'” Dieser Indikator geht mit nur drei Ausprigungen
(schwach, mittel und stark) in den Index ein, was die Variationen des Index per
se einschrankt und durch die gleiche Gewichtung der drei Indikatoren zudem
Verdnderungen der anderen beiden nivelliert. Zudem wiirde sich fiir diese Un-
tersuchung mit Langzeitcharakter die Problematik ergeben, dass Verédnderungen
in der Staatenkonstellation seit den 1990er Jahren die KenngroBe ,Anzahl der
Léander® teilweise obsolet machen wiirde, z.B. Zerfall der ehemaligen Bundesre-
publik Jugoslawien seit 2003 in mehrere Einzelstaaten.'*’

Der Gedanke der Streuung wird in dieser Untersuchung als zusétzliche Gro-
e ibernommen und auf die Landerprasenz umgelegt, welche die zweite Erwei-
terung darstellt. Es steht weniger die Anzahl der Lander im Vordergrund, son-
dern die regionale Streuung der Aktivitdten. Damit flieBen Gedanken der Uppsa-
la-Schule'™®  sowie Aspekte der Typisierung von Unternechmen nach Bart-
lett/Ghoshal (2002)'* in die Analyse ein. Diese Informationen konnten eben-
falls aus den Geschéftsberichten — mit den bereits erwédhnten Einschrinkungen
bzw. je nach Publizierung der einzelnen Unternchmen — fiir die beiden Zeit-
punkte ermittelt werden. Die regionale Streuung fliet nicht in die Berechnung
des Realindex ein und wird auch nicht taxativ analysiert, sondern richtungswei-
send fiir die Untersuchung regionaler Schwerpunkte herangezogen. Im Gegen-
satz zu Hassel et al. werden somit in dieser Analyse die Wertschopfung im Aus-
land und die regionale Streuung voneinander getrennt und damit die inhaltliche
Analyse und Aussagekraft der Resultate insgesamt verfeinert.

Die kapitalmarktbezogene Internationalisierung gibt die Ausrichtung der
Unternehmen auf internationale Kapitalméarkte an und wird anhand des Anteils
der auslidndischen Aktiondre (AA), der Anzahl der Borsennotierungen im Aus-
land (AN) und der Rechnungslegungsstandards (RL) erfasst. Diese Indikatoren
wurden vollstdndig von Hassel et al. ibernommen, wodurch man fiir den Kapi-

1066 Vgl. Hassel et al. (2000b), S. 10f. Siehe zudem Abschnitt 5.2.3. Zur Berechnung der
Indizes siche Abschnitt 2.4.4.

1067 Hassel et al. haben diese Limitation aufgrund der Stichpunktanalyse in ihrer Daten-
grundlage nicht vorgefunden.

1068 Siche Abschnitt 3.4.

1069 Vgl. Bartlett/Ghoshal (2002), S. 15ff.

266
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



talindex von einer echten Replikation der Studie fiir osterreichische borsenno-
tierte Unternehmen sprechen kann.

Die beiden Indizes, welche eine Standardisierung durch eine z-
Transformation ihrer Komponenten beinhalten, werden zusammenfassend wie
folgt berechnet:

standardisierter realwirtschaftlicher Index (,Realindex‘)
=(zAU + zAM +zAB) / 3

standardisierter kapitalmarktbezogener Index (,Kapitalindex®)
= (zAA + zAN + zRL) /3

5.3.1 Die Internationalisierung osterreichischer Groflun-
ternehmen: Betrachtung von zwei Zeitpunkten

Die Untersuchung der realwirtschaftlichen und kapitalmarktbezogenen Interna-
tionalisierung wird an zwei zeitlich weit auseinanderliegenden Zeitpunkten
durchgefiihrt, was durch die erhobenen Langzeitdaten von ausgewihlten Unter-
nehmen ermoglicht wurde. Es soll hier gleich zu Beginn festgehalten werden,
dass kein direkter Vergleich der berechneten Indexwerte moglich bzw. eine un-
ternehmensspezifische Entwicklung entlang der Achsen ableitbar ist, da es sich
aufgrund der Standardisierung der Variablen iiber Mittelwert und Standardab-
weichung der Unternehmen im jeweiligen Jahr um unterschiedliche Datensétze
handelt.'"””” Ein unmittelbarer Vergleich wird auch im Rahmen dieser Arbeit
nicht angestrebt.

In diesen Stichpunktbetrachtungen soll einerseits die Untersuchung in An-
lehnung an Hassel et al. fiir dsterreichische Unternehmen durchgefiihrt werden
und dadurch wertvolle Erkenntnisse fiir den weiteren Verlauf der Arbeit gewon-
nen werden und andererseits Unzuldnglichkeiten in der Wahl der Indikatoren zur
Indexbildung aufgezeigt werden. Diese werden in Folge ebenfalls aufgegriffen.

Fiir die Betrachtung der Internationalitit zu Beginn des Untersuchungszeit-
raumes konnte im Jahr 1995 erstmalig ein fast vollstdndiger Datensatz sowohl
fuir die Real- als auch fiir die Kapitaldimension erstellt werden. Die Internationa-
litdat der untersuchten Unternehmen anhand dieser beiden Dimensionen soll im
Folgenden im Jahr 2005, also genau 10 Jahre spiter, analysiert werden. Die

1070 Vgl. auch Hassel et al. (2000b), S. 717.
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Griinde fiir die Wahl dieser beiden Zeitpunkte liegen vorrangig in der Datenver-
fiigbarkeit der einzelnen Indikatoren der Indizes sowie in Verdnderungen der
Unternechmenslandschaft, welche durch die Akquisitionen der Béhler-Uddeholm
AG durch die voestalpine AG im Jahr 2007 und der VA TECH AG durch die
Siemens Osterreich AG im Jahr 2005'"" geprigt sind.

In die Auswahl des Anfangszeitpunktes flieBt auch die Uberlegung ein, dass
das Jahr 1995 den EU-Beitritt Osterreichs markiert, wodurch sich neue Perspek-
tiven zur Internationalisierung Osterreichischer Unternehmen er6ffnet haben.
Damit wird ein fiir die Volkswirtschaft Osterreich wirtschaftlich relevanter Zeit-
punkt analysiert, ohne auf die spezifischen Einfliisse dieses Ereignisses auf die
Internationalitdt der Unternehmen einzugehen.

5.3.1.1 realwirtschaftliche Internationalisierung im Jahr 1995

Im Jahr 1995 tétigten die untersuchten Unternehmen im Durchschnitt 58% ihres
Umsatzes im Ausland, mehr als die Hélfte war mit fast 70% Auslandsumsatzan-
teil bereits sehr stark internationalisiert. Die hochsten Umsétze im Ausland er-
zielten vor allem Unternehmen, die — teils weltweit — als hochspezialisierte Ni-
schenplayer bestanden, ndmlich vor allem Unternehmen der Stahl- und Stahl-
verarbeitenden Industrie, der Verpackungsindustrie und auch der Mischkonzern
Lenzing AG. Die Unternchmen ohne oder mit nur sehr geringem Auslandsum-
satzanteil sind vor allem in der Energieversorgunglo72 oder im Baugewerbe titig.

Deutlich geringer fiel die Internationalisierung in der Produktion aus, was
einen liberproportional hohen Exportanteil der internationalen Geschéftstatigkeit
der osterreichischen Industrie aufzeigt. So sind etwa bei der beim Auslandsum-
satz iiber dem Durchschnitt liegenden voestalpine AG 97% der Beschéftigten im
Inland tdtig, ein Wert, der vergleichbar ist mit traditionell inldndisch geprigten
Energieversorgern im Jahr 1995. Im Mittel war etwa ein Drittel der Beschéftig-
ten der untersuchten Unternehmen im Ausland tdtig und somit liegen Osterrei-

1071 Die VA TECH AG wird mit ihren Abschlusswerten aus dem Geschiftsjahr 2004 in die
Betrachtung mit einbezogen. Das Jahr 2004 war das letzte vollstidndige Jahr der Bor-
sennotierung des Unternehmens, da die Aktie am 30. September 2005 aus dem Handel
der Wiener Borse genommen wurde, und es markiert auch gleichzeitig das Ende der
Betrachtung der Internationalisierung des Unternehmens unter ,stand-alone* Gesichts-
punkten.

1072 Hassel et al. (2000a, b) zogen fiir ihre Studie Daten aus dem Jahr 1996 heran. Wéhrend
in Deutschland die Unternehmen der chemische Industrie die hochsten Auslandsum-
satzanteile aufweisen, decken sich die Ergebnisse flir die gering internationalisierten in
Bezug auf Branchenvertreter der Bauindustrie (vgl. Hassel et al. (2000a), S. 14.).
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chische Unternehmen bereits in 1995 etwa fiinf Prozentpunkte vor dem Durch-
schnitt des Auslandsbeschiftigtenanteils der grofiten deutschen Unternehmen
aus der Studie von Hassel et al. aus dem Jahr 1996.'°” Dies bekriiftigt empirisch
die theoretischen Aussagen der Uppsala Schule zum Internationalisierungsdruck
kleinerer Volkswirtschaften.'”’* Spitzenreiter bei den Auslandsbeschiftigten
sind mit fast 70% Constantia Packaging AG und Mayr-Melnhof AG.

Im Jahr 1995 waren im Durchschnitt mehr als 55% der Beteiligungen im
Ausland. Bei BWT AG, Bohler-Uddeholm AG, Rosenbauer AG, Constantia Pa-
ckaging AG und Mayr-Melnhof AG waren es sogar tiber 80%. Da Angaben zu
Beteiligungsverhéltnissen in Geschéftsberichten wie eingangs erwihnt eine dif-
ferenzierte Betrachtung erfordern, wurde zusitzlich die Anzahl der Lander er-
fasst, sowie Angaben um welche Lander es sich dabei handelt. Gerade mit dem
Beitritt Osterreichs in die Européische Union im Jahr 1995 ist es von Interesse,
wie sich die regionale Streuung der auslidndischen Beteiligungen gestaltete.

Nur wenige Unternehmen waren im Betrachtungsjahr 1995 regional auf
Deutschland, die Schweiz und ausgewahlte osteuropdische Nachbarldnder, wie
etwa Ungarn, Tschechien, Slowakei oder Slowenien beschréinkt.'””” Im Durch-
schnitt waren die Unternehmen bereits in 15 Landern tatig mit Fokus auf west-
und zentral- und osteuropéische Staaten sowie auBereuropidischen Schwerpunk-
ten. Diese wurden je nach Geschéftstiatigkeit und Branchenumfeld gesetzt, v.a.
in den USA, in Asien aber auch in Afrika oder Russland. So bezeichnete sich die
Lenzing AG als ,global agierendes Unternechmen*® mit Produktionsstétten in Bra-
silien, Indonesien und den USA obwohl die Beteiligungen in einer relativ gerin-
gen Anzahl von sieben Ladndern getitigt wurden. Eine stirker differenziertere
Betrachtungsweise nach der Art der Beteiligung in die Bereiche der realwirt-
schaftlichen oder kapitalmarktbezogenen Internationalisierung wére an dieser
Stelle erforderlich, um die Aussagekraft der Kenngréfe zu verfeinern und auch
um eindeutiger die Dimension der giiterwirtschaftlichen Internationalisierung zu
erfassen. Dem konnte im Rahmen dieser Untersuchung nicht Rechnung getragen
werden, da diese Informationen aus dem verfiigbaren Datenmaterial nicht ein-
deutig und einheitlich herauszulesen waren. Dartiber hinaus beinhalten Bilanzie-
rungsstandards einen gewissen Gestaltungsspielraum beim Ausweis bzw. zur
Konsolidierung von Beteiligungsverhéltnissen. Auflerdem erschweren gewisse

1073 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 14.
1074 Siehe Abschnitt 3.4.
1075 Diese waren Unternehmen der Energieversorgung und der Wasserwirtschaft.
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Wahlrechte des Unternehmens in der Darstellung seiner Beteiligungen eine ein-
heitliche Datengrundlage.

Eine globale Unternehmenstitigkeit wurde jedenfalls von der VA TECH
AG mit einer Prisenz in 50 Landern sowie auch von Bohler-Uddeholm AG mit
Beteiligungen in 34 Lindern betrieben. Kein einziges Unternehmen war nur im
auBlereuropdischen Raum vertreten, jedoch sind auch nur 4 Unternechmen auf
den europdischen (inklusive Zentral- und Osteuropa) Raum beschrénkt. Es zei-
gen sich in diesen Ergebnissen fiir Osterreich einerseits Parallelen, was die Be-
deutung des europédischen Raumes fiir die grofften Unternehmen Deutschlands
und Osterreichs anbelangt, aber andererseits sind &sterreichische GroBunter-
nehmen einem starken Druck zur gréBeren regionalen Streuung ausgesetzt, was
sich in der hohen Lénderprasenz ausdriickt. Vergleiche mit den Ergebnissen der
Hassel et al. Studien sind aufgrund der unterschiedlichen SamplegréBe nur sehr
eingeschriankt moglich und getroffene Aussagen sollen deshalb als Indikator
mangels besserer Informationen gewertet werden.

Zusammenfassend ist in Abbildung 38 der ermittelte Realindex im Jahr
1995 fur die untersuchten Unternehmen dargestellt.

Realindex (1995)

Abbildung 38: Realindex in 1995
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5.3.1.2 kapitalmarktbezogene Internationalisierung im Jahr 1995

Kein einziges Unternehmen'®’® befindet sich ausschlieBlich in dsterreichischer
Eigenttimerschaft, im Durchschnitt sind ein Drittel der Aktien in ausldndischem
Besitz. Die Internationalisierung der Aktiondrsstruktur ist am stdrksten ausge-
pragt bei Bohler-Uddeholm AG und Constantia Packaging AG, wobei jeweils
zwei Drittel der Aktiondre im Ausland sind. Beide Unternehmen weisen hohe
Streubesitzanteile von 75% bzw. fast 50% auf. Die Internationalisierung der Ak-
tiondrsstruktur ist nicht nur bei hohen Streubesitzanteilen besonders weitrei-
chend, sondern wurde teils auch durch den Einstieg von auslidndischen Grofak-
tiondren oder durch starke Prdsenz an ausldndischen Finanzmairkten verstirkt,
wie etwa bei der zu 60% in Familienbesitz befindlichen Mayr-Melnhof AG,
welche 85% ihrer Streubesitzanteile bei ausldndischen Investoren platzierte.

Im Jahr 1995 ist die Halfte der Unternechmen an zwei ausldndischen Borsen-
platzen prédsent. Auffallend ist, dass diese nicht im kontinentaleuropdischen
Raum liegen. Acht Unternehmen sind an der SEAQ in London und bzw. oder an
der NY Stock Exchange vertreten. Bohler-Uddeholm AG, VA TECH AG und
Mayr-Melnhof AG haben den Schritt in diese beiden zentralen internationalen
Finanzzentren gesetzt, ohne vorher im benachbarten Deutschland ihre Kapital-
marktprasenz auszubauen. Der Handel tiber die SEAQ in London sowie eine
Listung an der New York Stock Exchange wird als besonderes Signal an die in-
ternationalen Kapitalmirkte gewertet. In den USA notieren Osterreichische Un-
ternehmen im Jahr 1995 im ADR-Programm der New York Stock Exchange und
unterliegen somit nicht samtlichen strengen Regelungen der US-Boérsenaufsicht.
An der Spitze unter den ausldndischen Borsennotierungen liegen die Unterneh-
men der Energieversorgungsbranche sowie die OMV AG mit 4 bzw. 5 zusétzli-
chen Notierungen im Ausland. Diese beinhalten grofiteils deutsche Regionalbér-
sen, etwa die Borsen Frankfurt, Miinchen, Stuttgart, Hamburg oder Berlin. Kein
einziges Osterreichisches Unternehmen ist an anderen europédischen Borsenplét-
zen auBerhalb des deutschsprachigen Raumes prasent.'””’

Im Jahr 1995 bilanziert noch kein einziges Osterreichisches Unternehmen
nach internationalen Rechnungslegungsstandards (IAS) oder nach den US-
amerikanischen General Accepted Accounting Principles (US GAAP). In die-

1076 Fir vier Unternehmen, ndmlich Lenzing AG, Agrana AG, Wienerberger AG und BWT
AG, liegen fuir das Jahr 1995 keine Daten zur ausldndischen Aktiondrsbeteiligung vor.

1077 Hassel et al. machen — abgesehen von der NY Stock Exchange — keine weiteren Anga-
ben, an welchen Bérsenplitzen genau ihre untersuchten deutschen Unternehmen im
Jahr 1996 notierten.
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sem Aspekt unterscheiden sich Osterreichische borsennotierte Industrieunter-
nehmen signifikant von den deutschen Unternehmen in der Studie von Hassel et
al., bei der im Jahr 1996 bereits 38% der Unternehmen, die meisten davon im
DAX notierend, nach internationalen Vorschriften bilanzieren'"’®.

Eine Ubersicht iiber die ermittelten Kapitalindizes fiir das Jahr 1995 ist in
Abbildung 39 dargestellt. Aufgrund fehlender Angaben zur Aktionérsstruktur
konnte fiir vier Unternehmen kein Index gebildet werden.

Kapitalindex (1995)

0,4

*) Kein Kapitalindex ermittelbar aufgrund fehlender
12 Angaben zum Anteil der Aktiondre im Ausland
,

Abbildung 39: Kapitalindex in 1995

5.3.1.3 kombinierte Betrachtung von Real- und Kapitalindex im Jahr
1995

Abbildung 40 veranschaulicht die Kombination der realwirtschaftlichen (,stand.
Realindex ) und der kapitalmarktbezogenen (,stand. Kapitalindex*) Internationa-
lisierung im Jahr 1995. Grau markiert sind jene vier Unternehmen, bei denen
durch fehlende Angaben in der Aktiondrsstruktur kein Kapitalindex ermittelt
werden konnte. Die Bohler-Uddeholm AG erweist sich in beiden Dimensionen
als stark internationalisiert. Hingegen sind die Verbund AG, die EVN AG und
die OMV AG stark kapitalmarktbezogen internationalisiert, wihrend andere Un-
ternehmen im rechten unteren Quadranten eine ausgeprigte realwirtschaftliche

1078 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 15. Auch im Jahr 1996 bilanzierte noch kein einziges 6s-
terreichisches Unternehmen nach internationalen Vorschriften mit Ausnahme der
OMYV AG, die Erlduterungen nach US GAAP publizierte.
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Internationalisierung und einen relativ geringeren Kapitalindex aufweisen. Die
Porr AG liegt mit einer hauptsichlich inldndisch geprigten Eigenttimerstruktur
sowie dem vorrangig auf Osterreich konzentrierten Baugeschift im Quadranten
unten links. Die Position der voestalpine AG — ebenfalls im linken unteren
Quadranten — tiberrascht aufgrund der hohen Auslandsumsitze. Der relative
niedrige Real- und Kapitalindex ist geprégt durch den sehr hohen Anteil inlédndi-
scher Beschéftigter, der Beteiligungen sowie der hauptséchlich sterreichischen
Eigentiimerschaft.

Internationalisierung nach real- und kapitalmarktbezogener Dimension

imJahr 1995
04 Bohler-Uddeholm AG
(1995)
<&
OMV AG (1995)
* 0,2
B Verbund AG (1995)
Lenzing AG Wienerberger AG
EVN AG (1995) Agrana AG (1995)* (1995)* (1995)* BWTAG (1995)*
oo A —06
1,7 -1,2 0,7 0,2 03 08 = 13
Constantia Packaging
AG (1995)
5 02 A
] Mayr-Melnhof AG
S (1995)
‘a
3 o /ATECH AG (1995)

Voest-Alpine AG (1995)
A 0,6

-0,8

Porr AG (1995)

A -1,0
. *) Kein Kapitalindex ermittelbar aufgrund fehlender
Realindex Angaben zum Anteil der Aktionére im Ausland

Abbildung 40: Internationalisierungsgrade im Jahr 1995

5.3.1.4 realwirtschaftliche Internationalisierung im Jahr 2005

Betrachtet man dieselbe Gruppe von Unternehmen zehn Jahre spiter in 2005'",

so wird ein deutlicher Internationalisierungssprung ersichtlich. Die Halfte der

1079 Aufgrund der Akquisition der VA TECH AG durch die Siemens Osterreich AG im Jahr
2005 geht die VA TECH AG wie erwihnt mit den Werten aus dem Jahr 2004 in die
vorliegende Betrachtung ein.
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Unternehmen tdtigt 83% ihrer Umsétze im Ausland. Die Bandbreite liegt mit
dem niedrigsten Anteil der EVN AG von 25% bis zum Spitzenreiter Wienerber-
ger AG mit 96% bzw. der VA TECH AG in 2004 mit 98%. Kein einziges Un-
ternehmen ist nur mehr auf den 6sterreichischen Markt konzentriert und Wachs-
tumschancen im Absatz werden v.a. im Ausland gesehen und sind in der Unter-
nehmensstrategie in den Geschéftsberichten fest verankert.

Der Anstieg der Internationalitdt in der Produktion ist noch stdrker ausge-
prégt, da 50% der Unternehmen mehr als zwei Drittel ihrer Mitarbeiter im Aus-
land beschéftigt. Dies entspricht einer Erhohung von +80% im Vergleich zu
1995. Auch hier beschiftigt kein einziges Unternehmen nur Personen im Inland.
Die Spreizung zwischen niedrigstem und hochstem Auslandsanteil der Beschéf-
tigten hat sich ebenfalls erhoht und liegt zwischen 5% Minimumwert der Ver-
bund AG und 97% der Wienerberger AG (vs. dem Maximalwert von 68% der
Constantia Packaging AG im Jahr 1995). Eine interessante Entwicklung stellt
auch die tUberproportionale Zunahme des Auslandsbeschéftigtenanteils im Ver-
gleich zum Auslandsumsatzanteil dar. Lag der Auslandsumsatzanteil im Jahr
1995 noch im Durchschnitt 23 Prozentpunkte vor dem Anteil der Beschiftigten
im Ausland, so hat der Beschiftigtenanteil in 2005 neun Prozentpunkte ge-
schlossen. Bei fiinf Unternechmen liegt die Internationalitdt in Bezug auf die
Produktion sogar tiber der des Absatzes. Die Griinde hierfiir konnen einerseits
im zunechmenden Aufbau der Produktionsstétten in die jeweiligen Absatzmirkte
(z.B. Wienerberger AG) liegen, der Integration von akquirierten Mitarbeitern im
Ausland in die Belegschaft (z.B. Petrom Akquisition der OMV AQG) aber auch in
Personaleffizienzen an Gsterreichischen Standorten.

68% der Beteiligungen liegen im Durchschnitt im Ausland, was einem An-
stieg von etwa einem Viertel im Vergleich zu 1995 entspricht. Die Unternechmen
verfiigen tiber mindestens ein Drittel Auslandsbeteiligungen. Am Maximalwert
von rund 90% hat sich vs. 1995 nichts verdndert. Deutlich erhoht hat sich die
regionale Streuung der Aktivititen in Bezug auf die Anzahl der Lander und auch
auf die bearbeiteten Regionen der Welt. Im Durchschnitt befinden sich im Jahr
2005 Beteiligungen in 23 Landern'™. Die Prisenz wurde in Westeuropa und
vor allem den Wachstumsmaérkten in Ost- und Zentraleuropa ausgebaut. Je nach
Geschiftsmodell und Branchenzugehorigkeit wurde der Fokus auch in Asien,
insbesondere China, Siidamerika, Siidafrika und Ozeanien intensiviert, so etwa

1080 Zu beachten sind zwischen 1995 und 2005 aufgetretene Verdnderungen in der Staaten-
abgrenzung. Jeder anerkannte Staat wurde jeweils in den Jahren einzeln aufgefasst. Es
fand keine nachtrigliche Abidnderung von Nennungen nach Staatenzugehérigkeit statt.
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die BWT AG oder die Rosenbauer AG. Einige Unternehmen setzten auflereuro-
paische Schwerpunkte, so etwa Wienerberger AG in den USA und in Russland
oder die Lenzing AG, die aus den USA wieder ausgetreten ist und den indischen
und pakistanischen Markt im Jahr 2005 erschlossen hat. Zu einem ,Global Play-
er* entwickelte sich die voestalpine AG, die im Jahr 1995 ihre Beteiligungen in
der EU, Osteuropa und Russland konzentrierte und 10 Jahre spéter global in 34
Landern priasent war. Die Spitzenreiter bei der Anzahl der Lénder mit Beteili-
gungen sind die VA TECH AG mit 57 Landern und Boéhler-Uddeholm AG mit
50 Landern, welche sowohl Produktionsstétten als auch Vertriebsgesellschaften
darstellen.

Die Realindizes fiir das Jahr 2005 sind zusammenfassend in Abbildung 41
dargestellt.

Realindex (2005)

Abbildung 41: Realindex in 2005

5.3.1.5 kapitalmarktbezogene Internationalisierung im Jahr 2005

Bei der Eigentiimerstruktur fand sowohl ein Anstieg der Internationalisierung
statt, da die Hilfte der Unternehmen'®™' zu 54% in ausldndischem Besitz waren
als auch eine De-Internationalisierung. Die Porr AG befand sich im Jahr 2005 zu
100% in oOsterreichischem Eigentum, auch EVN AG und Mayr-Melnhof AG

1081 Fir Lenzing AG und Verbund AG lagen im Jahr 2005 keine Informationen tiber die
Aktionérsstruktur nach inldndischem und ausldndischem Besitz vor. Es konnte deshalb
kein Kapitalindex fur diese Unternehmen ermittelt werden.
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verzeichneten einen Riickgang. Am stérksten internationalisiert war die Wiener-
berger AG mit 81%.

Die Anzahl der Borsennotierungen hat sich im Durchschnitt durch die Auf-
nahme von Listungen an deutschen Regionalborsen zwar leicht erhoht auf knapp
3. Die Halfte der Unternehmen war jedoch nur mehr an einer auslédndischen
Borse prisent. Insbesondere bei den beiden international bedeutenden Finanz-
platzen SEAQ London und der NY Stock Exchange ergab sich eine eindeutige
Verschiebung in Richtung ADR-Programm an der New Yorker Borse. Als ein-
ziges Unternehmen behielt die VA TECH AG beide Listungen bis zu ihrer Ak-
quisition im Jahr 2005. Wéhrend im Jahr 2005 vier Unternehmen bereits nicht
mehr an der SEAQ London prédsent waren und nur ein Unternehmen aus dem
ADR-Programm in NY ausgestiegen ist, nahmen drei Unternehmen das ADR-
Programm in NY bis zum Jahr 2005 auf. Fiir diese Entwicklung wurden einer-
seits Kostengriinde fiir die Aufrechterhaltung der Prasenz an zwei groflen inter-
nationalen Finanzpldtzen genannt aber auch das grof3e Interesse internationaler
Anleger tiber die NY Stock Exchange europidische Titel zu erwerben. Schliel3-
lich wurde die Prasenz am US-amerikanischen Kapitalmarkt finanzstrategisch
bedeutsamer eingestuft. Die Zunahme an deutschen Regionalbérsen wurde zur
Steigerung der Liquiditdt der Aktien unternommen, jedoch erfolgte in den Ge-
schiftsberichten keine konsequente Nennung der kleinen Bérsenplétze, was auf
deren geringe Bedeutung fiir die Internationalisierung der Kapitaldimension des
Unternehmens schlieBen lasst.

Im Gegensatz zum Jahr 1995 erfolgt in 2005 die Bilanzierung aller unter-
suchten Unternehmen nach internationalen Vorschriften, {iberwiegend nach
IFRS/IAS. Damit werden alle Unternehmen einer EU-Regelung No. 1606/2002
aus dem Jahr 2002 gerecht, in der alle an EU-Borsen gelisteten Aktiengesell-
schaften verpflichtet sind, bis spitestens 2005 in Einklang mit International Fi-
nancial Reporting Standards (IFRS) zu bilanzieren. Die Vorreiterrolle zur Um-
stellung nahmen die Energieversorgungsunternchmen ein, die bereits im Be-
trachtungsjahr 1995 einen hohen Kapitalindex aufwiesen und stellten die Bilan-
zierung in 1997 um. 1998 folgten Wienerberger AG, voestalpine AG und Boh-
ler-Uddeholm AG. Der Grofiteil der Unternehmen stieg in den Jahren 1999 und
2000 um und Schlusslichter bildeten in 2002 die Porr AG und Constantia
Packaging AG.

Der Kapitalindex fiir das Jahr 2005 ist in Abbildung 42 dargestellt. Fiir zwei
Unternehmen war keine Aufschliisselung der Aktionérsstruktur nach Inland und
Ausland moglich, weshalb kein Index ermittelt werden konnte.
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Kapitalindex (2005)

*) Kein Kapitalindex ermittelbar aufgrund fehlender
10 Angaben zum Anteil der Aktiondre im Ausland
)

Abbildung 42: Kapitalindex in 2005

5.3.1.6 kombinierte Betrachtung von Real- und Kapitalindex im Jahr
2005

Die Kombination aus Real- und Kapitalindex der Unternehmen fiir das Jahr
2005'% ist in Abbildung 43 dargestellt. Fast die Hilfte der Unternehmen ist an
beiden Dimensionen stark internationalisiert und befindet sich im oberen rechten
Quadranten. Rosenbauer AG und Mayr-Melnhof AG weisen zwar eine hohe re-
alwirtschaftliche Internationalisierung auf, sind jedoch in ihrer Eigentiimerstruk-
tur zu 75% und mehr Osterreichisch. Zudem ist Rosenbauer AG nur an der Wie-
ner Borse gelistet. Eine niedrige realwirtschaftliche und kapitalmarktbezogene
Internationalisierung haben im linken unteren Quadranten die Porr AG aufgrund
einer in 2005 verstirkt auf den Inlandsmarkt ausgerichteten Geschiftstitigkeit
sowie einer 100%igen inldndischen Eigentiimerstruktur und die EVN AG, wel-
che sich nach vielen Jahren tiberwiegend inldndischer Aktivitit in den Anfangen
der realwirtschaftlichen Internationalisierung befand. Fiir Verbund AG und Len-
zing AG konnte fiir das Jahr 2005 aufgrund fehlender Aktionérsinformationen
kein Kapitalindex ermittelt werden.

1082 ExKklusiv ist die VA TECH AG mit Werten aus dem Jahr 2004 abgebildet.
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Internationalisierung nach real- und kapitalmarktbezogener Dimension 10 Jahre

spater (2005%)
0,6 VATECH AG (2004)
04 Wienerberger AG
@ Agrana AG (2005) (2005)
|
02 BWT AG (2005) Bohler-UddeholmAG
A ® (2005)
«  Verbund AG (2005)** Lenzlng*A:kG + Constantia Packaging
S A (ZOOS)A AG (2005)
£ - *m? []
gLa -1,2 -1,0 0,8 0,6 0,4 0,2 0,0 0,2 04 0,6 0,8 1,0 1,2
s Voest-Alpine AG OMV AG (2005)
x (2005) o,
® EVN AG (2005)
Mayr-Melnhof AG
0,4 L 4

(2005)

-0,6

0,38 A Rosenbauer AG (2005)
@ Porr AG (2005)

*) lediglich VATECH AG mit Werten aus 2004 aufgrund des Verkaufs im
Jahr 2005 dargestellt

-1,0
**) Kein Kapitalindex ermittelbar aufgrund fehlender Angaben zum
Realindex Anteil der Aktionére im Ausland

Abbildung 43: Internationalisierungsgrade im Jahr 2005

5.3.2 Entwicklungen der beiden Internationalisierungsdi-
mensionen im Zeitablauf

Ein Ziel dieser Dissertation ist es, den Internationalisierungsprozess im Zeitab-
lauf zu untersuchen. Die vorangehende Analyse hat wesentliche Verdnderungen
der Indikatoren des Realindex, nimlich des Anteils des Auslandsumsatzes, der
Auslandsbeschiftigten, der Beteiligungen im Ausland und der geografische
Streuung der Aktivititen anhand von zwei zehn Jahre auseinanderliegenden
Zeitpunkt aufgezeigt. Gleichzeitig wurde auch ein Vergleich der Indikatoren des
Kapitalindex, namlich des Anteiles auslédndischer Aktionére, der Anzahl der No-
tierungen an auslidndischen Borsen sowie der Bilanzierungsstandards angestellt.
Zusammenfassend konnte festgestellt werden, dass Gsterreichische Unternehmen
in diesen zehn Jahren insgesamt einen starken Anstieg ihrer Internationalitidt auf
der realwirtschaftlichen Dimension verzeichnet haben. Dabei entwickelte sich
der Auslandsmitarbeiteranteil im Durchschnitt iiberproportional im Vergleich
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zum Auslandsumsatzanteil. Auflerdem stiegen die Auslandsbeteiligungen um
fast ein Viertel an, was die starke Rolle Osterreichischer Unternehmen bei Di-
rektinvestitionen — insbesondere in Zentral- und Osteuropa — widerspiegelt. Die
Analyse der Kapitaldimension hat gezeigt, dass v.a. schwach realwirtschaftlich
internationalisierte Unternechmen aus der Energieversorgung eine hohe kapital-
marktbezogene Internationalisierung aufwiesen. Die Finanzpldtze London und
NY spielten fiir osterreichische Unternehmen bereits in 1995 eine grof3e Rolle,
bis zum Jahr 2005 wurde jedoch der Schwerpunkt fiir die Ansprache internatio-
naler Investoren nach NY gelegt.

5.3.2.1 Verlaufsanalyse der Internationalisierungsdimensionen nach
Hassel et al.

Die Ergebnisse beziehen sich auf den Vergleich von zwei Stichpunktbetrachtun-
gen, indem jeder einzelne Indikator der beiden Dimensionen nach Hassel et al.
(2000a, b) zuerst separat und dann fiir den jeweiligen Zeitpunkt tiber die Unter-
nehmen hinweg kombiniert betrachtet wurde. Eine Langzeitbetrachtung in Hin-
blick auf den Internationalisierungsprozess der kombinierten Indizes kann nur
auf Einzelunternehmensebene erfolgen. Die Darstellung in einer Vierfeldermat-
rix wie in den Abbildungen 1 und 2 erfordert eine Standardisierung der Variab-
len jedes Datensatzes, was flir eine Langzeitanalyse iiber die Zeitreihe eines Un-
ternehmens gemacht wird.'”® Fiir den Start dieser Prozessanalyse wird ebenfalls
das Jahr 1995 als Referenzjahr herangezogen, da hier Datenreihen fiir alle Un-
ternehmen und ein einheitlicher Startzeitpunkt fiir diese Betrachtung als sinnvoll
erachtet wird.'"*

Es werden folgende Hypothesen fiir die Analyse aufgestellt:

H1: Da Internationalisierung des Unternehmens in jedem Betrachtungsjahr
durch ein Wertepaar aus Real- und Kapitalindex darstellbar ist, ldsst sich aus
der Entwicklung iiber die Untersuchungsperiode eine Verlaufsform in der

Vierfeldermatrix charakterisieren.

1083 Zur Berechnung der Indizes siche genauer Abschnitt 5.3 sowie 2.4.4.
1084 Siche Anhang A1 sowie Tabelle 23 fiir die Datenverfligbarkeit pro Index.
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H2: Uber einen langeren Betrach'rungszeitraum1085 lassen sich ,typische‘ Ver-
laufsformen identifizieren, die eine holistische Erfassung des Internationali-
sierungsprozesses ermoglichen.

Abbildung 44 illustriert das Analysevorhaben der prozessualen Betrachtung
beider Dimensionen der Internationalisierung pro Unternehmen:

1l 1V <

. |

Kapitalindex

Realindex

Abbildung 44: Verlaufsanalyse der Dimensionen der Internationalisierung nach Hassel et al.
(2000)

Zur Charakterisierung der Verlaufsform wird die Bewegung in den vier
Quadranten herangezogen. Jeder Quadrant besitzt folgende Eigenschaften:

Qu. It niedrige real- und kapitalmarktbezogene Internationalisierung

Qu. II: hohe real- und niedrige kapitalmarktbezogene Internationalisierung
Qu. III: niedrige real- und hohe kapitalmarktbezogene Internationalisierung
Qu. IV: hohe real- und hohe kapitalmarktbezogene Internationalisierung

1085 Der Betrachtungszeitraum beginnt im Jahr 1995 aufgrund der Datenverfiigbarkeit bzw.
der Wahl eines einheitlichen Beginns, wo alle untersuchten Unternehmen an der Wie-
ner Borse notierten. Dies war im Jahr 1995 der Fall.
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Um die Internationalisierung anhand der beiden Dimensionen als Prozess zu
analysieren, wurden die erhobenen Langzeitdaten in Abhéngigkeit der Datenver-
fligbarkeit (siche Tabelle 23) in einem Verlaufsdiagramm pro Unternehmen dar-
gestellt.'"*

Unternehmen Realindex Kapitalindex
oMV AG v Ende per GJ 2005
. Dummy-Index in Jahren 1990-
‘/ N
Wienerberger AG 95 (Beschaftigte) (jedoch erst ab 1997)
EVN AG v v
Porr AG v v
Interpolation zw. 1995 und
. 97 sowie Dummy-Index in keine Aufteilung des
Lenzing AG Jahren 1998-2003 Streubesitzes vorhanden

(Beschaftigten)

Verbund AG v keine Darstellung im
Zeitablauf moglich, da

Agrana AG v nur max. 3 Datenpunkte
BWT AG v verfligbar
Mayr-Melnhof AG 4 v
VA TECH AG v
Rosenbauer AG v
Bohler-Uddeholm AG v v
. Interpolation zw. 2002 und
Voest-Alpine AG 2005 (Beteiligungen) v
Constantia Packaging AG v v

Tabelle 23: Ubersicht iiber Datenverfiigharkeit zur Berechnung der Real- und Kapitalindizes

5.3.2.2 Ergebnisse der Verlaufsanalyse der Internationalisierungsdi-
mensionen

Ad HI: Da Internationalisierung des Unternehmens in jedem Betrachtungsjahr
durch ein Wertepaar aus Real- und Kapitalindex darstellbar ist, Idsst sich
aus der Entwicklung iiber die Untersuchungsperiode eine Verlaufsform in
der Vierfeldermatrix charakterisieren.

Die resultierenden Verlaufsformen sind unternehmensindividuell sehr ver-
schieden, weil in dieser Darstellungsform sowohl die Dynamiken des Realindex,

1086 Alle Grafiken sind im Anhang prisentiert (siche A2).
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als auch des Kapitalindex in einer Kurve zusammentreffen. Dadurch entstanden
teils ,geradlinige® Verldufe, denen eine inkrementelle Entwicklung beider Gro-
Ben zugrunde lag als auch sehr sprunghafte Verldufe, die durch starke Verénde-
rungen sowohl entlang der horizontalen als auch der vertikalen Achse gekenn-
zeichnet sind. ,Ausreifler des Real- oder des Kapitalindexes resultieren in Za-
cken der Kurve, was eine Charakterisierung zusitzlich erschwert. Eine Verlaufs-
form lésst sich demnach pro Unternehmen nur richtungsweisend ableiten.

Ad H2: Uber einen lingeren Betrachtungszeitraum'®’ lassen sich ,typische®
Verlaufsformen identifizieren, die eine holistische Erfassung des Internatio-
nalisierungsprozesses ermoglichen.

Aufgrund dieser individuellen Dynamiken und auch der relativ geringen
Anzahl der verfiigbaren Grafiken (vier Unternehmen mussten aufgrund fehlen-
der Daten zur Aktionérsstruktur von der Verlaufsanalyse ausgenommen werden,
da kein Kapitalindex berechnet werden konnte'®®), sollen an dieser Stelle die
aus der Empirie identifizierten Varianten vorgestellt werden. Die Darstellung
stellt nicht auf Vollstindigkeit ab, sondern soll wertvolle Anregungen fiir die
weitere wissenschaftliche Befassung mit einer holistischen Betrachtung des
Internationalisierungsprozesses in Langzeitstudien liefern und auch Ausgangs-
punkt fiir eine kritische Betrachtung des Kapitalindex sein. Die Verlaufsform
basierend auf der realwirtschaftlichen Internationalisierung wird im Anschluss
weiter analysiert und eine Charakterisierung herausgearbeitet.

Im Rahmen der Verlaufsanalyse konnten fiinf unterschiedliche Varianten
der Verlaufsform des Internationalisierungsprozesses inklusive eines Spezialfal-
les bzw. Kombination von Varianten (siche Tabelle 24) gemessen anhand der
Wertepaare von Real- und Kapitalindex pro Jahr empirisch identifiziert werden.
Ergénzend ist noch Variante 3 dargestellt, die in der reinen Form nur theoretisch
existiert und das Spiegelbild von Variante 1 ist. Diese Verlaufsform zeigte sich
jedoch bei keinem der untersuchten Unternechmen. Die Varianten 1 bis 4 sind
Basistypen. Zusétzlich wurden empirisch zwei Spezialfille identifiziert. Der ers-
te weist zu Beginn der Betrachtung eine rein kapitalmarktbezogene Internationa-
lisierung bzw. De-Internationalisierung auf und geht danach tiber in eine Kom-
bination von Variante 3 und Variante 2. Empirisch kann die Variante 3 demnach

1087 Der Betrachtungszeitraum beginnt im Jahr 1995 aufgrund der Datenverfiigbarkeit bzw.
der Wahl eines einheitlichen Beginns, wo alle untersuchten Unternehmen an der Wie-
ner Borse notierten. Dies war im Jahr 1995 der Fall.

1088 Alle Grafiken sind im Anhang A2 verfligbar.
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nur als Teilprozess des untersuchten Internationalisierungsprozesses im Betrach-
tungszeitraum wihrend einer gewissen Zeitperiode abgegrenzt werden. Der
zweite Fall zeigt eine hohe kapitalmarktbezogene Internationalitdt und Verdnde-
rungen im Internationalisierungsprozess hauptsdchlich im realwirtschaftlichen
Bereich. Die einzelnen Varianten sind wie folgt charakterisiert:

Varianten Verlaufsform Charakteristika

Zuerst wird die kapitalmarktbezogene Internationalisierung
Vi Qul->lI->1V vorangetrieben bevor auf relativ hohem Niveau des Kapitalin-
dex die realwirtschaftliche Internationalisierung ansteigt.
Die realwirtschaftliche Internationalisierung setzt zu Beginn
V2 Qul->II->IV ein, der Kapitalindex steigt bei relativ hohem Niveau des Real-
indexes an.
Das Unternehmen war zu Beginn des Betrachtungszeitraumes
am stirksten kapitalmarktbezogen internationalisiert. Der Kapi-
Qu. II->T->1I(->1V) talindex sank aber bevor die realwirtschaftliche Internationali-
sierung anstieg. Eine Weiterentwicklung in Qu. IV wire theore-
tisch moglich. Dieser Fall konnte bei den untersuchten Unter-
nehmen in seiner reinen Form nicht bestitigt werden.
Die kapitalmarktbezogene Internationalisierung blieb bei an-
steigender realwirtschaftlicher Internationalisierung auf hohem
Niveau bevor sie gegen Ende des Betrachtungszeitraumes sank.
Zu Beginn wurde der Fokus auf die kapitalmarktbezogene
Qu.l->MI->1->11 Internationalisierung gelegt. Es erfolgte eine kapitalmarktbezo-
>1V gene De-Internationalisierungsphase bevor die realwirtschaftli-
che Internationalisierung anstieg.
Das Unternehmen war zu Beginn des Betrachtungszeitraumes
stark kapitalmarktbezogen internationalisiert. Der Fokus lag auf
der realwirtschaftlichen Internationalisierung, der eine Phase
der De-Internationalisierung folgte. Am Ende des Betrachtungs-
zeitraumes befanden sich sowohl Real- als auch Kapitalindex
auf hohem Niveau.

V3

V4 Qu. I ->1V ->11

BASISVARIANTEN

S1

S2 Qu. I ->1V > I -> 1V

SPEZIALFALLE bzw.
KOMBINATIONEN

Tabelle 24: Charakterisierung der identifizierten Verlaufsformen des holistischen Internatio-
nalisierungsprozesses

Abbildung 45 illustriert die identifizierten Verlaufsformen des holistisch be-
trachteten Internationalisierungsprozesses und die Verlaufsformen sind in An-
hang A2 fiir die einzelnen Unternchmen dargestellt.'"®

1089 Natiirlich wiirde man erwarten dass in Anlehnung an den Spezialfall 2 auch ein entspre-
chender Spezialfall mit niedriger kapitalmarktbezogener Internationalisierung und
Verdanderungen der realwirtschaftlichen Internationalisierung vorliegt, was einer Be-
wegung in den Quadranten 1 und 2 entsprechen wiirde. Dieser Spezialfall ist in diesen
untersuchten Unternehmen nicht vorgekommen.
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BASISVARIANTEN SPEZIALFALLE bzw.
KOMBINATIONEN
A:niedriger Kapitalindex, niedriger Realindex A:niedriger Kapitalindex, niedriger Realindex
E: hoher Kapitalindex, hoher Realindex E: hoher Kapitalindex, hoher Realindex
E
b 1 RS e 3 1 IV 3 = vV
© © ©
£ £ £
3 z Z
= a =
& © A T Al
> | 1] > | 1l > | I
A
Realindex Realindex Realindex
Variante 1 Variante 2 Spezialfall 1: Kombination V3
und V2
A:hoher Kapitalindex, niedriger Realindex A: hoher Kapitalindex, niedriger Realindex
E:niedriger Kapitalindex, hoher Realindex E: hoher Kapital- und hoher Realindex
A " &
b} 1 vV 3 1l I\ x
3 ) 3 I} 4V
5 £ <
< ] =
z 3 5
2 I IlE 2 I Il E 5] | I
Realindex Realindex Realindex
Variante 3 Variante 4 Spezialfall 2

Abbildung 45: identifizierte Verlaufsformen des Internationalisierungsprozesses

Aufgrund der Dynamik des Untersuchungsgegenstandes und die holistische
Betrachtung eines Phdnomens durch zwei Dimensionen ist keine vollstindige
Erfassung von empirisch auftretenden Verlaufsformen moglich. Insbesondere
konnen sprunghafte Entwicklungen im realwirtschaftlichen Prozess, signifikante
Verdnderungen in der Kapitalmarktorientierung oder bei beiden Indizes gleich-
zeitig auftreten, was eine graphische Analyse erschwert und Ergebnisse nur
schwer zu verallgemeinern sind. Grundsétzliche Verlaufsformen, welche unter-
schiedliche Schwerpunkte der Unternehmen im Internationalisierungsprozess
insgesamt sowie einzelner Teilbereiche herauskristallisieren, sind hingegen auch
im Zusammenspiel dieser zwei Dimensionen der Internationalisierung méglich.
Die Verlaufsformen in den Quadranten sind immer in Abhéngigkeit des betrach-
teten Zeitfensters zu analysieren, was insbesondere durch die mogliche Kombi-
nation von Basisvarianten im Zeitablauf bzw. das Auftreten von Spezialfillen
unterstrichen wird.
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Die Analyse zeigt jedoch, dass die Kombination dieser beiden GroBen in ei-
ner Langzeitbetrachtung aufgrund des sehr geringen Zusammenhangs zwischen
den zwei Dimensionen'”” und der damit resultierenden teils ,willkiirlichen*
Bewegungen des Kurvenverlaufes zu keinen greifbaren Erkenntnissen, was den
Internationalisierungsprozess eines Unternehmens anbelangt, fiihrt.

5.3.3 Kritische Wiirdigung der Internationalisierungsdi-
mensionen nach Hassel et al.

Die beiden Internationalisierungsdimensionen nach Hassel et al. sollen in die-
sem Abschnitt einer kritischen Wiirdigung unterzogen werden. Daran anschlie-
Bend und unter Berticksichtigung der Ergebnisse der Verlaufsanalyse des holis-
tischen Internationalisierungsprozesses werden Schlussfolgerungen fiir diese
Arbeit und die weitere Vorgangsweise getroffen.

Positiv hervorzuheben ist, dass Hassel et al. die Internationalisierung als
multidimensionales Phdnomen auffassen und zu zwei ginzlich verschiedenen
Dimensionen, ndmlich der realwirtschaftlichen und der kapitalmarktbezogenen
Dimension, verdichten. Zudem werden hohe Korrelationen zwischen den ein-
zelnen Indikatoren der jeweiligen Dimension festgestellt, was die Bildung der
beiden Indizes empirisch begriindet.'”' Der Ansatz zeichnet sich dariiber hinaus
dadurch aus, dass die Kapitaldimension im Zusammenhang mit Internationali-
sierung erstmalig explizit in ein Messkonzept integriert wurde und somit eine
kombinierte Darstellung der realwirtschaftlichen und kapitalmarktbezogenen
Seite der Internationalisierung prasentiert wurde. Wéhrend die Ableitung der
Indikatoren des Realindex aus existierender Literatur bzw. bestehenden Indizes
(UNCTAD, Ietto-Gilles Index, etc.) erfolgt'®?, fiihren die Autoren die Indikato-
ren den Kapitalindex mit seinen drei Indikatoren ausldndischer Anteil am Akti-
enbesitz, Zahl der Notierungen an ausldndischen Borsen und Bilanzierungsstan-
dard neu in die Internationalisierungsprozessliteratur ein. Damit leisten sie einen
wesentlichen Beitrag zur holistischen Betrachtung dieses Phdnomens, da der
Real- und Kapitalindex jeweils unterschiedliche Aspekte der Internationalisie-

1090 Wihrend bei den beiden Indizes die Korrelationen zwischen ihnen und ihren konstituie-
renden Variablen jeweils sehr hoch sind, messen Real- und Kapitalindex zwei unter-
schiedliche Dimensionen, sprich der statistische Zusammenhang zwischen ihnen fillt
deutlich geringer aus. (Vgl. Hassel et al. (2000b), S. 511).

1091 Vgl. Hassel et al. (2000a), S. 17 und Hassel et al. (2000b), S. 717.

1092 Vgl. Hassel et al. (2000b), S. 10f. und Hassel et al. (2000a), S. 3f. sowie siche Abschnitt
2.4.3.
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rung messen und auch unterschiedliche Verldaufe und Dynamiken aufweisen.
Beide Indizes sind v.a. extern orientiert, was einerseits Stakeholdern, etwa Ana-
lysten oder Wissenschaftlern, die Betrachtung des Internationalisierungsprozes-
ses ermoglicht, jedoch andererseits dem Management des Unternehmens keine
unmittelbaren Handlungsempfehlungen ableiten ldsst.

Die Datengrundlage der sechs Indikatoren sind die publizierten Geschiftsbe-
richte der Unternehmen, sowie bei Hassel et al. auch Datenbanken'®”, welche
einige bereits erwihnte signifikante Limitationen'” in Bezug auf die Datenver-
fiigbarkeit in Geschéftsberichten, insbesondere zur Aktiondrsstruktur, fiir eine
Langzeitanalyse aufweisen. Die Erhebungsmethode aus Geschéftsberichten ist
fiir umfassende quantitative Analyse nicht effizient, was die potentielle An-
wendbarkeit fiir grofere Forschungsprojekte schmélert. Die beiden Indizes sind
in der Berechnung von Hassel et al. nicht geeignet, um die Internationalisierung
unternehmenstibergreifend als Prozessphdnomen zu analysieren. Dies liegt darin
begriindet, dass die von Hassel et al. durchgefiihrte z-Transformation der Vari-
ablen immer tber die gesamte Stichprobe geschieht, wodurch die transformier-
ten Werte nicht tiber mehrere Jahre hinweg verglichen werden kénnen auch
wenn die Stichprobe dieselbe bleibt. Aussagekriftig wire das nur, wenn es sich
um eine Analyse einer spezifischen Branche handelt. Studien wie die vorliegen-
de, die eine Auswahl von Unternehmen eines Landes zum Thema haben, schei-
tern hierbei.

SchlieBlich soll im Besonderen der Kapitalindex als neue MessgroBe kri-
tisch betrachtet werden. Den Indikatoren des Kapitalindex mangelt es einerseits
an theoretischer Fundierung'®” sowie andererseits an der konkreten Zielsetzung,
die mit der Messung der Ausrichtung des Unternehmens auf internationale Kapi-
talméarkte verfolgt werden soll. Was etwa impliziert ein hoher Wert des Kapital-
index? Schlichtweg eine stdrkere Orientierung an internationale bzw. US-
amerikanische Verhiltnisse oder sollten aus dem Kapitalindex etwa auch Aspek-
te der internationalen Finanzierung oder der Finanzierungsstrukturen des Unter-

1093 U.a. wurden Berichte der deutschen Monopolkommission, nicht verdffentlichte Daten
der Monopolkommission sowie eine Zusammenstellung der Forschungsgemeinschaft
FAST e.V. in Berlin fiir die Datenerhebung herangezogen (vgl. Hassel et al. (2000b),
S. 11).

1094 Siche genauer Abschnitt 5.2.3.

1095 Der Kapitalindex wird lediglich im Kontext der Corporate Governance Forschung ge-
nannt, welche konstatiert, dass institutionelle Einfliisse die Eigentiimerstruktur und die
Unternehmensfinanzierung beeinflusst (vgl. Hassel et al. (2000b), S. 8 unter Referenz
auf Pedersen/Thomsen (1997) und La Porta et al. (1998)).
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nehmens herauszulesen sein? Der Kapitalindex misst somit nur eine sehr spezi-
elle Dimension der Internationalisierung, ndmlich die kapitalmarktbezogene
Internationalisierung und gibt das Ausmaf} der Kapitalmarktorientierung des Un-
ternehmens (Fokussierung auf Investoren) an. Es konnen keine Aussagen zur
Internationalisierung der Finanzierung bzw. der Finanzierungsstrukturen abge-
leitet werden. Zur Verfeinerung dieser Grofle bedarf es jedenfalls noch weiteren
Forschungen, die jedoch im Rahmen dieser Arbeit nicht angestofen werden.

Die gewihlten Indikatoren des Kapitalindex sind jeweils unterschiedlich
skaliert bzw. unterliegen ginzlich unterschiedlichen Veridnderungsintensititen,
was die Interpretation von Verdnderungen beeintrachtigt. Die einzelnen Indika-
toren sind auch in sehr unterschiedlichem Ausmafl vom Management direkt be-
einflussbar. Die Bilanzierungsstandards gehen als Variable mit den Auspragun-
gen O fiir national und 1 fiir international und die Bérsennotierungen im Ausland
mit ihrer Anzahl in den Index ein. Beide KenngroBen verdndern sich nicht jéhr-
lich. Die Aktionarsstruktur hingegen ist eine kontinuierlich schwankende Grofe,
die mit einer Stichtagserhebung oder einem Durchschnittswert in den Ge-
schiftsbericht Eingang findet. Zusitzlich zur Problematik, dass der Streubesitz
oft nicht nach In- und Auslandsbesitz aufgeschliisselt wird, ist dieser Indikator
um ein Vielfaches dynamischer als die anderen beiden Komponenten des Kapi-
talindex und unterliegt logisch nicht deduzierbaren bzw. vom Management nicht
beeinflussbaren Schwankungen. Verdnderungen in der Aktionarsstruktur fithren
demnach zu einer ,iiberzeichneten® Dynamik der Verlaufsform im Zeitablauf,
die folglich keine schliissige Typologisierung oder Verlaufsanalyse ermogli-
chen. Aus der Darstellung in der Vierfeldermatrix konnen folglich keine konkre-
ten Handlungsempfehlungen fiir die weitere Internationalisierung eines Unter-
nehmens abgeleitet werden. Die kombinierte Betrachtung ist nur sehr einge-
schrinkt aussagekriftig und die identifizierten Varianten sind nur {iber einen
sehr langen Beobachtungszeitraum und in Abhéngigkeit des gewéhlten Zeitfens-
ters aussagekriftig. Wird dies nicht beriicksichtigt, so sind der Vielfalt der resul-
tierenden Varianten bei kurzfristigen Schwankungen der Aktiondrsstruktur und
damit des Kapitalindex wenig Grenzen gesetzt.

5.3.4 Schlussfolgerungen

Im Rahmen dieser Arbeit soll aus oben angefiihrter Kritik an den Indizes von
Hassel et al. kein erneuter Ansatz zur Bildung eines multidimensionalen Index
folgen. Der Schwerpunkt der Betrachtung wird stattdessen auf die Erklarung des
realwirtschaftlichen Internationalisierungsprozessverlaufes gelegt und es wird
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der Versuch unternommen, unterschiedliche Verlaufsformen zu identifizieren.
Die Kapitalseite wird nicht wie bei Hassel et al. iber einen kapitalmarktbezoge-
nen Index abgebildet, sondern durch die Hinzunahme einer finanzstrategischen
Kennzahl in die Betrachtung des realwirtschaftlichen Internationalisierungspro-
zesses. Damit wird eine Integration von realwirtschaftlichen und finanzstrategi-
schen Groflen angestrebt, die zu einem besseren Verstindnis des Internationali-
sierungsprozesses der Unternehmen fiihren soll. Der realwirtschaftliche Interna-
tionalisierungsprozess ist durch einen erhéhten Kapitalbedarf im Anlage- und
Umlaufvermogen geprégt. Ein umfassendes Verstdndnis des schrittweisen bzw.
sprunghaften Internationalisierungsprozesses erfordert die Einbeziehung der Fi-
nanzierungsdimension (eine Wachstumsstrategie muss auch finanziert werden).
19 Tn der umgekehrten Betrachtungsweise bestimmt aber auch die jeweilige
Finanzierungsstruktur in der Zusammensetzung von Eigen- und Fremdkapital
die Wachstumsmoglichkeiten und damit weitere Kapitalbindungen im Anlage-
und Umlaufvermogen (siche Abbildung 46).

Internationalisierungsprozess S Finanzierungsstruktur

Abbildung 46: Interdependenz von Internationalisierungsprozess und Finanzierungsstruktur

Der realwirtschaftliche Internationalisierungsprozess wird durch den Verlauf
des Realindex abgebildet. Diesem widmet sich in Folge Abschnitt 5.4. Fiir die
finanzwirtschaftliche Seite, die in Abschnitt 5.5 untersucht wird, wird die Kenn-
grofe ,Gearing*'®’ herangezogen, die die Unternehmen in ihren Geschiftsbe-
richten verdffentlichen.'*

5.4 Verlaufsformen der realwirtschaftlichen
Internationalisierung
In Abschnitt 5.4 wird zuerst der realwirtschaftliche Internationalisierungsprozess

analysiert und auf das Auftreten von verschiedenen Verlaufsformen hin unter-
sucht. Zu den einzelnen Charakteristika der Verlaufsform werden Hypothesen

1096 Siche Abschnitt 4.2.1.

1097 Siche Abschnitt 4.2.3.

1098 Falls Unternehmen das Gearing nicht explizit in den Geschéftsberichten anfiihren, so
wurde die Kennzahl aus den Angaben der Unternehmen berechnet.
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formuliert, die in der Folge einer Uberpriifung unterzogen werden. Danach wer-
den die herausgearbeiteten Verlaufsformen auf die von Kutschker in der Theorie
identifizierten Phasen Evolution, Episode und Epoche'” hin beleuchtet, womit
eine Operationalisierung des ,3-E-Modells® unternommen wird. SchlieBlich
werden die Hypothesen mit den jeweiligen Ergebnissen in Abschnitt 5.4.8 zu-
sammenfassend dargestellt und die Conclusio der vorliegenden Analyse abgelei-
tet.

Die Identifizierung von internationalen Epochen haben sich in einer empiri-
schen Studie Eckert/Mayrhofer (2005) zur Zielsetzung gesetzt. Die Autoren be-
fassten sich mit der Thematik jedoch qualitativ in Form einer Fallstudie mit
Langzeitbetrachtung eines Unternehmens, ndmlich der deutsch-franzdsischen
Hoechst/Avantis Gruppe.''” Sie nahmen keine Operationalisierung des Pro-
zessmodells vor, dafiir ermoglichte die intensive qualitative Auseinandersetzung
mit der Fallstudie das Aufzeigen von Hintergriinden fuir Internationalisierungs-
schritte, insbesondere fiir Epochen. Die Autoren konstatieren, dass weitere em-
pirische Validierungen des ,3-E-Konzeptes® erforderlich sind, insbesondere um
die Art der Internationalisierungsprozesse und die Beziehungen zwischen in-
kremforllteller und sprunghafter Internationalisierung besser verstehen zu kon-
nen.'

Die realwirtschaftliche Internationalisierung wird gemessen durch einen In-
dex, im Folgenden als ,Realindex tituliert, welcher als Mittelwert der Variablen
Anteil des Auslandsumsatzes (AU%), Anteil der Mitarbeiter im Ausland
(AM%) und Anteil der Auslandsbeteiligungen (AB%) ermittelt wird.

Realindex = (AU% + AM% + AB%) / 3

AU% ... Anteil des Auslandsumsatzes

AMY% ... Anteil der Mitarbeiter im Ausland

AB% ... Anteil der Auslandsbeteiligungen

Die Indikatoren des Realindex entsprechen — mit Ausnahme der in Abschnitt
5.3.1.1 bereits erwdhnten Abweichung in der Erfassung der regionalen Streuung
der Aktivititen — der Berechnungslogik von Hassel et al. (2000a, b)."'*

1099 Siche dazu Abschnitt 3.7 sowie vgl. Kutschker et al. (1997), S. 107.

1100 Vgl. Eckert/Mayrhofer (2005), S. 212ff.

1101 Vgl. Eckert/Mayrhofer (2005), S. 222.

1102 Von der z-Transformation der Daten des Realindex wird abgesehen, da alle drei Variab-
len gleich skaliert sind und somit keiner Standardisierung bediirfen. Zudem ist eine In-
terpretation der Daten erleichtert.
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Im Rahmen dieser Arbeit wird der Forderung nach einer Langzeitbetrach-
tung des Internationalisierungsprozesses durch die Analyse der Internationalisie-
rung der Osterreichischen borsennotierten Unternehmen seit 1990 bzw. ihren
jeweiligen Erstnotizen an der Wiener Borse bis spatestens 1995 nachgekommen.
Fiinf Charakteristika werden herangezogen, um die Verlaufsformen der realwirt-
schaftlichen Internationalisierung zu charakterisieren. Diese stellen auch gleich-
zeitig die Struktur des Kapitels 6.4 dar und gestalten sich folgendermafBen:

Ausgangsniveau des unternehmensspezifisch ersten Betrachtungsjahres des
Internationalisierungsprozesses sowie des Referenzjahres 1994

Erreichtes Niveau der Internationalitdt am Ende des Betrachtungszeitraumes im
Jahr 2007''"

Veranderungsintensitdt (= durchschnittliche Verdnderung der Internationalitdt
pro Jahr)

Zusammenhang von Ausgangsniveau und Verdnderungsintensitit
Dynamik der Verdanderung:

,,Flache” unter- und oberhalb der linearen Entwicklung und

Quadrierte Abweichungen

Anschliefend wird in Abschnitt 5.4.6 der Versuch unternommen, die Phasen
evolutiondr, episodisch und epochal in Anlehnung an Kutschker’s ,3-E-Modell
zu identifizieren. Diese werden um eine differenziertere Betrachtung von ,epi-
sodisch® ergénzt, die auch eine Phase der De-Internationalisierung sein kann.
Abschnitt 5.4.7 fasst die Ergebnisse der Verlaufsanalyse des realwirtschaftlichen
Internationalisierungsprozesses zusammen.

5.4.1 Ausgangsniveau des Internationalisierungsprozesses

Das Ausgangsniveau der Internationalisierung wird unternehmensindividuell
betrachtet, da es sich bei dieser Analyse nicht um einen Vergleich zwischen Un-

1103 Das Ende des Betrachtungszeitraumes ist fiir alle Unternehmen mit Ausnahme der VA
TECH AG und der Bohler-Uddeholm AG, die im Jahr 2005 bzw. 2006 akquiriert wor-
den und seitdem nicht mehr als eigenstindige borsennotierte Unternehmen bestanden.
Fiir ndhere Details siche Anhang A 1.
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ternehmen handelt, sondern der Untersuchungsgegenstand der Internationalisie-
rungsprozess im Zeitablauf ist. Damit bleibt die maximal mogliche Betrach-
tungsperiode erhalten, wodurch v.a. fir die Unternechmen, fiir die Daten seit
1990 verfiigbar sind, eine ldngere Zeitperiode fiir die Operationalisierung des
Kutschker’schen ,3-E-Modells‘, welches auf einen moglichst langen Betrach-
tungshorizont zur Identifikation unterschiedlicher Phasen der Internationalisie-
rung abstellt, zur Verfligung steht. Damit konnen mit einem Betrachtungszeit-
raum von maximal 17 Jahren umfassende Langzeitanalysen gemacht werden.
Um dennoch einen Vergleich bzw. verallgemeinernde Aussagen zu ermogli-
chen, werden fiir die Unternehmen, die bereits ab 1990 Werte aufweisen, zuséitz-
lich die Daten aus dem Jahr 1994 prisentiert.

Die Ausgangsniveaus der Internationalisierung der untersuchten Unterneh-
men wurden in vier Klassen unterteilt. Ein Realindexwert von 0%-25% bedeutet
schwach internationalisiert, 25%-50% mittel, 50%-75% stark und {iber 75% sehr
stark internationalisiert zu Beginn des Betrachtungszeitraumes (siche Abbildung
47). Schwach internationalisiert waren die Unternehmen der Energieversor-
gungsbranche — sowohl im Jahr 1990 als auch im Vergleichsjahr 1994 — und die
Porr AG mit einem Realindexwert von 24%. Die OMV AG war in 1990 noch
am unteren Ende der Gruppe der mittel internationalisierten Unternchmen,
konnte innerhalb von vier Jahren die Internationalitdt um +10 Prozentpunkte
ausbauen. Die Agrana AG und die voestalpine AG waren mit 34% bzw. 35%
ebenfalls im mittleren Bereich vertreten. Die Wienerberger AG befand sich be-
reits im Jahr 1990 in dieser Gruppe, wobei die Internationalisierung bis zum
Vergleichsjahr 1994 bereits auf 70% angestiegen war, wodurch sich das Unter-
nehmen an hochster Stelle der Klasse der stark internationalisierten befand. Das
Unternehmen hat die Internationalitét innerhalb von 4 Jahren von 35% auf 70%
verdoppelt. Stark internationalisiert waren zum jeweiligen Gang an die Wiener
Borse die VA TECH AG, Rosenbauer AG und BWT AG in 1992 und im Refe-
renzjahr 1994 sowie die Lenzing AG''". Mayr-Melnhof AG, Constantia Packa-
ging AG und Bohler-Uddeholm AG gingen als sehr stark internationalisierte
Unternehmen in 1994 bzw. 1995 an die Wiener Borse, was auch das Ausgangs-
niveau der Betrachtung der Internationalisierungsprozesse darstellt.

1104 Die Lenzing AG konnte erst ab dem Jahr 1994 Geschiftsberichte fiir die vorliegende
Analyse zur Verfuigung stellen. Zur Datenverfiigbarkeit siche im Anhang Al.
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Ausgangsniveau der Betrachtung des Internationalisierungsprozesses sowie ab 1994*
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*) voestalpine AG, Bohler-Uddeholm AG und Constantia Packaging AG aufgrund Erstnotiz an Wiener Borse erstab dem Jahr 1995 verfilgbar

Abbildung 47: unternehmensspezifisches Ausgangsniveau der Internationalisierung

Interessant ist, dass die untersuchten osterreichischen Unternehmen zu Be-
ginn der Betrachtung ihrer unternehmensspezifischen Internationalisierung, aber
auch unter Berticksichtigung des Vergleichsjahres 1994, Vertreter in allen Klas-
sen der Internationalitdt aufweisen konnten. Fiinf Unternehmen konnten bereits
ab Anfang der 90er Jahre analysiert werden, davon verzeichneten die OMV AG
und die Wienerberger AG den groBten Anstieg ihrer Internationalisierung, wah-
rend die EVN AG und Verbund AG weiterhin vorwiegend auf den inldndischen
Markt fokussiert waren. BWT AG war im Jahr 1992 bereits stark internationali-
siert, der Realindex stieg bis 1994 weiter an.

5.4.2 Niveau der Internationalisierung am Ende des Be-
trachtungszeitraumes

In diesem Abschnitt wird das Niveau der Internationalisierung am Ende des Be-
trachtungszeitraumes analysiert (siche Abbildung 48), welches fiir alle Unter-
nehmen das Jahr 2007 darstellt ausgenommen der beiden vor 2007 akquirierten
Unternehmen, ndmlich der VA TECH AG und der Bohler-Uddeholm AG, wel-
che im Jahr 2005 bzw. 2007 nicht mehr als eigenstdndige Unternehmen an der
Wiener Borse gelistet waren. Da jeweils ein Zeitraum von mehr als 10 Jahren
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betrachtet werden kann, sollen diese Unternechmen mit der erwihnten Ein-
schrankung trotzdem Eingang in vorliegende Betrachtung finden.

Die Einteilung der Klassen entspricht derjenigen der Analyse des Aus-
gangsniveaus. Am Ende des Betrachtungszeitraumes befand sich jedoch kein
einziges Unternehmen mehr in der Gruppe der schwach internationalisierten Un-
ternehmen unter 25%. Lediglich die Porr AG, bei der etwa ein Drittel der Um-
sdtze, Mitarbeiter sowie Beteiligungen im Ausland liegen, sowie die Verbund
AG, die zwar mehr als die Hilfte ihrer Umsétze im Ausland tétigt aber 95% der
Mitarbeiter im Inland beschéftigt, waren mittel internationalisiert. Die EVN AG
hat sich von einem Realindexwert von 0% in 1990 bzw. 2% im Jahr 1994 auf
55% gesteigert und rangiert in der Gruppe der stark internationalisierten Unter-
nehmen in Osterreich. Mehr als die Hilfte ihrer Beteiligungen sind im Ausland
und 75% der Mitarbeiter. Der Realindex der OMV AG hat sich ebenfalls signi-
fikant verdndert und lag in 2007 bei 71% verglichen mit dem Jahr 1990 von
30% bzw. 1994 von 40%. Dieser Wert ist gepragt durch einen tiberdurchschnitt-
lich hohen Anteil der Mitarbeiter im Ausland von 89%. Eine Verbesserung von
einer Klasse in die Gruppe der stark internationalisierten Unternehmen haben
die voestalpine AG und die Agrana AG erzielt. Im Zeitraum von 12 bzw. 13
Jahren hat sich ihre Internationalitit mehr als verdoppelt. Die Lenzing AG war
in 1994 bereits stark internationalisiert. Der Realindex verbesserte sich bis 2007
um 12 Prozentpunkte auf 68%, wodurch sich die Lenzing AG weiterhin in der
Klasse der stark internationalisierten Unternehmen befand.

Waren zu Beginn des Betrachtungszeitraumes nur drei Unternehmen sehr
stark internationalisiert, so hat diese Gruppe den gréBten Zuwachs erhalten und
beinhaltete im Jahr 2007 (bzw. mit VA TECH AG in 2004 und Bohler-
Uddeholm AG in 2006) die Hilfte der untersuchten Unternehmen. Den stirksten
Anstieg im Realindex verzeichnete die Wienerberger AG und erreichte ein Ni-
veau der Internationalitit von 94%. Verglichen mit dem Referenzjahr 1994 be-
trug dies eine Steigerung von +34 Prozentpunkte. Auch die anderen Unterneh-
men der Anfangs stark internationalisierten Gruppe (mit Ausnahme der Lenzing
AQG) tbertrafen die 75%-Marke im Jahr 2007. Die bereits zu Beginn des Be-
trachtungszeitraumes in dieser Gruppe befindlichen Unternechmen, ndmlich die
Mayr-Melnhof AG, die Constantia-Packaging AG und die Bohler-Uddeholm
AG, behielten nicht nur ihre starke Internationalisierung bei, d.h. im Jahr 2007
ist keine De-Internationalisierung zu verzeichnen, und erhéhten ihre Internatio-
nalitit um weitere 7-8 Prozentpunkte.
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Abbildung 48: Niveau der Internationalisierung am Ende des Betrachtungszeitraumes

Zusammenfassend zeigt die Analyse der Internationalitdt am Ende des Be-
trachtungszeitraumes, dass 85% der untersuchten osterreichischen Unternehmen
stark bis sehr stark internationalisiert sind und sie signifikante Verdnderungen
seit Anfang der 90er Jahre durchlaufen haben. Die Verdnderungsintensitit war
jeweils eine andere, sodass trotz erhohter Internationalitit entweder die Grup-
penzugeharigkeit aufrecht blieb, um eine Stufe oder gar um mehrere Stufen er-
hoht wurde.

Aus der Betrachtung von Anfangs- und Endzeitpunkt des Internationalisie-
rungsprozesses der untersuchten Unternehmen lassen sich fiir die Verlaufsfor-
men folgende Hypothesen aufstellen:

H3.1: das Ausgangsniveau der Internationalisierung tragt wesentlich zum poten-
tiell weiteren Verlauf des Internationalisierungsprozesses bei. Sprunghafte
Anstiege werden tendenziell bei niedrigerem, inkrementelle Anstiege bei ho-
herem Ausgangsniveau des Realindex erwartet.

H3.2: Dies wird durch einen inversen Zusammenhang zwischen Ausgangsni-
veau und Verdnderungsintensitit ausgedriickt.
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H4: abhingig vom Ausgangsniveau wird das erreichte Niveau der Internationali-
tit am Ende des Betrachtungszeitraumes in 2007"'”” durch die Verinderungs-
intensitéit bestimmt.

H5.1: unterschiedliche Verdnderungsintensitdten implizieren eine unterschiedli-
che Dynamik des Prozesses. Je hoher die Verdnderungsintensitét ist, desto
sprunghafter verlduft der Internationalisierungsprozess. Je geringer die Ver-
dnderungsintensitét ist, desto evolutiondrer verlduft der Internationalisie-
rungsprozess.

H5.2: die Art der Verlaufsform wird tiber die Dynamik der Verdnderungen cha-
rakterisiert und ist im Wesentlichen unabhéngig vom Ausgangsniveau.

H6: Anhand der Verlaufsform sind unterschiedliche Phasen in Anlehnung an
Kutschker identifizierbar, insbesondere evolutionédre Internationalisierungs-
prozesse und Episoden der Internationalisierung (Operationalisierung des ,3-
E-Modells*'/?).

5.4.3 Verinderungsintensitiit

Die Intensitit der Verdnderung wird gemessen anhand der durchschnittlichen
Veridnderung des Realindexes pro Jahr und entspricht somit der Steigung des
zugrundeliegenden linearen Verlaufs zwischen Ausgangsniveau und Ende des
Betrachtungszeitraumes. Die Verdnderungsintensitdt wurde ebenfalls in vier
Klassen unterteilt: <1%pkte. schwach, 1%-2%pkte. mittel, 2%-3%pkte. stark
und >3%pkte. sehr stark. Die Unternehmen wurden sowohl iiber ihren gesamten
Beobachtungszeitraum dargestellt als auch der Vergleichswert fiir das Referenz-
jahr 1994 fiir diejenigen Unternehmen, deren Datenreihe linger zuriickreicht.''"”’
Die Ergebnisse sind in Abbildung 49 dargestellt.

1105 Zu den Ausnahmen siche Anfang des Abschnitts 5.4.2.

1106 Fiir die Betrachtung von Internationalisierungsepochen ist ein sehr langer Zeitraum von
mehreren Jahrzehnten erforderlich, da Epochen tiefgreifende Verdnderungen der Or-
ganisation bewirken. Zudem beinhalten sie mehrere Episoden, womit eine rein grafi-
sche Abgrenzung methodisch nicht hinreichend wire. Eine Epochenabgrenzung wird
deshalb im Rahmen dieser Arbeit nicht versucht.

1107 Die drei Unternehmen, Constantia Packaging AG, Béhler-Uddeholm AG und voestalpi-
ne AG, die erst im Jahr 1995 an die Wiener Bérse gegangen sind, sind separat gekenn-
zeichnet.
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Die Analyse zeigt, dass die Gruppe der schwachen Verdnderungsintensitt
ca. 40% der Unternehmen umfasst. Die BWT AG ist sowohl im langeren Be-
trachtungszeitraum ab 1992, als auch ab 1994 vertreten. Mit Ausnahme der Porr
AG sind nur zu Beginn der Betrachtung stark bzw. sehr stark internationalisierte
Unternehmen in dieser Gruppe vertreten.

Betrachtet man das andere Extrem, die sehr starke Verdnderungsintensitt,
so sind mit der EVN AG (1990 und 1994), der Wienerberger AG ab 1990 an-
fanglich schwach und mit Agrana AG und voestalpine AG mittel internationali-
sierte Unternehmen vertreten.

Die Wienerberger AG, die im Jahr 1994 bereits in der Gruppe der stark in-
ternationalisierten Unternehmen war, liegt nun in der Analyse der Verdnde-
rungsintensitit in der mittleren Gruppe. Die Vertreter der mittleren und starken
Verdnderungsintensitdt entstammen aus ganz unterschiedlichen Ausgangsni-
veaus, was die Hypothese H3.2 des inversen Zusammenhangs zwischen Aus-
gangsniveau und Verinderungsintensitit nicht unterstiitzt.''*®

Veranderungsintensitat der Internationalisierung

3,5%
3,5% 3190 3% 32%
3,0% 2,7%
9 2,4%
2,5% 2,1%
1,8%
Z08 1,6%
L% 0o 11%
. 09% 0.9% g3y
1,0% o o O8% O7%
“Trrnll
0,0%
N S

Prozentpunkte

2 o 2 R I N © R N D

& N S & S & d‘v & S R’ S \9‘*
P SHESN AN > P P > * P P P ol & P ol P *
o° IO SN P SR SR SO SISO S S LRSI SRS SN
N\ S Q
¥ & ¢ GO AN A S N SN L
& S RO R I AR SR
& & W S S © & S S N &
& & @ ° © 5 0
& S RN 3 &
& X o S &
& & N N
& &
& &

& ®<1%pktschwach M 1-2%pktemittel ™ 2-3%pktestark ® >3%pkte sehrstark
Abbildung 49: Verdnderungsintensitcit der Internationalisierungsprozesse gesamter Betrach-

tungszeitraum und ab 1994

Diese Analyse gibt jedoch noch kein klares Bild der Zusammenhéinge zwi-
schen Ausgangsniveau und Verdnderungsintensitit.

1108 Siehe dazu genauer Abschnitt 5.4.4 Zusammenhang von Ausgangsniveau und Veridnde-
rungsintensitt.
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5.4.4 Zusammenhang von Ausgangsniveau und Verinde-
rungsintensitiit

Der Fragestellung, ob ein inverser Zusammenhang wie in Hypothese H3.2 fest-
gehalten bzw. welcher Zusammenhang zwischen dem Ausgangsniveau der In-
ternationalisierung und der Verdnderungsintensitdt der unterersuchten Unter-
nehmen besteht, wird in Abbildung 50 nachgegangen. Dabei ist auf der x-Achse
der Realindex des Ausgangsniveaus (bzw. der Referenzwert aus dem Jahr 1994
in grau) dargestellt und auf der y-Achse die Verdnderungsintensitét. Ein starker
Zusammenhang kann — wie erwartet — fiir die stark internationalisierten Unter-
nehmen mit einer schwachen Verdnderungsintensitéit festgestellt werden. Die
Gruppe der anfinglich stark internationalisierten Unternehmen zeigte eine Ver-
anderungsintensitit von ca. 1%pkt., inklusive der Wienerberger AG im Jahr
1994 nach groflen Internationalisierungsschritten, wéhrend die Gruppe der mittel
internationalisierten Unternechmen starke bis sehr starke Verdnderungen durch-
machten. Eine Ausnahmeposition nahm die VA TECH AG ein, diec mit einem
Realindex von >50% ein stark internationalisiertes Ausgangsniveau hatte und
auch eine starke Verinderungsintensitit aufwies. Die Unternehmen der anféing-
lich schwach internationalisierten Gruppe hatten Vertreter in allen Klassen der
Veranderungsintensitdt. Dies dndert sich auch dann nicht, wenn fiir die EVN AG
und die Verbund AG das Referenzjahr 1994 berticksichtigt wird.

Zusammenhang von Ausgangsniveau und Veranderungsintensitat der
Internationalisierung
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Abbildung 50: Zusammenhang von Ausgangsniveau und Verdnderungsintensitdt der Interna-
tionalisierung

297
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



Es kann demnach festgestellt werden, dass fiir die untersuchten Unterneh-
men in allen Klassen mit Ausnahme der schwach internationalisierten Unter-
nehmen ein starker Zusammenhang zur Veranderungsintensitit der Internationa-
lisierung besteht. Auch ,Grenzfille® wie die VA TECH AG oder die Wienerber-
ger AG im Jahr 1994 verdnderten sich eher entsprechend der Gruppe des Aus-
gangsniveaus. Ein inverser Zusammenhang zwischen Verdnderungsintensitit
und Ausgangsniveau der Internationalitdt kann demnach prinzipiell erkannt
werden. Je schwécher internationalisiert das Unternehmen zu Beginn des Be-
trachtungszeitraumes ist, desto groBer ist jedoch die Variabilitdt der Verénde-
rungsintensitit. Die Gruppe der schwach internationalisierten Unternehmen ver-
zeichnete sowohl sehr schwache als auch sehr starke Verdnderungsintensitéten.
Dies lasst auf sehr unterschiedliche Dynamiken im Internationalisierungsprozess
schliefen und der folgende Abschnitt widmet sich der ndheren Analyse der Dy-
namik des Internationalisierungsprozesses.

5.4.5 Dynamik der Verinderung

Die Dynamik bzw. ,Geschwindigkeit® der Verdnderung einer Kurve wird
mathematisch tiber die 1. Ableitung ermittelt. Da es sich hier um diskrete Werte
handelt, wird jeweils der Abstand zum Wert des linearen Verlaufs pro Jahr be-
rechnet. Es kommen fiir diese Analyse zwei verschiedene Auswertungen zur
Anwendung: erstens wird die Dynamik durch die Summe der Quadrate der Dif-
ferenzen der Werte des Realindex pro Jahr zum jeweiligen Wert des linearen
Verlaufs untersucht, wodurch positive wie negative Abweichungen vom linea-
ren Verlauf absolut ihren Niedergang finden und somit ein Gesamtausmal3 der
Dynamik ermittelt werden kann. Zweitens wird die Summe der Differenzen der
Realindexauspragung zum Wert des linearen Verlaufes errechnet, wodurch er-
sichtlich ist, ob das Unternehmen iiberwiegend schneller oder langsamer als der
lineare Anstieg internationalisiert hat.

Werden die ermittelten Differenzen der Realindizes des jeweiligen Jahres
zum postulierten linearen Wert quadriert und dann summiert, so ergibt sich eine
Darstellung unterschiedlicher Dynamikgrade der Verldufe der Internationalisie-
rungsprozesse (siche Abbildung 51). Aufgrund des in der Stichprobe abgeleite-
ten Musters, das in Abbildung 51 ersichtlich ist, bietet sich hier eine Klassenein-
teilung wie folgt an: zuerst eine Differenzierung von schwachen (<1%) und
mittleren (1%-5%) Dynamikgraden und schlieBlich eine Unterscheidung von
starken Dynamikgraden (5%-15%) von sehr starken Ausreilern mit Werten sig-
nifikant >15%.
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Dynamik der Internationalisierung: quadrierte
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Abbildung 51: Summe der quadrierten Abweichungen vom linearen Internationalisierungs-
verlauf

Eine genauere Betrachtung der Klassen der <1% und 1%-5% ist in Abbil-
dung 52 moglich.

Dynamik der Internationalisierung: quadrierte
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Daraus ist ersichtlich, dass bis zur Marke von 1% nur Unternehmen mit
stark bzw. sehr stark internationalisiertem Ausgangsniveau vertreten sind. Dies
zeigt eine durch die bereits stark fortgeschrittene Internationalisierung geringe
Dynamik des weiteren Internationalisierungsprozesses. Die Mayr-Melnhof AG,
welche im Ausgangsjahr 1994 mit einem Realindexwert von 76% bereits sehr
stark internationalisiert war (siche Abbildung 47), verzeichnete die geringsten
Differenzen zur linearen Entwicklung und konnte bis zum Ende des Betrach-
tungszeitraumes die Internationalitdt um +9 Prozentpunkte intensivieren. Eine
vergleichbare Entwicklung machten auch Constantia Packaging AG und Bohler-
Uddeholm AG. Die BWT AG startete mit starker Internationalitét und verbes-
serte sich von 1992 auf 2007 um +14 bzw. um +11 Prozentpunkte von 1994 auf
2007. Die voestalpine AG hingegen war im Jahr 1995 ihres Borsenganges mittel
internationalisiert und verbesserte mit einer sehr starken Verdnderungsintensitét
ihre Internationalitit bis zum Ende des Betrachtungszeitraumes um +39 Pro-
zentpunkte. Dadurch, dass die Summe ihrer quadrierten Abweichungen <1%
liegt, impliziert dies eine Verlaufsform, welche sich ziemlich gleichférmig um
den linearen Verlauf bewegt. Ebenso kann ein dhnlicher Verlauf bei der VA
TECH AG abgeleitet werden, da das Unternehmen von einem starken Aus-
gangsniveau mit starker Verdnderungsintensitdt ein signifikante Erhohung der
Internationalitdt zwischen 1994 und 2004 erzielte und dabei nur geringe Abwei-
chungen vom linearen Verlauf zeigte. Je groer die Summe der quadrierten Ab-
weichungen, desto dynamischer verlduft der Internationalisierungsprozess, da
die Abweichungen zum linearen Verlauf ansteigen. Damit kann der in Hypothe-
se H4 postulierte Zusammenhang zwischen Verdnderungsintensitit und Dyna-
mik des Verlaufes des Internationalisierungsprozesses nicht bestétigt werden
(allenfalls fiir Extrempositionen wie etwa die EVN AG oder die Wienerberger
AG im Jahr 1990). Die Dynamik des Internationalisierungsprozesses, d.h. das
Auftreten evolutionérer oder sprunghafter Veranderungen, ist relativ unabhingig
von der Verdnderungsintensitat.

Die Summe der Abweichungen iiber den jeweiligen Untersuchungszeitraum
der Unternehmen liefert zusitzlich zur Dynamik des Internationalisierungspro-
zesses der Unternehmen einen Indikator fur die Verlaufsform. Damit wird nun
Hypothese HS aufgegriffen und einerseits der Frage nachgegangen, inwieweit
die Dynamik die Art der Verlaufsform charakterisiert und andererseits, ob diese
unabhingig vom Ausgangsniveaus ist. Dadurch, dass sich durch das Aufsum-
mieren von positiven und negativen Werten Positionen aufheben, ist aus der
Aufstellung in Abbildung 53 ersichtlich, welche Unternehmen iiberwiegend
oberhalb des linearen Verlaufes internationalisiert (positive Summe der Abwei-
chungen) waren und welche im Untersuchungszeitraum tberwiegend darunter
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lagen (negative Summe der Abweichungen). Ein Wert von exakt 0% wiirde dem
linearen Verlauf entsprechen.

Dynamik der Internationalisierung:
Summe der Abweichungen

Wienerberger AG (1990)
Wienerberger AG (1994)
AgranaAG

BWT AG (1992)

PorrAG

RosenbauerAG
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Mayr-Melnhof AG
VATECH AG

voestalpine AG
Bohler-Uddeholm AG
Verbund AG (1994)
OMV AG (1990)
OMV AG (1994)
Verbund AG (1990)
Lenzing AG

EVN AG (1994)

EVN AG (1990)

Abbildung 53: Summe der Abweichungen vom linearen Internationalisierungsverlauf

Die beiden Extrempositionen nehmen die Wienerberger AG und die EVN
AG (in beiden Betrachtungszeitrdumen) ein. Wienerberger AG verzeichnete in
den Anfangsjahren einen signifikanten Anstieg der Internationalitt, liegt jedoch
auch im Verlauf ab 1994 um 4,4 Prozentpunkte pro Jahr iiber der linearen Ent-
wicklung. Dies lésst eine sehr hohe Geschwindigkeit zu Beginn mit abfallender,
aber stetiger Internationalisierung erkennen. Die EVN AG hingegen war die
meiste Zeit von 1990 bis 2007 schwach internationalisiert und hat einen groflen
Sprung am Ende des Betrachtungszeitraumes getitigt. Dies ist auch daran zu
erkennen, dass die Summe der Abweichungen im Jahr 1994 stark negativ ist.
Die VA TECH AG liegt mit 2% sehr nahe am Nullpunkt. Dies ldsst jedenfalls
einen Schluss auf mindestens gleichférmige Entwicklungen im Untersuchungs-
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zeitraum zu, d.h. sowohl Internationalisierungs- als auch De-
Internationalisierungsschritte, die einander fast autheben. Andernfalls wére auch
ein fast linearer Verlauf denkbar.

Als Zwischenrestimee ist an dieser Stelle festzuhalten, dass iiber mogliche
Verlaufsformen der Internationalisierung der restlichen Unternehmen sowie
iiber die Abhédngigkeit zum Ausgangsniveau auf dieser Grundlage keine weite-
ren Aussagen getdtigt werden konnen. Deshalb wurde zur Untersuchung von
Hypothese HS eine grafische Analyse des Realindex unternommen, bei der fiinf
verschiedene Verlaufsformen identifiziert werden konnten, die im Folgenden in
Abschnitt 5.4.6 dargestellt werden.

5.4.6 Fiinf verschiedene Verlaufsformen des Internationa-
lisierungsprozesses

Die in der Folge présentierte grafische Analyse der Verdnderungen der Realin-
dizes in Kombination mit der Summe der Abweichungen resultiert in die Unter-
scheidung von fiinf Verlaufsformen fiir die untersuchten Unternehmen: (1) Ho-
ckeyschliager''”, (2) zackig, (3) wellenformig''"’, (4) linear und (5) bogenfor-
mig. Der zackige Verlauf kann zusétzlich differenziert werden nach zackig mit
groflem Sprung oder mit groem Einbruch, je nachdem ob die Summe der Ab-
weichungen positiv oder negativ ist. Der wellenformige Verlauf erféhrt durch
kleinere oder groBere Amplituden, die sich ebenfalls in der Summe der Abwei-
chungen ablesen lassen, eine Differenzierung''"". SchlieBlich wird auch ein ge-
radlinig verlaufender Internationalisierungsprozess angefiihrt, der durch einen
linearen Verlauf charakterisiert ist. Diese Verlaufsform konnte bei keinem der
untersuchten Unternehmen im Betrachtungszeitraum festgestellt werden. Die
fiinf Verlaufsformen sind in Abbildung 54 schematisch dargestellt, bevor sie in
den folgenden Abschnitten im Detail analysiert werden.

1109 Die Hockeyschldgerform (im englischen ,hockey stick®) findet zur Beschreibung von
Verldufen, bei denen es zu einem starken Anstieg am Ende des Betrachtungszeitrau-
mes kommt, etwa Anwendung in der Managementlehre. Als ,Hockeyschliger-
Phénomen* wird der starke Anstieg der Verkaufszahlen bei quartalsorientierten Ge-
schiftsverldufen am Quartalsende bezeichnet, der durch intensivierte Verkaufsaktiviti-
ten meist verbunden mit Preisreduktionen resultiert.

1110 Die Wellenform wird in Anlehnung an die Sinus-Kurve aus der Mathematik abgeleitet.
In der Volkswirtschaftstheorie werden etwa Konjunkturzyklen wellenformig darge-
stellt.

1111 z.B. Agrana AG mit 41% vs. VA TECH AG mit 2%. Siche genauer Abschnitt 5.4.6.3.
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Abbildung 54: Die 5 Verlaufsformen des Internationalisierungsprozesses im Uberblick

Die Art der Verlaufsform ist u.a. abhéngig vom beobachteten ,Zeitfenster*,
welches fiir die Unternehmen zwischen 1994 und 2007 gesetzt wurde.'' Um
aber auch den Verlauf seit 1990 an der Wiener Borse vertretenen Unternehmen
in die Analyse mit einbeziehen zu konnen, wurden Zeitperioden vor dem Refe-
renzjahr 1994 separat angefiihrt. So ist etwa der Verlauf der BWT AG ab 1994
zackig wihrend der langere Zeitraum ab 1992 anfangs bogenférmig zu charakte-
risieren ist und dann in einen zackigen Verlauf {ibergeht. Dies impliziert, dass
der Internationalisierungsprozess im Zeitablauf unterschiedliche Phasen durch-
lauft, sprich dass sich Verlaufsformen aneinanderreihen oder auch abwechseln

konnen.

Die fiinf Verlaufsformen werden im Folgenden im Detail charakterisiert und
analysiert. Es werden dabei bereits Begrifflichkeiten des ,3-E-Konzeptes®, das
dann Gegenstand von Abschnitt 5.4.7 ist, herangezogen.''

1112 Beziiglich der bereits erwihnten Ausnahmen ist an dieser Stelle auf den Anhang Al

verwiesen.
1113 Zum ,3-E-Konzept* siche aulerdem Abschnitt 3.7.
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5.4.6.1 Der Hockeyschlager

Der Internationalisierungsprozess ist zu Beginn der Betrachtung evolutiondr,
wie beispielsweise bei der EVN AG, deren Realindex in den Jahren 1990 bis
2003 nur durch marginal schwankende Auslandsbeteiligungen knapp tiber 0%
oszillierte. Ebenso stabil hielt sich der Realindex bei der Verbund AG bis zum
Jahr 1998 bei unter 10%. Eine evolutionér ansteigende Entwicklung durchlief
die OMV AG zwischen 1990 und 2002. Im Realindex der OMV AG zeigte sich
aufgrund schwankender Auslandsbeteiligungen und Auslandsmitarbeitern ein
leicht wellenformig-inkrementeller Internationalisierungsprozess. Charakteris-
tisch fiir den ,Hockeyschldger‘-Typ ist ein starker sprunghafter Anstieg inner-
halb eines kurzen Zeitraumes, der eine neue Episode der Internationalisierung
markiert. In Abbildung 55 ist ersichtlich, dass die EVN AG in den letzten drei
Jahren des Betrachtungszeitraumes den Realindex um +55 Prozentpunkte erhoht
hat. Die Verbund AG leitete zwischen 1999 und 2001 eine neue Episode mit
einer um +28 Prozentpunkte gestiegenen Internationalitdt ein. Die OMV AG
hatte im Jahr 2004 einen Sprung in eine neue Episode. Wihrend bei der OMV
AG und der EVN AG keine Aussagen tiber den weiteren Verlauf in der neuen
Episode getroffen werden konnen, so kann bei der Verbund AG festgestellt wer-
den, dass die Internationalisierung nach 2002 evolutiondr mit leicht zackigem
Verlauf weiterverfolgt wurde''*.

80%

Verlaufsformen der Internationalisierung -
'Hockeyschlager'

70% | //\
60%

50%

40%

30% ="

20% |

10% -+

0%
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

VerbundAG ~ eeeeees Verbund AG (1990) - linear Verbund AG (1994) - linear

OMV AG OMV AG (1990) - linear OMV AG (1994) - linear

EWNAG e EVN AG (1990) - linear EVN AG (1994) - linear

Abbildung 55: Verlaufsform 'Hockeyschldger'

1114 Siche genauer Abschnitt 5.4.6.2.
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Die Bohler-Uddeholm AG war bereits zu ihrem Borsengang im Jahr 1995
mit einem Realindex von 78,1% sehr stark internationalisiert. Thr Internationali-
sierungsprozess kann bis 2002 als inkrementell-evolutionir auf hohem Niveau
charakterisiert werden. Der Realindex verzeichnete aber bis zum Ende der Be-
trachtung in 2006 einen deutlichen Anstieg von +4,9 Prozentpunkten auf 84,9%.
Dieser spiegelt sich in der Summe der Abweichungen von -10% wider und sig-
nalisiert eine stirkere Dynamik mit einer Erh6hung der Internationalitdt am En-
de der Betrachtung. Die Verlaufsform des Internationalisierungsprozesses der
Bohler-Uddeholm AG ist demnach die eines ,Hockeyschldgers® — allerdings auf
hochstem Niveau der Internationalitdt (sieche Abbildung 56) und mit sehr niedri-
ger Dynamik (Summe der quadrierten Abweichungen ist <0,5%).

86%

Verlaufsformen der Internationalisierung -
'Hockeyschlager' bei sehr starker Internationalitat
85%

84%

83%

82%

81%
80%

79% / s

78% T T T T T T T T T T T T T T T
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

=== Bohler-UddeholmAG ~  eeeecee Bohler-Uddeholm AG - linear

Abbildung 56: Verlaufsform 'Hockeyschliger' bei sehr starker Internationalitit

5.4.6.2 Der zackige Verlauf

Diese Verlaufsform ist charakterisiert durch haufige, fast jahrliche Wechsel der
Internationalitit (siche Abbildung 57). Dabei gibt es keine signifikanten Spriinge
oder Einbriiche im Verlauf. Der Zackenverlauf hat ,evolutiondren‘ Charakter.
So etwa bei Constantia Packaging AG im gesamten Betrachtungszeitraum. Auch
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bei der Mayr-Melnhof AG verlief der Internationalisierungsprozess von 1994
bis 2001 zackig, leitete dann {iber in einen bogenférmigen Verlauf bis zum Jahr
2007. Die Internationalisierung der BWT AG verlief von 1992 bis 2001 bogen-
formig und resultierte danach in eine Zackenform.

Verlaufsformen der Internationalisierung - zackig

90%

85%

80%

75%

70%

65% T T T T T T T T T

N A ) H o N P DO ’\'\/")@“’) Q
JCOCIC R I G A 0 g g S g R

T T T T

oo
Mayr-MelnhofAG ~ eeeeees Mayr-Melnhof AG - linear
Constantia Packaging AG Constantia Packaging AG - linear
BWTAG  eeseses BWTAG (1992) - linear

BWTAG (1994) - linear

Abbildung 57: Verlaufsform "zackig'

Kommt es zu signifikanten Spriingen oder Einbriichen, was fiir die Unter-
nehmen in Abbildung 58 und Abbildung 59 der Fall war, so ist der zackige Ver-
lauf im Wesentlichen durch mindestens eine tiefgreifende Verdnderung in der
Internationalitdt des Unternchmens gekennzeichnet. Eine Episodenabgrenzung
ist hier moglich. Zudem weisen diese Unternehmen eine hohe Summe der Ab-
weichungen vom linearen Verlauf, entweder in die positive oder in die negative
Richtung auf. Der Internationalisierungsprozess der Lenzing AG, etwa, ver-
zeichnete eine Phase lingerer De-Internationalisierung bis 2003 mit sprunghaf-
tem Anstieg bis zum Jahr 2007. Die Rosenbauer AG hingegen verzeichnete ei-
nen stark positiven Anstieg im Jahr 1997, bei dem sich die Internationalitdt des
Unternehmens um +10 Prozentpunkte erhohte. Die Phase der De-
Internationalisierung war jedoch abgeschwichter und das Niveau der Internatio-
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nalitdt wurde mit dem Sprung im Jahr 2005 wieder erreicht. Einen steilen und
sprunghaften Anstieg wies auch der Realindex der Porr AG von 1995 bis 1998
mit +11  Prozentpunkten. Es folgten darauf jedoch eine De-
Internationalisierungs-phase sowie ein weiterer zackiger Verlauf. Der Realindex
der Porr AG erreichte in 2007 ein Niveau von knapp tiber 30%. Der Graph der
Porr AG ist in Abbildung 59 aufgrund der niedrigen Internationalitdt separat ge-
zeichnet.

80%

Verlaufsformen der Internationalisierung -

zackig mit groRen Verdnderungen /
75% X

70%

65%

60% /
55% “‘/‘/\—\\ /
50%

45%

40% T T T T T T T T T T T T T T T T T
JC TN A AR C C S CRPCA Ne > & D $H A\
ST PSS LSS
Lenzing AG Lenzing AG - linear
=== RosenbauerAG ~ cceeeee Rosenbauer AG- linear

Abbildung 58: Verlaufsform 'zackig mit grofien Verdinderungen' - Teil [
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38%

Verlaufsformen der Internationalisierung -

36% zackig mit groBen Verdanderungen
b

34%

/N
- f N

26% /
24% \l

22%

> &

Vo N> H o N P S A& D $H Q\
AT M I I ANC g A S R g i g

Porr AG Porr AG- linear

Abbildung 59: Verlaufsform "zackig mit grofien Vercnderungen' - Teil 11

5.4.6.3 Der wellenférmige Verlauf

Der wellenformige Verlauf ist charakterisiert durch eine relativ gleichférmige
Bewegung mit unterschiedlichen Amplituden und Steigungen. Die Verinde-
rungsintensitit bei dieser Verlaufsform ist stark, was sich sowohl in einem star-
ken Anstieg als auch Riickgang der Internationalitit ausdriickt. Dies ermdglicht
eine klare Abgrenzung von Phasen. Der Internationalisierungsprozess in Form
einer Welle mit kleinen Amplituden, beispielsweise der voestalpine AG, verlduft
sehr nahe am linearen Verlauf — die Summe der quadrierten Abweichungen ist
<1% — und beinhaltet dennoch einige groBere Anstiege der Internationalitét, so
z.B. von 1997 auf 1998, 2001 auf 2002 und auch 2006 auf 2007, abgeldst von
Jahren evolutiondrer Entwicklung. Bei diesem Unternehmen fand in keinem ein-
zigen Jahr ein Riickgang der Internationalitit statt. Ahnlich gestaltete sich die
fast sinusformige Internationalisierung der VA TECH AG, allerdings mit leich-
ten Rickgédngen in 1995 und in den Jahren 2002 und 2003. Der Realindexver-
lauf der Agrana AG unterscheidet sich durch eine deutlich hohere Dynamik, die
Summe der quadrierten Abweichungen betrigt 6,5% sowie eine groere Ampli-
tude der Wellenform. Der starke Einbruch des Realindex in 2002 bis 2004 war
v.a. durch einen starken Riickgang des Auslandsumsatzanteiles (von 53% im
Jahr 2001 auf 35% in 2002) sowie der Beschéftigten im Ausland um -5 Prozent-
punkte getrieben. Zum wellenférmigen Verlauf der Unternehmen siche Abbil-
dung 60.
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80%

Verlaufsformen der Internationalisierung -
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oo wellenférmig A /\

70%

65%

60%

55%

50%

45%

40%

35%

30% T T T T T T T T T T T T T T T T T
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RN RN

VATECHAG ~ eeeceee VATECH AG - linear

Voest-Alpine AG

------- voestalpine AG - linear AgranaAG seeeeee AgranaAG - linear

Abbildung 60: Verlaufsform 'wellenformig’

5.4.6.4 Der lineare Verlauf

Ein linearer Internationalisierungsprozess wurde bei den untersuchten Unter-
nehmen nicht festgestellt. Die Internationalisierung verlduft evolutiondr mit
gleichbleibender Verdnderungsintensitidt und einer Dynamik von ,0° sowohl in
der Summe der Abweichungen als auch der Summe der quadrierten Abwei-
chungen. Der gesamte Betrachtungszeitraum ist als eine Episode zu kennzeich-
nen, in der die Internationalisierung inkrementell verlduft.

5.4.6.5 Der bogenformige Verlauf

Der bogenformige Internationalisierungsprozess ist gekennzeichnet durch einen
inkrementellen Verlauf, der auch steilere Anstiege beinhalten kann, wodurch
sich Episoden erkennen lassen. Charakteristisch fiir diese Verlaufsform ist je-
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denfalls eine hohe positive Summe an Abweichungen, da diese Form keine De-
Internationalisierungs-phasen beinhaltet und stets oberhalb des linearen Verlau-
fes liegt. Diese Verlaufsform kann ebenfalls unterschiedliche Dynamikgrade
aufweisen. Der Internationalisierungsprozess der Wienerberger AG verlief bo-
genférmig ab dem Jahr 1990 mit sehr starker Verdnderungsintensitdt und sehr
grofer Dynamik, was an der Summe der quadrierten Abweichungen von 38,8%
ersichtlich ist. Unterteilt man das Zeitfenster im Referenzjahr 1994, so wird die
Periode davor eine Zacke mit steilem Anstieg, die in die Bogenform ab 1994
iibergeht (siche Abbildung 61).

Verlaufsformen der Internationalisierung - bogenférmig

100%
005 /—/—

80% /,/ o
70% /
60%

// I
40% e

30%

P & P P PSSP > & S
RAIC TG I R g JC g R i g S )

== \\lienerberger AG(1990) = eeeceee Wienerberger AG(1990) - linear

Wienerberger AG(1994) - linear Wienerberger AG (1990-94) linear

Abbildung 61: Verlaufsform 'bogenformig’

5.4.6.6 Zusammenfassende Darstellung der fiinf Verlaufsformen

Tabelle 25 zeigt im Uberblick den Zusammenhang zwischen der Dynamik, dar-
gestellt durch die jeweilige Summe der Abweichungen, und der identifizierten
Verlaufsform des Internationalisierungsprozesses. Es ist somit ersichtlich, dass
die Dynamik zwar prinzipiell die Art der Verlaufsform des Internationalisie-
rungsprozesses charakterisiert, jedoch lediglich als ein Indikator fiir die Ausges-
taltung gewertet werden kann. Beispielsweise stehen sehr grofle Dynamiken
eher mit einem Hockeyschldger oder einer Bogenform in Verbindung und es
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lassen kleine positive wie negative Summen der Abweichungen wie bei der
voestalpine AG, der VA Tech AG oder auch Mayr-Melnhof AG auf einen wel-
lenformigen oder zackigen Verlauf schlieBen. Hingegen zeigt der Hockeyschlé-
ger-Verlauf der Bohler Uddeholm AG, die eine vergleichsweise geringe Summe
der Abweichungen aufwies, dass die Art der Verlaufsform relativ unabhéngig ist
vom betrachteten Ausgangsniveau.

Unternehmen Sun.ime der Verlaufsform
Abweichungen
0,
Exs 22 gggg; _28?02 (1) Hockeyschlager
Lenzing AG -89% (2) zackig | zackig mit groBem Einbruch
Verbund AG (1990) -82%
OMV AG (1994) -70% (1) Hockeyschlager
OMV AG (1990) -64%
Verbund AG (1994) -27% (2) zackig | zackig mit groRem Einbruch
Bohler-Uddeholm AG -10% (1) Hockeyschldger auf héchstem Niveau
voestalpine AG -6% (3) wellenformig | kleine Welle
0% (4) linear
VA TECHAG 2% (3) wellenférmig kleine Welle
Mayr-Melnhof AG 12%
BWT AG (1994) 17% zackig
Constantia Packaging AG 19% (2) zackig
Rosenbauer AG 26% I
Por AG 6% zackig mit groem Sprung
BWT AG (1992) 27% bogenférmig u. zackig
Agrana AG 41% (3) wellenformig grolle Welle
Wienerberger AG (1994) 58% S
Wienerberger AG (1990) 227% (5) bogenformig

Tabelle 25: Fiinf Verlaufsformen der Internationalisierung

5.4.7 Identifikation von Phasen der Internationalisierung

Die Charakterisierung der Verlaufsformen anhand von Ausgangsituation, End-
niveau der Internationalitit, Verdnderungsintensitdt und Dynamik in Kombinati-
on mit der graphischen Analyse der Verlaufsformen der untersuchten Unter-
nehmen hat zur Identifikation von fiinf Verlaufsformen gefiihrt. Die Analyse im
Zeitfenster seit 1994 sowie ab 1990 bei einigen Unternechmen hat zudem gezeigt,
wie wesentlich die Wahl des Anfangs- und Endzeitpunkts der Untersuchung fiir
die Beschreibung der Verlaufsform ist. Fiir diese Arbeit wurde daher zu Anfang
das Jahr 1990 nach der Ost6ffnung sowie das jeweilige Jahr des Borsenganges
als fiir die Unternchmen signifikantes Ausgangsjahr der Analyse gewéhlt. Das
Ende der Betrachtung stellt das Jahr 2007 vor Eintritt der weltweiten Wirt-
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schaftskrise dar, um potentielle Datenbriiche, insbesondere in Bezug auf die ka-
pitalmarktorientierte Internationalisierung zu vermeiden.

Eine Zielsetzung dieser Untersuchung war die Identifikation von Verlaufs-
formen des Internationalisierungsprozesses und die Operationalisierung des
Kutschker’schen ,3-E-Modells‘. Wie in Kapitel 3.7 erldutert, stellen Kutsch-
ker/Schmid (2006) zwar einen umfassenden Merkmalskatalog auf, die Prozess-
inhalte, das Prozessumfeld und die Kernprozesse beinhalten sowie geben Emp-
fehlungen zur Fithrung der unterschiedlichen Phasen ab,''” eine Konkretisie-
rung von moglichen Verlaufsformen bzw. Abfolgen von Verldufen ist nach ak-
tuellem Kenntnisstand der Autorin bisher in der Internationalisierungsprozess-
forschung unterblieben. Gleich zu Beginn gilt es festzustellen, dass basierend
auf dieser Untersuchung keine Abgrenzung zwischen den drei Phasen vorge-
nommen wird, da das vorliegende Informationsmaterial, ndmlich publizierte Ge-
schiftsberichte, nicht ausreicht, um etwa Teilprozesse, die Intensitét des organi-
satorischen Wandels oder Ressourcen und Potentiale im Umfeld zu bewerten.
Die Problematik der Abgrenzung der ,3-E’s‘ rdumen auch Kutschker/Schmid
(2006) selbst ein.'''® Die graphische Analyse der vorliegenden Langzeitdaten
zum Realindex hat aber gezeigt, dass die identifizierten Verlaufsformen auf-
grund ihrer unterschiedlichen Dynamik anhand dieses Konzeptes analysiert
werden konnen. Es wird dabei auf die Gesamtunternehmensebene, d.h. den je-
weiligen Konzern, abgestellt und es konnen nur Verdnderungen von einem Ge-
schiftsjahr auf das nichste aufgezeigt werden. Die kiirzeste beobachtbare Zeit-
einheit ist demnach ein Jahr. Alle Beobachtungen sind ex post.

Der Internationalisierungsprozess in Form eines Hockeyschldgers beinhaltet
Phasen der inkrementellen, evolutiondren Internationalisierung bevor sprunghaft
eine neue Episode in Form eines stark erhohten Niveaus der Internationalitdt
beginnt. Die Verdnderung kann je nach Intensitdt und Dauer eventuell der Be-
ginn einer neuen Epoche sein. Der zackige Verlauf ist von evolutiondrem
und/oder episodischem Charakter. Im Falle von grofen Verdnderungen, die im
Realindex einen starken Anstieg oder Einbruch iiber mehrere Geschéftsjahre
verursachen, wird eine neue Episode oder sogar Epoche eingeldutet. Dies gilt
ebenso fiir den wellenformigen Verlauf, der mitunter ldngere Phasen der Konso-
lidierung oder der Integration von Wachstumsschritten beinhaltet. Rein evoluti-
ondr ist der theoretische lineare Verlauf. Beim bogenférmigen Verlauf ist die
Evolution der Internationalisierung im Vordergrund, worin aber aufgrund von

1115 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1088 sowie 1089ff.
1116 Vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1087.
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starkeren Anstiegen der Internationalitit Episoden festgemacht werden konnen.
In Abbildung 62 sind die fiinf Verlaufsformen sowie die vorwiegenden Phasen
des Internationalisierungsprozesses zusammengefasst.

o (2) Zackiger Verlauf (3) Wellenférmiger Verlauf (4) (5)
w " Linearer Bogenformiger
Hockeyschliger GroRe Verlauf Verlauf
Kleine Zacken " Kleine Welle GroRe Welle erlau erlau
Veranderungen
Evolution v v* v
Episode v
Epoche

*) Evolutionare Verénderungen sind per se méglich. Die grafische Analyse des Verlaufes des Realindex lasst aufgrund der groRen sprunghaften Entwicklungen eher auf einen
episodischen Verlauf mit mehreren Epochen schiieBen.

Abbildung 62: Verlaufsformen und Phasen der Internationalisierung

Abschliefend fiir diesen Abschnitt werden die fiinf Verlaufsformen im
Uberblick mit ihren wesentlichen Charakteristika resultierend aus der Analyse
im Sinne des 3-E-Konzeptes in Abbildung 63 présentiert.
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5.4.8 Ergebnisse der Analyse der Verlaufsformen des re-

.

.

1S1€Erungsprozesses

alwirtschaftlichen International

In diesem Abschnitt werden die einzelnen Untersuchungsschritte mit der Identi-
fikation der drei Phasen des Internationalisierungsprozesses in Kombination
dargestellt, wodurch die Eingangs formulierten Hypothesen fiir diese Analyse

zusammenfassend beantwortet und kommentiert werden konnen. Tabelle 26

zeigt fir die untersuchten Unternehmen beginnend mit der Klassifikation der
Internationalitit zum Ausgangsniveau die einzelnen Parameter, namlich die er-
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reichte Klasse der Internationalitdt am Ende des Untersuchungszeitraumes, die
Starke der Verdnderungsintensitit, die Summe der quadrierten Abweichungen
gepaart mit der Summe der Abweichungen, welche ergédnzt durch die Art der

Verlaufsform in die Charakterisierung des Internationalisierungsprozesses nach

evolutiondr, episodisch und epochal miindet.
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Ad H3.1: das Ausgangsniveau der Internationalisierung tragt wesentlich zum
potentiell weiteren Verlauf des Internationalisierungsprozesses bei. Sprung-
hafte Anstiege werden tendenziell bei niedrigerem, inkrementelle Anstiege
bei hoherem Ausgangsniveau des Realindex erwartet.

Unternehmen, die zu Beginn der Betrachtung des Internationalisierungspro-
zesses (in 1990 bzw. in 1994) sehr stark bzw. stark internationalisiert waren,
verzeichneten einen eher als inkrementell, evolutiondr zu bezeichnenden Inter-
nationalisierungsprozess. Zackige Verdnderungen ergaben sich dabei auf hohem
Niveau der Internationalitdt. Sprunghafte Anstiege wurden v.a. bei schwach und
mittel internationalisierten Unternechmen beobachtet, die ihre Internationalisie-
rung erst spater begannen. Aber auch von einem starken Ausgangsniveau sind
Spriinge in neue Episoden der Internationalitdt moglich, so etwa bei Rosenbauer
AG, die im Jahr 1998 ihren Realindex um +12 Prozentpunkte auf 76% steigerte.
Die Identifikation unterschiedlicher Verlaufsformen hat gezeigt, dass die Inter-
nationalisierung im Zeitablauf auch Phasen starker De-Internationalisierung be-
inhalten kann. Nimmt man hier eine zeitliche Abgrenzung durch den Beginn
einer neuen Episode vor, so kann die oben gestellte Hypothese bekriftigt wer-
den.

H3.2: Dies wird durch einen inversen Zusammenhang zwischen Ausgangsni-
veau und Verdnderungsintensitit ausgedriickt.

Ein inverser Zusammenhang zwischen Ausgangsniveau und Verdnderungs-
intensitét konnte nur fiir die Gruppe der sehr stark internationalisierten Unter-
nehmen festgestellt werden. MafB3igeblich dafiir ist auch die erw#hnte Situation,
dass kein Unternehmen zum Ende der Betrachtung weniger internationalisiert
war als zu Beginn. Die Hypothese kann demnach nicht fiir alle untersuchten Un-
ternehmen bekraftigt werden.

Ad H4: abhéngig vom Ausgangsniveau wird das erreichte Niveau der Internati-
onalitit am Ende des Betrachtungszeitraumes in 2007"""” durch die Veriinde-
rungsintensitit bestimmt.

Keines der untersuchten osterreichischen GrofSunternehmen hat im Betrach-
tungszeitraum langfristig de-internationalisiert, was u.a. anhand einer negativen
Veranderungsintensitdt ersichtlich gewesen wire. Die Verdnderungsintensitdten

1117 Zu den Ausnahmen siche Anfang des Abschnitts 5.4.2 Niveau der Internationalisierung
am Ende des Betrachtungszeitraumes.
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waren in allen Klassen ausgenommen der der sehr stark internationalisierten Un-
ternechmen in allen Facetten vertreten, was die ,Reihenfolge® der Unternehmen
in Bezug auf die Hohe ihres Realindex zum Ende des Betrachtungszeitraumes
verglichen mit der Ausgangssituation deutlich verédnderte. Schwache Verénde-
rungsintensititen traten bei den anfangs sehr stark bzw. stark internationalisier-
ten Unternehmen auf, wodurch sie ihre Internationalitit auf hohem Niveau hal-
ten oder ausbauen konnten. Die Porr AG verédnderte sich ebenfalls schwach, je-
doch von einem sehr niedrigen inlandsfokussiertem Ausgangsniveau kommend.
Umgekehrt erzielten schwach internationalisierte Unternehmen wie die EVN
AG oder die OMV AG einen Realindexwert in der Klasse der stark internationa-
lisierten Unternehmen mittels sehr starker oder starker Verdnderungsintensitét.
Die Hypothese hat sich somit in der Empirie bestétigt.

Ad HS.1: unterschiedliche Verdnderungsintensitidten implizieren eine unter-
schiedliche Dynamik des Prozesses. Je hoher die Verdnderungsintensitit ist,
desto sprunghafter verlduft der Internationalisierungsprozess. Je geringer die
Verianderungsintensitit ist, desto evolutiondrer verlduft der Internationalisie-
rungsprozess.

Die Dynamik wurde mittels der Summe der quadrierten Abweichungen und
der Summe der Abweichungen vom postulierten linearen Verlauf erfasst. Es
zeigte sich, dass nur fiir die Extrempositionen ein derartiger Zusammenhang
festgestellt werden konnte, z.B. bei der EVN AG oder bei der Wienerberger AG,
welche signifikante Spriinge bzw. einen langfristig inkrementellen Internationa-
lisierungsprozess aufwiesen. Die Dynamik des Verlaufes ist somit relativ unab-
héngig von der Verdnderungsintensitit. Diese Hypothese kann im Rahmen die-
ser Untersuchung nicht bestétigt werden.

Ad H5.2: die Art der Verlaufsform wird iiber die Dynamik der Verédnderungen
charakterisiert und ist im Wesentlichen unabhingig vom Ausgangsniveau.

Anhand der Summe der Abweichungen sowie durch graphische Analyse der
Dynamiken des Realindexverlaufes konnten fiinf typische Verlaufsformen des
Internationalisierungsprozesses identifiziert werden. Der lineare Verlauf wurde
nur theoretisch begriindet. Die relative Unabhingigkeit der Verlaufsform vom
Ausgangsniveau zeigte sich nicht nur bei der Analyse der Verdnderungsintensi-
tdten, aber auch darin, dass etwa die ,Hockeyschldger-Form* auch bei einem an-
fanglich sehr stark internationalisierten Unternehmen, der Bohler-Uddeholm
AG, auf hohem Niveau identifiziert werden konnte. Inwieweit dies einen ,Aus-
nahmefall darstellt, kann aufgrund der geringen Anzahl der untersuchten Un-
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ternehmen nicht festgestellt werden. Die oben aufgestellte Hypothese ist durch
die empirische Analyse dieser Untersuchung bekréftigt.

Ad H6: Anhand der Verlaufsform sind unterschiedliche Phasen in Anlehnung an
Kutschker identifizierbar, insbesondere evolutiondre Internationalisierungs-
prozesse und Episoden der Internationalisierung (Operationalisierung des ,3-
E-Modells*'/%).

Es wurde der Versuch unternommen, das ,3-E-Modell* von Kutschker durch
Langzeitdaten ausgewdhlter Unternehmen zu operationalisieren und auch An-
haltspunkte fiir die Interpretation des Verlaufes in Bezug auf die Phasen ,Evolu-
tion‘, ,Episode‘ und ,Epoche‘ zu bieten. Die Analyse der Art der Verlaufsfor-
men des realwirtschaftlichen Internationalisierungsprozesses mit der Identifika-
tion von fiinf Typen erleichtert diese Unterscheidung. Wesentliche Charakteris-
tika der Verlaufsform kénnen im Sinne des 3-E-Modells erklért und verschiede-
ne Phasen grafisch identifiziert werden. Jedoch kann sie nicht ausreichen, um im
Detail eine Abgrenzung der Phasen vorzunehmen. Sie kann jedoch fiir weitere
Forschungen quantitative Anhaltspunkte fiir qualitative Analysen bieten. Die
Hypothese der Operationalisierung des 3-E-Modells durch den in dieser Arbeit
aufgestellten Ansatz wurde bestatigt.

1118 Fir die Betrachtung von Internationalisierungsepochen ist ein sehr langer Zeitraum von
mehreren Jahrzehnten erforderlich, da Epochen tiefgreifende Verdnderungen der Or-
ganisation bewirken. Zudem beinhalten sie mehrere Episoden, womit eine rein grafi-
sche Abgrenzung methodisch nicht hinreichend wire. Eine Epochenabgrenzung wird
deshalb im Rahmen dieser Arbeit nicht vorgenommen.

318
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



Die fiir diesen Abschnitt zur Analyse der Verlaufsformen der realwirtschaft-
lichen Internationalisierung aufgestellten Hypothesen und ihre Kernaussagen
werden nun zusammenfassend in Tabelle 27 dargestellt.

Hypothese

Kernaussage

H3.1: das Ausgangsniveau der Internationalisierung

triigt wesentlich zum potentiell weiteren Ver-
lauf des Internationalisierungsprozesses bei.
Sprunghafte Anstiege werden tendenziell bei
niedrigerem, inkrementelle Anstiege bei hohe-
rem Ausgangsniveau des Realindex erwartet.

Eine Abgrenzung von Episoden in Ab-
hingigkeit des Realindex ist er-
forderlich, um Aussagen iiber
die potentielle weitere Verlaufs-
form zu treffen.

H3.2:

Dies wird durch einen inversen Zusammen-
hang zwischen Ausgangsniveau und Verdinde-
rungsintensitdit ausgedriickt.

Inverse Zusammenhinge treten nur bei
sehr stark internationalisierten
Unternehmen unter der Voraus-
setzung, dass keine langfristige
De-Internationalisierung  statt-
findet, auf.

H4: abhdingig vom Ausgangsniveau wird das erreich-

te Niveau der Internationalitit am Ende des
Betrachtungszeitraumes in 2007'"" durch die
Verdnderungsintensitcit bestimmt.

Die Veridnderungsintensitit bestimmt
mafBgeblich das erreichte End-
niveau der Internationalitit.

H5.1:

unterschiedliche  Verdnderungsintensitdten
implizieren eine unterschiedliche Dynamik des
Prozesses. Je hoher die Verdnderungsintensi-
tit ist, desto sprunghafter verliuft der Interna-
tionalisierungsprozess. Je geringer die Verdn-
derungsintensitdt ist, desto evolutiondirer ver-
léiuft der Internationalisierungsprozess.

Die Verdnderungsintensitit liefert je-
doch keinen klaren Aufschluss
iiber die konkrete Verlaufsform
des  Internationalisierungspro-
zesses.

H5.2: die Art der Verlaufsform wird iiber die Dyna-

mik der Verdnderungen charakterisiert und ist
im Wesentlichen unabhcingig vom Ausgangs-
niveau.

Die Dynamik der Verinderungen cha-
rakterisiert die Verlaufsform, je
nach Intensitét konnen der Ver-
anderungen treten die Verlaufs-
formen auch unabhingig vom
Ausgangsniveau auf.

H6: Anhand der Verlaufsform sind unterschiedliche

Phasen in Anlehnung an Kutschker identifi-
zierbar, insbesondere evolutiondire Internatio-
nalisierungsprozesse und Episoden der Inter-
nationalisierung (Operationalisierung des ,3-
E-Modells )

Die identifizierten Verlaufsformen
kénnen durch die drei Phasen
Evolution, Episode und Epoche
wesentlich charakterisiert wer-
den. Fiir eine quantitative Ope-
rationalisierung im engen Sinn
miissen in Folge erst eindeutige
Kriterien zur Abgrenzung der
Phasen identifiziert werden.

Tabelle 27: Zusammenfassung der Hypothesen und Ergebnisse zum Internationalisierungs-

prozessverlauf

1119 Zu den Ausnahmen siche Anfang des Abschnitts 5.4.2.
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Fiir die weitere wissenschaftliche (quantitative) Beschiftigung mit der dy-
namischen Analyse der realwirtschaftlichen Internationalisierung in Form von
Langzeitstudien sind aufgrund der durchgefiihrten deskriptiven Betrachtung fol-
gende Hypothesen relevant: Hypothese H3.1 zum Einfluss des unternehmensin-
dividuellen Ausgangsniveaus auf den Internationalisierungsprozess, H4 zur Ver-
anderungsintensitdt und H5.2 zur Dynamik der Verlaufsform. Zur quantitativen
Analyse von H6, die die Identifizierung von verschiedenen Phasen innerhalb der
Verlaufsform (Evolution, Episode und Epoche) betrifft, bedarf es vorab einer
Identifikation von eindeutigen Kriterien, die eine Operationalisierung des ,3-E-
Modells im engen Sinn festmachen. Dies stellt eine groBe Herausforderung dar,
da dies vor dem Hintergrund der subjektivistischen Betrachtung der Internatio-
nalisierung (z.B stellt eine GrofBakquisition fiir das eine Unternehmen eine neue
Epoche dar, wihrend dies im Unternehmenskontext eines anderen als Episode
gewertet werden kann) und der Tatsache, dass sich die Verlaufsform immer in
Abhiingigkeit des betrachteten Zeitfensters manifestiert, passieren muss.''*’

Fiir die Betrachtung von Internationalisierungsprozessen iiber einen lédnge-
ren Zeitraum ist folgender Erkenntnisfortschritt festzuhalten:

Sprunghafte oder inkrementelle Internationalisierung ist in Abhdngigkeit der
Abgrenzung von Internationalisierungsepisoden zu sehen, die das jeweilige
Ausgangsniveau fiir die Analyse markieren.

Die Internationalisierungsprozesse weisen ein grofles Spektrum an Dynamiken
auf, die nicht notwendigerweise an ein bestimmtes Ausgangsniveau gekop-
pelt sind.

Die Verdnderungsintensitdt bestimmt mafBgeblich das erreichte Endniveau der
Internationalitdt. Sie liefert jedoch keinen klaren Hinweis auf die Art der Ver-
laufsform.

Charakteristisch fiir die Verlaufsform des Internationalisierungsprozesses ist die
Dynamik der Verdnderungen, welche in Abhédngigkeit ihrer Intensitdt auch
unabhéngig vom Ausgangsniveau beobachtet werden konnte.

1120 Dazu kommt noch die Beriicksichtigung bzw. Bereinigung von anderen Einflussgrofien
auf den Internationalisierungsprozess wie etwa Branche, wirtschaftliches Umfeld,
Léandereffekt etc. sowie die Vermeidung von unterschiedlichen Betrachtungsebenen
bei der Analyse der drei Phasen, die im Originalmodell von Kutschker vorgenommen
wird (vgl. Kutschker/Schmid (2006), S. 1088).
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Jede Verlaufsform kann durch das Kutschker’sche Konzept mittels Evolution,
Episode und Epoche wesentlich charakterisiert werden und liefert Anhalts-
punkte fiir die weitere inhaltliche Beschaftigung mit der Abgrenzung der ein-
zelnen Phasen.

Es kénnen verschiedene Verlaufsformen differenziert werden, die den individu-
ellen Internationalisierungsprozess eines Unternehmens unternehmensiiber-
greifend charakterisieren und Anhaltspunkte fiir weitere Forschungen auf
diesem Gebiet liefern konnen (beispielsweise branchenspezifische Verldufe,
detailliertere Charakterisierung der Verlaufsformen).

SchlieBlich ist anzumerken, dass diese vorliegende Analyse erstmalig Lang-
zeitdaten aus Geschiftsberichten zum Internationalisierungsprozess eines ge-
samten Samples von Unternehmen eines Landes untersucht. Aktuell werden in
Deutschland entsprechende Datensétze erst aufgebaut.

5.5 Entwicklung der finanzstrategischen Kenngrofle
,Gearing*

Eine kombinierte Betrachtung der Internationalisierung im Sinne der Einbezie-
hung von finanzwirtschaftlichen Uberlegungen soll im Rahmen dieser Arbeit
nicht durch eine Verfeinerung des Kapitalindex It. Hassel et al. oder durch einen
neuen Index angestellt werden.'"?! Stattdessen wird eine finanzwirtschaftliche
KenngroBe herangezogen, die einerseits im internationalen Umfeld als Indikator
der Kapitalstruktur und andererseits Teil der finanzstrategischen Steuerung des
Unternehmens ist.''”* In diesem Abschnitt wird erstens das Gearing der unter-
suchten Unternehmen im Zeitablauf analysiert und zweitens werden Interdepen-
denzen von Gearing und Verlauf des realwirtschaftlichen Internationalisierungs-
prozesses, die einander wechselseitig und somit die Ausgestaltung des Interna-
tionalisierungsprozesses beeinflussen, herausgearbeitet. Eine Ubersicht iiber die
in Betracht kommenden Unternehmen bietet Tabelle 28. Das Gearing wurde
unmittelbar aus den Geschiéftsberichten der Unternechmen der jeweiligen Jahre
entnommen, sobald es angefiithrt wurde. Da die Berechnungsmethoden zur Net-
tofinanzverschuldung zwischen den Unternehmen etwas variieren, wurde in die-
ser Analyse stets auf die jeweils publizierte Kenngroe des Gearing abgestellt.
In Jahren, in denen das Gearing bzw. die Nettoverschuldung nicht explizit im

1121 Siehe Kritik am Kapitalindex in Abschnitt 2.4.4.4
1122 Zur Definition des Gearing siche Abschnitt 4.2.3.
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Geschiiftsbericht veroffentlicht wurden''>, erfolgte eine eigene Berechnung im

Sinne der Gearing Definition des Unternehmens''*. Trotzdem ist festzuhalten,
dass bei der Interpretation beziiglich verbleibender ,Briiche® in den Definitionen
der einzelnen Komponenten, die sich v.a. aus der Umstellung des Bilanzierungs-
standards von HGB auf IAS/IFRS bzw. US GAAP ergeben, Vorsicht geboten
ist.

Unternehmen Gearing-Analyse
oMV AG v
Wienerberger AG v
EVN AG v
Porr AG x1
Lenzing AG v
Verbund AG x2
Agrana AG v
BWT AG

Mayr-Melnhof AG

VA TECH AG X3
Rosenbauer AG v
Bohler-Uddeholm AG v
Voest-Alpine AG v
Constantia Packaging AG v

Tabelle 28: Ubersicht iiber Datenverfiigharkeit und Einbezug der Unternehmen in die
Gearing-Analyse

Drei Unternehmen mussten aus folgenden Griinden ausgeschlossen werden:

Porr AG: es fand ein Bruch im Ausweis der Kreditverbindlichkeiten im Jahr
2003 statt, was die Betrachtung stark verzerrt.''>

1123 Meist in den ilteren Geschiftsberichten der 1990er Jahre unter sterreichischem HGB-
Abschluss.

1124 Bei Jahren mit eigener Berechnung erfolgte immer eine Vergleichsbetrachtung mit ver-
offentlichten Gearing Werten spéterer Jahre. Es war jedoch nicht méglich immer die
exakt gleichen Werte zu identifizieren, aber in einer Plausibilitétsbetrachtung wurde
ein dhnliches Niveau der Kennzahl ermittelt.

1125 Siehe Grafik und Tabelle zum Gearing der Porr AG im Anhang A3.
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Verbund AG: das Gearing ist aufgrund mehrheitlicher staatlicher Eigenttimer-
schaft in seiner Hohe nicht aussagekriftig (Fehlinterpretationen moglich).''*®

VA TECH AG: die Liquiditdt des Unternehmens inkludiert eine betrachtliche
Hohe an erhaltenen Anzahlungen durch das Projektgeschift, wodurch das
Gearing nicht aussagekriftig fiir die vorliegende Untersuchung ist.''’

Fiir die Analyse werden folgende Hypothesen aufgestellt:

H1: Das Gearing bewegt sich innerhalb eines ,Korridors‘ und hat im Zeitablauf

einen wellenférmigen Verlauf, der durch finanzwirtschaftliche ,Anspan-
nungs-* und ,Entspannungsphasen‘ gekennzeichnet ist.

H2: die finanzstrategische Gestaltung des Gearing liegt zeitlich vorgelagert gro-
Ber Wachstumsschritte, da die Mittel erst bereitgestellt bzw. abgestellt wer-
den miissen. Deshalb kann durch Hinzunahme des Gearing ein ganzheitliche-
res Verstdndnis der Verlaufsform des Internationalisierungsprozesses ermog-
licht werden.

5.5.1 Gearing-Analyse

Die Betrachtung der Maximalwerte (siche Abbildung 64) und der Mediane (sie-
he Abbildung 65) der Gearing GrofBen iiber den Untersuchungszeitraum bzw.
seit dem Referenzjahr 1994 ergab eine obere Grenze des Gearing bei 80%, die
nur in Ausnahmefillen tiberschritten wurde. Die hohen Maximalwerte der BWT
AG, der Constantia Packaging AG und der Lenzing AG sind Ausreifler in der
Zeitreihe, was anhand ihres Medians, welcher bei BWT AG und Lenzing AG
unter 50% liegt und bei Constantia Packaging AG ebenfalls unterhalb von 80%
liegt, ersichtlich ist. Dass der Steuerung der Kennzahl Gearing der Unternechmen
unterschiedliche Strategien zugrunde liegen, ist beispielsweise daran ersichtlich,
dass die Mayr-Melnhof AG einen sehr niedrigen Maximalwert von 20% und in
der Hilfte des Untersuchungszeitraumes ein negatives Gearing aufwies. Das
lasst auf eine vorwiegend eigenfinanzierte Wachstumsstrategie des zu 60% im
Familienbesitz befindlichen Unternehmens schlieBen. Das Ausmal} der Kapital-
marktorientierung ist hier zudem eingeschrankt.

1126 Siehe Grafik und Tabelle zum Gearing der Verbund AG im Anhang A3.
1127 Siehe Grafik und Tabelle zum Gearing der VA TECH AG im Anhang A3.
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Mit Gearing-Ratios von <30% und somit iberwiegend innenfinanziert wa-
ren auch die EVN AG und die OMV AG sowie die Agrana AG und die voestal-
pine AG, deren Maximalwerte von 62% bzw. 83% im Jahr 2007 als ,Ausrei3er*
im Betrachtungszeitraum auftraten (bei der voestalpine AG verzeichnete das
Gearing einen Anstieg von +65 Prozentpunkte im Zusammenhang mit der Ak-
quisition der Bohler-Uddeholm AG). Der Gearing-Median der Lenzing AG von
38% signalisiert einen hohen Anteil des eigenfinanzierten Wachstums, eine hohe
Verschuldung mit einem Gearing von deutlich iiber 100% trat relativ zu Beginn
des Untersuchungszeitraumes im Jahr 1997 auf, worauthin in den Folgejahren
ein sukzessiver Abbau der Verschuldung stattfand. Die Rosenbauer AG ver-
zeichnete eine Phase stirkerer Fremdfinanzierung ihrer Wachstumsstrategien
zwischen 1999 und 2002, welche im Jahr 2000 einen Gearing-Maximalwert von
74% aufwies. Auch hier erfolgte eine Reduktion des Gearing im Anschluss und
v.a. die Kommunikation eines Gearing-Zielwertes von <65% im Jahr 2003 so-
wie <55% in 2004 (siche Abbildung 79 in Anhang A4 zum interdependenten
Verlauf von Realindex und Gearing). Die Wienerberger AG und die Bohler-
Uddeholm AG lagen in der Halfte des Untersuchungszeitraumes bei einem
Gearing von ca. 50%. Zusétzliches Verschuldungspotential zur weiteren Forcie-
rung der Wachstumsstrategie war bei diesen Unternehmen zu jedem Zeitpunkt
der Betrachtung gegeben. Bei Constantia-Packaging AG hingegen stieg das
Gearing von anfinglich 30% kontinuierlich an und lag zweimal sogar iiber
100%. In solchen finanziellen Anspannungsphasen ist zusdtzliches Wachstum
erschwert bzw. ohne die Aufbringung von zusétzlichem Eigenkapital kann der
Weiterverfolgung der Wachstumsstrategie auch Grenzen gesetzt werden.''®

1128 Die Constantia Packaging AG verzeichnete einen zackigen Verlauf ihrer Internationali-
sierung und als bereits sehr stark internationalisiertes Unternehmen die geringste Ver-
dnderungsintensitét (siche Abschnitt 5.4.3) ihrer Gruppe. Siehe zudem Abbildung 78
zur interdependenten Betrachtung von Realindex und Gearing in Anhang A4.
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5.5.2 Gearing nach Eigen- bzw. Fremdfinanzierung der
Wachstumsstrategie

Anhand der Verldufe des Gearings der untersuchten Unternehmen ldsst sich ein
Korridor bis zu einem Gearing in Héhe von 50% mit vorwiegend eigenfinan-
zierten Wachstumsstrategien festmachen. Nur die Lenzing AG mit dem Maxi-
malwert im Jahr 1997, die voestalpine AG und die Agrana AG im Jahr 2007
verzeichneten Gearing-Ratios tiber 80% (siche Abbildung 66).

Gearing-Korridore: bis 50%

150%
140%
130%
120%
110%
100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%
=== Mayr-Melnhof AG == EVN AG (1990) == AgranaAG
=== 0MV AG (1990) Voest-Alpine AG Lenzing AG

Gearing (in%)

80%-Gearing

Abbildung 66.: Gearing-Korridor verstirkt eigenfinanzierter Wachstumsstrategien

Unternehmen, die auch verstirkt Fremdkapital zur Finanzierung ihrer Ex-
pansion einsetzten, sind charakterisiert durch teils stark schwankende Gearing-
Verldufe sowie Bewegungen im Korridor >50%. Ein das zusitzliche Wachs-
tumspotential einschrinkender Bereich liegt bei >100%. Siche dazu genauer in
Abbildung 67.
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Gearing-Korridore: bis 80% und dariiber
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Abbildung 67: Gearing-Korridor verstirkt fremdfinanzierter Wachstumsstrategien

Die Steuerung des Gearing-Verlaufes wird unternehmensindividuell festge-
legt. Funf Unternehmen publizierten (mindestens ein Mal wéhrend des Untersu-
chungszeitraumes) eine ,Ziel-Gearing® Gré3e bzw. eine ,Bandbreite®, innerhalb
der sich das Gearing bewegen sollte. So ver6ffentlichte etwa die Bohler-
Uddeholm AG in 2004 bis 2006 eine Ziel-Gearing-Bandbreite ohne Akquisitio-
nen von 30%-40% und ein Gearing mit Akquisitionen von <100%. Die OMV
AG erwihnte ihr Gearing-Ziel von <30% seit 1999 und klassifizierte ihre Finan-
zierungspolitik auf langfristige Sicht als konservativ. Im Jahr 2002 wurde er-
wihnt, dass das Gearing kurzfristig nur wihrend starker Wachstumsphasen die
50%-Marke tiberschreiten darf, was bei der OMV AG nur einmal, jedoch bereits
im Jahr 1993 der Fall war. Die BWT AG kommunizierte im Jahr 2003 ein Gea-
ring-Ziel von <65%, das sie nach einer Phase hoher Verschuldung auch erreich-
te. Im darauffolgenden Jahr wurde ein herabgesetztes Gearing-Ziel von 55% im
Geschiftsbericht erwdhnt. Bis zum Ende des Betrachtungszeitraumes fand eine
kontinuierlich voranschreitende Reduktion des Gearing auf 20% im Jahr 2007
statt. Die Wienerberger AG kommunizierte im Jahr 2004 eine hoher angesetzte
Gearing-Bandbreite von 60%-80%. Es wurde zudem die zusétzliche Verschul-
dungskapazitit fiir Wachstum angefiihrt, wenn das Gearing kurzfristig auf 100%
gehoben werden wiirde, "was voriibergehend durchaus denkbar wire", so die
Wienerberger AG im Geschéftsbericht. In den Jahren davor seit 1996 kommen-
tierte die Wienerberger AG die Veridnderungen des Gearing (sowohl Reduktio-
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nen als auch Erh6hungen) im GB mit "planméBig" und fiithrt Optimierungen in
der Finanzierungsstruktur im Zusammenhang mit Verdnderungen des WACC
an. Im Jahr 2003 wurde publiziert, dass das Gearing von 75,2% deutlich unter
einem nicht ndher spezifizierten Budgetwert durch erfolgreiches Management
der Investitionen und des Working Capital gehalten werden konnte. SchlieBlich
ver6ffentlichte auch die Verbund AG einen ,Ziel-Gearing-Korridor* von 100%-
130%, was eine signifikante Entschuldungsstrategie offentlich zum Ausdruck
brachte.'” Eine Anniherung an einen nicht niher spezifizierten durchschnittli-
chen Branchenwert wurde bereits im Jahr 2001 als Strategie zur Kapitalstruktur
bekannt gegeben. Eine Aussage zur Vergleichbarkeit des unternehmensindivi-
duellen Gearings mit dem Branchendurchschnitt machten auch zwei andere Un-
ternehmen. Erstens die EVN AG ab 2005 — dem Unternehmen war es wichtig,
mit seinem Gearing darunter zu liegen, was eine im Vergleich zu anderen Bran-
chenvertretern konservativeren Finanzierungsstrategie entspricht und zweitens
die Lenzing AG, die sich im Jahr 2003 mit einem Gearing von 20% im ,,Spit-
zenfeld* kapitalintensiver Unternehmen sah.

5.6 Interdependente Betrachtung von
Internationalisierungsprozess und Gearing

In diesem Abschnitt werden der realwirtschaftliche Internationalisierungspro-
zess und der Verlauf des Gearing kombiniert, d.h. interdependent, betrachtet
und anhand von zwei Beispielen im Detail illustriert. Die graphischen Darstel-
lungen von Realindex und Gearing-Verlauf der restlichen Unternehmen sind in
Anhang A4 verfiigbar.'"*

Nachfolgend wird eine illustrative Darstellung von zwei unterschiedlichen
Verlaufen des Internationalisierungsprozesses vorgenommen. Erstens wird ein
inkrementeller bogenformiger Verlauf analysiert und hierzu werden die Ge-
schiftsberichte der Wienerberger AG untersucht. Zweitens wird ein Verlauf mit
sprunghaften Entwicklungen, somit ein zackiger Internationalisierungsprozess,
betrachtet, ndmlich der voestalpine AG. Diese Vorgangsweise der exemplari-
schen Darstellung anhand der beiden Félle wurde gewahlt, um die in Abschnitt
4.2.3 vorgestellten theoretischen Betrachtungen zur finanzstrategischen Steue-

1129 Siehe dazu den Gearing Verlauf der Verbund AG in Anhang A3.

1130 Die Daten werden jeweils fiir den gesamten verfiigbaren Zeitraum dargestellt, der Ver-
lauf ab dem Referenzjahr 1994 ist fur einige Unternehmen, deren Daten bereits vor-
handen waren, durch eine Markierung gekennzeichnet.
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rung eines Internationalisierungsprozesses an realen langfristigen Internationali-
sierungs- und Finanzierungsstrategien zu demonstrieren. Es kann kein Anspruch
einer empirischen Verifikation der Interdependenzen zwischen Internationalisie-
rungsprozess und Gearing gestellt werden, jedoch ermoglicht die Methodik der
Geschiiftsberichtsanalyse'”' die theoretischen Aussagen empirisch zu unter-
mauern.

Es folgt eine kombinierte graphische Darstellung von Realindex und
Gearing-Verlauf der beiden Unternehmen sowie eine inhaltliche Analyse von
wesentlichen Entwicklungen des Gearing-Verlaufes aus den Geschéftsberichten
mit Fokus auf internationale Wachstums- und Expansionsfinanzierung sowie
kapitalmarktorientierte Finanzierungen. SchlieBlich sollen die Zusammenhénge
von wesentlichen Entwicklungen des realwirtschaftlichen Internationalisie-
rungsprozesses und des Gearing-Verlaufes aufgezeigt werden. Zielsetzung ist es,
ein besseres Verstindnis {iber die Entwicklung im Zeitablauf zu erhalten. Dies
wird durch die Kombination von real- und finanzwirtschaftlichen Kenngrofien in
der Betrachtung des Internationalisierungsprozesses erreicht. Real- und finanz-
wirtschaftliche KenngroBen beeinflussen einander wechselseitig und wirken da-
durch auf die Ausgestaltung des Internationalisierungsprozesses ein.''**

5.6.1 Interdependente Betrachtung von Internationalisie-
rungsprozess und Gearing am Beispiel 1: Wienerber-
ger AG

Die Kurvenverldufe in der kombinierten Betrachtungsweise der realwirtschaftli-
chen Internationalisierung und des Gearing sind in der Abbildung 68 dargestellt.
Es werden in Folge die langfristige Entwicklung des Internationalisierungspro-
zesses als auch des Gearing im Zeitablauf analysiert und Interdependenzen auf-
gezeigt.

1131 Siche Abschnitt 5.2.2.
1132 Siehe Schlussfolgerungen in Abschnitt 4.3.3.

329
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



Internationalisierungsprozess & Gearing der Wienerberger AG  Aufnahme von Fremdkapital,
wichtig: Stabilisierung des
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Abbildung 68: Interdependente Betrachtung der Wienerberger AG

5.6.1.1 Realwirtschaftlicher Internationalisierungsprozess der Wiener-
berger AG

Die Wienerberger AG weist im Jahr 1990 zu Beginn des Betrachtungszeitrau-
mes einen Realindex von 35.1% auf, welcher eine mittlere Internationalisierung
des Unternehmens anzeigt.''”® Das Unternechmen definiert zu diesem Zeitpunkt
die Vision einer ,europdischen Firmengruppe® und sieht vorteilhafte Rahmenbe-
dingungen dafiir gegeben, einerseits durch eine gilinstige Wirtschaftsentwicklung
in Westeuropa und andererseits durch die Offnung der Grenzen im Osten. Als
sichtbares Zeichen der Unternehmensinternationalisierung liegt in diesem Jahr
erstmals die Mehrheit der Produktionsstitten auBerhalb der Grenzen Osterreichs
und das Auslandsengagement ist charakterisiert durch Akquisitionen in Westeu-
ropa, Greenfield Investments in Osteuropa und Joint-Ventures im osteuropii-
schen und asiatischen Raum. Anfang der 1990er Jahre verdoppelte sich der Re-
alindex auf 70.1%pkte im Jahr 1994. Diese Entwicklung war getrieben durch die
Vision der internationalen Expansion der ,,Wienerberger International“'**, die
das Unternehmen als ,traditionsreich® aufgrund der mehr als 170jdhrigen Unter-
nehmensgeschichte, ,dynamisch® aufgrund des Leitmotivs der ,Tempofiihrer-
schaft® der Unternehmensentwicklung und als ,international® aufgrund der kon-
tinuierlichen Ausdehnung der Marktprisenz in Europa und Ubersee bezeichnete.

1133 Vgl. auch die Analyse in Abschnitt 5.4.1 Ausgangsniveau des Internationalisierungspro-
zesses.
1134 GB Wienerberger AG 1992, S. 11.
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Im Rahmen dieser als internationale Episode zu charakterisierende Phase hat das
Unternehmen im Jahr 1991 u.a. den Markteintritt in Nordamerika und Asien ge-
tatigt. Die grole Dynamik des Internationalisierungsprozesses manifestiert sich
u.a. auch darin, dass im Jahr 1994 76% der Produktionsstitten, die sich seit 1990
auf eine Anzahl von 107 mehr als verdoppelt haben, in 19 Landern auf 3 Konti-
nenten befinden.'"”’ Die internationale Expansionsstrategie wird Mitte der
1990er Jahre fortgesetzt unter dem strategischen Grundverstindnis ,,GLOCAL*
(global thinking and local acting)'"*, das fiir internationales Denken und regio-
nales Handeln steht, wobei in Hauptmairkten auch Deinvestitionen getétigt wer-
den und daraus lukrierte Ergebnisse fiir die internationale Expansion in jungen
Mairkten sowie den Eintritt in neue Zukunftsmérkte (v.a. in Osteuropa bzw. Chi-
na) eingesetzt werden. Die Wienerberger AG kommuniziert in diesen Jahren
einen Fokus auf eine konsequente Realisierung einer wertorientierten Langzeit-
strategie (,,Building Value*“'"®?), die sich auch in einem stetigen im Durchschnitt
bei 4 %pkten liegenden Steigerung des Realindex zwischen 1995 und 1999 nie-
derschldgt. Diese Zuwachsraten erzielte das Unternehmen bei einem bereits rela-
tiv hohen Realindex von 70-85%.

Das Jahr 2000 markiert den Sprung zum ,Pure Global Player¢'"*® und Wie-
nerberger AG weist einen Internationalisierungsgrad von 88.8% auf (im Jahr
2000 liegen von einer abermals verdoppelten Anzahl von Fabriken bereits 91%
im Ausland in insgesamt 28 Landern). Die weitere Internationalisierungsstrate-
gie des Unternehmens beinhaltet neben der Straffung von Geschiftsfeldern die
Konzentration auf Bereiche mit internationaler Marktfiihrerschaft. Die Strategie
wird auf drei verschiedene Marktstrukturen ausgerichtet: erstens, Wachstums-
mérkte Osteuropa und USA, die mit Akquisitionen, Werksneubauten und Pro-
duktinnovationen bedient werden, zweitens Turn-around Mirkte, darunter die
deutschsprachigen Mirkte und auch der Heimatmarkt Osterreich, in denen eine
Restrukturierung die Basis fiir neues Wachstum schaffen soll und drittens west-
europdische reife Mérkte, die v.a. organisch wachsen und Cash-Flows fiir den

1135 Wienerberger AG differenziert im Jahr 1994 zwischen Strategien in Bezug auf das ,tra-
ditionelle Core Business*, d.h. die Expansion in neue Mérkte und die Optimierung der
bestehenden Aktivititen in den Mirkten Polen, Kroatien, Italien, den Benelux-Staaten
und Grofbritannien und Strategien in Bezug auf ,junges Core Business‘, das besonde-
res Aufbaupotential fiir das Unternehmen beinhaltet und etwa die Region Siidostasien
beinhaltet.

1136 GB Wienerberger AG 1995, S. 48.

1137 GB Wienerberger AG 1997, 1998, 1999, Titelseite.

1138 Das Unternehmen ist im Jahr 2000 weltweit die Nummer 1 bei Ziegel und halt Fiih-
rungspositionen auf seinen anderen Geschéftsbereichen in allen Mérkten.

331
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



Ausbau der Wachstumsmaérkte generieren sollen. Die folgenden Jahre Anfang
des neuen Jahrtausends sind charakterisiert durch einen Fokus auf die Verbesse-
rung der Ertragslage sowie einer Konzentrationsstrategie. Internationale Expan-
sionsmoglichkeiten werden dabei in allen Mérkten weiterverfolgt, jedoch stellen
groBe Ubernahmen die Ausnahme dar. Diese mit dem Begriff ,Weitblick® be-
schriebene Vorgangsweise charakterisiert eine Phase der internationalen Evolu-
tion des Unternehmens, in der das angestrebte Wachstum in erster Linie mit ei-
ner Vielzahl kleinerer Projekte realisiert wird. Kernelelement ist ein sogenanntes
,integriertes Wachstumsmodell‘, welches die internationale Unternechmensent-
wicklungsstrategie und die Finanzstrategie des Unternechmens kombiniert und in
Abschnitt 5.6.1.2 erldutert wird. Die Internationalitit, die die Wienerberger AG
als individuelle Vielfalt und als solide Basis fiir die Schaffung dauerhafter Werte
begreift, wird bis zum Ende der Betrachtung in 2007 kontinuierlich u.a. mittels
strategischer Investitionen vorangetrieben. Das Unternehmen verzeichnete eine
durchschnittliche jahrliche Steigerung des Realindex von 0.8%pkte auf einem
sehr hohen Niveau der Internationalitdt und erzielte im Jahr 2007 einen Realin-
dex von >94%.

Zusammenfassend ist festzustellen, dass der als bogenférmig beschriebene
Verlauf des Internationalisierungsprozesses der Wienerberger AG anhand der
Auswertungen der Geschéftsberichte in drei charakteristische Phasen im Realin-
dex unterteilt werden kann:

von 1990 — 1994: internationale Episode mit starkem Anstieg der Internationali-
tdt (Realindex von 35% auf >70%).

von 1995 — 2000: internationale Episode mit dynamischem Ausbau der Lander-
prasenz hin zum Global Player (Realindex bis 90%).

von 2001 — 2007: internationale Evolution bestehend aus vielen kleineren Akti-
vitdten, jedoch kontinuierlicher Ausbau der Internationalitit auf sehr hohem
Niveau (Realindex bis fast 95%).

5.6.1.2 Verlauf des Gearing der Wienerberger AG

Zu Beginn des Betrachtungszeitraumes im Jahr 1990 verzeichnet die Wiener-
berger AG ein negatives Gearing von -10.1%,""* welches jedoch u.a. eine Kapi-

1139 Das Gearing wurde in den Geschiftsberichten der Jahre 1990 bis 1995 nicht als Kenn-
zahl angefiihrt und konnte mittelbar aus dem Geschiftsbericht des Jahres 1996 riick-
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talerhohung beinhaltet. Das Unternehmen verfiigte demnach tiber ein groes Po-
tential, zusétzliches Fremdkapital zur Finanzierung der angestrebten Wachs-
tumsstrategie Anfang der 1990er Jahre aufzunehmen. An erster Stelle der Finan-
zierungsstrategie der Wachstumsinvestitionen steht fiur Wienerberger AG der
erwirtschaftete Cash-Flow. Zusétzlich wird angefiihrt, dass das Unternehmen
iiber ausreichend Liquiditdtsreserven verfiigt, d.h. dass eine ,solide‘ Finanzie-
rung mit einem ,vertretbaren‘ Fremdmittelanteil gesichert ist. Dem Risikomana-
gement wird grofle Bedeutung beigemessen (,,allen Risiken durch angemessene
Vorsorgen Rechnung getragen®''*) und das Unternehmen kommuniziert, dass
ein zusitzlicher Risikoausgleich durch die verfolgte internationale
Portfoliopolitik geschaffen wird, indem die internationalen Aktivitdten auf viele
nationale Mirkte auf mehreren Kontinenten verteilt sind (z.B. die Investitions-
politik im Jahr 1994, die mindestens 50% der Anlagenzugénge in Westeuropa,
bis zu 30% in Osteuropa und bis zu 20% in Ubersee vorsieht). Erstmalig werden
in diesem Jahr wertorientierte Unternehmensziele im Geschiftsbericht formu-
liert, detailliertere Informationen zur Wienerberger Aktie sowie zu Investor Re-
lations Aktivitdten bereitgestellt und dariiber hinaus erstmalig eine Kapitalfluss-
rechnung verdffentlicht. Das Gearing bewegt sich in der Phase von 1990 bis
1994 leicht nach oben auf 24.1%, wobei das Unternechmen stets bestrebt ist, die
Kapitalstruktur zu verbessern. Im Jahr 1995 steigt das Gearing auf 45.9% ge-
trieben durch die Finanzierung einer Grof3akquisition in Frankreich, die zum
Teil in Form einer Kapitalerhdhung gegen Sacheinlagen finanziert wurde und
geht auf den Hochststand bis dato von fast 60% hoch im Jahr 1996. In diesem
Jahr wird die Kennzahl im Rahmen eines neu entwickelten Value Managements
erstmalig ver6ffentlicht und als Messkriterium zur Erzielung einer nachhaltigen
Unternehmensentwicklung eingesetzt, an dem auch zukiinftige Akquisitionen zu
messen sind.

,,Eine klare Vision, eine wertorientierte Kultur, dezentrale Strukturen und einheitli-
che Steuerungsinstrumente sichern auf der Grundlage eines harmonischen Interes-
sensausgleichs zwischen Investoren, Kunden und Mitarbeitern den nachhaltigen in-
dustriellen Werteaufbau der Wienerberger Gruppe.“''*!

Wienerberger AG fiihrt in diesem Geschéftsjahr noch weitere finanzstrategi-
sche bzw. finanzkommunikationspolitische Verdnderungen durch, ndmlich die
Listung im ADR-Level-1 an der New York Stock Exchange zur vermehrten An-

wirkend bis ins Jahr 1992 entnommen werden. fiir 1991 und 1990 erfolgte eine eigene
Berechnung aus den Angaben im Geschéftsbericht.

1140 GB Wienerberger AG 1991, S. 23.

1141 GB Wienerberger AG 1996, S. 8.
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sprache von US-Investoren und die erstmalige Veroffentlichung eines Cash-
Flow Statements, erstellt nach IAS, obwohl der Konzern noch nach HGB bilan-
ziert und erst im Jahr 1998 komplett auf IAS umstellt. Diese MaBBnahmen haben
natiirlich keinen direkten Einfluss auf den Verlauf des Gearing, jedoch zeigt dies
die zunehmende kapitalwirtschaftliche Internationalisierung des Unternehmens
auf, die in diesem Fall einher geht mit der zunehmenden realwirtschaftlichen
Internationalisierung. Was den weiteren Verlauf des Gearing anbelangt, so redu-
ziert das Unternehmen die Kennzahl im Jahr darauf auf 19.2%, da aufgrund des
hohen Selbstfinanzierungsgrades kaum Bankdarlehen beansprucht werden, die
Bilanzsumme wegen der guten Ertragslage verkiirzt und somit das Eigenkapital
verbessert wird und schlielich eine Reduktion der verzinslichen Verbindlich-
keiten durch Devestitionen erzielt werden kann. Hier kommt eine aktive finanz-
strategische ,Gegensteuerung‘ des Gearing zum Ausdruck, welche graphisch in
Form der Abwirtsbewegung der Gearing-Kurve im Jahr 1997 ersichtlich ist
(siche Abbildung 68). In den beiden Folgejahren fiihren eine Verringerung der
Eigenkapitalquote aufgrund der starken Investitions- und Akquisitionstétigkeit
sowie eine Erhohung der Verbindlichkeiten zur Finanzierung der Unterneh-
mensakquisitionen zu einem erneuten Anstieg des Gearing auf 62.2% im Jahr
1999. Das Jahr 1999 stellt fiir das Unternehmen das ,Jahr des Aufstiegs zum
Global Player® dar und die Optimierung des Free Cash-Flows zur Finanzierung
der Expansion erhilt Prioritdt, sodass kommuniziert wird, dass das Gearing nicht
weiter erh6ht werden muss und eine solide Finanzbasis mit einer optimalen Ri-
sikoverteilung von mittel- bis langfristig 50% des Umsatzes in Westeuropa, 25%
in Osteuropa und 25% in den USA besteht. Die wellenformige Auf- und Ab-
wirtssteuerung des Gearing setzt sich in den Jahren 2000 bis 2003, in denen das
Unternechmen eine inkrementelle Internationalisierungsstrategie verfolgt, fort.
Eine Reduktion des Gearing im Jahr 2000 auf 54.4% kommentiert die Wiener-
berger AG im Sinne des zukiinftigen Finanzierungspotentials''** wie folgt:

,,Mit einem Gearing von 54.4% sind wir im Vergleich zu anderen internationalen
Unternehmen unserer Branche solide finanziert. Folglich kénnen wir die Nettover-
schuldung erhéhen, um weitere Akquisitionen im Baustoffbereich durchzufiihren,
und gleichzeitig unsere Kapitalkosten zu optimieren.“''**

Das Gearing wird von Wienerberger AG durch einen Mix aus verschiedenen
MaBnahmen gesteuert, beispielsweise der VerduBerung nicht betriebsnotwendi-
ger Vermogenswerte und Finanzanlagen, der Generierung hoher Cashflows aus

1142 Siehe Abschnitt 4.2.1 Finanzwirtschaftliches Potential.
1143 GB Wienerberger AG 2000, S. 46.
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der Geschéftstatigkeit, dem Riickkauf eigener Aktien, der Erweiterung des Fi-
nanzierungsinstrumentarium (z.B. Hybrid-Anleihe), der Internationalisierung
der finanzierenden Banken. Es wurden zudem die Verbindlichkeiten der Mutter-
gesellschaft Wienerberger AG gegeniiber Kreditinstituten wegen starkerer Zent-
ralisierung der Finanzierungsfunktion und erhhtem Mittelbedarf fiir Akquisiti-
onen abgebaut, was ein weiteres Beispiel fiir eine proaktive finanzstrategische
Steuerung darstellt. Im Jahr 2002 kommuniziert der Konzern, dass alternative
Quellen zur Finanzierung der Expansionspolitik (z.B. Corporate Bonds) gepriift
werden, weil zu diesem Zeitpunkt ein moglicher Anstieg des Gearing auf 85-
90% bis Ende 2003 erwartet wurde. Dies verdeutlicht die proaktive finanzstrate-
gische Steuerung des Internationalisierungsprozesses.

Im Jahr 2003 stellt die Wienerberger AG ein ,integriertes Wachstumsmo-
dell* vor, welches klare Regeln fiir die Verwendung der generierten Free Cash-
Flows (FCF) beinhaltet. Die FCF dienen in erster Linie der Finanzierung der
Wachstumsstrategie und werden dartiber hinaus fiir Dividendenzahlungen und
zur Schuldenreduktion eingesetzt (siche Abbildung 69).

Integriertes Wachstumsmodell

F

Free Cash-flow

el

Dividenden .
—JYach=rn Aktienriickkauf Geatng

Abbildung 69: Integriertes Wachstumsmodell der Wienerberger AG (GB Wienerberger AG
2003, S. 64)

Dariiber hinaus wird ein Ziel-Gearing von 60% - 80% publiziert, ,,wobei ein
kurzfristiger Anstieg auf bis zu 100% auch denkbar wire“''**. Bei Bedarf wird
zur Wachstumsfinanzierung auch eine Kapitalerh6hung in Erwédgung gezogen.
Diese wurde bereits im Jahr 2004 begeben, um zusétzliche Liquiditdt zur Finan-

1144 GB Wienerberger AG 2003, S. 8.
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zierung eines beschleunigten Wachstumsprogramms und einer frithzeitigen Ak-
quisition bereitzustellen und gleichzeitig die finanzielle Flexibilitdt fir weitere
Wachstumsschritte beizubehalten. Das Gearing konnte trotz ,Rekordinvestitio-
nen‘ infolge der Kapitalerhohung auf 55.8% reduziert werden. Einen Nieder-
schlag findet dies u.a. in einem besseren Rating der Ratingagenturen. In den
beiden darauffolgenden Jahren 2005 und 2006 stieg das Gearing wieder an, in
2005 wurde zur Refinanzierung kurzfristiger Verbindlichkeiten die erste Unter-
nehmensanleihe platziert und damit eine weitere Diversifikation der Finanzie-
rungsquellen erreicht (65% international Investoren) und in 2006 wurde zusétz-
liches Fremdkapital zur Teilfinanzierung der Wachstumsinvestitionen aufge-
nommen. Damit befand sich das Gearing auf dem Hochststand im Betrachtungs-
zeitraum, jedoch mit 72.9% noch unter der kommunizierten Gearing-Obergrenze
von 80%. Der finanzielle Handlungsspielraum ist somit in Hinblick auf die ge-
steckten Rahmenbedingungen beinahe ausgeschopft. Deshalb hat die Wiener-
berger AG im Jahr 2007 zur Finanzierung ihrer weiteren Wachstumsstrategie
eine Hybrid-Anleihe begeben, die per IFRS bzw. von Rating-Agenturen zu 50%
als Eigenkapital gewertet wird und das Gearing auf einen Wert von 21.2% nach
unten senkt.

,.Unsere Finanzierungsstrategie steht in engem Zusammenhang mit der Kapitalstruk-
tur. Hauptaugenmerk wird auf eine ausreichende Eigenkapitalausstattung zur Si-
cherstellung der Unternehmensfortfiihrung, der Dividendenzahlungen [...] sowie der
Finanzierkmg unserer Expansion unter Beibehaltung eines Investmentgrade Ratings
gelegt.«!'®

In Abbildung 68 ist dies sehr deutlich am abfallenden Verlauf des Gearing
in 2007 zu erkennen.

Abschlielend ist bei der Darstellung der finanzstrategischen Unternehmens-
steuerung der Wienerberger AG noch anzufiithren, dass ab dem Jahr 2000, in
dem der Konzern zum ,Pure Global Player® aufgestiegen ist, es zu einer erstma-
ligen Veroffentlichung eines detaillierten Risikoberichts fiir globale Aktivitéten,
darunter auch die Behandlung der finanzwirtschaftlichen Risiken (Zins-, Wih-
rungs-, zahlungswirksame Wihrungs-, Konvertierungs- und Bonitétsrisiken),
kommt. Ab 2002 gewinnt das Treasury durch (1) die Expansion der letzten Jah-
re, (2) dem damit verbundenen Finanzbedarf, (3) der Bankenkonzentration und
(4) durch regulatorische Verdnderungen (Basel II) an Bedeutung und hat ab
2003 u.a. die Aufgabe der ErschlieBung neuer Finanzierungsquellen (z.B. syndi-

1145 GB Wienerberger AG 2007, S. 37.
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zierter Kredit zur Finanzierung einer Grofakquisition bzw. Gestaltung der Hyb-
rid-Anleihe in 2007).

Zusammenfassend ist zu bemerken, dass der Verlauf des Gearing bei der
Wienerberger AG durch einen wellenférmigen Verlauf charakterisiert ist, wel-
cher proaktiv vom Finanzmanagement in Abhéngigkeit der Ertragslage des Un-
ternechmens gesteuert wird. Obwohl sich das Unternehmen bereits auf einem
sehr hohen Niveau der Internationalitdt befindet, ist ersichtlich, dass Korrektu-
ren des Gearing (z.B. Kapitalerhohung im Jahr 2004 bzw. Hybrid-Anleihe im
Jahr 2007) zeitlich vorgelagert sind vor weiteren insbesondere groeren Wachs-
tums- bzw. Internationalisierungsschritten. Das Gearing-Management wird ge-
zielt fiir die Ermoglichung einer langfristigen Internationalisierungsstrategie
herangezogen, wobei aus finanzstrategischen Gesichtspunkten erstens die eigene
Finanzkraft aus dem FCF und zweitens die Kapitalmarktorientierung (solide Fi-
nanzstrategie, Rating) fiir das Unternehmen im Vordergrund stehen. Dariiber
hinaus driickt sich die finanzstrategische Steuerung der Unternehmensentwick-
lung durch die Kommunikation des Ziel-Gearing Korridors aus.

5.6.1.3 Resumée Beispiel 1: Wienerberger AG

Die Darstellung des Verlaufes des realwirtschaftlichen Internationalisierungs-
prozesses sowie des Gearing zeigt fiir die Wienerberger AG eine stark interde-
pendente Beziehung auf, welche das Unternechmen in den Geschiftsberichten
auch explizit so darstellt (siche integriertes Wachstumsmodell in Abbildung 69).
Zudem werden einzelnen Finanzierungsmafnahmen explizit bestimmte Wachs-
tumsschritte zugeschrieben und umgekehrt erfolgt die internationale Expansion
nur unter ganz klar umrissenen finanziellen Rahmenbedingungen (finanzstrate-
gische Steuerungsgrofien). Das Ziel-Gearing gibt den finanziellen Handlungs-
spielraum vor und streicht die proaktive finanzstrategische Steuerung, die die
Wienerberger AG vornimmt, hervor. Aulerdem schafft sie fiir externe Personen
(z.B. Analysten, Investoren, WissenschafterInnen) Transparenz tiber das zukiinf-
tige Finanzierungspotential und damit die zukiinftigen Wachstumsmaglichkeiten
des Unternehmens (bei aktueller Eigenkapitalausstattung). Es kann festgehalten
werden, dass dieses Beispiel sowohl die Hypothese H1 des wellenformigen Ver-
laufes mit finanzwirtschaftlichen ,Anspannungs-, und ,Entspannungsphasen‘ als
auch die Hypothese H2 der zeitlich vorgelagerten finanzstrategischen Gestaltung
des Gearing vor realwirtschaftlichen Wachstumsschritten belegt — ohne dabei
einen Anspruch auf Verifikation der Hypothesen zu haben.
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5.6.2 Interdependente Betrachtung von Internationalisie-
rungsprozess und Gearing am Beispiel 2: voestalpine AG

Den Anfangszeitpunkt des vorliegenden zweiten Beispiels zur interdependenten
Betrachtung des Realindex und des Gearing Verlaufes stellt der Borsengang an
die Wiener Bérse des damals noch als VOEST-ALPINE STAHL AG'* be-
zeichneten Unternehmens dar. Die kombinierten langfristigen Kurvenverldufe
sind in Abbildung 70 dargestellt und werden im Anschluss erldutert.

Internationalisierungsprozess & Gearing der voestalpine AG
80% 100%

75% HybridKapital 90%

Anstieg aufgrund

0% Gr trotz fockott 80%
Kapitalerhhung

65% 70%

60% / ——+ 60%

55% // 50%

50%

,/0/’ h 4
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Gearingin%
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—¢—Realindex Gearing

Abbildung 70: Interdependente Betrachtung der voestalpine AG

5.6.2.1 Realwirtschaftlicher Internationalisierungsprozess der voestal-
pine AG

Die voestalpine AG war zum Zeitpunkt ihres Borsengangs im Jahr 1995 mit ei-
nem Realindex von 34.5% bereits mittel internationalisiert."'*” Die Unterneh-
mensentwicklung steht unter der Mission ,,Leadership made in Austria“''** und
ist charakterisiert durch eine hauptséchlich inlédndische Produktion mit einer fast
70%igen Exportquote und Beteiligungen in 16 Léndern. Ausldndische Aktivita-
ten konzentrieren sich auf die angrenzenden westlichen Nachbarstaaten sowie

1146 Die Bezeichnung des Unternehmens erfolgt im Rahmen dieser Arbeit aus Griinden der
Vereinfachung mit dem aktuellen Namen ,voestalpine AG*.

1147 Siche Abschnitt 5.4.1.

1148 GB voestalpine AG 1995, Deckblatt.
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unmittelbar benachbarte Wachstumsmérkte in den Reformstaaten. Zur Forcie-
rung der Internationalisierung wird eine internationale Vertriebsgesellschaft zur
Starkung der internationalen Marktposition und zur Optimierung der Auflenor-
ganisation errichtet. Der Internationalisierungsprozess verlduft bis zum Jahr
1997 inkrementell in den Kernmirkten Mittel- und Zentraleuropa und wird
schrittweise durch Akquisitionen, Unternehmensgriindungen, Griindung von
Vertriebsgesellschaften in den zentraleuropédischen Wachstumsmarkten, Joint-
Ventures und der Erwégung strategischer Allianzen vorangetrieben. Gleichzeitig
wird eine sehr mobile Managementreserve aufgebaut, die fiir kiinftige Joint
Ventures oder Unternehmensakquisitionen im Ausland bereit stehen soll. Im
Jahr 1998 erhohte sich der Internationalisierungsgrad um +8.3%pkte auf 46.5%
getrieben durch Akquisitionen und einem damit verbundenen Anstieg der Aus-
landsbeschéftigten. Erstmalig lagen mehr als die Hélfte der Beteiligungen im
Ausland. Der Konzern versteht sich als ein europiisches, von Osterreich aus ge-
fithrtes Unternehmen und griindet im Jahr 1999 eine internationale Vertriebs-
gruppe als Instrument zur Losung strategischer Fragen in Richtung Investitionen
und Akquisitionen. Zudem er6ffnen der erste Produktionsstandort sowie die ers-
te Vertriebstochter in den USA den Weg zu einer globalen Positionierung. Der
evolutiondre Internationalisierungsprozess mit einer durchschnittlichen Steige-
rungsrate von 5.2% pro Jahr wird Ende der 1990er Anfang der 2000er Jahre
fortgesetzt, v.a. durch strategische Akquisitionen und Joint Ventures im européi-
schen Raum. Die Internationalisierung wird im Jahr 2001 beschleunigt durch
den Kauf global titiger Unternehmen, zudem wird eine Forschungskooperation
mit einem japanischen Stahlerzeuger zum wechselseitigen Know-How Transfer
und zur Produktentwicklung eingegangen. Das Jahr 2002 markiert einen zweiten
sprunghaften Anstieg der Internationalitit im Betrachtungszeitraum — der Real-
index steigt auf >60%. Die voestalpine AG hat den ersten Schritt in den asiati-
schen Markt mit einer Kooperation in Siidkorea gesetzt, bzw. ist mit Ent-
wicklungs- und Produktionsstétten iiber Europa hinaus in den USA, Siidameri-
ka, Siidafrika und Australien vertreten. Die nidchsten vier Jahre bis 2006 charak-
terisieren eine Phase der internationalen Evolution auf einem bereits hohen Ni-
veau der Internationalitdt. Es wird primdr organisches Wachstum realisiert in
einer Phase, in der auch Unternehmen im Zuge der Konzentration auf das Kern-
geschift abgegeben werden. Der Fokus liegt auf der strategischen und kulturel-
len Integration der in den vergangenen Jahren akquirierten Unternehmen und es
findet ein bewusster Verzicht auf grofle Neuakquisitionen statt. Strategische In-
ternationalisierungsschritte werden jedoch beispielsweise durch ein erstes Joint
Venture mit einem chinesischen Partner in 2003 bzw. den Markteintritt durch
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eine Akquisition in Indien in 2004 gesetzt. Im Jahr 2005 kommuniziert die
voestalpine AG das Leitmotiv ,,We think and act internationally“1149 und baut
u.a. die Marktprisenz in Indien durch Mehrheitsbeteiligungen und Joint Ven-
tures aus und errichtet eine Produktionsstétte im Rahmen eines Joint Ventures in
Russland. In 2006 erzielt der Realindex einen Wert von fast 65%, der Konzern
nimmt eine fithrende internationale Marktposition ein und publiziert ein Mission
Statement, das global orientiert ist (,,In Europa zuhause — weltweit erfolg-
reich“'"*®). Eine neue internationale Episode wird im Jahr 2006 v.a. durch die
Ubernahme der Bshler-Uddeholm AG, die die groBte Akquisition eines sterrei-
chischen Unternehmens zu diesem Zeitpunkt darstellt, eingeldutet, durch die der
Realindex auf 73.2% ansteigt. Nun sind mehr als die Hilfte der Mitarbeiter im
Ausland beschiftigt, der GrofSkonzern ist global in 54 Léndern préasent und die
Exportquote ist auf 88% angewachsen. Dartiber hinaus wurde die Marktpriasenz
in Stidosteuropa durch Greenfield Investitionen gestarkt, der Markteintritt durch
eine GroBakquisition in Brasilien sowie in Zentralamerika durch eine Mehr-
heitsbeteiligung an einem mexikanischen Unternehmen getétigt. Die voestalpine
AG verzeichnete das erfolgreichste Jahr in ihrer Unternehmensgeschichte
(,,From an Austrian company ... to a globally successful group'"*") und kom-
muniziert das Eintreten in eine neue Phase der Internationalitdt im strategischen
Leitmotiv: ,,Reaching new Dimensions. Combining common Strenghts and
broadening Perspectives. Expanding leading Positions and entering new Mar-
kets. Meeting Challenges to create Values.”''>

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass der betrachtete Internationalisie-
rungsprozess der voestalpine AG, welcher als wellenférmig charakterisiert wur-

de'', konkret in folgende Phasen untergliedert werden kann:

von 1995 —-1997: internationale Evolution mit Schwerpunkt auf die Interna-
tionalisierung im europdischen Markt

1998: sprunghafter Anstieg der Internationalitét ldutet neue Episo-
de auf deutlich héherem Niveau ein

von 1999 —2001: Fortsetzung der internationalen Evolution

1149 GB voestalpine AG 2005/06, S.3.

1150 GB voestalpine AG 2006/07, S. 8f.
1151 GB voestalpine AG 2007/08, S. 8f.
1152 GB voestalpine AG 2007/08, Titelseite.
1153 Vgl. Abschnitt 5.4.6.3.

340
Anna Guserl - 978-3-653-02885-0

Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access



2002: Beginn einer neuen Episode mit Expansion in Ubersee und
Asien

von 2003 —2006: internationale Evolution in Richtung Globalisierung

2007: neue Epoche durch Akquisition der Bohler-Uddeholm AG
mit Realindex von fast 75% und globaler Prasenz

5.6.2.2 Verlauf des Gearing der voestalpine AG

Der Gang an die Wiener Borse im Jahr 1995'"** war verbunden mit einer Kapi-

talerhohung des Unternehmens. Das Gearing der voestalpine AG betrdgt am Be-
ginn des Betrachtungszeitraumes 23%. Finanzstrategisch steht in den Folgejah-
ren die Etablierung am Kapitalmarkt im Vordergrund sowie Bemiithungen um
die aktive Unternehmensentwicklung im Sinne der gesetzten finanziellen Ziel-
setzungen, die auf eine nachhaltige Steigerung des Unternechmenswertes gerich-
tet sind. Genauer spezifiziert werden diese jedoch nicht. Fiir die internationale
Evolutionsstrategie des Unternehmens wird im Jahr 1997 ein finanzieller
Grundsatz kommuniziert, dass die Investitionen ausschlieSlich im Rahmen er-
wirtschafteter Cash-flows unter Beriicksichtigung der Dividendenleistung erfol-
gen. Das Gearing entspannt sich auf einen Wert von 6%, was ein sehr grof3es
zusétzliches Verschuldungspotential in sich birgt. Mit dem ersten sprunghaften
Anstieg des Realindex im Jahr 1998 durch zwei groflere Akquisitionen steigt
auch das Gearing wieder leicht an auf 18%. In diesem Jahr wird auch den Forde-
rungen der internationalen Kapitalméirkte nach einer besseren Vergleichbarkeit
borsennotierter Aktiengesellschaften in finanzieller und bilanzieller Hinsicht mit
der Umstellung der Bilanzierung auf IAS nachgegangen. Das Kernziel der Un-
ternehmensstrategie ist ein kontrolliertes, aber nachhaltiges Wachstum durch
Akquisitionen, bei der die Eigenstidndigkeit des Unternehmens sowie seine un-
ternehmerische Handlungsféhigkeit langfristig abgesichert sind. Diese Grund-
haltung driickt sich u.a. im Verlauf des Gearing aus, welches im Jahr 1999 auf
einem stabilen Niveau durch die Starkung der Eigenkapitalbasis bei fortgesetzter
Expansionsstrategie gehalten werden konnte. Der Vorstand und der Aufsichtsrat
sind zudem bis zum 30. Juni 2004 ermichtigt, bei Bedarf das Grundkapital bis
20% zu erhohen. Diese Kapitalerh6hung kann gegebenenfalls auch gegen Sach-
einlage erfolgen. Zudem wurde die Moglichkeit des Riickkaufs bis zu 10% eige-
ner Aktien in den nichsten 1.5 Jahren erméchtigt.

1154 Der Borsengang des Unternchmens war Teil des Privatisierungskonzepts der Osterrei-
chischen Industrieholding AG (OIAG).
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,Ob bzw. in welchem Umfang von dieser Erméchtigung Gebrauch gemacht
wird, hdngt von der weiteren Entwicklung der Liquiditdt der Aktie und den fi-
nanziellen Erfordernissen der in néchster Zeit geplanten Investitionen und Ak-
quisitionen ab.“1155

Diese finanzstrategischen MaBlnahmen wurden wihrend der schrittweisen
Internationalisierung in Richtung globaler Positionierung des Konzerns gesetzt,
sowie fand eine verstirkte Ausrichtung an ,Finanzzielen® und eine noch deutli-
cher Beriicksichtigung von Kapitalrenditen statt. In dieser Phase kam es zu einer
bewussten Auseinandersetzung mit strategischen und operativen Risiken im
Rahmen eines einheitlichen Risikomanagementsystems und die voestalpine AG
initiierte den ersten Osterreichischen Corporate Venture Capital Fonds. Im GJ
2001 verzeichnet das Gearing eine starke Aufwértsbewegung von 16.5% auf
39.9% aufgrund des Anstiegs der Nettofinanzverschuldung zur Finanzierung der
Kaufpreise fiir Akquisitionen. Wéhrend auch im Folgejahr der Realindex einen
starke Erhohung verzeichnete, wurde diese organische und akquisitorische
Wachstum iiberwiegend aus dem eigenen Cash-flow finanziert sowie in diesem
Jahr Gebrauch von der Moglichkeit der Kapitalerhhung zur Finanzierung von
strategischen Akquisitionen gemacht. Von diesem bisherigen ,Hochststand® des
Gearings folgt in den Jahren bis 2006 eine kontinuierliche Entspannungsphase
der Kennzahl auf unter 20%. Diese war geprigt durch die vollstdndige Privati-
sierung des Unternehmens tiber den Kapitalmarkt (iiber die Wiener Borse sowie
eine bis 2006 laufende Umtauschanleihe), tiberproportional anwachsenden Ei-
genmitteln trotz akquisitions- und investitionsbedingtem Anstieg der Nettofi-
nanzverschuldung und sehr guten operativen Geschéftsentwicklungen. Die fi-
nanziellen Voraussetzungen fiir einen groflen Wachstumsschritt waren somit
geschaffen. Zur Vorfinanzierung der im GJ 2007 erfolgten Ubernahme der Boh-
ler-Uddeholm AG wurde ein Uberbriickungskredit eines internationalen Ban-
kenkonsortiums aufgenommen. Die langfristige Finanzierung erfolgte durch die
erfolgreiche Platzierung einer nachrangigen und als Eigenkapital unter IFRS
gewerteten Hybrid-Anleihe dar. Neben der Hybrid-Anleihe wurde auch ein ,Se-
nior Bond® (Vorzugsobligation) sowie andere Transaktionen begeben. Das
Gearing verzeichnete als Resultat dieser Finanzierungsmafnahmen einen star-
ken Anstieg auf 83%. Graphisch ist diese Auf- und Abwirtsbewegung eindeutig
ablesbar (siche Abbildung 70).

5.6.2.3 Resumée Beispiel 2: voestalpine AG

Eine starke interdependente Beziehung zwischen dem Internationalisierungspro-
zess und dem Verlauf des Gearing kann auch anhand des zweiten Beispiels dar-

1155 GB voestalpine AG 1999/2000, S. 12f.
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gestellt werden. Die voestalpine AG verfolgt eine klare Finanzierungsstrategie
ihrer internationalen Expansion, die zwischen Phasen der internationalen Evolu-
tion und sprunghaften Internationalisierungsschritten wechselt. Die Finanzstra-
tegie wird zwar nicht so explizit wie im ersten Beispiel zur Wienerberger AG im
Geschiftsbericht dargelegt und es erfolgt auch keine Veroffentlichung von Gea-
ring-Zielen. Jedoch wird die aktive finanzstrategische Steuerung des Internatio-
nalisierungsprozesses thematisiert und v.a. durch die Kommunikation der Si-
cherstellung der finanziellen Handlungsfihigkeit und des langfristigen Uberle-
bens des Konzerns durch verschiedene MafBnahmen (z.B. Kapitalerh6hungen,
Hybrid-Anleihe) manifestiert. In der konservativen Finanzstrategie mit Fokus
auf die Expansionsfinanzierung tiber eigene Cash-flows und mit den klar identi-
fizierbaren ,Anspannungs-, und ,Entspannungsphasen‘ kann somit auch die
Hypothese H1 des wellenformigen Verlaufes in diesem Beispiel bejaht werden.
Ein zeitlich vorgelagertes Management der finanziellen Handlungsspielrdume,
wie in Hypothese H2 formuliert, kann hier insbesondere fiir die Phasen vor
GroBakquisition, insbedondere der Bohler-Uddeholm AG im Jahr 2007 festge-
stellt werden. In den Jahren zuvor werden auch explizit Aussagen zur Stirkung
der Eigenkapitalbasis bei ansteigender Internationalisierung getdtigt, was diese
Hypothese bekriftigt. Abschlieend ist festzuhalten, dass die kombinierte Be-
trachtung der realwirtschaftlichen Internationalisierung der voestalpine AG und
ihrer Finanzstrategie zu einem besseren Verstdndnis der wellenformigen Ver-
laufsform des Realindex beigetragen hat.

5.7 Zusammenfassung und Schlussfolgerungen

Die untersuchten Internationalisierungsprozesse Osterreichischer borsennotierter
Industrieunternehmen von 1990 bis 2007 inklusive ihrer Finanzstrategie anhand
der SteuerungsgroBe ,Gearing* sind in vielerlei Hinsicht aufschlussreich fiir die
vorliegende Themenstellung:

(1) Die Analyse der Internationalitét dsterreichischer borsennotierter Unterneh-
men in den beiden Betrachtungsjahren 1995 und 2005 aus realwirtschaftli-
cher und kapitalmarktorientierter Sichtweise hat aufgezeigt, welch dynami-
sche Entwicklung diese Unternehmen in diesem Zeitraum verzeichnet haben.
Die Analyse macht somit einen wertvollen Beitrag einerseits zur Forschung
der Internationalisierungsprozesse von Unternchmen aus kleinen, offenen
Volkswirtschaften und andererseits zur historischen Darstellung der osterrei-
chischen Unternehmensinternationalisierung seit der Ost6ffnung Anfang der
1990er Jahre. Zudem beinhaltet die Untersuchung einen Vergleich mit einer
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dhnlich gearteten Studie tiber deutsche borsennotierte Unternehmen von Has-
sel et al. aus dem Jahr 2000, wo wesentliche Unterschiede, die teils auf die
unterschiedliche GroBe des Heimmarktes zurtickgefiihrt werden konnen, auf-
gezeigt werden konnten.

(2) Im Rahmen dieser Arbeit erfolgt eine umfassende kritische Betrachtung der
beiden Internationalisierungsindizes (Real- und Kapitalindex) von Hassel et
al. und es konnte deutlich gemacht werden, dass vor allem der Kapitalindex
wesentliche Schwéchen aufweist, v.a. ein mangelndes Analyseziel. Damit
konnen zwar zwei grundlegend verschiedene Dimensionen der Internationali-
sierung gemessen und grundlegende kombinierte Verlaufsformen unterschie-
den werden, jedoch trigt der Verlauf des Kapitalindex nicht zu einem tieferen
Verstindnis des Realindexverlaufes bei. Aus diesem Grund wurde von einer
weiteren Betrachtung des Kapitalindex in diesem Zusammenhang abgesehen
und stattdessen eine finanzstrategische Grofe eingefiihrt.

(3) Mit den erhobenen Langzeitdaten aus den Geschéftsberichten sowie der In-
dexberechnung konnte das theoretische ,3-E-Modell® von Kutschker/Baurle
erstmalig empirisch dargestellt und untersucht werden. Es kann sowohl auf
der realwirtschaftlichen als auch bedingt auf der kapitalmarktbezogenen Di-
mension dargestellt werden. Die Empfehlung der Autorin fiir weiterfithrende
Betrachtungen lautet, die beiden Dimensionen separat oder in ausgewéhlten
Zeitabschnitten kombiniert zu betrachten. Insbesondere kann die Langzeitbe-
trachtung des realwirtschaftlichen Internationalisierungsprozessverlaufes den
ersten Analyseschritt fiir eine umfassendere Beschéftigung mit der Differen-
zierung von verschiedenen Phasen (Evolution, Episode, Epoche) darstellen.
Zudem wurde mit der Identifikation von verschiedenen Typen an Verlaufs-
formen, die in einem definierten Zeitabschnitt auftreten, das Kutschker’sche
Modell auch konzeptionell erweitert. Dies kann Ankniipfungspunkte fiir wei-
terfithrende Untersuchungen auf diesem Gebiet liefern, insbesondere ecine
quantitative Analyse zu den einzelnen Verlaufsformen.

(4) Die im Rahmen des vierten Kapitels eingefiihrte Kenngrofle ,Gearing* als
finanzstrategische Steuerungsgrofie wurde im vorliegenden Sample Gsterrei-
chischer borsennotierter Unternehmen ebenfalls im Rahmen einer Langzeit-
analyse untersucht. Dabei stand die eingangs formulierte Hypothese des wel-
lenférmigen Verlaufes mit der Identifikation von Bandbreiten, welche als fi-
nanzielle Rahmenbedingungen zur Steuerung der Unternehmensentwicklung
und damit des langfristigen Internationalisierungsprozesses dienen, im Vor-
dergrund. Es konnte aufgezeigt werden, dass die Unternehmen hauptséchlich
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innenfinanzierte Wachstumsstrategien verfolgten und Gearing-Maximalwerte
etabliert bzw. Gearing-Ziele teils sogar explizit im Geschéftsbericht kommu-
niziert wurden. Dies bestétigt die in Abschnitt 4.2.3 getdtigten theoretischen
Aussagen, dass sich das Gearing sowohl innerhalb bestimmter Bandbreiten
bewegt, als auch dass entsprechende KorrekturmaBBnahmen stattfinden, sollte
es — unternehmensindividuell bzw. extern bestimmt — zu hoch ausfallen (z.B.
Gearing-Management der BWT AG ab 2003 oder Entschuldungsstrategie der
Verbund AG ab 2001).

(5) SchlieBlich leistet die vorliegende Arbeit einen Beitrag zur stérkeren Integra-
tion der Forschungsbereiche des Internationalen Managements und des ,Cor-
porate Finance® durch die interdependente Betrachtung von Realindex und
Gearing. In der kombinierten Betrachtung zeigt sich, dass die finanziellen
MaBnahmen zeitlich vorgelagert groler Wachstumsschritte sind bzw. eine
proaktive finanzstrategische Steuerung des Internationalisierungsprozesses
stattfindet. Es kommt zudem zum Einsatz von kapitalmarktorientierten In-
strumenten (insbesondere Anleihen, Eigenkapitalerh6hung), die in Zusam-
menhang mit der Kommunikation von unternehmensindividuell gesteckten
Gearing-Zielen einerseits und der (internationalen) Wachstumsstrategie des
Unternehmens andererseits stehen. Es ist somit festzuhalten, dass in Praxis
keine ,Trennung* zwischen der Internationalisierungsstrategie und den finan-
ziellen Zielen und der Ausgestaltung der dafiir notwendigen Kapitalstruktur
fiir eine langfristige Unternehmensentwicklung besteht. Diese Aussagen sind
im Kontext des gewahlten Untersuchungsdesigns zu interpretieren, bei dem
es wie erwdhnt um einen Erkenntnisfortschritt der vorliegenden Thematik
geht und nicht um eine empirische Falsifikation oder Verifikation von Aus-
sagen zur allgemeinen Giiltigkeit.

Deutlich geworden ist die Subjektivitit der Verlaufsbetrachtung des Interna-
tionalisierungsprozesses insgesamt. Die vorangegangenen Uberlegungen diirfen
nicht als Versuch einer empirischen Validierung der aufgestellten Hypothesen
zur Interdependenz zwischen Internationalisierungsprozess und Gearing sowie
zur Uberpriifung der in Abschnitt 4.2.3 eingefiihrten finanzstrategischen Steue-
rungsgrofle als Erweiterung des Bezugsrahmens zur integrativen Betrachtung
verstanden werden. Wie in der interdependenten Betrachtung im Fallbeispiel der
voestalpine AG in Abschnitt 5.6.2 deutlich geworden sein diirfte, ist es nicht
Sinn der Hinzunahme einer neuen Grofe in eine bestehendes Konzept, empi-
risch zu testen, sondern diese kann nur mehr oder weniger tauglich fiir die Be-
trachtung eines komplexen Phinomens wie des Internationalisierungsprozesses
sein. Es kann jedoch festgestellt werden, dass das Gearing fiir die Erfassung des
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langfristigen Internationalisierungsprozesses eine sinnvolle Ergédnzung darstellt,
da sie die finanzielle Sichtweise und damit die Passivseite der Bilanz mit der
Aktivseite der realwirtschaftlichen Verdnderungen kombiniert. Dabei wurden
zwei illustrative Beispiele im Detail betrachtet, die Zusammenhénge sind aber
auch in den im Anhang A4 verfligbaren Graphen ersichtlich. Dies bedeutet, dass
die beiden Detailanalysen nicht repréasentativ fiir andere Unternehmen sein miis-
sen. Abschlieend darf nicht vergessen werden, dass die vorliegende Untersu-
chung osterreichische Unternehmen zum Gegenstand hat, wodurch sich lander-
spezifische Unterschiede ergeben konnen, welche hier nicht thematisiert werden
konnen. Jedenfalls ist festzuhalten, dass die vorliegende Arbeit erstmalig in ei-
ner langfristigen Untersuchung das Konzept zur internationalen Evolution, in-
ternationale Episode und internationalen Epoche empirisch beschreibt und darii-
ber hinaus einen konkreten Vorschlag unterbreitet, wie dieser Prozess umfas-
send und nachhaltig gesteuert werden kann. Dies geschieht dann, wenn die
Internationalisierungsstrategie mit einer proaktiven Finanzstrategie einher geht,
was die Praxis Osterreichischer Grounternehmen aufzeigt.
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6 Schlussbetrachtung

Die vorliegende Arbeit hat sich umfassend mit einer zeitlich-dynamischen Ana-
lyse des Phidnomens der Unternehmensinternationalisierung — aus theoretischer
und empirischer Sicht — auseinander gesetzt. Das Hauptziel der Arbeit ist es,
einen Beitrag zur stirkeren Integration der Forschungsbereiche des ,Internatio-
nalen Managements‘ und des ,Corporate Finance® zu leisten, der v.a. durch die
integrative Betrachtung der realwirtschaftlichen Internationalisierung und der
Finanzstrategie im Rahmen der Empirie erzielt wurde. Die empirische Analyse
ist angelegt als Langzeitstudie iiber die Internationalisierung Osterreichischer
borsennotierter Industrieunternehmen seit der Ost6ffnung und umfasst einen
Zeitraum von >15 Jahren."® Damit wird der Forderung in der Literatur nach
empirischen Langzeitanalysen nachgekommen. Die Bilanzanalyse (,,Geschéfts-
berichtsanalyse®) wurde trotz einiger Limitationen, die sich v.a. aus unterschied-
lichen Rechnungslegungsvorschriften ergeben, als Methodik gewahlt, da die Ge-
schéftsberichte der Unternehmen die fiir die Beantwortung der Forschungsfra-
gen relevanten Langzeitdaten liickenlos abbilden. Das Untersuchungsdesign ist
mit der Generierung von Hypothesen qualitativ angelegt und von explorativem
Charakter.

Fiir diese Arbeit wurden im Detail fiinf herausfordernde Zielsetzungen aus
den identifizierten Forschungsliicken abgeleitet, die einerseits die Theoriewei-
terentwicklung und andererseits die empirische Untersuchung betreffen. Die ers-
te Zielsetzung bestand in der Herausarbeitung der Limitationen, Anwendungsbe-
reiche und der Aussagen zur Verlaufsform des Internationalisierungsprozesses
von zentralen Theorieansdtzen der Internationalisierungsprozessforschung. Da-
bei wurde festgestellt, dass diese teils widerspriichliche Aussagen zur Verlaufs-
form des Internationalisierungsprozesses titigen, insbesondere ob sich die Inter-
nationalisierung inkrementell, sprunghaft oder sowohl evolutiondr als auch
sprunghaft entwickelt. Das ,3-E-Modell* von Kutschker und Béaurle hat sich mit
der Unterscheidung in internationale Evolution, Episode und Epoche als umfas-
sendster Ansatz herausgestellt. Dennoch werden auch hier keine unterschiedli-
chen Verlaufsformen beschrieben, sondern nur eine schematische Langzeitent-
wicklung prisentiert.

Daraus abgeleitet wurde als zweite Zielsetzung der Versuch einer empiri-
schen Identifikation von Verlaufsformen gesetzt, bei dem fiinf verschiedene Ty-

1156 Der Untersuchungszeitraum beginnt im Jahr 1990 vor der Ostéffnung und endet im Jahr
2007. Siehe genauer Abschnitt 5.2.
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pen empirisch mittels Deskription differenziert werden konnten. Die Unter-
scheidung zwischen internationaler Evolution, Episode und Epoche kann auch
zur Charakterisierung der Verlaufsformen herangezogen werden, wodurch es zu
einer konzptionellen Erweiterung des ,3-E-Modells® gekommen ist. Fiir eine
Operationalisierung der einzelnen Phasen im engeren Sinn im Rahmen einer
quantitativen Analyse bedarf es jedoch einer weiteren inhaltlichen Spezifizie-
rung der Abgrenzungskriterien. Hier muss auf weiterfithrende Forschungen
verwiesen werden bzw. stellt die Identifikation von eindeutigen Kriterien vor
dem Hintergrund der unternehmensindividuellen Verldufe, der subjektivisti-
schen Betrachtung und der Abhéngigkeit der Verlaufsformen vom Betrach-
tungszeitraum eine grof3e Herausforderung fiir weitere Arbeiten auf diesem Ge-
biet dar. Fiir die im Rahmen dieser Arbeit beschriebenen Verlaufstypen liegt
kein Anspruch auf Vollstandigkeit vor, da wie erwéhnt der jeweils gewédhlte Be-
trachtungszeitpunkt eine wesentliche Komponente darstellt.

Eine vollig neue Betrachtungsweise auf die Ansdtze der Internationalisie-
rungsprozessforschung lieferte die Evaluierung in Bezug auf die getitigten fi-
nanzstrategischen Aussagen. Diese hatte zum Ziel aufzuzeigen, in welchem
AusmaB eine integrative Betrachtung in der einschldgigen Literatur bereits statt-
gefunden hat und es zeigte sich, dass es sehr gro3e Unterschiede in der Schwer-
punktsetzung der Behandlung von zentralen finanzstrategischen Fragen sowie
auch den Wechselwirkungen zwischen Finanzstrategie und Internationalisie-
rungsprozess gibt. Vor allem die ,dlteren® Ansétze aus den 1960er Jahren bezo-
gen finanzielle Aspekte sehr umfassend in ihre Uberlegungen zum Internationa-
lisierungsprozess ein, wihrend jiingere Ansitze teils tiberhaupt keine genaueren
Aussagen dazu tétigen. Dies riihrt vorrangig aus dem dominierenden Verstind-
nis tiber den wissenschaftlichen Zugang, der bei jiingeren Ansétzen im Bereich
des Internationalen Marketing bzw. Management lag.

Im Rahmen dieser Arbeit wurde deshalb eine fiir die Analyse von Internati-
onalisierungsprozessen relevante finanzstrategische Kenngrofe, das Gearing,
aus der Literatur abgeleitet. Mit der anschlieBenden empirischen Analyse der
kombinierten Betrachtung von Internationalisierungsprozess und Gearing, d.h.
der Einbeziehung der Finanzkraft und der Kapitalstruktur des Unternehmens,
wurde einserseits der Versuch der Anndherung der beiden Forschungsbereiche
unternommen und andererseits das ,3-E-Modell* um diesen Aspekt erginzt.
Damit wurde dem gesetzten Anspruch, durch die integrative Betrachtung des
Internationalisierungsprozesses zu einem insgesamt besseren Verstindis zur un-
ternehmensindividuellen Verlausform (z.B. bogenférmig, zackig, Hockeyschla-
ger, etc.) zu gelangen, gerecht. Die beiden illustrativen Fallbeispiele bekriftigen
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dies — ohne auf eine klassische empirische Verifikation des Zusammenhangs
abstellen zu wollen.

SchlieBlich leistet diese Arbeit mit der fiinften Zielsetzung, der empirischen
Langzeitanalyse der Internationalisierung Osterreichischer borsennotierter In-
dustrieunternehmen einen wertvollen Beitrag zum besseren Verstidndnis der
wirtschaftlichen Entwicklung seit der Ost6ffnung im Jahr 1990. Die Ergebnisse
sind zudem fiir die Erforschung von Internationalisierungsentwicklungen von
Unternehmen aus kleinen Volkswirtschaften von Interesse und bieten Ankniip-
fungspunkte fiir weiterfithrende Studien.

Fiir die empirische Langzeitstudie ergeben sich zusammenfassend fiir die
anfangs gestellten Forschungsfragen folgende Kernresultate:

Die Internationalisierungsprozesse Osterreichischer borsennotierter Industrieun-
ternehmen weisen ein breites Spektrum an Verlaufsformen und Dynamiken
auf. Kein einziges Unternehmen hat in Summe de-internationalisiert.

Die kapitalmarktbezogene Internationalisierung hat im Untersuchungszeitraum
stark zugenommen, v.a. seit der Bilanzierung nach IFS/IFRS. Im Jahr 2005
ist fast die Hélfte der Unternehmen in beiden Dimensionen stark internationa-
lisiert.

Eine dynamische Betrachtung von Real- und Kapitalindex lieferte vier Basisva-
rianten und zwei Spezialfille. Aufgrund des mangelnden Zusammenhangs
der beiden Dimensionen ergeben sich jedoch teils willkiirliche Bewegungen.
Der Kapitalindex tragt nicht zum besseren Verstindnis des Verlaufs der re-
alwirtschaftlichen Internationalisierung bei. Fiir die vorliegende Fragestel-
lung wurde deshalb die finanzstrategische Kenngrofle Gearing in die Betrach-
tung eingefiihrt.

Es konnen fiinf Grundformen des realwirtschaftlichen Internationalisierungspro-
zesses identifiziert werden, die deskriptiv anhand der drei Phasen internatio-
nale Evolution, Episode und Epoche charakterisiert werden konnen. Eine
Operationalisierung im engen Sinn bedarf jedoch vorab einer Festlegung der
Abgrenzungskriterien und weiterer Forschungsarbeit.

Der wellenformige Verlauf der finanzstrategischen KenngroBe Gearing zeigt
eine pro-aktive Steuerung des Wachstumsprozesses der untersuchten Unter-
nehmen. Es konnen zwei Strategien mit unterschiedlichen Gearing-
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Korridoren identifiziert werden, ndmlich erstens verstirkt eigenfinanzierte
Strategien mit Gearing-Werten <50% und zweitens verstérkt fremdfinanzier-
te Wachstumsstrategien, die durch ein Gearing zwischen 50% und 80% sig-
nalisiert werden.

Der jeweilige Verlauf der Internationalisierung erschliefit sich in seiner spezifi-
schen Dynamik besser durch die kombinierte Betrachtung mit der gewdhlten
Gearing Strategie. Das Gearing wird (je nach Wahl des Korridors) pro-aktiv
nach oben (z.B. Aufnahme zusitzlicher Verschuldung bei starkem Wachs-
tum) bzw. nach unten (z.B. Abbau von Verschuldung bei einer Konsolidie-
rungsphase oder Aufnahme von zusétzlichem Eigenkapital bei einer Wachs-
tumsstrategic) gesteuert. Dies signalisiert hohes oder geringes zusétzliches
(internationales) Wachstumspotential und hat somit Einfluss auf die Ver-
laufsform der realwirtschaftlichen Internationalisierung. Die beiden Fallstu-
dien haben zudem gezeigt, dass in der Unternechmenspraxis eine Internationa-
lisierungsstrategie nicht rein aktivseitig betrachtet wird, sondern wie im Fall
der Wienerberger AG sogar in Form eines integrierten Wachstumsmodells.
Das Gearing ist dabei eine der drei zentralen Grofen.

Die vorliegende Arbeit erfiillt das Erfordernis einer Langzeitstudie im Zu-
sammenhang mit der Untersuchung von Internationalisierungsprozessen — die
Dynamik wird nicht aus den Verdnderungen zwischen zwei betrachteten Zeit-
punkten interpretiert, sondern kann ,direkt® beobachtet werden. Weitere For-
schungsarbeit ist jedoch im Bereich der quantitativen Operationalisierung der
Verlaufstypen und den Kriterien des Ubergangs zwischen den Phasen notwen-
dig. Dies stellt sicherlich aufgrund der bereits genannten Limitationen des un-
ternehmensspezifischen ,Phasenverstindnisses® und der Zeitabhingigkeit der
Verlaufsform eine grofle Herausforderung dar. Interessant wére auch eine Ana-
lyse der Verldufe der Internationalisierung von ausgewdhlten Teilbereichen des
Unternehmens (z.B. einzelner Tochtergesellschaften oder funktionalen Berei-
chen, wenn diese eigene Gesellschaften darstellen). Es stellt sich auerdem die
Frage, welche finanzstrategische Kenngrofle etwa fiir Klein- und Mittelunter-
nehmen in Betracht kommt bzw. wie Langzeitstudien bei nicht-borsennotierten
Unternchmen in dhnlicher Form durchzufiihren sind (es sei hier auf die Proble-
matik der konsistenten und liickenlosen Datenverfiigbarkeit fiir Langzeitunter-
suchungen verwiesen).

Weitere wissenschaftliche Ankniipfungspunkte sind auch im Bereich des
,Briickenschlags® zwischen Internationalisierungsprozessforschung und Interna-
tionalem Finanzmanagement auf theoretischer und empirischer Ebene angesie-
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delt. Hier besteht der Bedarf, ein holistisches Modell zu entwickeln, das eine
zeitlich-dynamische Analyse von realwirtschaftlichen Vorgéngen (z.B. ,3-E-
Modell* von Kutschker/Bdurle) und im Rahmen dieser Arbeit abgeleitete fi-
nanzstrategische Aspekte (z.B. Gearing, Kapitalstruktur, Finanzstrategie) in ei-
nem ganzheitlichen Konzept integriert. Die vorliegende Arbeit mag dazu einen
Grundstein gelegt haben und wertvolle Ansatzpunkte fiir weiterfithrende Arbei-
ten auf diesem Gebiet liefern.
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Al Datenquellen

Erstnotiz an Geschifts-
# Unternehmen | Wiener akquiriert . 1158 | Homepage
L1157 berichte
Borse
1 OMV AG 03.12.1987 1990 - 2007 | www.omv.com

Prime Market

Wienerberger | 15.04.1869 Www.wienerberger.

2 AG Prime Market 1990 - 2007 | com
27.11.1989 www.evn.at
3 EVN AG Prime Market 1990 - 2007
08.04.1869 ;
4 | Porr AG Standard Market 1990 - 2007 | WWW-portd
Auction
19.09.1985 lenzing at
5 Lenzing AG | Standard Market 1990 - 2007 ’ &
Continuous
6 Verbund AG 06..12.1988 1990 - 2007 www.verbund.com
Prime Market
10.07.1991 www.agrana.at
7 Agrana AG Prime Market 1992 - 2007
WWW.bwt-
8 BWT AG 11.05.1992 1992 - 2007 | group.com

Prime Market

WWW.mayr-

Mayr- 22.04.1994
9 Melnhof AG | Prime Market 1994 - 2007 | melnhof.at
In 2005 von WWW.siemens
25.05.1994 Siemens ‘ .
10 | VA Tech AG Prime Market AG  Oster- 1994 - 2004 | home.com/at/
reich
Rosenbauer 27.09.1994 www.rosenbauer.at
1 AG Prime Market 1994 -2007
Bohler- 10.04.1995 In 2007 von www.bohler-
12 | Uddeholm P ; 'M Kot voestalpine | 1995 -2006 | uddeholm.com
AG rime Marke AG
voestalpine 09.10.1995 www.voestalpine.
13 AG Prime Market 1995 -2007 com

1157 Die Angabe des Marktplatzes entspricht der aktuellen Marktsegmentierung der Wiener
Borse mit Stand vom 21.09.2009. Der Prime Market existiert in seiner jetzigen Form
seit 01.01.2002, der Mid Market erst seit 18.06.2007.

1158 Es wird das zugeordnete Kalenderjahr angefiihrt, welches nicht bei allen Unternehmen
dem Geschiftsjahr entspricht. Da diese Untersuchung auf eine Jahresbetrachtung ab-
stellt, wird das jeweilige Geschiftsjahr einem Kalenderjahr zugeordnet, um Daten-
punkte einer einheitlichen Zeitperiode zuzuordnen.
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Constantia www.constantiapac
14 | Packaging f,f{ii’ﬁifket 1995 - 2007 | kaging.com
AG
15 |RHTAG!® | DT10-887 1992 - 2007 | WWW-rhiat
16 Wolford 14.02.1995 www.wolford.com
AG!E Prime Market 1.8

Allgemeine Marktinformationen

Osterreichischer Kapitalmarkt:
Osterreichische Nationalbank (2003): Berichte und Studien 1/2003.
http://www.oenb.at/de/img/ber 2003 1 tcm14-445.pdf 7. Dezember 2009

Profildaten zu Unternehmen:

Wiener Bérse Homepage: www.wienerboerse.at

1159 Die GB der RHI AG wiren prinzipiell ab dem Jahr 1992 verfiigbar. Der Konzern hat
jedoch in den letzten Jahren eine Konzernsanierung durchgemacht, ausgeldst durch ei-
ne drohende Insolvenz aufgrund von hohen Asbest-Klagen in den USA. Die Unter-
nehmensfinanzierung gestaltete sich dementsprechend das Uberleben des Unterneh-
mens zu sichern unter anderen Priamissen als bei der Verfolgung einer konsequenten
internationalen Wachstumsstrategie. Die Aufnahme der RHI AG in die Analyse wiirde
dadurch eventuell zu stark verzerrten Aussagen tiber die Finanzierungsstrukturen fith-
ren und der RHI-Konzern wird aus diesen genannten Griinden nicht einbezogen.

1160 Die Wolford AG stellt keine &lteren GB als die auf der Homepage veréffentlichten Aus-
gaben der Jahre bis 2000/01 fiir eine Analyse zur Verfiigung.
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A2 Verlaufsformen der
Internationalisierungsdimensionen Real und Kapital

Variante 1:
Internationalisierungspr lauf der Internationalisierungspr lauf der
Wienerberger AG (1997 -2007) - REAL voestalpine AG (1995 - 2007) - REAL
08
= 06 M.
) 3 ——
3 2
£ £
k] r 3 /
815 -1,0 05 0o 05 1,0 15 || §20 15 10 /05 .00 05 1,0 15 2o
0,4
1,0 -0,6
N 0;
Realindex Realindex

Wienerberger AG: Qu. I ->1II -> 1V voestalpine AG: Qu. [ -> I -> IV

Internationalisierungspro. lauf der

Internationalisierungsprozessverlauf der
OMV AG (1990 - 2005) - REAL

OMV AG (1995 - 2005) - REAL

50 10

x 0,5 H -

P | |

'é-],s - oo ) 1ls E-z 0 1,5 -1,0 4075*)[ 0,0 0,5 1,0 15 20
-3,0 /_ °
l;ealindex R;zalindex

OMV AG: Qu. I ->III -> IV (mit Ausrei3er in Qu. II)
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Variante 2:

Internationalisierungsprozessverlauf der Internationalisierungsprozessverlauf der
VATECH AG (1995-2004) - REAL Rosenbauer AG (1995 - 2007) - REAL

15 / 15 7

5 0s [& s =0

E 2

3 , 3 05

2 ] ] ) H

-0 ,5 1,0 0,5 {{do 05 1,0 1,5 20 8 r\ —~

- </ 1, 20 15 10 05 0 0, 1,0 15 20

a5 l o |
R’ealindex Rleallndex

VA TECH AG: Qu. I > 11 -> IV Rosenbauer AG: Qu. I > II -> IV (mit
kurzzeitig niedrigerem Kapitalindex in Qu. II)

Internationalisierungspr lauf der

Constantia Packaging AG (1995 -2007) - REAL

N

S

] }/

E o

&

g

2 A

-15 -1,0 -05 0,0, 0,5 10 15

-0,5
Realindex

Constantia Packaging AG: Qu. [ -> 11 -> IV
(Ausreifler in Qu. III)
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Spezialfall bzw. kombinierter Fall:

Internationalisierungsprozessverlauf der
EVNAG (1995-2007) - REAL

Internationalisierungsprozessverlauf der
EVN AG (1990-2007) - REAL

15
1,0
% 05 x 5
g ' :
£ =
T‘_g ' ~ g 25 -1,5
225 15 05 15 25 =
X 0,5 -05
10
59 -1,0
Realindex R;alindex
EVNAG: Qu.I>1I->1->1I>1V
Inter lisierungspr lauf der

Bohler-Uddeholm AG (1995 - 2006) - REAL

5

£

Kapitalindex

@
1=}
o
1=}
§d
(=)

V/ 10 l 2o

Realindex

Bohler-Uddeholm AG: Qu. I -> 1T ->1->11

(mit Ausreifler in Qu. IV)
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Variante 4:

Internationalisierungsprozessverlauf der
Mayr-Melnhof AG (1995 - 2007) - REAL
R~ o8
NN\
N\

a

0

0,4
: . AN
o A \
£
3 00 \
8-20 -1,5 -1,0 -0,5..92.0,0 0,5 1,0 1,5 2l0
< o | ¥

0,4 )

0,6

0,8

6

Realindex

Mayr-Melnhof AG: Qu. IIT -> IV ->1I

Variante 5:
Internationalisierungsprozessverlauf der
Porr AG (1995 -2007) - REAL
0.2
'\'\
< 01 < A
Q
-}
8 x
3 o= o
g-20 15 1,0 0,5 00 0,5 1,0 15
0,2
Realindex

Porr AG: Qu. III > 1V ->1II -> IV

Lenzing AG: aufgrund fehlender Daten zum Anteil der Auslandsaktionére
iiber den gesamten Betrachtungszeitraum kann kein Kapitalindex ermittelt wer-
den
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Verbund AG: Der Kapitalindex konnte nur fiir die Jahre 1990 und 1995 er-
mittelt werden, deshalb kann kein Verlaufsdiagramm erstellt werden.

Agrana AG: Der Kapitalindex konnte nur fiir die Jahre 2005 bis 2007 ermit-
telt werden, deshalb kann kein Verlaufsdiagramm erstellt werden.

BWT AG: Der Kapitalindex konnte nur fiir die Jahre 2005 bis 2007 ermittelt
werden, deshalb kann kein Verlaufsdiagramm erstellt werden.
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A3 Griinde fiir den Ausschluss aus der Gearing
Analyse

Verbund AG: das Gearing der Verbund AG (siche Abbildung 71) ist nicht aus-
sagekriftig (z.B. Gearing in 1998 von 566%) aufgrund der mehrheitlichen
Eigenttimerschaft des osterreichischen Staates. Diese starke Verschuldung ist
durch die Finanzierung der Kraftwerke und Netze verursacht. Dies wire un-
ter privatwirtschaftlicher Eigentiimerschaft in diesem AusmaB nicht moglich.

. Gearin
Gearing der Verbund AG Jahr  BEACNG
o 1990 na.
1991 na.
S00% 1992 na.

1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
0% 2000

Gearing Ziel-Korridor 2001

100%-130%
2002

8

390%
384%
566%
485%
315%
257%
252%

300%

Gearing (in%)

o 2003 161%
2004 134%

2005 91%

% T .
1990 1991 1992 1993 1994 1995 199 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2006 74%
2007 66%

Abbildung 71: Gearing der Verbund AG

VA TECH AG: das Gearing wurde im Geschiftsbericht fiir den gesamten Zeit-
raum 1994 — 2004 angefiihrt, jedoch inkludiert die Liquiditit des Unterneh-
mens eine betrdchtliche Hohe an erhaltenen Anzahlungen durch das Projekt-
geschift (siche Abbildung 72). Dadurch ist die Liquiditét atypisch hoch und
das Gearing als Finanzierungsstrukturkennzahl nicht aussagekréftig fiir diese
Analyse.
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erhaltene
Gearingder VA TECH AG Gearing It | Anzahlungen
Jahr | GB Angabe auf
50% (in %) Bestellungen
(in T€)
1994 | -215% na.
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 1995 -199% n.a.
1996 | -228% 798.171
50% B A S LA,
_ 1997 | -202% 812.550
x
c
£ 1379
s 100% 1998 137% 756.009
H 1999 | -72% | 556644
_150% 2000 | -96% 464.115
2001 3% 502.665
-200% 2002 | -16% 57.410
2003 -50% 89.648
-250% 2004 -64% 117.234

Abbildung 72: Gearing der VA TECH AG

Porr AG: es erfolgte eine eigene Berechnung des Gearing fiir den Betrachtungs-
zeitraum, da Gearing von Porr nicht publiziert wird. Ab GB 2003 erfolgte je-
doch keine fiir die Berechnung notwendige Differenzierung der Verbindlich-
keiten gegeniiber Kreditinstituten nach Sonderprojekten''®" mehr — es ist aber
aufgrund des Geschéiftsmodells der Porr AG davon auszugehen, dass diese
weiterhin bestehen.

Gearingder Porr AG
300% Jahr G:ﬁfz'g

1994 122%
0% 1995 140%
1996 175%
200% 1997 186%
g 1998 152%
B & 1909 111%
E 2000 57%

100 =200 o 29%.
2002 85%

I 2008_ _ 270% _
EE3 2004 210%
2005 155%
0% 2006 163%
1994 1995 199 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2007 124%

Abbildung 73: Gearing der Porr AG

1161 Sonderprojekte betreffen die Finanzierung von fertigen, vermieteten sowie im
Bau/Entwicklung befindlichen Projekte und sind keine verzinslichen Verbindlichkei-
ten des Unternehmens, weil ihnen auf der Aktivseite Forderungen bzw. Erlose gegen-
uber stehen. Sie sind deshalb kein Bestandteil des Gearing. Die Kreditverbindlichkei-
ten fiir Sonderprojekte betrugen im Jahr 2002 68% der Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten.
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A4 Interdependente Betrachtung von
Internationalisierung und Gearing Verlauf der
iibrigen Unternehmen

Internationalisierungsprozess & Gearing der EVN AG
60% 50%
Anleihe
Ka?ila\erhuhungzur//‘ L a0%
so% Finanzierung des
2 Fremdwahrungs- Wachstums/
anleihen 7 F 30%
40% r
F 20%
b »
£ 30% 0% 5
s 3
& ©
- 0%
20%
-10%
10% Yen-Anleihe
-20%
Beginnder
p — realwirtschaftlichen
0% +———t——e=" : : : : : : Inter isierung -30%
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
=& Realindex Gearing
Abbildung 74: Interdependente Betrachtung der EVN AG
Internationalisierungsprozess & Gearing der OMV AG
75% itt Tiirke] &60%1
Russland,,
Petrom Akquisl <y
...... - 50%
65%
- 40%
55% !
x / F30% g
T° c
c =
= ©
: 8
BRY: M \ =7
| / | o
Kapitalerhdhupg
35% —
/ - o%

25% . r . : . : . T . . T : . : . -10%
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
—&—Realindex Gearing

Abbildung 75: Interdependente Betrachtung der OMV AG
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Internationalisierungsprozess & Gearing der Bohler-Uddeholm AG
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Abbildung 76: Interdependente Betrachtung der Bohler-Uddeholm AG
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Abbildung 77: Interdependente Betrachtung der Mayr-Melnhof AG
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Internationalisierungsprozess & Gearing der Constantia Packaging AG
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Abbildung 78: Interdependente Betrachtung der Constantia Packaging AG
Internationalisierungsprozess & Gearing der BWT AG
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Abbildung 79: Interdependente Betrachtung der BWT AG

Anna Guserl - 978-3-653-02885-0
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 11:27:04AM
via free access




Internationalisierungsprozess & Gearing der Lenzing AG
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Abbildung 80: Interdependente Betrachtung der Lenzing AG
Internationalisierungsprozess & Gearing der Rosenbauer AG
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Abbildung 81: Interdependente Betrachtung der Rosenbauer AG
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