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Vorwort
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In dieser Arbeit werden nun mogliche Ursachen von stagnierenden
Wachstumsverldufen ergriindet und deren Auswirkungen fiir Unternehmen und
Volkswirtschaft aufgezeigt. Weiters sollen Strategien zur Realisierung eines langfristigen
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I. Einleitung

Ziel der vorliegenden Arbeit ist es Wachstumsstrategien bei Unternehmen mit stagnierendem

Unternehmenserfolg, hier gemessen am Umsatz zu untersuchen.

Zuerst wird das Problem anhaltender Stagnation im Umsatzverlauf aufgegriffen. Dabei werden
allgemeine und betriebliche Ursachen fiir Stagnation gesucht sowie dessen Auswirkungen auf das
Unternehmen festgestellt. Da die Unternehmensgrofe ein wesentliches Merkmal bei der
Betrachtung stagnierender Unternehmen darstellt, wird auf verschiedene Konzepte der
Unternehmensgrole  hingewiesen. Danach wird versucht auf Basis der optimalen
Unternehmensgrofle, der Produkteigenschaften und der Marktsituation auf mogliche Strategien
fir Unternehmen mit anhaltend stagnierenden Wachstumsverldufen zu schlieBen. Davon
ausgehend, dass das Unternehmensbestehen im Sinne der Entscheidungstriger ist, wird die

allgemeine Wachstumsstrategie als Losung vorgeschlagen und im Weiteren genauer beschreiben.

Neben dem theoretischen Teil, enthidlt die Arbeit eine Zusammenstellung empirischer
Untersuchungen zum Themengebiet der Unternehmensgrofe. Dabei werden vor allem nicht
offenkundige Vor- und Nachteile groer und wachsender Unternehmen aufgelistet und durch die
zugrundeliegenden wirtschaftlichen Zusammenhénge beschrieben. Ziel dieser Aufstellung soll
eine erste Entscheidungshilfe bei Wachstumsbestrebungen sein. Die Auflistung von
Wachstumstreibern und Wachstumshemmnissen soll mogliches Wachstumspotential in der

Unternehmung aufdecken.

Der letzte Teil der Arbeit zeigt Verfahren, mit deren Hilfe eindeutige Entscheidungen fiir oder
gegen eine Strategie getroffen werden konnen. Anhand zweier konkreter Berechnungsverfahren
wird schlieBlich gezeigt, wie die Wachstumsgrenzen auf giiterwirtschaftlicher sowie auf

finanzwirtschaftlicher Ebene bestimmt werden konnen.

I.1. Problemstellung

Um sich auf Dauer im Wettbewerb zu behaupten, betreiben Unternehmer und Manager héufig die
Strategie der Kostenfiihrerschaft.' Diese ermdglicht es dem Unternehmen trotz stagnierender
Mirkte weiterhin Gewinne zu erwirtschaften. Durch dauernde Kostensenkungsmafnahmen kann
das Unternehmen, bei gleichbleibendem oder sinkendem Umsatz, seine Gewinne erhohen. Die

Kostensenkung kann etwa durch Optimierung der Prozesse und durch Verringerung der

' Vgl. Miiller-Hagedorn L., 2002, S.46
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Wertschopfungstiefe erfolgen. Das Problem bei dieser Strategie ist, dass sich das Unternehmen,
mit Fortdauer der Kostensenkungsmafinahmen, die Grundlage fiir den Umsatz entzieht und

mittelfristig seinen eigenen Gewinn gefihrdet.

Im folgenden Beispiel, das einen typischen Wachstumsverlauf vieler Firmen darstellt, soll die
Entwicklungsphasen von Unternehmen beginnend bei der Griindung, tiber das Wachstum, der

Sittigung bis hin zur Stagnation zeigen.

Unsatz A Stagnation

L 4

.--u..".....-“-l, B

1 2 3 4 t

Abbildung 1: Wachstumsverliiufe mit langen Stagnationsphasen®

Die erste Phase der in Abbildung 1 dargestellten Unternehmensentwicklung ist die
Unternehmensgriindung. Sie ist mafigeblich von einer starken Fithrungspersonlichkeit geprégt,
die von einem kleinen Mitarbeiterstab umgeben wird. Die Angestellten stehen dem
Firmengriinder unterstiitzend bei operativen Titigkeiten zur Seite. Bei erfolgreichem
Wirtschaften tiberlebt das Unternehmen die ersten kritischen Jahre und tritt von der Pionierphase
in die Wachstumsphase ein.

In dieser zweiten Phase steigen Anzahl der Mitarbeiter und die Komplexitit der
Unternehmensablédufe rasant an. Das Potential der Griindungsidee wird genutzt, um zusitzliche
Absatzmirkte zu erschlieen und das Produktsortiment zu erweitern. Ein stetiges Wachstum wird
durch den Unternehmensgriinder forciert. Die Organisations- und Fiihrungsstrukturen sind
flexibel und erfahren wihrend der Wachstumsphase mehrere Umbildungen.” Im Laufe von nur
wenigen Jahren kann das Unternehmen zu einer, dem Produktsortiment angepassten,
ausgewogenen Betriebsgrofle anwachsen.

Die dritte Phase kennzeichnet sich dadurch, dass nach mehreren Jahren des
kontinuierlichen Aufbaus eine Sittigung im Unternehmenswachstum auftritt. Diese Séattigungs-
bzw. Reifephase entsteht aufgrund nachlassender Nachfrage, ausgeschopfter Ressourcenkapazitit

und einer eventuell unzureichenden Organisations- und Unternehmensinfrastruktur, die weiteres

2 Vgl. Dressen M., 2003, 0.S., Christensen C./Raynor M., 2004, S.143. Dieses Problembeispiel wird spiter nocheinmal
genauer erklért.

? Eigene Darstellung
* Vgl. Piimpin C./ Prange I., 1991, 103f



Wachstum hemmen. Zudem lassen auch die Nachfrage des Marktes und die Risikofreude der
Unternehmer nach.” Diese Phase kennzeichnet ein sicheres und stabiles Unternehmen auf einem
gefestigten Markt, mit Stammkunden, einer entwickelten Organisation und einem erfahrenem,
eingesessenem Management. Das Wachstum flaut in der Sattigungsphase ab bzw. ist nur noch
gering ausgeprigt. Der Gesamtmarkt ist aufgeteilt und durch die Konkurrenz werden die eigenen
Mirkte beschriankt und die Gewinne vermindert. Daher rationalisiert das Unternehmen seine
Kostenstruktur um weiterhin wettbewerbsfahig zu bleiben.

Zu Beginn der vierten Phase befindet sich das Unternehmen in einer kritischen
Wendephase, in welcher der Wachstumsverlauf, wie Kurve (A) zeigt (Abbildung 1), bereits
negativ ist. Wie in der Abbildung gezeigt, bedeutet das allerdings nicht, dass das Unternehmen
direkt insolvenzgefédhrdet ist, sondern lediglich dass kein Wachstum zu verzeichnen ist. In dieser
Phase erwirtschaften Unternehmen nur noch dann Gewinne, wenn die Kostenstruktur
entsprechend verdndert und angepasst wird. Der Wachstumsverlauf, wie er von Kurve (B)
dargestellt wird, deutet zwar auf eine Umsatzsteigerung® hin, jedoch fillt diese so schwach aus,
dass sie unterhalb des Bruttoinlandproduktes bzw. unter dem Branchendurchschnitt liegt. Daher
kann nicht von Wachstum im engeren Sinn gesprochen werden.’

Verglichen mit der Pionier- und der Wachstumsphase, welche die ersten Jahre préigen,
kann die Reifephase bedeutend linger andauern und sich zusammen mit der Wendephase bis hin
zu mehreren Jahrzehnten erstrecken.® Aufgrund dieser langen Zeitspanne, besteht die Gefahr,
dass Unternehmer und Manager den eigenen Unternehmenszustand zu spét oder gar nicht
erkennen. Folglich konnen auch keine MaBnahmen eingeleitet werden oder es wird der richtige
Zeitpunkt fiir die Einleitungen neuer Strategien, die einen ,, Turnaround“ bewéltigen konnten,
versdumt.’

Obwohl stagnierende Unternehmen regelmiBig in der Lage sind Uberschiisse zu
erwirtschaften, sinkt im Laufe der Zeit der Unternehmenswert und damit die Uberlebenschance.
Mit der Dauer der Stagnationsphase schwinden zum einen die Marktanteile und zum anderen
sinkt die Produktivitiat der Mitarbeiter. Diese Auswirkungen gestalten es normalerweise noch
schwieriger, iiber alleinige Kostensenkungsmafnahmen weitere Gewinne zu lukrieren. Gelingt es

dem Unternehmen nicht, rechtzeitig eine neue Strategie zu entwickeln, mit der Marktanteile und

3 Zu den Phasen des Unternehmenslebenszykluses vgl. Kopel M., 1994, S.103f und Bullinger H.J./Warnecke H.J, 1996,
S. 354f.

® Steigende Umsiitze resultieren nicht immer aus umsatzsteigernden Handlungen, sondern kénnen auch durch héhere
Inputpreise oder Steuern verursacht werden. Der Reingewinn dndert sich nicht. Bsp.: Treibstoffkosten,
Legierungszuschlige, produktspezifische Steuern.

" Um Wachstum handelt es sich bei einer GroBenverinderung mit einer Rate oberhalb des Branchendurchschnittes bzw.
oberhalb der Sekunddrmarktrendite. Um schnelles wachstum handelt es sich, wenn die Position gegeniiber der
Konkurrenz ausgebaut werden kann. Vgl. Wolff J., 1993, S45f

8 Verlauf vieler kleinerer und mittlerer Unternehmen, insbesondere der ,,alten* Branchen wie Sachgiitererzeugung,
Bauwesen oder Handel.

° In der Wendephase entscheidet sich, ob das Unternehmen den Turnaround schafft und wieder zuriick in eine neuerliche
Wachstumsphase kehrt, oder das Unternehmen auf den Konkurs zusteuert. Uber Wendeunternehmen vgl. auch Kopel
M., 1994, S.104f.
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Unternehmenswert zuriickgewonnen werden konnen, beginnt ein Ausgliederungsprozess und das
Unternehmen lduft Gefahr langfristig gesehen vom Markt verdringt zu werden. Es werden
innovativere, grolere und méchtigere Unternehmen die ungenutzten Marktchancen besser nutzen

konnen und den Ausgliederungsprozess weiter beschleunigen.

1.2. Forschungsfragen

Aus den in Kapitel 1.1 erlduterten Vorgidngen ergibt sich folgende iibergeordnete

Forschungsfrage:
e Wie konnen Unternehmen, die sich in der Stagnationsphase befinden aus eigener
Kraft weiter wachsen?
Daraus ergeben sich weiter folgende Teilfragen:
e  Was versteht man unter Stagnation und wie entstehen Wachstumsfallen?
e  Was sind die Ursachen fiir anhaltend stagnierende Wachstumsverldufe?
e  Was ist die optimale Betriebsgrof3e und wie kann sie ermittelt werden?
e Uber welche Strategien kann langfristiger Unternehmenserfolg gesichert werden?
e  Welche positiven und negativen Auswirkungen erzeugen WachstumsmalBnahmen?

¢ Aus welchen Faktoren lésst sich die Notwendigkeit zum Wachstum ableiten? Gibt

es Wachstumsindikatoren?

e  Welche Faktoren sprechen gegen ein Wachstum? Was sind Wachstumstreiber und
was sind Wachstumshemmnisse? Welche Wachstumsmotoren gibt es in der

Branche?
e  Wie verhalten sich die Arbeitskosten, wenn die Zahl der Arbeitnehmer zunimmt?

e Warum konnen einige Unternehmen wachsen und nach welchen GesetzméBigkeiten

verlduft das Unternehmenswachstum?

e Anhand welcher Kennzahlen kann Wachstum gemessen werden? Ab welcher

Wachstumsrate spricht man von Wachstum bzw. Expansion?
e Was sind Wachstumsschwellen und Wachstumsgrenzen und wann treten sie auf?

e Inwiefern spielen das Umfeld des Unternehmens und regionale Faktoren eine

Rolle?

e  Wie konnen die notwendigen Investitionen ermittelt werden? Welche finanziellen

Mittel sind fiir eine endogene Expansion erforderlich?



2. Stagnierendes Wachstum

2.1. Ursachen fiir stagnierendes Wachstum'®

Stagnierendes Wachstum kann auf branchen- und wirtschaftsspezifische, betriebliche sowie

regionale und volkswirtschaftliche Ursachen zuriickgefiihrt werden''.

2.1.1.  Branchen- und wirtschaftsspezifische Ursachen

Seit den frithen achtziger Jahren stellt der Shareholder Value-Ansatz ein Bewertungskriterium fiir
den Unternehmenserfolg dar. Dabei soll das Management den gréfften 6konomischen Wert fiir
die Anteilseigner des Unternehmens schaffen. Die Steigerung des Shareholder Values
(=Marktwertes des Eigenkapitals) wird durch Erh6hung der Cash-flows, realisierbar iiber hohere
Umsitze und bessere Kostenstrukturen, erreicht.'” Wihrend iiber steigende Umsiitze langfristig
bestindige Gewinne erwirtschaftet werden, ist der Gewinn durch Kostenreduktion zwar
kurzfristig hoch, jedoch in seinem Umfang begrenzt." Die zu starre Anwendung des Shareholder
Value Ansatzes zum Zweck der reinen Gewinnerhohung, kann beispielsweise bei
borsengehandelten Gesellschaften langfristig zu betrieblichen Einbuf3en und zu einer Stagnation
des Wachstumsverlaufes fithren. Denn diese Unternehmen beziehen einen Teil ihres Kapitals aus
einer breiten, sehr flexiblen und schnell handelnden Gruppe von Aktiondren. Um fiir diese
Aktionire als Investitionsobjekt dauerhaft attraktiv zu bleiben, miissen regelméfig Gewinne und
Dividenden vorgewiesen werden, da das Kapital ansonsten anderen Unternehmen zuflief3t.
Folglich sinkt das fiir Investitionen geplante Kapital um die ausgeschiitteten Betrige und
verlangsamt daher das Wachstum.

Eine weitere Ursache fiir stagnierendes Wachstum ist der steigende Wettbewerbsdruck,
ausgelost durch vollkommene und internationale Konkurrenz. Erstens konnen durch die
zunehmende Nutzung von neuen Informations- und Kommunikationstechnologien Kunden
milhelos Produkte verschiedener, geographisch entfernter Hersteller miteinander in Preis und
Qualitdt vergleichen. Zweitens haben Nachfrager bei bestimmten, insbesondere homogenen

Produkten keine Vorziige beziiglich einzelner Anbieter und drittens tragen auch die geringen

19 Hier wird unter Wachstum neben Umsatzwachstum auch Gewinnwachstum, Wertwachstum oder Wachstum der
Beschiiftigtenzahl verstanden.

""In der Literatur werden unter anderem auch umweltorientierte, personlichkeitorientierte, ressourcenorientierte und
managementorientierte Ansétze zur Unterteilung der Ursachen fiir Unternehmensentwicklung vorgeschlagen. Vgl.
Mugler J., 1998, S.19ff.

12V gl. Rappaport A., 1998, 2ff und ebenda 33ff
13 vgl. Kroger F. et al, 2000, S.27f
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Transportkosten dazu bei, dass die Chancen aller Anbieter annihernd gleich hoch sind.'* Dieses
Muster, der vollkommenen Konkurrenz, taucht vor allem im Handel und im Dienstleistungssektor
auf. Seit der Offnung der Grenzen nach Osteuropa, sowie dem Markteintritt asiatischer
Hersteller, wird dieses Phidnomen auch verstirkt im produzierenden Sektor erkennbar. Daher
wird gerade in diesen Bereichen versucht, iiber Einsparungen beim Personal und
Rationalisierungen im Entwicklungsbereich die Wettbewerbsfihigkeit zu erhalten. Die Folge sind

geringere Gewinnmargen und daraus resultierend geringeres Wachstum.

2.1.2. Betriebliche Ursachen

Trotz den branchen- und wirtschaftsspezifischen Ursachen und vor allem den in der Einleitung
genannten Gefahren von stagnierenden Unternehmen, ist ,,oft eine erschreckende Passivitdt in

der Unternehmensleitung zu bemerken. “”

Die Unternehmensleitung bzw. das Management antworten auf Fragen weshalb keine

MaBnahmen eingeleitet werden, um zu expandieren, folgendes:

e Das Unternehmen produziert jene Menge, die vom Markt nachgefragt wird. (Das
trifft vor allem auf projektorientierte Unternehmen'® zu, die nicht auf Lager

produzieren)

e Eine Mehrproduktion ist nicht moglich, da einerseits keine Abnehmer vorhanden

sind und andererseits die Preise fallen und die Lagerkosten steigen wiirden.

¢ Das Unternehmen beschrinkt sich auf seine Kernkompetenzen. Es wird befiirchtet,
dass ein uniibersichtliches Produktsortiment keine zusdtzlichen Marktvorteile

bringt."”
e Das Wachstum wiirde das Risiko erh6hen und wird deshalb abgelehnt.'®

e Das Unternehmen ist bereits an seine Wachstumsgrenze gesto3en. Marktanteile

kénnen nur noch durch teuren Wettbewerb erkauft werden. "

¢ Fin Engagement in Schwellenldnder ist riskant, weil die eigenen Mitarbeiter mit

den Marktusancen nicht vertraut sind.*

4 vgl. Kistner K. / Steven M., S.147
15 vgl. Kopel M., 1994, S.105

'6 Kennzeichen projektorientierter Unternehmen ist, dass sie auftragsorientiert handeln. Somit sind sie sehr starken
Umsatzschwankungen unterlegen. Vgl. URL: http://www.projektmagazin.de/glossar/gl-0827.html, 03.06.2005

7 Vgl. Charan R./ Tichy N., 2000, S.32
18 Val. Kréger F. et al, 2000, S.90

9 Vgl. Charan R./ Tichy N., 2000, S.31f
2 ygl. ebenda, S.32



In einer Studie von A.T. Kearney wurden 300 Geschiéftsfithrer und leitende Angestellte nach den
groBten Wachstumsbarrieren befragt:>' 76% gaben an, dass die Organisationsgrenzen, die
Fithrung und die Unternehmenskultur die grofften Hindernisse darstellen. 24% gaben das
unattraktive, regulative Umfeld sowie die schlechte Konjunktur an.

Weitere und allgemeinere betriebliche Ursachen fiir stagnierende Wachstumsverlidufe
konnen beispielsweise nicht ausreichend ausgenutztes Marktpotential sein. Zum Beispiel durch
Vernachlidssigung der regelmifigen Marktanalysen, durch ungeschultes Vertriebspersonal sowie
durch unzureichend forcierte Innovationstétigkeit und damit zu geringe Produktdifferenzierung
zur Konkurrenz. AuBlerdem konnen auch Generationen- oder Fithrungswechsel die Ursachen fiir

Stagnation in sich bergen ,,... das Erbe aus Pflicht und Verantwortungsgefiihl erhalten.“*

2.1.3.  Regionale und volkswirtschaftliche Ursachen

Als weitere mogliche Ursachen fiir stagnierendes Wachstum, konnen regional und

volkswirtschaftlich bedingte Standortnachteile™ aufgelistet werden:

¢ Hohe Einkommens- und Korperschaftssteuern, hohe indirekte Arbeitskosten und

Lohnnebenkosten
o  Starke Wihrungsschwankungen, wettbewerbsrechtliche Beschriankungen
e  Abnehmender Konsum und geringe Kaufkraft
¢  Hohe Umweltauflagen, limitierte Infrastruktur

e  Geringes regionales Qualifikationsniveau

Diese Bedingungen verdeutlichen, dass auch die Standortentscheidung fiir das
Unternehmenswachstum ausschlaggebend sein kann, da diese nachteiligen Faktoren Gewinne
dezimieren und somit das Wachstum hemmen.

Zusammenfassend lisst sich fiir die Ursachen stagnierender Unternehmen sagen, dass in
vielen Fillen nicht die richtigen oder keine Entscheidungen getroffen werden. Dazu eine sehr
bezeichnende Aussage eines Spartenleiters in der Verpackungsindustrie: , Wir wissen einfach
nicht mehr, wie wir wachsen sollen“.** Vielen Managern wird fehlende Phantasie und Kreativitit
unterstellt, sich ihr Unternehmen auf neuen Mirkten vorzustellen. Unter Umstidnden fehlt der

Firmenleitung die richtige Einstellung, um ihr Unternehmen an die Marktspitze zu fiihren.”

2! Befragung wie Firmenleiter weltweit die Wachstumsmechanismen verstehen. Durchgefiihrt wihrend der A.T. Kearney-
Excecutive-Circles 1988 bis 1999. Vgl. Kroger F. et al, 2000, S.173,

22 Zit. Albach H., 1965, S.40

2 Uber die Giite eines Standortes vgl. Miiller-Hagedorn L., 2002, S.121ff
# Vagl. Kréger F. et al, 2000, S.90

% Vgl. Charan R./ Tichy N., 2000, S.31
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2.2.

Auswirkungen von Stagnation

Im Lebenszykluskonzept eines Unternehmens setzt Wachstumsstagnation am Ende der

Reifephase

ein und

erstreckt

sich bis

in die Wendephase

. . 26
hinein.

Stagnierende

Wachstumsverldufe wirken sich auf das gesamte Unternehmen nachteilig aus. In Tabelle 1 erfolgt

eine Zusammenstellung der wesentlichen Unterschiede zwischen den Merkmalen wachsender

und stagnierender Unternehmen:

Pionier Wachstum Reife Wende
Wachstum miBig hoch stagnierend / sinkend negativ
Umsatz niedrig stark steigend stagnierend sinkend
Gewinnraten steigende Gewinnrate Hohepunkt der abnehmende abnehmende Gewinn-
Gewinnrate Gewinnrate rate, eventuell Verluste
Produkt-Markt- Nischenstrategie neue Absatzmirkte, Konsolidierung, weit keine spezifische
Strategie Produktinnovation regionale Ausdehnung | gestreute Geschifts- Strategie
Verbesserungsinnovation felder, Imitation
Produktionsprogramm schmal wachsend umfassend schmal
Organisations-struktur zentralisiert funktional, spiter Matrixstruktur formale biirokratische
divisional Struktur
Fithrungsstil autoritér auf professionelle Fithrung partizipativ grof3e passiv grofie Fihrungs-
Eigentiimer- Fithrungsmannschaft mannschaft
Unternehmer gerichtet

Planungs- und

noch nicht vorhanden

werden eingerichtet

systematisch und

fehlen weitreichend

Werbung, Service

Informationssysteme vielstufig

Fithrungsverhalten sehr risikofreudig, risikofreudig, innovativ konservativ, konservativ,
innovativ flexibel innovationsfeindlich, | innovationsfeindlich,

risikoavers risikoavers

Marktform und Monopol eines weites Oligopol mit Oligopol mit hohen enges Oligopol mit

Markteintritts- Innovators mit hohen |relativ niedrigen MEZ MEZ hohen MEZ

schranken (MEZ) MEZ

Aktionsparameter Produkt und Preis, Produktqualitit | Preis, Produktqualitét, | Service, Werbung und

informative Werbung und informative Service und Werbung Produktqualitét

sonstige Eigenschaften

jung, instabil

instabil

stabil, innenorientiert

vollig innenorientiert,
konkursgefihrdet

instabil

Tabelle 1: Merkmale einer Unternehmung in den Phasen des Lebenszykluses *’

% In Anlehnung an Bullinger H.J./Warnecke H.J, 1996, S. 355
7 In Anlehnung an Kopel M., 1994, S.106 und Schmidt I., 2001, S.61




Aus diesen in Tabelle 1 dargestellten Merkmalen von Wende- oder stagnierenden Unternehmen,

konnen sich folgende charakteristische Nachteile ergeben:
e Der Betrieb ist durch geringe Investitionen nicht optimal fiir die Zukunft geriistet.

e Das Management wird passiv und visiondres Denken nimmt ab, da Manager

hauptsichlich mit der Optimierung des Tagesgeschiiftes ausgelastet sind.”

e Die Aufgaben des Managements reduzieren sich auf Kostenminimierung. Der

Gedanke der Kostenreduktion steht im Vordergrund.”

e Aufgrund fehlender und/oder nicht kommunizierter Unternehmensziele sinkt die

Motivation der Mitarbeiter.

e Mit der Stagnation des Unternehmenswachstums vermindern sich etwaige
Aufstiegsmoglichkeiten  fiir das  Personal, wodurch ein  wichtiger

Anreizmechanismus entfillt.
e  Eine mogliche Folge geringer Motivation sind hohe Kiindigungsraten™.

e Zu den freiwilligen Kiindigungen, kommen noch die der Rationalisierung
zugrundeliegenden  Entlassungen hinzu. Durch die Verringerung des

Beschiftigungsstandes verliert das Unternehmen wertvolles Human-Kapital.

e  Das Produktionsprogramm wird standardisiert. Das einst innovative Unternehmen

entwickelt sich zu einem Zulieferbetrieb.

e Der Wert eines stagnierenden Unternehmens wird aufgrund fehlender
Zukunftsaussichten, im Verhiltnis zu seinem Marktwert, entsprechend niedriger

bewertet.”!

Folglich fithren der Verlust von Mitarbeitern durch EinsparungsmalBnahmen, die daraus
entstehenden Imageschédden, die Verschlechterung des Betriebsklimas, die Destabilisierung der
Organisationsstruktur, die Kiindigung durch Mitarbeiter, bis hin zur Verschlechterung der
Ertrags- und Finanzsituation zum Ausfall des Unternehmens.

Durch die Stirkung wachstumsschwacher Unternehmen konnten beispielsweise
Arbeitsplitze gesichert werden oder der Gewinn der Anteilseigner erneut gesteigert werden. Als
Mittel zur Schaffung von neuem Unternehmenswert, wird unter anderem die Expansionsstrategie

diskutiert. Zugleich wird es aber auch notwendig sein, die Unternehmensleitung von der

% Vgl. Kroger F. et al, 2000, S.90
» vgl. Kroger F. et al, 2000, S.91
30 ygl.Charan R./Tichy N., 2000, S.35

31 Von Analysten wird der Unternehmenswert iiber den sog. ,,Fairen Wert“ bemessen. Dieser beruht auf dem
quantifizierbaren inneren Wert plus einem Zuschlag, der die erwartete positive Entwicklung wiederspiegelt. Vgl.
Copeland T. et al., 2002, S.89 und URL : http://www.econo-my.de/bwrt010.html, 02.06.2005
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Realisierbarkeit und von den Vorteilen dieser Mallnahmen zu iiberzeugen. Schliellich werden
durch die neuen Zielsetzungen auch die Mitarbeiter motiviert und deren Produktivitit gesteigert.
Der Nutzen fiir die Anteilseigner wird sich in langfristigen und dafiir hoheren Gewinnen

ausdriicken.
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3. Zur optimalen Unternehmensgrof3e

In diesem Kapitel werden Definitionen und Konzepte zur gemessenen Unternehmensgrofle und
zur optimalen Unternehmensgrofle erldutert. Die gemessene Unternehmensgrofle dient zur
begrifflichen FEinteilung, zur Abgrenzung von Forderprogrammen, zur Anwendung von
Rechtsvorschriften, zur Beurteilung von Wettbewerbsaktivititen und zur statistischen
Erfassung.’” Hingegen stellt die optimale UnternehmensgroBe den Bezug zu den betrieblichen
Kapazititen (Beschaffung, Produktion, Organisation, Fiithrung, Vertrieb,...) sowie zur
Marktstruktur her.” Wihrend die gemessene UnternehmensgroBe durch ausgewihlte MaBgroBen
quantitativ bestimmt wird, bedarf es zur Bestimmung der optimalen Unternehmensgrofie einer
ganzheitlichen Betrachtungsweise, da diese zusitzlichen qualitativen Einfliissen unterliegt. Durch
die, in diesem Kapitel genannten, quantitativen und qualitativen Grolen wird eine Beurteilung
der aktuellen Unternehmensgrofle ermoglicht. Zudem werden Konzepte gezeigt, die fiir die

Grenzen des Wachstums relevant sind.

3.1. Definition der Unternehmensgrofle

Unternehmen werden zwecks besserer Vergleichbarkeit in GroB3enklassen eingeteilt. Die Palette
der Unternehmensgroflen reicht, beginnend vom Eisverkédufer als Einzelunternehmer bis hin zum
weltumspannenden Autokonzern als GroBunternehmen. Dazwischen liegen abgestuft die

folgenden Betriebs- oder UnternehmensgroBenklassen™:

Kleinstbetrieb Kleinbetrieb Mittelbetrieb GroBbetrieb Konzern

Tabelle 2 : UnternehmensgroBeneinteilung

In der Praxis werden auch weitere Bezeichnungen fiir Zwischenstufen verwendet. Beispiele dazu
sind Begriffe wie Mikrobetrieb, kleiner Mittelbetrieb, mittelgroBer Betrieb, usw.. Kleinst- oder
Mikrobetriebe sind Unternehmen mit keinen bis wenigen Hilfskréften. Ein Beispiel dafiir ist der
oft verwendete Ausdruck der One-Man-Show, einer gewerblich tétigen Person, die (fast) ohne

Personal auskommt und alle Tétigkeiten im Alleingang ausfiihrt. Auf der anderen Seite der Skala

32 Siehe dazu weiter Leitner K.H., 2001, S.53

33 Vgl. auch Schmidt 1., 2001, S.83f

3 Als Betrieb wird im allgemeinen die 6rtliche und technische Einheit, in dem die Produktion durchgefiihrt wird
bezeichnet. Als Unternehmen wird die rechtliche und wirtschaftliche Einheit, die ein oder mehrere Betriebe leitet

verstanden. Vgl. auch Kistner K./Steven M., 1999, S.18ff. Eine Unterscheidung diesbeziiglich ist fiir das
Themengebiet dieser Arbeit nicht zwingend notwendig.
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stethen Konzerne, Unternehmen mit komplexen organisatorischen Strukturen, etlichen
Tochterunterunternehmen und Hunderten Lieferanten.

In Osterreich sind rund 99,5% aller Unternehmen kleine und mittlere Unternehmen
(KMU). Im Gegensatz dazu existieren in etwa nur 1400 Unternehmen, die mehr als 250
Mitarbeiter beschéftigen. KMUs sichern fiir ca. 70% aller Beschiftigten einen Arbeitsplatz und
erwirtschaften ca. 56% der Osterreichischen Wertschopfung®™. Sie sind daher der
Hauptansatzpunkt fiir betriebswirtschaftliche Uberlegungen und fiir Forderung von Innovation
und Beschiftigung.*

Bis 1.1.2005 erfolgte laut §221 HGB die Zuordnung von Gesellschaften in Klein-,

Mittel- und GroB3betriebe geméll den Kennzahlen der nachfolgenden Tabelle:

Kriterien

Kleinbetrieb

Mittelbetrieb

GroBbetrieb

Zahl der Beschiftigten

<50

50 bis 250

> 250

Jahresumsatz

< 6,25 Mio. Euro

6 bis 25 Mio. Euro

> 25 Mio. Euro

Tabelle 3 : Betriebsgrofeneinteilung It. $221 HGB vor 1.1.2005"

Seit 1.1.2005 gelten die neuen, von der EU definierten, Schwellenwerte zur Definition der
KMUs. Als Hauptkriterium der GroBeneinteilung wird die Mitarbeiterzahl herangezogen.
Daneben dienen der Jahresumsatz und die Bilanzsumme als kombinierte Maf3zahlen fiir die

finanzielle GroBeneinteilung. Die Europdische Kommission empfiehlt eine Unterteilung der

Schwellenwerte fiir Klein- und Mittelbetrieben in folgender Form:

Kleinst- Kleine Mittlere
Kriterien

unternehmen Unternehmen Unternehmen
Zahl der Beschiftigten <10 10-49 <250
Jahresumsatz < 2 Mio. Euro 2 — 10 Mio. Euro < 50 Mio. Euro
oder
Bilanzsumme < 2 Mio. Euro 2 — 10 Mio. Euro < 43 Mio. Euro

Tabelle 4 : Definition der kleinen und mittleren Unternehmen laut EC, ab 1.1.2005*

3% Vgl URL: http://portal.wko.at/portal.wk? CtxID=33&AnglD=1&DstID=0&subcontentparam=

umsatz%?2520mitarbeiter%2520bilanzsumme, 12.03.2005
36 Vgl. dazu Leitner K.H., 2001

7 vgl. §221 HGB

38 Quelle: Europiische Kommission, URL: http://europa.eu.int/scadplus/leg/de/lvb/n26001.htm, 05.05.2005
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Fiir die Zuteilung des Unternehmens zu einer GroBenkategorie, miissen zwei von drei Kriterien
tibereinstimmen. Griinde fiir diese Unterteilung liegen vor allem in der wirksameren Gestaltung
von Subventionen oder Gemeinschaftsprogrammen. Groflendefinitionen konnen immer noch laut
HGB erfolgen, jedoch ist seit 1.1.2005 bei der Gewihrung finanzieller Mittel die Definition laut
der Europiischen Kommission verbindlich.” Zu der GréBendefinition von Klein- und
Mittelbetrieben fiigt die Europ#dische Kommission das Unabhingigkeitskriterium hinzu. Es
besagt, dass das KMU selbststidndig sein muss, somit weniger als 25% seines Kapitals oder seiner
Stimmrechte einem oder mehreren anderen Unternehmen, die selber nicht KMUs sind, geht')rt.40
Ein Unternehmen erlangt bzw. verliert den Status, wenn einer der dafiir bestimmten

Schwellenwerte in zwei aufeinanderfolgenden Jahren iiberschritten wird.*

3.2. Die optimale Unternehmensgrofle

Die optimale Unternehmensgrofe zeigt die optimal Ausbringungsmenge des Unternehmens an. Je
nach Branche und Wirtschaftszweig ergeben sich fiir Industrie und Dienstleistungsunternehmen
bestimmte optimale Unternehmensgréfen. So werden in der Stahl- und Rohstofferzeugung, in der
Fahrzeugindustrie, in der Telekommunikation, im Mediensektor, bei Banken und
Versicherungen, in der Pharmaindustrie oder in der Energiewirtschaft sehr hdaufig Unternehmen
mit tausend und mehr Beschiftigten zu finden sein. Wihrend im Dienstleistungssektor, im
Handel und in der Gastronomie, in Unternehmen und Betrieben nur einige bis wenige hundert
Beschiiftigte anzutreffen sein werden. Die optimale Unternehmensgréfie ist demnach keine
absolute sektoreniibergreifende Zahl, da sowohl kleine als auch groBle Firmen die optimale
Unternehmens- bzw. Betriebsgrofle aufweisen konnen. Es ist festzustellen, dass Unternehmen des
primédren Sektors (ausgenommen der Landwirtschaft), tendenziell als Mittel- oder Grofbetriebe
einzustufen sind. Hingegen sind Unternehmen des tertidren Sektors hdufig den Kleinst- und
Kleinbetrieben zuzuordnen.*

Der Grund dafiir liegt darin, dass in Branchen mit sehr hoher homogener Nachfrage die
Kostenvorteile bei hoheren Mengen dominieren. Beispielsweise konnen 200.000t Stahl im Jahr
von einem groBen Stahlerzeuger giinstiger hergestellt werden als von zwei oder drei kleineren

Erzeugern. Bei Dienstleistungsunternehmen und Handelsunternehmen mit heterogenen Produkten

3 Empfehlung der Kommission vom 3. April 1996 betreffend die Definition der KMU (96/280/EG) [Amtsblatt L 107
vom 30.04.1996], URL: http://europa.eu.int/scadplus/leg/de/lvb/n26001.htm, 05.05.2005

0 Auf genaue Definitionen von eigenstindigen Unternehmen, Partnerunternehmen und verbundene Unternehmen sowie
Ausnahmen ist zu achten: URL: http://europa.eu.int/scadplus/leg/de/lvb/n26001.htm, 05.05.2005

4 Die Europidische Kommission kann diese Schwellenwerte nach Bedarf alle vier Jahre &ndern, und fiihrt diese
Anderungen auch regelméfig durch.

#2 Ausnahmen sind das Kredit- und Versicherungswesen sowie die Nachrichteniibertragung, die iiberdurchschnittlich
hohe Beschiftigungszahlen und somit Unternehmensgrofen aufweisen. Vgl. URL :
http://www.statistik.at/unternehmen/leistung_tab1.shtml, 05.05.2005
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und Dienstleistungen ist dieser GroBenvorteil geringer bzw. iiberwiegen die GroBennachteile.*
Beispielsweise kann ein Werbeunternehmen, das mit 30 Designern relativ grof} ist, nicht
wesentlich mehr und besser kreativ sein als drei kleinere Unternehmen mit jeweils 10 Designern.
Durch die groBeren personellen Zwinge haben groBere Firmen den Ruf weniger innovativ zu
sein. Die tatsdchlich angestrebte Betriebsgrofie unterliegt in diesem Fall hdufig den personlichen
Beweggriinden und Zielen des Unternehmers. Zum Beispiel spricht die Grofe einer Firma fiir
eine subjektiv bessere Leistung und suggeriert Sicherheit. In Branchen mit homogenen Produkten
und Massenfertigung findet man daher tendenziell sehr groBle Unternehmen. Wéihrend in
Branchen mit heterogenen, individuellen Produkten und Dienstleistungen vielfach kleinere
Unternehmen anzutreffen sind. **

Neben Branche und Wirtschaftszweig, wird die Unternehmensgréfle durch die
regionalen und politischen Rahmenbedingungen beschrinkt. Auf einem kleinen Inlandsmarkt,
wie er in Osterreich besteht, unterliegt die optimale Betriebsgrofe den inlindischen Grenzen des
Landes. Ein expandierendes Unternehmen, stofit frither an die Grenzen des regionalen Marktes
und wird bald dazu iibergehen seine Waren zu exportieren. Damit verbunden, entstehen fiir
osterreichische Unternehmen grofere Risiken frither als beispielsweise fiir Unternehmen in
Deutschland oder den Vereinigten Staaten.*

Osterreichische Unternehmen konnten bis in die spiten achtziger Jahre ihre
Betriebsgroffe auf die optimale inlédndische GroBe einschrinken, weil Zolle oder
Einfuhrbeschrinkungen die inldndischen Mirkte schiitzten. Seit dem Beitritt zur EU 1995 und
spatestens seit dem Beitritt der Ostlichen Nachbarldnder in die EU 2004, hat jedes Osterreichische
Unternehmen die Chance iiber die Grenzen des inlindischen Marktes zu wachsen. Fiir kleine und
mittlere Betriebe im industriellen Sektor ist damit zu rechnen, dass zumindest europiische
Dimensionen erreicht werden konnen. Auch dass Osterreichische Unternehmen amerikanische
GroBenverhiltnisse erreichen ist nicht mehr unmoglich. Beispiele dafiir sind die im Wachstum
begriffenen Unternehmen OMYV, Telekom Austria, Raiffeisen, FACC, uvm., die iiber die Grenzen
Osterreichs hinaus erfolgreich wirtschaften.

Wie eingangs erwihnt ist die optimale Unternehmensgrofe neben den dufleren Faktoren
wie Branche, Wirtschaftszweig und Markt, auch von den innerbetrieblichen Kapazititen und dem
Produkt selbst abhingig. Die optimale Unternehmensgrofe kann, in Hinblick auf die
innerbetrieblichen Kapazititen, Produkteigenschaften und Marktstrukturen, durch die Konzepte
,Economies of Scale“, ,, Economies of Scope“ und die Wertschopfungstiefe beschrieben werden.
In den folgenden Unterabschnitten wird anhand dieser Konzepte die Frage beantwortet, wo die

horizontalen als auch die vertikalen Grenzen einer Unternehmung liegen.

* Meist iiberwiegen hier Verbundvorteile oder Economies of Competence oder Learning, siehe dazu Bullinger
H.J./Warnecke H.J, 1996, S. 283f

* Vgl. Besanko D. et. al, 2000, S.71
* Vgl. Kasper H., 1987, S.35
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3.2.1. Economies of Scale

Bei Economies of Scale (EOS) handelt es sich um Kostenvorteile, die bei einem hohen
Produktionsniveau auftreten. Economies of Scale bedeutet, dass die Durchschnittskosten (DK)
des Produktes bei steigender Outputmenge (q) sinken. Zudem miissen die Grenzkosten des
Produktes kleiner sein als die Durchschnittskosten. Fiir den Fall, dass die Grenzkosten eines
Produktes iiber den Durchschnittskosten liegen, wird eine Mehrproduktion unattraktiv — man
spricht von Diseconomies of Scale. In den untenstehenden Abbildungen sind zwei mogliche

Verldufe der Durchschnittskosten in Abhéngigkeit zur Produktionsmenge dargestellt.

kA kA

DK DK
E EOS E
-
E -— E -
MOS q MOS=MES q
Abbildung 2: U-formiger DK-Verlauf Abbildung 3: L-formiger DK-Verlauf

Der U-formige Verlauf der Durchschnittskostenkurve, wie er in der Abbildung 2 dargestellt ist,
zeigt dass die Kosten (k) bis zu einer bestimmten Ausbringungsmenge, der mindestoptimalen
Betriebsgrofie, die mit MOS (minimum optimal scale) bezeichnet ist, zuerst sinken und dann
wieder ansteigen konnen.*® Sinkende Durchschnittskosten entstehen durch positive Skalenertrige,
beispielsweise durch sinkende Fixkosten pro Stick in der Massenproduktion.
Durchschnittskosten sinken weiters aufgrund von dynamischen Skalenertridgen, durch Lern- und
Erfahrungskurveneffekte, deren Auftreten unabhingig von der BetriebsgroBe ist.*’ Steigende
Durchschnittskosten entstehen, wenn Kosten zur Uberwindung von Kapazititsgrenzen® die
Fixkosten und somit auch die Durchschnittskosten ansteigen lassen. Je steiler die Kostenfunktion
verlduft, desto groBer ist der Kostenanstieg bei suboptimaler Produktionsmenge.*

Verlduft die Durchschnittskostenkurve L-formig, wie in Abbildung 3 dargestellt, steigen
die Durchschnittskosten ab der mindestoptimalen Betriebsgréfe nicht oder nur gering an.
Unternehmen werden daher an dieser mindestoptimalen Betriebsgrofe, die mit MES (minimum

efficient scale) bezeichnet wird, produzieren, da eine Mehrproduktion gréferer Firmen kaum

% Vgl. Besanko D. et al., 2000,S.72f
7 Vgl. Lenzelbauer W., 1993, S.30

*8 Kapazititsgrenzen konnen Organisationsgrenzen, hohere Steuern, neue Produktionsanlagen, Rohstoffverknappung,
Umweltauflagen etc., die zur Erstellung der zusétzlichen Mengen aufgewendet werden miissen, sein.

* vgl. Schmidt I., 2001, S.84
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Vorteile hitte.” In folgender Abbildung wird die Kostenrelevanz von Economies of Scale am

Beispiel von vier unterschiedlichen Produktionsfunktionen gezeigt.

DTK

\ Marktnach-
P k\ / \fragekurve
\/
p=DTK.in : A A
MOS AB MOSC MOSD q

Abbildung 4: Mindestoptimale BetriebsgroBen bei unterschiedlichen Produktionsfunktionen®'

Der in Abbildung 4 gezeigte Verlauf der Produktionsfunktionen gibt Aufschluss iiber die
theoretisch mogliche Anbieterzahl am Markt (relative mindestoptimale Betriebsgrofe). Bei
Bestehen der Kurve (B) konnen relativ viele Anbieter mit der Produktionsmenge MOSg am
Markt vorhanden sein. Der Anbietermarkt neigt zu einer polypolistischen Struktur. Die
produzierte Menge kann nur noch zu einem Preis p von DTK,,;, abgesetzt werden. Bei der Kurve
(C) konnen nur relativ wenig Unternehmen die Marktnachfrage zum Preis DTK;;, bedienen — es
konnte eine oligopolistische Anbietersituation vorliegen. Die Kurve (D) zeigt, dass nur noch ein
Anbieter effizient bei MOSp produzieren kann — man spricht von einem natiirlichen Monopol.
Bei der Kurve (A) kann eine hohe oder geringe Anbieterzahl existieren. Der L-formige Verlauf
lasst eine grofle Bandbreite an Outputmengen zu, bei anndhernd gleichbleibenden
Durchschnittskosten.’

Als Beispiele fiir die Kurve (A) sind Designer, Ingenieurbiiros oder
Beratungsunternehmen zu nennen, die sich den geraden Verlauf der langfristigen
Durchschnittskostenkurve auf dem Markt aufteilen. Fiir Kurve (D) konnen als Beispiele
Unternehmen mit staatlich gewéhrtem Monopol, wie beispielsweise die Post zur Beforderung von
Briefen und Drucksachen (bis zur geplanten Liberalisierung 2007), oder private Monopole durch

Patentschutz genannt werden.

% vgl. hierzu Besanko et. al., 2000, S.72f und Kisten K./Steven M., 1999, S.120f. Untersuchungen von Sheperd W.,1997
zeigen MES bei 5% der Marktgrofle, oder weniger. Vgl. Schmidt I., 2001, S.93

! Entnommen aus Schmidt I., 2001, S.85
2 Vgl. ebenda, S.84f
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3.2.2.  Economies of Scope

Economies of Scope stellen Verbund- und Kostenvorteile bei hoher Vielfalt des
Leistungsprogramms dar. Unternehmen, die ein grofles Produktsortiment fithren oder auf
verschiedenen Mirkten titig sind, nutzen die vorhandenen Gemeinsamkeiten und erzeugen
dadurch Synergien. Economies of Scope entstehen, wenn Aufgaben verschiedener Bereiche

zusammengefasst werden konnen und dem Unternehmen Einsparungen erbringen.
GK(QxQy) < GK(Qy,0) + GK(0,Qy) Gl.3.2.1

Ein diversifiziertes Unternehmen hat bei der Erstellung von zwei verschiedenen Produkten (x und
y) geringere Gesamtkosten (GK) als zwei Einprodukt-Unternehmen.” Diese Vorteile werden
auch , leveraging core competences*®, ,,competing on capabilities” ,,mobilizing invisible assets“
genannt.” Sie bezeichnen die Vorteile die durch das Ausnutzen der Kompetenzen entstehen und
umschreiben erstens, dass es fiir eine Fachfirma einfacher ist #dhnliche sortimentsverwandte
Produkte zu erzeugen, als fiir eine Firma mit artfremden Produkten, die zuerst Kompetenzen
aufbauen miisste. Zweitens haben Unternehmen mit grofer Produktdiversifikation
Finanzierungsvorteile infolge der besseren Risikostreuung. Drittens konnen Werbevorteile
genutzt werden. Dabei wirkt durch Verwendung eines Markennamens die Werbebotschaft bei
allen Produkten unter dieser Marke (z.B. Sony fiir Mobiltelefone, Spielkonsolen und
Audio/Videogerite etc. oder KTM fiir Motorrdader und Fahrrdder). Viertens entstehen
Kostenersparnisse bei dispositiven Funktionen durch Zusammenfassung von Aufgaben. Diese
konnen iiber gemeinsame Stabsabteilungen und intensiverer Ausnutzung des Managements fiir

verschiedene Produkte erfolgen.”

3.2.3.  Wertschopfungstiefe

Die Wertschopfung, die von einem Unternehmen geschaffen wird, ist durch seinen materiellen
und finanziellen Anteil am Endprodukt abziiglich der Vorleistungen durch Einkédufe bestimmt. Es
ist jener Beitrag, der durch den Einsatz der Produktivkrifte vom Unternehmen geschaffen wird.™
Durch die Wertschopfungstiefe ist der Anteil des Unternehmens am Endprodukt ermittelbar. Je
geringer die Wertschopfungstiefe, desto geringer fallen auch die Kosten fiir dieses Produkt aus.
Ein Unternehmen hat zur Produktion seiner Giiter die Moglichkeit die einzelnen

Bestandteile im eigenen Haus zu produzieren oder vom Markt einzukaufen. Dabei handelt es sich

33 vgl. Besanko et. al., 2000, S.74

3 Vgl. ebenda, S.73f

3 Vgl. Schmidt 1., 2001, S.102

%6 Vgl. Hofstiitter L. et.al., 1994, S.38
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um die ,,Make or Buy“ Entscheidung.”” Das Unternehmen bestimmt angesichts verschiedener

Vor- und Nachteile die Tiefe seiner Produktwertschopfung und ferner seine Kerntatigkeit.

—— tertidrer Sektor —————— sekundérer Sektor ——————— primirer Sektor ——

Down- Kerntétigkeit eines
stream Unternehmens

l— Wertschopfungstiefe —m|

100% Wertschopfung

A

Abbildung 5: Wertschopfungstiefe™

Die Bezeichnungen Up- und Downstream-Mérkte gehen darauf zuriick, dass die
Produkterstellung sozusagen auf einer vertikalen Kette von den Upstream-Mérkten, welche die
Vorleistung erbringen, iiber die Produktveredelungsprozesse im eigenen Unternehmen, zu den
Downstream-Mérkten zur weiteren Verarbeitung oder zur Inverkehrbringung an den Kunden
flieBt.” Ublicherweise beginnen materielle Giiter ihre Wertschopfungskette bei der
Rohstoffgewinnung im primédren Sektor, werden im sekundidren Sektor der entsprechenden
Industrie weiterverarbeitet und gelangen iiber den tertidren Sektor in den Handel. Die
Kerntétigkeit stellt die eigentliche Aufgabe und den Zweck des Unternehmens dar. In dieser
Aufgabe ist das Unternehmen Spezialist und dieser Posten sollte aus gewissen Griinden nicht
ausgegliedert werden.

Das Unternehmen kann nun durch Auslagern (Desintegration, Outsourcen) von
Tiatigkeiten auf Marktfirmen oder durch Einbindung von Titigkeiten in die Unternehmung
(vertikale Integration) bestimmen, welchen Anteil es an der Wertschopfung des Produktes
nimmt. Fiir eine Einbindung von Titigkeiten in die Unternehmung durch vertikale Integration

(Make) stehen folgende Argumente®:

e Bei Figenproduktion sind die Koordination und der Informationsbedarf fiir
komplexe Bauteile verglichen zum Zukauf geringer, da beispielsweise Vertrags-

und Planungskosten entfallen.”’

e Das Know-how bleibt im Unternehmen. Dies ist vor allem dann relevant, wenn der

Zulieferer auch Konkurrenten beliefert (Verlust von ,,privater Information‘!).

37 Vgl. Besanko et. al., 2000, S.109

8 Eigene Darstellung

% Vgl. hierzu die geschichtliche Herkunft dieser Termini in Besanko et. al., 2000, S.110f
% vgl. ebenda, S.110ff

61 Zu Transaktionskosten siehe z.B.: Picot A. et al., 1996, S.44f
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e  Der Bauteil kann im eigenen Unternehmen mit hoherer Sicherheit in der benétigten

Qualitédt und zur richtigen Zeit hergestellt werden.

e Prozessrelevante Bauteile, die Engpidsse und somit kritische Phasen ausldsen

konnten, werden im eigenen Unternehmen hergestellt.

e Eigenproduktion ist auch dann vorteilhaft, wenn kleine Fehler zugekaufter
Komponenten, gravierende Auswirkungen auf die Kosten des Gesamtproduktes

haben konnen.

o Je komplexer die Aufgabe, desto eher fallen Koordinationskosten bei einer
Fremdvergabe ins Gewicht. Bei komplexen Aufgaben entstehen hohere Kosten
aufgrund der Erfordernis vollstindiger Vertrdge, ausfiihrlicher Schnittstellenpléne,
genauer Vereinbarungen u.d.. Diese Koordinationskosten betreffen vor allem

Design-, Termin-, Vertrauens- und Vertragsprobleme.*

Die Entscheidung, Bestandteile von Lieferanten zuzukaufen, ist dann einsichtig, wenn die
Gesamtkosten des Kaufes geringer sind als deren Entwicklung und Produktion im eigenen
Unternehmen. Fiir ein Outsourcen verschiedener Tatigkeiten auf Marktfirmen bzw. dem Einkauf

am Markt (Buy) sprechen folgende Uberlegungen®:

e  Marktfirmen haben Spezialisten. Dadurch konnen die eigenen Entwicklungs- und
Konstruktionsprozesse von den Details auf das ,,Grobe und Wichtige* gerichtet

werden.

e  Marktfirmen arbeiten durch den Marktdruck effizienter. Sie produzieren aufgrund

groBerer Angebotsmengen an der mindestoptimalen Betriebsgrofe.
e GroBere Erfahrung von Marktfirmen fithren zu Lernkurveneffekten.
¢  Marktfirmen kénnen diese Vorteile iiber den Preis weitergeben.
e  Marktfirmen konkurrieren miteinander, was den Preis abermals senkt.

¢ Die Unsicherheiten der Beschaffung und der Produktion trigt die Marktfirma. Das
Unternehmen kann sich durch langfristige Vertrige mit der Marktfirma einen

niedrigen Preis sichern.

e In Krisenzeiten sind nach auBlen vergebene Leistungen, in Form von variablen

Kosten, leichter abbaubar als Fixkosten von Loéhnen und Gehiltern.®

62 Vgl. Picot A., 1996, S.51 und Coase R., 1992, S. 174ff.
 vgl. Besanko et. al., 2000, S.110ff
% Vgl.URL: http://www.onpulson.de/management/wissen.php?site=246, 29.05.2005
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¢ Produkte von Marktfirmen miissen Mindestqualititen aufweisen, die durch

Vertrige oder Garantien abgesichert sind.

e GroBe vertikal integrierte Unternehmen haben den Nachteil, dass die Prozesse nicht
tiberblickt werden konnen. Ebenso konnen bei integrierten Betriebsteilen die

Produktionseffizienzen nicht mit dem Markt verglichen werden.

Der Vergleich zwischen Herstellung und Zukauf erfordert die Betrachtung der oben genannten
Faktoren, die Einfluss auf die Kosten nehmen konnen. Eine sehr allgemeine Aussage zur Make or
Buy Entscheidung kann durch die Betrachtung der Durchschnittskostenkurve getroffen werden

(vgl. Abbildung 6).

DK
kA
kit------ \ Buy 4—-—> Make
k2 ______ '§ _______ T
: :>l< ! -
q1 q Q2 9

Abbildung 6: Generelle Make or Buy Entscheidung®

Ein Unternehmen muss zumindest die Menge q* erzeugen, damit sich die Eigenproduktion lohnt
und ein Marktzukauf keine zusétzlichen Vorteile bringt. Liegt die erforderliche Menge unterhalb
von g*, z.B. bei q; wiren die Kosten k; bei Selbstherstellung im Unternehmen hoher und
Markteinkauf wire zu bevorzugen. Voraussetzung ist, dass eine Marktfirma vorhanden ist.

Als Alternativen zu Selbsterstellung und Markteinkauf konnen gemischte Formen
auftreten:  Kapitalbeteiligung an  Lieferanten = oder  Abnehmern, Joint-Ventures,
Entwicklungskooperationen, = Kooperationen und strategische Allianzen in weiten
Funktionsgebieten, Langzeitvereinbarungen, Franchising und Lizenzabkommen, dynamische

Netzwerke und Jahresvertrige.*

Die Wertschopfungstiefe stellt im Unternehmensverlauf eine bedeutende und dynamische
Kennzahl dar. In der Pionierphase hat das Unternehmen einen gewichtigen Anteil an der
Produktwertschopfung. Mit fortschreitender Produktlebensdauer wird dieser Anteil geringer. Die
VergroBerung des Marktes bewirkt, dass sich Firmen auf Teilbereiche spezialisieren und die

Produktion effizienter ausfiihren konnen.”’” Infolge der erreichten Mindestmengen treten in der

% vgl. Besanko et. al., 2000, S.116
% Vgl. zu Transaktionskostentheorie Picot A. et. al., 1996, S.46 und vgl. Besanko et. al., 2000, S.182ff
7 Vgl. Besanko et al., 2000, S.119ff
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Wachstumsphase Zulieferer und Hindler in Erscheinung, die Teile der Produktion bzw. des
Vertriebes tibernehmen. Je geringer die Wertschopfungstiefe, desto geringer fallen auch die
Kosten fiir dieses Produkt aus. Gleichzeitig sinken aber auch die Gewinnmargen. Betreiben
Unternehmen oder Branchen diese Art der Kostensenkungspolitik zu extensiv, erreichen sie eine
Grenze, bei der keine weitere Kostensenkung mehr moglich ist. Zudem besteht auch die Gefahr,
dass auf gesittigten Mirkten das Umsatzwachstum abflaut.”® Geringe Gewinne und abflauendes
Umsatzwachstum fiihren zur Stagnation.

Dies kann an den Beispielen Automobil- und Computerbranche anschaulich gezeigt
werden. Beide Branchen befinden sich heute in Sittigungsphasen. Die Eigenwertschopfung einer
Automobilmarke ist in den vergangenen 60 bis 70 Jahren von iiber 90% auf 20% gesunken.®” Die
Wertschopfung bei den gegenwirtigen Fahrzeugherstellern reduziert sich auf die Montage der
zugekauften Teile an Montagestrassen und der Verteilung der Fahrzeuge an Vertragshindler.
Ahnlich, jedoch schneller, vollzog sich die Entwicklung am Computermarkt. Wihrend in den
frithen achtziger Jahren IBM, Silicon Graphics oder HP Workstations and Server fast die gesamte
Wertschopfung am Computermarkt durchfiihrte, produziert zwanzig Jahre spéter jeder Hersteller
eine spezielle Komponente des PCs, die weiter von Assemblern oder Héndlern zusammengebaut
und vertrieben wird. Ebenso werden Betriebssysteme und Anwendersoftware von
unterschiedlichen Unternehmen entwickelt. Der Verkauf und das Kundenservice erfolgt
wiederum von anderen spezialisierten Unternehmen. Durch den Einsatz von Spezialisten
(Outsourcen) war es moglich die Kosten wirksam zu senken. Die entstandenen
Kosteneinsparungen konnten an den Kunden weitergegeben werden. Damit wurden das
Marktwachstum und das Umsatzwachstum weiter angetrieben. Die Kosteneinsparungen fiihrten
zu kurzfristig hoheren Gewinnen und zur Steigerung des Unternehmenswertes.”

Diese Rationalisierungs- und Optimierungsmafinahmen durch Verringerung der
Wertschopfungstiefe konnen jedoch nicht unendlich fortgesetzt werden. Die Kosten werden
frither oder spiter ein absolutes Minimum erreichen. Eine geringe Wertschopfungstiefe an der
oberen Grenze des Marktwachstums fiihrt zur Stagnation des Wachstumsverlaufes. Durch weitere
Kostenreduktionen kann kein weiteres Wachstum ausgelost werden — Dressen spricht hier von
der ,,Wachstumsfalle“.”" Diese Erscheinung zeigt sich vor allem auf gesittigten Mirkten. Hier
haben die Umsidtze bis auf zyklische Schwankungen ihr Maximum erreicht und die
Gewinnmargen gehen, aufgrund der geringeren Wertschopfungstiefe und der sinkenden

Marktpreise, gegen null.

o8 Vgl. Dressen M., 2003, o.S.

o Vgl. Studie von Mercer und Fraunhofer-Institut, 2003, S. 1

" Vgl. Dressen M., 2003, 0.S und Christensen C./Raynor M., 2004, $143
7 Vgl. Dressen M., 2003, 0.S
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Zusammengefasst kann die optimal Betriebsgrof3e eines Unternehmens durch seine betrieblichen
Kapazititen, durch die GroBle des Marktes, durch die Art seiner Produkte und der Branche sowie
durch die Phase im Produktlebenszyklus bestimmt werden.

Einerseits kann man sehen, dass Optimierung der Unternehmensgréfie zu einer
Verbesserungen in der Kostenstruktur und zu hoheren Gewinnen fiihrt. Andererseits muss aber
beachtet werden, dass die Produkte im Produktlebenszyklus fortschreiten, altern und in eine
Sattigungs- und Stagnationsphase kommen. In diesem Zusammenhang kann auch ein
stagnierendes Unternehmen die optimale Unternehmensgrofe besitzen. In dieser Phase sind die
Anwendung weiterer Rationalisierungs- und Optimierungsmafnahmen beziiglich des Produktes,
wie gezeigt wurde, wesentlicher Bestandteil des Erfolges, jedoch diirfen sie nicht mehr
Hauptaugenmerk der Managemententscheidungen sein. Daher werden ab der Séattigungs- und
Stagnationsphasen neue Strategien erforderlich. Dabei kann die optimale Unternehmensgrofie
wihrend der Umsetzung von Strategien, die eine GroBSenverdnderung zur Folge haben, zur

gleichgewichtigen Steuerung dienen.
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4. Unternehmenswachstum

Unter dem Begriff Unternehmenswachstum wird eine quantitative Verdnderung der
Unternehmenskennzahlen, z.B.: Umsatz, betriebliche Wertschopfung und Beschiftigtenzahlen
verstanden.”” Die Unterscheidung zu Unternehmensentwicklung, wie Piimpin und Prange (1991)
es vorschlagen, in der auch die qualitativen Veridnderungen erfasst werden, wird im Weiteren
vermieden, da eine hinreichende Verénderung quantitativer Groflen auch eine Verdnderung der
qualitativen GrofBen verursacht.

Das Unternehmenswachstum ist ein dynamischer Prozess, der durch neue Aktivititen’
in Gang gehalten wird. Fehlen diese Aktivititen, oder konnen die, wie in Kapitel 2.1, Ursachen
fir stagnierendes Wachstum, genannten Griinde nicht beseitigt werden, kommt der
Wachstumsprozess zum Stillstand — in Folge tritt Stagnation ein. Normalerweise ist der Ubergang
von einem wachsenden zu einem stagnierenden Unternehmen ein langsamer Vorgang, der
approximativ mit dem Absinken der Summe der -einzelnen Produktwachstumsraten
gleichzusetzen ist. Das heifit, dass zuerst die einzelne Produkte am Markt altern und sinkende
Wachstumsraten verzeichnen miissen, bis auch das Umsatzwachstum des gesamten

Unternehmens nachzieht und stagniert.

4.1. Strategien stagnierender Unternehmen

Um das Unternehmen aus der Stagnation zu fiihren, miissen langfristige Strategien gefunden

werden. Die Generierung dieser Strategien hier erfolgt anhand einer Produktentscheidung:

In der Sittigungsphase von Produkten stehen Unternehmen vor der Entscheidung, diese Produkte
durch Revitalisierung weiter zu vertreiben oder sie auslaufen zu lassen und dann vom Markt zu
nehmen. Die Entscheidung hingt diesbeziiglich vom Marktanteil und vom Marktvolumen ab.”
Nach der Produkt-Portfolio-Matrix der Boston Consulting Group™ konnen, bezogen auf
Marktanteil und Marktvolumen, drei mogliche Fille in der Reifephase des Produktlebenszyklus,
in der das Marktwachstum gering ist, vorliegen. Erstens ist der Marktanteil am gesattigten Markt

niedrig und das Marktvolumen ist groB (Poor Dog)’. Hier kann das Unternehmen, ohne weitere

2 Der Begriff Unternehmenswachstum ist ein Unterbegriff der Unternehmensentwicklung, welcher auch eine
Verinderung der qualitativen Werte, wie Unternehmenskultur, Unternehmenspolitik, Rechtsform und die Werte der
Mitglieder beriicksichtigt. Vgl. Piimpin C./ Prange J., 1991, S.15

3 Aktivititen ausgelost durch Impulse des normativen Managements, z.B. Unternehmensstrategie oder —politik. In
Anlehnung an das St. Galler Management-Konzept. Vgl. ebenda, S.17

74 Vgl. auch Kisten K./Steven M., 1999, S.182ff
" Vagl. z.B. Kisten K./Steven M., 1999, S.180

" Bezeichnung nach Portfolio-Matrix der Boston Consulting Group
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Investitionen tidtigen zu miissen, Gewinne mitnehmen und in der Degenerationsphase auf den
richtigen Zeitpunkt warten, um das Produkt auslaufen zu lassen. Zweitens sind der Marktanteil
und ebenso das Marktvolumen dieses Produktes niedrig (Poor Dog). In diesem Fall wird das
Unternehmen das Produkt vom Markt nehmen miissen. Drittens, der Marktanteil ist hoch und das
Unternehmen ist auf einem reifen Markt Marktfithrer (Cash Cow), somit sind keine weitere
Investitionen sind notwendig, da die verfiigbaren Kapazititen ausreichen, um diesen Markt weiter
bedienen zu kdnnen. Normalerweise ist aufgrund der geringeren Marktattraktivitit nicht mehr mit
Wettbewerb zu rechnen. Das Unternehmen verdient so lange Geld mit dem Produkt, bis auch hier
die Degenerationsphase eingetreten ist und das Produkt aus dem Sortiment genommen wird.”’
Aus der langfristigen Umsatzwachstumsrate kann das Unternehmen die Lebensphase des
Produktes erkennen.

Um die Produktstrategien wieder auf Geschiftsstrategien umlegen zu konnen, wird
folgende Uberlegung angestellt: Ausgehend von einem Mehrprodukt-Unternehmen ist die obige
Analyse fiir jedes Produkt des Unternehmens durchzufiihren. Die langfristige
Umsatzwachstumsrate eines Produktes gibt Aufschluss iiber die aktuelle Produktlebensphase. Um
aus der Summe der Produktlebensphasen die Unternehmensphase zu bestimmen, wird unterstellt,
dass der Lebenszyklus eines Unternehmens anndhernd aus der Summe seiner einzelnen
Produktlebenszyklen zusammensetzt ist. Das erscheint logisch, da die Summe der
Produktumsitze auch den gesamten Unternehmensumsatz ergeben. Wenn also aus der
Wachstumsrate des einzelnen Produktumsatzes auf die Produktlebensphase geschlossen werden
kann, so kann auch aus der Summe aller Produktumsiitze auf den Unternehmensumsatz und somit

auf eine Wachstumsrate und weiter auf die Unternehmenslebensphase geschlossen werden.”®
In Analogie an die obige Produkt-Portfolio-Matrix lassen sich fiir stagnierende Unternehmen drei
mogliche Strategien herausarbeiten:

¢  Wachstumsstrategie (investieren)

e Konsolidierungsstrategie (halten)

e Schrumpfungsstrategie (deinvestieren)””
Bei der erstgenannten Strategie werden Investitionen in das Unternehmen getitigt. Das Ziel der
Wachstumsstrategie ist es in der Regel, dem Unternehmen hoheren Umsatz zu bringen, indem

beispielsweise Marktanteile gewonnen oder neue Mirkte erschlossen werden. Bei der

zweitgenannten Strategie werden keine zusitzlichen Investitionen getitigt. Wihrend einer

" Vgl. Kisten K./Steven M., 1999, S.182

"8 Eine dhnliche Uberlegung wird angestellt, wenn von einem Produktlebenszyklus auf den Unternechmenslebenszyklus
eines Einprodukt-Unternehmen geschlossen wird. Auf den Unternehmenslebenszyklus kann zudem iiber langfristige
Umsatzbetrachtung sowie {iber die Merkmale in Tabelle 1 geschlossen werden.

™ Vgl. auch Neun-Felder-Portfolio der Boston Consulting Group oder die Strategieschen Geschéiftsfelder (SGF) des
McKinsey Portfolios
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Konsolidierungsstrategie wird zum Teil versucht bestehende Marktanteile, Arbeitsplitze oder
Kapazititen zu halten. Dabei wird die Kapitalstruktur einem optimalen Verschuldungsgrad
angepasst, die interne Kostenstruktur wird rationalisiert und Prozesse werden optimiert. Bei der
Schrumpfungsstrategie tétigt das Unternehmen keine Investitionen. Hier werden Mitarbeiter,
Anlagen und andere Kapazititen abgebaut, Marktanteile und Umsitze gehen zuriick, als Folge
sinkt der Unternehmenswert. Langfristige Schrumpfungsstrategien fithren zur Liquidierung des
Geschiftes.

Die Entscheidung iiber die Strategie von Unternehmen in reifen und geséttigten
Lebensphasen ist weit komplizierter als die der Produktstrategie, da insbesondere personliche
Interessen und Existenzen mit dem Unternehmensbestehen verbunden sind.

Bezogen auf die drei herausgearbeiteten Unternehmensstrategien wird angenommen,
dass die Schrumpfungsstrategie nur in Sonderféllen, wie beispielsweise der Auflassung von
Zweigstellen, verfolgt werden wird. Die Anwendung der Konsolidierungsstrategie bei
stagnierenden Wachstumsverldufen kann unter Umstdnden als kurzfristige Strategie eingesetzt
werden, jedoch kommt diese Strategie ohne zusidtzliche Mallnahmen, wie Forschung und
Entwicklung oder Unternehmenskéufe, einer Verzogerungshandlung gleich, die langfristig zu
dem selben Ergebnis, wie die Schrumpfungsstrategie fiihrt.** Infolgedessen kann dem Ergebnis
der Stagnation nur {iiber (eine vorherige kurzfristige Konsolidierung und) ein gezieltes
Unternehmenswachstum ausgewichen werden.

Der Schwerpunkt der folgenden Unterabschnitte wird daher auf die Problemlosung

mittels Wachstumsstrategien, deren Arten und Formen fokussiert.

4.2. Arten und Formen von Wachstum

Wachstum ist eine auf die wirtschaftlich-materielle Erweiterung® ausgerichtete Handlung zur
Mehrung der Ausbringungsmenge. Die Wachstumspolitik ist auf eine Steigerung des Umsatzes
und des Marktanteils gerichtete Unternehmensfiihrung.*

Ein Unternehmen kann von innen heraus (endogen) oder durch Vereinigung mit anderen
Unternehmen (exogen) wachsen. Beim endogenen Wachstum erhéht das Unternehmen seine
GroBe, indem es selbsterwirtschaftete Gewinne und Finanzmittel in neue Anlagen und Personal
investiert, um in erster Linie die Umsatzerlose zu steigern. Beim exogenen Wachstum kauft das
Unternehmen andere Unternehmen oder Unternehmensteile auf oder schlieit sich mit anderen
Unternehmen zusammen. Dadurch kénnen knappe Ressourcen besser aufgeteilt und Kosten

gesenkt werden. Auf neuen attraktiven Mairkten konnen Unternehmen hohe Gewinne

80 Vgl. auch Value Builder versus Underperformer in Kroger F. et al., 2000, S.29ff
81 Definitionsteil aus Dudenverlag, 1997
82 Definiert in Anlehnung an Dudenverlag, 1997
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erwirtschaften und endogenes Wachstum durchfiihren. Hingegen schlieen sich auf gesittigten
Mirkten mit hoher Konkurrenz die Unternehmen, zwecks Schaffung von Einsparungs- und
Wettbewerbsvorteile, vermehrt zusammen. Eine Unterscheidung nach der Wachstumsrichtung

erfolgt in horizontales, vertikales und diagonales Wachstum.®

Richtung
Ursache horizontal vertikal diagonal
intern / endogen Umsatzexpansion mit | Funktionsausweitung, Laterale
gleichen oder Erhohung der Produktdiversifikation
dhnlichen Produkten Wertschopfungstiefe
extern / exogen Erwerb gleichartiger Vorwirts und Gemischte Konzerne
Unternehmen riickwirts gerichtete
Integration

Tabelle 5: Wachstumsformen®

Horizontales Wachstum bezeichnet eine Erweiterung des Umsatzes mit denselben Produkten oder
mit dhnlicher Produktpalette. Das vertikale Wachstum bezeichnet die Erweiterung der
Wertschopfung. Die Sortimentstiefe wird vergroBert. Das diagonale Wachstum bezeichnet eine
Erweiterung des Sortiments auf vollig verschiedene Produkte.

Das Umsatzwachstum bzw. die Wertschopfungssteigerung kann endogen durch
Reinvestitionen oder exogen durch Kiufe von oder Zusammenschliisse mit anderen Unternehmen
vollzogen werden. In der Praxis sind diese Wachstumsformen meist gemischt anzutreffen. Vom
technologischen Standpunkt, kann Unternehmensexpansion durch multiple, dimensionierende
oder mutative Ausdehnungen erfolgen. Bei multipler Ausdehnung wird von einer Vervielfachung
der Kapazitét der bestehenden Anlagen gesprochen. Die dimensionierende Vergroerung erhoht
den Output indem Anlagen mit groBerem Produktionsvolumen angeschafft werden. Die mutative

Ausweitung entspricht einer Verinderung der Produktionsprozesse und der Produktionsfolgen.*

4.3. Wachstumsstrategien

Die Wachstumspléne eines Unternehmens konnen in die drei Gruppen Expansionsstrategie,
Diversifikationsstrategie und Konzentrationsstrategie unterteilt werden. Expansions- und
Diversifikationsstrategie  zeigen die Moglichkeiten des internen Wachstums, die

Konzentrationsstrategie zeigt die Alternativen des externen Wachstums an.*

8 Vgl. Ansoff I, 1966, S.132

84 Darstellung in Anlehnung an Ansoff 1., 1966, S.132 und Zahn E., 1971, S.24
¥ Vgl. Zahn E., 1971, S.25

8 vgl. ebenda, S.55
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Internes Wachstum Externes Wachstum
Expansionsstrategie Diversifikationsstrategie Konzentrationsstrategie
Marktdurchdringung horizontale Diversifikation horizontale Integration

Marktentwicklung vertikale Diversifikation vertikale Integration
(vorwirts/riickwirts) (vorwarts/riickwarts)
Produktentwicklung laterale Diversifikation diagonale Zusammenschliisse
(konzentrisch/kombiniert) (konzentrisch/konglomerir)

Tabelle 6: Wachstumsstrategien®’

Aus der Expansionsstrategie lassen sich, wie in Tabelle 6 dargestellt, drei verschiedenen Arten
von Strategien erkennen.* Die Marktdurchdringungsstrategie zielt darauf ab, den Marktanteil auf
den bisherigen Absatzmérkten durch Steigerung des Angebotes zu vergroBern. Dabei erfolgt die
Umsatzsteigerung durch Outputerhdhung derselben Produkte oder Produktlinien.*” Das
Tétigkeitsfeld des Unternehmens ist dabei der gleiche Markt mit gleichen und neuen Abnehmern.
Das Unternehmen kann auch als sein eigener Kunde auftreten (vorwirtsgerichtete
Funktionserweiterung). Das Unternehmen betreibt Preis- und Qualitétspolitik, die durch Werbung
den gewlinschten Absatz bringen soll. Der Erfolg dieser Strategie hidngt von der
Nachfrageentwicklung, dem Produktlebenszyklus, der Reaktionen der Konkurrenz sowie vom
akquisitorischen Potential ab. Die Strategie der Marktdurchdringung, ist eine kurzfristige
Expansionsmafinahme, da mit stirkeren Preis- und Mengenreaktionen der Konkurrenz zu rechnen
ist.” Als Aktionsparameter konnen bei dieser Strategie, in der die gleichen Marktsegmente
bedient werden, vor allem Preise sein. Fine giinstige Kostenstruktur ermoglicht es dem
Unternehmen dem Verdringungswettbewerb zu begegnen.”’

Die Marktentwicklung erschlieft mit den bestehenden Produkten neue Mairkte. Eine
Marktentwicklung erfolgt, wenn die bestehenden Mirkte ausgereizt sind und kein Potential mehr
haben. Das Unternehmen versucht entweder durch Marketingaktionen neue Kunden oder
Kundenschichten zu erreichen — dabei bedarf es kaum einer Anderung an den Produkten oder

Prozessen selbst — oder es werden die alten Produkte so umgestaltet, dass bei den Konsumenten

87 Eigene Darstellung in Anlehnung an Ansoff I., 1966, S.150ff und Zahn E., 1971, S.55f
88 Vgl. Ansoff L., 1966, S.150 und Kistner K./ Steven M., 1999, S.172

% Vgl. Ansoff L, 1966, S.150

% vgl. Zahn E., 1971, S.55f

°! Vgl. auch Christensen C./Raynor M., 2004, S.50f
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neue Bediirfnisse nach dem Produkt geweckt werden.” Der Erfolg hingt hier vom kreativen
Marketing ab, das durch Zusammenspiel von Vertrieb und F&E-Abteilung entsteht. Die Kosten
sind aufgrund der Produkt- und Verfahrensidnderungen sowie den vorstehenden Marktanalysen
hoher als bei der Marktdurchdringungsstrategie. Eine mogliche Vorgehensweise
Marktentwicklung zu betreiben ist es, vom unteren Marktsegment in die hoheren Marktsegmente
zu gehen und dort die Kunden zu bedienen. Als Beispiel sei ein Stahlwerk, das Betonrippenstahl
produziert, angefiihrt. Die Marktentwicklung erfolgt iiber den Schritt in die nichsten Segmente,
indem zuerst Winkeleisen, Stangen- und Stabstahl, danach Baustahl und letztlich Stahlblech
erzeugt werden.”

Die Produktentwicklungsstrategie wird angewendet, wenn alte durch neue Produkte zu
ersetzen sind. Dabei werden dieselben Mirkte bedient. Bei stark veridnderten Produkten miissen
auch die Herstellungsprozesse neu konzipiert werden. Die Produktentwicklungsstrategie leitet
sich aus der Notwendigkeit ab, zur richtigen Zeit, bezogen auf den Produktlebenszyklus, neue
Produkte zu erstellen.”* Je nach Produktlebensdauer und Neuentwicklungszeit, muss ein
wachstumsorientiertes Unternehmen bereits bei Nachlassen des Umsatzwachstums des alten
Produktes das neue Produkt rechtzeitig wieder auf den Markt bringen. Das bedingt rechtzeitig
getroffene Innovationsentscheidungen.”

Die Diversifikationsstrategie unterscheidet ebenfalls eine horizontale, eine vertikale und
eine laterale Diversifikation. Die horizontale Diversifikation ist eine sortimentspolitische
Ausweitung. Es werden mit neuen Produkten neue Mirkte bedient. Die vertikale Diversifikation
erweitert die Wertschopfungskette und zielt auf eine vorwirts- oder riickwirtsgerichtete
Funktionsausweitung ab. Die laterale Diversifikation betreibt eine Ausweitung in neue
unbekannte Geschiiftsbereiche mit konzentrischer oder kombinierter” Diversifikation.”” Diese
Art der Expansion erfordert die hochsten Marketing und F&E-Anstrengungen und ist
Schwerpunkt des Innovationsmanagements eines Unternehmens. Parallel zu dieser Strategie
werden Anpassung in der Organisationsstruktur und der Form der Geschiftsfithrung erforderlich.
Durch eine Diversifikationsstrategie weitet das Unternehmen seine Funktionsbereiche
hinsichtlich mehrerer Merkmale aus, d.h. die Strategie ist durch neue Produkte, neue Prozesse,
neue Anlagen, neue Fertigkeiten, neue Mirkte und neue Vertriebsstrukturen bestimmt.” Um neue
Mairkten zu erschlieBen, schlagen Christensen und Raynor (2004) zur Orientierung vier

notwendige Voraussetzungen vor: Erstens gilt es die Bediirfnisse der ,, Zielkunden “, fiir die keine

2 Vgl. Zahn E., 1971, S.56

% Vgl. Christensen C./Raynor M., 2004, S.92
* Vgl. Zahn E., 1971, S.56

% Vagl. hierzu Albach H., 1965, S.61ff

% Konzentrische Diversifikation mit einigen verwandten Produkteigenschaften, kombinierte Diversifikation mit vollig
neuen Merkmalen.

" Vgl. Zahn E., 1971, S.59f
% Vgl. ebenda, S.59
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preiswerte und einfache Losung zur Verfiigung steht zu befriedigen. Zweitens, sollen die Kunden
nur eine Alternative zum angebotenen Produkt haben, ndamlich tiberhaupt kein Produkt kaufen zu
konnen oder das Bediirfnis gar nicht zu decken. Drittens, soll das neue Produkt eine hohe
Bedienerfreundlichkeit aufweisen. Gerade diese Produkteigenschaft ermdoglicht eine weite
Verbreitung. Viertens schafft ein neues Produkt auch ein neues Umfeld, wie z.B. neue
Vertriebskanile.”

Die Expansions- und Diversifikationsstrategie zeigen die internen
Wachstumsmoglichkeiten auf. Der Schwerpunkt dieser Strategien liegt in der Verstirkung der
F&E-Aktivitidten und der ErschlieBung neuer Mirkte. Der Vorteil dieser Wachstumsformen ist,

dass unternehmensinterne Ressourcen geweckt werden.

Die dritte Art zu wachsen ist die gesellschaftliche Vereinigung mit einem anderen Unternehmen
und wird als die Konzentrationsstrategie beschrieben. Hier handelt es sich um externes
Wachstum, um den Erwerb ganzer Unternehmen oder Betriebsteile anderer Unternehmen. In der
Literatur wird zwischen Zusammenschliissen (Merger) von zwei annidhernd gleich groflen,
starken, méchtigen Unternehmen, die gemeinsam Synergien ausnutzen und ihre Marktmacht
unter einem gemeinsamen Namen stirken wollen, sowie dem Kauf (Akquisition) von
Unternehmen zur besseren Nutzung der eigenen Chancen unter dem eigenen Namen
unterschieden.'”

Durch Merger and Acquisition (M&A) konnen Synergieeffekte erzeugt werden, indem
gleichartige Kosten eingespart werden. Dazu zidhlen zum Beispiel die Einsparungen bei den
Overhead-Kosten, durch die Zusammenlegung der Fithrungsaufgaben zweier Unternehmen, oder
Einsparungen durch Nutzung gemeinsamer Vertriebskanile und gemeinsamer Werbung sowie
Einsparungen durch die gemeinsame Verwendung der Forschungslabore,
Konstruktionsabteilungen und Produktionsstiitten.'""

Bei der Konzentrationsstrategie wird von horizontaler, vertikaler und lateraler
Ausweitung gesprochen. Die horizontale Konzentration ist der Kauf oder Zusammenschluss von
gleichartigen Unternehmen, die eine dhnliche Wertschopfung am Produkt haben und &hnliche
Mirkte bedienen. Diese Strategie kommt vor allem auf gesidttigten Mérkten, in denen die
Gewinnmargen enger werden, zur Anwendung. Die vertikale Konzentration ist eine Integration
von vor- oder nachgelagerten Unternehmen und bewirkt eine Erhohung der Wertschépfungstiefe.
Die Frage, wann eine vertikale Integration anzustreben ist oder ab wann ausgelagert werden soll,
wird von Christensen und Raynor iiber die Leistungsfdhigkeit des Produktes beantwortet. Liegt
die Leistung des Produktes unterhalb der Leistungsfiahigkeit, welche die Produktldosung fiir den

Kunden darstellt, befinden sich integrierte Unternehmen im Vorteil. Ist die Leistungsfahigkeit des

% Vgl. Christensen C./Raynor M., 2004, S121f
1% Dabei ist es unerheblich, ob das gekaufte Unternehmen groBer oder kleiner als das eigene Unternehmen ist.
191 yol. Ansoff 1., 1966, S.101
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Produktes besser als ,,gut genug“, so empfehlen sie ein Outsourcing, welches weiter zur
Spezialisierung fiihrt.'”

Bei der lateralen Konzentrationsstrategie wird weiter unterschieden zwischen einer
konzentrischen, zirkuldren Ausweitung, in denen verwandte Teilgebiete des Produktes bleiben
und gewisse Synergien innerhalb der Unternehmen gefunden werden kénnen (inter-industry- und
intra-industry Merger), sowie einer konglomerdren Ausweitung, die gemischte Konzerne mit

grundverschiedenen Kerntitigkeiten in einem Konglomerat vereinigt (conglomerate merger).'”

4.4. Wachstumsverldufe

Da das Unternehmenswachstum eine Ausprigung der Unternehmensentwicklung ist, hingt der
Wachstumsverlauf im  Wesentlichen von den im  Unternehmen stattfindenden
Verinderungsprozessen ab.'” Diese Unternehmensentwicklung liuft, wie bedeutende
Unternehmensentwicklungsmodelle zeigen, diskontinuierlich ab.'” Das (Umsatz)Wachstum kann
stetig oder sprunghaft verlaufen, bzw. um eine Wachstumsfunktion oszillieren'®, oder wie es
Albach unterstellt, kann sich das Wachstum in Schiiben vollziehen. Er erklirt dies durch das
Wechselspiel von Wachstumsimpulsen und Wachstumshemmnissen.'”” Aus Untersuchungen von

Forrester (1964), konnten fiinf Grundtypen von Wachstumsverldufen festgestellt werden:

A
) Umsitze

{

108

Abbildung 7: Typische Wachstumsverliufe

102 vgl. Christensen C./Raynor M., 2004, 0.S.
1% vgl. Zahn E., 1971, S.66
194 yol. Piimpin C./ Prange J., 1991, S.15

195 Modelle der Unternehmensentwicklung kénnen grob unterteilt werden in Metamorphosemodelle, Krisenmodelle,
Marktentwicklungsmodelle, Strukturdnderungsmodelle und Verhaltensmodelle. Vgl. ebenda, S.79

1% {ber einen konkreten Wachstumsverlauf kénnen keine Aussagen getroffen werden. So gehen Weber M. und Marshall
A. von kontinuierlichen Wachstumsverldufen aus, wihrend Marx K.aufgrund seiner Krisentheorie von oszillierenden
Wachstumsvorgingen ausgeht. Vgl. Albach H., 1965, S.37

7 vgl. ebenda, S.19
198 Entnommen aus Zahn E., 1971, S.91f nach Forrester J., 1964
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Die Kurven (A) und (B) zeigen stetiges ungestortes exponentielles Wachstum, wobei der Verlauf
der A-Kurve seltener auftritt. Die Kurve (C) zeigt den typischen Verlauf junger Unternehmen, die
zwar ein gutes Produkt auf den Markt gebracht haben, jedoch durch finanzielle Unerfahrenheit
und Fehldispositionen in Krisen geraten sind und dem Aus oder der feindlichen Ubernahme durch
andere Firmen entgegensteuern. Der Verlauf der Kurve (D) stellt den in der FEinleitung
beschriebenen Unternehmensverlauf dar, der nach einer Sittigungsphase in eine Stagnation der
Unternehmensentwicklung fiihrt. Fiir Wachstumsunternehmen stellt die Kurve (E) den typischen

1 . . . .
% Hier ist anzumerken, dass der Unterschied zwischen den

langfristigen Wachstumstrend dar.
Verldufen der Kurve (D) und (E), auch auf verschieden lange Lebenszyklen zuriickgefiihrt
werden kann.

Die Unternehmensentwicklung, deren Ergebnis sich anschaulich in einem
Wachstumsverlauf abbilden ldsst, kann auch im Zusammenhang zu den oben erwéhnten
Wachstumsstrategien betrachtet werden. Das Lebensphasenmodell von Bleicher (Abbildung 8)
enthidlt sechs Entwicklungsstadien, die jeweils Krisen als Schwellen zur néchsten
Entwicklungsstufe darstellen. In den ersten drei Phasen wichst das Unternehmen aus eigener
Kraft — endogen. Anfinglich iiber Marktdurchdringung und Marktentwicklung, um den gesamten
Markt zu erschlieBen. Danach expandiert es iiber Produktentwicklung und Diversifikation weiter.
Wihrend des endogenen Wachstums konnen Krisen durch Ressourcenengpésse, unzureichende
Fithrungsfihigkeit, zu zentrale oder zu funktionale Organisationsstruktur, fehlende
Kapazititsanpassung, aber auch durch zu grofe Abweichungen vom Kerngeschiift entstehen.''
Werden diese Krisen bewiltigt, kann das Unternehmen expandieren und in der vierten und
fiinften Phase extern wachsen. Dabei werden vertikale und horizontale Bindungen durch
Unternehmenskédufe und Kooperationen eingegangen. Wihrend des exogenen Wachstums
entstehen weitere Krisen, die durch Unterschiede der einzelnen Unternehmen hinsichtlich
betrieblicher, organisatorischer als auch unternehmenskultureller Unterschiede verursacht
werden. Zugleich besteht bei Kooperationen die Gefahr von Vertragsverletzungen.

Als sechste Phase nimmt Bleicher die Restrukturierungsphase auf, in der das
Unternehmen keine positive Zukunftsentwicklung in der bestehenden konzentrierten Form sieht.
In dieser Phase ist auch das Stammgeschift aus der Pionierphase im Stagnieren begriffen, sodass
eine Restrukturierung des Vermogens eingeleitet wird, um weitere Degression und folglich den

Konkurs zu verhindern.'"

19 yol. Zahn E., 1971, S.91f
"0 vgl. Piimpin C./ Prange J., 1991, S.56ff
"'vgl. ebenda, S.60
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A Umsatz

t
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Abbildung 8: Lebensphasenmodell von Bleicher'"

Stagnierende Wachstumsverldufe treten auf, wenn Krisen nicht tiberwunden werden kénnen. Die

Ursachen hierfiir konnen intern oder umweltbedingt entstanden sein (siehe Kapitel 2.1).

Eine andere Art den Wachstumsverlauf darzustellen unternimmt Levitt (1969). Hier werden der
Umsatzzuwachs und der Gewinn positiv gehalten, indem die Produktlebenszyklen bewusst
verldngert werden. Dieser Plan kann iiber die Forderung der hiufigeren Verwendung (more
frequent usage), einer vielfiltigeren Nutzung (more varied usage), neuen Kunden (new users)

oder der Entdeckung neuer Basismoglichkeiten (new uses) zusitzlichen Umsatz bringen.'

4.4.1. Besonderheiten von Wachstumsverlaufen

Gibrat’s law

Das Gesetz von Gibrat (1931) beruht auf einem theoretisch hergeleiteten Zusammenhang, der bei
Zutreffen bestimmter Annahmen gilt. Es besagt, dass es keinen systematischen Zusammenhang

zwischen der GrofBle des Unternehmens, das durch die Anzahl der Beschiftigten abgebildet wird,

114

und dem Wachstumspotential des Unternehmens gibt.” * Das wiirde bedeuten, dass kleine

"2 Entnommen aus Piimpin C./ Prange J., 1991, S.56 nach Bleicher K., 1991
13 yol. Piimpin C./ Prange J., 1991, S.69 nach Levitt Th., 1969
14 Vgl. Almus M. / Nerlinger E., 2004, 0.S.
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Unternehmen nicht schneller wachsen als groffe Unternehmen und das Wachstum mehr von
zufilligen Einfliissen als von der urspriinglichen Grofe des Unternehmens abhingt.

Zahlreiche Untersuchungen, die das Zutreffen von Gibrat’s law nachpriiften, haben zu
interessanten Ergebnissen beziiglich Unternehmensgrofeneigenschaften gefiihrt. Das Gesetz
selber konnte jedoch in den meisten Féllen nicht bestétigt werden. Fiir kleine Unternehmen wird
Gibrat’s law sowohl fiir technologieorientierte Unternehmen, als auch fiir nicht-
technologieorientierte Unternehmen'"” verworfen. Es wurde aber auch festgestellt, dass mit
zunehmender Grofle die Abweichung vom Gesetz abnimmt. Alle neueren Untersuchungen
sprechen gegen Gibrat’s law.''® Folglich hingt die Entwicklung von Unternehmen von der GroBe

des Unternehmens ab und kleinere Unternehmen sind dynamischer als grof3e.

Persistence of Growth

In mehreren Studien wurde untersucht, ob die Wachstumsrate einer Periode Einfluss auf die
Wachstumsrate der Folgeperiode besitzt. Es wurde die Bestindigkeit des Wachstumsprozesses
untersucht. Diese unter , persistence of growth“ bekannte Annahme, konnte jedoch nicht
signifikant bestitigt werden.'"’

Studien iiber die Wachstumsgeschwindigkeit verschiedener Betriebsgrofenklassen

. . 118
konnten nachweisen, dass kleine Unternehmen schneller wachsen als grof3e

und folglich das
Wachstum mit der Unternehmensgrofle abnimmt. Der Grund wird vor allem im hdoheren
Wachstumspotential kleiner Unternehmen gesehen. Ebenfalls wurde festgestellt, dass grof3e
Unternehmen nicht nur langsameres Wachstum aufweisen, sondern auch langsamer

119
schrumpfen.

4.5, Die Grenzen des Wachstums

Als untere Grenze des Wachstums wird die Wachstumsschwelle genannt. Diese stellt fiir
Unternehmen die MindestbetriebsgroBe (minimal viable size) dar, unter der keine
Uberlebenswahrscheinlichkeit gegeben ist.'”” Diese MindestbetriebsgroBe ist je nach Branche

verschieden hoch und stellt eine strukturelle Markteintrittsbarriere dar.

"5 Empirisch belegt ist, dass technologieorientierte Unternehmen, im Verhiltnis zu sonstigen Unternehmen des
verarbeitenden Gewerbes, hohere Wachstumsraten verzeichnen. Vgl. Almus M. / Nerlinger E., 2004, S.1 nach
Oakley,

16 yol. Almus M. / Nerlinger E., 1999, 0.S.
7 vgl. ebenda, S.12

'8 7it. nach Bartel R., 1989, S.81 nach empirischer Untersuchung von 550-888 deutschen Unternehmen (1976-1983) von
Fritsch M., 1984, vgl. auch Aiginger K./Tichy G., 1984

9 Aus einer Untersuchung von 500 britischen Unternehmen Vgl. Zahn E., 1971, S.28 nach Singh A./ Whittington G.,
1968

120 /o], Albach H., 1965, S.10, nach Mansfield E.,1962 S.1062



34 Expansion von Unternehmen

Da das Wachstum mit der UnternehmensgréBe abnimmt,'?' wird angenommen, dass auch obere
Wachstumsgrenzen existent sind. Unternehmen erreichen wéhrend ihrer Entwicklung
innerbetriebliche und auBerbetriebliche Barrieren, die zu Wachstumskrisen fiihren konnen und
daher Wachstumsgrenzen darstellen.'>* Innerbetrieblich sind dem Wachstum insbesondere durch
Kapitalknappheit, Organisationsgrenzen, mangelnde Arbeitskrifte und fehlende Ziele des
Unternehmens Grenzen gesetzt.'” AuBerbetriebliche Grenzen kénnen aus fehlender oder
verdnderter Nachfrage nach den Produkten, durch Aktivititen der Konkurrenz'** oder durch
natiirliche Wachstumsgrenzen, wie beispielsweise Marktgrenzen, auftreten. '*

Wenn das Unternehmen eine marktbeherrschende Stellung hat oder diese durch weiteres
Wachstum erlangt, kann das Wachstum durch Marktregulierungsbehdrden begrenzt werden.
Diesbeziiglich sind wettbewerbsrechtliche Kriterien fiir die Wachstumsgrenzen ausschlaggebend.
Hat ein Unternehmen durch internes Wachstum eine bestimmte Unternehmensgrofie erreicht,
kann es hiufig nur noch extern weiter wachsen. Ab einer bestimmten Hohe der Umsatzerlose
besteht speziell bei externen Zusammenschliissen der Verdacht von
wettbewerbsbeeintrichtigenden Strategien durch Ausnutzen markbeherrschender Stellung.
Horizontale sowie konglomerire Zusammenschliisse konnen eine dominante Marktposition
erzeugen und vertikale Zusammenschliisse konnen behindernd auf Konkurrenten wirken.
Folglich kann externes Wachstum durch Fusionskontrollen begrenzt werden.'*

Daher kann das Wachstum des Unternehmens, wie oben gezeigt, durch die
mindestoptimale Betriebsgrofie (MOS) seiner Produktlinien beschrénkt sein und ebenso durch die
natiirlich und juristisch definierten Grenzen der Mérkte, auf denen das Unternehmen mit seinen
Produkten titig ist.

Erweitert jedoch das Unternehmen sein Produktsortiment, sodass es auf anderen
Meirkten titig sein kann und bestehen in betrieblicher Hinsicht keine Einschrinkungen'?’, kénnen

jedoch keine Wachstumsgrenzen gefunden werden.'*®

4.6. Messung von Wachstum

Das Wachstum von Unternehmen ist ein Prozess. Im Gegensatz dazu ist die Unternehmensgrofie

ein Zustand.'” Wihrend die UnternehmensgroBe durch eine absolute Zahl angezeigt wird, erfolgt

2! Siehe vorheriges Kapitel und vgl. Almus M. / Nerlinger E., 2004, S.2

122 y/ol. auch Albach H., 1965, S.55f

123 yol. Zahn E., 1971, S.35f und Ludwig T., 1978, S.28f

124 Vgl. Piimpin C./ Prange J., 1991, $.205 und ebenda 21 1ff

125 1m Kapitel 5.7 Wachstumshemmnisse werden zusitzliche Wachstumsgrenzen genannt.

126 Vgl hierzu weiter Schmidt I., 2001, S.146, KartG §§34, §41 und §42a sowie FKVO Art. 1

127 Betriebliche Einschrinkungen werden in letzter Stufe von der Fihigkeit des Managements bestimmt. Vgl. Penrose E.,
1995, S.44ff

128 yol. ebenda, S.98f
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die Darstellung des Wachstums durch eine Verhiltniszahl."’ Sie zeigt somit die Entwicklung
zwischen zwei Zustidnden und wird als Wachstumsrate bezeichnet.

Als  MaBgroBen  der  Wachstumsrate, konnten eine  Vielzahl  von
Unternehmenskennzahlen, die sich als Verhiltnisgroe darstellen lassen, wie zum Beispiel
Umsatz, Kapitalwert, Aktienkurs, Cash-flow, Marktwert oder Anlagevermodgen herangezogen
werden."”! Fiir die praktische Anwendung einer Kennzahl ist zumindest der Bezug der MaBgroBe
zu den im Unternehmen verwendeten Kennzahlen erforderlich. Als Differenz zwischen den

Zustandsaufnahmen ist der Zeitraum einer Planungsperiode iiblich.””

Zur Messung von
Wachstum sind jedoch nicht alle MaB3groen gleichermallen geeignet.

Ziel einer Messung ist es, eine oder mehrere Kennzahlen zu ermitteln, die allseitige
Zustandsverdnderungen im Unternehmen objektiv und vergleichbar bewerten konnen.
Idealerweise sollen sowohl materielle als auch immaterielle Grofen sowie Wert- und
MengengroBen'” erfasst und dargestellt werden kénnen. Fiir die Bewertung von MaBgroBen hat
Wolff (1993) einen Kriterienkatalog aufgestellt, der von den MaBgréBen folgende Eigenschaften

fordert:

e Zielbezogenheit, Zeithorizont, Vergleichbarkeit, Objektivitit und
Quantifizierbarkeit (=Operationalitét), praktische Durchfiihrbarkeit der Messung,

interne und externe Uberpriifbarkeit sowie Planbarkeit.'**

Neben diesen speziellen Kriterien sollen Mafizahlen den Unternehmenszielen konform sein,
zumindest einmal im Kalenderjahr erhoben werden kdnnen sowie einen Zeitvergleich und einen
iiberbetrieblichen Vergleich ermoglichen.'” Dazu wird noch die Autokorrelationsfreiheit
gefordert, die eine Unabhingigkeit der Ma3gréen zueinander voraussetzt. Wolff analysiert aus
einer Reihe potentieller Kennzahlen drei WachstumsmaBe, welche die Muss-Kriterien'*® einer

Wachstumskennzahl erfiillen'®’:

129 Vgl. Penrose E., 1995, S.88
130 1 Anlehnung an Hofstétter L. et al, 1994, S.21

131 MaBgroBen vorgeschlagen von Mansfield, Baumol, Leibenstein, Fraser, Penrose oder Wittmann, vel. Albach H., 1965,
S.43

132 Vgl. auch ebenda, S.45 und Wolff J., 1993, S.12ff

133 Unter WertgroBen werden Geld- und finanzielle Werte der Bilanz oder der Erfolgsrechnung verstanden. Unter
Mengengrofien sind die leistungswirtschaftliche Seite, wie InputgréBien, Ressourcen und Maschinen, Infrastruktur
etc. zu verstehen. Vgl. Wolff J., 1993, S.13

134 yol. Wolff J.,1993, S. 12ff
135 Vgl. ebenda, S. 20

136 Die MuB-Kriterien sind im Gegensatz zu Kann- Kriterien solche, die unbedingt erfiillt werden miissen. D.h. nach
einem Kriterienkatalog, wie dem oben erwéhnten, sind z.B. Zeithorizont, Vergleichbarkeit, Operationalitit,
Praktikabilitit und Autokorrelations-Ausschluss MuB-Kriterien, wihrend Zielbezogenheit, Uberpriifbarkeit oder
Planbarkeit Kann-Kriterien entsprechen. Vgl. Wolff J.,1993, S. 21f

37 Vgl. ebenda, S. 38
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e Das Anlagevermogen (AV) als Bestandsgrof3e, zeigt die nachhaltigen Investitionen

in kapitalintensive Unternehmen.

e Der Umsatzerlos (UE) als Ergebnisgrofe, gibt den direkten Bezug zur

Marktsituation an.

¢ Die Mitarbeiterzahl (MA) als Mengengrofie, zeigt die nachhaltigen Investitionen in

arbeitsintensive Unternehmen.

Die Bilanzsumme, wie sie Ofters in der Literatur zitiert wird und von der Europiischen
Kommission als Schwellenwert zur Unternehmensgrof3eneinteilung vorgeschlagen wird, sollte
nicht als Wachstumsmall herangezogen werden. Bei der Bilanzsumme liegt erstens keine
Planbarkeit vor und zweitens ldsst die Verdnderung dieser Grofe keine Riickschliisse auf die
betrieblichen und marktbezogenen Auswirkungen zu. Somit ist die Zielbezogenheit nicht
erfiillt."”® Ebenso sind die Gesamtaktiva aufgrund des miteinbezogenen Umlaufvermdgens nicht
nachhaltig als Wachstumsgrof3e definierbar, da das gebundene Kapital des Umlaufvermogens bei
einer ,,wachstumsorientierten Finanzpolitik® niedrig zu halten ist. Da im Anlagevermodgen
externe Beteiligungen, also Wertpapiere, Ausleihungen und dergleichen miteinbezogen sind,
kann zur Alleinbetrachtung des internen Wachstums auch nur das Sachanlagevermogen
herangezogen werden.'”

Ahnlich analysierbar sind die Umsatzerlose, die als WachstumsmaR besser geeignet
sind als andere Ergebnisgroflen, wie gesamte Ertrige, Jahresiiberschiisse, Bilanzgewinne, Cash-
flows oder Marktwerte. Diese scheiden aufgrund von Zinsen und aufBerordentlichen Ertrigen,
bilanzpolitischen und abschreibungstechnischen Eingriffen, aufgrund von Bewertungs- und
Abgrenzungsproblemen aus. Sie stellen keine direkte Beziehung zum Unternehmenswachstum
her oder konnen, im Fall des Cash-flows, selbst als Unternehmenswachstum gleichgesetzt
werden.'* Auch der Gewinn ist fiir das Feststellen des Unternehmenswachstums nicht geeignet,
da neue und wachsende Unternehmen die Gewinnschwelle nicht tiberschritten haben.

Von allen Unternehmenskennzahlen konnen Anlagevermégen, Umsatzerlos und die
Mitarbeiterzahl als am besten geeignet befunden werden, um den Unternehmenswert objektiv
darzustellen. Die Kennzahl des Anlagevermégens charakterisiert das Groéfenwachstum von
Unternehmen mit hoher Anlageintensitit. Der Umsatzerlos hat hohe Aussagekraft fiir
Unternehmen mit einer geringen Kapitalbindung und die Mitarbeiterzahlen stellen fiir

personalintensive Gewerke oder Dienstleistungsunternehmen die entsprechende Kennzahl dar.

138 yol. Wolff J.,1993, S. 23
1% Vgl. ebenda, S. 23ff
140 vgl. ebenda, S. 30ff
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Der Marktwert bedarf zur Ermittlung des Unternehmenswachstums einer eigenen Betrachtung.
Wie auch im ersten Kapitel erwihnt, wird der Marktwert des Unternehmens im Allgemeinen
durch Diskontierung der Summe zukiinftiger finanzieller Cash-flows auf den Bewertungsstichtag
ermittelt.'!

Zur  systematischen = Gesamtbewertung von  Unternehmen kommen das
Ertragswertverfahren, das Discounted-Cash-flow-Verfahren und das Vergleichsverfahren, die
dem Fachgebiet der Unternehmensbewertung zugeordnet werden, zum Einsatz.'* Der

Unternehmenswert UNW,, setzt sich zusammen aus dem Marktwert des Eigenkapitals MWgg

sowie dem Marktwert des Fremdkapitals MWigy:'+

UNW, = MW, + MW, = ZFCFt (1 + k)" Gl. 4.6.1
t=0

Die Marktwerte des Eigen- und des Fremdkapitals konnen etwa tiber den Bruttoansatz des DCF-
Verfahrens ermittelt werden.'** Uber die Free Cash-flows FCF und den Kapitalisierungszinssatz
WACC k, der die Fremdkapitalkosten und die Eigenkapitalkosten (Branchenvolatilitit)
einkalkuliert, wird der Einfluss des Kapitalmarktes auf den Marktwert des Unternehmens
bewertet.'* Die Marktwerte konnen daher nur beschrinkt zur Messung von Wachstum

herangezogen werden.

Zur Wachstumsbewertung von borsennotierten Unternehmen kann, neben den drei genannten
Hauptkennzahlen Anlagevermogen, Umsatzerlose und Mitarbeitzahl, das Ertragswachstum mit
der GroBle des Unternehmens in Relation gesetzt werden. Das Ertragswachstum stellt die erzielten
Jahrestiiberschiisse mit dem Marktwert des Unternehmens in Beziehung. Die daraus resultierende
Kennzahl dient hauptsidchlich der Bewertung auf den Aktienmirkten und wird daher auf eine
Aktie bezogen.'*® Die Kennzahl ist das Kurs-Gewinn-Verhiltnis (KGV), wobei ein hoherer
Gewinn in logischer Folge ein hoheres Wachstum angibt. Errechnet wird das KGV {iiber den

Cash-flow'"” und dessen Wachstumsrate sowie dem Diskontierungssatz folgendermafen:

141 yol, Rappaport A., 1998, S.32 und IDW Standard: Grundsiitze zur Durchfithrung von Unternehmensbewertungen
(IDW S 1), verabschiedet vom HFA am 28.6.2000, entnommen aus Haeseler H./Kros F., 2002, S. 126

142 711 Unternehmensbewertung vgl. Rappaport A., 1998, Mandl G./ Rabel K.,1997, Copeland T. et al., 2002 sowie
Ballwieser W., 2004 wobei fiir die Untrnehmensbewertug vermehrt der Real Options Ansatz in Verwendung
gebracht wird, der auch eine Bewertung flexibler Handlungen erméglicht.

143 Marktwerte werden iiber die diskontierten erwarteten Free Cash-flows ermittelt. Wobei der Marktwert des
Gesamtkapitals die Summe der Barwerte der geplanten FCFs samt dem nichtnotwendigen Vermogen darstellt. Der
Marktwert des Eigenkapitals ist der Marktwert des Gesamtkapitals abziiglich des Marktwertes des verzinslichen
Kapitals. Vgl. Haeseler H./Kros F., 2002, S.17f

144 Bej gleichen Bedingungen und unter Beriicksichtigung der implizierten Priimissen sind alle DCE-Verfahren und die
Ertragswertmethode erbnisgleich. Vgl. Krier T., 2001, S.9f

145 Ermittlung von WACC und Schiitzung der Branchenbetas siehe z.B.: Mandl G./Rabel K., 1997, S.289ff
146 vgl. Vollrath R., 2003, S.111

147 Aus bilanzpolitisch bereinigter Sicht wird das Kurs-Cash-Flow-Verhiltnis (KCFV) verwendet, wobei der Cash-Flow-
Multiplikator den Kurs der Aktie zum Cash-Flow der Aktie wiedergibt, vgl. Haeseler H./Kros F., 2002, S.24
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CF, = a- U, Gl 4.6.2

Hier wird unterstellt, dass der in der Periode t erwirtschaftete freie Cash-flow CF proportional
den ausgewiesenen Jahresiiberschiissen U ist. Der Proportionalititsfaktor a beriicksichtigt nur,
dass die nicht gewinnwirksamen Investitionen, wie die jédhrlich gleich bleibenden
Nettoinvestitionen in das Anlagevermdgen und das Working Capital zu einer konstanten
Abweichung zwischen Jahresiiberschiissen und Cash-flows fiihren.'*®

Das Wachstum des Cash-flows zwischen den einzelnen Perioden erfolgt iiber die

prozentuale Wachstumsrate w:

CF

t+1

= (w + 1) - CF, Gl. 4.6.3

Die Summe der, auf den heutigen Zeitpunkt, mit dem Diskontierungszinssatz r abdiskontierten
Cash-flows représentiert den heutigen Wert des Unternehmens. Er kann beispielsweise mittels
der Gordon-Wachstumsformel errechnet werden:

N CF,
UN, = D CF, = —* (r>w) Gl. 4.6.4
i=t

r — w

Bei der vereinfachenden Annahme, dass der Unternehmenswert dem Preis nur einer Aktie

entspricht erhélt man fiir das KGV:

UN, = KGV - U, = —F— Gl 4.6.5

KGV = Gl. 4.6.6
r—w
dKGV a
dw = (r _ w)2 Gl. 4.6.7

Die Ableitung nach der Wachstumsrate ergibt wiederum, dass das Kurs-Gewinn-Verhéiltnis
positiv von der Wachstumsrate abhingt und daher das Unternehmenswachstum entsprechend

bewertet. '¥

Zu erwihnen bleibt noch, ab welcher Wachstumsrate von einem Wachstumsunternehmen
gesprochen wird und ab wann ein Unternehmen fiir Investoren attraktiv wird.
Unternehmenswachstum liegt vor, wenn die Kennzahlen des Unternehmens im
Zeitvergleich ansteigen. Das heifit, dass die Unternehmenswerte dieser Periode um eine
bestimmte Wachstumsrate grofler sind als in der letzen Periode. Sinkt die Wachstumsrate oder
liegt sie unterhalb der Inflationsrate schrumpft das Unternehmen. Erst wenn die Wachstumsrate

oberhalb der Sekundidrmarktrendite liegt, kann von einem nicht-stagnierenden Unternehmen

148 ygl. Vollrath R., 2003, S.111
149 Vgl. ebenda, S.112f
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gesprochen werden. Um ein Wachstumsunternehmen handelt es sich bei Wachstumsraten
oberhalb denen der Branche oder des Wirtschaftszweiges."”® Brancheniibliche Wachstumsraten
liegen in der Regel unter 20%. Bei dariiber liegenden Werten spricht man von

Wachstumsbranchen bzw. Wachstumsunternehmen.

130 ygl. auch Wolff J., 1993, S.46
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5. Wachstumsdeterminanten

Wie gezeigt, hat die Unternehmensleitung stagnierender Unternehmen im Grunde zwei
Moglichkeiten, um den weiteren Wachstumsverlauf des Unternehmens bzw. des
Unternehmensumsatzes zu steuern.””' Die erste Moglichkeit besteht darin die Kosten weiter zu
reduzieren, indem beispielsweise Geschiftsteile ausgegliedert werden. Dadurch werden zwar die
Gewinne weiter steigen, jedoch wird der Umsatz des Unternehmens stagnieren und der
Unternehmenswert fallen. Da die Rationalisierungsmaf3nahmen nur bis zu einem gewissen Punkt
moglich sind, kann diese Variante langfristig in eine Wachstumsfalle fiihren."* Die zweite
Moglichkeit, besteht darin, den ,,Turnaround“ durchzufithren, welcher das stagnierende
Unternehmen erneut aufbaut, indem zum Beispiel bestehende Geschéftsfelder erweitert und neue

153 Diese zweite MaBnahme erfordert betrichtliche Investitionen, die durch

erschlossen werden.
Reinvestition von Gewinnen und durch zusitzliche Aufnahme von Kapital erbracht werden und
mit denen die zusidtzlichen Ressourcen aufgebaut werden konnen. Die letztgenannte
Vorgehensweise kann aus der Stagnation herausfiihren und das Unternehmensbestehen sichern.
Jedoch ist auch diese Moglichkeit mit finanziellen und geschéftlichen Risiken verbunden.

Ohne von vornherein eine der beiden Varianten zu bevorzugen, ist eine Bewertung
dieser Risiken fiir jedes Unternehmen, jedes Geschéftsfeld und jede Produktlinie individuell
anzusetzen. Dies ist vor allem notwendig, weil das Wachstum eines Unternehmens durch
vielféltige interne und externe Ursachen angetrieben oder gebremst werden kann. Da der

Verdnderungsprozess des Unternehmenswachstums von mehreren Faktoren gleichzeitig abhéngt,

kann Wachstum nur ,multikausal* erklirt werden.'*

In den folgenden Kapiteln werden die Vor- und Nachteile von groen Unternehmen unter dem
einzel- und volkswirtschaftlichen Aspekt betrachtet. Zudem werden Vor- und Nachteile, die
wihrend der Entwicklung des Unternehmens auftreten, aufgezeigt.

Die Vor- und Nachteile wurden in jenen Bereichen gesucht, in denen eine grofBere
Auswirkung vermutet wird und ein Unterschied zwischen den Betriebsgrofien signifikant ist. Die
zahlreichen empirischen Ergebnisse dienen zur Erklirung der Phdnomene und sollen das Bild
tiber Unternehmenswachstum und Groéfenunterschiede abrunden. Zudem soll die Abwégung der
Vor- und Nachteile der Unternehmensgrofe, als Entscheidungshilfe fiir oder gegen eine

Wachstumsstrategie verstanden werden. Dabei werden die Argumente nicht nur nach dem

131 vgl. Piimpin C./ Prange J., 1991, S.68f nach Levitt T., 1969
152 Vgl. Dressen M., 2003, o.S.

133 Vgl. Piimpin C./ Prange J., 1991, S.192f

13 ygl. Albach H., 1965, S.33ff
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., These-Antithese-Prinzip “ aufgezihlt, sondern es werden die zugrundeliegenden wirtschaftlichen

Zusammenhinge kurz beschrieben.

5.1. Vorteile groer Unternehmen

Der Vorteil eines groferen Unternehmens ist vorhanden, wenn seine technische Effizienz und
Rentabilitit in einem Unternehmenssektor hoher als bei einem kleineren vergleichbaren
Unternehmen ist.

Die Argumente werden, der Ubersicht halber, unterteilt in Produktions- und
Prozessvorteile, Markt- und Wettbewerbsvorteile, organisatorische und infrastrukturelle Vorteile,

personelle und soziale Vorteile, sowie Erfolgs- und finanzielle Vorteile.

5.1.1. Produktions- und Prozessvorteile

Steigende Skalenertrige und Wertschopfung

Wie in Kapitel 3.2 ,,Die optimale Unternehmensgrofie® gezeigt, sinkt bei einem L-formigen
Verlauf die langfristige Durchschnittskostenkurve aufgrund der Fixkostendegression und

aufgrund der Skaleneffekte.'

Diesen Effekt der sinkenden Grenzkosten konnen grof3e
Unternehmen besser und gezielter als kleine ausnutzen. Daher haben grofe Unternehmen bei
homogenen Produkten Kostenvorteile gegeniiber kleinen Unternehmen. Weitere Beispiele fiir

produktions- und prozessbezogene Vorteile groBerer Unternehmen, nach Bartel (1989), sind:"*°

e Durch die Moglichkeit groBerer Lagerhaltung kann das Risiko der

Preisschwankungen auf den Mérkten gemindert werden.

e GroBe Unternehmen erreichen selbst bei Entwicklungsprojekten und

Forschungstitigkeiten Skalenertrige.

e GroBe Unternehmen weisen eine hohere Wertschopfung pro Beschiftigtem als

kleine Unternehmen auf.

Bei einem U-formigen Verlauf der langfristigen Durchschnittskostenkurve bestehen diese

Vorteile allerdings nicht."”’

153 yol. Bartel R., 1989, S.55 nach Rothschild, 1976
136 ygol. ebenda, S55-76,
157 Vgl. ebenda, S.72 nach Aiginger / Tichy, 1984, sowie nach Hofmann, 1986 und Rothschild, 1976
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Niedrigere Beschaffungskosten

GroBere Unternehmen konnen aufgrund ihres Personaleinsatzes und ihrer Marktmacht Leistungen
giinstiger beziehen.

Die Hohe des Einkaufspreises setzt sich aus dem Auffinden des giinstigsten und des
besten Lieferanten, der Anbahnung des Geschiftes, der Verhandlung und Vereinbarung von
Vertrigen sowie der geplanten Abwicklung, der Kontrolle der eingekauften Leistungen und der
Produktkosten selbst, zusammen. Diese Aufwinde (Transaktionskosten) die dem Produkt
zugerechnet werden miissen, machen laut einer Studie aus den siebziger Jahren bis zu 40% des
Bruttosozialproduktes aus.™® Die Vorteile groBerer Unternehmen liegen in der besseren
Einteilung und somit Rationalisierung von Titigkeiten. Im Fall der Beschaffung, werden die
Suchtitigkeiten, die Verhandlungsfiihrung und die Produkteingangskontrolle durch eigene
Abteilungen ausgefiihrt. Dadurch verringern sich die Herstellkosten des Produktes und das grof3e
Unternehmen kann vor allem auf stagnierenden Mérkten die Preise weiter reduzieren und somit
konkurrenzfihig bleiben.

Eine weitere Moglichkeit die Beschaffungskosten zu senken, besteht in der
vertraglichen Bindung von Zulieferanten und durch vertikale Integration in das Unternehmen. Bei
kleinen Unternehmen sind Akquisitionen oder Ubernahmen selten, sodass selbst bei traditionellen
Lieferanten Hold-Ups'™ zwischen den Vertragspartnern bestehen bleiben. Je groBer das
Unternehmen ist, desto attraktiver sieht der Zulieferant dauerhafte Geschiifte und reduziert daher
seine Preise entsprechend. Langfristige Vertrige vermindern die Suchkosten und signalisieren

dem Zulieferanten eine erhohte Auftragslage.
Fiir groBBere Unternehmen sinken die Kosten ihrer Produktionsfaktoren aus weiteren Griinden:

e Bessere umspannende Informationsnetzwerke (Bsp.: Strategischer Einkauf)

e Standortwahl in ldndlichen Gebieten mit einhergehender Reduktion der Lohnkosten

oder eine Substitution der Arbeit durch Kapital'®

o Steigende Anzahl der Sublieferanten und besserer Einkaufskonditionen, weil die

erhohte Nachfrage nach Ressourcen auch mehr Angebot induziert

Unternehmensgrofe ist ein Wettbewerbsvorteil, da durch bessere Information, gré3ere Mengen

zu besseren Konditionen eingekauft werden kdnnen.

18 Die Studie im 100-jahresvergleich zeigt im Jahr 1870 einen Transaktionskostenanteil von ca 25% . Dieser steigt
innerhalb von 100 Jahren um das Doppelte auf iiber 45%.Vgl. Picot A. et. al, 1996, S.22f Anm.: Es wire Interessant
zu wissen, ob und wieviel die luK-Technologie diesem Trend entgegenwirken konnte.

13 Hold Up: Die einseitige Abhiingigkeit birgt die Gefahr der opportunistischen Ausnutzung. Vgl. z.B. Picot A. et. al,
1996, S.49

19 Das Entscheidungsproblem zwischen Standort und Produktionstechnologie wird in Lenzelbauer W., 1993, S.38-43
diskutiert.
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Effizienzsteigerung durch Volumseffekte

Eine VergroBerung der Kapazitit bewirkt nicht immer eine proportionale Zunahme der Kosten.
Die strategische Beriicksichtigung der Volums- und Lernkurveneffekte ermoglicht wachsenden
Unternehmen effizienter Giiter zu erstellen. Eine Verdoppelung des Outputs erfordert nicht
immer eine Verdoppelung der Kosten.

Diese vorteilhafte Unproportionalitit zwischen Output und Input wird Zwei-Drittel-
Regel oder Sechs-Zehntel-Regel genannt.'® Diese beiden Regeln besagen, dass die Oberfliche
eines Korpers mit der zweiten Potenz zunimmt, sein Volumen mit der dritten Potenz. Dieser
Kostenvorteil kommt vor allem beim Ausbau von Anlagen, in denen Behiltnisse und Rohre

eingesetzt werden, zum Tragen.

Systematischere Forschungs- und Entwicklungsaktivitiiten

Die Moglichkeit der Arbeitsteilung und des Gedankenaustausches in groferen
Forschungsabteilungen fithrt zur besseren Nutzung der Forschungskapazititen. Durch die
systematische Nutzung der Ressourcen konnen Economies of Scale im F&E-Bereich erreicht
werden.'*

Bessere  finanzielle  Ressourcen und  Forschungsmoglichkeiten  eroffnen
GroBunternehmen die Wege zur GroBtechnologie und nutzen die Effizienz von GroBlabors.'® Je
grofer ein Unternehmen ist, desto mehr Kapital kann es fiir die Entwicklung neuer Produkte
bereithalten. Eine OECD-Studie bestitigt die positive Relation zwischen F&E-Intensitit und

UnternehmensgroBe.'®*

Da sich F&E-Aktivititen als systematische Prozesse von der Invention
iiber die Adoption bis hin zur Diffusion des Produktes'® — alle drei sehr kapital- und zeitintensive
Phasen — erstrecken und das Budget kleiner und mittlerer Unternehmen iibersteigen, haben grofle
Unternehmen finanzielle Vorteile. Zudem konnen groBe Unternehmen ihr Forschungsrisiko auf
ein Portfolio von mehreren Forschungsprojekten aufteilen.'®

Neben der leichteren Uberwindung finanzieller und immaterieller Engpisse haben groBe
Unternehmen noch einen wesentlichen Vorteil: Sie haben die Mboglichkeit den
Adoptionszeitpunkt ihrer Produkte wihlen zu konnen. Bei risikoreichen Inventionen kann die

Entwicklung abgewartet werden, um bei positiver Marktresonanz, die eigene Produktion zu

starten und spiter einzusteigen. Durch die groBlen finanziellen Ressourcen konnen grofie

181 Werden X-Ineffizienzen beriicksichtigt ergibt das eine Abschwichung zu Acht-Zehntel-Regel. Vel. Aiginger K./Tichy
G., 1984, S.24 (nach Morris 1979 und Gold 1981)

192 yol. Lenzelbauer W., 1993, S.21
163 Vgl. Bartel R., 1989, S.51 nach Aiginger und Tichy, 1984 und Schmidt I., 2001, S.106
16 ygl. OECD, 2003, S.119

15 Invention als die eigentliche Erfindung, Adoption als erstmalige Erfindung, Diffusion als Verbreitung auf mehreren
Technologiefelder am Markt. Vgl. Pfahler W./Wiese H., 1998, S.185f

166 Vgl. Lenzelbauer W., 1993, S.21
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Unternehmen diesen Riickstand ohne Marktrisiken einholen.'®” GroRe Unternehmen behalten sich
vor, durch ,, Schubladenpatente “ potentielle Markteintritte abzuschrecken. Dadurch versuchen sie

die 6konomische Nutzungsdauer ihrer ,,alten” Anlagen so lange wie moglich hinauszudehnen.'®

Informationsvorspriinge

GroBere Unternehmen haben, aufgrund hoherer Arbeitsteilung, die Moglichkeit Personal speziell
in der Informationsgewinnung und Informationsaufbereitung einzusetzen. Damit schaffen sie
Informationsvorspriinge, betreffend Patente, Lizenzen oder 6ffentlichem und nicht 6ffentlichem
Know-how. Als Beispiel sind neue Berufssparten wie Patentmanager oder Infobroker erwéhnt.
Zudem konnen grofe Unternehmen ihre Personalkapazitit nutzen um die Organisation
hinsichtlich arbeits- und sozialrechtlicher Angelegenheiten zu optimieren. Ebenso durch
Ausschopfung der rechtlichen Moglichkeiten des Patentrechts, Vertragsrechts, Gewerberechts,
Wettbewerbsrechts'” und weiters der Information iiber die strengen Vorschriften der

Produkthaftpflicht bei Einzel- und Serienfertigungen.'”

Zentralisierungseffekte

Unternehmen  konnen durch die Verlagerung von  Produktionen nicht-parallele
Auslastungsschwankungen ausgleichen.'”!

Ergebnisse aus F&E konnen auf mehrere dhnlich aufgebaute Produkte angewendet
werden.'”” Die sog. Nelson-Hypothese besagt, dass fiir Forschungsergebnisse von grofen

173

Unternehmen eine breitere innerbetriebliche Anwendungsmoglichkeit besteht ” (Economies of

Scope). Unterausgelastete Arbeitskrifte konnen bei Kapazititsengpidssen in anderen

Produktionslinien aushelfen.

5.1.2.  Organisatorische und infrastrukturelle Vorteile

Wachstumsorientierte Fithrungsstruktur

GroBere Unternehmen sind mehrheitlich firmenbezogen und managementgeleitet, kleinere

Unternehmen sind eher personenbezogen und eigentiimergeleitet. Das stellt hinsichtlich der

167 Siehe auch ,, second-mover advantages* in Pfahler W./Wiese H., 1998, S.187f

198 ygl. Leitner K.H., 2003, S.29, OECD, 2003, S.119

1% yol. Aiginger K./Tichy G., 1984, S.131ff

170 7u Haftungsrisiko und Produkthaftpflicht siche z.B. Hess H./ Pointet P., 1998, S.103ff
"' vgl. Bartel R., 1989, S.53 (nach Falkinger, 1981)

172 ygl. ebenda, S.58

13 ygol. Lenzelbauer W., 1993, S.21, Spillover-Effekte, vgl. OECD, 2003, S.119
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jeweiligen Entscheidungssituation gravierende Unterschiede dar. Da die Firmenleitung
personenbezogener Unternehmen eine weit engere Bindung zum Unternehmen haben, als fiir
einen bestimmten Zeitraum bestellte Manager, ist auch das Verhalten beziiglich Investitionen und
Entnahmen sowie die Risikoeinstellung eine andere.

In einer vom Management geleiteten Unternehmung versucht das Management seine
Nutzenfunktion zu maximieren, d.h. die produzierte Menge in Abhingigkeit seiner eigenen
Entlohnung zu variieren.'”* Eigentiimer konnen jedoch durch ein passendes Entlohnungsschema
das Verhalten des Managers direkt steuern um ihrerseits den fiir sie entscheidenden Gewinn zu
maximieren.'” Generell gilt, dass selbsthandelnde Manager den Output maximieren werden, um

so ihre Entlohnung zu steigern; eine Tatsache die sich positiv auf das Wachstum auswirkt.

Kompensation von Einzelausfillen und Einzelfehlern

Individuelle Fehler wirken sich in groBen Unternehmen weniger stark aus als in kleinen
Unternehmen. Maschinen und insbesondere Personalausfille konnen besser kompensiert
werden.'’® Abwesendes Personal kann bei groBerer AbteilungsgroBe besser ersetzt werden'”’.
Managementfehler wirken sich in einem GrofBunternehmen weniger stark aus als in
einem kleinen Unternehmen.'”™ Der Grund liegt in der Trigheit groBerer Unternehmen, die zudem
geniigend Zeit und Reserven besitzen um etwaige Fehlentscheidungen auszugleichen. Kleine
Unternehmen reagieren oft zu schnell und auch zu intuitiv auf Marktveréinderungen, eine
Eigenschaft die ein hoheres Risiko mit sich fiihrt.'” Fehlerhafte Produkte und Lagerhaltung von

Ersatzteilen wirken sich mit steigender BetriebsgroBe giinstiger aus. '™

Standortflexibilitiit

GroBere Unternehmen haben das Kapital und die personellen Ressourcen um bei Bedarf den
Produktionsstandort in eine Region mit billigeren Arbeitskriften oder das Hauptquartier in einen

Staat mit giinstigeren Steuern zu verlegen.

1" ygl. Aiginger K./Tichy G., 1985, S.28
175 Herleitung vgl. Kopel M., 2003, 0.S. Kap. ,,Commitment durch Delegation
176 vgl. Aiginger K./Tichy G., 1985, S.133

177 Aber: Die Abteilungsgrofe hingt nur indirekt von der UnternehmensgroBe ab. Vgl. Bartel R., 1989, S56 nach Acton
Society Trust (1958)

178 yol. Bartel R., 1989, S61 nach Scheuch E., 1976
17 Vgl. ebenda, $62 nach Oppenlinder K., 1976
180 yol. Aiginger K./Tichy G., 1984, S.24
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5.1.3. Personelle und soziale Vorteile

Effizienzsteigerung durch Arbeitsteilung

Jede Person erfiillt eine bestimmte Aufgabe am besten und arbeitet dann rational und effizient,
wenn der Arbeitsauftrag der Fahigkeit der Person entspricht. Hat ein Unternehmen beispielsweise
10 Mitarbeiter — es wird angenommen, dass es sich um ein Ein-Produktunternehmen handelt —
gibt es je einen Titigkeitsbereich in der Wertschopfung des Produktes, der durch einen
Mitarbeiter abgedeckt wird. In Summe besteht die theoretische Gesamtleistung aus 10
Einzeltitigkeiten. Da jedoch die Aufteilung der Arbeit nicht in dem gewiinschten Mafle moglich
ist, dass die Fihigkeit eines Mitarbeiters genau der geforderten Fertigkeit einer bestimmten
Wertschopfungsstufe entspricht, entstehen Uberschneidungen und Liicken bei der Ausfiihrung
der Titigkeit. Diese Fehlaufteilung kann in diesem Fall pro Arbeitsplatz eine Liicke oder eine
Uberbesetzung von bis zu einer halben Arbeitskraft kosten. Ein groBeres Unternehmen, kann
hingegen seinen Arbeitsauftrag auf mehrere Arbeiter verteilen und hat so, bei geniigend groBer
Mitarbeiterzahl, eine ,,perfekte* Personalaufteilung, die sich durch Spezialisierung in der Qualitit
und dem Preis der Produkte niederschligt. Schon in der Antike wusste man, dass Arbeitsteilung
die Qualitét der Erzeugnisse erhoht:

Xenophon begriindet die Erwartung, dass das Essen aus der Kiiche des

Grofikonigs besser schmeckt als das normaler Kiichen damit, dass dort

spezialisierte Fachleute am Werk sind."®

Bei der Arbeitsteilung macht man sich die Vorteile der einzelnen unterschiedlichen Fertigkeiten
(Arbeitsproduktivitidten) zu Nutzen. Die Arbeitsteilung beruht auf einem inneren und duBleren
Wert. Der innere Wert bezieht sich auf die verschiedenen Fertigkeiten des Menschen, der duf3ere

geht auf die Okonomie der Arbeitsorganisation zuriick.'®

181 Siehe 6. Xen.Kyr.8,2,5: URL: http://www.gottwein.de/grthem/arbeitsteilung. htm#Plat.Polit.369e
182 yol. hierzu URL: http://www.gottwein.de/grthem/arbeitsteilung htm#Plat. Polit.369¢



47

Die Arbeitsteilung tritt in Form der Mengenteilung und in Form der Spezialisierung auf:

Arbeitsteilung

Mengenteilung Spezialisierung

nach Objekt,

nach Verrichtung,
nach Rang,

nach Phase,

nach Zweckbeziehung

Abbildung 9: Formen der Arbeitsteilung'®’

Zerlegt man nun eine Aufgabe in Teilaufgaben, die von mehreren Akteuren ausgefiihrt werden
kann, erfordert dies zusitzlichen Koordinations- und Organisationsaufwand, damit letztendlich
das richtige Ergebnis herauskommt. Diese Aufwinde setzen sich aus der Koordination, der
Vereinbarung, der Abwicklung, der Anpassung und der Kontrolle zusammen und werden
Transaktionskosten genannt.'®

Der Grad der Arbeitsteilung kann iiber systematische Aufgaben- und Arbeitsanalysen
oder fiir genauere Untersuchungen mittels REFA-Methode, Prozessanalysen oder Best-Practice-

Methoden untersucht werden.'®

Ein rein wirtschaftlicher Vorteil groler Unternehmen ist die Vorhaltetaktik in Nebensaisonen
oder bei schlechter Auslastung, bei der die Mitarbeiter mit dem Versprechen -einer
Wiederanstellung freigesetzt werden. Je grofer das Unternehmen und je schlechter die
Qualifikation der Arbeitnehmer, desto hidufiger werden so Nachfrageschwankungen
ausgeglichen.'™ Im Sinne der Expansion ist dieser Vorteil nur bei Arbeitnehmern, die keinen
Wachstumsbeitrag bringen konnten zu empfehlen. D.h., dass es sinnvoller ist die qualifizierten
Personalressourcen fiir Erweiterungen oder zur Erstellung eigener Anlagen heranzuziehen.
Vorteilhaft ist auch die Moglichkeit von Versetzungen zwischen den Betriebsstellen des

Unternehmens und wird hdufig Neuanstellungen vorgezogen.

Motivationsvorteile

Grofle Unternehmen bieten einheitliche Aufstiegsschemen mit steigender Entlohnung, die den

Anreiz darstellen weiter im Unternehmen zu bleiben. Fiir Organisationsmitglieder er6ffnen sich

183 ygl. URL: http://www.sociologicus.de/lexikon/lex_soz/a_e/arbeitst.htm, 22.02.2005
184 Vgl. Picot A. et al., 1996, S.22f u.41{f und Bieberbach F., 2001, S66ff

185 yol. URL: http://www.sociologicus.de/lexikon/lex_soz/a_e/arbeitst.htm, 22.02.2005
18 Vgl. Gruhler W., 1979, S.38
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dadurch mehr Moéglichkeiten zur personlichen Entfaltung, da die Karriere hoher hinausgehen
kann.'"”’ Fiir Arbeiter in groBen Unternehmen besteht bei Freiwilligkeit leichter die Moglichkeit
betriebsintern zu wechseln, was gegeniiber kleinen Produktionsstitten zusitzliche personliche
Freiheiten bringt. Durch die Monopolmachthypothese von Mellow (1982) erwirtschaften grof3e
Unternehmen des ofteren Extragewinne, die sie mit der Belegschaft teilen und somit die
Arbeitsmoral und die Arbeitsmotivation steigern.'"®™ Zu dieser Tatsache belegen andere
Untersuchungen, dass gerade diese ,,Kleinigkeiten das 6ffentliche Image verbessern.'™ Durch
die unterproportionale Zunahme der Abteilungen im Verhéltnis zur Unternehmensgrofie
konstatiert Marginson (1984) aber auch eine geringere Konfliktneigung.'”

Das Management ist aufgrund der groferen Attraktivitidt der Fiihrungsaufgabe besser
motiviert (immaterielle Motivation)."”! Die Ziele der Manager, deren Gehilter an die GroBe der
Unternehmung und des Verantwortungsbereiches angepasst werden, scheinen mit den

Wachstumsbestrebungen iibereinzustimmen.

Konzentrierung von Human Ressources

GroBere Firmen verfiigen {iber ausreichende personelle Infrastruktur, z.B. durch
Fremdsprachenkenntnisse und insgesamt besser ausgebildetes Personal'”> Unternehmen
entlohnen die bessere Qualifikation der Mitarbeiter gerne, weil sie davon ausgehen ,,Kontroll-

193 1
Eine von

und Anleitungskosten* einzusparen und somit die Belegschaft kleiner zu halten.
Rosen (1982) durchgefiihrte empirische Studie, die das Niveau des Human Kapitals zur
FirmengroBe in Relation bringt, fithrte zur selben Ansicht. Er begriindet dies anhand einer
dreistufigen Hierarchiestruktur — Management, Uberwachung und Produktion — in der

Verbesserungen im Management bis hin zur Produktion heruntersickern.'**

Je grofler nun ein
Unternehmen wird, desto mehr kann das Management den Einfluss und die Ubersicht verlieren.
Man spricht von einer sich bildenden Managementliicke oder von Kontrollverlusten.'”
Langfristig wird sich ein Gleichgewicht zwischen den Fahigkeiten des Managements und der
UnternehmensgroBe einstellen.'”® Aus den verschieden verstreuten Fihigkeiten des Managements
lassen sich so auch die unterschiedlichen Betriebsgréf3en von Unternehmen in derselben Branche

erklaren.

187 ygl. Zahn E., 1971, S.47

188 yol. Lenzelbauer W., 1993, S.16 nach Mellow, 1982

18 Vgl. ebenda, S.16

190 yol. Bartel R., 1989, S57 nach Marginson P., 1984

1 ygl. ebenda, S.56

192 yol. Aiginger und Tichy, 1984, S.135

193 Vgl. Lenzelbauer W., 1993, S.16 nach Oi, 1983

194 Vgl. Kumar K., 1999 nach Rosen, 1982

195 ygl. Penrose E., 1995. 0.S.

19 yol. Kumar K., 1999, S.4 nach Empirie von Rosen S., 1982
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5.1.4.  Erfolgs- und finanzwirtschaftliche Vorteile

Bezogen auf die Unternehmensgrofle konnen erfolgs- und finanzwirtschaftliche Vorteile am
erforderlichen Kapital, am Zugang zu finanziellen Mitteln und an den Ergebnissen Gewinn und

Umsatz gemessen werden.

Hoherer Umsatz und langfristig hohere Gewinne

Eine weit angelegte Untersuchung von 450 Branchen in der amerikanischen
Sachgiiterproduktion, wies den vier grofiten Unternehmen einer Branche einen 40% hoheren
Output pro Beschiftigtem als dem Rest der Unternehmen aus. Ebenso bezeichnend fiir grofere
Unternehmen, war die hohere Produktivitdt der vier grofiten Unternehmen. Nur in 4% der
Branchen haben kleinere Unternehmen héhere Produktivititen erzeugt.'’

Kurzzeitiger Gewinnverzicht, aufgrund von Investitionen in das Unternehmen, bewirkt
anhaltend hohere Gewinne. Durch die geforderten Investitionen zur Steigerung der Ertrége,
miissen Gewinne einbehalten und reinvestiert werden. Zufolge des Ausbaus werden relativ rasch
hohere Umsitze eintreten und die getitigten Investitionen kommen in Form von Cash-flows
zuriick ins Unternehmen. Aufgrund der hoheren Umsitze steigen auch die Gewinne, d.h.

Gewinne konnen von einem hoheren Niveau abgeschopft werden.

Besserer Zugang zu finanziellen Mitteln

Die Fremdkapitalvergabe unterliegt zum Teil subjektiven Bewertungsmalistiben, die bei
groferen Unternehmen geringere Sicherheiten und somit eine hohere Fremdkapitalquote
erlauben. Dies hat auch nach der Einfithrung von Basel II'® wenig Anderung gebracht, da sich
die objektiveren und statistischen Bewertungsmodelle (Rating-Modelle) auch auf weiche
Faktoren stiitzen und daher zur vermeintlichen Verkniipfung von Unternehmensgrofle und
Sicherheit fithren konnen. Aulerdem héngen die zukiinftigen Kapitalkosten von der Qualitit der
Darstellung der wirtschaftlichen Situation iiber die Kennzahlen des Rechnungswesens ab.'”’
Obwohl grofle Unternehmen besseren Zugang zu externen finanziellen Mitteln haben,
wird empirisch kein Zusammenhang zwischen der Unternehmensgrofle und der Hohe der
finanziellen Abhingigkeit festgestellt.”” Durch die Eigenkapitalvorschriften in Basel II ist jedoch
sichergestellt, dass mittelstindische Firmen nicht mehr benachteiligt werden und ein

verhiltnismiBig gleich hohes Fremdkapital aufnehmen koénnen. ™'

17 vgol. Bartel R., 1989, S.77 nach Miller E. M., 1978
198 Vgl. Schwaiger W., 2003, 0.S.

19 vgl. BMWA, 2004, S.106f

20y ], Kumar K., 1999, S.19 und ebenda S.39

21 yol. BMWA, 2004, S.104f
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Vorteile durch Forderungen, Subventionen und Lobbying

Grofle Unternehmen haben Vorteile bei politischen und behordlichen Verhandlungen. Dies ist
aufgrund des hoheren wirtschaftspolitischen Gewichtes, vor allem auf regionaler Ebene,
bemerkbar. Zusitzlich erfolgt in groBen Unternehmen ein gezielter Einsatz von Experten fiir die
Akquisition von Forderungen, da meist komplizierte Entscheidungsvorginge iiber die Vergabe
von Fordermittel entscheiden.®” Aufgrund von Risikoaversionen der Entscheidungstriger,

werden Forderprojekte von GroBunternehmen bevorzugt.””

Wettbewerbsvorteile und Marktvorteile

GroBere Unternehmen konnen dem tatsdchlichen Wettbewerb durch Preis-, Qualitéts-, Service-
und Werbungswettbewerb entgegnen. Stehen unterschiedlich grofle Unternehmen miteinander in
Konkurrenz, hat das groBere Unternehmen, bei der Bedienung des gleichen Marktes
Wettbewerbsvorteile. Durch die hohere Kapazitit hat das Unternehmen gegeniiber anderen
Unternehmen, die Kapazititen aufbauen miissen, Kostenvorteile. Die geringeren Stiickkosten
ermoglichen dem groferen Unternehmen Preiswettbewerb zu fiihren. Sie konnen der Konkurrenz
mit Preiswettbewerb oder Mengenwettbewerb entgegnen; das kann iiber Kostenreduktion oder
Kapazititsaufbau  erfolgen. @ Des  weiteren  konnen  sie  Innovationswettbewerb,
Produktdiversifikation, Standortwettbewerb oder Werbe- sowie Kompatibilititswettbewerb
betreiben.””*

Gegen potentielle Konkurrenz konnen grofe Unternehmen durch Economies of Scales
bei grofen Produktionsmengen, durch Vorteile bei Produktdifferenzierungen und durch absolute
Kostenvorteile  strukturelle =~ Marktzutrittsschranken  aufbauen.  Durch  Limitpricing,
Uberkapazititsstrategien, Produktdifferenzierungsstrategien und vertikalen Bindungen kann der
Marktzutritt potentieller Konkurrenz erschwert werden.” Zur Verdringung der Konkurrenz
konnen grofle Unternehmen aufgrund besser gefiillter ,,Kriegskassen dem Preiswettbewerb
ldnger standhalten als kleinere Unternehmen.

GroBere Unternehmen haben mehr Kapital fiir Markteintritte und Etablierung auf dem
Weltmarkt. Vorhandenes Know-how der F&E-Abteilung ermoglicht leichteres Eindringen in

neue Mirkte.

22 ygl. Aiginger K. / Tichy G., 1984, 131
23 yol. ebenda, 107f

24 In diesem Zusammenhang unterscheidbare Strategien, vgl. Pfihler W./ Wiese H.,1998, 0.S. sowie Picot A. et al, 1996,
S232 nach Frese, 1993

25 yol. Schmidt 1., 2001, S.67ff
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Marktmacht und Marktanteile gewinnen

Der Marktmachtgewinn ist im Gegensatz zum Marktanteilsgewinn nicht ein zwingender Ausloser
fiir Wachstum.

»Marktmacht ist ohne Zweifel ein Wachstumsantrieb; sie kann jedoch

das Expansionsbestreben nicht ganz erkliren, so z.B. nicht das

Wachstum durch Eroberung neuer Mdrkte oder das Entstehen von

. 206
gemischten Konzernen. “

Marktmacht erlaubt groBen Unternehmen ihre preispolitischen Malnahmen besser durchzusetzen.
Da sie die notwendige Anzahl an Stammkunden haben, die mit den bezogenen Leistungen der
Vergangenheit zufrieden waren und nicht bereit sind zu einem (unwesentlich) billigeren
Konkurrenten zu wechseln, konnen sie sich aus dem Preiswettbewerb teilweise enthalten
(akquisitorisches Potential). Zudem haben grole Unternehmen mehrere Produktlinien, die eine
interne Umverteilung der Kosten ermoglichen. Auflerdem haben sie die notwendigen Reserven
um ungewisse Marktentwicklungen abzuwarten. Marktmacht ist einer der wesentlichsten nicht-

messbaren Vorteile von grolen Unternehmen.

Markt-, Absatz-, Verkaufskosten senken

Die GroBe spielt auch beim Vertrieb von neuen Produkten eine Rolle, da kleine Firmen nicht
jenes Interesse und die Nachfrage erzeugen konnen. Vor allem nach Neuentwicklungen ist es fiir
Unternehmen wichtig ihr eingesetztes Forschungskapital schnell wieder zuriick zu erwirtschaften.
Bei Massenprodukten konnen nur grofe Unternehmen diese Vertriebskosten aufbringen. Ein
weiterer Vorteil bei groBen Stiickzahlen, sind die sinkenden Kosten des Vertriebes, des

Marketings und der MarkterschlieBung pro Stiick.””’

AusschlieBungseffekt kleiner Unternehmen

Die Hohe der Kostenintensitidt zur Etablierung der Produkte auf groBen Mirkten, z.B. dem
Weltmarkt, schreckt kleine Firmen ab. Kleine Firmen kénnen gegebenenfalls die angefragten
Mengen nicht decken, da zur Produktion dieser Giiter weit grolere Maschinen erforderlich
wiren. Man spricht von der Unteilbarkeit der Produktionsfaktoren, die im Beispiel von Kaufer
(1980), der iiber die Mindestauslastung eines Vorwerkes einer Weberei auf die Anzahl einer

ausgelasteten Belegschaft schlieBen konnte.*”® Kapitalintensive Industrien erfordern gréBere

206 7it. Zahn E., 1971, S.47
27 ygl. Aiginger K./ Tichy G., 1984, S.26
208 Vgl. ebenda, S.24f nach Kaufer, 1980
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mindestoptimale UnternehmensgroBen.”” Zugleich fallen auch die hoheren Aufwendungen fiir
die Lohne der Arbeiter ins Gewicht, die durch den hoheren Grad der Spezialisierung gefordert
werden. Der AusschlieBungseffekt betrifft vor allem technologie- und kapitalintensive Branchen.

Fiir Kunden stellen die Anzahl und Qualitit der Referenzen ein wichtiges Argument fiir
die Vergabe von Auftrigen dar. Kleine Unternehmen haben es daher schwer grofere Projekte zu
verkaufen, weil neben dem Preiskriterium auch das Bestbieterkriterium zihlt. UbermiBige
Zertifizierungen, Vergleichskriterien und Normen sind in der heutigen allgemeinen
»Qualitdtszeit* eben nur ein Entscheidungskriterium unter vielen. Ebenso wollen die Risiken
klein gehalten werden. Bei einer angebotsseitig hohen Auswahl, wie sie oftmals bei Klein- und
Mittelbetrieben im Baugewerbe vorhanden ist, lassen oft nur Referenzen einen Schluss auf die
Zielerfiilllungskompetenz des Lieferanten zu und sichern das Geschift mit den eigenen Kunden.
Durch die Unterteilbarkeit der Produktionsfaktoren bestehen in bestimmten Branchen starke

Wachstumsvorteile.

Risikostreuung der Nachfrage

Durch hohere Diversifikation ist ein Ausgleich der nichtparallelen Nachfrageschwankungen auf
mehreren Mirkten moglich und verringert die Kosten durch Absatzrisiken.”'® Zugleich bestehen
durch die groBere Zahl der Produktionsfaktoren betriebsintern verschiedene Einsatzmoglichkeiten

um auf geiinderte Marktbedingungen zu reagieren.”"'

Sicherheit am Markt und Wahrnehmung durch den Kunden

Das Motiv der Sicherheit kann ebenso, wie die Marktmacht, das Streben nach Wachstum nicht
erklédren, jedoch:

»Ein enger Zusammenhang scheint aber auch zwischen dem Streben

nach Sicherheit und dem Streben nach Grofie schlechthin zu

212
bestehen. “

Unternehmenswachstum verspricht neben anderen Strategien bzw. neben dem Streben nach
Gewinn oder Umsatz ein lingerfristiges Firmenbestehen.

Bei kleinen Unternehmen zeigt sich zwangsldufig eine hohere Ausfallsquote aufgrund
des fehlenden qualifizierten Personals. Die Eigentiimer fithren das Unternehmen selbst und
verkorpern dadurch nachhaltig die Unternehmung nach innen und auBlen und geben der

Unternehmung Stabilitdt. Darin liegt auch ein wesentlicher Nachteil kleiner und mittlerer

209 Vgl. u.a. Kumar K., 1999, S.19

210y gl. Bartel R., 1989, S.52 nach Aiginger und Tichy, 1984
21 ygl. ebenda, S.53 nach Falkinger, 1981

212 7it. Zahn E., 1971, S.47
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Unternehmen. Bei diesen wird das Marktwissen und das technische Know-how nicht rechtzeitig
weitervermittelt und daher nur in der Hand weniger Personen liegt. Familienunternehmen kdnnen
aufgrund fehlender formaler Akte und dadurch zwingender Vorsorgemal3nahmen, wie Risak und

Nagy213

beschreiben, ohne diese Schliisselpersonen nicht fortbestehen. Dadurch haben kleine
Unternehmen eine geringere Lebensdauer als grofle, bei denen die Fiihrung aufgrund frith
getroffener Nachfolgeregelung auf einer breiteren Basis gesichert ist. Die frithzeitige
Beschiftigung steigt proportional zur UnternehmensgroBe.”'* Die Nachfolgeregelung impliziert
automatisch eine Streuung des konzentrierten Wissens auf eine breitere Gruppe im Unternehmen

und sichert vielfach ein lingeres Bestehen.

5.2. Nachteile groBer Unternehmen

Die Nachteile grofer Unternehmen entstehen aus Okonomischer Sicht durch steigende
Grenzkosten z.B. in der Produktion, im Marketing, in der Beschaffung. Diese werden durch
verminderte technische und organisatorische Effizienz verursacht, die in verschiedenen Bereichen
ihren Ursprung haben.

Fiir eine Reduktion der Unternehmensgrofe sprechen die in der Organisation und ihrem

Umfeld ausgeldsten Reibungen und Widersténde, die mit der Anzahl der Beziehungen zunehmen.

5.2.1. Diseconomies of Scale

X-Ineffizienz als Nachteil groBler Organisationen

Der Begriff der X-Effizienz wurde erstmals von Leibenstein (1966) untersucht und bezeichnete

15

damit die nichtzuweisbare Ineffizienz.>” In unserem Zusammenhang tritt dieser Effekt

zunehmend bei gréferen Organisationen auf, welche durch drei Einflussgrof3en beschrieben wird:
e  Der Eigentiimer- und Managementstruktur,

e der fehlenden Disziplinierungswirkung durch geringeren Wettbewerb groferer

Unternehmen, sowie

e der Informationsverluste durch komplexere Organisationsstrukturen.

23 ygl. Risak J. / Nagy R., 1999, S.40ff
214 ygl. ebenda, S.85
215 Vgl. Schmidt L., 2001, S.93ff nach Leibenstein H., 1966, S.392ff
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Die genauen Auswirkungen der X-Ineffizienzen werden anhand deren spezieller Reaktionen
beschrieben. Allgemein konnen die kostenméfBigen Auswirkungen der X-Ineffizienzen folgend

dargestellt werden:

kA DK, kA
DK,

q MOB q

Abbildung 10: DK-Verliufe mit X-Ineffizienzen'®

Im linken Bild der Abbildung 10 wird die X-Ineffizienz als Unterschied zwischen den
tatsdchlichen Kosten und den Mindestkosten, die durch die Produktionskosten anfallen, erfasst.
Infolge von ,,Nachlissigkeiten* aufgrund des fehlenden Wettbewerbsdruckes, verschiebt sich die
Kostenkurve nach oben. Im rechten Bild entstehen ab bestimmten Unternehmensgrofien
komplexe Organisationsstrukturen, die einen zusitzlichen Koordinierungsaufwand bedeuten
(Biirokratisierung). 21

Die nicht allokativen (nicht zuordenbaren) Ineffizienzen bewirken hohere anfallende
Kosten. Die folgenden beschriebenen Groflennachteile konnen im weitesten Sinne nach diesem

Effekt benannt werden. Der Begriff der X-Ineffizienz hat sich im wirtschaftlichen

Sprachgebrauch als Gegenstiick zu Economies of Scale eingebiirgert.

Mindere Mengenvorteile

In der Fertigung von standardisierter Massenware konnen sich die Kostenvorteile von EOS nicht
so stark auswirken, weil Konkurrenz aus den Billiglohnldndern vorhanden ist und die Preise

driickt.*'®

Mehrproduktunternehmen koénnen Koordinationsprobleme bei zusammenhéngenden
Produktionsschritten unterschiedlich hoher mindestoptimaler LosgroBen haben.*"’

Die optimale Betriebsgrofe bei verarbeitenden Gewerben wurde bei Marktanteilen von
meist unter 1%, selten iiber 3,5% erreicht.”** Eine empirische Studie in den siebziger Jahren

ergab, dass Economies of Scale nur in wenigen Unternehmen eindeutig feststellbar war. Daneben

216 ygl. Schmidt 1., 2001, S.94

217V gl. ebenda, S.94

218 Vgl. Bartel R., 1989, S.76, (nach einer empirischen Studie in der dt. verarbeitenden Industrie von Fels und Horn, 1976)
29 ygl. ebenda, S.56

220 Vgl. ebenda, S.76f nach Hofmann, 1986
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wiesen nur 25% der Branchen einen signifikanten Zusammenhang zwischen Betriebsgrofie und
Gewinn auf.**!

Im Gegensatz zu kleinen Unternehmen bleiben groflen Unternehmen die lukrativen
Nischen hiufig versperrt. Gro3e Unternehmen erkennen unbedeutendere Mirkte nicht, da ihr
Marketing hdufig auf die Befriedigung der Mainstream-Kunden ausgelegt ist. Zudem werden

durch Mindermengen grole Anlagen nicht effizient ausgelastet bzw. wiirden kleinere

Stiickzahlen hochflexible Fertigungsanlagen und Produktionsplanung erfordern.

Relativ geringere Forschungs- und Entwicklungstiitigkeit

Fir F&E-Titigkeiten haben GroBunternehmen zwar mehr Kapital zur Verfiigung und koénnen
daher mehrere F&E-Projekte gleichzeitig durchfiihren, jedoch ist mehrfach erwiesen, dass
groBlere Unternehmen ein anderes F&E-Verhalten aufweisen als kleinere Unternehmen. Wihrend
groBe Unternehmen ihre Marktfithrerschaft durch Innovationen absichern, miissen kleine
Unternehmen innovieren um iiberhaupt in den Markt eintreten zu konnen.”” Die Frage, wer den
groferen Innovationsanreiz besitzt wird seit Schumpeter diskutiert. Wihrend Schumpeter (1942)
davon ausging, dass grofe, marktdominante Unternehmen einen stirkeren Anreiz zu
Innovationen hétten um ihre Marktposition zu behalten, besagt Arrow (1962) das Gegenteil und
fiihrt an, dass im Wettbewerb stehende Unternehmen den groferen Innovationsanreiz besédfien um
den Marktfiihrer vom Markt zu verdringen.”> Werden auch strategische Uberlegungen
beriicksichtigt, sodass die Marktsituation nach der Innovation einflieBt, stellen Dasgupta und
Stiglitz (1980) fest, dass Marktfiihrer hohere Ausgaben fiir F&E bereitstellen sollten, um den
Markteintritt von Konkurrenten zu verhindern.”**

Wenn bereits Mirkte vorhanden sind, besteht, wie oben beschrieben, ein starker Anreiz
fir groBere Unternehmen diese Mirkte durch weitere kontinuierliche Produkt- und
Prozessinnovationen abzusichern. Sind keine Mairkte vorhanden, sind es, wie Schumpeter
beschrieben hat, die kleinen Unternehmen, die durch visiondre Erfindungen neue Bediirfnisse
wecken und neue Branchen und Wirtschaftszweige erschaffen, in denen die erfolgreichsten
Pionierunternehmen zu groen Konzernen heranwachsen.

Mit diesem Hintergrund lassen sich auch die festgestellten UnverhiltnismiBigkeiten
zwischen den hohen F&E-Ausgaben groBer Unternehmen wund ihrer geringeren
Forschungseffizienz, sowie den am Umsatz gemessenen geringen F&E-Ausgaben der kleinen

Unternehmen und ihrer hohen Forschungseffizienz erkldren. In den von Petry (1969)

21 ygl. Bartel R., 1989, S.78 (nach Petry H., 1970)

22 Bei der Konstellation eines groBen Unternehmens und eines kleinen Unternehmens, dass in den Markt eindringen
mochte, spricht man von asymmetrischem Innovationswettbewerb.

23 ygl. Pfihler W./Wiese H., 1998, S.190
24 Vgl. ebenda, S.191 nach Dasgupta und Stiglitz, 1980
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durchgefiihrten empirischen Untersuchungen wurde festgestellt, dass kleinere Unternehmen
doppelt so forschungseffizient sind wie groB3e und ihre Produkte in 71% der Inventionen zur
Marktreife fiihren, hingegen groBe Unternehmen nur zu 51%.

Empirische Untersuchungen, welche die Unternehmensgrofie zum innovatorischen
Output in Relation setzen, also die Intensitit und die Effizienz der Forschungen beschreiben,
ergeben eine iiberproportional steigende Intensitit der Innovationserfolge bis zu einer bestimmten
Unternehmensgrofe. Der Innovationsoutput bleibt dariiber hinaus konstant und féllt dann wieder
ab. Die beschriebene Kurve unterliegt einem starken Brancheneinfluss. Beziiglich der
Innovationsphase ist ein interessanter Unterschied zwischen den Forschungsaktivititen grofler
und kleiner Unternehmen aufgefallen. Wihrend die kleinen Unternehmen die Forschungsarbeit
bis zur Patentreife ausgeiibt wird, also die Invention und die Adoption, betétigen sich die groflen
finanz- und absatzkriftigeren Unternehmen in der Diffusion.””® Grofe Unternehmen engagieren

sich vermehrt in der Grundlagenforschung, wihrend kleine Unternehmen anwendungsorientierte

Forschung betreiben.

Hohe Kapitalbindung und Kapitalintensitit

Aufgrund der hoheren Kapitalbindung bestimmter Mirkte, auf denen GroBunternehmen titig
sind, besteht allgemein ein hoheres Risiko zu versunkenen Kosten.””’

Eine empirische Untersuchung von White (1982) von Unternehmen in der
Sachgiitererzeugung ergab, dass kleinere Unternehmen ,,... in Branchen mit einer geringen
Kapitalintensitdt, geringerer Wertschopfungstiefe, grofierer Unsicherheit, begrenzten
Absatzmdrkten, sowie hoherem Lieferanteil an andere Unternehmen...” Vorteile gegeniiber
grofen hatten.”® In der Massenproduktion titige Unternehmen trachten nach der Amortisation
ihrer teuren Anlagen, was zu einer Uberalterung der Technologie fiihrt.””® Bei kleinen
Unternehmen besteht auBlerdem die Moglichkeit zur besseren Umschichtung von fixen auf

. 2
variable Kosten.?’

25 Vgl. Bartel R., 1989, S.79 nach Petry H., 1969
26 ygl. Schmidt I, 2001, S.107

27 Diese Mirkte konnen Netzwerkindustrien oder Industrien mit sehr hohen Kapitalerfordernissen, wie Bergbau,
Hiittenwesen, Energieversorgung, sein.Vgl. Bartel R., 1989, S.64 nach Hofmann, 1986

228 ygl. ebenda, S.55 nach White, 1982

22 7ur Verbesserung des operativen Hebels (Deckungsbeitrag durch Gewinn) und zur Verbesserung des Geschiiftrisikos.
Vgl. ebenda, S70 nach Oppenlidnder K., 1976

20Vgl. ebenda, S.55 nach White, 1982
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5.2.2.  Personal- und Organsationskosten

Vergleicht man die Arbeitskosten bei verschiedenen Betriebsgrofen ist auch statistisch

nachgewiesen, dass grofere Unternehmen hohere Personalkosten aufweisen.

y = 6210,8Ln(x) + 32158

R? = 0,964 39.912 40.757 41.283
’ 27 N0
o719z d o f——
—
3154 ==t
-"“
T

Arbeitskosten/Mitarbeiter/Jahr [EUR]

10 bis 49 50 bis 249 250 bis 499 500 bis 999 1000 und
AN AN AN AN mehr AN

UnternehmensgréBenklasse
Abbildung 11: Verteilung der Arbeitskosten in Abhiingigkeit zur Unternehmensgrofe®'

In der Literatur werden mehrere Griinde fiir dieses Lohndifferential genannt. Zum einen liegt es
daran, dass groBere Unternehmen mehrere Hierarchieebenen besitzen, die Vorgesetzten mehr
Verantwortung haben und diese entlohnt werden miissen. Auch dieses Argument spricht fiir eine
hohere Entlohnung: Im Wettbewerb stehende Firmen miissen aufgrund der besseren Ausbildung

der Mitarbeiter hohere Lohne zahlen.??

Zum anderen haben Arbeiter in Grofunternehmen,
aufgrund der hoheren Arbeitsteilung, oft monotone Titigkeiten auszufiihren, fiir die sie zur
Motivation mehr Lohn erhalten. Eine empirische Untersuchung dazu liegt von Kumar et al. vor,
die belegt, dass die Gehilter pro Arbeitnehmer, die Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung
sowie die Investitionen pro Arbeitnehmer in positiver Korrelation zur Unternehmensgrofie
stehen.””

Ergebnisse aus der Branchenverteilung zeigen, dass auf produzierende Betriebe um bis
zu 14% hohere Arbeitskosten pro Arbeitnehmer und 5% hohere Arbeitskosten pro Arbeitsstunde
anfallen als in Dienstleistungsbetrieben. Im Schnitt verteilen sich die Arbeitskosten des

Arbeitgebers mit einer branchenabhédngigen Bandbreite von 3% etwa zu 72,5% auf direkte

Arbeitskosten und 27,5% auf die indirekten Arbeitskosten.”* Die Lohnnebenkosten liegen in

2! Breebnisse der Arbeitskostenerhebung 2000, Quelle: Statistik Austria, URL: http://www.statistik.at/ fachbereich_03/
arbeitskosten_tab1.shtml, 12.03.2005

232 Vgl. Lenzelbauer W., 1993, S.15
23 yvgl. Kumar K. et al., 1999, S.19 und ebendort S.39
234 Quelle: Statistik Austria, URL: http://www.statistik.at/fachbereich_03/arbeitskosten_txt.shtml, 12.03.2005
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Branchen mit hohen indirekten Arbeitskosten mit etwa 55% auch hoher als in jenen mit geringen
Lohnnebenkosten, bis etwa 42%. Interessant ist auch, dass die indirekten Arbeitskosten und die
Lohnnebenkosten mit der Unternehmensgrofle zunehmen.

Die Arbeitskosten gliederten sich in Osterreich im Jahr 2000 im Durchschnitt aus 72,9%
Bruttoanteilen, 23,9% Sozialbeitridgen der Arbeitnehmer, 2,3 % Steuern, 0,6 % Berufsausbildung
und 0,5% waren sonstige Aufwendungen. Staatliche Arbeitskostenzuschiisse betrugen im Jahr
2000 nur 0,1%. Die Sozialbeitrige der Arbeitnehmer lagen im Durchschnitt zwischen 25% und
40% des Bruttoeinkommens. In diesem Zusammenhang wurde auch erhoben, dass die

Sozialbeitrige mit der GroBe des Unternehmens zunehmen. >

An die arbeitsmarktrelevante  Erklirung hoherer Personalkosten schlieBen sich

unternehmensspezifische Erkldarungen hoherer Personalkosten:

Monotone Titigkeiten fiir Arbeiter in grofen Unternehmen

Durch die Arbeitsteilung verrichten die Arbeitnehmer weniger qualifizierte und monotone

Titigkeiten, die zu Demotivation fiihren.”*

Werden monotone Tétigkeiten zu Dauerzustinden,
steigt die Abwesenheit vom Arbeitsplatz an®’ und ebenso der Fluktuationskostenanteil.**®
Motivationssteigernde MaBnahmen in Form von Jobrotation, Jobenlargement oder

Jobenrichment erfordern zusétzlichen Organisationsaufwand.

Hohere Entlohnung und Fluktuation

In verschiedenen Untersuchungen wird erhoben, dass die Fihigkeiten der Bewerber bei
Bewerbungsgesprichen ungenauer als in kleinen Firmen festgestellt werden konnten und die
Unternehmen daher hohere Lohne zahlen, da man sich auf Zeugnisse und Zertifikate verlassen
muss und weiche Faktoren und ,,beobachtbare Fihigkeiten* weniger monetir entgeltet werden
als bei kleineren Unternehmen.”’

Aus den siebziger Jahren ist folgendes marginale Beispiel, dass das hohere Lohnniveau
groBer Firmen zeigt: Es wird (rechtlich, gewerkschaftlich) unterstellt, dass eine Verinderung der
am Markt zu zahlenden Gleichgewichtslohne den betriebsinternen Léhnen entsprechen sollen.
Bei einer eventuellen Verdnderung der Marktlohne (nach oben), muss das Unternehmen seine

Lohne anpassen. Die Anpassungskosten fiir grofe Unternehmen konnen iiberaus hoch sein,

3 Vel. URL: http://www.statistik.at/fachbereich_03/arbeitskosten_txt.shtml, 12.03.2005

236 Vgl. auch Lenzelbauer W., 1993, S.16 nach Masters, 1969 und Mellow, 1982

27 Vgl. Bartel R., 1989, S65 nach Allen P., 1982

28 Zur investitionstheoretischen Bestimmung der Fluktuationskosten siehe Kiipper H., 1985, S.32 nach Streim H., 1982
239 Vgl. Lenzelbauer W., 1993, S.17f
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woraus eine Bezahlung tiber dem Gleichgewichtslohn erfolgt um stindige Verwaltungsaufgaben

. 240
und eventuelle Lohneinbussen zu umgehen.

Hohe Kontrollkosten

In managergeleiteten Unternehmungen spielen die Principal-Agent-Beziehungen eine grofere
Rolle, da Informationsasymmetrien und die dadurch entstehenden , Agency-Costs* mit der
Komplexitdt der Organisationsstruktur zunehmen. Hier stellt sich die Gefahr des , Moral
hazard“, weil Verhaltensspielrdume zwischen Aufsichtsrat und Vorstand, aber auch zwischen
Vorstand und leitenden Angestellten sowie zwischen leitenden Angestellten und Arbeitern,

241

Moglichkeiten zu opportunistischem Verhalten eréffnen.”™ Zudem wird das Management ab

. . . «242
einer bestimmten Anzahl von Jahren ,, selbstzufrieden

Koordinations- und Organisationsprobleme

Mit der GroBle des Unternehmens steigen auch die Anforderungen an das Management, was zu
einer steigenden Funktion der durchschnittlichen Managementkosten fiihrt.** Durch die hohe
Zahl an Abteilungen entstehen leicht Zielkonflikte {iber die Verteilung der Mittel (Lobbying).
Durch die langen Entscheidungswege werden viele Personen in die Entscheidung iiber die
Weiterverfolgung von  Forschungsprojekten  eingebunden, womit die  Ablehnung
auBergewdhnlicher Projekte wahrscheinlich wird.*** Hingegen werden in kleineren Unternehmen
auch risikoreichere, aber lukrativere Projekt umgesetzt.

Die hohere Arbeitsteilung erfordert mehr Koordinationsaktionen, wodurch die Anzahl
der Hierarchiestufen steigt. Die Probleme, die eine Arbeitsteilung mit sich bringt sind die
Abhingigkeiten der verschiedenen Akteure, Personen oder Betriebe zueinander. Die
Strukturierung steilerer Hierarchien verringert zwar Abstimmungsbeziehungen und
Kontrollspannen, jedoch bringt sie einen hoheren Informations- und Koordinationsaufwand sowie

lange Instanzenwege und Biirokratieschwierigkeiten mit sich.**’

Biirokratisierung

Die betriebsinterne Kommunikation verlagert sich vom informellen Informationsaustausch zum

formellen, wodurch die Qualitit der Inhalte leidet. Lingere Befehlsketten und eine steile

240 Vgl. Lenzelbauer W., 1993, S.18f nach Doeringer/Piore, 1971

#1ygl. Picot A. et al., 1996, S.47ff

2 ygl. Kroger F. et al, 2000, S.90

3 Vgl. Bartel R., 1989, S.68 nach White, 1982

4 ygl. Schmidt I, 2001, S.106 nach Scherer / Ross.

5 Fiir idealtypische Hierarchieformen sei verwiesen auf die Literatur z.B. Bullinger H./ Warnecke H.,1996, S.133ff
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Hierarchie fithren zu Kommunikationsstérungen und Informationsverlusten. Der hohere
Kontrollaufwand bringt mehr Biirokratisierung.”*® Der hohere Hierarchiegrad in grofen
Unternehmen bedingt die autoritire Anpassung des personlichen Fiihrungsstils des Managements
an die Organisationsstruktur.”*’ Weiter wird durch Einhaltung von Formalismen und Standards
des Tagesgeschiftes die Effizienz des Managements geschmilert. Durch die Uberorganisation
und starke Formalisierung der wissenschaftlichen Arbeit in Grofibetrieben sinkt die Motivation
der Angestellten, und dies wiederum fiihrt schneller zu Diseconomies of Scale als beispielsweise
im Produktionsbereich.***

Je groBer das Unternehmen wird, desto geringer ist die Effizienz der
Informationsaufbereitung fiir Managemententscheidungen. Bei mittelgroBen Unternehmen

erreichen die Grenzkosten den Grenznutzen der Informationserstellung und -aufbereitung.**’

5.2.3.  Anpassungsdefizite und Zusatzleistungen

Unabhingig von ihrer Grofle haben Unternehmen mit standardisierten Giitern Nachteile

gegeniiber der Konkurrenz aus Billiglohnldndern.

Fehlende Marktsensibilisierung und Abschottung von der Umwelt

GroBe Unternehmen kénnen zwar Marktnischen erkennen, jedoch konnen sie aufgrund ihrer
Mindestkapazitidten und Mindestauslastungen diese Mérkte nicht bedienen. Ein Unternehmen mit
Tausenden von Mitarbeitern kann oft nur einen Massenmarkt bedienen.

Trotz der speziell eingesetzten Fachkrifte im Bereich der Marktvorschau passiert es
groBBen Unternehmen, dass sie wichtige Trends verschlafen oder aufgrund ihrer zu starren
Produktionsprozesse an ihrer Produktlinie festhalten. Als Beispiele seien Kodak-Eastman bei

Fotokameras, Agfa-Foto bei Fotopapier oder IBM beim Personal Desktop Computer genannt.

Regionale und politische Nachteile

Mit wachsender Unternehmensgrole kommen auch die durch den Staat auferlegten
Verwaltungsaufgaben hinzu.”’ Staatliche Regulierungsbestimmungen werden erst ab bestimmten
Betriebsgrofien bindend. So werden bspw. Kartelle beim Zeitpunkt ihres Zustandekommens erst

ab einer MarktgroBe von 25% auf regionaler Ebene und 5% auf Landes- und europdischer Ebene

26 ygol. Bartel R., 1989, S.66 nach Falkinger, 1981

7 Vgl. ebenda, S65 nach Allen P., 1982

28 ygl. Schmidt 1., 2001, S.106

2 ygl. Bartel R., 1989, S.73 nach Sah R. / Stiglitz J., 1985
230 Vgl. ebenda, S.54 nach Hunkeler, 1985
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als schidlich fiir den Wettbewerb betrachtet’. Fiir kleine und mittlere Unternehmen (lt.
Definition) gilt hingegen eine Ausnahmevermutung mangels Spiirbarkeit. Dies entspricht der
Bagatellbekanntmachung.”

Weitere Nachteile konnen durch die stidrker werdende Macht der Personalvertreter und
der Gewerkschaften herriihren, insbesondere bei unsozial gesetzten Ma3nahmen. Die Gefahr von
Streiks haben Unternehmen erst ab mehreren tausend Beschiftigten, jedoch fordert die politische
Nihe der Betriebsrite zu Gewerkschaften sehr groffer Unternehmen die Streikgefahr auch in

mittelgroBen Unternehmen.

5.3. Vorteile wachsender Unternehmen

Hier werden jene Vorteile aufgezeigt, die wachsende Unternehmen gegeniiber nicht wachsenden
Unternehmen besitzen. Diese Vorteile werden wihrend des Wachstumsprozesses selbst erzeugt
und bestehen, solange das Wachstum durchgefiihrt wird. Das bedeutet, dass bei Beendigung des
Wachstums, diese Vorteile nicht mehr vorhanden sind. Penrose (1995) bezeichnet die wihrend

des Wachstum entstehenden und danach verschwindenden Vorteile als , transient*.””

Wachsende Produktivitit

Wachstumsvorteile entstehen durch die Tatsache, dass zusétzliche Outputmengen eine
Veridnderung im Produktionsprozess bewirken. So wird etwa ein Wachstumsvorteil durch
Ubergang von manueller zu automatisierter Fertigung induziert und bewirkt eine Kostensenkung
im Personalbereich.”*

Die von Lenzelbauer durchgefiihrte Analyse in der oberOsterreichischen Industrie
kommt zu dem Ergebnis, dass mit wachsender BetriebsgroBe, die Arbeitsproduktivitit in
Mittelbetrieben méBig steigt, hingegen in Grof3betrieben stark zunimmt. Der Grund fiir den zuerst
schwachen Anstieg der Produktivitit ist die Senke im Effizienzverlauf des mittleren
GroBenbereichs, in der die gewonnenen Skalenertrige durch {iiberproportional steigende

. . 255
Personalkosten wieder kompensiert werden.”

! Siehe §16 KartG

22 Siehe de minimis, Art 81 Abs 1 EGV, Bagatellbekanntmachung, Abs. II
253 Vgl. Penrose E., 1995, S.101f

24 Vgl. Lenzelbauer W., 1993, S. 27f

355 ygl. ebenda, S.148
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Wachstumsinduktion durch ungenutzte Kapazitiiten

Aufgrund der Unteilbarkeit von Produktionsfaktoren entsteht beim Wachstum eine
ungleichmifBige Verteilung der Auftrige — genannt Disproportionalititen — durch die vorhandene
Kapazititen verschieden stark genutzt werden.” Das heiBit, dass einige Anlagen nicht ausgelastet
werden und frei verfiigbare ungenutzte Kapazititen auf Betriebsebene vorhanden sind. Ohne
zusitzliche Investitionen konnen die umgebenden Prozesse so gestaltet (angehoben) werden, dass
die freien Kapazititen besser beschiftigt werden und Vollauslastung gegeben ist.”’ Diese Art der

258

Kapazititserweiterung entspricht dem Lohmann-Ruchti-Effekt.”” Dieser Effekt wirkt sich aber

nur dann positiv auf das Unternehmenswachstum aus, wenn gleichzeitig die Nachfrage fiir die
zusitzlichen Giiter gesteigert wird.””

Im Falle von Uberproduktion besteht fiir international produzierende Unternehmen die
Option, lokale Uberschiisse dafiir zu verwenden, um in anderen Regionen die Nachfrage bzw.
Produktionsengpidsse zu decken. Folglich kann das Produktionsprogramm in gréBeren
Unternehmen flexibler geplant werden.

Weitere Beispiele fiir Wachstumsvorteile, die keiner zusitzlichen Investitionen
bediirfen, sind die Arbeitskostenersparnis durch Arbeitsteilung und die (Stiick-) Kostenersparnis
bei ginzlicher Ausnutzung der Kapazititen groBer Maschinen. Wihrend -einer
BetriebsvergroBerung treten Wachstumsvorteile auf, wenn Fertigungsverfahren an die

zukiinftigen Stiickzahlen angepasst werden und beispielsweise durch Umstellung von der

Werkstitten- auf Fliefertigung Kosten eingespart werden.*®

Abnahme der Investitionskosten

Mit wachsendem Unternehmen sinken auch die Investitionskosten pro zusétzlicher
Produktionseinheit. Eine Untersuchung von Aiginger und Tichy (1984) bestitigte zwar diese
Vermutung, doch sie relativierten dies mit der Begriindung, dass nur 5% bis 7% der

. .. . 261
Gesamtkosten eines Unternehmens als Investitionskosten anzusehen sind.?

26 ygl. Albach H., 1965, S.38 nach Schmalenbach E., 1929 und Penrose E., 1955
»7Vgl. ebenda, S.38 nach Schmalenbach E., 1929, S.245

58 Der Kapazititssteigerungseffekt tritt ein, wenn die freigesetzten Abschreibungsgegenwerte kontinuierlich in neue
Anlagen investiert werden und fiihrt zu einer Erweiterung der Kapazitit, ohne dass von auen neues Kapital
zugefiihrt wird.

% MaBnahmen zur Steigerung der Anzahl der Abnehmer siehe Rogler S., 2003, $.255-279
260 ygl. auch Lenzelbauer W., 1993, S.27
1 yvgl. Aiginger K./ Tichy G., 1984, S.27 nach Gold, 1976
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Entlastung bestehender Mitarbeiter und Kostenreduktion

Durch effizientere Strukturierung der Arbeitsorganisation konnen Mitarbeiter im Allgemeinen
entlastet werden. Durch einen geringen zusitzlichen Personalaufwand kann aber auch die
Kostensituation und das Arbeitsergebnis erheblich verbessert werden. Namlich dann, wenn ein
zusétzlicher Beschiftigter eine Aufgabe zugeteilt bekommt, die zuvor von mehreren Mitarbeiter
geteilt ausgefiihrt wurde.

»..., dass die Arbeitsteilung einem System vorzuziehen ist, bei dem jeder

alles mittelmdfiig tut - dass es besser ist, wenn die Langsamen fischen,

die Flinken jagen und die Gescheiten die Medikamente herstellen und

jeder sein Produkt gegen ein anderes eintauscht, das er braucht. “**

Damit soll der iiberlastete Zustand in kleineren Unternehmen zum Ausdruck gebracht werden,
dass Mitarbeiter eine sehr weite Spanne von nebenamtlichen Aufgaben um ihre eigentliche
Kernaufgabe zu erledigen haben und dadurch Terminprobleme hervorgerufen werden.

Ein projektorientiertes Unternehmen kann vor allem allgemeine Tétigkeiten aus dem
Projekt ausgliedern um effizienter zu werden. Diese ausgegliederten Tatigkeiten haben mit der
Kernaufgabe eine beschrinkte und daher koordinierbare Zahl von Schnittstellen und sind bei der

Mehrheit der Projekte des Unternehmens anzutreffen.

R Beschaffung |
' g
Kernaufgaben des ¥ = Verrechnung |
Projektes i g"’%:
- Transport und
5 g/ Logistik
S 9
E ﬁ:\‘\|Arbeitsvorbereitung|
Kernaufgaben des ERCE \: et o md
Projektes j —— g &
: ; :E i Dokumentation

— g Ubertragung des Arbeitsaufwandes auf eigene Stelle .

Abbildung 12: Arbeitsteilung bei projektprientierten Unternehmen*®

Die Kernaufgabe stellt das eigentliche Titigkeitsfeld des Dienstnehmers, in dem er Spezialist ist,

dar. Die Beschiftigung eines zusitzlichen Mitarbeiters beispielsweise zum Zwecke der

%2 Vgl. URL: http://www.olev.de/a/arbeitsteilung.htm, 22.02.2005 nach Samuelson, S.105
%63 Bigene Darstellung nach Mehrlinienorganisationssystem. Vgl. Kisner K./Stevens M., 1999, S.310f



64 Expansion von Unternehmen

Beschaffung oder der Zertifikation und Dokumentation zahlt sich dann aus, wenn der Ertrag
durch schnellere Projektabwicklung oder Entlastung anderer Mitarbeiter seine Gesamtkosten

264

decken.”™ Weitere Synergieeffekte entstehen hier durch Nutzung von Spezialwissen und

. 265
gemeinsamer Nutzung von Ressourcen.

Organisationswandel als Vorteil

Unternehmen die iiber mehrere Perioden keine Wachstumsveridnderungen durchfiihren, haben
iberdurchschnittlich hohe Organisationskosten. Da wachsende Unternehmen neben dem
eigentlichen Wachstum stindig ihre Struktur anpassen miissen, werden hiufiger
Reorganisationsprozesse durchgefiihrt. Bei einer Reorganisation werden die Organisationskosten
dadurch gesenkt, dass die Struktur an die gegebene GroBe angepasst wird.**

In einem wachsenden Unternehmen werden Prozesse, die frither komplizierter

Handlungen bedurften, automatisiert. Dies kann etwa durch Aufteilung der Arbeit von einer

komplexen Dauerhandlung zu vielen kurzen automatisierbaren Tétigkeiten geschehen.

Motivationssteigerung

Unternehmen mit aggressiveren Wachstumsstrategien erreichen grofere Unternehmensgroflen als
risikoscheue Unternehmen.*’

Das Fassen von Zielen zeigt rationalisierende Effekte. Beispielsweise erfahren die
Mitarbeiter dadurch neue Motivation — mit einer signalisierten aufwértsstrebenden Strategie
werden die Ressourcen aller Mitarbeiter gebiindelt und auf die firmeninternen Expansionsposten
verteilt. Somit treten kurzfristige Einsparungen auf, die zur Erhéhung der Liquidationsreserve

fiihren, welche in langfristige Investitionen umgewandelt werden konnen.

Imageverbesserung

Imageverbesserung ist nur einer von vielen immateriellen Vorteilen die wihrend des Wachstums
erscheinen und den Prozess, im Sinne von Economies of Growth, weiter antreiben. Zahn

beschreibt die Imageverbesserung durch das Unternehmenswachstum folgendermaf3en:

....ein soziales Ziel, das einheitliche anerkannt und den Unternehmen

zunehmende Wertschiitzung einbringt. “**®

264 In kleinen Betrieben reicht nur eine Umfage aus, um festzustellen welche Position ausgeschrieben werden soll.
265 ygl. Kisner K./Stevens M., 1999, S.315f

266 Vgl. Lenzelbauer W., 1993, S.21

67 ygl. Albach H., 1965, S.90

68 Vgl. Zahn E., 1971, S.48
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5.4. Risiken und Nachteile wachsender Unternehmen

Im folgend werden abgesehen von den Produktkosten iwS. die wesentlichen Risiken und

Nachteile wihrend des Wachstums betrachtet.

Uberproduktion

Wird die neue Betriebsgrofe geplant, entstehen durch die leistungsfihigeren Maschinen grof3e
Produktionskapazitéten, fiir die noch keine Nachfrage geschaffen werden konnte. Der Grund liegt
in den unterschiedlichen Erfiillungszeiten der einzelnen Unternehmenssektoren zur Erreichung
ihrer endgiiltigen geplanten Effizienz. Da die gesamte Unternehmung auf diese Betriebsgrofie
getrimmt wird, dauert es meistens ldnger die Nachfrage zu stimulieren, als das Angebot zu
erstellen. Diese zu hohe Produktivitit verursacht Absatzrisiken, die sich durch rechtzeitig
getitigte Abnahmevereinbarungen, Produktion auf Bestellung oder frithzeitigem Marketing
vermeiden lassen.*”

In der umgekehrten Betrachtung konnte es in Abhidngigkeit der Hohe der Kosten,
wirtschaftlicher sein, bei vollem steigendem Absatz mit billigeren Maschinen etwas teuerer zu
produzieren, als mit teueren Maschinen zu geringeren Stiickkosten. Diese kapitalintensiven
Maschinen produzieren insbesondere bei geringerem Absatz teurer. FEine empirische
Untersuchung von Hofmann (1986) zeigt, das wachsende Unternehmen in rasch expandierenden
Branchen, mit hoher Kapitalintensitit und geringer Marktkonzentration vermehrt suboptimale
Kapazititen aufweisen,””” wodurch sich diese Uberlegung hinsichtlich verspitetem Aufbau von
Human- und Sachkapital erkennen lésst.

Besteht eine generelle Uberkapazitit am Markt, so trifft Uberproduktion zuerst die
kleineren und mittleren Unternehmen,”’' die den Preiskimpfen der groBen Unternehmen nicht
gewachsen sind. Die Freisetzung von Arbeitnehmern ist die Folge, jedoch nicht die Ursache des
Wettbewerbs. Kommt es einmal zu Preisschlachten, so befindet sich das Produkt in der
Sattigungsphase des Produktionslebenszykluses. Unternehmer hitten bereits im Vorfeld, in der
nachlassenden Wachstumsphase, Expansionsmafinahmen treffen miissen, um entweder die
Unternehmung zu vergréBern, durch Effizienzsteigerungen fiir Preiskdmpfe geriistet zu sein oder
sich durch eine frithzeitige Weiterentwicklung der Produkte dem Wettbewerb zu entziehen. Eine
Uberproduktion auf gesittigten Mirkten ist nur durch Einsatz preis- und absatzpolitischer

Instrumente durchfiihrbar.

269 7u Risikomanagement im Absatzbereich siehe z.B. Rogler S., 2002, S.256ff
219 ygl. Bartel R., 1989, S.77 nach Hofmann, 1986
211 ygl. URL: http://www.sociologicus.de/lexikon/lex_soz.htm, 24.04.2005
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Wachsende Marktwiderstinde

Die vergroBerte Nachfrage impliziert, dass das Produktsortiment umfangreicher wird und sich
dadurch der Absatzsektor auf verschiedene Anfragen einstellen muss. Somit wird ein neues
Koordinationsproblem geschaffen.>

Auf der Zulieferantenseite kommt es durch die erhohte Nachfrage zu kurzfristigen
Preisanstiegen fiir Inputfaktoren. Bei geplantem bestindigem Wachstum wirken die
geschiftlichen Vorteile den Bezugskostennachteilen entgegen.”’”” Wiichst hingegen die gesamte
Branche bleiben die Preise der Produktionsfaktoren hoher. Zudem muss auch mit neuen

Markteintritten und somit hoherer Konkurrenz gerechnet werden.

Organisatorische Grenzen

Fir ein Unternehmen bringt ganzheitliches Wachstum hohere Marktanteile und somit
Marktmacht mit sich. Die sinkenden Stiickkosten beschleunigen das Wachstum in unbekanntem
MaBe weiter. Um eine Uberhitzung zu vermeiden sind Managemententscheidungen notwendig,
die das Wachstum einbremsen. Vor allem stoBt das Unternehmen laufend an seine
Kapazititsgrenzen, die zu organisatorischen Problemen fithren.””* Die Bildung von neuen Stellen
erfolgt disproportional zugunsten steigender Biirokratisierung. Das heifit, dass die
Linienaufgaben, die den Sachaufgaben zugeordnet sind, nicht so schnell anwachsen, wie die
Stabsaufgaben, die fiir die Formalaufgaben zustindig sind.”” Das heift auch, dass die Zahl der
Beziehungen innerhalb der Unternehmung wachsen und an Komplexitidt zunimmt.

Ein von Rajan und Zingales untersuchtes Problem liegt in der dauerhaften Bindung der
neuen Arbeitskriifte an das Unternehmen.”® Jedes Unternehmen besitzt gegeniiber einem anderen
ein besonderes Gut, ein spezielles Wissen oder eine knappe Ressource, die ihm den kleinen aber
entscheidenden Wettbewerbsvorteil verschafft. Der Unternehmer stellt zur Erzeugung seiner
Produkte Personen ein, die mit der Zeit dem Unternehmen loyal werden. Sie werden zudem
Spezialisten und gewinnen an Wert, weil sie iiber den unternehmerischen Vorteil Bescheid
wissen. Stellt die Unternehmensleitung auf einmal zu viele neue Mitarbeiter ein, die noch keine
Loyalitit zum Unternehmer aufgebaut haben, besteht die Gefahr, dass diese, iiber das
Marktpotential wissend, sich mit den entscheidenden Informationen abspalten.””” Die
Wachstumsrate ist daher insofern beschriankt, dass neue Mitarbeiter zuerst an das Unternehmen

gebunden werden miissen.

272 Vgl. Lenzelbauer W., 1993, S.23

73 ygl. Aiginger K./ Tichy G., 1984, S.26

24 Vgl. Albach H., 1965, S.55, Piimpin C./Prange J., 1991, S.56ff, S.62f und ebendort S.226
275 Vgl. Lenzelbauer, 1993, S.14 nach Baumberger, 1968

276 ygl. Kumar K., 1999, S.6f nach Rajan R. / Zingales L., 1998

277 Vgl. ebenda, S.6f nach Rajan R. / Zingales L., 1998
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Weiters kann eine zu schnelle Erhohung des Personals, zu einer grofen Desorganisation
in den Abteilungen fithren, welche die Qualitit und die Leistungsfihigkeit stark mindern.””®
Andere organisatorische Probleme konnen im wachsenden Produktsortiment gesehen werden, da
einfache Produktlinien zu komplexen Produktionsprogrammen mitwachsen, die koordiniert und
mehrmals neu geplant werden miissen.

Ab einem bestimmten Punkt ist eine GroBe erreicht, in der das Unternehmenswachstum
nicht mehr durch multiple Organisationsverdnderung wachsen kann, sondern nur durch mutative
Organisationsverdnderung. Die letztere entspricht einer grundlegenden Reorganisation des

Unternehmens, die nach Kostenabwigung durchzufiihren ist.””

Personelle Barrieren

Unternehmenswachstum stellt fiir die Organisationsmitglieder immer eine Herausforderung dar.
Die Einstellungen zum Wachstum sind gemischt. Einerseits bestehen die personlichen Wiinsche
der Arbeitnehmer zu ,.etwas* GroBerem, Bedeutenderem zu gehoren. Dabei konnen die Vorteile
der Arbeitsentlastung, der Sicherheit und Prestige genannt werden. Andererseits sehen sich die
Mitarbeiter mit einer Verdnderung konfrontiert. Neue Aufgabenstellungen, mehr Verantwortung
und neue Mitarbeiter sind konkrete Tatsachen, die personliche Einschnitte bedeuten konnten. Je
nach Gewicht der Fiir und Wider entkeimt im Unternehmen ein positives oder ein negatives
Klima fiir eine Wachstumsbestrebung, gegen das die Unternehmensleitung viel
Uberzeugungsarbeit aufbringen muss.

Aiginger und Tichy beschreiben dies mit ,, Hang zum Bestehenden ““. Mitarbeiter sehen
zwar die Effizienzmoglichkeiten, wollen diese aber nicht niitzen.®® Bei einer
Wachstumsbestrebung konnen die Auswirkungen aufgrund einzelner Motive der Belegschaft, wie
das Motiv der Sicherheit, die eine Zuriickhaltung bewirkt, zu suboptimalen Ergebnissen im

Wettbewerb fiihren.

Management Liicke

Mit zunehmender Unternehmensgrofle steigen auch die Anforderungen an das Management, die
ab einer bestimmten Komplexitidt und Fiille der Informationen zu Kontrollverlusten fiihren.
Diese Kapazititsgrenze ist fiir ein Unternehmen am schwierigsten zu behandeln, denn

es liegt nicht im Interesse der Manager sich ,.Jobkonkurrenten® ins eigene Haus zu holen.”' Hier

78 Vgl. Zahn E., 1971, S.111 nach Penrose E., 1959, S.47
2 Vgl. Lenzelbauer W., 1993, S.14 nach Kirsch, 1979
20 yvel. Aiginger K./ Tichy G., 1984, S.28

21 ygl. ebenda, S.27
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beginnen auch eine Reihe von theoretischen Ansitzen, um die Eigenschaft der Eigenniitzigkeit
der im Unternehmen agierenden Personen besser kontrollieren zu kénnen.**

Die Erhohung der Zahl der Manager allein, fiihrt nicht aus dem Problem. Kaufer (1980)
schldgt beispielsweise eine Aufspaltung in Geschiftsbereiche, fiir einzelne Produktgruppen oder
Produktgebiete vor, mit einer zentralen Steuerung, welche die strategischen Entscheidungen trifft
— eine mittlerweile iibliche Organisationsform, die der funktionalen Organisationsform iiberlegen

. . 283
1st.8

Finanzielle Engpisse, Verschuldung und Investoren

Der Verschuldungsgrad von Unternehmen, die sich an kritischen Wachstumsschwellen befinden

% Mit steigender Verschuldung der Unternehmen sinkt die Wachstumsrate.™® Nach

ist hoher.
einer Untersuchung von Demers/Lev (2000) haben Investoren, in Bezug auf die allgemeine
Abwirtsbewegung der Wachstumsmaérkte, eine skeptische Einstellung zu Produktentwicklungs-
und Marketingausgaben. Der Grund dafiir liegt bei der einseitigen Unternehmensvergrofferung
ohne dabei die Gewinnauswirkungen zu beachten.**® Investoren deuten Expansion zum Teil auch

als Indikator einer unzureichenden Marktposition.”

5.5. Exkurs: Volkswirtschaftliche Aspekte

Die volkswirtschaftlichen Ziele jedes Landes sind die nationalen Unternehmen zu stidrken und
den gesamtwirtschaftlichen Erfolg zu steigern. Die Ziele des Staates in einer globalisierten
Volkswirtschaft sind den Standort der Regionen zu sichern, den Zuzug von Arbeitskréiften aus
den Nachbarstaaten zu regulieren und eigene Unternehmen durch Subventionen zu férdern.

Das einzelwirtschaftliche Wachstum ist aus volkswirtschaftlicher Sicht eine der
wichtigsten Strategien, um das Staatseinkommen und den Wohlstand zu sichern. Die Europiische
Union fordert kleine und mittlere Unternehmen auf direkter Weise. Dabei geht es hauptsichlich
um die Schaffung von Arbeitsplitzen, der Sicherung regionaler Standorte, der sozialen Stabilitét
und der Forderung des dynamischen Wachstums. Uber Gemeinschaftsprogramme wird die

Einstellung von Beschiftigten gefordert, im Einzelfall bis zu 100%.”* Voraussetzung ist die

82 Stichwort: Prinzipal — Agent Theorien

23 Vgl. Aiginger K./ Tichy G., 1984, S.28 und Kisner K./ Steven M., 1999, S.313f
24 vgl. Ludwig T., 1978, S.118, aber auch andere Autoren

25 Vgl. Ludwig T., 1978, S.119 nach Albach H., 1975

%6 yvgl. Vollrath R., 2003, S.110

%7 ygl. ebenda, S.111

28 yerordnung EG Nr 70/2001, bis zu 100% bei Grundlagenforschung. Quelle: Europiische Kommission, URL:
http://europa.eu.int/scadplus/leg/de/lvb/126064.htm, 05.05.2005,
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Einhaltung bestimmter Grenzen, da diese Maflnahmen gezielt bei kleinen Unternehmen wirken
sollen.
Positive und unmittelbar wirkende Effekte von einzelwirtschaftlichem Wachstum

wirken sich auf die folgenden volkswirtschaftlichen Bereiche aus:
e Arbeitsmarkt

e Standortsicherheit

Weitere Effekte konnen in der Entstehung von neuer Technologie und Qualitéit gesehen werden.

Diese sichern langfristig den internationalen Wettbewerbsvorteil.

Andererseits bewirkt Wachstum auch gegenteilige Effekte. Eine eventuelle Abnahme der
Konkurrenz fithrt zu einem steigenden Konzentrationsgrad der Marktstruktur, sie fithrt zu
weniger Wettbewerb und zu hoheren Preisen. Ab einer bestimmten Marktkonzentration, werden
staatliche Regulierungen notwendig. Vom Wirtschaftszweig und von der Produktgruppe
abhingig™, miissen diese gegenteilig wirkenden Effekte — Wachstum und Konzentration —
rechtlich gelenkt werden. SchlieBlich fiihren enge Oligopole und Monopole auf der Anbieterseite

zu hoheren Preisen, minderer Qualitiit, schlechterer Giiterversorgung und weniger Innovation.*”

5.5.1. Volkswirtschaftliche Wachstumsdeterminanten

Damit ein Land groBe Unternehmen hervorbringen kann, werden verschiedene
wachstumsfordernde Bedingungen verlangt. Dazu zdhlen primédr die Senkung der relativen
Arbeitskosten und der Korperschaftssteuern. Ferner tragen die folgenden Rahmenbedingungen

entscheidend zum einzelwirtschaftlich Wachstum bei:

Rechtliche Rahmenbedingungen

Linder mit einer effizienten Judikatur bringen grofere Unternehmen hervor, wobei zwischen dem
Reichtum des Landes und der Unternehmensgrofle nur ein geringer Zusammenhang festgestellt
wurde.”" Als wichtige Rahmengesetze fiir Unternehmen gelten die Gesamtheit der Patent- und
Schutzgesetze sowie deren Nachverfolgbarkeit, sodass kein Know-how unlegitimiert an die
Konkurrenz gelangt. Ausgepriagte Eigentumsrechte, wie sie in vielen Lindern Europas gefunden
werden, sind Grundlage fiir den Schutz kapitalintensiver Investitionen und somit fiir grof3e

Unternehmen. Zudem erhalten externe Investoren besseren rechtlichen Schutz.

2% Der Begriff der Marktbeherrschung wird fiir Mirkte in §§34-40 KartG geklirt
20 ygl. hierzu Bartel R., 1989, S.20 nach Petry, 1969 und Schuster 1970
21 Vgl. Kumar K. et al., 1999, S.2
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International betrachtet ist in Lindern mit besserer rechtlichter Struktur die Hohe der
Kapitalabsicherung reduziert. Daher konnen in rechtlich abgesicherten Staaten in Relation

. . 292
kleinere Unternehmen verzeichnet werden.

Weitere rechtliche Auswirkungen betreffen das
Vertragsrecht, das eine Verringerung der Vertragskosten (Transaction cost) impliziert und somit

. . . o 293
grofere Organisationen zuldsst.

MarktgroBe, finanzielle Mirkte und Besteuerung

Die Ausdehnung und Spezialisierung von Unternehmen ist abhiingig von der Grofle des Marktes,
so Adam Smith (1776)**. Mirkte, die eine hohere Spezialisierung erfordern, kénnen aufgrund

der notwendigen Arbeitsteilung mehr Arbeitskrifte beschiftigen.””

Aus dieser grundlegenden
Uberlegung ist zwar die maximale UnternehmensgroBe einer Firma durch die GroBe des Marktes
abgegrenzt, bevor jedoch ein Unternehmen die Marktgrenzen erreichen kann, stoBt es an die
Kapazititsgrenzen seiner Organisation, die das Gleichgewicht zwischen den Ertragserlosen und
den Koordinationskosten stellen.”® Der positive Zusammenhang zwischen durchschnittlicher
Betriebsgrofie und Marktgrote konnte empirisch mehrfach bestitigt werden.

Zwischen der Unternehmensgrofe kapitalintensiver Unternehmen und der
Beschaffungsmoglichkeit auf den finanziellen Mirkten existiert ebenfalls eine positive
Korrelation. Bestehen finanzielle Beschrinkungen, so fillt die durchschnittliche
UnternehmensgroBe in einem Land begrenzt aus.”’ Zusitzlich wurde empirisch erwiesen, dass
die finanziellen Bedingungen nicht nur positive Effekte auf die Grofle der Unternehmen, sondern
auch auf die Anzahl der neu gegriindeten Unternehmen haben.””® Der Vergleich zwischen
Unternehmensbesteuerung und Unternehmensgrofe bringt ein ausgleichendes Ergebnis. Wéhrend
grole Unternehmen tatsdchlich mehr Korperschaftssteuern zahlen, konnen diese auch ofters auf
eine grofere Rechts- und Finanzabteilung zuriickgreifen, die ihnen eine kreative Buchfiihrung

ermoglicht.””

2 ygl. Kumar K. et al., 1999, S.25

%3 Vgl. ebenda, S.22 nach Becker und Murphy, 1992
2% Entnommen aus Besanko D., etal., 2001, o.S.

%3 ygl. hierzu Besanko et al., 2000, S.117 ff

2% Vgl. hierzu empirische Untersuchung von Kumar K., 1999 S. 19, nach Theorie von Becker / Murpy, 1992 und vgl.
auch Albach H., 1965, o.S.

297 Empirische Studie von Lucas R., 1978 zit. in Kumar K. et al., 1999, S.4 und S.19 u. S.39
%8 Empirische Studie von Rajan /Zingales., 1998 zit. in Kumar K. et al., 1999, S.4
29 Vgl. hierzu auch Kumar K., 1999, S.8
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Entstehung von neuer Technologie und Qualitéit

Ein unumstrittener aber nur indirekt messbarer Erfolg einer Volkswirtschaft ist das
Vorhandensein von grofen Unternehmen. Diese tragen malgeblich zur Schaffung von
Kompetenz und Wissen bei. Diese Annahme bezieht sich auf die Zahl der im Land befindlichen
Groflindustrien. Ausgehend von einem GroBunternehmen siedeln sich etliche Lieferanten und
Sublieferanten um dieses Unternehmen an und erzeugen eine Industrieregion, genannt Cluster.
Beispiele dafiir sind die Automobil-Cluster in Graz und Steyr, die Papierindustrie in Steyr, der
Rail Technology Cluster in Simmering und die Opel-Werke in Aspang. Diese GrofBbetriebe
locken nicht nur viele Lieferanten an, sondern lassen durch die neu entstandenen Technologien
neue Betidtigungsfelder und neue Mirkte entstehen.

Die Bildung in einer Region ist aus folgendem Grund entscheidend fiir die Entstehung
und Ansiedlung von Grof3betrieben. Durch die groBe Anzahl qualifizierter Beschéftigter entsteht
ein fiir Unternehmen vorteilhafter ,inflationdrer Bildungseffekt. Wihrend in Gebieten mit
geringem Anteil qualifizierter Beschiftigter die Entlohnung fiir besser qualifizierte Arbeitnehmer
tiberproportional hoch ist, ist in Regionen mit {iiberdurchschnittlicher Qualifikation die
Entlohnung geringer.’® Wie in der folgenden Abbildung gezeigt, sinkt die durchschnittliche
Entlohnung fiir qualifizierte Arbeitskréifte w, in einer Region mit hohem Anteil (B) an gelernten

Arbeitskriften.

W; ... durchschnittliche Entlohnung

A einer speziell qualifizierten

Arbeitskraft

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\4

Iso-Faktorkosten
Wy ... durchschnittliche Entlohnung

einer unqualif. Arbeitskraft

C

A ... Region mit geringem Anteil

gelernter Arbeitskréfte

B ... Region mit hohem Anteil

Abbildung 13: Faktorpreisgrenze eines Landes™"

gelernter Arbeitskréfte

Gute Ausbildung ist demnach ein indirekter langfristiger Mechanismus im volkswirtschaftlichen
Wettbewerb, um die Arbeitskosten zu senken und somit das Entstehen grofler Unternehmen zu

begiinstigen.

3% ygl. Lenzelbauer W., 1993, S.40
31 Entnommen aus Lenzelbauer W. 1993., S.40
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Ein nicht erwiesener Zusammenhang besteht jedoch in der Anzahl der auszufithrenden
Titigkeiten fiir ein Produkt zur Anzahl der durchschnittlichen Beschiftigten. Was bedeuten
wiirde, dass Lander mit einem hoheren Humankapital kompliziertere Produkte und somit groB3ere

. 302
Unternehmen beheimaten.

Konjunkturzyklus und Unternehmenswachstum

Ein empirischer Befund, der die Unternehmensgrofle und die Beschiftigung in Abhéngigkeit von
verschiedenen Konjunkturzyklen stellt, bringt interessante Einsichten fiir das Verhalten grofer
und kleiner Unternehmen. Es werden der wachstumsstarke Zyklus von 1968 bis 1971 und der
wachstumsschwache Zyklus von 1972 bis 1975 auf die genannten Auswirkungen hin
verglichen.””

In  wachstumsstarken  Konjunkturzyklen werden  Arbeitskrifte nachgefragt.
Unternehmen mit mehr als 500 Beschiftigten haben {iberproportional ihre Mitarbeiterzahlen
gesteigert, wihrend kleine Unternehmen keine oder nur geringe Beschéftigungszuwichse
verzeichneten. Im wachstumsschwachen Konjunkturzyklus, in der sich die Arbeitslosigkeit
vervierfachte, waren die kleineren Unternehmen dullerst beschiftigungsresistent und haben den

Arbeitsmarkt tendenziell unterstiitzt.>*

Nach dem Vergleich der Grofenvor- und -nachteile sowie dem Vergleich von Wachstumsvor-
und —nachteilen, sollen in der folgenden Gegeniiberstellung von Wachstumstreibern und

Wachstumshemmnissen die spezifischen Ressourcen des Unternehmens erfasst werden.

5.6. Wachstumstreiber

Unternehmen konnen autonom aufgrund positiver Umfeldfaktoren wachsen, oder sie konnen

induziert durch aggressives Verhalten eine gewollte GroBe erreichen.””

Innere Wachstumstreiber entstehen aus den ungenutzten Potentialen des Unternehmens.

Wachstumstreiber konnen sich insbesondere aufgrund folgender Faktoren entwickeln:

e Durch freie finanzielle Mittel, Zugang zu internem und externem Kapital,
ausreichende Gewinne zur Selbstfinanzierung, hohe Liquiditdt, giinstige

Fremdkapitalkosten, hohes Kostensenkungspotential,

392 Vgl. Kumar K. et al., 1999, S.4f

393 Empirischer Befund bezieht sich auf westdeutsche Unternehmen in den Jahren 1968-1975. Vgl. Gruhler W., 1979, S.8
3% ygl. Gruhler W., 1979, S.37 und S.42

305 Vgl. Penrose E., 1995, 4f.
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F&E-Ausgaben und -Tétigkeit, deren Ergebnisse aus der Anzahl der Patente und
Lizenzen erkennbar ist, erfolgreiche Innovationen,’ die Technologieintensitit des

Unternehmens und der technische Entwicklungsgrad der Produkte,*’

nicht ausgenutzte, unterbeschiftigte Produktionskapazititen, aber auch partielle

Kapazititsengpisse,” Lernkurveneffekte,

ungenutzte Fertigkeiten des produzierenden, forschenden und fithrenden Personals,

die Fihigkeit und der Ehrgeiz des Managements,*”

das Streben nach hoherer Marktmacht, besserem Ansehen oder hoherer Sicherheit

fiir das Unternehmen,

sowie durch die Entlohnungsform des Managements und durch die Ziele der

Eigentiimer.

Als duBlere Wachstumstreiber wirken sich folgende Faktoren aus:

Die GroBle des zukiinftigen Marktes, die Marktattraktivitit und die
Marktentwicklung der einzelnen Produkte, die eine anhaltende steigende

Marktentwicklung voraussagen, vielversprechende Chancen,

der technische Fortschritt, insbesondere fiir Unternehmen in technologieintensiven

310
Branchen,

das Wachstum der Gesamtwirtschaft und das Wachstum des Wirtschaftszweiges —

. .31l
dem entstehen von Wachstumsindustrien,

sowie die Konjunkturlage und die staatlichen Forderungsaktivititen.’'?

Inwieweit diese genannten Wachstumstreiber auf das Wachstum des Unternehmens wirken, hingt

davon ab, ob sich das Unternehmen rechtzeitig anpassen und diese Treiber (gemeinsam) nutzen

kann. Die wesentlichen Wachstumstreiber werden durch die Fahigkeit des Managements,

Chancen zu erkennen und die Ressourcen entsprechend zu verteilen, wirksam. Daher muss das

Wachstum im Zielsystem der Unternehmung verankert sein.’"

306 vy gl.
37 ygl.

308 Vgl

3 ygl,

310 Vgl

31 Vgl.

312 Vg]

313 Vgl.

OECD, 2003, S.124 nach Dasgupta und Stiglitz, 1980, Levin und Reiss, 1984 und Sutton, 1998
Zahn E., 1971, S.31 nach Young R., 1961

. ebenda, S.33f

Penrose E., 1995, S.39 u. S.43ff

. Albach H., 1965, S.19f

ebenda, S.21, Zahn E., 1971, S.29

.Zahn E., 1971, S.30 und Aiginger K./ Tichy G., 1984, S.131

Zahn E.,1971, S.33
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5.7. Wachstumshemmnisse

Interne Wachstumshemmnisse entwickeln sich aus der Verdnderung der organisatorischen,
infrastrukturellen und finanziellen Gegebenheiten. Zudem konnen weitere Faktoren limitierende

Wirkung auf das Wachstum haben:
e Konservatives und risikoaverses Verhalten des Managements,

o schlechte Qualifikation der leitenden Angestellten oder der Spezialisten,’"* hohe

Mitarbeiterfluktuation,

e  Organisationsdefizite, insbesondere durch Uberlastung der Zwischeninstanzen

aufgrund starren Organisationsstrukturen,’"
o steigende Fixkosten, nicht vorhandene Skaleneffekte, hohe Transportkosten,’'®

e mangelnde Rechtskenntnis, mangelnde Information iiber Férdermittel, mangelnde

Kontakte zu Behorden,*"”

o Beschrinkung auf Kernkompetenzen,”'®  Zielkonflikte  innerhalb  des

Unternehmens.*"’

Als externe Wachstumshemmnisse des ndheren Umfeldes sind die fiinf Wettbewerbskrifte nach
Porter (tatsdchlicher Wettbewerb, potentieller Wettbewerb, Abnehmer, Lieferanten und
Ersatzprodukte) sowie im weiteren Umfeld die Gegebenheiten des Arbeitsmarktes und der
Wirtschaftspolitik zu nennen. Zudem konnen folgende Faktoren das Wachstum des

Unternehmens mindern oder den Wachstumsprozess storen:
e Die verminderte Nachfrage,

e Die Wettbewerberstruktur auf den bestehenden Mirkten, hohe

Markteintrittsbarrieren und Marktaustrittsbarrieren in neuen Mirkte,

e begrenzte Ressourcen bzw. hohe Beschaffungskosten, linger werdende

Lieferfristen und lange Beschaffungszeiten,*

o  kurze Produktlebenszyklen, niedrige Preise,*”'

34 ygl. Zahn E., 1971, S.33f

315 ygl. Kister K./Steven M., 1999, S.310
316 Vgl. Penrose E., 1995, S.102

317 vgl. Aiginger K./Tichy G., 1984, S.132f
318 vgl. Kroger F., et al., 2000, S.90

319 Vgl. Zahn E., 1971, S.38

320 yol. ebenda, S.274ff

321 ygl. ebenda, S.288ff
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e Arbeitskosten und die  Qualifikation  der  Arbeitskrifte,**  starre

Arbeitszeitregelungen,
e Steuern und Abgaben, hohe Lohnnebenkosten,

e staatliche Regulierungen, Konjunkturphase, geringer Konsum und die
demographische Entwicklung konnten fiir geringes Wachstum ausschlaggebend

sein.

Die genannten Wachstumsfaktoren sind durch Untersuchungen empirisch belegt und zeigen
signifikanten Einfluss auf das Unternehmenswachstum. Jedoch kann nur von wenigen Faktoren
gesagt werden, dass sie eine notwendige Voraussetzung fiir erfolgreiches Wachstum bzw. fiir
»Nicht-Wachstum® darstellen. Eine iltere Studie untersuchte bei 270 nord-amerikanischen
Unternehmen 35 potentielle Einflussfaktoren und kam zu der Erkenntnis, dass keiner dieser
Faktoren einen direkten Zusammenhang zu Wachstum oder Schrumpfung aufweist.”> Die
vordergriindigen Wachstumshemmnisse entstehen primdr durch Kapitalknappheit und
innerbetriebliche Engpisse. Von vielen Autoren wird die besondere Bedeutung der Fiahigkeit des

Managements als Wachstumsfaktor hervorgehoben.”*

Diese wird vor allem zur Bewiltigung von
auftretenden Wachstumskrisen sowie bei Verénderung des Unternehmens und zur Einschitzung

der Risiken erforderlich.

5.8. Zusammenfassung

Das Kapitel 5 Wachstumsdeterminanten prisentierte einen ausfiihrlichen Vergleich der Vor- und
Nachteile von grolen Unternehmen. Anhand zahlreicher empirischer Untersuchungen konnten
vielschichtige Merkmale und Unterschiede aufgezeigt und dargestellt werden.

Die Vor- und Nachteile wurden in jenen Bereichen gesucht, in denen evidente
Auswirkungen vermutet werden und ein Unterschied zwischen den Betriebsgrofien auch

signifikant ist. Generell wurde auf eine ganzheitliche Betrachtungsweise geachtet.

Die Aufstellung der Vor- und Nachteile groler Unternehmen ergab keine eindeutige Aussage ob
groBe oder kleine Unternehmen iiberlegen sind.”> Wie in den Vor- und Nachteilen gezeigt wurde,
gibt es zum selben Unternehmensbereich mehrmals ein positives und ein negatives empirisches
oder theoretisches Untersuchungsergebnis. Beispielsweise ist das Argument der

Forschungsintensitit aus der Sicht der grofen Unternehmen anders zu betrachten als aus der Sicht

322 Vgl. Lenzelbauer W., 1993, S.40

323 Vgl. Zahn E., 1971, S.26 nach McGuire J., 1963
34 ygl. Penrose E., 1995, S.39, Zahn E.,1971, S.36
325 Vgl. auch Aiginger K./ Tichy G., 1984, S.144
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der kleinen. Wihrend grole Unternehmen Forschung betreiben, um sich gegeniiber moglicher
Konkurrenz zu diversifizieren und potentielle Konkurrenz vom Markteintritt abzuhalten,
betreiben kleine Unternehmen keine Forschung im engeren Sinn, sondern haben ein innovatives
Produkt mit dem sie in einen neuen Markt eindringen konnen. Daher kann zwar behauptet
werden, dass GroBraumlabore effizienter forschen als kleinere Forschungseinrichtungen, jedoch
nicht ob kleine oder grofle Unternehmen innovativer sind.

Ebenso unentschieden ist, ob die sinkenden Durchschnittskosten bei Grolenwachstum
jene Einsparungspotentiale bringen konnen, um die hoheren Organisationskosten des grofler
werdenden Unternehmens auszugleichen. Ahnlich unklar verhilt es sich mit dem Nutzen der
Mitarbeiter bei unterschiedlichen Unternehmensgroflen. Auf der einen Seite bilden die
auBergewohnlichen Karrierechancen und die bessere Entlohnung eines GroBunternehmens
erhebliche Anreize, auf der anderen Seite tragen der hohe Grad an Automatisierung sowie viele
Formalismen zur Unzufriedenheit der Beschéftigten bei.

Aus der Zusammenstellung ist festzustellen, dass durch empirische Untersuchungen, die
ein einzelnes Merkmal beziiglich der Unternehmensgrofle priifen, das Ergebnis fiir eine
Wachstumsentscheidung zu beschrédnkt ist. Unternehmenswachstum lésst sich nicht durch eine
einzelne GroBe allein erkldren, sondern muss unter ganzheitlicher ,, multikausaler“ Betrachtung
gesehen werden.**

Folglich ist es, aus der blofen Zusammenstellung der Vor- und Nachteile fiir grofle
Unternehmen nicht ohne weitere Probleme moglich, eine eindeutige Entscheidung zugunsten des
Wachstums zu treffen. Die Frage, ob kleine Unternehmen wachsen sollten oder groBere
Unternehmen schrumpfen sollten, bleibt in einer allgemeinen Untersuchung offen. Daher muss
die Bewertung der Vor- und Nachteile unter anderen Gesichtspunkten erfolgen, z.B.: durch

Gegeniiberstellung der Vor- und Nachteile bei stagnierenden und wachsenden Unternehmen.

Stagnierende Unternehmen

Wird der spezielle Fall des stagnierenden Unternehmens betrachtet, das im Grunde nur zwei
Moglichkeiten hat, ndmlich erstens weiter an Umsatz zu verlieren und Gefahr zu laufen in eine
Krise zu geraten oder zweitens einen Neustart zu versuchen, so konnen einige Nachteile
unberiicksichtigt bleiben. Nachteile wie etwa, geringere Gewinne, Biirokratisierung und/oder
personelle Barrieren. Diese sind bei stagnierenden Unternehmen nicht relevant und kdnnen
deswegen unberiicksichtigt bleiben. Bei stagnierenden Unternehmen iiberwiegen speziell die
Vorteile hoherer Umsétze und langfristiger Gewinne sowie hohere Motivation der Beschiftigten.
Daraus folgt, dass stagnierende Unternehmen nur die eine Moglichkeit — Wachstum — haben, um

ihr weiteres Bestehen zu sichern.

326 Vgl. Albach H., 1965, S.38
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Wachsende Unternehmen

Bei der Betrachtung des wachsenden Unternehmens fallen die genannten Vor- und die Nachteile
anndhernd gleichwertig ins Gewicht. Somit miissen weitere Unterscheidungen gefunden werden.

Da kleine Unternehmen selten mit Grofunternehmen in direkter Konkurrenz stehen,
kann die Frage, ob kleine oder grofle Unternehmen ,.erfolgreicher” sind, eingegrenzt und neu
definiert werden. Werden nun ein kleineres und ein groBeres Unternehmen zueinander in
Konkurrenz gebracht und miteinander verglichen, ergeben sich unter der marginalen Betrachtung

mehrere Argumente, die fiir das groBere Unternehmen sprechen:*>’

e Niedrigere Stiickkosten,”® giinstigere Konditionen in der Beschaffung, bessere

Kostenstruktur,

e hiufigere Moglichkeiten fiir Economies of Scope, Zentralisierungseffekte,

Kapazititsausgleich,

e  klarere Organisationsstrukturen, raschere Spezialisierung und Professionalisierung

auf personeller und organisatorischer Ebene,

e  hohere finanzielle Flexibilitit z.B. durch leichtere

Kapitalbeschaffungsmoglichkeiten, hohere Risikostreuung,

e  bessere Marktposition, Bevorzugung durch Kunden.

Eine Konkurrenzbeziehung zwischen dem groferen Unternehmen und dem kleineren trégt somit

zu einer besseren Differenzierung bei.

Es werden zwar Vorteile des groleren Unternehmens sichtbar, jedoch werden diese reichen fiir
eine eindeutige Aussage beziiglich des Wachstums zumeist nicht ausreichen.

Um die richtige Strategie weiter einzugrenzen, wurden die, als statisch zu erachtenden
Vor- und Nachteile der Unternehmensgrofie, um eine dynamische Sichtweise erweitert. Dabei
wurden jene Untersuchungen herangezogen, die eine Aussage {iiber das Verhalten bei
GroBenidnderung zulassen und die Chancen und Risiken wachsender Unternehmen darstellen.

Zum einen lieB} sich zeigen, wie ,harte” Faktoren, insbesondere die Produktivitit, die
Effizienz und die Kosten auf eine marginale Expansion reagieren, zum anderen konnte
angedeutet werden, wie sich ,,weiche* Faktoren verhalten und welche Widerstidnde, Grenzen und
Engpisse bei einer Ausweitung zu erwarten sind. Beispiele waren die Zunahme der Produktivitit,
insbesondere durch die Motivationssteigerung der Mitarbeiter, die Imageverbesserung, die

sinkenden Investitionskosten.

" Hier wird unter marginalen Betrachtung ein sinnvoller Unterschied, der noch eine differenzierte Betrachtungsweise
zuldsst, zwischen dem kleineren und dem groeren Unternehmen angenommen.

328 Bei unbegrenzter Teilbarkeit der Produktionsfaktoren, Stichwort: Grenzkosten
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SchlieBlich wurden iiber Wachstumstreiber und -hemmnisse, die letzten und wichtigsten
Voraussetzungen fiir Unternehmenswachstum angegeben. Aus diesen ist ersichtlich, ob das
Unternehmen die hinreichenden Ressourcen besitzt um wachsen zu konnen. Zudem bezieht
dieses Kapitel die Ressourcen und Erfahrungen der Unternehmensleitung in die Entscheidung mit
ein.

Wie gezeigt bestehen mehrere Moglichkeiten zur Entscheidungsfindung. Dabei erscheint die
folgende, nach dem ,,Top-Down-Prinzip* geordnete, Methodik zweckmaBig:

e  Multikausale Betrachtung

e  Dynamische Betrachtung

e Ressourcenbetrachtung und Erfahrungen

e  Analytische und sonstige Methoden
In dieser Methodik wird zuerst mittels einer multikausalen Betrachtung eine allgemeine
Wissensbasis iiber die Vor- und Nachteile einer Expansion geschaffen. Die dynamische
Betrachtungsweise geht eine Stufe weiter. Sie zeigt gewissermallen das Verdnderungspotential
wéhrend des Wachstumsprozesses auf. Danach beziehen sich die Wachstumstreiber und
Wachstumshemmnisse direkt auf die Ressourcen und die Erfahrungen des Unternehmens selbst.

Die analytischen und sonstigen Methoden greifen spezielle Wachstumshemmnisse auf und fithren

zu konkreten Ergebnissen und folglich zu einer Wachstumsentscheidung.

Die analytischen und sonstigen Methoden sind Schwerpunkt des néchsten Kapitels.



79

6. Methoden zur Ermittlung des zuldssigen

Wachstums

Wie in den obigen empirischen Ergebnissen beschrieben, kann das Unternehmenswachstum
durch vielfiltige Faktoren gebremst werden. Als hauptsidchliche Wachstumshemmnisse werden
insbesondere die Kapitalknappheit sowie die beschriankte Kapazitdt der Organisation genannt. Im
Folgenden wird eine kurze Ubersicht iiber Entscheidungshilfen bei Wachstumsbestrebungen
gegeben. Danach werden in Bezug auf die hauptsdchlichen Wachstumshemmnisse analytische
Ermittlungsmethoden fiir den giiterwirtschaftlichen sowie fiir den finanzwirtschaftlichen
Unternehmensbereich vorgestellt, mit denen Wachstumsraten und Wachstumsgrenzen bei

internem Wachstum durch Expansion und Diversifikation bestimmt werden koénnen.

6.1. Ubersicht der Entscheidungshilfen bei

Wachstumsbestrebungen

Eine Zustandsinderung, wie das Wachstum von Unternehmen, ist das Ergebnis von langfristig
wirkenden Entscheidungen. Diese Entscheidungen werden unter Unsicherheit getroffen, da zum
Zeitpunkt der Entscheidungsfindung die Informationen nur unvollkommen oder gar nicht
vorhanden sind.’*”® Daher bedarf eine Entscheidung zugunsten des Unternehmenswachstums einer
prdzisen und ganzheitlichen Ermittlung der relevanten Einfliisse. Als Entscheidungshilfen stehen
der Unternehmensleitung in der Praxis drei grundverschiedene Problemldsungsmethoden mit

unterschiedlicher Aussagekraft zur Verfiigung:*

e Analytische Losungsmethoden

e Simulationsmethoden

e  Empirische Methoden
Der Zweck, der hier dargestellten Problemldsungsmethoden, ist es Einsicht in die Struktur von
Wachstumsprozessen zu geben und das Risiko von Fehlentscheidungen zu verringern.

Zur analytischen Entscheidungsunterstiitzung eignen sich die Ansédtze der

neoklassischen Investitionstheorie, die zur Theorie einer optimalen Wachstumsrate

. . . . . . . 33] . .
weiterentwickelt wurde, sowie die der Organisationstheorie, 31 die den Verianderungs- und

32 Vgl. Zahn E., 1971, S.73
301, Anlehnung an Zahn E., 1971, S.73
31'vgl. Albach H., 1965, $.43
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Interaktionsprozess zwischen Unternehmen und ihrer Umwelt in Zusammenhang stellt.
Beispielsweise werden mittels der Organisationstheorie die Verdnderungen der Hierarchie oder
der Infrastruktur wihrend eines Verdnderungsprozesses erkldart. Bei der Berechnung mittels
Investitionstheorie liegen hingegen Zahlungseinginge und -ausgidnge, sowie zeitliche
Diskontierungssitze als Faktoren zugrunde. Bei einem positiven Kapitalwert kommt es zu einer
Entscheidung fiir das Projekt. Da die Investitionstheorie selbst keine Wachstumstheorie ist, muss
man berilicksichtigen, dass zwischen der Wachstumsentscheidung, der Investitionen und
Inbetriebnahme der ersten Anlagen Zeit vergeht. Das heif3t, dass der Entscheidungszeitpunkt und
Realisierungszeitpunkt nicht zusammenfallen und ,,... dafs es Zeit kostet etwas zu tun*“.”* Diese
Erweiterung wird in den komplexeren Modellen von Baumol und Fraser explizit beriicksichtigt,
jedoch konnen diese investitionstheoretischen Modelle das Unternehmenswachstum aufgrund
mehrerer Mingel nicht ausreichend erkliren:™ Berechnungsmodelle miissen das dynamische
Wachstum eines Unternehmens beschreiben konnen. D.h. sie miissen Wachstum in verschiedenen
Geschwindigkeiten, Stagnation und Konsolidierung sowie Schrumpfungsphasen zulassen konnen.
Im Wachstumsprozess miissen kritische Phasen, die durch Kapitalknappheit, innerbetriebliche
Kapazititsengpisse und durch sonstige Krisen, wie Absatzschwierigkeiten, Riickschlige bei
Entwicklungsprojekten oder unqualifiziertes Personal ausgelost werden, Beriicksichtigung
finden. Berechnungsmodelle miissen Zahlungsstrome unter unsicheren Erwartungen, zeitlich
zusammenfallende Nutzungsdauern von Investitionsprojekten oder wachstumsspezifische
Planungsprobleme beriicksichtigen konnen.™* In den folgenden Unterabschnitten wird anhand
zweier Berechnungsverfahren gezeigt, wie die Wachstumsgrenzen auf giiterwirtschaftlicher
sowie auf finanzwirtschaftlicher Ebene bestimmt werden konnen. Die analytischen
Losungsansidtze von Albach et al. (1965), Bensoussan et al. (1974) und Ludwig (1978)
beriicksichtigen die wesentlichen Wachstumshemmnisse, innerbetriebliche Organisation und
Kapitalknappheit.

Simulationsmethoden eignen sich, um sehr umfangreiche Wechselwirkungen innerhalb
eines Systems beschreiben zu konnen. Sie erlauben die Untersuchung von komplexen
Zusammenhingen, in einer interagierenden, umweltbezogenen Organisationsstruktur und zeigen
die Einfliisse verschiedener Parameter auf. Dabei werden 6konomische, technische und soziale
Beziehungen in einem mathematischen Modell aufgestellt. Durch Verdnderung einzelner, nicht-
konstanter Storeinfliisse, konnen die Auswirkungen verschiedener Strategien auf die Stabilitit
des Modells hin untersucht werden. Ausgehend von einem Basismodell konnen verschiedene
Investitionsstrategien, Nachfragesituationen oder F&E-Erfolgsraten iiberpriift werden.”” So

konnen die aus der Praxis bekannten storenden Einfliisse, aber auch indirekte Faktoren, die erst

332 Vgl Albach H., 1965, S.45 nach Penrose E., 1955

333 Vgl ebenda, S.49ff

34 vgl. ebenda, 0.S, Zahn E., 1971, 0.S. und Ludwig T., 1978. 0.S
335 Vgl. Zahn E., 1971, 0.S.
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nach mehreren Perioden auftauchen, gefunden werden. Theoretisch wire es moglich ein
Unternehmen mit all seinen FEinfliissen in einem ganzheitlichen Modell aufzunehmen und
durchzusimulieren, da jedes Einzelverhalten, gewiss formal darstellbar, erfasst werden kann.
Jedoch wiren die FErgebnisse eines Totalmodells genauso schwer zu verstehen, wie die
Wirklichkeit selbst.”*® Der Einfluss einzelner Variablen wire in diesem Modell nicht mehr
nachvollziehbar und die Komplexitit des Ergebnisses wiirde eine Umsetzung praktisch
unmoglich machen. Der Sinn eines Simulationsmodells besteht eben darin, eine einzelne Variable
zu verdndern und deren Auswirkungen auf das System zu priifen. Simulationsmodelle eigenen
sich somit um eine Anzahl von Variablen auf ihre Auswirkungen im Unternehmen zu
untersuchen.” Als Beispiel fiir ein Simulationsmodell, das den Wachstumsprozess eines
Unternehmens simuliert, ist das von Zahn (1971) erzeugte Unternehmenswachstumsmodell.
Dieses aufgestellte Modell beschreibt mathematisch die sozio-technischen Zusammenhinge der
einzelnen Sektoren eines Unternehmens, wie z.B.: Nachfragesektor, Produktionssektor,

Kapazititssektor oder Personalsektor zueinander.™

Diese Zusammenhidnge werden iiber
Gleichungen dargestellt, die auf ,, Industrial Dynamics“, einer von Forrester (1961) entwickelten
systemorientierten Verhaltenstheorie fiir Organisationen, beruhen. Die mathematischen
Beziehungen werden in diesem Beispiel in das Simulationsprogramm ,, DYNAMO* iibersetzt.*”
Nach der Verifikation und Validierung des Modells, werden die Wachstumsprozesse, ausgehend
von einem Basismodell, durch Verdnderung einzelner Sektorparameter simuliert. Als Ergebnis
erhilt die Unternehmensleitung ein Entscheidungsmodell, das aufgrund der ermittelten
Einflussgrolen Empfehlungen beziiglich der Wirksamkeit von Wachstumsstrategien geben kann.
Es konnen jene Faktoren ermittelt werden, die zu Wachstum oder Stagnation fithren und solche,
die zu Krisen fiihren, herausgefiltert werden.

Empirische Methoden basieren auf real ermittelten Daten, aus Versuchen, aus
Experimenten oder aus Untersuchungen. Diese Daten kénnen iiber statistische Auswertungen
oder durch subjektive Bewertungen mit &dhnlichen Strukturen verglichen werden. Mittels
empirisch gewonnener Daten versucht man in der Regel theoretisch gewonnene Erkenntnisse zu
bestidtigen, aber auch umgekehrt von empirischen Erfahrungen auf eine Theorie zu schlieBen.
Zum Thema Unternehmenswachstum konnten viele theoretische Annahmen durch die Empirie
bestitigt oder widerlegt werden, z.B. bestimmte Merkmale des Lebenszykluskonzeptes oder
Gibrat’s Law. Die Aufstellung empirischer Ergebnisse wurde in dieser Arbeit im Kapitel

Wachstumsdeterminanten durchgefiihrt und dient in dieser Form zur Abwidgung von

Wachstumsentscheidungen.

36 Vgl. Ludwig T., 1978, S.34
337 v gl. Katzenberger W., 2002, Kap. Einfiihrung, S.26f

338 Die zwolf Unternehmenssektoren bei Zahn lauten: Nachfrage-, Produktions-, Kapazitits-, Personal-, F&E-, Finanz-
,Wachstums-, Konzentrations- und Konkurrenzsektor, sowie Managementallokation und exogener Sektor. Vgl. Zahn
E. 1971, S.120

3% Industrial Dynamics siehe Zahn E., 1971, S.77 nach Forrester J., 1961
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Eine andere Art auf diesem Gebiet empirisch zu arbeiten ist die Analyse statistischer
Leistungs- und Strukturdaten®®, die Riickschliisse auf die eigenen Kennzahlen zulassen und so
beispielsweise die Bewertung der eigenen Effizienz ermoglichen. Nicht nur Struktur und
Leistungsdaten, sondern auch Berichte anderer erfolgreicher Unternehmen, konnen dem eigenen
Unternehmen als Beispiel fiir ausgezeichnete Verfahrensweisen dienen und zur Verdnderung im
eigenen Unternehmen herangezogen werden. Diese auch unter ,.best practice” bekannten
Verfahren kommen als Weiterfilhrung von Benchmarking-Methoden zur zielgerechten

. . . . 41
Anpassung der eigenen betrieblichen Prozesse zum Einsatz.’

Die im Folgenden angefiihrten Berechnungsmodelle zeigen die Entscheidungsspielrdume des
Managements, unter Einbeziehung der Unternehmensgrenzen. Risiken werden in diesen
Modellen nicht explizit beriicksichtigt, daher muss bei der Wahl der einzelnen Parameter eine
Risikobewertung implizit vorausgehen. Spezielle Risiken, wie das Kapitalstrukturrisiko, werden
durch die Hohe der Renditen der Kapitalgeber sowie durch die Risikoklasse bei der

Fremdkapitalaufnahme einbezogen.

6.2. Die Wachstumsmodelle von Albach et al.**?

6.2.1.  Gleichgewichtige Wachstumsrate und gleichgewichtige

Wachstumsschiibe

Die Wachstumsmodelle von Baumol und Fraser beschreiben den finanzwirtschaftlichen
Unternehmensbereich mittels investitionstheoretischer Modelle. Das gleichgewichtige Wachstum
ist ein stetiges, iiber mehrere Perioden konstant gehaltenes, Wachstum. Dieses von Baumol
(1962) entwickelte Modell, stellt die einfachste Annahme iiber ein wachsendes Unternehmen dar.
Es ist rein theoretisch und fiihrt iiber das optimale Investitionsvolumen zur vorldufigen

Bestimmung einer optimalen Wachstumsrate.

340 yol. Statistik Austria
3! ygl. Bullinger H./ Warnecke H., 1996, $.982 f und URL: http://www.olev.de/b/best-practice.htm, 26.02.2005
32 Wachstumsmodelle von Albach H., Fraser W., Baumol W. und Brockhoff K. , vgl. Albach H.,1965, S.46-90
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Abbildung 14: Gleichgewichtige Wachstumsrate**

Das optimale Investitionsvolumen L, ist erreicht, wenn die Kurve der Riickfliisse Cyund die der
Expansionsaufwinde A dieselbe Steigung haben. Die Kurven Cy und A sind Funktionen der
Investition f(I) und g(I). Gleichzeitig ist auch die optimale Wachstumsrate gegeben, wenn die

Steigung der Kurve der Riickfliisse jener der Expansionsaufwendungen entspricht:
KW, = Cy — A Gl. 6.2.1
KW, = £(I) — g(@) Gl. 6.2.2

Das optimale Investitionsvolumen resultiert aus dem Nullsetzen der ersten Ableitung des

Kapitalwertes nach den Investitionen:

KN, _ ¢ "D =0
91 g = Gl. 6.2.3

I
—
=

Der optimale Kapitalwert KW ., ergibt sich aus dem optimalen Investitionsvolumen I,,. Die
optimale Wachstumsrate ro, je Periode, ergibt sich aus dem optimalen Kapitalwert auf die

Planungszeit T):

Tope = — Gl. 6.2.4

Einen Ausbau dieser Theorie des gleichgewichtigen Wachstums, fithrte Fraser (1964) ein und
erweiterte die Investitionsrechnung um Expansionsprozesse sowie um die Betrachtung separater

Investitionsprojekte, die zu gleichgewichtigen Wachstumsschiiben fiihrten.***

33 Vgl. Albach H., 1965, S.46 nach Baumol W., 1962

3 Das von Fraser entwickelte Entscheidungsmodell bezieht die Linge der Expansionsperiode und die diskrete
Wachstumsrate des Unternehmens als Entscheidungsvariablen ein. Das Ergebnis enthélt den optimalen
Vollendungszeitpunkt jedes einzelnen Investitionsobjektes. Eine Optimierung erfolgt hinsichtlich des Projektes mit
dem hochsten Kapitalwert. Das Ergebnis im Modell von Fraser wird graphisch ermittelt. Es ist theoretischer Natur,
da es mehrere wichtige Aspekte eines wachsenden Unternehmens nicht beriicksichtigt. Vgl. ebenda, S47-53



84 Expansion von Unternehmen

Empirische Untersuchungen zeigten jedoch, dass der Wachstumsprozess eines
Unternehmens nicht als gleichgewichtiger Vorgang, sondern als unstetiger und
ungleichgewichtiger Prozess mit vielen nicht-linearen Zusammenhingen auszulegen ist. Dies
veranlasste Albach und Brockhoff ein Modell einzufiihren, dass die variable Wachstumsrate, die
Organisationskosten, die sicheren Erwartungen, Mehrfachinvestitionen und die Abhéngigkeit von
zukiinftigen Projekten dynamisch abbilden kann.** Diese Erweiterung des Wachstumsmodells

wird im Folgenden beschrieben.

6.2.2. Kontrollierte Wachstumsschiibe

Das betriebliche Wachstum ist nicht stetig, sondern verlduft in Wachstumsschiiben und besteht
aus Planungs- und Konstruktionsperioden.**® In diesen Perioden werden die strukturellen
Verinderungen vorgenommen. Dieses Wachstumsmodell von Albach und Brockhoff beschreibt
den giiterwirtschaftlichen Bereich des Unternehmens und stellt den Bezug zwischen den
erwirtschafteten Ertrdgen, den Kosten, der Kapazitit, dem Anlagevermogen sowie der Forschung
und Entwicklung zu den Wachstumsgrenzen der Organisation und der Wachstumsrate des
Umsatzes dar. Mit diesem Modell kann auf anschauliche Weise auf die innerbetrieblichen
Grenzen geschlossen werden. Wachstumsentscheidungen werden nicht mehr nur iiber Gewinn-
oder Kapitalwertmaximierung getroffen, da ,,... das unternehmerische Entscheidungsmodell mit
Annahme absoluter Gewinnmaximierung... nicht weit genug (ist), um alle Verhaltensweisen und
Zielsetzungen der Realitiit erfassen und erkliiren zu konnen“,”’ sondern iiber den Umsatz. Daher
wird als strategische Variable die Wachstumsrate des Umsatzes gewihlt.”*®

Albach nennt eine Wachstumsstrategie stabil, wenn die Existenz des Unternehmens
nicht gefdhrdet ist. Das heillt, es wird eine obere und untere Wachstumsgrenze eingefiihrt,
zwischen denen das Unternehmen kontrolliert wachsen darf. Eine zu niedrige Wachstumsrate
kann das Unternehmen finanziell gefihrden, eine zu hohe bringt Koordinationsprobleme mit sich.
In der unten stehenden Abbildung ist der Bereich, in dem sich zulédssiges Wachstum kontrolliert

und stabil vollziehen kann, schraffiert dargestellt:

35 Vgl. Albach H., 1965, S.52f

346 ygol. ebenda, S.17ff u. 53ff

3*7 Zitiert Heinen E., 1962, entnommen aus Albach H., 1965, S.54
348 ygl. auch Messung von Wachstum, Kapitel 4.6
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Abbildung 15: Grenzpunkte des Unternehmenswachstums®"

Solange sich das Wachstum innerhalb des zuldssigen Bereichs bewegt, lduft das Wachstum
automatisch als ,,routinemdfiges Wachstum* ab. Stofit das Unternehmen an die Grenze des
zuldssigen Bereichs, tritt eine Wachstumskrise ein, die den Wachstumsprozess stoppt. Im obigen
Beispiel produziert das Unternehmen mit den Kosten (A) ein beliebiges Gut. Die Linie (E) zeigt
die vom Markt bestimmte Absatzmenge fiir dieses Gut iiber die Zeit an. Man beachte, dass die
mogliche Form der Absatzkurve iiber die Zeit hédufig einer Produkt-Lebenszykluskurve
entspricht. Die Kurve (O) zeigt die von der Organisation des Unternehmens maximal zulédssige
Strukturanpassung in dieser Zeit und besitzt ab einer bestimmten Strukturverdnderung eine obere
Grenze. Das zuldssige Wachstum spielt sich im Normalfall zwischen der Kostenkurve (A) und
der Kapazititsgrenze der Organisation (O) ab. Der erste Grenzpunkt (*) des Wachstums tritt im
ersten Jahr, in dem die vom Markt nachgefragte Menge die mogliche Produktionsmenge
tiberschreitet. Ab diesem Zeitpunkt muss die Unternehmensleitung die Produktion an die
kritische Wachstumsrate der innerbetrieblichen Organisation richten und den Umsatz
dahingehend anpassen.””® Der Nachfrageiiberhang, als Differenz zwischen dem erzielbarem und
dem betrieblichem moglichen Umsatz, kann bis zu einem gewissen Mafle durch preispolitische
MaBnahmen ausgenutzt werden.

Das Modell von Albach beschreibt das in den 60er Jahren vorhandene
nachfrageinduzierte ,,market-pull “ Modell. Dieses wurde in den 70er und 80er Jahren durch das
»technology-push* Modell ersetzt; heute besitzen die Mérkte eine vernetzte Struktur, in der
durch Interaktion zwischen Unternehmen und Kunden nur noch Mengen produziert werden, die

351

auch abgesetzt werden konnen.”™ Da Such- und Transportkosten immer geringer werden, kénnen

die Kunden bei verhiltnisméfig hohem Nachfrageiiberhang heute leichter auf die Konkurrenz

39 Vgl. Albach H., 1965, S.57
30 yel. ebenda, S57f
31 ygl. Leitner K.H., 2003 S.38f
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ausweichen und werden meist nicht warten bis das Unternehmen die geforderte Menge produziert
hat.

Fiir das einzelne Unternehmen bedeutet die hohe Nachfrage, dass es bis zum Ende der
dritten  Periode an seiner Kapazititsgrenze arbeitet und entlang der kritischen oberen
Wachstumsgrenze wichst. Der zweite Grenzpunkt (*) ist dann erreicht, wenn der Umsatz die
Kosten des Produktes nicht mehr decken kann. Zu diesem Zeitpunkt sollte dem Unternehmen
bereits ein anderes marktfihiges Produkt vorliegen®?, sodass durch die Umsitze der neuen
Produkte weiter Gewinne erwirtschaftet und die Liquiditdt erhalten werden kann. Die kritische
Wachstumsrate ist erreicht, wenn die Wachstumsrate des Unternehmens eine dulere oder innere
Bedingung verletzt und die Unternehmensleitung zum handeln auffordert. Uber ein
deterministisches, ein stochastisches und ein umsatzabhingiges Wachstumsmodell konnen
Aussagen getroffen werden, ob bei bestimmten Strategien kritische Wachstumsraten, die eine

Entscheidung erfordern, auftreten.

Das deterministische WG-Modell

Dieses Wachstumsmodell wird durch die zwei unabhingigen Variablen, der kritischen
Wachstumsrate W und dem Trigheitsgrad G gekennzeichnet. Im deterministischen Modell ist der
Erfolg eines Entwicklungsauftrages mit Sicherheit gegeben.’”

Es wird angenommen, dass das Unternehmenswachstum als Summe des
Einzelwachstums seiner Produkte aufgefasst werden kann. Im deterministischen Modell wird die
Expansionsentscheidung aus der Summe der Einzelentscheidungen der einzelnen Produkte
bezogen.” Vorausgesetzt wird, dass die Mehrproduktion Absatz findet. Die Auswirkungen auf
den Preis und auf die nachgefragte Menge zufolge der Mehrproduktion, sowie die Auswirkungen
von absatzpolitischen Mallnahmen oder Preispolitik, bleiben in diesem Modell unberiicksichtigt.

Der erzielbare Umsatz E; = fi(t;) fiir ein Produkt i beruht auf dem Produktlebenszyklus
und den spezifischen Produkteigenschaften, die durch die Funktion fi(t;) zum Ausdruck gebracht
werden konnen.” Dabei stellt t; das Lebensalter des Produktes i dar. Im Gegensatz zum
erzielbaren Umsatz, heifit der tatsichliche Umsatz der aktuellen oder vergangenen Periode E;

oder E;._;.

352 Wann Forschungstitigkeiten, die bekanntlich eine unsicheres Ergebnis haben, zu beginnen sind und welche
Auswirkungen auf den Unternehmenserfolg zu erwarten sind, wird im spiateren UWG-Modell beschrieben.
Empirische Untersuchungen und analytische Bestimmung des Eintretens eines Innovationserfolges vgl. Leitner K.H.,
2003, 0.S. und Pfihler W. / Wiese H., 1998, S.185-210

33 ygl. Albach H., 1965, S.61
34 Vgl. ebenda, S.62

355 Ausgenommen sind Eigenschaften die durch Substitution des Produktes durch das Produktsortiment auftreten konnen,
sowie absatzpolitische und preispolitische Maflnahmen.
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Die Kosten A des Gutes i in der Periode t, setzen sich zusammen aus der allgemeinen

Kostenfunktion, bestehend aus variablen und fixen Kosten:
Ai = Ajy + Aige Gl. 6.2.5

Air =M - Ky ... fixe Kosten als Funktion der Produktionskapazitit

A = a - E; ... variable Kosten als Funktion des Umsatzes E

ki = € * Ejy ... die Produktionskapazitidt k ist das Ergebnis der Investitionen der Ertrige der
Vorperiode. Aus dieser Funktion geht hervor, dass die Kapazititen bei einem Umsatzriickgang
wieder abgebaut werden. Die Kapazitit ist in diesem Modell in der ersten Periode logischerweise
null, da zur Zeit t-1 kein Umsatz vorhanden war. Anders verhilt sich diese Anfangsbedingung bei

bestehenden Unternehmen, bei denen von einer bestehenden Kapazitit ausgegangen wird.

a, 1 ... Konstanten, t = 0,1,2...

Zu den fixen und variablen Kosten kommen noch die Abschreibungen v; fiir die Versuchskosten
V; hinzu. Wobei sich die gesamten Versuchskosten V; eines Produktes aus den Planungsausgaben
pro Periode v; und der Gesamtplanungszeit T; zusammensetzen zu V(T;) = v;(T;)-T;. Bei linearer

Abschreibung sind die verrechneten Versuchskosten v; fiir die Abschreibungsdauer n;:

Vi(Ty)
Y= Gl. 6.2.6
ny
Die gesamte Kostenfunktion des Produktes lautet somit:
Ay =0 Ei+B-Eu+v Gl. 6.2.7

B ... Konstante, =g -1
vi ... Abschreibungen fiir die Forschungsausgaben des i-ten Produktes
vi>0wennt;+ Ti-n<0undy;=0wennt; + Ty-n> 0.

D.h.: Abschreibungskosten fiir Forschungsausgaben werden nur dann fillig, wenn das

Lebensalter und die Planungszeit des Produktes kleiner als die Abschreibungsdauer ist.

Wie einleitend beschrieben, ist die Strategie stabil, wenn die Ausgaben kleiner als die Einnahmen

sind. Die erste Bedingung stellt die triviale, aber wichtige Erfolgsbedingung dar:
A <E. Gl. 6.2.8

Die zweite Bedingung wird durch die Koordinationsbedingung aufgestellt und lautet, dass die
Umsatzkapazitidt des Unternehmens Z, zum Zeitpunkt der Griindung zumindest groBer als der

erzielbare Gesamtumsatz E ist. Weiters beinhaltet die zweite Bedingung, dass in der letzen
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Periode der tatsdchliche Gesamtumsatz E um die Umsatzwachstumsrate & grofer als der

erzielbare Umsatz war:
~ ZO
DB €@+ &max] max D E. Gl 6.2.9
T ost'se-1 & it

Die Umsatzwachstumsrate & entspricht der maximalen Umstellungsrate der innerbetrieblichen

Organisation. Die Wachstumsrate r, gemessen am erzielbaren Umsatz, wird definiert als:

r = — -1 Gl. 6.2.10

Die dritte Bedingung ist die Forschungsbedingung, die eine Belegung der Planungsabteilung mit
einem neuen Produkt B,y nur dann ermoglicht, wenn die Planung des aktuellen Produktes B

abgeschlossen ist: B,y = 0, wenn By > 0.

Die vierte Bedingung, die Ablaufbedingung besagt, dass in der Periode t;, in der die
Planungsabteilung mit dem aktuellen Produkt belegt ist (Bj > 0) der Produktlebenszyklus des
Produktes i nicht begonnen werden kann und daher t; = O ist. In der folgenden Periode ist die
Planungsabteilung nicht mehr mit diesem Produkt belegt und der Produktlebenszyklus des neuen

Produktes kann begonnen werden: t; > 0, wenn B = 0.

Aus der Erfolgs- und Koordinationsbedingung wird der Bereich des zuldssigen Wachstums

gebildet:
ZO
o Z Eieop v ¥ Z Y: S Z B, < (1 + § max max Z E .- Gl. 6.2.11
n i i ost’<e-1 4 t
o = P Gl 6.2.12
1 - a .6.2.
y* _ 1
1 - o Gl. 6.2.13

Dieses Wachstumsmodell interpretiert durch zwei Basisgleichungen die obere und untere Grenze
des zuldssigen Wachstums:

ZO
A+ D By € Y E, <0+ &maxi pay B Gl 6.2.14

0t St—1 Lm it
1

In der ersten Basisgleichung, Gl. 6.2.14, strebt der erwartete Umsatz dieser Periode gegen die

Obergrenze des zuldssigen Wachstums, so hat die Unternehmensleitung den tatsdchlichen Umsatz
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unterhalb der Grenzlinie zu halten, auch wenn die Nachfrage mehr ermoglichen wiirde. Die
Obergrenze des zuldssigen Wachstums ist erreicht, wenn der Umsatz um die kritische
Wachstumsrate W oberhalb des Umsatzes der vorigen Periode liegt, sich jedoch unterhalb der

Kapazititsgrenze der Organisation befindet.
Z WE,, + Y*Z Y: £ Z E, <@+ W)Z B Gl. 6.2.15

In der zweiten Basisgleichungen, GIl. 6.2.15, sinkt das Unternehmenswachstum auf die
Untergrenze des kontrollierten Wachstums. Daher sind von der Unternehmensleitung vor allem
MaBnahmen in Richtung Produktentwicklung zu treffen. Die untere Grenze des kritischen
Wachstums liegt vor, wenn der Umsatz dieser Periode unterhalb des letzten Umsatzes samt der
kritischen Wachstumsrate liegt. Der linke Teil der Ungleichung zeigt die Erfolgsbedingung, die
es zu erreichen gilt, um die zusitzlichen Aufwendungen fiir Abschreibungen in dieser Periode zu

decken.

Mit diesen Ungleichungen ist das Wachstumsmodell vollstindig formuliert. Dabei handelt es sich
um ein System linearer Differenzenungleichungen mit konstanten Koeffizienten. Die
Beriicksichtigung von Preisschwankungen, Konkurrenzreaktionen und Konjunktur wiirde
Differenzenungleichungen héherer Ordnung ergeben.”

Zur Vermeidung eines unsicheren instabilen Zustandes, kann das Management die
Kostenstruktur des Unternehmens rationalisieren.”” Uberdies kann die Entwicklung neuer
Produkte in Auftrag gegeben werden, die bei erfolgreicher Innovation den Absatz sichern und aus
der kritischen Phase fithren. Es erweist sich als wichtig, rechtzeitig Aufbauentscheidungen fiir
zukiinftige Perioden zu treffen, um neue ertragreiche Produkte auf den Markt zu bringen. Albach
beschreibt wie sich die Planungszeit, die Belegung der Planungsabteilung und die Tréigheit, mit
der Entscheidungen getroffen werden, auf das weitere Bestehen des Unternehmens auswirken.

Die Strategieentscheidung ¢ = {c°, 6"} wird folgendermaBen angeschrieben’:

c° = GO(ﬁt Zo, mMax Em*j Gl. 6.2.16
0<t <t-1
¢ = o"(1r, W, 6), Gl 6.2.17

359

wobei ¢° die Entscheidung an der Obergrenze darstellt und ¢" die an der Untergrenze.” Dem

Wachstum des Unternehmens sind vom Markt und von der Organisation her Grenzen gesetzt. Die

336 v gl. Albach H., 1965, S.66

337 Kostenreduktionen haben kurzfristigen Charakter auf die Gewinnentwicklung. Alleinige Rationalisierungen, ohne
zusitzlicher langfristiger Strategie, sind zwar Effizienzsteigerungsma3nahmen, jedoch werden hierbei nur die
Verluste bei sinkender Auftragslage hinausgezogert.

38 ygl. Albach H., 1965, S.65
3% ygl. dazu auch Abbildung 15, Seite 85
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angefiihrte Abbildung zeigt, wie ein Unternehmen, durch die richtige Wahl der Parameter —

kritische Wachstumsrate und Trigheit — kontrolliert wachsen kann:

Ej — — — Strategie 1
......... 2
..... 3
16 | 4
|f.
S
f'/ 3 - f“/-/
f\ v,/»\. ;
. .
'\_,_."{
Perioden

2 4 6 8 10 12 4 16 18 2 22 24 26 28 30
Abbildung 16: Kontrolliertes Wachstum™®

Bei Strategie 1 hat das Unternehmen eine niedrige kritische Wachstumsrate W und der
Tréagheitsgrad G ist hoch. Aufgrund des hohen Triagheitsgrades ,,verpasst“ das Unternehmen die
Weiterentwicklung von Produkten und bricht nach der fiinften Periode zusammen. Strategie 2 hat
eine niedrige kritische Wachstumsrate und einen niedrigen Tréagheitsgrad. Das Unternehmen
erkennt zwar durch den niedrigen Trigheitsgrad die Notwendigkeit zur Produktentwicklung,
jedoch ist die kritische Wachstumsrate nicht hoch genug. Daher bekommt das Management keine
Signale um Entscheidung zu treffen und die Auftrdge fiir die Produktentwicklung kommen zu
spit. Durch die geringe Trigheit werden immer Eilauftrige®®' vergeben, diese kommen jedoch
ebenfalls zu spit. Die Folge: Der Umsatz kann nach der neunten Periode die Kosten nicht mehr
decken. Strategie 3 hat eine hohe kritische Wachstumsrate und einen niedrigen Tréigheitsgrad,
und schafft es innerhalb der Grenzen ein kontrolliertes Wachstum durchzuhalten. Die vierte
Strategie besitzt einen minimalen Tréigheitsgrad und eine maximale kritische Wachstumsrate;
Entscheidungssignale zu Forschungstitigkeiten kommen prompt, die Auftrige konnen ohne
Verzug bearbeitet werden. Die Grenzen des Umsatzverlaufs der dritten Strategie verhalten sich

wie in der folgenden Abbildung gezeigt wird:

*** Entnommen aus Albach H., 1965, S.68
361 Bei Eilauftrigen wird die Planungszeit T; des Produktes z.B.: halbiert.
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Abbildung 17: Umsatzverlauf der Strategie 3 **

Sobald der Umsatz zu sinken beginnt, wird der Auftrag fiir eine neue Produktentwicklung
vergeben. Das Unternehmen wichst innerhalb der unternehmensspezifischen Umsatzgrenzen von

einem Einprodukt- zum Mehrproduktunternehmen.

Das stochastische WG-Modell

Im stochastischen WG-Modell zeigt Albach, dass der Erfolg des Unternehmenswachstums eng
mit den Erfolgen und Misserfolgen der Forschungstitigkeiten verbunden ist. Fiir eine praktische
Anndherung ist es daher erforderlich die Unsicherheiten der Produktentwicklung durch eine
stochastische Variable  einzubeziehen. Die Erlosfunktion des stochastischen Modells lautet

demnach:
Ei =y - fi(t) Gl. 6.2.18

Die Zufallsvariable y; ist binomialverteilt, kann also mit 50% Wahrscheinlichkeit zum Erfolg

363

oder zum Misserfolg fithren.”” Der Misserfolg fiithrt zu keinem Umsatz und erhoht die

Aufwendungen:
A+ T <E Gl. 6.2.19

I', ist die Summe der Fehlentwicklungskosten der jeweiligen Produkte.

32 Entnommen aus Albach H., 1965, S.73

363 Bine Zufallsvariable fiir ein komplexeres Produkt, beispielsweise der Pharmazie oder Biotechnologie, ist etwa
exponentialverteilt. Die relativen Wahrscheinlichkeiten zur erfolgreichen Innovation konnen baranchenspezifisch
abgeschitzt werden. Vgl. ebenda, S.76 nach Davies O., 1964
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Diese Unsicherheit fiihrt dazu, dass keine Strategie vollig sicher ihr Ziel erreicht. Die

Unternehmen scheiden eher frither aus, als es die sichere Strategie berechnen lisst.

Umsatz
14 )
ohne Fehlentwicklung
12- /
{
)
10 /\J/
Fi
8 /
-
NN IS N T
6 RV VR VA Y
4 mit Fehlentwicklung
2.
Periode

2 4 6 8 10 12 4 16 18 20 22 4 26
Abbildung 18: Strategie 3 mit und ohne Fehlentwicklungen®*

Unternehmen miissen je nach Branche eine gewisse Anzahl an Entwicklungserfolgen zwischen
(einmaligen) Misserfolgen aufweisen um zu iiberleben. So darf beispielsweise bei
neugegriindeten Unternehmen nur jedes sechste Produkt, bei reiferen Unternehmen jedes dritte
Produkt eine Fehlentwicklung sein.® Weitere unsichere Aktionsparameter, wie
Mitarbeiterfluktuation oder Marketingerfolg lassen sich ebenso wie unrentable Geschiftsstellen,

die mitgezogen werden, behandeln.

Das umsatzvariable stochastische WG-Modell (UWG-Modell)

Aus Untersuchungen von Brockhoff (1964) geht hervor, dass die Forschungsausgaben mit dem
Umsatz variieren.’® Diese Umsatzabhingigkeit der Forschungsausgaben wird im UWG-Modell
beriicksichtigt und ist eine Erweiterung des stochastischen WG-Modells. Dabei haben die
Versuchsausgaben neben dem umsatzabhingigen Teil auch einen ,forschungszeitabhingigen

Teil:**’
Vi = ¢i(T) + hy(E,U) Gl. 6.2.20

Hierbei stellt @;(T;) den zeitabhingigen Term und h;y(E,U) den umsatzabhingigen Term der
Forschungsausgaben dar. Diese Gleichung wird durch die Abschreibungen der Versuchskosten v;

in den Gesamtkosten beriicksichtigt:

3% Entnommen aus Albach H., 1965, S.78
365 ygl. ebenda, S.84
366 ygl. ebenda, S.84

367 Forschungszeitabhingig bedeutet: je kiirzer die Forschungszeit desto héher die Forschungskosten. Auch bei zu langen
Forschungszeiten steigen die Forschungskosten wieder an. Die Forschungszeit hat ein Optimum. Vgl. ebenda, S.84
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Vo= Gl. 6.2.21

Das UWG-Modell beschreibt den Umsatz des Produktes als eine Funktion des Lebensalters, der

Forschungszeit und der Forschungsausgaben:
E,‘ = ai(UE, Tl)fl(tl) Gl. 6.2.22

Der Koeffizient a; ist eine konkave Funktion, welche die Forschungszeit wiederspiegelt: Ist fiir
Forschung keine Zeit vorhanden, so werden die Forschungsmittel verschwendet, der Ertrag dieses
Produktergebnisses wire null. Wird die Forschungszeit zu lange angesetzt, wird die
Markteinfithrung versdumt, so ist das Produktergebnis wieder null. Das heifit, der Koeffizient a
ist maximal, wenn die Forschungszeit T; und die Forschungsausgaben UE optimal gewihlt
werden. Die Forschungsausgaben UE bewegen sich zwischen einem Mindestwert, den das
Unternehmen auch bei sinkendem Umsatz nicht unterschreitet und einem Maximalwert, iiber den
es, aufgrund sinkender Grenzertriige, nicht lohnenswert ist zu forschen. ***

Das UWG-Modell zeigt, dass bei relativ niedrigen Forschungsaufwendungen,
beispielsweise 3% vom Umsatz, wenige erfolgreiche Neuentwicklungen auf den Markt gebracht
werden und die Strategien 2, 3 und 4 nur médfige Umsatzwachstumsraten vorweisen kdnnen. Je
hoher die Forschungsintensitit ist, desto steiler ist auch das Umsatzwachstum. FEine
tiberdurchschnittlich hohe Forschungsaufwendung von 10% des Umsatzes (siehe Abbildung 19),
ermoglicht den Strategien 3 und 4 hohere Umsatzwachstumsraten. Die Strategie 2 ist mit der
10%igen Forschungsaufwendung iiberfordert.® Der Erfolg durch hohere F&E-Ausgaben ist auch
aus zahlreichen empirischen Untersuchungen hervorgegangen. Da Unternehmen, die neue
Produkte oder neue kostensenkende Verfahren entwickeln, eine hohere Wachstumsrate

. 370
besitzen.

358 Dazu weiter Albach H., 1965, S.86, Forschungsausgaben betragen je nach Branche 3-10% des Umsatzes, OECD,
2003, S.119

39 vgl. ebenda, S.88
30Vgl. Zahn E., 1971, S.31 nach Mansfield E., 1968, OECD, 2003, S.62
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Umsatz
A
38 4
364
34
32 4
304
28
26
24
22
20
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\
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2 4 6 & 10 12 ¥ & 18 20 22 24

Abbildung 19: Umsatzverliufe im UWG-Modell bei U=10%"""

6.2.3.  Schlussfolgerung

Albach und Brockhoff ermitteln in ihren WG- und UWG-Modellen den Zusammenhang zwischen
dem zuldssigen Wachstum, den das Unternehmen unter Beachtung seiner innerbetrieblichen
Kapazititen ermoglicht, und den Erfolgsbedingungen, die dafiir sorgen, dass die Ertrige die
Kosten um die notwendigen Ausschiittungen iibersteigen. Die innerbetrieblichen Kapazititen
zeigen den maximalen Output, der vom Betrieb erzeugt werden kann. Diese werden durch die
Koordinationsbedingungen dargestellt. Dabei werden einerseits Planungszeiten, durch die
Vergabe von Normalauftrigen oder FEilauftrigen kostenmifBig erfasst, andererseits werden
personelle und materielle Adaptionen bei der GroBenveridnderung, iiber eine Umstellungsrate,
beriicksichtigt. Eine Uberschreitung der innerbetrieblichen Kapazititen wiirde zu einem
Mehreinsatz der Planungsabteilung fithren und dadurch Mehrkosten verursachen. Zugleich wére
die personelle und materielle Umstellungsrate zu hoch, ein Umstand, der die
Koordinationsbedingung verletzt und zu Instabilitit im Betrieb fiihrt. Die Erfolgsbedingungen in

diesem Modell lauten, dass Ertrige durch marktfihige Produkte erwirtschaftet werden und diese

37! Entnommen aus Albach H., 1965, S.88
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zur Deckung der eigenen Kosten sowie zur Deckung der notwendigen Ausschiittungen an die
Anteilseigner ausreichen.

Diese Stabilitidtsbedingungen werden in zwei Basisgleichungen, welche die Obergrenze
und die Untergrenze des zuldssigen Wachstums festlegen, erfasst. Die strategischen Variablen in
diesen Modellen sind erstens die kritische Wachstumsrate, zweitens die Trigheit der
betrieblichen Ablédufe und drittens die Forschungsausgaben, gemessen am Umsatz.

Sinkt die Wachstumsrate des Umsatzes unter die kritische Wachstumsrate, so kommt
der Unternehmensleitung die Aufgabe zu, eine Entscheidung iiber die Aufnahme von neuen
Produkten zu treffen. Je flexibler und dynamischer die Unternehmensleitung agiert und reagiert,
desto hoher sind die kritische Wachstumsrate und folglich die Wachstums- und
Uberlebensaussichten des Unternehmens. Diese hohe kritische Wachstumsrate ist fiir die
rechtzeitige Signalisierung von Umsatzabweichungen an die Managementebene entscheidend. Je
weniger dynamisch die Unternehmensleitung handelt, desto geringer ist die kritische
Wachstumsrate. Rasches handeln des Management, der Forschungsabteilung, der Produktion und
der Verwertung sind Voraussetzung fiir eine niedrige Trigheit.’”

Das Ergebnis dieses Modells zeigt, dass der Gewinn bei wachsenden Unternehmen kein
aussagekriftiges MaB fiir den Erfolg begriindet. Die Periodengewinne sind, wie in Abbildung 16
gezeigt, bei der dritten Strategie bis zur 16. Periode grofer, danach bei der vierten. Demnach ist
die Strategie mit den groften kurzfristigen Gewinnen, nicht unbedingt jene, die am schnellsten
zum Erfolg fiihrt. Die Gewinnbetrachtung der einzelnen Strategien lidsst darauf zuriickschlieB3en,
dass das Unternehmen mit den anfinglich geringsten Gewinnen, die besten
Wachstumsvoraussetzungen hat. Die hoheren kumulierten Gewinne stellen sich erst am Schluss
ein. Die Erweiterung im UWG-Modell, um die Abhéngigkeit der Forschungsausgaben zeigt, dass
relativ hohe F&E-Ausgaben fiir neue Produkte eine wesentlicher Wachstumsfaktor sind.””

Das Modell geht von einem neugegriindeten Unternehmen aus. Die Anwendbarkeit fiir
stagnierende Unternehmen ist gewihrt, wenn in der ersten Periode die Umsatzkapazitit der
Organisation zum Zeitpunkt der Griindung, dargestellt durch den Parameter Z,, die
Produktionskapazitit k sowie die Umsitze der Vorperiode E; ;, an die bestehende Kapazitit des
Unternehmens angepasst werden. Beziiglich der Forschungserfolge miissen bei stagnierenden
Unternehmen, aufgrund der dhnlich geringen Stabilitit wie bei Pionierunternehmen, die ersten

Forschungsprojekte erfolgreich sein.

32 ygl. Albach H., 1965, S.59f
373 ygl. ebenda, S.68
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6.3. Das Modell der Expansionspfade von Besoussan et al.

und Ludwig374

6.3.1. Das Grundmodell von Bensoussan und Nislund

Im Gegensatz zu Albach, der auf Basis der Kosten und Ertragsfunktion ein Wachstumsmodell
gebildet hat, wird bei dem Modell von Bensoussan und Néslund ein Wachstumsmodell der
Kapitalstruktur aufgebaut. Bestimmt wird die zugehorige Wachstumsfunktion durch die
Parameter Eigenkapital, Fremdkapital und Investition.

Dieses Modell nimmt die Wachstumsrate von vornherein als nicht konstant an und
geniigt daher den empirischen Anspriichen, dass Wachstum in Schiiben stattfindet. Um den
Zusammenhang zwischen dem investierten Kapital und dem Ertrag des Unternehmens
herzustellen, wird eine bestimmte innerbetrieblich optimierte Ertragsfunktion in Abhédngigkeit
des eingesetzten  Kapitals  vorausgesetzt.’” Diese  Hypothese ermoglicht  die
Wachstumsberechnung mit Betonung der finanzpolitischen Unternehmensaspekte.

Als Zielfunktion wird die Maximierung des Vermogens der Anteilseigner (Shareholder

d.”’® Werden die Gewinne einbehalten, so

Value) angesetzt, dass iiber Ausschiittungen verteilt wir
steigt der Wert des Unternehmens und dies fiihrt spéter zu hoheren Dividenden als zum jetzigen
Zeitpunkt. Die Berechnung beruht auf einem deterministischen Modell, da finanzielle Risiken
iber die Begrenzung der Kapitalaufnahme beriicksichtigt werden.

Aufbauend auf den Erkenntnissen von Bensoussan und Nislund erweitert Ludwig das
Berechnungsmodell um die plausiblen Annahmen, dass beide, Eigen- und Fremdkapital als
Zustandsvariablen behandelt werden (ebenfalls das Gesamtkapital), und diese einen Anfangswert
besitzen’”’. Diese zusitzlichen Annahmen ermdglichen die Anwendung auf bestehende
Unternehmen und lassen deshalb auch eine Bewertung fiir stagnierende Unternehmen zu. Neben

dieser Erweiterung, werden die Wachstumspfade von Bensoussan und Néslund, von Ludwig um

den Schrumpfungspfad, in dem das Unternehmen keine Investitionen titigt, ergédnzt.

374 Vgl. Bensoussan A., Gerald Hurst E., Naslund B., 1974, S.15-95 und Ludwig T., 1978, S.62-197

373 Eine Voraussetzung, die fiir alle nach der Kapitalstruktur agierenden Berechnungsmodelle angewendet wird.Vgl.
Ludwig T., 1978, S.39f

376 Vgl. ebenda, S.47

377 Besoussan und Nislund gehen bei ihrem Wachstumsmodell von neugegriindeten Unternehmen aus, da bei bestehenden
Unternehmen nicht immer von der optimalen Unternehmensgrofle ausgegangen werden kann.
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Aufstellen der Wachstumsfunktion®’®

Das Gesamtkapital K(t) zum Zeitpunkt t ist bekanntlich die Summe aus Eigenkapital x(t) und
Fremdkapital y(t):
Kt) = x(t) + y(©) GlL 6.3.1

Die Entwicklung des Gesamtkapitals resultiert aus den Investitionen v(t) und den (konstanten)

Abschreibungen a-K(t) auf das Gesamtkapital:

K(t) = v(t) — a - K(t) Gl 6.3.2
Nach Umformung ergibt sich die Investitionshhe aus der Verinderung des Kapitals’” und deren
Abschreibung:
vt) = x(£) + y() + a - K(©) Gl 6.3.3

Es wird zugrundegelegt, dass das Unternehmen zu jeder Zeit Fremdkapital w(t) aufnehmen kann.
Die Fremdkapitalverdnderung mit der Zeit, ist die Menge des zusidtzlichen Fremdkapitals w(t)

abziiglich den entstehenden Kapitalkosten g - y(t) mit dem Tilgungssatz g:

V) = WE) = G Y0 gerpeigma  Y(E) = w(t) = a - y(t) Gl 6.3.4

Die Eigenkapitalverdnderung folgt aus der Umformung von Gl. 6.3.3 und Gl. 6.3.4. Wird
vereinfachend angenommen, dass der Tilgungssatz des Fremdkapitals gleich dem
Abschreibungssatz gesetzt werden kann, so ergibt sich die Eigenkapitalerhohung aus den
Investitionen abziiglich der reinvestieren Abschreibungen auf das Eigenkapital und dem

zusitzlichen Fremdkapital:

x(t) = v(t) — a - x(t) — wlt) + y(t) - (g — a) Gl 6.3.5

X(t) = v(t) — a - x(t) - Wit) peig=a Gl 6.3.6

Der Nettoertrag @ wird aus dem Bruttoertrag p, von dem die Steuern bereits abgezogen sind,

minus der Abschreibungen angegeben:

DKL) ) = WKL) ) — a - K(t) Gl 6.3.7

Die Dividendenausschiittung d wird aus dem Bruttoertrag abziiglich der Abschreibungen, der
Zufithrung zu den Riicklagen und der Fremdkapitalzinsen errechnet, wobei r den konstanten

Zinssatz fiir das Fremdkapital darstellt. Bei dieser Annahme zahlt das Unternehmen fiir das

378 Herleitung der Wachstumsformeln vgl. Bensoussan A./ Nislund B., 1974, S.75ff sowie Ludwig T., 1978, S.90ff

379 Kapitalverinderung durch Eigenkapitalverinderung entspricht der Zufithrung zu den Riicklagen. Die
Fremdkapitalveranderung entspricht dem zusitzlich zur Verfiigung stehenden Fremdkapital.
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Fremdkapital den Betrag (a+r)-y. Die Dividendengleichungen, angeschrieben iiber Bruttoertrag

sowie Nettoertrag, lauten:

dt) = WKL) ) — X(t) —a - x(t) - (@ + 1) - y(t) Gl. 6.3.8

d(t) = PEK()) — v(t) + wt) +a - x(t) — r - y(t) Gl. 6.3.9

Da das Unternehmen auch wihrend der Expansionsphase ausreichend Kapitalzufliisse benotigt™,
besteht fiir die Dividenden die Beschrinkungen, dass sie positiv sein miissen und dass ein

angemessener ertragsabhédngiger Betrag an die Anteilseigner ausgeschiittet werden kann.

dit) =2 0 Gl. 6.3.10
) 2 1 - b) - (WKL) - a - x(0) - @+ 1) - y©) >0 Gl 6.3.11

Der ertragsabhingige Betrag wird durch einen Faktor b bestimmt, der dem maximalen
Einbehaltungssatz des Unternehmens entspricht. Demnach ist der minimal verlangte
Ausschiittungssatz 1-b. Im Wachstum wird davon ausgegangen, dass keine Ausschiittungen aus
der Substanz des Unternehmens erfolgen und daher den Wachstumsprozess nicht
verlangsamen.”® Setzt man in die Gleichung 6.3.11 fiir d(t) die Gleichung 6.3.9 ein und 16st nach

den Investitionen v(t) auf, so ergibt das den maximal verfiigbaren Betrag fiir Investitionen:
0 < v(t) € b(@EKEK)) — r - yE) + a - x(t) + wt) Gl. 6.3.12

Der linke Teil der Ungleichung, der durch Ludwig eingefiihrt wurde, erweitert das Modell um die
Moglichkeit zu schrumpfen. Diese Restriktion, dass keine Investitionen getétigt werden, wird auf
dem Schrumpfungspfad bindend.”® Im Modell von Bensoussan et al. wird die
Verschuldungsgrenze durch den Verschuldungsgrad h-x(t) angegeben.®® Fiir die maximale
Verschuldung wihlt Ludwig hingegen eine Abhingigkeit von den Investitionen und der
Ertragslage. Daher gilt fiir die zusitzlich verfiigbare Fremdkapitalaufnahme w(t) folgende

Begrenzung:

0 < w(t) < h - v(t) Gl. 6.3.13

380 Trotz Expansionbestrebungen ist es fiir zukiinftige Eigenkapitalerhdhungen vorteilhaft die Dividenden nicht zu senken.
Bei borsennotieren Unternehmen weisen angekiindigte Dividenden bessere Kursentwicklungen auf. Vgl. Vollrath R.,
2003, S. 120

31 Vgl. Ludwig T., 1978, S.91
2 ygl. ebenda, S.65 und S.108
383 Vgl. Bensoussan A. et al., 1974, S.76f
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384

Der Parameter h steht fiir die Besicherungsgrenze des Eigenkapitals.”" Wobei gilt, dass der

erwirtschaftete Nettoertrag zumindest die Zinszahlungen an die Fremdkapitalgeber decken muss:

r - y(t) £ PEK(E)) Gl. 6.3.14

Das Wachstumsmodell

In dem Wachstumsmodell lautet das Problem, die Maximierung des Barwertes des

Dividendenstromes und der Maximierung des Endwertes des Eigenkapitals:*®

T

max el (@x+y)—r-y+a-x—v+wldt+e ™ x(T) Gl 6.3.15
0

Fiir Eigen- und Fremdkapital wird ein Anfangsbestand gesetzt. Das Unternehmen beginnt mit
einem Eigenkapitalbestand x(0) = x,, sowie einem Fremdkapitalbestand y(0) = y,. Die
Nebenbedingungen lauten, dass Eigen- und Fremdkapital immer positiv sein miissen: x(t) > 0,
y(t) > 0. Weitere Nebenbedingungen sind, dass die Investitionen kleiner als die einbehaltenen
Nettoertrdage sein miissen: v < b*(®-(x + y) —ry) + a.x + w und dass die Fremdkapitalaufnahme
begrenzt ist. Das heiflt, dass die Verschuldungsgrenze von der Investitionstidtigkeit und

Ertragslage des Unternehmens abhéngt.

Exkurs: Losung von dynamischen Problemen

Das oben beschriebene Modell ist ein Kontrollproblem mit der Zustandsvariable x(t) und den
Steuervariablen y(t), v(t) sowie w(t).**® Es handelt sich um ,,...ein Problem mit Zustands- und
Steuerbeschrinkungen.™’ Voraussetzung fiir die Losung dieses Kontrollproblems, ist das
Vorhandensein einer stetigen, monoton steigenden, konkaven Ertragsfunktion.”®® Die analytische
Ermittlung der optimalen Losung erfolgt mittels der Hamilton-Funktion. Im Unterschied zur

Lagrange-Funktion, fiithrt die Hamilton-Funktion eine dynamische Optimierung mit unendlichem

3% Die unterschiedlichen Handhabungen des Risikos werden in Ludwig T., 1978, S.58 gelistet. Eine Besicherung des
Risikos kann und sollte auch nach neueren Ratingsystemen durchgefiihrt werden. Zum Beispiel nach einem Basel 11
— Rating: Besicherung durch 8% Eigenkapital zuziiglich der gewerteten Ausfallswahrscheinlichkeit, der Verlusthohe
bei Ausfall, der Bemessungsgrundlage sowie der Restlaufzeit und der Risikostreuung. Vgl. hierzu Schwaiger W.,
2003, S.off

385 Bei Bensoussan als Minimierungsfunktion angeschrieben. Vgl. Bensoussan A. et al., 1974, bei Ludwig als
Maximierungsfunktion S.78 und Ludwig T., 1978, S.93

3% Neben den Steuervariablen oder Kontrollvariablen, die gewiihlt werden konnen, werden Zustandsvariablen, die zeitlich
bestimmt sind und Kozustandsvariablen, wie bspw. der Schattenpreis unterschieden. Vgl. Wellmann A. / Hiinseler J.,
2004, S.38

7 vgl. Ludwig T., 1978, S.94

3% Die Annahme besagt, dass die Ertragsfunktion abnehmenden Grenzertriigen unterliegt. Nebenbedingungen fiir
Konstanten i, r, h, b und a vgl. ebenda, S.95
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Zeithorizont durch und beriicksichtigt den Zeitaspekt. Die Hamilton-Funktion fiir dieses Problem

wird, wie folgt, angeschrieben:
H(X, Y, v, W.p,, D55 A A, t) =™ - (@(x +y)—ry+ax—v+w)+e™ - p,(v—ax—w)

+e™ - p, (w—ay)+e ™ A (hv—w)+e™ - 4, (b(@(x +y)—ry)+ax+w—v) ) ¢34

P1, P2... sind nicht diskontierte adjungierte Variablen, die mit X(t) und y(t) verbunden sind, die in

Gl. 6.3.4 und 6.3.6 dargestellt sind. Sie bewerten den Eigen- und Fremdkapitalbestand und fiihren
zum Grenzertrag des optimalen Wertes der Zielfunktion, der mit einer zusitzlichen Einheit an
Eigen- oder Fremdkapital erwirtschaftet wurde. p; und p, bringen folglich den Grenzertrag des

Vermogens der Anteilseigner und Fremdkapitalgeber zum Ausdruck.

A1, Ay... sind nicht diskontierte dynamischen Lagrange Multiplikatoren, die zu den Ungleichungen
fiir Investition und Fremdkapitalaufnahme Gl. 6.3.12 und 6.3.13 gehéren. Okonomisch betrachtet
bezeichnen A; und A, Schattenpreise, welche die Opportunititskosten durch

Fremdkapitalautnahme und den Konsumverzicht der Anteilseigner bewerten.

Bei Bensoussan et al. und Ludwig erfolgt die Losung dieses dynamischen Problems mittels der
Kontrolltheorie. Gegeniiber der klassischen Variationsrechnung, erlaubt sie eine Bestimmung der
Optima in den Randpunkten. Fiir die Anwendung der Kontrolltheorie spricht weiters, dass sie im
Gegensatz zur dynamischen Programmierung, welche die allgemeinste Methode darstellt und mit
weniger Voraussetzungen auskommt, Aussagen iiber die Struktur des Systems zuldsst. Bei
okonomischen Prozessen ist die Struktur des Systems fiir eine optimale Steuerung wichtig.™”
Weitere Unterscheidungen der Losungsmethoden erfolgen beziiglich der Sicherheit, mit der ein
lokales oder globales Optimum erreicht wird und ob notwendige oder hinreichende Bedingungen
erforderlich sind. Die Grundlagen zur Losung derartiger Probleme wurden von Euler, Lagrange
und Hamilton geschaffen. Die Erweiterung auf die Kontrolltheorie sind auf Pontrjagin L.S. und
die dynamische Programmierung auf Bellmann R. zuriickzufiihren.”®' Bensoussan stellte mit
Hilfe der Kontrolltheorie gesamtwirtschaftliche Wachstumsmodelle auf, die letztendlich auch auf
einzelbetriebswirtschaftliches =~ Wachstum  ausgedehnt werden  konnten. Aus den

Optimalititsbedingungen wird eine tiefergehende Analyse der Struktur mdglich.”* Anwendungen

3% Theoretische Grundlagen zur Variationsrechnung, Euler-Differentialgleichungen und Hamiltonprinzip siehe Meyberg
K./ Vachenauer P., 1997, S.423ff sowie Wellmann A./ Hiinseler J., 2004, S.37ff und vgl. die dargestellte
Ausfiihrung aus Bensoussan A. /Nislund B., 1974, S. 18f und Ludwig T., 1978, S.68 u. 96

30 Vgl. Ludwig T., 1978, S.159f
1 ygl. ebenda, S.159f
¥2Vgl. ebenda, S.79
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liegen in  Lagerhaltungs-, Instandsetzungs-,  Finanzierungs-, = Produktions-  und

Marketingmodellen.*”

Die dynamischen Optimierung mittels der Hamiltonfunktion ist auf zwei Arten méglich: Nach
dem Gegenwartswert, indem auf einen bestimmten Zeitpunkt abdiskontiert wird und nach dem
Momentanwert, ohne Abdiskontierung, im jetzigen Zeitpunkt.”** Der hier verwendete
Momentanwert der Hamilton-Funktion H; beschreibt den aktuellen Beitrag des Systems zum
Vermogen der Anteilseigner. Der Momentanwert setzt sich zusammen aus dem direkten Effekt,
den derzeitig ausgeschiitteten Dividenden und dem indirekten Effekt, der Anderung des
gegenwirtigen Kapitalbestandes und ist folglich entscheidend fiir die Hohe der zukiinftigen

Ausschiittungen. Der Momentanwert ist definiert als:

H =e¢™-H Gl. 6.3.17

Dieser Momentanwert triagt einen wichtigen Beitrag zur Entscheidungsfindung bei, da unter
Beriicksichtigung des maximalen Shareholder Values zwischen jetzigen und spéteren

Ausschiittungen abgewogen werden muss.

Optimalititsbedingungen

Die Herleitungen der Optimalititsbedingungen aus der Hamilton-Funktion, stellen fiir das

395

Wachstumsmodell die notwendigen und hinreichenden Bedingungen dar.”” Zur Demonstration

der Ermittlung der optimalen Wachstumspfade, sollen die unten angefiihrten Bedingungen die
Entscheidungsmoglichkeiten unter verschiedenen Annahmen erkliren. Zwecks Ubersichtlichkeit

wurden hier die Ergebnisse der Optimalititsbedingungen stark vereinfacht und aggregiert:*°

pi=1-h A+ Gl 6.3.18
m=-p+(1-h)-14>0 Gl 6.3.19
m-w=0 Gl. 6.3.20

MW =0 Gl.6.3.21
M-Z7=0 Gl. 6.3.22

{w,m, Ay, A} >0 Gl. 6.3.23

W? = hv — w... gibt den Verschuldungsspielraum an.

33 Vgl. Bensoussan A. et al., 1974, 0.S.

34 Vgl. Wellmann A./ Hiinseler J., 2004, S.38

5 Die Optimalititsbedingungen werden festgestellt, indem man, dhnlich wie bei der Lagrange-Funktion, die Hamilton-
Funktion nach den Steuer- oder Kontrollvariablen, nach den Zustandsvariablen und nach den Schattenpreisen einmal
partiell ableitet. Jede Ableitung wird mit der jeweiligen Optimalititsbedingung gleichgesetzt. Danach wird
hinsichtlich der zu optimierenden Variable null gesetzt.Vgl. ebenda, S.38f

3% Die Herleitung der Optimalititsbedingungen siche Ludwig T.,1978, S.173ff und Bensoussan A. et. al, 1974, $.79 u.
S.175
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Z2

=b(®(x+y)-1Yy)+ax+w-—v.. gibt den Spielraum fiir Investitionen an

Interpretation der Optimalititsbedingungen

Werden die Parameter der obigen Optimalititsbedingungen nacheinander nullgesetzt, lassen sich

bestimmte Skonomische Strukturen analysieren:™’

Ist w = 0, nimmt das Unternehmen kein Fremdkapital auf. Aus m-w=0 ergibt sich,
dass m > 0 ist und der Parameter p,, der den indirekten Gewinn durch zusétzliches
Fremdkapital misst, kleiner ist als (1-h)-A;, dem direkten Verlust. Daher ist eine

zusitzliche Fremdkapitalaufnahme, bei Ungleichheit von Gl. 6.3.19, nicht rentabel.

Der Parameter m gibt die zusétzliche Fremdkapitalaufnahme an. Ist m = 0, ist die
Gleichung 6.3.19 erfiillt und eine Fremdkapitalaufnahme ist rentabel. Dadurch wird

die Fremdkapitalaufnahme w maximiert.

Der Parameter p; gibt den indirekten Effekt an, den die Anteilseigner haben, wenn
sie auf jetzige Ausschiittungen, zwecks spéter hoherer Gewinne verzichten und in
das Unternehmen investieren. Bei optimaler Investitionspolitik ist die Hohe des
indirekten Gewinnes p; gleich den indirekten Verlusten, die den Kosten der

Anteilseigner entsprechen.

Ist Z = 0, besteht hinsichtlich der Investitionen kein Engpass und die Investitionen
konnen den maximal einbehaltenen Nettoertrigen entsprechen. Das heilit, v = b-(

O(x+y)-ry)+ax+w

Ist W = 0, fiihrt dies zur Aufnahme von Fremdkapital bis zur Besicherungsgrenze.

Demnach ist die Hohe der Fremdkapitalaufnahme w = h-v.

Ist der Schattenpreis fiir die Fremdkapitalaufnahme A; = 0, folgt aus p, < (1 -h) - A;
(Gl. 6.3.19), dass die Grenzertriage des Vermogens der Fremdkapitalgeber p, gleich

null sind.

Bei A, = 0 sind die Grenzertrage des Vermogens der Anteilseigner p; = 1 — h-A;

Diese Ergebnisse entsprechen den strukturellen Aussagen der Optimalititsbedingungen. Aus den

Bedingung m-w=0 und den beiden Kuhn-Tucker Bedingungen, A, - W> = 0 und A, - Z* = 0, sind

acht mogliche Pfade erkennbar. Es konnen jeweils m, w, A1, A,, W und Z einzeln oder gemeinsam

null sein:

¥7Vgl. Ludwig T., 1978, S.98f
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e =0 — ... unzuléssig
h2=0
e N W=0 .. Pfadl ... stationérer Pfad fiir i > r
m=0
~ v A=0 ... Pfad 2 ... Konsolidierungspfad
7=0
N W=0 .. Pfad 3 ... maximaler Wachstumspfad
e =0 Pfad 4 ... stationédrer Pfad firi<r
=0
v U w=0 .. Pfad 6 ... Schrumpfungspfad
w=0
~ v A=0 ... Pfad 5 ... Wachstumspfad mit Eigenmitteln
7=0
N wW=0 .. - ... unzulissig

Abbildung 20: Mégliche Wachstumspfade von Bensoussan et al. und Ludwig®®

6.3.2.  Die optimalen Teilpfade®”’

Die optimalen Teilpfade beschreiben Wachstumsverldufe unter bestimmter Ausprigung der
Kapitalkosten. Uber die Wahl der Pfade entscheiden die Hohe der Fremd- und Eigenkapitalkosten
sowie die Verwendung der Investitionen. Bei Betrachtung der Variablen aus den

Optimalitdtsbedingungen werden die Ergebnisse von Parameterverinderungen deutlich.

Zuerst werden die beiden unzulédssigen Pfade ausgegliedert. Diese unzuldssigen Pfade entstehen,
weil die in diesem Modell getroffenen notwendigen und hinreichenden Bedingungen des
Maximumprinzips verletzt werden. Beispielsweise besagt die Bedingung i # r, dass der
Kalkulationszinsful3 der Anteilseigner, aufgrund der streng monotonen Funktion des
Grenzertrages @, nicht dem Fremdkapitalzinssatz entsprechen darf. Daher konnen m, A; und A,
nicht gleichzeitig null sein. Der zweite unzuléssige Pfad entsteht, wenn die Investitionen null sind
und die fiir Investitionen einbehaltenen Ertrige ebenfalls null sind. Dadurch wird die Bedingung
verletzt, dass der Einbehaltungssatz und die Abschreibungsrate positiv sein miissen, womit dieser

Pfad ebenfalls unzulissig ist.*”

Pfad 1: stationérer Entwicklungspfad fiiri > r

Der erste Pfad stellt einen stationdren Entwicklungspfad dar, der die Kapitalstruktur des
Unternehmens hinsichtlich seines Verschuldungsgrades optimiert. Eine maximale Verschuldung

wird gewihlt, wenn die Fremdkapitalkosten r geringer als die Eigenkapitalkosten i sind. Das

3% Entnommen aus Ludwig T., 1978. S.176
39 ygl. Ludwig T., 1978. S.100ff
490 Herleitung der unzulissigen Pfade vgl. ebenda, S.176
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Gesamtkapital K wird konstant auf dem Kapitalniveau K, gehalten.*' Investiert werden nur die
Abschreibungen vom Gesamtkapital, daher entstehen keine Opportunititskosten fiir die
Anteilseigner. Die Fremdkapitalaufnahme ist proportional zu den Investitionen. Falls das
Unternehmen einen zu hohen Verschuldungsgrad h hat, muss das Unternehmen seine
Kapitalstruktur am Beginn des ersten Pfades sanieren und Fremdkapital durch Eigenkapital
ersetzen bis Gleichgewicht besteht. Falls andererseits das Unternehmen einen geringeren
Verschuldungsgrad hat als zulédssig, kann Eigenkapital durch Fremdkapital ersetzt werden, bis der
maximale Verschuldungsgrad erreicht wird. Das Unternehmen nutzt seinen Kreditspielraum voll
aus, da die Opportunitidtskosten der Fremdkapitalgeber positiv sind. Der Ausgleich erfolgt durch
ein Einpendeln des Verschuldungsgrades auf einen Optimalwert. Der direkte Verlust durch die
Fremdkapitalaufnahme nimmt mit der Zeit ab und ebenso der indirekte Gewinn durch den mit der
Zeit abnehmenden Grenzertrag des Vermogens. D.h. das Unternehmen schopft seinen
Selbstfinanzierungsspielraum nicht vollstdndig aus, und es wird mehr als ein Mindestbetrag an
Dividenden ausgeschiittet. Der fiir Investitionszwecke zur Verfiigung stehende Teil des Gewinnes

deckt den nicht fremdfinanzierten Teil der Investitionen ab.

Pfad 2: Konsolidierungspfad

Hier wird das Gesamtkapital konstant auf dem Niveau K, gehalten. Dieses wird durch den
Grenzertrag @’ (K;) beschrieben, der gleich den Fremdkapitalkosten r ist. Wie in Pfad 1 werden
nur die Abschreibungen reinvestiert. Im Gegensatz zu Pfad 1 nimmt das Unternehmen nicht die
maximal mogliche Fremdkapitalmenge auf, sondern nur die Menge, die nicht iiber Eigenkapital
gedeckt werden kann. Falls das Fremdkapital teurer als das Eigenkapital ist, wird kein
Fremdkapital aufgenommen.

Die Veridnderung des Eigenkapitals und die des Fremdkapitals bedeuten, dass in der
optimalen Losung das Eigenkapital ansteigt und das Fremdkapital, bei konstantem
Gesamtkapital, abnimmt. Man spricht von einem Konsolidierungspfad, in dem die Verschuldung
abgebaut wird. Wenn der Verschuldungsspielraum nicht voll ausgenutzt wird, sind hier die
Opportunititskosten fiir Fremdkapital gleich null. Eine zusétzliche Fremdkapitalaufnahme wiirde

den Unternehmenswert nicht steigern.

Pfad 3: maximaler Wachstumspfad fiiri > r

Auf diesem maximalen Wachstumspfad betreibt das Unternehmen maximale Expansion und
schopft seine Kreditlinien daher voll aus. In der Optimierung nach Investitionen und der

Fremdkapitalautnahme sind die Eigenkapitalentwicklung x’ und Fremdkapitalentwicklung y’

1 Der Grenzertrag des Kapitals erreicht bei K, sein Optimum. Der Grenzertrag des Kapitals ®’(K,) ist gleich der mit den
gewichteten Kapitalanteilen gewichteten Summe von Eigen- und Fremdkapitalkosten. Vgl. Ludwig T., 1978, S.100
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steigend. Die Verschuldung im maximalen Wachstumspfad hiangt von der Verschuldung vor der
Expansion ab. Ein leicht verschuldetes Unternehmen kann sein Wachstum mit mehr Fremdkapital
finanzieren. Wihrend des Fremdkapitalverbrauches nihert sich der Verschuldungsgrad dem
optimalen Wert. Weist hingegen ein Unternehmen eine zu hohe Verschuldung auf, oder gilt es als
stark verschuldet, wird es keine Fremdmittel mehr bekommen und seine Finanzierung aus

Eigenkapital tdtigen miissen.

Pfad 4: stationirer Entwicklungspfadi<r

Das Unternehmen hilt sein Kapital auf dem Niveau ®’(K,) = i. Das heilit, der Grenzertrag ist
gleich dem Kalkulationszinssatz der Anteilseigner. Das Fremdkapital ist teuerer als das
Eigenkapital. Daher wird eine zusédtzliche Fremdkapitalaufnahme vermieden. Aus dem
konstanten Gesamtkapital folgt, dass nur die Abschreibungen investiert werden. Da das
Fremdkapital teurer ist, wird es mit der Rate a abgebaut. Die Eigenmittel miissen die
Abschreibungen decken. Eigenkapitaliiberschuss kann in Form von Dividenden ausgeschiittet
werden. Der Pfad zeigt, dass die Opportunitétskosten fiir Eigen- und Fremdkapitalgeber null sind.
Das heil3t, dass keine Engpisse seitens Eigenkapital und Fremdkapital vorliegen und kein
weiterer Finanzierungsbedarf besteht. Zusitzliches Eigenkapital hitte fiir die Anteilseigner
keinen zusitzlichen Nutzen, sondern wiirde nur einen Konsumverzicht bedeuten. Eine

Fremdkapitalautnahme wiirde aufgrund der hohen Zinsen zu Verlusten fiihren.

Pfad 5: Wachstum aus Eigenmitteln

Fremdkapital wird nicht aufgenommen, da w und A; null sind, und vorhandenes Fremdkapital
wird mit der Abschreibungsrate a getilgt. Demzufolge steigt das Eigenkapital und in der
optimalen Losung steigt das Gesamtkapital. Wiirde das Unternehmen Fremdkapital aufnehmen,
miisste dieses Geld fiir Investitionen verwendet werden. Durch die Bedingung, dass die
Investitionen, die einen Engpass darstellen, gréBer null sein miissen, fithrt eine Hinzunahme von
Fremdkapital, wie beim vierten Pfad, zu einer Verminderung des Vermoégens durch hohere
Opportunititskosten. Die Anteilseigner erleiden zwar durch den Verzicht auf héhere Dividenden
einen jetzigen Verlust, dieser wird jedoch wegen der maximalen Gewinnthesaurierung durch

zukiinftig hohere Ausschiittungen ausgeglichen.

Pfad 6: Schrumpfungspfad

Dieser von Ludwig neu hinzugenommene Pfad stellt fiir ein Unternehmen die Situation dar, dass
es keine Investitionen tétigt und kein Fremdkapital aufnimmt. Das fiihrt zu einer Verringerung

des gesamten Kapitals mit der Abschreibungsrate a.
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Dieses passive Ruhen, bei dem Auszahlungen an Kreditgeber und Eigenkapitalgeber
erfolgen (miissen), verringert die Unternehmensgrofe. Der indirekte Effekt fiir die Kapitalgeber
zeigt, dass auch durch eine Erhohung des Eigenkapitals, jetzige Opportunitétsverluste, nicht mehr

durch die spiteren Gewinne gedeckt werden wiirden.

6.3.3.  Die Verbindung der Teilpfade zu optimalen Wachstumsstrategien

Die Verbindung der optimalen Teilpfade zu optimalen Wachstumsstrategien ist in Abhédngigkeit

zu den unterschiedlichen Kapitalkosten durchzufiihren und wird in drei Fille unterteilt:

Relativ billiges Fremdkapital r < i

Wenn die jetzige Unternehmensgrofie, erfasst durch das Kapital xg + yo, unterhalb der moglichen
ZielgroBe K, liegt, also das Figenkapital kleiner als das ,,Zieleigenkapital®, ausgedriickt durch x,
< Ky -y, ist und die hinreichende Bedingung*”

5 a(l - n)

br + ha 2O Gl. 6.3.24

erfiillt ist, kann das Unternehmen mit dem maximalen Wachstumspfad (Pfad 3) wachsen bis das
Kapital das Zielkapital K, und eine mogliche Unternehmensgrofie erreicht hat. Danach wechselt
das Unternehmen in den stationidren Entwicklungspfad (Pfad 1) iiber. Die Kapitalstruktur bleibt
anndhernd gleich, der Verschuldungsgrad wichst gegen den Grenzwert h.

KA
Ko

Pfad 3 Pfad 1

Xo0+Yo

Abbildung 21: Moglicher Kapitalverlauf bei relativ billigem Fremdkapital*”

Das Unternehmen kann jedoch nicht wachsen, wenn der maximal einzubehaltende Teil des
Gewinnes nicht ausreicht, um den Teil der Abschreibungen, der mit Eigenmitteln zu finanzieren

ist zu decken. Die Entwicklung des Gesamtkapitals ist somit negativ, wenn die Ungleichung

02 Djese hinreichende Bedingung schriinkt den Verschuldungsgrad des Unternehmens ein. Sie ist aber keine notwendige
Bedingung. Daher kann das stark verschuldete Unternehmen unter bestimmten Umsténden auch bei fehlen dieser
Bedingung wachsen, also bei y, > h-Ky. Herleitung vgl. Ludwig T., 1978, S.111

403 ygl. ebenda, S.110
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b(®(K) — r'y) + a'x < (1-h)a'K gilt. Um dem zu entgegnen, kann die Unternehmensleitung den
Einbehaltungssatz b erhohen.*

Liegt das tatsdchliche Gesamtkapital xo + y, iber dem Gleichgewicht Ky, so ist das
Fremdkapital mit der Rate a zu tilgen, bis das Unternehmen auf seinem Gleichgewichtspunkt Kg
geschrumpft ist, wobei keine Investitionen getitigt werden (Pfad 6). Danach wird auf Pfad 1 bei

konstantem Gesamtkapital das Fremdkapital maximiert. **

Relativ teures Fremdkapital r > i

Das Fremdkapital ist teurer als das Eigenkapital. Als Wachstumsschwellen werden zwei
Kapitalniveaus definiert. Aufgrund der anfinglichen Kapitalausstattung, konnen vier Fille

beschrieben werden:

KA K
K> K,
Pfad 5
X+ Pfad 4 Pfad 2 Pfad 5 Pfad 4
K1 X0ty
0 o T "t 0 T "t

Abbildung 22: Méglicher Kapitalverlauf bei relativ teurem Fremdkapital, Fiille a und b*"

Im Fall a) wird die jetzige Unternehmensgrofe, ausgedriickt durch das Kapital x + yo, kleiner als
die mogliche ZielgroBe K, jedoch groBer als das Kapitalniveau K;: K,—yo > xg > K| — yo. Zudem

407,

gilt™":

a

2 ——K
Xg 2 ————K, Gl 6.3.25

Das heilit, dass das Eigenkapital kleiner ist als erforderlich x, < K, — yo. Daher beginnt das
Unternehmen seine Expansion mit dem Wachstum aus FEigenkapital (Pfad 5), bis das
Gesamtkapital den Zielwert K, erreicht hat und geht dann auf den stationdren Entwicklungspfad
(Pfad 4) iiber. Dabei kann es trotz hoher Zinsen sinnvoll sein, Fremdkapital aufzunehmen, um

schneller wachsen zu konnen.

Im Fall b) der Abbildung 22 entspricht das tatsdchliche Kapital dem Kapital auf Niveau 1: x, +

yo = K. Fiir ein sicheres Wachstum lautet die notwendige Bedingung fiir das Eigenkapital:

404 yol. Ludwig. T, 1978, S.112f

405 Herleitung und Beweis vgl Bensoussan et. al, 1974, S. 84 und ebenda, S.113 und S. 186
46 Ejgene Darstellung in Anlehnung an Ludwig T., 1978, 0.S.

“7 Herleitung und Beweis der notwendigen Bedingung vgl. Ludwig T., 1978, S. 192f
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A=l e 2 g 6.3.26
b~r+a1_ 0 b-r-{—al Gl--3-

Das Unternehmen beginnt auf dem Konsolidierungspfad (Pfad 2) bis die Fremdkapitalaufnahme

null ist und geht dann in die Pfade 5 und 4 tiber.

KA
K,

Pfad 3 Pfad 2 Pfad 5 Pfad 4
K,

Xty

o
|

0 T t

Abbildung 23: Moglicher Kapitalverlauf bei relativ teurem Fremdkapital, Fall ¢**®

In der obigen Abbildung, dem Fall ¢), ist der Verschuldungsgrad gering und das tatsdchliche
Kapital kleiner als das Zielkapital auf Niveau K;: xo < K| — yo. Zudem soll fiir sicheres Wachstum

die hinreichende Voraussetzung fiir die Kapitalstruktur erfiillt sein:

O_b-r+h-ayo

Das Unternehmen beginnt im Fall ¢) seine Expansion auf dem maximalen Wachstumspfad (Pfad
3) und verldsst diesen erst, wenn das Gesamtkapital das Niveau K; erreicht hat, da in diesem
Punkt der Grenzertrag gleich den Fremdkapitalkosten entspricht. Ab hier wirkt sich eine
Erhohung der Mittel durch Fremdkapital ungiinstig aus. Um die Verschuldung durch den hohen
Verschuldungsgrad in der Wachstumsphase abzubauen, muss das Unternehmen eine
Konsolidierungsphase (Pfad 2) zur Verbesserung der Kapitalstruktur einlegen. ,,Schnelles
Wachstum hat seinen Preis in Form einer Konsolidierungsphase.“*” Der Abbau des
Fremdkapitals erfolgt mit einer niedrigeren Rate als der Abschreibungsrate a. Numerische
Ergebnisse zeigen, dass ein Konsolidierungspfad nur bei einem Verschuldungsgrad h > 0,5

gegeben ist.*"’

Die Konsolidierungsphase ist abgeschlossen, wenn die einbehaltenen Nettoertriage
gleich den Abschreibungen auf das Kapital K; sind.

Wenn die Verschuldung abgebaut ist, kann das Unternehmen weiter, aus den
einbehaltenen Gewinnen finanziert, auf Pfad 5 bis zur ZielgroBe K, expandieren. Dabei wird der

Fremdkapitalanteil mit der Rate a abgebaut. Ist die optimale Betriebsgrof3e erreicht, festigt das

%8 Entnommen aus Ludwig T., 1978, S.114
409 7it. ebenda, 1978, S.115

410 Je hoher der Verschuldungsgrad wihrend des maximalen Wachstums aus Fremdmitteln ist, desto linger dauert die
Konsolidierungspause an. Grenzwert fiir h ist ca. 0,5. vgl. ebenda, 1978, S.132
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Unternehmen seine Position auf Pfad 4, indem das Fremdkapital weiter mit der maximalen Rate a
abgebaut wird. Das Eigenkapital erreicht annidhernd den Wert des Unternehmens K.

KA
X0ty
Pfad 6 Pfad 4

K,

Abbildung 24: Moglicher Schrumpfungspfad bei teurem Fremdkapital, Fall d*"'

Im Fall d) ist das tatsédchliche Kapital hoher als das Zielkapital, wobei der Eigenkapitalanteil
hoch ist: xo > K, — yo. Bei Giiltigkeit der untenstehenden Bedingung, muss das Unternehmen bis
zum Erreichen des obersten Niveaus K, schrumpfen um dann auf den Entwicklungspfad (Pfad 4)

iibergehen:*'

Xy = —— Yo Gl 6.3.28

Um eine maximale Expansion, wie im Wachstumspfad (Pfad 3) beschrieben, durchfiihren zu

konnen, ist die Ertragslage fiir ein Unternehmen dieser zukiinftigen GroB3e abzusichern.

Gleiche Kapitalkosten r = i

Hier sind Fremdkapitalkosten gleich den FEigenkapitalkosten — die Entscheidung ist somit
indifferent. Auf das Unternehmenswachstum hat das, im Falle von kleiner Eigenkapitalgrofie x, <
Ko — yo , die Auswirkung, dass das Unternehmen auf dem maximalen Wachstumspfad (Pfad 3),
bis zur Erreichung vom Kapital K, expandiert. Der Fall eines zu groBen Eigenkapitals x, > Ko —
yo, hat die Auswirkung, dass ein Schrumpfungspfad auf K, eingeleitet werden muss.

Bei gleichen Kapitalkosten sind andere Bewertungskriterien zur Entscheidung iiber die
Art der Wachstumsfinanzierung heranzuziehen. Beispielsweise kann bei raschem Wachstum und
sicheren Zukunftschancen Eigenkapital durch Fremdkapital ersetzt werden. Bei unsicherer
zukiinftiger Entwicklung und méfBigen Wachstumsprognosen, ist Wachstum iiber Eigenkapital zu

. . 41
finanzieren.*"

I Eigene Darstellung, in Anlehnung an Ludwig T., 1978
12 Herleitung und Beweis vgl. Ludwig T., 1978, S.114 und S.194
413 ygl. Aiginger K./Tichy G., 1985, S.131
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6.3.4.  Schlussfolgerung

Wie zuvor bei Albach wird auch hier nur ein bestimmter Teilbereich des ganzheitlichen
Unternehmenswachstums herausgenommen und eine abgegrenzte Modellstruktur betrachtet. Das
Wachstumsmodell Idsst die Betrachtung der kritischen Phasen der Unternehmensentwicklung zu.
Hierbei ist Kapitalknappheit, als hauptsdachliches Wachstumshemmnis von Unternehmen
anzusehen.

Das Modell zieht als Basisgleichung die Kapitalstruktur des Unternehmens heran. Die
zeitliche Entwicklung der Kapitalstruktur erfolgt in Abhéngigkeit der Investitionen, konstanter
Abschreibung und der Dividenden. Zusétzlich kann das Unternehmen zu jeder Zeit Fremdkapital
aufnehmen. Die Analyse der Wachstumsstrategien basiert auf dem Unterschied, der
Fremdkapitalkosten zu den Eigenkapitalkosten. Zudem haben die Besicherungsgrenze, die
Abschreibungsrate des Kapitals und die Tilgungsrate des Fremdkapitals Einfluss auf die
Wachstumsrichtung.

Fiir expandierende Unternehmen wird durch die verschiedenen Kapitalniveaus, an
denen die Grenzertrige optimal sind, das Wachstum in Schiiben beschrieben. Diese Schiibe
befinden sich vor Wachstumsschwellen, bei denen die Fremdkapitalkosten iiber den Kosten des
Eigenkapitals liegen und das Unternehmen daher eine Konsolidierungsphase einlegen muss.
Diese Wachstumspause dauert umso ldnger, je hoher die Verschuldung des Unternehmens in der
Wachstumsphase war.*"*

Als wesentliches Ergebnis dieses Modells ist zu nennen, dass durch die unterstellte
konkave Ertragsfunktion eine optimale Unternehmensgrofe angenommen wird, die dann gegeben
ist, wenn das Unternehmen seinen Gleichgewichtspfad erreicht hat. Das Modell von Bensoussan

und Ludwig strebt zu diesem finanziellen Gleichgewichtszustand hin.*"

Als weiteres Ergebnis ist
anzufiihren, dass wachsende Unternehmen bei hohen Fremdkapitalkosten die Moglichkeit nutzen
konnen, eine Zeit lang iiber Eigenkapital zu expandieren.

Durch dieses Modell konnten die wesentlichen finanziellen Wachstumsparameter
gezeigt werden. Vor allem stagnierende Unternehmen konnen durch den Einbehaltungssatz b
einen hoheren Anteil des Gewinnes zur Finanzierung von notwendigen Investitionen nutzen und
die Wachstumsrate steigern. Als weiterer Parameter kann der Kalkulationszinsful} i, der vom
Unternehmen selbst vorgegeben wird, gesenkt werden und so das Wachstum positiv beeinflussen.

Die angewendete Strategie hingt ndmlich davon ab, ob der Kalkulationszinsful grofer oder

kleiner als die Fremdkapitalzinsen r ist.*'®

414 ygl. Ludwig T., 1978, S.119
415 ygl. ebenda, S.120f
416 ygl. ebenda, S.120
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Da dieses Modell zwangsldufig mit Vereinfachungen arbeitet, ist eine empirische
Uberpriifbarkeit nur im Zusammenhang mit vielen Einschrinkungen durchfiihrbar. Trotzdem
zeigt es eindeutig das Vorhandensein von Wachstumsschwellen, die beim Erreichen bestimmter —
in diesem Fall — finanzieller Grenzwerte eine Verdnderung der Unternehmenspolitik notwendig
machen. Zudem arbeitet das Modell mit den wesentlichen finanziellen Kennzahlen und
ermoglicht die Darstellung des Zusammenhanges zwischen Kapitalstruktur und
Unternehmenswachstum. SchlieBlich zeigt das Wachstumsmodell durch die direkten und
indirekten Effekte den deutlichen Vorteil fiir die Anteilseigner, die durch ihren heutigen
Konsumverzicht (direkter Effekt), zukiinftig hohere Gewinne (indirekter Effekt) abschopfen

konnen. Wachstum ist daher langfristig vorteilhafter.

Die oben genannten Berechnungsmodelle gehen von konstanten Preisen und von einer
gleichbleibend starken Nachfrage aus, sodass keine Kosten fiir absatzpolitische Mallnahmen
Beriicksichtigung finden. Ebenfalls ist der Wettbewerb, der die moglichen Reaktionen der
Wettbewerber bei Mengenwettbewerb beriicksichtigt, ausgeblendet.

Die Risiken werden bei Albach iiber den Forschungserfolg der Entwicklungsprojekte
zum Ausdruck gebracht. Bei Bensoussan und Ludwig werden die finanziellen Risiken, durch die

Beschriankungen bei der Fremdkapitalaufnahme, implizit angenommen.

Aus Griinden der Nachvollziehbarkeit, wurde die Benennung der Variablen in den
Berechnungsformeln in derselben Art wie deren Vertreter angewendet. Bei einer eventuellen
Zusammenfiigung zu einem Gesamtmodell sind sinnverwandte Variablen gleich zu bezeichnen

und zu indizieren.
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7. Zusammenfassung

Diese Arbeit beschreibt die Wachstumsstrategien von Unternehmen. Dabei wird der Spezialfall

des stagnierenden Unternehmens untersucht.

Diese Unternehmen weisen einen ldngerandauernden unverdnderten Umsatzverlauf, der zwar
Wachstum verzeichnen kann, jedoch unterhalb des Branchenwachstums liegt und daher als
stagnierend zu bezeichnen ist. Untersuchungen ergaben, als eine der Hauptursachen fiir diesen
Stillstand, Fehler im Zielsystem der Unternehmensleitung an. Es wurde festgestellt, dass das
Management durch die hohen Wachstumsanforderungen der Anteilseigner, iiberwiegend damit
beschiftigt ist, Produkt- und Prozesskosten zu reduzieren bzw. Wertschopfung durch Outsourcen
zu vermindern, um die Gewinne und damit den Shareholder Value zu steigern. Ferner sind
fehlende Risikobereitschaft und fehlende Auftrige fiir Innovationen mafgeblich an der
Stagnation verantwortlich. Als weitere Ursachen konnten die Séttigung in der Branche und das
Produktalter festgestellt werden sowie die regionalen und volkswirtschaftlichen Faktoren, hohe
Arbeitskosten, Steuern, abnehmender Konsum und geringe Qualifikation der Arbeitskréfte.

Fiir ein Unternehmen bedeutet Stagnation h#ufig sinkende Motivation und hohere
Konfliktneigung der Mitarbeiter, hohe Kiindigungsraten, sinkende Kreativitit und abnehmende
Unternehmenswerte. Zudem verschlechtern die riickldufige Ertrags- und Finanzsituation die
Attraktivitit des Unternehmens fiir Investoren. Aus volkswirtschaftlicher Sicht, bedeutet
Stagnation vieler Unternehmen bzw. einer Branche einen Riickgang an Beschiftigung. Folglich
werden die Steuern angehoben, gleichzeitig tritt eine Verringerung der Kaufkraft ein und dies
fiihrt erneut zu den genannten volkswirtschaftlichen Ursachen fiir stagnierende Unternehmen:

abnehmender Konsum und geringere Qualifikation.

Neben der Ergriindung der Ursachen fiir stagnierende Wachstumsverlidufe, war der Zielgedanke
dieser Arbeit, eine passende Strategie fiir die langfristige Bestandssicherung stagnierender
Unternehmen zu finden.

Bei der Strategiesuche wurde zuerst Augenmerk auf das Konzept der optimalen
Betriebsgrofie gelegt. Wie die Bezeichnung verrit, produziert das Unternehmen die optimale
Menge. Sie veranschaulicht, dass die optimale Ausbringungsmenge erstens von den
innerbetrieblichen Kapazititen des Unternehmens selbst und zweitens von der Grofe des
Marktes, indem das Unternehmen mit seinen Produkten tétig ist, abhéngt.

Zusitzlich wurde als dritter Einfluss — auf den Umsatzverlauf des Unternehmens — das
Produktalter betrachtet und gezeigt, dass alternde Produkte geringe Absatzsteigerungen

verzeichnen und zu einem Sinken des Umsatzes fiihren.
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Eine genauere Untersuchung dieser FEinfliisse ergab, dass die innerbetrieblichen
Kapazititen durch steigende Durchschnittskosten des Produktes beschrinkt werden. Somit wire
eine Steigerung der Outputmenge mit tiberproportionalen Kosten verbunden. Weiters, dass die
MarktgroBe und der Marktanteil, indirekt auch die Grofle des eigenen Unternehmens bestimmen.
Folglich wiirde auf einem begrenzten Markt eine Steigerung der Absatzmenge zu mehr Angebot
filhren, aber auch zu sinkenden Preisen. Uberdies ist auf gesittigten Mirkten kein dauerhaftes
Wachstum moglich. Zusammenfassend hat das Unternehmen die optimale (angepasste)
Betriebsgrofe auf einem geséttigten Markt.

Unter diesen Voraussetzungen, hat im Wettbewerb jenes Unternehmen Vorteile,
welches die bessere Kostenstruktur aufweist. Daher tendieren Unternehmen hiufig zur
Fortsetzung von Kostensenkungen und Reduktion der Wertschopfungstiefen, um die Gewinne zu
steigern bzw. erhalten zu konnen. Obwohl das Unternehmen eine optimale Betriebsgrofie
aufweisen kann und eventuell Gewinne lukriert werden, zeigt es stagnierendes Umsatzwachstum.

Somit wurde gezeigt, dass auch ein stagnierendes Unternehmen die optimale
Betriebsgrofe aufweisen kann. Demzufolge eignet sich das statische Konzept der optimalen
Betriebsgrofie nicht zur langfristigen Bestandssicherung von Unternehmen, sondern sollte
vielmehr zur gleichgewichtigen Steuerung parallel zur Unternehmensentwicklung angewendet

werden.

Welche Strategiemoglichkeiten ein Unternehmen im Fall stagnierender Wachstumsverlidufe
wahrnehmen kann, wird durch Analogie zur Produkt-Portfoliomatrix der Boston Consulting
Group gezeigt. Das heif3t, dass ein Unternehmen in der stagnierenden Lebensphase, so wie ein
Produkt in der Sittigungs- und Degenerationsphase, drei Strategiemoglichkeiten besitzt —
ndmlich wachsen, konsolidieren und schrumpfen. Des Weiteren wurde ,,entschliisselt”, warum
eine langfristige Strategie, die keine Wachstumsstrategie darstellt, zur Liquidation fiihrt.

Zur Durchfilhrung von Wachstum stehen dem Unternehmen zwei grundlegende
Wachstumsformen offen. Das Unternehmen kann intern durch Expansion und Diversifikation
wachsen oder es kann extern durch Konzentration wachsen. Innerhalb dieser Strategien kann die
Unternehmensgrofe wiederum durch horizontales, vertikales oder diagonales Wachstum
vergrofert werden.

Die Auswahl einer Strategie erfolgt nach den von Ansoff (1966) eruierten Kriterien
Anfangskosten, Synergien und Zeitplan.*'"” Der Begriff des Wachstums kommt, von einer kleinen
Umsatzsteigerung, durch geringe Mehrproduktion, iiber hohere F&E-Aktivititen, die zu
Innovationen und zur Diversifikation vollkommen neuer Produkten auf neuen Mirkten fiihren,

bis hin zu Unternehmenskédufen und Fusionen, zur Anwendung.

417 Vgl. Ansoff I., 1966, S.203ff
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Anhand von Beispielen wird gezeigt, wie eine Expansion auf gleichen und auf neuen
Mirkten erfolgversprechend durchzufiihren ist. Hervorzuheben sind dabei der Kundennutzen und
die von Christensen und Raynor (2004) dargestellte Wahlmoglichkeit des Kunden, genau dieses
Produkt zu kaufen oder alternativ das Bediirfnis nicht decken zu konnen. Hiermit appellieren
Christensen und Raynor an den Fortschritt der Unternehmen.

Zur Messung des Wachstums wird die Wachstumsrate zwischen zwei MalBgrofien
herangezogen. Zumeist ist diese Mallgroe der Umsatzerlos (Umsatz). Um verschiedenartige
Unternehmen aus verschiedenen Industrien miteinander vergleichen zu kdnnen, werden neben
dem Umsatz, das Anlagevermdgen und die Mitarbeiterzahl herangezogen. Zum
Wachstumsvergleich borsennotierter Unternehmen, eignet sich das Kurs-Gewinn-Verhéltnis.

Fiir langfristige Wachstumsplanungen sind die besonderen Eigenarten der
Wachstumsverldufe zu beachten, dass das Wachstum in Schiiben verlduft und regelmiBig
Wachstumskrisen ausgelost werden. Ein interessantes Ergebnis des vierten Kapitels ist, dass

theoretisch keine Wachstumsgrenzen existieren.

Haufig sprechen mehrere Faktoren fiir oder gegen ein Wachstum des Unternehmens. Zudem ist
zu bedenken, dass Wachstum mit Risiko verbunden ist und deshalb Wachstumsentscheidungen
nicht ad hoc getroffen werden sollen.

Zur Ubersicht werden im fiinften Kapitel die Ergebnisse empirischer Untersuchungen
als Wachstumsdeterminanten zusammengestellt. Als wichtigste Wachstumshemmnisse sind die
innerbetriebliche Organisation, Kapitalknappheit sowie fehlende Managementfihigkeiten zu
nennen. Neben diesen, sind weitere Faktoren, wie der Markt, die Konkurrenzsituation, das duflere
Umfeld entscheidend. Die Einfliisse der fehlenden Nachfrage und der starken Konkurrenz werden
zwar nachgewiesen, jedoch existieren diese vornehmlich bei homogenen Produkten oder
Mirkten. Das heif3t, dass der Einfluss der Nachfrage und der Konkurrenz von der Art, von der
Diversifikation, der Produkte selbst abhingt.

Zur besseren Abwigung der vielfiltigen Wachstumsdeterminanten wird eine Methodik
vorgeschlagen, in der iiber vier Schritte eine Entscheidung beziiglich des Wachstums ermittelt
werden kann. Dabei werden von allgemeinen empirischen Ergebnissen, iiber die dynamische
Betrachtung der Wachstumschancen, iiber die unternehmerischen Ressourcen und Erfahrungen
bis hin zu speziellen analytischen Ermittlungen konkrete Ergebnisse zur Wachstumsfrage

herbeigefiihrt.

Zwei Moglichkeiten Wachstumshemmnisse analytisch zu ermitteln, werden in den
Wachstumsmodellen von Albach sowie Bensoussan und Ludwig dargestellt. Im Modell von
Albach et al. (1965) wird das zuldssige Wachstum unter Betrachtung der innerbetrieblichen
Kapazititen und den Wachstumskosten ermittelt. Dabei werden von der Unternehmensleitung

interne Forschungsauftrige vergeben, die bei Erfolg zu einem Umsatzwachstum fithren. Das
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Unternehmen expandiert indem es sein Produktsortiment unter Beriicksichtigung der
organisatorischen Grenzen erweitert.

Das Modell von Bensoussan et. al (1974) und Ludwig (1978) ermittelt die kritischen
Phasen der Unternehmensentwicklung infolge des Wachstumshemmnisses Kapitalknappheit.
Dabei wird die Entwicklung der Kapitalstruktur, die Hohe der Investitionen unter
Beriicksichtigung von Abschreibungen und Dividenden, aber auch die Finanzierung iiber Fremd-
und Eigenkapital unter Einbeziehung variabler Kapitalkosten, berechnet. Das Ergebnis wird als
(Kapital-) Expansionspfad, der die Wachstumsschwellen wihrend der Erweiterung anzeigt,
dargestellt.

Durch die Wahl dieser beiden Modelle, welche die beiden wesentlichsten
Wachstumshemmnisse (innerbetriebliche Organisation, Kapitalknappheit) effektiv bestimmen,

soll eine Grundlage zur analytischen Expansionsberechnung geschaffen werden.



116 Expansion von Unternehmen

8. Literatur- und Quellenverzeichnis

8.1. Literaturverzeichnis

Aiginger Karl / Tichy Gunther,

Die GroBe der Kleinen: Die iiberraschenden Erfolge kleiner und mittlerer Unternehmungen in den
achtziger Jahren,

Signum Verlag, Wien, 1984

Albach Horst,

Zur Theorie des wachsenden Unternehmens, in: Krelle Willhelm (Hrsg.), Theorien des
einzelwirtschaftlichen und gesamtwirtschaftlichen Wachstums,

Duncker & Humblot, Berlin 1965, S.9-97

Albach Horst,
Erfahrungskurve und Unternehmensstrategie,
Zeitschrift fiir Betriebswirtschaft, Erg-Heft 2/87, Gabler-Verlag, 1987

Ansoff Igor H.,
Management Strategie,
Verlag-Moderne-Industrie, Miinchen, 1966

Bartel Rainer,

Organisationsgréfe und Effizienz: theoretische Grundlagen und erste empirische Evidenz fiir die
Industriebetriebe Oberosterreichs,

Diss. Johannes Kepler Univ. Linz, VWGO, Wien, 1989

Besanko David / Dranove David / Shanley Mark,
Economics of Strategy,
John Wiley & Sons, Inc., Second Edition, 2000

Bensoussan Alain / Hurst Gerald E. / Nislund Bertil,
Management Application of Modern Control Theory,
North-Holland Publishing Company, Amsterdam-Oxford, 1974

Bieberbach Florian,

Die optimale grofle und Struktur von Unternehmen: der Einfluss von Informations- und
Kommunikationstechnik,

Deutscher Universititsverlag, Wiesbaden, 2001

Bullinger Hans-Jorg / Warnecke Hans Jiirgen (Hrsg.)
Neue Organisationsformen im Unternehmen: Ein Handbuch fiir das moderne Management,
Springer Verlag, Berlin, 1996

Charan Ram / Tichy Noel M.,

Gesundes Wachstum fiir mehr Gewinn: So wird ihr Unternehmen stindig groBer, besser,
ertragreicher,

Verlag Moderne Industry, Landsberg/Lech, 2000



117

Christensen Clayton M./ Raynor Michael E.,
Marktorientierte Innovation: Geniale Produktideen fiir mehr Wachstum,
Campus Verlag, Frankfurt, 2004

Coase Ronald H.,
The firm, the market and the law,
The University of Chicago Press, Chicago and London, 1992

Copeland Tom / Koller Tim / Murrin Jack / McKinsey & Company,
Unternehmenswert, Methoden und Strategien fiir eine wertorientierte Unternehmensfiihrung,
Campus Verlag, Frankfurt, 2002

Dangl Thomas / Kopel Michael,
Instrumente des strategischen und wertorientierten Risikomanagements, in: Nowothny E./ Parak
Ch. / Scheucher R. (Hrsg.), Handbuch der osterreichischen Energiewirtschaft, 2004, S.443-458

Gruhler Wolfram,
Unternehmensgrofle und Beschiftigung in der Industrie,
Deutscher Instituts-Verlag GmbH. Ké6ln, 1979

Haeseler Herbert / Kros Franz,
Unternehmensbewertung: Grundlagen der Bewertung von Unternehmen und Beteiligungen,
Orac-Wirtschaftspraxis, Wien, 2002

Hofstitter Leopold / Mayrhofer Helmut / Wiirdinger Michael,
Betriebswirtschaftliche Kennzahlen in der Praxis, Kennzahlen-Handbuch,
Wifi-Osterreich, Wien, 1994

Kasper Helmut
Organisationskultur: iiber den Stand der Forschung
Service, Fachverlag an der Wirtschaftsuniversitit, Wien, 1987

Kistner Klaus-Peter / Steven Marion,
Betriebswirtschaftslehre im Grundstudium, Band 1,
Physica-Verlag, Heidelberg, 3. Auflage, 1999

Kopel Michael,

Komplexe Unternehmensdynamik: Chaotische dynamische Systeme in der
Betriebswirtschaftslehre,

Deutscher Universitits-Verlag, Wiesbaden, 1994

Kroger Fritz / Tram Michael / Rockenhéuser Jorg / McGrath James,
Der entschliisselte Wachstumscode: Strategien zur Wertsteigerung von Unternehmen,
Gabler Verlag, Wiesbaden, 2000

Krier Tobias,
Bewertung mit Realoptionen in der pharmazeutischen Industrie,
Dipl. Arb., TU-Berlin, 2001

Kumar Krishna B. / Rajan Raghuram G. / Zingales Luigi,
What determines firm size?,
NBER Working Paper No. 7208, Cambridge, 1999

Kiipper Hans-Ulrich,
Investitionstheoretische Fundierung der Kostenrechnung,
Zeitschrift fiir Betriebswirtschaft, Erg-Heft 1/1985, Gabler-Verlag, 1985



118 Expansion von Unternehmen

Leitner Karl-Heinz,
Strategisches Verhalten von kleinen und mittleren Unternehmen,
Diss. Universitit-Wien, Wien, 2001

Leitner Karl-Heinz,
Von der Idee zum Markt: Die 50 besten Innovationen Osterreichs,
Bohlau-Verlag, Wien, 2003

Lenzelbauer Werner,
UnternehmensgroBe und Effizienz in der oberdsterreichischen Industrie
Diss. Johannes Kepler Univ. Linz, VWGO, Wien, 1993

Ludwig Thomas,
Optimale Expansionspfade der Unternehmung
Gabler Verlag, Wiesbaden, 1978

Mandl Gerwald / Rabel Klaus,
Unternehmensbewertung: Eine praxisorientierte Einfiihrung,
Ueberreuter, Wien, 1997

Mugler Josef,

Die Entwicklung von Klein- und Mittelbetrieben: Wichtige Theoriebeitrige im Uberblick: in Kailer
Norbert / Mugler Josef, Entwicklung von kleinen und mittleren Unternehmen,

Linde-Verlag-Wien, 1998, S.15-66

Miiller-Hagedorn Lothar (Hrsg. Kohler Richard / Meffert Heribert)
Handelsmarketing
Verlag W. Kohlhammer, 3.Auflage, K&ln, 2002

Penrose Edith T.,
The Theory of the Growth of the Firm,
Oxford University Press, 3" Edition, 1995

Pfahler Wilhelm / Wiese Harald,
Unternehmensstrategien im Wettbewerb: Eine spieltheoretische Analyse
Springer-Verlag, Berlin, 1998

Picot Arnold / Reichwald Ralf / Wigand Rolf T.,
Die grenzenlose Unternehmung: Information, Organisation und Management
Gabler, Wiesbaden, 2. akt. Aufl., 1996

Piimpin Cuno/ Koller Hanspeter,

Die Bedeutung der Unternehmenskultur fiir die Unternehmensstrategie, in: Lattmann Charles
(Hrsg.), Die Unternehmenskultur: Thre Grundlagen und ihre Bedeutung fiir die Fiihrung der
Unternehmung,

Physica-Verlag, Heidelberg, 1990, S.303-317

Piimpin Cuno / Prange Jiirgen,
Management der Unternehmensentwicklung: Phasengerechte Fiihrung und der Umgang mit Krisen,
Campus Verlag, Frankfurt, 1991

Rappaport Alfred,
Creating Shareholder Value: a guide for managers and investors,
The Free Press, New York, 2™ Edition, 1998



119

Risak Johann (Hrsg.),
Generationenfolge in Familienunternehmen,
Service Sachverlag, Wien, 1999

Rogler Silvia,

Risikomanagement im Industriebetrieb: Analyse von Beschaffungs-, Produktions- und
Absatzrisiken,

Deutscher Universitits-Verlag, Gottingen, 2002

Schmidt Ingo,
Wettbewerbspolitik und Kartellrecht,
Lucius & Lucius, Stuttgart, 7. Aufl., 2001

Stepan Adolf / Fisher Edwin O.,
Betriebswirtschaftliche Optimierung: Einfithrung in die quantitative Betriebswirtschaftslehre,
Oldenbourg Verlag, Miinchen-Wien, 7. Aufl. 2001

Vollrath Robert,
Indikatoren der Kursentwicklung von Wachstumsunternehmen: Eine theoretische und empirische

Analyse auf der Basis von Emissionsprospekten,
Uhlenbruch Verlag, Bad Soden/Ts, 2003

Wellmann Andreas / Hiinseler Jiirgen,
Wachstumstheorie,
Oldenbourg Wiss.-Verlag GmbH, Ko6ln, 2004

Wolff Jorg,
Die liquiditétsorientierte Steuerung schnell wachsender Unternehmen
Verlag Josel Eul, Bergisch Gladbach — K6ln, 1993

Zahn Erich,

Das Wachstum industieller Unternehmen: Versuch seiner Erkldrung mit Hilfe eines komplexen
dynamischen Modells,

BWL-Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden, 1971

8.2. Sonstige Quellen

Almus Matthias / Nerlinger Eric,

Zum Zusammenhang zwischen Grofle und Wachstum bei Griindung — Empirische Ergebnisse fiir
West-Deutschland,

Centre of European Economic Research, Mannheim, 1999

URL: http://bibserv7.bib.uni-mannheim.de/madoc/volltexte/2004/649/pdf/dp9901.pdf

Bankenscorecard.de,
URL: http://www.bankenscorecard.de, 2005

BWMA, Bundesministerium fiir Wirtschaft und Arbeit,

Bericht iiber die Situation der kleinen und mittleren Unternehmungen der gewerblichen Wirtschaft
2000/ 01,

BWMA, Abteilung 1/6, 2002



120 Expansion von Unternehmen

BMWA, Bundesministerium fiir Wirtschaft und Arbeit,
URL: http://www.bmwa.gv.at/BMWA, 2005

BMWA, Bundesministerium fiir Wirtschaft und Arbeit,
Wirtschaftsbericht: Osterreich 2004,
BWMA, Abteilung C1/1, 2004

Dressen Michael,
Mit neuer Wertschopfung aus der Krise, Was tun, wenn die Mérkte gesittigt sind?,
Computerwoche, Sonderdruck aus Nr.03/2003

Europiische Kommission
URL: http://www.europa.eu.int, 2005

Gottwein.de,
URL: http://www.gottwein.de, 2005

Katzenberger Wolfgang E.,
Modellbildung und Simulation,
TU-Wien, Skriptum, Version 01/2002

KMU Forschung Austria, Austrian Institute for SME Research,
URL: http://www.kmuforschung.ac.at, 2005

Mercer und Fraunhofer-Institut,

Die neue Arbeitsteilung in der Automobilindustrie,

Presseinformation, Miinchen, 2003

URL: http://www.automobil-cluster.at/files/news_br_mercer_studie.pdf, 09.06.2005

OECD, Organisation for Economic Co-operation and Development,
The Sources of Economic Growth in OECD Countries,
OECD, 2003

Online-Verwaltungslexikon.de,
URL: http://www.olev.de, 26.02.2005

Onpulson.de,
URL: http://www.onpulson.de/management/wissen.php?site=246, 29.05.2005

Schwaiger Walter S.A.,
Das Rating nach Basel II und die neuen Kreditkonditionen, Starting new ventures,
TU-Wien, Vorlesungsunterlagen Unternehmensrechnung, Wien, 2003

Sociologicus.de,
URL: http://www.sociologicus.de, 2005

Statistik Austria,
URL: http://www.statistik.at, 2005

Stepan Adolf,
Markteintritt und Wettbewerb fiir Griinder,
TU-Wien, Vorlesung Unternehmensgriindung, 2003

Wirtschaftskammer Osterreich,
URL: http://portal.wko.at, 2005



