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1. Einleitung

1.1 Die wissenschaftliche Problemstellung

Die Wahl des internationalen Markteintritts bekam in den letzten Jahrzehnten von verschie-
densten Forschern und Wissenschaftlern sehr viel Aufmerksamkeit. Eine Expansion in andere
Méarkte/Lander verlangt aber auch zwei Entscheidungen. Erstens, ob ein Unternehmen mittels
Non-Equity-Mode (Agenten, Licensing, Joint Venture, etc.) oder zweitens mittels Equity-
Mode (Acquisitions, Greenfield etc.) in diesem Markt Fu fassen will und kann. Diese Dip-
lomarbeit beschaftigt sich in erster Linie mit den internationalen Markteintrittsformen Joint
Venture und Akquisitionen in der Theorie und versucht beide Varianten miteinander zu ver-
gleichen. Zusatzlich werden die in der Literatur ermittelten Theorien anhand des Fallbeispiels

der Vienna Insurance Group analysiert.

1.2 Die gewahlte Untersuchungsmethode

Im ersten Schritt werden die beiden gewdhlten internationalen Markteintrittsvarianten Joint
Ventures und Akquisitionen anhand der vorhandenen wissenschaftlichen Literatur definiert
und ausfuhrlich analysiert. Im Hauptteil werden die Markteintrittsvarianten miteinander ver-

glichen, um somit deren Unterschiede klar aufzuzeigen.

Im letzten Schritt werden anhand einer empirischen Untersuchung (Experteninterview) die
aus der Literatur ermittelten Ergebnisse und Thesen fir die Praxis analysiert bzw. deren Zu-

treffen Gberprift.

1.3 Awufbau der Arbeit

In der Einleitung wird ein genereller Uberblick betreffend dem Inhalt und der Zielsetzung der
vorliegenden Arbeit gegeben. AulRerdem wird der Aufbau der Arbeit in groben Ziigen darge-
stellt, damit sich der Leser einen Uberblick tiber den Inhalt und die Zielsetzung der Arbeit
verschaffen kann.

In der Folge werden die Begriffe Joint Ventures und Akquisitionen erldutert, um damit eine
Grundlage und ein generelles Verstandnis fir diese Arbeit zu schaffen. Desweiteren werden
in diesem Kapitel die Beweggriinde flr Joint Ventures und Akquisitionen eruiert.

Den Hauptteil dieser Arbeit stellt der Vergleich von Joint Ventures und Akquisitionen dar.

Warum fihrt ein Unternehmen einen Internationalisierungsprozess durch? Was sind die Be-



weggrunde fur Joint Ventures und fir Akquisitionen? Welche Chancen und Risiken (SWOT-

Analyse) sind mit der jeweiligen Form der Internationalisierung behaftet?

Wenn ein Unternehmen international expandieren will, so sind verschiedene Fakto-
ren/Entscheidungen zu berticksichtigen. Diese Arbeit versucht einen Vergleich zwischen den
beiden ausgewdhlten Formen des internationalen Markteintritts herzustellen. Wenn sich ein
Unternehmen im internationalen Wachstum befindet, so ist es von groRer Bedeutung, dass die
eigene Kultur analysiert wird, um im Anschluss klar festzulegen, ob die Charakteristika der

kooperierenden bzw. der zu tibernehmenden Unternehmen im Einklang stehen.

Im ndchsten Abschnitt werden die zuvor theoretisch erorterten Definitionen, Analysen und
Vergleiche anhand des Praxisbeispiels ,,Vienna Insurance Group® erortert. Als empirische
Informationsquelle dient hier ein Experteninterview mit Generaldirektor und Aufsichtsrats-

vorsitzendem Dr. Gunter Geyer sowie Daten der Vienna Insurance Group.

AbschlieBend werden die Erkenntnisse dieser Arbeit ausgefiihrt und Schlussfolgerungen ab-

geleitet.
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2. Internationales Management

2.1 Definition

Im Rahmen der Internationalisierung stellt der internationale Markteintritt eine grundlegende
Herausforderung dar. Die Charakteristika einer internationalen Unternehmensfihrung teilen
sich in zwei Gruppen: die unternehmensbezogenen und die personenbezogenen. Die folgende
Aufstellung zeigt einen Auszug der wichtigsten Eigenschaften der beiden Formen der interna-

tionalen Unternehmensfiihrung.

Unternehmensbezogene Charakteristika Personenbezogene Charakteristika

e Wunsch nach internationalem Wachstum | ® Pioniergeist

(auRerhalb des Heimmarkts) e Sprachengewandtheit
e Konkurrenzausgleich e Freude und Mut zur Gestaltung
e Lernen von internationalen Partnern e Durchhaltevermégen

e Nutzung auslandischer Faktorkosten

e Stdrkung der Wettbewerbsposition durch
strategische Allianzen mit ausléandischen
Partnern

e Steuerliche Optimierung durch Ergebnis-
verlagerung

e Zugang zum internationalen Finanz- und

Kapitalmarkt

Abbildung 1: Charakteristika der internationalen Unternehmensfihrung - eigene Dar-

stellung

Quelle: Silbermayr; Int. Unternehmensfuhrung; 2007 in Anlehnung an Hill

Lvgl Hill (1995) in Silbermayr (2007)
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2.2 Internationale Unternehmen

Ghoshal und Bartlett unterteilten die internationalen Unternehmungen nach deren Kompe-
tenzausrichtung in drei Kategorien: (1) Multinationale Unternehmen, (2) Internationale Un-

ternehmen und (3) Globale Unternehmen.?

(1) Multinationale Unternehmen weisen als wesentliche Kompetenz ihre ausgesprochen
gute Reaktionsfahigkeit auf. Die Struktur ist durch lose nationale Unternehmen ge-
kennzeichnet, wo nationale Gesellschaften die operativen Téatigkeiten, sowie Teile der
strategischen Agenden ausiiben. Somit sind Multinationale Unternehmungen rechtlich
selbstandige Unternehmen mit dem Hauptsitz im Inland und mindestens einer Toch-
tergesellschaft im Ausland. Der Internationalisierungsgrad ist das wichtigste Unter-

scheidungscharakteristikum zum nationalen Unternehmen.®

(2) Internationale Unternehmungen uberzeugen durch Know-How Transfer. Diese
Form der Unternehmen positioniert sich zwischen Multinationalen und Globalen Un-
ternehmen. Spezielle, ausgewahlte Aufgaben, die vor allem die strategischen Ziele
betreffen werden vom Management zentral durchgeflihrt. Andere operative Agenden
werden dezentralisiert. Internationale Unternehmen entwickeln sich vor allem durch

Akquisitionen, Mergers und Expansionen, sowie durch gezieltes Wachstum.*

(3) Global Unternehmen beeindrucken durch ihre Effizienz. Global ausgerichtete Unter-
nehmen sind vor allem stark zentralisiert und strategische sowie operative Aufgaben
werden nur von der Zentrale geregelt bzw. durchgefihrt. Die nationalen Zweignieder-

lassungen verfugen lediglich tber Distributions- bzw. Vertriebsaufgaben.

Diese drei Arten der internationalen Unternehmensfiihrung stehen jedoch kaum mit weiteren
Umweltfaktoren in Verbindung und haben somit Probleme und Schwachen mit kulturellen,
politischen aber auch anderen 6konomischen Gegebenheiten. Ghoshal und Bartlett entwickel-
ten daraus eine vierte Form der internationalen Unternehmensfiihrung, die Transnationalen

Unternehmen, wobei die wesentlichen Kompetenzen wie Reaktionsfahigkeit, Know-How

2Vgl. Ghoshal S., Bartlett C (1989)
¥ Vgl. Rémer, Ch. (2008), S.4
*Vgl. Ghoshal S., Bartlett C. (1989)
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Transfer und Effizienz in einander verschmelzen und die Umweltfaktoren starkere Beriick-

sichtigung finden.

(4) Transnationale Unternehmen organisieren sich dezentral. Das heil3t, sie besitzen
kein Heimatland und auch kein strategische bzw. operatives Zentrum. Der Trend zu
Transnationalen Unternehmungen ist klar zu erkennen, doch bislang konnte noch kein
Unternehmen ausgemacht werden, das sich diesen Namen eines Transnationalen Un-

ternehmens ,,verdient htte.’

5 Vgl. Ghoshal S., Bartlett C. (1989)
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3. Internationaler Markteintritt

3.1 Definition

Ellis und Williams formulierten es folgenderweise: ,,An international market entry mode is an
institutional arrangement that makes possible the entry of a company’s products, technology,

human skills, management, or other resources into a foreign country.“®

Im Rahmen des internationalen Markteintritts konnen verschiedene Formen gewahlt werden.
Hierbei unterscheiden sich in erster Linie ,,Non-Equity“-Markteintrittsformen, wie Export,
Lizenzierung und Franchising von ,,Equity*“-Markteintrittsformen, wie etwa Joint Ventures,
Greenfield oder auch Mergers & Akquisitionen. Diese Wahl der Eintrittsform ist in der wis-
senschaftlichen Literatur stark erforscht und wirkt sich auch signifikant auf den jeweiligen
Konkurrenzvorteil aus. Die internationale Markteintrittsform gehort im Vorfeld analysiert,
evaluiert und sorgféltig ausgewahlt. Nur so kénnen die Risiken minimiert und der zukinftige
Gewinn des Unternehmens maximiert werden.” Um somit Klarheit Gber die jeweilige

Markteintrittsform zu schaffen, ist eine klare strategische Planung anzustellen.

3.2 Strategic choices (Strategische Planung)

Will ein Unternehmen international expandieren, so ist der Bereich der Internationalisierung
der strategischen Planung zuzurechnen. In der Regel ist die zentrale Frage, mit welchen Pro-
dukten das Unternehmen auf den mdglichen Mérkten tétig sein will. Nach Hunziker ergeben
sich aus der Produkt-/Markt-Matrix vier Basis-Produkt-/Markt-Strategien:®

Markt/Produkt Gegenwartige Produkte Neue Produkte
Gegenwartige Markte Marktdurchdringung Produktentwicklung
Neue Mérkte Marktentwicklung Diversifikation

Abbildung 2: Produkt-/Markt-Matrix

Quelle: Hunziker, Auslandsmarktstrategien, S. 24

®Vlg. Ellis J., Williams D. (1995), S. 47
"Vgl. Punnet B.., Ricks D.A. (1997), S. 240
8 Vvgl. Hunziker, (1991), S. 24
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(1) Nach Dunning sind drei grundlegende strategische Entscheidungen (strategic choices)
zu beriicksichtigen:®

- Auswahl von Mérkten (Which markets to enter?)
Vor- und Nachteile sowie Kosten sind zu beriicksichtigen

- Markteintrittszeitpunkt
Pionierunternehmen oder Folger

- Umfang des Eintritts (Scale of entry and strategic commitments)

(2) Aullerdem sind wichtige Faktoren hinsichtlich der internationalen Wettbewerbsfahig-
keit zu berticksichtigen. So finden sich in der Literatur zwei weitere wichtige Theo-
rien:

a.) 4-Diamanten Modell von M. Porter®
o Factor conditions (Know-How, Kosten, Preis, Infrastruktur, Qualitat, eigene
Starken und Bedingungen am Zielmarkt)
o Demand conditions (Welche Nachfragesituation besteht? — Bedarf, Schulsys-
tem, Verlagsystem, Nachfrage im Heimmarkt und auslandischer Markt)
o Related or supporting industries (Zulieferer, Servicestatten, Lieferanten, Ver-
trieb)

o Firms strategy (gesetzliche Bedingungen und soziale Verhéltnisse)

®Vgl. Dunning (1981)
9vgl. Porter (1991)
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Strategie, Struktur
und Wettbewerb

Nachfrage-

Faktorkonditionen o
konditionen

verwandte und
unterstitzende
Branchen

Quelle: http://www.themanager.org/pdf/diamond.pdf (abgerufen am 10.11.2009)

Abbildung 3: Porter's Diamanten-Modell — eigene Darstellung

b.) Theorie von Dunning — ,,Das OLI-Paradigma“**

Das OLI-Paradigma von John Dunning ist eine Weiterentwicklung der Internationalisie-
rungstheorie von Coase (1937). Sind drei Voraussetzungen positiv, so wird dies als An-

stol’ zur Internationalisierung gewertet.

o ,,0“—ownership-specific advantage (Know-How, Erfahrungs- und Kapitalow-
nership): Das Unternehmen muss auf gewisse Ressourcen zugreifen kdnnen.
Gemeint sind dabei: fachliche, finanzielle und personelle Ressourcen, Human
capital, Human experience.

o ,,L”—location-specific advantage (richtiger Standort)

o ,I”—internationalization-/Incentive-specific advantage (innere Faktoren)

Das Unternehmen muss gewisse Voraussetzungen erfiillen, um auch internati-
onal erfolgreich zu sein. Faktoren hierfiir sind: Dynamik, Flexibilitat, Koordi-

nation, Motivation.

1 vgl. Dunning (1979)
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(3) Hill betrachtet die Internationalisierung als Vorteilserzielung und somit als ein strate-
gisches Ziel eines jeden Unternehmens. Er beschreibt dies so: ,,Advantages by trans-
ferring products and Skills to foreign markets.“ Natlrlich bestehen hierbei auch Aus-
nahmen. So verzichten Inlandsmonopole auf eine Vorteilserzielung durch Internatio-

nalisierung und auf Ressourcendefizite.'?

Betrachtet man nun die ,, Vier strategic choices nach Hill so kommen folgende zum Tragen:*®

- International Strategy
Im Rahmen der Internationalen Strategie findet Produktion und Marketing in jedem
grolReren Land unter der Kontrolle des Head-Office statt und Forschung und Entwick-
lung wird im Heimmarkt durchgefihrt.

- Multidomestic Strategy
Die Multidomestic Strategy orientiert die Produktion am Kunden und die Marktstrate-
gie findet unter Kontrolle von lokalen Buros statt.

- Global Strategy
Bei der Global Strategy verlauft es zumeist nach einem bestimmten Standard ab und
orientiert sich somit weniger am Kunden. So werden standardisierte Produkte weltweit
gleich offeriert. Das Unternehmen betrachtet den Weltmarkt als ,,ein Dorf/eine Stadt*.

- Transnational Strategy
Bei der Transnational Strategy versuchen Unternehmen die Kosten mdglichst simultan
niedrig zu halten. Zusétzlich wird auf die kulturellen und spezifischen Bedurfnisse der
Umwelt eingegangen.

Diese Einteilung verfolgen auch Bartlett/Ghoshal im Rahmen der Unternehmensformen.

2vgl. Silbermayr F. (2007)
3 vgl. Hill Ch. (1995)
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3.3 Wahl der Markteintrittsstrategie

Ein wichtiger Schritt im Internationalisierungsprozess ist basierend auf den ,,Strategic choli-
ces* die Festlegung der Markteintrittsstrategie. Dabei werden die einzelnen strategischen Op-
tionen alternativer Geschaftssysteme analysiert und ausgewertet. Es muss eruiert werden,
welche Geschaftsart bei Beginn der Aktivitdten am gewdéhlten Auslandsmarkt die besten und
glinstigsten Erfolgsaussichten bietet.'* Um die Potentiale zu bewerten, ist die Erstellung einer
so genannten Feasibility-Study, vor allem im Hinblick auf Markteintrittsentscheidungen, er-

strebenswert.

Eine Feasibility-Study ist eine Untersuchung der Durchfuhrbarkeit oder Machbarkeit komple-
xer Projekte insbesondere bei einem hohen Unsicherheitsfaktor.*® Damit werden grundlegen-
de Fragen — wie, in welchem Umfang, mit welchen Mitteln und in welcher Zeit ein Projekt

realisiert werden kann — beantwortet.*’

Einstiegsstrategie nach Marktphasen:

Geldeinheiten

A
:  Strategische  Akquisition
Eigenaufbau Allianzen |

Umsatz
Gewinn
: : : > Zeit

Einstiegs-  Wachstums-  Reifephase Degenerations-

phase phase phase

Abbildung 4: Einstiegsstrategien nach Marktphasen — eigene Darstellung

Quelle: Ch. Hill; International Business

¥ vgl. Siedenbiedel (2008), S. 101 ff
> vgl. Griin (1989), S. 1743

®vgl. Griin (1989), S. 1743

7vgl. Hofmann (2005)
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3.3.1 Wahl der Zielmarktstrategie
Nach der Wahl der Markteintrittsstrategie muss der gewiinschte Zielmarkt festgelegt werden,
auf den der Fokus der Internationalisierung gelegt wird. Folgende drei Faktoren sind nach

Siedenbiedel in der Literatur relevant:*®
- Konkrete Motive des Unternehmens in Hinsicht auf die Internationalisierung

- Stérken und Schwachen des Unternehmens (Produkt- und dienstleistungsbezogen)

- Prognose tiber Chancen und Risiken an relevanten Zielmarkten

Erweitert wird diese Auswahl des Zielmarkts um die Analyse des Unternehmensumfelds.

Deresky beschreibt dies in ,,Assessing the Environment*.*

e Politisches Umfeld
e Wirtschaftliches Umfeld
e Technologisches Umfeld
e Kulturelles Umfeld
¢ Rechtliches Umfeld

Als Vorbereitung der Zielmarktentscheidung ist eine fundierte Analyse aller verfligbaren po-
tentiellen Zielmérkte erforderlich. So sind besonders die Starken und Schwaéchen des Unter-
nehmens als auch die umweltabhdngigen Chancen und Risiken zu beurteilen. Diese Analyse
nennt sich SWOT-Analyse (siehe Abbildung). Diese Aufstellung wird gemeinhin als SWOT-
Analyse (Strenghts-Weaknesses-Opportunities-Threats) bezeichnet.

18 \/gl. Siedenbiedel (2008), S. 103
19vgl. Deresky (2007)
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3.3.1.1 SWOT-Analyse

Unternehmen

AStarken (Strenghts)
grof

Starken verteidigen Starken verteidigen

Chancen wahrnehmen Risiken senken

€ > Zielmarkte

Chancen (Opportunities) Risiken (Threats)
grof} hoch

Chancenwahrnehmen
Schwachen abbauen

Unhaltbare
Position

Schwachen (Weaknesses)
grof
4

A

S W O T-Analyse

Abbildung 5: Analyse der Ausgangssituation fur die Zielmarktstrategie - eigene Darstel-

lung

Quelle: Siedenbiedel G., Int. Management; S.104; nach Hinterhuber; 1992; S. 145

Anhand dieser Analyse werden die positiven und negativen Faktoren bzw. Einflusse sondiert
und selektiert. So werden bei der internen Auseinandersetzung die Stérken und Schwéchen
des Unternehmens gefiltert. Die externe Analyse ist auf das Umfeld der potentiellen Ziel-

maérkte gerichtet.
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3.3.2 Einflussfaktoren
Markteintrittsentscheidungen werden von vielen Einflussfaktoren bestimmt. So beschreiben
Ellis und Williams diese als Pull- und Push-Faktoren, die das Unternehmen von den lokal-
nationalen bzw. regional-nationalen Markten weglockt. Pull-Faktoren sind als Anreiz-
Faktoren anzusehen, im Gegensatz zu Push-Faktoren, die das Unternehmen ,,driicken” oder

eher ,,drangen* gewisse Aktionen zu setzen.”

Pull-Faktoren:

e schnell-wachsender Markt, der ein hohes Verkaufslevel bietet
e niedrige Produktions- und Lieferkosten

e hohere Profitabilitat im Vergleich zu bestehenden Mérkten
Push-Faktoren:

e Marktsattigung im bestehenden Markt
e Steigende Produktions- und Lieferkosten aufgrund von veranderten unternehmeri-
schen Umweltbedingungen
e Verschlechternde Profitabilitat
Wenn man nun diese Faktoren betrachtet, erhdlt man den Eindruck, dass Unternehmen vor-
wiegend im Rahmen der Entscheidungsfindung von externen Faktoren zur Internationalisie-

rung getrieben werden.

2vgl. J. Ellis & D. Williams (2000), S. 47ff
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Folgende Grafik zeigt, wie Unternehmen die lokal-nationale bzw. regional-nationale Ge-

schéaftsstrategie verlassen und in die internationale Geschéftsstrategie eintreten.

Externe Ausloser

;'INTERNATIONALISIERUNG o

” ~

Marktdurchdringung Produkterweiterung Meta-Trends Wettbewerb

4 Beschrankter nationaler \ A Internationale \
/ p - \ [ = . \
| Marktbereich \Y [ Geschaftsentwicklung

Organisatorische

Geographische

Vision/Denkweise

Produktentwicklung Dynamiken

Erweiterung

~ ’

) 4
\ VERMINDERUNG

Interne Ausloser

Abbildung 6: Entwicklung einer internationalen Geschaftsstrategie - eigene Darstellung

Quelle: J. Ellis & D. Williams; International Business Strategy, 2000, S. 49

Die lokal-nationale bzw. regional-nationale Geschéftsstrategie beschreibt die Produkt- und
Markt-Optionen, die von Unternehmen ausgewahlt werden kénnen. Genannt werden Markt-
durchdringung, Produkterweiterung, geographische Erweiterung und Produktentwicklung.
Der in der Grafik beschriebene Internationalisierungsprozess weist darauf hin, dass Unter-
nehmen manchmal aus deren nationalen Gegebenheiten ausbrechen. Dieser grenziiberschrei-
tende Prozess kann auf die schon zuvor definierten Pull- und Push-Faktoren zurtickgefihrt

werden bzw. wird er zusétzlich von externen und/oder internen Faktoren ausgelst.
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Im Folgenden werden zwei Theorien (Ellis/Williams und Meffert/Bolz) der Internationalisie-
rung verglichen. Ellis/Williams gehen einen Schritt weiter als Meffert/Bolz und beschreiben
auch die internen Faktoren, die bei einer Internationalisierung als auch bei einem Riickzug

vom internationalen Markt auftreten konnen.

Generell ist bei einem internationalen Markteintritt im Vorfeld zu prifen, ob das vorhandene

Marktvolumen die potentiellen Markteintrittsmoglichkeiten bzw. -methoden einschrankt.*

Externe Faktoren Interne Faktoren

Beschrankter
nationaler
Markthereich

* Politische
* Wirtschaftliche

* organisatorische Krisen
* Unternehmensablaufe

*» Okologische * Finanz-und

*Soziale Geschaftsentwicklung

* Technologische \ sinterne

* Wetthewerb X Abstimmungsschwierigkeiten

* Ubernahme/Merger
* Aktionarsdruck

INTERNATIONALISIERUNG RUCKZUG

Internationale
Geschaftsentwicklung

Abbildung 7: Externe und interne Faktoren fur Strategiewechsel - eigene Darstellung

Quelle: J. Ellis & D. Williams; International Business Strategy, 2000, S. 51

Externe oder marktbezogene Faktoren betreffen die rechtliche und 6konomische Situation,
den Wetthewerb, die Handels- und die Konsumentensituation im Rahmen der internationalen
Markteintrittsstrategie. Im potentiellen Eintrittsland sind diese genannten Aspekte von grofRRer
Bedeutung. So sind hinsichtlich der rechtlich-politischen Situation die Ex- und Importbe-
stimmungen bzw. -beschrankungen, die Dumping-Bestimmungen, die Steuern, diverse Preis-

kontrollen und etwaige Local-Content-Vorschriften zu beachten. Desweiteren wird der 6ko-

21 vgl. Waning (1994), S. 237
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nomischen Situation grof’e Beachtung beigemessen. Meffert/Bolz nennen hier das Marktvo-
lumen, die Marktstruktur, die moglichen Wechselkurse und die Inflation. Ein weiterer Faktor
ist die Wettbewerbs-Situation. Bereits im Vorfeld muss eine Konkurrenzanalyse durchgefiihrt
werden, um so die Anzahl und die Wettbewerbsstarke der Mitbewerber zu eruieren. Hinsicht-
lich der Distributionspolitik bzw. der einzelnen Vertriebskanale muss die Handelslandschaft
genau bekannt sein. Die Anzahl und die Machtposition der einzelnen Absatzmittler (Interme-
diaries) und die Konditionenstruktur missen analysiert und definiert werden. Der letzte Punkt
nach Meffert/Bolz fokussiert auf die Konsumenten. Hierfur sind das Einkommen, die Preis-
elastizitéten, das Nachfrageverhalten und die Markttransparenz zu ermitteln.? Ellis/Williams
fugen bei den externen Faktoren noch die sozialen und technologischen Faktoren sowie den

potentiellen Aktionarsdruck hinzu.?®

Bei internen bzw. unternehmensbezogenen Faktoren unterscheiden sich Meffert/Bolz von
Ellis/Williams deutlicher. Wahrend Meffert/Bolz lediglich die beiden Faktoren Strategie und
Kostensituation aufschliisseln, beschreiben Ellis/Williams die potentiellen Krisen, diverse
Unternehmensablaufe, die Finanz- und Geschéftsabwicklung, sowie interne Abstimmungs-

schwierigkeiten.?*

Meffert/Bolz fugen zusétzlich zu den internen und externen Faktoren (Unternehmensbezoge-
ne und Marktbezogene Faktoren) auch noch die ,,Produktbezogenen Faktoren* hinzu. So flie-
Ren auch noch die Produktart, die Phase im Produktlebenszyklus, der Neuigkeitsgrad des Pro-
dukts und das Ausmal? der Produktdifferenzierung in die internationale Markteintrittsstrategie

ein.?®

Welche Variante die bessere ware, kann man hier nicht feststellen. Meiner Meinung nach wa-
re eine Mischung beider Theorien die beste. Vor allem die sozialen und technologischen Fak-

toren (Ellis/Williams) scheinen mir sehr wichtig.

22 \/gl. R. Berndt, C. Fantapié Altobelli, M. Sander (2003), S.162
2 vgl. J. Ellis & D. Williams (2000), S. 51
#vgl. J. Ellis & D. Williams (2000), S. 51
% \gl. R. Berndt, C. Fantapié Altobelli, M. Sander (2003), S.161
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Abbildung 8: Ubersicht der Bestimmungsfaktoren der internationalen Markteintritts-

strategie (eigene Darstellung)

Quelle: Meffert/Bolz, 1998, S. 140

3.4 Drivers von Unternehmen zur Internationalisierung

Internationalisierungstheorien behandeln die Internationalisierung und beschreiben wie diese

im Allgemeinen zustande kommt, jedoch werden die treibenden Krafte, die die Internationali-

sierung eines Unternehmens ausldsen, nicht definiert und beschrieben.

In der Literatur (Kreikebaum) finden sich hierzu drei Kategorien von treibenden Kraften bzw.

Motiven, die den Internationalisierungsprozess eines Unternehmens ausldsen kénnen. Diese

drei Kategorien spiegeln sich auch in den Motiven fur ein Joint Venture wider.
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3.4.1 Ertragsmotive
Im Rahmen der Ertragsmotive stellt sich die Frage: Was fordert den Ertrag?
So werden in der Literatur gewinn-maximierende Absatzmengen und der Grenzkostenverlauf
als Hauptpunkte der Ertragsmotive beschrieben. Der Grenzkostenverlauf differenziert sich in

folgende Unterpunkte:®

e Nutzung von Preis- und Kostendifferenzen

e Know-how-Erwerb

e Know-How-Vermarktung

e Wetthewerbsvorteile

e Outsourcing (Standort auf glinstigsten Ort verlegen)

e Steuern (politisch und gesetzliche Bestimmung vorteilhaft ausnutzen)

3.4.2 Wachstumsmotive
Neben den Ertragsmotiven sind Wachstumsmotive — wie eine Produktionsausweitung, einem
grolReren Absatz, einer VergroRerung von Marktanteilen, einer Erweiterung der Produktpalet-
te, der Schaffung von Arbeitsplatzen und dem stetigen Zuwachs an Know-How oder dem

Austausch von Wissen treibende Krafte der Internationalisierung.?’

3.4.3 Sicherheitsmotive
Kreikebaum begriindet die Sicherheit als Ausldser fir Internationalisierung darin, dass eine
gewisse Risikostreuung auftritt, der Zugang zu weiteren Ressourcen geschaffen wird, die
Marktprésenz gesteigert und die Kundennahe verstarkt wird sowie eine Absicherung des ei-
genen Standorts stattfinden kann. Natiirlich besteht bei den einzelnen Unternehmen hinsicht-

lich dieser Internationalisierungsziele eine unterschiedliche Gewichtung.?®

3.5 Resumee

Der internationale Markteintritt verlangt von Unternehmen sowohl eine strategische Analyse
als auch eine operative Ausfuhrung. Die Wahl der Markteintrittsform spielt hier eine bedeu-
tende Rolle und wird durch unternehmensinterne als auch -externe Faktoren beeinflusst. Die
Internationalisierungsstrategie steht jedoch meist mit der Unternehmensstrategie in enger

Verbindung.

% vgl. Silbermayr (2007)
"' \gl. Kreikebaum (2006)
%8 \gl. Silbermayr (2007)
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4. Joint Ventures

In den nachfolgenden zwei Kapitel (4 und Fehler! Verweisquelle konnte nicht gefunden
werden.) werden die Markteintrittsformen Joint Ventures und Akquisitionen erldutert und
definiert, um eine Grundlage und ein gemeinsames Verstandnis fur diese Arbeit zu schaffen.

Desweiteren werden die einzelnen Arten der jeweiligen Markteintrittsform beschrieben.

4.1 Allgemeines

Joint Ventures bekamen in den vergangenen Jahrzenten immer gréfRerer Bedeutung hinsicht-
lich der Erschlieung auslandischer Zielmarkte. Eine Studie von Pausenberger/Ndcker zeigt,
dass Joint Ventures zumindest bei deutschen Unternehmen die am meisten gewahlte Koopera-
tionsform am internationalen Markt ist.”® Dies spiegelt sich auch im Anstieg der Manage-
mentliteratur und an der Joint Venture Forschung, die eines der wichtigsten Forschungsgebie-
te bei unternehmensiibergreifenden Kooperationen darstellt. *°

4.2 Begriffserklarkung und Definition

Unter dem Begriff Joint Venture (Internationales Joint Venture) versteht man die Griindung
einer weiteren Gesellschaft (Tochtergesellschaft) von mindestens zwei rechtlich und wirt-
schaftlich unabhangigen, sowie nationalitatsverschiedenen Unternehmen.®* Kosten und Risi-
ken werden dabei geteilt. Durch diese Art des Markteintritts wird der Kapitaltransfer, der in

manchen L&ndern strengen Regelungen und Bestimmungen unterliegt, erleichtert.

4.3 Arten von Joint Ventures

Joint Ventures kdnnen vom rechtlichen und organisatorischen Standpunkt in Equity- und
Contractual Mode (Non Equity) unterschieden werden. In erster Linie sind meist Equity-
Joint-Ventures gemeint. Dabei griinden die Partnerunternehmen ein neues, rechtlich unabhan-
giges Unternehmen. Ein Contractual Joint Venture ist lediglich eine Art Kooperation der be-
teiligten Unternehmen ohne Griindung einer neuen Gesellschaft mit eigener Rechtsperson-

lichkeit. So werden Kosten, Risiken und Gewinne aufgeteilt. Contractual Joint Ventures wer-

2 \/gl. Pausenberger, Nocker (2000), S. 398
%0v/gl. J. Zentes, B. Swoboda, D. Morschett (2006), S. 649
31 vgl. Beamish (1991), S.11
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den vor allem fir kurzfristige Projekte oder Zusammenarbeiten im Zusammenhang mit For-

schung und Entwicklung sowie Marketing und Vertrieb angewandt.*

4.4 Charakteristika von Joint Ventures

Joint Ventures konnen in horizontale, vertikale und konglomerate Joint Ventures unterteilt
werden.®® Unterschieden wird bei dieser Einteilung zwischen dem Tatigkeitsfeld des Joint

Ventures im Verhaltnis zum Tatigkeitsfeld der Partner.3*

e Horizontales Joint Venture: mindestens ein Partner des Joint Venture arbeitet auf dem
gleichen Gebiet.

o Vertikales Joint Venture: Joint Venture ist auf einer anderen Wirtschaftsstufe tatig.

e Konglomerates Joint Venture (,,Diversifikations-Joint Venture): Joint Venture ist in

einer von beiden Partnern verschiedenen Branche tétig.

Eine weitere Eigenschaft ist die mit der Unternehmensgriindung verbundene Kapitalbeteili-
gung und die vertraglich festgesetzte (dauerhafte) Zusammenarbeit. Diese Beteiligungen fuih-

ren zu einer hohen Bindungsintensitét der Kooperationspartner.®

Diese intensive Bindung kann aber auf der Gegenseite zu gewissen Ziel-, Ressourcen- und
Verhaltenskonflikten fiihren, die den gesamten Joint Venture Prozess beeinflussen und auch
behindern kdnnen. Weiters sind die Joint Venture Partner durch die enge Verknlpfung in de-

ren Handlungsspielraum und deren Entscheidungsrechten sehr eingeschrankt.*®

Trotzdem erfreut sich diese Markteintrittsform groRer Beliebtheit, denn Joint Ventures ver-
sprechen, auf langere Sicht gesehen, einen grofReren wirtschaftlichen Erfolg als alternative
Eintrittsformen wie Export, Lizenzierung oder ahnliches. Weiters unterstitzen viele Lander
Joint Ventures als Markteintrittsform und schiitzen diese ,,neuen Unternehmen vor den Kon-

kurrenten.

32 Vgl Eisele (1995), S. 9f, Inkpen/Ramaswamy (2006), S. 82

3 Vgl. Harrigan, (1986), S. 21ff

% Vgl. Eschenbach, Horak, Plasonig (1991), S. 33

% Vgl. Keegan W.J; Schlegelmilch B.; Stéttinger B; Globales (2002), S. 322
% \gl. Foscht T., Angerer T., Pieber C. (2004), S. 341
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4.5 Joint Ventures und Internationale Joint Ventures

Bei Internationalen Joint Ventures kdnnen je nach Entwicklungsstand des Staats und je nach
Wirtschaftssystem Anpassungsprobleme entstehen. Es ist zu unterscheiden zwischen Indust-
rie- und Entwicklungsstaaten sowie zwischen Markt- und Planwirtschaft. Aus diesen vier

Faktoren lassen sich vier Auspragungen von Joint Ventures ableiten.®’

Entwicklungsstand/Wirtschaftssystem | Marktwirtschaft Planwirtschaft

Industriestaat | |

Entwicklungsstaat Il v

Abbildung 9: Landerspezifische Standortkategorien fur Joint Ventures

Quelle: Seibert, Internationales Management, S.14

Daraus resultiert eine Einteilung in intrasystemare und intersystemare Joint Ventures. Bei
intrasystemaren Joint Ventures stammen beide Partner aus dem gleichen Wirtschaftssystem
und weisen denselben Entwicklungsstand auf. Bei intersystemaren Joint Ventures unterschei-
det sich entweder der Entwicklungsstand oder das Wirtschaftssystem beim Vergleich beider
Partner.*® Bsp.: Bei eine intrasystemaren Joint Venture stammen sowohl Unternehmen A als
auch Unternehmen B aus einem Industriestaat und aus der Marktwirtschaft. Bei einem inter-
systemaren Joint Venture stammen Unternehmen A und B zwar aus einem Industriestaat, un-

terscheiden sich jedoch im Wirtschaftssystem (Marktwirtschaft/Planwirtschaft).

4.6 Motive fur Joint Ventures

Bevor man sich flr ein Joint Venture als MarkterschlieBungsstrategie entscheidet und damit
auch die weitreichenden Konsequenzen eines Joint Ventures mit allen VVor- und Nachteilen
akzeptiert (\Vgl. Abbildung 8), muss man sich vorweg die Frage der Wirtschaftlichkeit stellen.

Ist diese Internationalisierungsstrategie auch ékonomisch?

Als Alternative zu Joint Ventures bietet sich eine eigenstandige, neugegriindete Tochterge-

sellschaft oder die Akquisition eines bestehenden Unternehmens im potentiellen Zielland

% Vgl. Seibert K. (1981), S. 12 ff
%8 \gl. Eschenbach, Horak, Plasonig (1991), S. 30ff
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an.*® Welche Variante gewahlt werden soll, wird in der Literatur durch verschiedene Ansétze
beschrieben: der Transaktionskostenansatz, der Ressource-Dependence-Ansatz sowie der

Kontigenzansatz.*°

Der Transaktionskostenansatz kommt zum Tragen, wenn es gleich zu Beginn bei Auswahl
der MarkterschlieBungsstrategie zu einer Make-or-Buy-Entscheidung kommt.*! Basierend auf
der Transaktionskostentheorie ist ein Joint VVenture dann geeignet, wenn die Summe der Pro-
duktions- und Transaktionskosten der Partnerschaft geringer ist als die Kosten fur eine Akqui-
sition oder den Aufbau einer Tochtergesellschaft. Damit wirken die Economies of Scale, eine
vertragliche Arbeitsteilung und die Realisierung anderweitiger Ressourcen als Kostenvorteile
bzw. Kosteneinsparungen zu Gunsten des Joint Ventures.* Durch die Teilung der Unterneh-
mensgrindungskosten konnen desweiteren Kapitalbindungskosten eingespart werden. Ein
weiterer Vorteil ist sicherlich, dass lediglich ein Management gebraucht wird und somit unno-
tige Personalkosten gespart werden konnen.*® Auf der Gegenseite stehen die eher klassischen
Geschaftsabwicklungskosten: die Anbahnungskosten (Suche nach einem passenden Joint
Venture Partner), die Vereinbarungskosten (Verhandlungskosten), die Kontrollkosten (Uber-
wachung der Partner) und die Anpassungskosten (Veranderungen des Joint Ventures).

Die zweite Strategie stellt der Ressource-Dependence-Ansatz dar, der auch zur Grundsatz-
entscheidung Uber eine Internationalisierung beitragt. Ein Internationales Joint Venture wird
meistens dann gewahlt, wenn die beiden Kooperationspartner jeweils tiber eigene spezifische,
strategische Ressourcen verfiigen, die fir den anderen Joint Venture Partner nicht verfligbar
sind. Durch die Bundelung dieser Ressourcen entsteht ein gewisser Wettbewerbsvorteil und
flihrt so zur Bildung eines neuen Unternehmens (Joint Venture). Besonderes Augenmerk liegt
hierbei auf dem lokalen Marktwissen, dem Wettbewerb, aber auf der Verbindung zu einer
Regierung und wichtigen Kunden. Fir die jeweiligen Partner sind aber auch sogenannte ,,in-
tangible Resources* (nicht-monetére, korperlose Werte) wie Technologien, Patente oder Wa-
renzeichen, die einen potentiellen Joint Venture Partner attraktiv machen.** Desweiteren stellt
der Know-How Transfer einen grofien Anreizpunkt dar, der einerseits die Wettbewerbssitua-

tion starken kann, andererseits jedoch auch die Alleinstellung bzw. Pionierfihrerschaft einer

% Vgl. Contractor, Lorange (1988) und Hoffmann, Schaper-Rinkel (2001)
“0\/gl. J. Zentes, B. Swoboda, D. Morschett (2006), Kapitel 1

*v/gl. Kabst (2000), S. 31 ff

*2\gl. Hennart (1991), S. 495

3 \/gl. Contractor, Lorange (1988), S. 11ff

*Vgl. Zentes (1992), S. 12
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Technologie beeintrachtigt und somit den Mitbewerber starken kann.*® Zusatzlich zu diesen
Punkten kann es durch die Verteilung der Ressourcen und Macht zu Konflikten kommen, die
ein gewisses Spannungsfeld bieten. Eingebrachte Ressourcen kénnen die Flhrung erschwe-
ren, dies kann wiederum zu Unstimmigkeiten und zu einer Instabilitdt eines Joint Ventures

filhren.*®

Der dritte und letzte Ansatz bei Joint Ventures als Markterschlieungsstrategie ist der Kon-
tingenzansatz, der die Existenz von Joint Ventures begriinden kann.*’ Internationale Joint
Ventures bauen grundsatzlich auf strategischen Entscheidungen auf und somit machen sowohl
interne als auch externe Rahmenbedingungen eine Partnerschaft (Joint Venture) wertvoll.
Dies trifft aber erst dann zu, wenn als MarkterschlieBungsstrategie ausschlieBlich ein Joint
Venture in Frage kommt. Grinde dafiir kénnen z.B. politisch-gesetzliche Regelungen und
andere protektionistische Malinahmen sein, die es auslandischen Unternehmen nicht moglich
machen wiirden, diesen auslandischen Zielmarkt anders zu bearbeiten.*® Motive fiir die Griin-
dung eines Joint Ventures kénnen somit eine bessere Marktposition, gréfiere Wettbewerbs-
vorteile bzw. die Eingrenzung der Konkurrenten sein. Durch die Mdglichkeit eines schnelle-
ren Markteintritts mit einem Partner wird so auch das Investitionsrisiko gesenkt und die In-
vestition amortisiert sich schneller. Auch das Produkt-Portfolio profitiert beim Zusammen-
schluss bzw. bei der Griindung eines Joint Ventures. So kann eine starkere Diversifikation
auftreten. Gegen die Griindung eines Joint Ventures spricht, die Komplexitat der Fuhrung,
denn Entscheidungen mussen immer mit dem Partner abgeklart werden. Dies kann ein Unter-
nehmen verlangsamen und dazu flhren, dass die eigenen Ziele und Strategien nicht mehr au-

tark verfolgt werden konnen.*°

> \/gl. Contractor, Lorange (1988), S. 13 f.
*Vgl. Oesterle M.J. (1995), S. 988

*"\/gl. Zentes, Swoboda (1999), S. 48 f.

8 \/gl. Backhaus, Biischken, Voeth (2003), S. 181
*V/gl. Contractor, Lorange (1988), S. 15 f.

31



Motive fur die Griindung eines Motive gegen die Griindung eines

Joint Ventures Joint Ventures

e Kosteneinsparung durch Economies of Scale, | ®  Transaktionskosten: Kosten zur Anbahnung,

Arbeitsteilung oder die Nutzung freier Kapa- Vereinbarung, Kontrolle und Anpassung des
zitaten Joint Ventures
e Zugang zu nicht zuganglichen Ressourcen e Eigene spezifische Ressourcen missen mit
e Einsparung von Kapitalbindungskosten dem Partner geteilt werden, dies schwacht

e Einsparung von Personalkosten im Manage- die Wettbewerbsposition

mentbereich e Reibungsverluste durch Konflikte, die durch

e (lokales) Marktwissen des Kooperationspart- die Verteilung der Ressourcen entstehen

ners e Komplexitdt der Fuhrung durch gemein-

e Wissenstransfer/Organisationales Lernen schaftliche Disposition tiber Ressourcen

e Zugang zu ansonsten versperrten Lander- | ® Eigene Ziele und Strategien kdénnen nicht

markten unabhéngig vom Kooperationspartner ver-

e Verringerung der Konkurrenz folgt werden

e Diversifikation des Investitionsrisikos

e Schnellerer Markteintritt und schneller
Amortisation von Investitionskosten

e Diversifikation des Produkt-Portfolios

Abbildung 10: Motive bei der Entscheidung pro oder contra Joint Venture — eigene

Darstellung

Quelle: Markus Voeth; Christina Rabe in J. Zentes, B. Swoboda; D. Morschett; Kooperatio-
nen, Allianzen und Netzwerke, 2006; S. 652
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In der Literatur finden sich aber auch weitere Grinde fir Joint Ventures. So liegt laut Silber-
mayr der Hauptgrund im Absatz und an den aus dem Joint Ventures resultierenden besseren
Absatzchancen.® Die folgende Abbildung zeigt eine 2x2-Matrix und die vier Grundstrate-

gien, die Internationale Joint Ventures verfolgen.

[<B]
kv .
= Bestehende Produkte in neuen In einen neuen
> ) . .
© Markten etablieren Geschéftsbereich einsteigen
C
]
4
S
% Stérkung des bestehenden Auslandische, neue Produkte am
g Geschafts Heimatmarkt etablieren
S
4
m
Bestehende Produkte Neue Produkte

Abbildung 11: Motive fur International Joint Ventures

Quelle: Jansen St.; Merger & Acquisitions: Unternehmensakquisitionen und -kooperationen

und Silbermayr; FK IM: Internationale Unternehmensfiihrung; WS 2007

%0 vgl. Silbermayr (2007)
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5. Akquisitionen

5.1 Begriffserklarung und Definition

Unter Akquisitionen (auch: Unternehmenskauf) versteht man den Kauf von ganzen Unter-
nehmen, einzelnen Unternehmensteilen (share deal) oder einzelnen Unternehmensgegenstan-
den (asset deal).>* Durch die Akquise wird eine Kontrollmacht, das heifit Einfluss auf die Ge-
schaftsfihrung des Kaufobjektes, erlangt. Weiters verliert das Kaufobjekt die wirtschaftliche
Selbststandigkeit. Ein zusatzliches wesentliches Merkmal ist, dass die getétigte Kaufentschei-
dung nur schwer riickgédngig gemacht werden kann. Somit wird eine klare Unterscheidung zu

Joint Ventures getroffen.

5.2 Grinde fur Akquisitionen

In der wissenschaftlichen Literatur finden sich eine Vielzahl von Motiven fir Akquisitionen.
Buhner nimmt eine Klassifizierung vor und unterteilt diese Motive in drei Gruppen (1) Reale

Motive, (2) Spekulative Motive und (3) Managementmotive.*?

1. Reale Motive

Diese Klasse von Motiven resultiert vor allem aus Synergien, aus verbesserter Ma-
nagementleistung durch ,,Market for Corporate Control*“ und aus Steuervorteilen.
Synergien entstehen durch eine Erhéhung der Marktmacht und des Marktanteils,
durch diverse Kostenreduktionen (Economies of scale und scope, Erfahrungskur-
veneffekten, Gemeinkostenersparnisse), durch einen immensen Zeitgewinn, durch
einen verbesserten Markt- und Ressourcenzugang, durch Systemkompetenz, durch
eine Wettbewerbsberuhigung und durch Standardgenerierungen.

Zusétzlich profitiert das Unternehmen bei Unternehmensakquisitionen durch eine
verbesserte Managementleistung und Steuervorteile. So kann die Ubernahme des

Verlustvortrages des zu tibernehmenden Unternehmens steuerlich genutzt werden.

L vgl. Grueter (1991), Seite 26 ff
2 Vgl. Krysek, Zur (1997), Seite 136
53 Vgl. Biihner (1990b), Seite 5-21 in Jansen St. A. (2008), Seite 258ff
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2. Spekulative Motive
Zu der zweiten Gruppe von Motiven zdhlen Unterbewertungen und gewinntrachti-
ge Verédulerungen. (Spekulative Motive)
Unterbewertungen, d.h. der Marktwert des Unternehmens liegt unterhalb des rea-
len Wertes des Kaufobjektes, kdnnen Unternehmen veranlassen Akquisitionen am
internationalen Markt zu vollziehen. Die Unterbewertungen resultieren meistens
aus Marktunvollkommenheiten und Informationsassymetrien.
Eine andere Form eines spekulativen Motives kann die gewinntrachtige Veraulie-
rung der Einzelteile sein. Ein Unternehmen akquiriert ein anderes Unternehmen
,Zerlegt es in dessen gewinntrachtigen Einzelteile und verkauft diese dann am
Markt.

3. Managementmotive
Die dritte und letzte Gruppe umfasst die Managementmotive, die sich auf unter-
nehmensinterne Faktoren beziehen. So wachst das , GroBer-Weiter-Besser*-
Denken der einzelnen Manager und das Management kann durch die wahrend der
Akquisition gesammelten Erfahrungen die Kompetenzen und Erfahrungen erwei-

tern.
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5.3 Vorteile und Nachteile von Akquisitionen

Vorteile

Nachteile

Schneller  Markteintritt und  schnellere
Marktdurchdringung

Schnellere Realisierung von Economies of
Scale und Scope

Schnellerer Ruckfluss der Investitionen
Ubernahme von bestehenden  Strategien,
Strukturen und Prozessen
Personallibernahme und Know-How (Trans-
fer)

Kompetenzerwerb

Imagetibernahme des akquirierten Unter-
nehmens

Sicherung der eigenen Unabhangigkeit
Berechenbarer und umfassender Markteintritt
Hohe Marktstellung von Beginn

Operativer Durchgriff

Mangelndes Angebot an potentiellen Unter-
nehmen

Hoher Ressourcenbedarf (Kapital)

Kulturelle Verschiedenheiten zu grof3

Gefahr der Unzufriedenheit der Mitarbeiter
(,,Brain-Drain®)

Integrationsprobleme

(strategisch, finanziell, strukturell, kulturell)
Keine genaue Einsicht in die Finanzstruktur
(,,Leichen im Keller*)

Erhohte Unternehmenskomplexitat
Erschwerte ~ Koordination  und  Fih-
rung/niedrige Flexibilitét

Hoheres Forschung und Entwicklungsrisiko
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Abbildung 12: Vor- und Nachteile bei Akquisitionen - eigene Darstellung
Quelle: http://www.life-science-grenzenlos.de — abgerufen am 25.11.2009 und

Jansen St. A.; Mergers & Acquisitions; 2008; Seite 258
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5.4 Charakteristika von Akquisitionen

Akquisitionen kdnnen durch vier Kriterien charakterisiert werden: (1) Akquisitionsrichtung,
(2) Akquisitionsbeurteilung durch das ubernommene Unternehmen, (3) Akquisitionsziel des

ubernommenen Unternehmens und (4) Entrichtung des Kaufpreises bei der Akquisition.

Vor allem die Akquisitionsrichtung hat verschiedene Auspragungsformen.

5.4.1 Horizontale Akquisitionen
Bei horizontalen Akquisitionen sind sowohl das Stammunternehmen als auch das zu akquirie-
rende Unternehmen im gleichen oder dhnlichen Produkt- und Marktbereich tatig. Diese Aus-
richtung ist eine der beliebtesten Formen und stellt sich zugleich als sehr erfolgreich dar.

5.4.2 Vertikale Akquisitionen
Bei vertikalen Akquisitionen befinden sich das Stammunternehmen und das potentielle Kauf-
objekt in der Wertschopfungskette entweder vor- oder nachgelagert. Hier wird zudem zwi-
schen der Vorwartsintegration und der Riickwartsintegration unterschieden.>

5.4.3 Konzentrische Akquisitionen
Die konzentrischen Akquisitionen finden meist in verwandten Produkt- und Marktbereichen
statt. Eine genaue Abgrenzung zu horizontalen Akquisitionen ist nur schwer mdglich, da der
Ubergang zumeist verlaufend ist. Synergien in Bereichen wie Know-How, Vertrieb, Produk-

tion und in der Forschung & Entwicklung kénnen so vereinigt werden.>

5.4.4 Konglomerate Akquisitionen
Die letzte Form sind die konglomeraten Akquisitionen. Diese Art tritt auf, wenn sowohl das
Stammunternehmen als auch das zu akquirierende Unternehmen in verschiedenen Markten
tatig sind und zusétzlich ganz unterschiedliche Produktsegmente bearbeiten. Synergiepotenti-
alen bestehen bei beiden Unternehmen nicht. Die Griinde bzw. die Motive sind die Diversifi-
kation, die Risikostreuung oder auch der Eintritt in wachsende Markte. Diese Auspragungs-

form schlagt jedoch am haufigsten fehl.>®

> Vgl. Jager M. (2001), S. 14
> Vgl. Hermsen Ch., (1994), S. 36
%6 vgl. Jager M. (2001), S. 15
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Differenzierungskriterien Auspragungsformen
Akgquisitionsrichtung horizontal
vertikal

konzentrisch

konglomerat

Akgquisitionsbeurteilung durch das Gbernommene

Unternehmen

freundlich

feindlich (,,hostile takeover)

Akquisitionsziel des tibernehmenden

Unternehmens

Builder-Acquisition
Raider-Acquisition

Entrichtung des Kaufpreises bei Akquisitionen

Barzahlung
Aktientausch

Abbildung 13: Charakteristika von Akquisitionen

Quelle: Vgl. http://www.life-science-grenzenlos.de — abgerufen am 25.11.2009 und

Jansen St. A.; Mergers & Acquisitions; 2008

5.5 Ziele von Akquisitionen

Akquisitionsziele des Kaufers kdnnen in zwei Hauptgruppen unterteilt werden. Erstens die

Ziele der Eigentiimer und zweitens die Ziele des Managements. Die vier Untergruppen glie-

dern sich in finanzielle Ziele, marktorientierte Ziele, leistungswirtschaftliche Ziele und per-

sonliche Ziele, wobei letztere vorwiegend nur vom Management ausgetibt werden.

38



http://www.life-science-grenzenlos.de/

Akquisitionsziele des Kaufers

/\

Ziele der Eigentlimer Ziele des Managements

Finanzielle Markt- Leistungs- Personliche
Ziele orientierte Ziele wirtschaftliche Ziele
Ziele

Abbildung 14: Strukturierung der Akquisitionsziele des Kaufers
Quelle: Vouk; 1995; S. 36

Unter finanzielle Ziele bzw. Synergien fallen unter anderem Kapitalkostenvorteile, steuerliche
Vorteile, Risikodiversifikation, hthere Verschuldungskapazitat und Verringerung der Kapi-
talkosten. Marktorientierte Ziele bzw. Synergien streben eine Monopol- bzw. Oligopolmacht,
eine Nachfragemacht, Cross-Subsidizing und Multi-Markt-Konstellationen an. Leistungswirt-
schaftliche Ziele bzw. Synergien werden durch Economies of Scale bzw. Scope, Multiplant
Economies und/oder Economies of Scheduling erreicht. Unter personliche Ziele fallen jene
Bereiche, wie die Maximierung des personlichen Einkommens, etwaige nicht-monetare Ziele

aber auch die Diversifizierung des personlichen Risikos.

5.6 Probleme beim Akquisitionsentscheidungsprozess®’

Um reibungslose Akquisitionen zu gewahrleisten und somit deren Fehlschlagen zu verhin-

dern, missen folgende Probleme evaluiert und bewaltigt werden.

5.6.1 Mangelnde Information
Der potentielle K&ufer hat meist eine Fulle an Informationen, wie Standort, Branche und Bi-
lanzen vorliegen. Diese Informationen sind fiir das akquirierende Unternehmen leicht evalu-
ier- und analysierbar. Andere Faktoren wie Unternehmenskultur, aber auch die Einstellung
der Mitarbeiter konnen nur schwer festgestellt werden. Dieser Mangel kann sich negativ auf

die Akquisition auswirken.

" Vgl. Vouk A. (1995), S. 111
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5.6.2 Hoher Zeitdruck / Stress
Akquisitionen werden in der Regel zu schnell durchgefiihrt. Diese Art der Durchfiihrung ist
auf mehrere Faktoren zuriickzufiihren. Die in der Such- bzw. Evaluierungsphase gewonnen
Informationen kénnen durch einen langen Verhandlungsprozess und durch etwaige Mehrbe-
lastungen veraltern. Druck und Stress des Managements fuihren weiters zu einem raschen Ver-
tragsabschluss. Zusatzlich zum unternehmensinternen Druck kann noch der Druck der Offent-

lichkeit hinzukommen.

5.6.3 Geteilte Sichtweise
Zum Akquisitionsprozess werden vom Kéufer zusétzlich zu den unternehmensinternen auch
unternehmensexterne Analysten und Experten hinzugezogen. Aufgrund dieser Splittung wer-

den eventuell unterschiedliche Ergebnisse bzw. Teilergebnisse erzielt.

5.6.4 Unklare Ziele und fehlende Ruckkopplung
Aufgrund der vorhin erwédhnten Teilergebnisse muss das Management diese Fragmente zu-
sammensetzen und zu einer Entscheidung gelangen. Dies ist ein schrittweiser Prozess der an-
nahernd zu einem Ergebnis gelangt. Um diesen Prozess zu gewahrleisten, sind die Kommuni-

kation und Koordination zwei wesentliche Punkte.

5.7 Integrationsprozess

Der Integrationsprozess ist bei Akquisitionen einer der Erfolgsfaktoren und fuhrt zu einem
Ressourcentransfer, zu Leistungserweiterungen, zu Leistungszentralisierung und etwaigen
Managementverbesserungen zwischen den Unternehmen, unter Rucksichtnahme der Post-

Acquisition-Integration-Faktoren.

5.7.1 Integrationsprozessprobleme
Probleme verursachen Verschlechterungen der Akquisitionen oder verhindern gar einen Un-

ternehmenskauf. Folgenden drei Faktoren/Problemen kommt zu wenig Beachtung zu:®

(1) Psychologische Probleme
Gerade bei Unternehmenskdufen stehen die Mitarbeiter der Unternehmen im Mittel-
punkt. Die Ungewissheit (iber den Arbeitsplatz sowie etwaigen Anderungen kénnen
Unsicherheit und Angste zur Folge haben. Dadurch kdénnen auch sogenannte ,,Grup-

pendynamische Effekte* entstehen, die Akquisitionen nicht zu Gute kommen.

8 Vgl. Vouk A. (1995), S. 118ff
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(2) Kulturelle Probleme
Der kulturelle Faktor gewinnt in der heutigen Unternehmenspolitik immer gréf3ere
Bedeutung. Wird den neuen bzw. ,,akquirierten” Kulturen zu wenig bis gar keine Be-
deutung geschenkt, so kann dies zum Scheitern von Akquisitionen flihren. Das Auf-
einandertreffen von zwei unterschiedlichen Kulturen im Rahmen eines Akquisitions-
prozesses muss vom Management gezielt gesteuert werden. Werden diese potentiellen
Konflikte negiert, so kann dies mit fatalen Folgen fur das Unternehmen, fur die Mitar-
beiter und auch das Management enden. Die Etablierung einer passenden Unterneh-
menskultur ist ein Primarziel des Managements, da so eine Corporate Identity geschaf-

fen wird.

(3) Managementprobleme
Wiéhrend und nach dem Integrationsprozess kdnnen weitere Probleme, wie (1) Deter-
minismus, (2) mangelnder Einblick und Betrachtungsweise, (3) kein Leadership und

(4) Doppelbelastung, hinsichtlich des Managements auftreten.

(1) Determinismus entsteht, wenn Integrationsprozessanpassungen bezuglich veran-
derter Unternehmens- und Umfeldveranderungen ausbleiben.*® Druck, Stress und
falsches Sicherheitsdenken des Managements filhren zu Determinismus.

(2) Durch mangelnden Einblick und Betrachtungsweise wird das Management dazu
gebracht, trotz einer Gesamtorganisation, einzelne Fachbereiche abzukapseln und
somit vom Integrationsprozess zu isolieren. Gerade bei Akquisitionen wird ein ho-
her Kommunikations- und Koordinationsaufwand gefordert. Diese isolierte Be-
trachtungsweise fihrt, wie schon zuvor erwéhnt, zu Teilstrategien und zu einem
mdoglichen Scheitern der Akquisition.

(3) Das Management muss mittels Leadership den Mitarbeitern Visionen zeigen und
deren Einstellungen bzw. Vorstellungen néher bringen. Gerade die Mitarbeiter
sind der Dreh- und Angelpunkt im Know-How Prozess, der bei einer Missachtung
der Leadership-Funktion, darunter leiten kann. Mitarbeiter, die sich am Integrati-
onsprozess nicht beteiligen bzw. keine Identitdt mit dem neuen Unternehmen bil-

den konnen, stellen die Akquisition in Frage.

%9 Vgl. Gomez P., Weber B. (1989), S. 61
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(4) Akquisitionen bringen nicht nur fur das Management, sondern meist auch fir die
Mitarbeiter eine Mehr- bzw. Doppelbelastung mit sich. Neben der bestehenden
Arbeitsbelastung haben die Beteiligten noch mit Erfolgsdruck und der Rechtferti-
gung der entstandenen Kosten zu kdmpfen. Wird die Integration nicht sensibel und

genauestens durchgefuhrt, kann als Folge die gesamte Akquisition scheitern.

6. Joint Ventures und Akquisitionen im Vergleich

6.1 Internationalisierungsgrinde von Unternehmen

Unternehmen flhren einen Internationalisierungsprozess aufgrund verschiedenster Griinde
durch. Es wird hierbei zwischen proaktiven und reaktiven Grinden unterschieden. Im Allge-
meinen besteht der Wunsch von kontinuierlichem Wachsen, inldndischer Marktséttigung,
potentieller technologischer Vorteile u.v.m. Der Hauptgrund fur eine Internationalisierung
bezieht sich auf die Performance eines Unternehmens. Hier ist, unter den gréf3ten Multinatio-
nalen Unternehmen, eine starke Korrelation zwischen gesteigerter Entwicklung und dem In-

ternationalisierungsgrad, zu erkennen.

Internationalisierung ist der Prozess bei dem Unternehmen ihren zukunftigen Einfluss bei
internationalen Aktivitaten erhohen, sowie ihre Transaktionen mit anderen internationalen
Unternehmen aufbauen und betreiben. Solche internationalen Geschéfte beeinflussen die Zu-
kunft eines Unternehmens — direkt und indirekt. Als Beispiel kdnnen hier Entscheidungen
hinsichtlich auslandischen Investments und Partnerschaftsbeziehungen genannt werden, die
einen Einfluss auf ein Unternehmen im Ausland und im Inland haben kdnnen. Desweitern
sind die Bewusstseinsentwicklung und Konkurrenzwertschatzung wichtige integrale Bestand-
teile der Internationalisierung. Somit umfasst die Internationalisierung nach innen und nach
aulen gerichtete Dimensionen. Zu den nach auBen gerichteten Dimensionen zahlen Joint
Ventures und Akquisitionen, aber auch Export und Lizenzen.

Ein Ansatz fir die Internationalisierung eines Unternehmens ist das skizzierte Phasen-Modell.
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Teilbesitz 100%-Besitz

Existierendes ) L o
) Capital Participation Acquisition
Business

Neues Business Joint Venture Greenfield

Abbildung 15: Forms of Foreign Investment

Quelle: Vgl. Beamisch, Morrison, Rosenzweig, Inkpen; International Management; 2000; S. 6

Dieser sequentielle Ansatz zeigt, dass Unternehmen, die einen Internationalisierungsprozess
durchfiihren und wahrend dessen Erfahrungen und Vertrauen sammeln, tiber die Zeit hinweg
ihre Investitionen und das entsprechende Engagement erhéhen werden. Der groRere Einsatz
und das erhohte Risiko werden mit mehr Kontrolle tber das internationale Unternehmen aus-
geglichen. Dieses Modell zeigt jedoch lediglich einen mdglichen Weg der Internationalisie-
rung, denn nicht jedes Unternehmen beschreitet diesen Weg. Manche Unternehmen uber-
springen einzelne Phasen und einzelne Unternehmen drehen die VVorgangsweise um. Somit ist
dieses Phasen-Modell rein deskriptiv und eine Art Vorschlag flr den Internationalisierungs-

prozess.®

Im Rahmen der Internationalisierung mussen die Unternehmen bzw. das Management diverse
Eintrittsentscheidungen treffen. Hier differieren jedoch die Entscheidungen. Manager verfi-
gen uber unterschiedliche Einstellungen gegentiber dem internationalen Geschéft. Diese rei-
chen von ethnozentrisch (Heimatmarkt ausgerichtet), polyzentrisch (Auslandsmarkt ausge-
richtet) bis zu geozentrisch (Weltmarkt ausgerichtet). VVor allem bei der ethnozentrischen Ein-
stellung bestehen zwei groRe Risiken. Durch den Fokus auf dem Heimatmarkt werden die
bestehenden Chancen am auslandischen Markt tbersehen bzw. ignoriert. Ein Gegenpunkt
sind allerdings die moglichen Gefahren, die von der ausldndischen Konkurrenz am heimi-
schen Markt ausstrahlen. Eine Vielzahl von Unternehmen scheiterte mit diesem Fokus auf-
grund der eher naiven Ansicht, dass ,,wenn ein Produkt nicht eingefiihrt und erfunden wurde,

es auch nicht erfolgreich sein kann®. o1

% v/gl. Beamisch, Morrison, Rosenzweig, Inkpen (2000), S. 3ff
81 \gl. Beamisch, Morrison, Rosenzweig, Inkpen (2000), S. 3ff
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Ein wesentlicher Bestandteil der Internationalisierungsstrategie ist die Kulturanalyse. Unter-
nehmen haben zumeist nicht die Ressourcen alle notwendigen Kulturen zu verstehen. Heutzu-
tage ist jedoch, um international bestehen zu kdnnen, ein gewisses Kulturverstandnis unum-

ganglich. Mehr zur Kulturanalyse spater im Kontext.

Die Vielzahl der Mdglichkeiten der verschiedenen Erscheinungsformen der Internationalisie-
rung zeigt die folgende Abbildung.

Cross Tochter-

L= .

3 ) Fusion
o = Sharing gesellschaft
S
=
o -
= = OEM- Joint
) = Akquisition
E S Vertrage Venture
5
IS
10} o Vertrags- Lizenzen

§ _ o Beteiligung

= Kooperation Franchising

niedrig mittel hoch
Finanzielles Engagement

Abbildung 16: Erscheinungsformen

Quelle: Internationale Unternehmensfiihrung; Silbermayr; 2007

So liegen Joint Ventures und Akquisition bei den Erscheinungsformen sehr knapp beieinander
und differenzieren sich in dieser Abbildung, anders zu Beamish, Morrison und Inkpen ledig-

lich beim finanziellen Engagement.

62 \/gl. Beamish P., Morrison A., Rosenzweig Ph., Inkpen A. (2000), S. 3ff
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6.2 Joint Venture vs. Akquisitionen

In der folgenden Abbildung werden Joint Ventures und Akquisitionen anhand von vier Fakto-
ren (1) Durchfiihrbarkeit, (2) Synergien, (3) Verpflichtung und (4) Vertréglichkeit direkt ge-

genubergestellt.

(1) Durchfuhrbarkeit: Nicht in jedem Zielland bzw. Zielmarkt sind vor allem Akquisiti-
onen durchfiihrbar. Manche gesetzliche und/oder politische Regulierungen untersagen
Akquisitionen ganz bzw. unterliegt die einzelne Markteintrittsform bestimmten Be-
stimmungen, Gebuhren und Regeln.

(2) Synergien: Vor allem bei Joint Ventures treten Synergien hinsichtlich Vertriebskanal,
Know-How und Management auf. Bei Akquisitionen kénnen durch die ganzheitliche
Integration vorweg Probleme auftreten, doch danach kénnen neue Mdglichkeiten und
Ressourcen ausgeschdpft werden.

(3) Verpflichtung: Hier stehen die Schlagworter Flexibilitat und Wert gegenuber. Joint
Ventures sind aufgrund ihres einfacheren Zustandekommens und der vertraglich gere-
gelten Laufzeit flexibler. Ein grolRer Mehrwert-Effekt ist bei Akquisitionen zu lukrie-
ren. Hat ein Stammunternehmen ein anderes Unternehmen gekauft, so sind diese Ak-
quisitionen nicht riickgéangig zu machen. Somit besteht eine langere Verpflichtung als
bei Joint Ventures.

(4) Vertraglichkeit: Joint Ventures sind nachtraglich kaum mit weiteren Kosten behaf-
tet. Akquisitionen hingegen kampfen meist mit den Post-Akquisitions-
Integrationskosten, die durch die Einbindung des vorhandenen Managements, etwai-
gen Anderungen und weiteren Ausgaben entstehen. Ein héherer Kapitaleinsatz ist so-

mit auch nachtréglich bei Akquisitionen notwendig.
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Durchfiihrbarkeit

Markteintrittsgebihr,
sowohl finanzielle als auch
nicht-finanzielle

Vertraglichkeit Joint Synergien
Ventures

oA Integration neuer
Post-acquisition
q VS. Ressourcen und

Integrationskosten Fahigkeiten
Acquisitions

Verpflichtung

Flexibilitat vs. Wert

Abbildung 17: Joint Ventures vs. Acquistions - Comparing Alternatives Before Embar-

king on an Alliance — eigene Darstellung (Ubersetzt)

Quelle:  http://www.1000ventures.com/business_guide/jv_main.html - abgerufen am
18.11.2009

6.2.1 Analyse und Vergleich
Die Grundfrage bezieht sich auf: Wann werden Joint Ventures gegenliber Akquisitionen be-

vorzugt und vice versa?

Joint Ventures werden vor allem dann gegeniiber Akquisitionen vorgezogen, wenn Unter-
nehmensk&ufe mit hohen bzw. hoheren Kosten verbunden sind. Der Transaktionskosten-
Ansatz spielt somit eine wesentliche Rolle bei der Wahl der Markteintrittsform. Die Literatur
bestétigt, dass die Wahl der Markteintrittsform auf der Transaktionskostenanalyse und der
Internationalisierungstheorie basiert. In diesem Abschnitt wird versucht die Transaktionskos-
ten-Rahmenbedingungen zu verwenden, um die Wahl der Markteintrittsform zwischen Joint

Ventures und Akquisitionen zu erklaren und zu untersuchen.

Unter einer Transaktion versteht man einen Leistungsaustausch zwischen zwei Wirtschafts-
subjekten. Transaktionskosten beinhalten die Kosten, die im Rahmen eines Leistungsflusses
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entstehen und in den einzelnen Phasen der Transaktion (Anbahnungsphase, Durchfiihrungs-

phase etc.) anfallen.®

Die Literatur differenziert vier Félle, wo Akquisitionen hohere Kosten aufwerfen als zu Joint

Ventures.®*

1. Potentielle, zu akquirierende Unternehmen verursachen dann hohe Kosten, wenn das
Unternehmen grofl3 und nicht divisionalisiert ist. Desweiteren ist hierbei meisten eine
Trennung zwischen dem ,.erwiinschten® und dem ,,unerwiinschten” Kapital nur sehr

schwer mdglich.

2. Fir Joint Ventures sprechen die niedrigeren Managementkosten. Bei einer Akquisition
ist zusatzliches Managementpersonal notwendig, da zumeist eigenes Management
eingesetzt wird und das ,,alte Management in niedrigere Funktionen dirigiert wird.
Dies verursacht zusétzlich Motivationsprobleme. Um auch diese Positionen zu beset-
zen sind die kulturellen Gegebenheiten zu beachten. Das Joint Venture geniel3t somit
einen grofRen Vorteil gegenliber Akquisitionen, da das Management nicht ausgetauscht
wird und folglich eine Anreizfaktor fiir das bestehende Management besteht, zum Un-
ternehmenserfolg und Gewinn des Joint Ventures beizutragen. Ein weiterer Punkt pro
Joint Venture ist unter anderem, wenn das Unternehmen auf gewissen Gebieten (Dist-
ribution, Marketing) unerfahren ist. So sind ausléandische, anséssige Arbeitskréfte so-

mit lokal kundige Personen unter anderem besser qualifiziert.

3. Bei Joint Ventures sind die Informationskosten wesentlich niedriger. Das heif3t, dass
Firmen die in mehreren Bereichen tétig sind, meist weniger Know-how bzw. Wissen

uber das zu akquirierende Unternehmen haben.

4. Politische und gesetzliche Barrieren bzw. Restriktionen kdnnen einen groRen Einfluss
auf Akquisitionen haben und diese sogar verhindern. Manche Lander untersagen

feindliche Ubernahmen und unterbinden diese mittels Restriktionen.

%3 Vgl. Windsperger (1996), S. 12
% \Vgl. Hennart, Reddy (1998), S. 119 ff
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Eine einzelne Betrachtungsweise der Transaktionskosten wird in der Literatur jedoch nicht
positiv beurteilt. Hohe Transaktionskosten sind noch kein Hinweis daftir, dass multinationale
Unternehmen entstehen. Es kann der Fall sein, dass Organisationskosten von einzelnen Un-
ternehmen, die eine Internationalisierung durchfiihren, héher sind als die vorhandenen Markt-
kosten. Auch wenn diese Organisationskosten geringer ausfallen, kdnnen sie trotzdem die
Gewinne des Unternehmens Ubersteigen und somit Verluste einfahren. Um dies zu verhin-
dern, missen die Transaktionskosten in Verbindung mit den Markttransaktionskosten, den

internen Organisationskosten und den internen Austauschkosten beachtet werden.

6.2.1.1 Transaktionskosten-Ansatz

In diesem Teil der Arbeit wird nur die Transaktionskostentheorie beleuchtet. Viele betrachten
Joint Ventures und Akquisitionen als austauschbare Markteintrittsformen und dass diese frei
gewahlt werden konnen. Dass dies jedoch nicht der Fall ist, wird durch die folgende Transak-
tionskostentheorie belegt. Die Markteintrittsformen Joint Venture und Akquisitionen sollten

unter Berucksichtigung der jeweiligen Gegebenheiten sorgfaltig ausgewahlt werden.

Den Ansatz der Transaktionskosten betreffend der Wahl zwischen Joint Ventures und Akqui-

sitionen zeigt das Statement von Hennart/Reddy:

., Wenn beide Inputs, X und Y, hohen Transaktionskosten unterliegen und es zu teuer ist den Y-
Input zu wiederholen, so gibt es zwei Mdglichkeiten die erganzenden Inputs zu kombinieren
und auch in der Lage zu sein, in einen auslandischen Markt einzutreten: Entweder erwirbt
das Unternehmen das vorhandene lokale Unternehmen oder die zwei Unternehmungen bilden

ein Joint Venture. “

% Vgl. Hennart J.F.; Reddy S. (1997), S. 115-117
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Der Transaktionskostenansatz bzw. die -theorie zeigt, dass Joint Ventures und Akquisitionen

nicht ergénzend, sondern ersatzweise eingesetzt werden sollen.

Die folgende Abbildung erlautert mittels Flussdiagramm die Bedingungen und die Definition
fur Joint Ventures oder Akquisitionen hinsichtlich der Wahl der passenden Markteintritts-

form.

Unterliegen die potentiellen

Markte hohen
Transaktionskosten?
Ja —— =" Nein
Equity Markteintrittsform Contractual Markteintrittsform
Unterliegen beide Unternehmen
hohen Transaktionskosten?
Nein Ja
100% - Tochtergesellschaft Unterliegt die
unternehmensinterne Entwicklung
hohen Kosten?
- H——— e — e e AYRIN
Istder Erwerb von Betriebsmitteln Interne Entwicklung
hoch?
Nein e a
Markteintrittsform: Markteintrittsform:
Acquisitions Joint Venture

Abbildung 18: Transaktionskosten-Rahmenbedingungen fir die Wahl der
Markteintrittsform - eigene Darstellung

Quelle: Hennart J.F., Reddy S.; 1997; S. 117

Die Analyse der vorangegangenen Abbildung beziglich der Markteintrittsform in internatio-
nale Mérkte befasst sich ausschlie8lich mit der Entscheidung zwischen Joint Ventures und
Akquisitionen.

Multinationale Unternehmen tendieren meist zu Akquisitionen bzw. zu einem 100-
prozentigem Kauf der Unternehmung. Dies resultiert vor allem aus Profit- und Kontrollgrin-

den. Joint Ventures kommen nur in Frage, wenn die Kosten fir Akquisitionen wesentlich ho-
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her sind. Aus Sicht der Transaktionskostentheorie sind Joint Ventures die beste Strategie ei-

nen internationalen Markt zu entern.

6.2.1.1.1 Interne Untrennbarkeit
Um die Frage der Wahl der Markteintrittsform zu beantworten, muss man die interne Struktur
und die Vermogenswerte des Unternehmens detailliert analysieren. So kommen unterneh-
mensspezifische Charaktere, neben den tblichen Konsumgditern, Vermégenswerten und ande-
ren Ressourcen zum Vorschein, die nicht getrennt werden konnen. Joint Ventures sind auf
diese Art und Weise die effizienteste internationale Markteintrittsform sowie unter der Vor-
aussetzung, dass die Vermogenswerte ein 6ffentliches Gut sind, spezifisch fir das Unterneh-

men.%®

Ein Beispiel fur ein nicht 6ffentliches Gut, das aber trotzdem spezifisch ist, ist das Distributi-
onssystem einer Unternehmung. Ein Distributionssystem kann trotzdem nicht unabhangig von
der Unternehmensstruktur bzw. den Vermégenswerten verdufRert werden. Die Unternehmens-
aktivitaten konnen auch ein Hinweis auf diese Struktur (vertikale Integration) sein. Weiters ist
es nur schwer moglich einzelne Teile aus einem Unternehmen heraus zu kaufen. So kann ne-
ben einem bestehenden Distributionssystem, auch spezifisches Know-How, wie Marketing-

oder Produktions-Know-How nicht separat akquiriert werden.®’

Wie wirkt sich aber diese interne Untrennbarkeit auf die Wahl der internationalen
Markteintrittsform hinsichtlich Joint Venture oder Acquisition aus?

Joint Ventures werden auf dieser theoretisch, wissenschaftlichen Basis dann gewahlt, wenn
das potentielle Unternehmen spezifische Eigenschaften besitzt. Wenn jedoch Betriebsvermo-
gen des Partners involviert ist, das vom Investor nicht ben6tigt wird, so kann es sein, dass der

Investor zusatzlich Geld investieren muss, um den gewiinschten Effekt zu erzielen.®®

Manche Unternehmen kénnen sich eine Ubernahme oder Akquisition aufgrund deren finan-
ziellen Situation und deren personellen Einsatz nicht leisten und tendieren somit zu Joint Ven-
tures.

Joint Ventures werden als internationale Markteintrittsform gewahlt, wenn in der Vermdgens-

struktur des potentiellen Partner und des Investors starke Verflechtungen bzw. grolie Syner-

gien entstehen kdnnen. GroRe nicht-divisionalisierte Unternehmungen, das sind Unternehmen

% vgl. Hennart J.F. (1988), S. 371
®7Vgl. Hennart J.F. (1988), S. 372
%8 Vgl. Hennart J.F. (1988), S. 372
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mit einzelnen, autonomen Geschéftseinheiten, kénnen leichter separat akquiriert werden als

divisionalisierte. Wenn dies der Fall ist, fallt die Wahl auf Joint VVentures.

Im Gegensatz dazu wird ein Unternehmen akquiriert (Akquisition), wenn das potentielle Un-
ternehmen eine grofle Unternehmensstruktur aufweist oder die bevorzugten Geschaftseinhei-
ten relativ klein sind und somit die einzelnen Einheiten leicht vom Unternehmen getrennt

werden kdnnen.

6.2.1.1.2 Managementkosten (Post M&A Integrationskosten)

Die nachtraglichen Mergers & Akquisitions-Kosten stellen einen grof3en Anteil der Transak-
tionskosten bei M&A dar. Managementkosten beeinflussen somit auch die Entscheidung zwi-
schen Joint Ventures und Mergers & Acquisitions. Einerseits ist ein schneller Markteintritt
und der Zugang zu neuen Ressourcen zwar ein grol3er Vorteil bei Akquisitionen, andererseits
ist die ,,gekaufte Organisationsstruktur nur in den wenigsten Fillen passend und muss dem-
entsprechend verandert werden. VVor allem bei internationalen Akquisitionen ruckt der kultu-
relle Aspekt mehr in den Vordergrund. Strebt ein Unternehmen eine Internationalisierung
mittels Acquisition an, so konzentriert sich das jeweilige Unternehmen grof3teils auf die pas-
sende strategische Ausrichtung (strategic fit), die sich vor allem auf die Branche/Industrie,
den Markt und Technologie sowie deren Marketing-Beziehungen bezieht. ,,Strategic fit ist die
konzeptionelle Vereinbarkeit der strategischen Aktivitaten eines Unternehmens oder bei der
Kooperation von Unternehmungen, mehrerer Unternehmen. “ ®° Diese strategischen Ausrich-
tungen sind von groRer Bedeutung fir die involvierten Unternehmen. Eine Variabel, die orga-
nisatorische Ausrichtung, wird aber zumeist Gibergangen bzw. ibersehen. Die passende orga-
nisatorische Ausrichtung betrifft die Fahigkeit die einzelnen administrativen und kulturellen
Gegebenheiten zu integrieren. Vor allem bei internationalen Akquisitionen ist dies ein fast
unmogliches Unterfangen, kulturelle Unterschiede und Auffassungen einheitlich zu gestalten.
Die Mitarbeiter stehen hierbei im Mittelpunkt. Bei Akquisitionen sind friiher oder spéater die
Mitarbeiter, vor allem die des akquirierten Unternehmens betroffen und dies kann in der Fol-
ge ein Motivationsproblem hervorrufen, die das Unternehmen enorm beeintréchtigen kénnen.
So sind niedrige Produktionsraten und niedrigere Umsétze kein seltenes Szenario bei Akquisi-
tionen. Die Personalprobleme hangen von den Kulturdifferenzen ab.

Ein weiteres Post M&A-Integrationsproblem kann der Know-How Austausch sein. Der per-

manente Know-How Austausch vom akquirierten zum akquirierenden Unternehmen und um-

%9 vgl. http://wirtschaftslexikon.gabler.de/Archiv/140771/strategic-fit-v1.html - abgerufen am 27.11.2009
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gekehrt ist einer der Hauptfaktoren fiir den Unternehmenserfolg. Ein hdufiger Fehler, der bei
Akquisitionen passiert, ist der, dass akquirierende Unternehmen unbedingt deren Philoso-
phien und Praktiken in das erworbene Unternehmen cinbringen wollen. Durch diese ,,Dikta-
tur” kann es passieren, dass Kompetenzen und Fahigkeiten verschwendet werden bzw. ganz
verloren gehen. Paradox ist die Tatsache, dass das andere Unternehmen gerade fiir seine her-
vorragenden Kompetenzen und Fahigkeiten erworben wurde.”® Mergers & Akquisitionen sind
somit eine hervorragende Markteintrittsform, um moglichst schnell GroRe sowie Zutritt zum

Markt und zu einer potentiell besseren Technologie zu erlangen.

Joint Ventures hingegen umgehen dieses Managementproblem des Post M&A-Prozesses, da
sie sich der Managementstruktur des lokalen Partners bedienen. Diese Struktur ist mit der
vorhandenen Markt- und Personalsituation vertraut und fordert somit die Ubertragung von
Verantwortung und die Motivation der Mitarbeiter.

Als Resultat kann man festhalten, dass Unternehmen mit keiner oder wenig Managementer-
fahrung eher zu Joint Ventures tendieren als zu Akquisitionen. Ahnlichkeiten sind bei einem
auslandischen Markteintritt festzustellen, da dieser Diversifikationen im Kerngeschéft des
Investors hervorrufen. Ein Joint Venture bekommt dann den VVorzug gegenuber einer Acquisi-
tion, wenn das Unternehmen in ein vollkommen neues Business oder in eine neue Branche
eintritt und somit mit den Gegebenheiten nicht vertraut ist. Joint Ventures haben hier den
Vorteil, dass das Know-How und die Erfahrung des Partners eingebracht werden.

0vgl. Jemison D.B., Sitkin S.B. (1986), S. 158-160
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6.2.1.1.3 Unklarer Wert des Kaufobjekts
In den vorangegangenen zwei Unterkapiteln wurden die Nachteile von Akquisitionen in Form
von Managementkosten und etwaigen weiteren Kosten, die im Rahmen des Post M&A-
Prozesses entstehen, diskutiert. Es kénnen jedoch schon im Vorfeld der Acquisition, soge-
nannte Ex-Ante-Kosten, entstehen. Ex-Ante-Kosten sind Kosten wie z.B. die Beurteilung des
Unternehmens oder. die Beurteilung des Unternehmenswerts, die sich mit der Ubernahme
befassen. In der Literatur belegen Balakrishnan und Koza mittels ihrer Studie, dass, wenn
Joint Ventures als Markteintrittsform zum Einsatz kommen, die Transaktionskosten drastisch
gesenkt werden konnen. Sie beschreiben weiters, dass Joint Ventures verwendet werden,

wenn die Bewertungskosten der VVermdgenswerte sehr hoch sind.”

Jedes Unternehmen, das eine Internationalisierung anstrebt, versucht die Transaktionskosten,
die in Verbindung mit dem allgemeinen Geschéftsabschluss sowie den einzelnen Produktkos-
ten stehen, zu verringern bzw. so klein wie méglich zu halten. Fir Unternehmen ist es sehr
schwer den absoluten Wert des zu akquirierenden Unternehmens zu eruieren. Dies ist vor
allem der Fall, wenn die Vermogenswerte nicht homogen und die Informationen tber Wert,

Charakteristik, Qualitat und Leistung des Unternehmens nicht klar bzw. nicht verfiigbar sind.

Bei Joint Ventures wird dieses Problem vermieden und vor allem werden die Informations-

kosten fur die beteiligten Unternehmen gesenkt.”

6.2.1.1.4 Ubernahmeprobleme
In der Regel ist ein Unternehmenskauf ein sehr langwieriger und komplizierter Prozess und es
muissen mehrere Variablen berlcksichtigt werden. Sind etwa manche Markte sehr wettbe-
werbsintensiv und hoch spezialisiert, dann kann die Evaluierung des wahren Unternehmens-
werts sehr kostenintensiv sein. Wie auch spater erwahnt, ist es schwierig den Unternehmens-
wert festzustellen, wenn sich beide Unternehmen sowohl in der Branche als auch in den Pro-
dukten differenzieren. Das Zielunternehmen, das den genauen Unternehmenswert kennt, kann
versuchen durch das Zurlckhalten von Informationen, etwa beziiglich Qualitat, Ertrag oder
Rentabilitat und den Kaufpreis zu steigern. Dabei herrscht eine asymmetrische Information
und diese verursacht eine adverse Selektion, die zu Lasten des Kéufers geht. Als Folge dieser
adversen Selektion kann der potentielle K&ufer den vorweg gebotenen Kaufpreis reduzieren.
Als Folge kénnen die Verhandlungen abgebrochen werden, wenn der gebotene Kaufpreis zu

" vgl. Balakrishnan S., Koza M. (1993), S. 99
2 \/gl. Balakrishnan S., Koza M. (1993), S. 100
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niedrig ausfallt oder die Verhandlungen zu einem Ende kommen, aber der Kdufer hat auf-

grund mangelnder Informationen einen viel zu hohen Kaufpreis bezahlt.”

6.2.1.1.5 Joint Ventures als potentielle Losung
Um das Problem der asymmetrischen Information und der adversen Selektion zu umgehen,

wird in der Literatur vorgeschlagen, Joint Ventures zu bilden. Diese internationale
Markteintrittsform bietet nach Balakrishnan und Koza eine geeignete Alternative zu Akquisi-

tionen. Hierfir sind zwei Grinde zu nennen:’

1. Joint Ventures werden in Etappen durchgefiihrt und vermeiden so eine einmalige
Transaktion. Durch Joint Ventures konnen die Informationskosten gesenkt werden und
es handelt sich nicht um eine irreversible Ubertragung von Eigentumsrechten. Aus
diesem Grund sind auch die vergleichbaren Kosten der Auflésung des Joint Ventures

im Gegensatz zu den Kosten einer Acquisition niedriger.

2. Fur Investoren ist es vorteilhaft mittels Joint Venture zu Internationalisieren als sofort
ein Unternehmen zu kaufen, um so Informationen uber die wahren Vermdgenswerte
zu bekommen und vom Partner zu lernen. Wenn Unternehmen ihre Vermdgenswerte
nur zu einem gewissen Teil verbinden und die Joint Venture Partnerschaft auf be-
stimmte Bereiche beschranken, kdnnen diese Informationsdefizite verringert werden.
Auf diese Weise kdnnen Unternehmen eine bessere Vorstellung tber die potentiellen
Assets erwerben. Der Plan ist es mittels eines genauen Joint Venture Vertrages den

Kiindigungstermin bzw. eine magliche Ubernahme festzulegen.

6.2.1.2 Alternative Unterscheidungsformen

In der Literatur stehen Joint Ventures und Akquisitionen nicht ausschlieBlich als Alternativen
gegenuber, sondern werden zumeist gemeinsam bzw. als substitutive Internationalisierungs-

und Markteintrittsformen betrachtet.”

#Vgl. Hennart J.F., Reddy S. (1997), S. 121
" Vgl. Balakrishnan S., Koza M. (1993), S. 103-104
"> Vgl. Caves, Mehra (1989), S. 527 f.
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Eine Unterscheidung und Auswirkung der Markteintrittsentscheidung zwischen Joint Ven-

tures und Akquisitionen wird anhand

e der Unternehmenseigenschaften
o der Brancheneigenschaften

e der Landeseigenschaften

durchgefuhrt. Diese drei Unterscheidungsmerkmale werden im Folgenden genauer durch-
leuchtet.

6.2.1.2.1 Unternehmenseigenschaften
Zu den Unternehmenseigenschaften bei Joint Ventures und Akquisitionen zahlen die folgen-

den Einflussfaktoren: Unternehmensgrolie, Diversifikationsgrad, Auslandserfahrung sowie
Forschungs- und Marketingintensitéat.

Der Hauptfaktor ist jedoch die Unternehmensstrategie, die in die Internationalisierungsstrate-
gie einbezogen werden muss. Die Wahl des Markteintritts im Ausland muss mit der Unter-
nehmensphilosophie, dem -potential, den -mdglichkeiten, der geografischen Ausrichtung und
den strategischen Zielen einhergehen. Aus diesem Grund kann die Internationalisierungsent-
scheidung nur in Verbindung mit dem wirtschaftlichen Unternehmen getroffen werden. Wie
auch Gomes-Casseres zeigt: ,, Es ist Zeit und Platz fiir Joint Ventures im Rahmen einer globa-
len Unternehmensstrategy. “’° Gleiches gilt auch fiir Akquisitionen.

Hinsichtlich der Unternehmensgrofie missen zwei Unterscheidungen getroffen werden. Ers-
tens zwischen der GréRe des Joint Ventures und der Grol3e des Ursprungs- bzw. Stammunter-
nehmens und zweitens zwischen dem potentiell zu akquirierenden Unternehmens und dessen

Stammunternehmen.

Studien belegen, dass die GroRRe des Stammunternehmens positiv mit der Wahrscheinlichkeit
einer Acquisition korreliert. Die Basis hierfiir bietet entweder die Vermdgensverhéltnisse oder

ein Branchenvergleich anahand der Mitarbeiter.””

Hinsichtlich der Ressourcenausstattung kann festgehalten werden, dass gréRere Unternehmen
zusatzlich zu einer hoheren Kapitalausstattung auch groeres Know-How und ,,tacit knowled-
ge* besitzen und somit eher in der Lage sind Akquisitionen abzuwickeln. Joint Ventures wer-

den somit vorwiegend von eher Kkleineren Unternehmen in Anspruch genommen bzw. als

®\/gl. Gomes-Casseres B. (1989a), S. 18
"Vgl. Caves. Mehra (1989), S. 528
8 Vgl. Kogut, Singh (1994), S. 420
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Markteintrittsstrategie gewahlt, da dies weniger Kapitaleinsatz verlangt und auch leichter Ab-
zuwickeln ist. Caves und Mehra nennen einen weiteren Faktor fur die Akquisition: Unter-
nehmen nehmen nur dann eine hohe Ressourcenintensitét in Kauf, wenn auch das Eintrittspo-

tential sehr grof ist.”

Auch der Diversifikationsgrad spielt bei der Auswahl zwischen Joint Venture und Akquisition
eine groflle Rolle. Je hoher die Diversifikation ist, desto grofier sind die Erfahrungswerte des
Unternehmens. Dies impliziert das Bestehen groferen Know-Hows in anderen Unterneh-
mensbereichen. Hennart und Park bestétigten dass, bei einem ansteigenden Diversifikations-
grad Akquisitionen gegeniber Joint Ventures favorisiert werden. Ist ein Unternehmen jedoch
sehr spezialisiert, so wird ein Joint Venture bevorzugt, da das Organisations-Know-How we-
niger ausgepragt ist.’

Ein anderer Faktor kann die Ahnlichkeit der einzelnen Unternehmen sein. Sind sich ,,Stamm-
unternehmen® und zu akquirierendes Unternehmen sehr dhnlich, so wird eine Akquisition
gewahlt. Joint Ventures kommen hingegen zum Zug, wenn ein internationaler Markteintritt
eine Produktdiversifikation zur Folge hat. So werden lokale Vorteile besser ausgeniitzt und

das Joint Venture profitiert.®*

Erfahrungswerte spielen beim internationalen Markteintritt eine wesentliche Rolle. So tendiert
ein Unternehmen mit mehr Auslandserfahrung eher zu einer Akquisition als zu einem Joint
Venture. Unternehmen mit Auslandserfahrung stehen dem Risiko eher neutral gegentiber und
sind mit den vorhandenen, moglicherweise anderen, Managementstilen vertraut.%? Desweite-
ren ist nachgewiesen, dass der lokale Partner tiber mehr Erfahrung und Wissen hinsichtlich
der gegebenen Wirtschafts- und den lokalen Umweltbedingungen verfligt und dies von groler
Bedeutung ist. Nicht jede Erfahrung muss jedoch positiv sein. Negative Erfahrungswerte be-
ziglich einer Internationalisierung konnen die Markteintrittsstrategie auch in eine negative
Richtung fiihren. In der Literatur begrinden dies Hennart und Reddy, dass mit wachsenden
Erfahrungswerten die Tendenz zu Akquisitionen ansteigt und die Post-Aquisitionkosten fal-

len.®

" vgl. Caves, Mehra (1989), S. 532
80 \gl. Hennart, Park (1993), S. 1057
81 vgl. Kogut (1988), S. 327

82 Vgl. Kogut, Singh (1994), S. 420
8 Vgl. Hennart, Reddy (1998), S. 124
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Betreffend der Forschungs- und Marketingintensitat ist sich die Literatur nicht ganz einig. Es
ist zwar festgelegt, dass die Forschungs- und Marketingintensitat zu den Unternehmensspezi-
fika gehoren und damit die Entscheidung zwischen Akquisition und Joint Venture beeinflus-
sen, aber die Effekte von Forschung und Entwicklung kénnen nicht eindeutig bestimmt wer-
den. Es wurde festgestellt, dass Unternehmen mit niedriger Forschungs- und Entwicklungs-
quote eher Joint Ventures praferieren, um so vom jeweiligen Partner das Know-How zu erhal-
ten. Bei einer hohen Forschungs- und Entwicklungsquote ist es nicht klar definiert, ob Joint
Ventures oder Akquisitionen bevorzugt gewaéhlt werden. Einerseits werden Akquisitionen
aufgrund der Risikovermeidung gewahlt, andererseits werden Joint Ventures bevorzugt, wenn
es sich um ein technisches Unternehmen handelt, sowie wenn der Produktlebenszyklus sehr

kurz ist.

Eine besondere Rolle spielen Akquisitionen hinsichtlich des Erwerbs von Markennamen, da
auslandische Investoren so ihre Marketingaktivitaten kombinieren. Unternehmen sichern sich
mittels Akquisitionen wertvolle Marken und damit einen groRBen Vorteil, der sich vor allem
im kulturellen Umfeld niederschlagt. Der bereits anerkannte Markenname kann weitergenutzt
und die bereits bestehende Vertrauensbasis der Kunden behalten werden.®

Nicht nur der Erwerb eines Markennamens, auch der Aufbau einer Marke flhrt zu Unter-
schieden bei der Markteintrittsentscheidung. So tendieren Unternehmen, die viel Geld mittels
diverser Marketingaktivitaten in den Aufbau der Marke investiert haben, eher zu Joint Ven-
tures. Hierbei entstehen sogenannte ,,transaktionsspezifische Kosten®, die durch Unsicherheit
hervorgerufen, in einem ,,free-riding*-Problem resultieren. Wenn dies eintritt, so ist eine Ak-

quisition gegeniiber einem Joint Venture zu bevorzugen.®®

6.2.1.2.2 Brancheneigenschaften
Im Rahmen der internationalen Markteintrittsentscheidung zwischen Joint Ventures und Ak-
quisitionen spielen die Brancheneigenschaften eine bedeutende Rolle. Diese Eigenschaften
umfassen das Wachstum, den Konzentrationsgrad der einzelnen Branche und die Marketing-

intensitat.

Hennart und Reddy beschreiben, dass Joint Ventures den Vorzug erhalten, wenn das Unter-

nehmen im Ausland und das Stammunternehmen in jeweils verschiedenen Branchen tétig

8 vgl. Hennart, Park (1993), S. 1057
8 Vgl. Gatignon, Anderson (1988) — Gomes-Casseres (1990) — Kogut (1988)
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sind. Unternehmen tendieren zu Akquisitionen wenn beide Unternehmen in derselben Bran-
che agieren. Den Ausschlag geben hier die unterschiedlichen Unternehmenskulturen und di-

verse administrative Aufgaben zwischen den Unternehmen und zwischen den Branchen.®®

Eine Studie zeigt, dass auch eine Unterscheidung betreffend der Produktdifferenzierung ge-
macht werden kann. Unternehmen tendieren zu Akquisitionen, wenn sich die Produkte nicht

unterscheiden und zu Joint Ventures, wenn Produktunterschiede vorliegen.

Weiters erhalten Joint Ventures den VVorzug wenn beide Unternehmen in verschiedenen Bran-
chen tétig sind, die in keiner Beziehung zueinander stehen. Diese Markteintrittsform wird

gewihlt, da beide Unternehmen iiber wenig Know-How verfiigen.®’

Hennart und Reddy belegen in deren Untersuchungen, dass das steigende und sinkende
Wachstum einer Branche in den Uberlegungen eines internationalen Markteintritts zu beach-
ten ist. Wahrend sinkendes Wachstum die Unternehmen veranlasst eher Akquisitionen, auf-
grund der Tatsache, dass keine zuséatzlichen Kapazitaten erzeugt werden und sich die Profite
nicht verringern, zu tatigen, wahlen Unternehmen bei ansteigenden Branchenwachstum eher

Joint Ventures.®

Das zweite Branchenspezifikum ist der Konzentrationsgrad der Branche. Dieser Grad basiert
auf der Anzahl der Wettbewerber in einer Branche. Ein hoher Konzentrationsgrad heif3t, dass
dem Unternehmen viele Informationen zur Verfligung stehen und eine Akquisition gewahlt

werden kann, die wiederum einen schnellen Markteintritt ermdglicht.®

Das dritte Branchenspezifikum ist die Marketingintensitat. Hohe Marketingausgaben zeich-
nen eine Marketing- oder Werbeintensive Branche aus. Fur viele Unternehmen in diesen
Branchen steht zumeist das Image im Vordergrund. Die Produkte, Qualitat und das Design
beruhen auf einem standardisierten Prozess. Diese Standardisierung birgt zahlreiche Gefah-
ren, wie etwa Imitationen. Die Unternchmen nutzen das gute Image des ,,Marken“-
Unternehmens aus, um ohne groRe Marketingausgaben ihre eigenen Produkte zu bewerben.*
Im Rahmen eines Internationalisierungsprozesses tendiert einerseits das ,,Marken®-
Unternehmen, das hohere Marketingausgaben aufwendet, zu Akquisitionen. Dieser VVorgang

resultiert daraus, dass diese Unternehmen ihre Marke, ihren Namen schiitzen wollen.

8 Vgl. Hennart, Reddy (1998), S. 124 f

8 Vgl. Hennart, Reddy (1998), S. 124 f

88 Vgl. Hennart, Reddy (1998) S. 126 und Vgl. Hennart (1991), S. 492
8 vgl. Caves, Mehra (1986), S. 535

% v/gl. Anderson E., Gatignon H. (1986), S. 20-21
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Auf der anderen Seite muss man jedoch beachten, dass neben Image und Ruf auch noch ande-
re Strategien zu berucksichtigen sind. So ist der Vertrieb ein wesentlicher Punkt der im Rah-
men der Internationalisierung eines Unternehmens zum Tragen kommt. So kann bei einem
Joint Venture der Vertriebsweg des jeweiligen Partners hinzugezogen werden. Aus dieser
Sicht ist nun ein Joint Venture als Markteintrittsform sinnvoller. Auch Singh und Kogut ver-
suchten anhand einer Studie dies zu evaluieren, konnten jedoch keine systematischen Infor-

mationen und Auswirkungen feststellen.®*

6.2.1.2.3 La&ndereigenschaften
Bezliglich der Landereigenschaften werden sowohl unternehmerische Faktoren als auch Um-
weltfaktoren in Betracht gezogen. Als unternehmerischer Faktor kann die Anzahl der poten-
tiellen Partner im Zielland genannt werden. Zu den umfeldtechnischen Faktoren kénnen die

kulturellen bzw. die politisch-gesetzlichen Rahmenbedingungen genannt werden.

Die Anzahl der potentiellen Partner im Zielland spielt sowohl bei Joint Ventures als auch bei
Akquisitionen eine Rolle. Wahrend bei Joint Ventures Kooperationen bis finf Partnern sinn-
voll erscheint, so wird eine Akquisition mit steigender Anzahl der potentiellen Partnern bzw.

Ubernahmeobjekte wahrscheinlich.”

Umweltfaktoren wie Kultur, Politik und Gesetz etc. sind wichtige Einfllisse und bestimmen
meist die Wahl der internationalen Markteintrittsform. Bestehen zwischen dem ausléandischen
Unternehmen und dem Stammunternehmen zu groRe kulturelle, politische oder gesetzliche
Unterschiede, so ist aufgrund des hohen Informationsbedarfs ein Joint Venture zu wéhlen. Ist

der Grad der vorhandenen Information hoch, so ist eine Akquisition die bessere Wahl.*

Die Wahl der passenden Markteintrittsstrategie wird auch auf die politischen Gegebenheiten
angepasst bzw. abgestimmt. Studien zeigen, dass Unternehmen Joint Ventures gegentiber Ak-

quisitionen bevorzugen, wenn ein hohes Landerrisiko auftritt.*

6.2.1.2.4 Gesetzliche Regulierungen
Unternehmen entwickeln und verfolgen meist ihre eigenen Internationalisierungstheorien.
Jedoch miissen sie auf gewisse gesetzliche Regulierungen Ricksicht nehmen und sogar
Blockaden gewisser Markteintrittsformen in Kauf nehmen. In den meisten Féallen miussen Un-

ternehmen auf die Markteintrittsform Mergers und Akquisitionen, aufgrund von verschiede-

1 v/gl. Singh H., Kogut B. (1989), S 119

%2 Vgl. Kogut, Singh (1994), S. 422 und Vgl. Holmes (1990), S. 34

% vgl. Gatignon, Anderson (1988), S. 311 und Vgl. Kogut, Singh (1994), S. 424
% \/gl. Contractor (1990), S. 61 und Vgl. Gatignon, Anderson (1988), S. 323
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nen Grinden verzichten. Regierungen stehen auf dem Standpunkt, dass Unternehmenskéufe
einen negativen Effekt auf die heimische Wirtschaft, auf den Arbeitsmarkt, das Marktmono-
pol und dessen Eigenschaften haben. Nur wenige Regierungen sehen die langfristigen Vortei-
le von Akquisitionen hinsichtlich neuer Technologien und transferiertem Know-How.*® Joint
Ventures werden von den meisten Regierungen gefordert und forciert. In manchen Léndern

sind Joint Ventures nur in gewissen Industriesektoren gestattet.®

6.2.1.2.5 Kulturunterschiede
Kultur im Allgemeinen spielt nicht nur im Marketing eines Unternehmens eine bedeutende
Rolle. Auch im Internationalisierungsprozess mussen gewisse kulturelle Aspekte beachtet
werden. Dieser Abschnitt beschaftigt sich mit der nationalen Kultur und den Auswirkungen
auf die Markteintrittsentscheidung. Kogut und Singh zeigten erstmals 1988 mittels Statistiken,
dass ein Zusammenhang zwischen den nationalen Kultureinfliissen und der Markteintrittsent-
scheidung (Joint Ventures vs. Akquisitionen) besteht.”” Sie stellten sich die Frage hinsichtlich
der Bedeutung von kulturellen Differenzen zwischen dem Heimatland und dem potentiellen
Eintrittlands als Markteintrittsfaktor. Sie versuchten die L&ndereigenschaften, um in einem
auslandischen Markt mittels Joint Ventures, Mergers und Akquisitionen oder Greenfield In-
vestment einzutreten, zu erléutern. Die Studie geht davon aus, dass der kulturelle Aspekt ei-
nen hohen Einfluss auf Manager, sowie Einfluss auf die Wahrnehmung von Kosten und Unsi-
cherheit in Verbindung mit der Markteintrittsentscheidung hat. Weiters nehmen Kogut und
Singh an, dass die Ertrage trotz unterschiedlicher Markteinrittsvarianten gleich bleiben und
somit die Unternehmensverantwortlichen sich fur die kostengiinstigste Variante betreffend
Eintrittskosten und Managementkosten entscheiden. Eine weitere Rolle spielt die Struktur
eines Unternehmens. Je groRer die kulturellen Unterschiede zwischen den Unternehmen sind,
desto diffiziler sind die beiden Organisationsstrukturen. Die Studie beschaftigt sich einerseits
damit, dass nationale Kulturen diverse Kosten, Risiken und Unsicherheiten bezlglich der
Markteintrittsentscheidung beeinflussen, andererseits wird versucht Landerpréaferenzen hin-
sichtlich der Markteintrittsentscheidung zu finden und mit den Eintrittsvarianten zu verglei-

chen. Kogut und Singh erwarteten, dass Unternehmen ihre Markteintrittsentscheidungen an-

% Vgl. Zejan M.C. (1990), S. 349
% vgl. Fréhlich A. (1991)
9 vgl. Kogut B., Singh H. (1988), S. 411-432 und Kogut B., Singh H. (1989), S. 116-120
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hand der kulturellen Differenzen treffen.®® In die gleiche Richtung gehen die Untersuchungen
im Rahmen der Vermeidung von Unsicherheit.

Es wird angenommen, dass kulturelle Differenzen und Distanzen zwischen den potentiellen
Eintrittslandern und der Grad der Unsicherheit, die F&higkeit von Unternehmen eine auslandi-
sche Unternehmung erfolgreich fihren zu kénnen, beeinflussen. Kogut und Singh verwende-
ten hierfiir ein ,Multinomial Logit-Modell‘, um deren Feststellungen zu 1'iberpr1'ifen.gg Diese
Daten umfassten nur auslédndische Markteintrittsentscheidungen zwischen Mergers und Ak-
quisitionen, Joint Ventures und Greenfield Investments. In dieser Arbeit werden lediglich die

Ergebnisse von Joint Ventures und Akquisitionen erfasst.

Im Allgemeinen ist anhand dieser Studie festzustellen, dass, wenn kulturelle Differenzen be-
stehen, Joint Ventures gegentiber Akquisitionen bevorzugt werden. Als Erklarung werden die
héheren Managementkosten in der Post-Merger-Phase herangezogen. Akquisitionen bekom-
men den Vorzug gegeniiber Joint Ventures, wenn die Organisationsstrukturen Ahnlichkeiten
aufweisen, somit leichter mit dem Post-Merger-Prozess zurechtkommen und die potentiellen
,heuen“ Arbeitskrafte einfacher zu integrieren. Joint Ventures verhindern diese Management-
kosten der Post-Merger-Phase, indem sie ihr Management dem des Joint Venture Partners
tibertragen.*® Kogut und Singh erreichten mit ihrer Studie einen weiteren groRen Vorteil. Sie
testeten die Beziehung zwischen Landeskultur und der Markteintrittsmethode, um Muster der
jeweiligen Lander zu erklaren, bei gleichzeitiger Kontrolle der Industrie-Ebenen und der un-
ternehmensbezogenen Ebenen. Hier erkennt man die erheblichen Veranderungen dieser Ebe-
nen in Bezug auf die L&ndereigenschaften. Als Beispiel ware es sicher moéglich, dass die je-
weiligen Landereigenschaften nicht aus den kulturellen Einflussen resultieren, sondern aus
den unterschiedlichen Industrieeigenschaften unter Beriicksichtigung des Investments.'*
Somit kann festgehalten werden, dass kulturelle Unterschiede und hohe Unsicherheit/Risiko
die Wahl der Markteintrittsmethode beeinflussen und auch die Industrie- sowie die unterneh-
mensbezogenen Ebenen kontrollieren. Vorangegangene Studien zeigten bereits, dass kulturel-
le Unterschiede und Unsicherheit uber die einzelnen Charaktere des Ziellandes die Eintritts-

entscheidung beeinflussen, jedoch fehlten andere statistische Variablen als Beleg dafir.

% Vgl. Kogut B., Singh H. (1988), S. 415
% Vgl. Kogut B., Singh H. (1988), S. 415
199 v/gl. Kogut B., Singh H. (1988), S. 419
101 \/gl. Kogut B., Singh H. (1988), S. 419f
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6.2.1.2.6 Erfahrung
Ein immens wichtiger Faktor im Internationalisierungsprozess ist Erfahrung, die in zweierlei
Hinsicht vorhanden sein muss. Erstens in Bezug auf die Wahl der Markteintrittsform und
zweitens zu bereits gewonnener oder aktueller Erfahrung hinsichtlich des Ziellandes und
-marktes. Unerfahrene Unternehmungen haben bekanntlich groRere Probleme auslandische
Geschaftseinheiten zu etablieren. Unternehmen mit wenig Erfahrung tberbewerten die Risi-

192 Multinationale Erfahrun-

ken und unterschétzen die Renditen eines Auslandsengagements.
gen resultieren aus Unternehmenserfahrungen in ausléandischen Mérkten. Unternehmungen,
die schon auslandische Kooperationen eingegangen sind und damit Erfahrungen gesammelt
haben, kdnnen somit leichter mit der Markteintrittsentscheidung und der Methode umgehen.
Als Ansatz wird in der Literatur festgehalten: ,,Je héher das multinationale Erfahrungsievel
ist, desto eher entscheidet sich das Unternehmen fiir eine Acquisition. “103 Caves und Mehra
stellten fest, dass multinationale Erfahrungen zu einer hohen Wahrscheinlichkeit von Akquisi-
tionen flhren. Andererseits zielen Unternehmen mit wenig multinationaler Erfahrung eher auf
Joint Ventures ab, um am internationalen Markt Fuf3 zu fassen. Einzig und allein die Mana-
gement- bzw. Arbeitskraft-Kosten sind der Grund fur die Zurtickhaltung eines Unternehmens
ein auslandisches Unternehmen zu Gbernehmen, auch wenn Erfahrungswerte tber das Land,
den Markt und das Unternehmen vorliegen. Auch fehlgeschlagene Internationalisierungsver-
suche kénnen Erfahrungswerte bringen und dazu beitragen, dass in der Folge das gleiche Un-
ternehmen, einen neuen Anlauf nimmt und durch die gewonnenen Erfahrungen das Zielland

und den Zielmarkt mit einer besseren Eintrittsmethode erfolgreich betritt.

Entscheidungen werden von Managern auch mittels ,,Bauchgefiihl* getroffen. Ob jedoch Ma-
nager rational oder intuitiv bessere Entscheidungen treffen, ist die falsche Fragestellung. Lo-
gische und vernilnftige Entscheidungen kommen nur im Zusammenspiel von Verstand und
Emotion zustande. Schon Microsoft-Grinder Bill Gates erklarte, er wirde bei wichtigen Ent-
scheidungen hauptsachlich auf seinen Bauch héren.’** Management wird wie Psychologin
Margot Schmitz beschreibt, von Emotionen beeinflusst. Emotionen treiben den Menschen an
und motivieren ihn und nicht nur der Verstand. Schmitz erklart dies so: ,,Hinter jeder Emotion

steht ein Bediirfnis, ein Ziel, ein Wert. Wenn etwas passiert, das diese BedUrfnisse, Ziele und

192 \/gl. Hennart J.F., Reddy S. (1997), S. 4-9
103 \/gl. Caves R., Mehra S. (1986), S. 461-463
104 \/gl. Magazin Format; Ausgabe 48/09; S. 72
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Werte betrifft, reagieren wir immer emotional.” Beispiele, wie Reaktionen auf Umstrukturie-

rungen oder Change-Projekte sind im Management zu finden.'®

105 \/gl. Magazin Format; Ausgabe 48/09; S. 73

63



7. Fallbeispiel: Vienna Insurance Group AG

7.1 Methode

Das Fallbeispiel zur wissenschaftlichen Arbeit Joint Ventures und Akquisitionen im Ver-
gleich wurde anhand eines ausgearbeiteten Fragenkatalogs und eines personlichen Interviews
mit Generaldirektor (CEO) und Vorstandsvorsitzendem Dr. Glnter Geyer evaluiert und ana-
lysiert. Weitere Informationen basieren auf der Homepage der Vienna Insurance Group, abge-

rufen unter www.vig.com und www.wienerstaedtische.at.

Das personliche Interview wurde zwecks wahrheits- und wortgetreuer Wiedergabe elektro-

nisch aufgezeichnet, schriftlich transkribiert und im Anhang beigeftigt.

7.2 Unternehmensprofil

Die Wiener Stidtische Versicherung wurde unter dem Namen ,,Wechselseitige k.u.k. priv.
Brandschadenversicherungsanstalt durch Georg Ritter von Hogelmiiller im Jahr 1824 ge-
griindet. Der Name ,,Wiener Stiddtische™ fand sich erstmals im Jahr 1919 wieder, als die
Schadensversicherung ins Produktportfolio aufgenommen und der Titel in ,,Gemeinde Wien-
Stadtische Versicherungsanstalt™ gedndert wurde. Seit diesem Zeitpunkt wird die Kurzform
Wiener Stadtische verwendet und ist im Sprachgebrauch gangig. 1990 stieg die Wiener Stad-
tische Versicherung in den Versicherungsmarkt der damaligen Tschechoslowakei ein. Der
Markteintritt erfolgt hierbei durch eine Beteiligung an der Neugriindung der ,,Kooperativa
poist’ovna, a.s.“. Die Wiener Stadtische Versicherung war somit das erste westliche Versiche-
rungsunternehmen, das den Schritt nach Central Eastern Europe (CEE) wagte und setzte. Dies
erfolgte somit im Einklang mit dem Unternehmergeist und der Unternehmensphilosophie,
welche das Unternehmen schon in Osterreich pragten. Der Unternehmergeist spiegelt sich im
Willen standig das Unternehmen auszubauen, den Kunden neue Dienstleistungen anzubieten
und folglich Marktanteile zu gewinnen, wider. Durch den Eintritt in CEE hat sich fur die
Wiener Stadtische damals wie auch heute groRes Potential er6ffnet. Es konnten Versiche-

rungsprodukte, wie sie bislang nur in Westeuropa Standard waren, angeboten werden.®

Ende 2006 erfolgte die Einfiihrung der Dachmarke ,,Vienna Insurance Group* unter dieser die
Wiener Stadtische Versicherung international firmiert. Der offizielle Unternehmensname
wurde in ,,WIENER STADTISCHE Versicherung AG Vienna Insurance Group* umbenannt.

106 \/g. http://www.vig.com/group/unternehmen/geschichte/ - abgerufen am 14.12.2009
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2008 wurde im Rahmen dieser Umstellungen auch der Borsenhandelsname auf ,,Vienna Insu-
rance Group® (Wertpapierkiirzel VIG) gedndert. 2009 erfolgte die letzte Unternechmensna-
menumstellung. Nach einer langwierigen Namensfindungsphase zeichnet das Unternehmen
nun unter ,,VIENNA INSURANCE GROUP Wiener Stadtische Versicherung AG* (kurz
VIG). Die VIG baute seit 1990 kontinuierlich ihr CEE-Geschéft aus und ist heute in 23 Lan-
dern mit Uber 50 Gesellschaften tatig und beschéftigt rund 23.000 Mitarbeiter. In den letzten
Jahren erzielte die VIG zweistellige Wachstumsraten bei den Versicherungspramien. In CEE
wird das Thema Versicherung stark mit der Vienna Insurance Group oder einem Markenna-

men der Gruppe assoziiert.%’

Im Rahmen eines internationalen Markteintritts verfolgt die VIG ein bestimmtes Muster, das
sich aufgrund der Erfolge bestens bewahrt hat. Die VIG setzt ihre Schritte frihzeitig, jedoch
mit VVorsicht. Weiters agiert die VIG mit geringem Kapitaleinsatz und somit mit einem mini-
maleren Risiko. In Folge der gewonnenen Erfahrungen bezuglich der Landesgegebenheiten
(Kultur, Politik etc.) hat die VIG weiter in die Partnerunternehmen bzw. in die Kooperationen
investiert. Dies war vor allem aufgrund des ausreichenden Vertrauens in die Marktstabilitat
moglich. Ein Hauptaugenmerk fiel dabei auf die Kundennachfrage. So war es das Primérziel

der VIG (iber méglichst viele Vertriebskanale gleichzeitig zu verfiigen.'%

Die VIG setzt auf eine breite geographische Diversifikation, das sich in den 23 Markte der
VIG widerspiegelt. Die VIG ist von Estland im Norden bis in die Turkei im Siiden bzw. von

Vaduz im Westen bis Wladiwostok im Osten angesiedelt.'%°

7.3 Strategie und Markte

Die VIG verfolgt eine klar definierte strategische Ausrichtung. Die Unternehmensstrategie der
Vienna Insurance Group zielt auf langfristiges Ertragswachstum, ein attraktives Osterreich-
Geschéft, eine Mehrmarkenstrategie mit Fokus auf lokalem Management, einen Multikanal-

Vertrieb und einen konservativen Risikomanagement-Ansatz ab.

197 \/g. http://vig.online-report.eu/2008/gb/vorwortdesvorstandsvorsitzenden.html - abgerufen am 14.12.2009
108 \/gI. http://vig.online-report.eu/2008/gb/vorwortdesvorstandsvorsitzenden.html - abgerufen am 14.12.2009
109 \/gl. http://vig.online-report.eu/2008/gb/unternehmen/derkonzern.html - abgerufen am 14.12.2009
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Weitere Ziele der VIG sind:**

e Langfristiges und kontinuierliches Pramienwachstum
e Starkung der Spitzenposition in Osterreich

e Ausbau der Versicherungsaktivitaten in CEE

e wertorientiertes Wachstums

e Leadership

e starke Marktposition

e konsequente Nutzung der Synergien

e Dbreite Diversifikation von Markten und Produkten

Das Modell der Mehrmarkenstrategie bewéhrte sich in Osterreich und wurde daher in anderen

Landern ein- und fortgesetzt.

Die Vienna Insurance Group setzt auf eine Expansion in kleinen Schritten, wie auch das Bei-
spiel Tschechien zeigt. Wie schon in der Historie erwahnt, wurde Anfang der 90er Jahren mit
einer Beteiligung an einer Neugriindung der Kooperativa gestartet und Know-How sowie ein

betrachtlicher Kundenstamm aufgebaut.

Die Unternehmensstrategie und die Markteintrittsstrategie wie auch die Internationalisie-

rungsstrategie spiegeln sich im Mission Statement der Vienna Insurance Group wider.

Das Mission Statement der Vienna Insurance Group:

WIR sind zu Hause in CEE (Zentral- und Osteuropa).

WIR sind der fuhrende Versicherer in CEE.

WIR sind eine Familie.

WIR stellen den Menschen in den Mittelpunkt.

WIR sind uns unserer gesellschaftlichen Verantwortung bewusst.
WIR schaffen Werte nachhaltig.

WIR wollen der Leader sein.

19 \/gl. http://vig.online-report.eu/2008/gb/unternehmen/derkonzern.html - abgerufen am 14.12.2009
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Die Kernmérkte der VIG befinden sich in Zentral- und Osteuropa. Statistiken belegen, dass
diese Lander zu den gréRten und vielversprechendsten Mérkten z&hlen und diese haben in den

letzten Jahren durch ein grof3es wirtschaftliches Entwicklungspotenzial aufgezeigt.

Vor dem Hintergrund der noch unterdurchschnittlichen Versicherungsdichte im CEE-Raum
im Vergleich zu den reiferen Markten Westeuropas wird ein langfristiges Aufholpotenzial
gesehen. Aufgrund der Steigerung des Lebensstandards und der geringen Versicherungsdichte
ist ein weiterer Anstieg der Nachfrage zu erwarten. Dies gilt vor allem fir die Lebensversi-

cherung, die vermehrt als attraktives VVorsorgeinstrument erkannt wird.

Die Versicherungsdichte gibt an, wie viel jeder Einwohner pro Jahr im Durchschnitt fir Ver-
sicherungsdienstleistungen aufwendet. So verzeichneten die CEE-Staaten im Jahr 2008 eine
durchschnittliche Versicherungsdichte von USD 264,7 — gegentber durchschnittlich USD
2.726,8 in den EU-15-Staaten.

7.4 VIG - Internationales Management

Die VIG, mit Stammsitz in Wien, ist in 23 L&ndern tétig. ,,Global denken, lokal handeln*
zdhlt zu den Grundsétzen der VIG. Ziel des Unternehmens ist es, die lokale Erfahrung der
Mitarbeiter mit den Qualitatsstandards des Konzerns zu kombinieren, um auf allen Mérkten
qualitativ hochwertige Versicherungsdienstleistungen anbieten zu kénnen. Im Rahmen der
Mehrmarkenpolitik werden lokal etablierte Markennamen weiter- und bestehende Vertriebs-
beziehungen fortgefuhrt. Die Leitung der Gesellschaften erfolgt Gberwiegend durch lokales
Management, welches das Marktumfeld durch die langjahrige Erfahrung hervorragend kennt.
Die strategische Steuerung der lokalen Gesellschaften erfolgt in enger Zusammenarbeit mit
der Konzernleitung. Die Vienna Insurance Group tendiert eher zum Transnationalen Unter-
nehmen. Das ,,Multinationale“ Thema wurde im Rahmen des ,,Vienna Insurance Group-
Themas* als gemeinsame Klammer gesetzt. So sind gemeinsame Ziele und Sicherheit das

verbindende Element. Der Wettbewerb untereinander ist nattirlich gegeben und gewtinscht.

Im Mission Statement der Vienna Insurance Group ist der ,,We are family“-Gedanke stark
verankert. Jede Gesellschaft der Vienna Insurance Group ist ein Familienmitglied und die
ganz besondere Identitét eines jeden einzelnen Unternehmens wird respektiert. Das bedeutet,
es wird nicht verlangt, dass eine neu erworbene Tochtergesellschaft ihre Identitat vollig auf-

gibt, was die Umstellung fur die Mitarbeiter einfacher macht.
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Abbildung 19: Konzern Vienna Insurance Group

Quelle: http://vig.online-report.eu/2008/gb/unternehmen/konzernfamilie.html - abgerufen am
14.12.2009
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Im Rahmen der raschen, aber risikobewussten Internationalisierung erwarb die VIG umfas-

sende Marktkenntnisse. Diese Marktkenntnisse und dieses generierte Know-How stérken die

Basis und bringen die VIG in die ausgezeichnete Position weitere Geschaftsinitiativen auf-

zugreifen und zu verwirklichen.

Die zuvor genannten Ziele der VIG spiegeln sich im Geschaftsmodell wider, wie die folgende

Grafik zeigt.

BESCHAFTSMODELL DER V.1.6.
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Abbildung 20: Geschaftsmodell VIG

Quelle: http://vig.online-

report.eu/2008/gb/strategiemarktundereignisse/dasgeschaeftsmodell.html - abgerufen am

14.12.2009
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7.5 Markteintritt der VIG

,,Je frither Sie im Land sind, desto schneller kénnen Sie den Markt kennenlernen, desto weni-
ger Mitbewerber haben sie in dem Augenblick “, beschreibt Dr. Geyer das Grundsystem hin-
sichtlich des Markteintritts der Vienna Insurance Group in weitere Lander. ,, Sie haben einen

Zeitvorteil, um sich strategisch aufzustellen und auszubauen. “

7.5.1 Voraussetzungen fur Markteintritt
Voraussetzungen fur den Markteintritt sind fir die Vienna Insurance Group folgende Krite-

rien und Gesichtspunkte hinsichtlich Partner, Zielmarkte und Ziellander:

- passend zu Kultur der Gruppe

- grofRes Wachstumspotenzial

- Zugang zu Vertriebskanalen

- Zugang zu Managementkapazitaten

- befriedigende aktuelle Performance und/oder gute Zukunftsaussichten
- ausgewogenes Risiko

- Privatkundenorientierung

Vor allem die Vertriebsseite ist ein sehr wichtiger Faktor fur die Vienna Insurance Group.
., Wir sind Anhdinger, dass man alle Vertriebswege nutzt, die wirtschaftlich sinnvoll und wich-

tig sind *, S0 Dr. Geyer im Gesprach.

7.5.2 Schrittweiser Markteintritt:
Hinsichtlich der strategischen Entscheidungen geht die Vienna Insurance Group hierbei

schrittweise vor:

- Marktanalysen und Marktbeobachtung (bis zu 3 Jahre)

- Kontakt zu relevanten Marktteilnehmern zur Informationsgewinnung

- Selektive Auswahl von Akquisitionszielen oder Neugriindung von Gesellschaften
o Bei Akquisitionen: Due Diligence
o Bei Neugriindungen: detaillierter Businessplan

- Limitierter Kapitaleinsatz
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Die ,,.Due Diligence* beschreibt die Priifung und Bewertung eines Unternehmens im Rahmen
einer geschaftlichen Transaktion durch einen potentiellen Investor. Due Diligence-Priifungen
umfassen eine SWOT-Analyse des Objekts, eine Bewertung des Risikos sowie eine Bewer-
tung des Objekts.

Wenn die Entscheidung sehr deutlich auf Sinnhaftigkeit des Einstieges ist, dann fallt die Ent-
scheidung zwischen Greenfield oder Akquisitionen. Akquisitionen dann, wenn es potentiell
Unternehmen gibt und der Markt noch nicht voll im Wettbewerb steht. Wenn dies nicht zu-
trifft, dann wir bei der Vienna Insurance Group eher auf Greenfield zurtickgegriffen.

Ein Markteintritt und in der Folge auch die Eintrittsform erfolgt immer partnerschaftlich. Die
Devise ,,Wir machen es gemeinsam® steht im Vordergrund. Im Rahmen dieses Markteintritts
wird mit ,, lokalem Management agiert, da diese Personen bestehende Geschdfisverbindungen
haben und ihr Land besser kennen. “ Die Basis fir die tdgliche Zusammenarbeit und der Pla-
nung ist somit eine Art ,,Gleichstellung® zwischen den Unternehmungen. Im Rahmen der In-
ternationalisierungsstrategie orientiert sich die Vienna Insurance Group stark an den kulturel-
len Gegebenheiten. So ist dies auch im Mission Statement der VIG ,,WIR sind zu Hause in
CEE (Zentral- und Osteuropa) festgehalten. Diese Anpassung an die kulturellen Gegebenhei-
ten zeigt sich neben der sprachlichen, auch in der lokalen Kenntnis und sorgt somit auch far
eine bessere und grolRere Akzeptanz. Die Mehrmarkenstrategie spiegelt sich auch bei allen
auslandischen Unternehmen wider. Der bisherige Markenname einer gekauften Gesellschaft
wurde auch aus Respekt vor den Kunden behalten. Die Vienna Insurance Group sah keinen
Grund und Sinn hierbei etwas zu &ndern. Lediglich der ,,Familienname — Vienna Insurance
Group* ziert die Unternehmensbilder und -logos. Dieses Verhalten wird in diesen Landern als

international und kapitalstark interpretiert, sowie ausschlieBlich positiv aufgenommen.
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7.6 Joint Ventures — VIG

Die Vienna Insurance Group berlcksichtigt im Rahmen der Markteintrittsform sowohl die
Vertriebsstrategie und das spezifische Know-How (lokale Gegebenheiten, kulturelle Aspekte,
Human Ressource) als auch das geringere Risiko. Die VIG beschreibt diese Kombination der

beiden Faktoren folgenderweise:

- Vergleichsweise niedriger Kapitaleinsatz, somit geringes Risiko

- Kennenlernen des Marktes

- Starker Vertriebspartner, Nutzung der gut entwickelten Vertriebswege
(z.B.: ARAG, MSK Life)

7.6.1 Joint Venture: VIG und MSK-Life
2006 wurde in Russland ein Joint Venture mit der MSK/Moskauer Versicherung gegriindet.
Die Vienna Insurance Group sondierte im Vorfeld den Markt und das Zielland, jedoch wurde
damals die Vienna Insurance Group als Joint Venture-Partner ausgewéhlt. Die VIG hatte nie
vor eine Gesellschaft zu grinden oder voll zu kaufen. Die MSK mit einem hervorragenden
Banken-Vertriebsnetz sondierte in Westeuropa den Versicherungsmarkt und wéhlte aufgrund
., einer phantastischen Geschichte* die Vienna Insurance Group aus. Die MSK lieferte somit
das Vertriebsnetz und die VIG war der Know-How Lieferant bezliglich der Produkte. Gepragt
durch die Internationalisierungsstrategie in Verbindung mit der Unternehmensstrategie sind

auch hier Zustimmungsrechte tiber dem Beteiligungsprozentsatz vereinbart worden.

Das Timing zum Markteintritt in Russland war eher Zufall als beabsichtigt. Zwar wurden
schon zuvor homoopathische Formen hinsichtlich des Markteintritts, um einmal das Land und
die Versicherungssituation kennenzulernen sondiert, jedoch war das Joint Venture mit der
MSK ein Zufallsprodukt.

Trotz dieses ,,zufdlligen* Joint Ventures konnten bisher nur positive Erfahrungen am russi-
schen Markt gewonnen werden. Auch etwaige Spannungsfelder wurden vermieden und die

Zusammenarbeit verl&uft bislang sehr harmonisch.

7.6.2 Joint Venture: VIG und ARAG
Im Rahmen des aktuellsten Joint Ventures zwischen der Vienna Insurance Group und der
ARAG Rechtsschutzversicherung ist die VIG der Vertriebspartner und die ARAG der Know-
How Lieferant. Eine Rechtsschutzversicherung ist eine Einrichtung, die als Basis ein hohes
Know-How auf dem Rechtsgebiet braucht. Wenn es moglich ist, ein sehr ausgebildetes
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Rechtsgebiet mit den entsprechenden Verbindungen tber Anwaélte etc. Der Hintergrund fur
dieses Joint Venture ist, dass in all diesen Landern das Rechtssystem in Entwicklung ist und
grof3teils kein Konsumentenschutz, keine allgemeinen Rechtssysteme und in der Folge keine
hdchstgerichtlichen Urteile vorhanden sind. Hier ist es wichtig Gber einen Spezialisten das

eigentliche Know-How im Wege des Joint VVentures hinzuzukaufen.

Die Vienna Insurance Group verfligt in diesen L&ndern ber eine sehr gute Vertriebsmann-
schaft.

7.7 Akquisitionen - VIG

Der Preis der Gesellschaft wird immer mit dem Risiko, Kapitaleinsatz, Verhaltnis Kauf-
preis/Pramieneinnahmen, Marktprésenz, Vertriebswegen, Wachstums- und Ertragspotenzial
gegenubergestellt. Je nach Gesellschaft, Ergebnis der Due Diligence, lokalen und rechtlichen

Bedingungen wird dann die mdgliche Art der Erwerbung abgewogen (Kooperation, Kauf,...)

Bei Akquisitionen hat die VIG sofort eine uneingeschrankte Verfugbarkeit und muss nicht

weitere Interessen integrieren.

Die Vienna Insurance Group hat jedoch nicht in allen L&ndern mehr die Mdglichkeit mittels
Akquisitionen einzutreten. Die VIG ist nach EU-Gesichtspunkten kartellrechtlich so stark,
dass Akquisitionen verweigert werden. In anderen Landern, wo dies nicht der Fall ist, wie in
etwa Polen oder Ungarn sucht die Vienna Insurance Group intensiv nach Akquisitionen. Die-
se Madrkte sind schon so weit entwickelt, dass eine Neugriindung oder ein Joint Venture eine
uberdurchschnittliche Investition erfordern wirde, als im Gegensatz zu einem Erwerb einer
Gesellschaft. Damit wird auch das Zitat der Homepage, wonach ,heute in CEE nur mehr Ak-
quisitionen getitigt werden® belegt. Rein finanziell-6konomische Uberlegungen geben hier

den Ausschlag fiir Akquisitionen.

Die Post-Akquisitionskosten beziehen sich bei der Vienna Insurance Group zumeist nur auf
den Back-Office Bereich. Wenn in einem Land zwei, drei Gesellschaften schrittweise erwor-
ben wurden, so arbeitete jede mit unterschiedlichen EDV-Systemen und diese wurden aus
O0konomischen Griunden in ein Back-Office zusammengefiihrt. Dieses Thema wird jedoch

nicht gleich mit Beginn schlagend, sondern wird erst Schritt fir Schritt angewandt.
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7.7.1 Kulturelle Unterschiede, Unzufriedene Mitarbeiter und Integrationsprob-
leme

Die Vienna Insurance Group forciert die kulturellen Gegebenheiten und setzt, wie schon zu-
vor beschrieben, auf lokales Management. Die Akzeptanz ist von allem Anfang an sehr gut,
da durch dieses Management die Marktkenntnis gezielt eingesetzt und die etablierte Marke

fortgefiihrt wird.

Hinsichtlich des Human Ressource wurden im Jahr 2007 zahlreiche Standards und Program-
me zur Personalentwicklung in der Vienna Insurance Group implementiert. Im Netzwert VIG
HR Community arbeiteten im Jahr 2007 alle Personalmanager der Vienna Insurance Group
gemeinsam an der Definition strategischer Prioritdten und Richtlinien fir den Konzern. Neben
der Erarbeitung von gemeinsamen Personalstandards fur den Konzern wurde auch ein aktiver
Wissens- und Erfahrungsaustausch betrieben. Die neu definierten Standards des Personalbe-
reiches der Vienna Insurance Group wurden an die bereits existierenden Strukturen angepasst
und von den Konzerngesellschaften bernommen. Neu akquirierte Unternehmen werden

ebenfalls mit dem im Konzern giiltigen Personalstandards vertraut gemacht.

Im Oktober 2007 startete das Fuhrungskrafte-Entwicklungsprogramm ,,Management Essenti-
al“ in der Vienna Insurance Group. Das Programm wurde sowohl international fiir Vorstdnde
und Manager der ersten Fihrungsebene der Gesellschaften der Vienna Insurance Group in
deutscher und englischer Sprache als auch national fiir Manager der zweiten und dritten Fih-
rungsebene bzw. auch Managern einzelner fachspezifischer Bereiche wie z.B. Sales-
Managern angeboten. Das Programm war eng an die Strategie der Vienna Insurance Group
geknlipft und bot den Teilnehmern folgende Inhalte in drei Modulen: ,,Ich als Manager®, Ich
und mein Team* und ,,Ich und meine Organisation. Zusétzlich zum Programm war in den
internationalen Teilnehmergruppen vor allem auch der Aufbau eines Netzwerkes zwischen
den Top-Managern der Vienna Insurance Group ein Schwerpunkt. Als Abschlussveranstal-
tung des Internationalen Fuhrungskrafte.-Entwicklungsprogramms ,,Management Essentials*
2007-2008 wurde am 3. Oktober 2008 in Prag der Workshop ,,Management Essentials XXL*
durchgefuhrt. Internationale Fuhrungskrafte sowie die Teilnehmer des ersten Internationalen
Talent Management-Programms haben an konkreten konzernubergreifenden Themen und am

weiteren Ausbau des internen Netzwerkes gearbeitet.
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Um den Blickwinkel zu erweitern und den Wissens- und Best Practice-Transfer zu fordern,
forciert die Vienna Insurance Group den konzernweiten Austausch der Mitarbeiter. Die Vien-
na Insurance Group entwickelte beispielsweise das Programm ,,Mobile Mind — Job Rotation®,
das vom kurzen Einblick in andere Unternehmensabteilungen bis hin zum 10-monatigen Aus-
tausch im Rahmen eines Bereiches innerhalb des Konzerns reicht. Wéhrend des Ausbildungs-
programms in Wien wird den Teilnehmern eine Reihe von Schulungsaktivititen ,,on and off-
the-job* geboten. Zur schnelleren Einfiihrung und Integration in das Geschiftsleben der Zent-
rale wird ein interner Mentor pro Teilnehmer nominiert, der die Rolle eines Ausbildungspart-
ners tbernimmt. Zusatzlich wird ein interkulturelles Training angeboten. Job Rotation kombi-
niert zwei grundlegende Starken der Vienna Insurance Group: Die Mdglichkeit, sowohl von
der Zentrale in Wien als auch von den Besonderheiten der lokalen Gesellschaften zu profitie-
ren. Job Rotation ist somit ein Symbol der Integration auf Basis des Wissenstransfers. Job
Rotation fordert die Identitat und Kultur der Vienna Insurance Group. Job Rotation nutzt be-

reits existierendes Know-How und ermdglicht dessen Austausch.

Ein weiterer Faktor ist der Einsatz einer (ibergreifenden EDV-LOsung. SAP ist der Software-
Lieferant der derzeit in Entwicklung befindlichen EDV-Branchenlésung fir Versicherungen.
Die Vienna Insurance Group plant, konzernweit alle wesentlichen Kernanwendungen (vor
allem die Versicherungsvertragsverwaltung) auf SAP umzustellen. Bereits heute ist SAP un-
ter anderem flr Personal, Rechnungswesen, Inkasso, Schadenbearbeitung, Kundendatenver-

waltung, Datawarehouse und Provisionen im Einsatz.

In wesentlichen Geschéftsbereichen wie z.B. der Kapitalveranlagung, in der Firmenkunden-
betreuung oder bei versicherungsmathematischen Problemstellungen werden die Konzernge-
sellschaften regelmaRig durch die Mitarbeiter der Zentrale der Vienna Insurance Group be-

gleitet und unterstutzt.

Unabhéangig von den verschiedenen Marken, die fir den Vertrieb bedeutend sind, ist die
Vienna Insurance Group im Fall von mehreren Gesellschaften in einem Land immer bestrebt,
Synergien im Back-Office Bereich zu erzielen So werden die Bereiche ohne direkten Kun-
denzugang, wie z.B. Rechnungswesen, Einkauf, Personalverrechnung, IT, Veranlagung etc.
innerhalb eines Landes zentralisiert und der Konzern profitiert von den dadurch eingesparten
Kosten. Das lokale Management untersttzt Initiativen dieser Art, da Kosteneinsparungen im
Bereich Backoffice die Zielerreichung der in der Planung vorgegebenen Ergebnisse der Kon-

zerngesellschaften erleichtern.
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Der Integrationsprozess soll nach Meinung von Dr. Geyer in ,,drei bis fiinf Jahren* abge-
schlossen sein. Lediglich bei EDV- bzw. technischen oder gesetzesbedingten Themen kénnen
Ausnahmen getroffen werden. Vor allem auf Lander, wo die ,, Gesetze ein bifsichen anders

gestrickt sind“ muss Rucksicht genommen werden.

7.7.2 Akquisitionsprozess
Die Vienna Insurance Group kann den Akquisitionsprozess, aufgrund einer sorgféltigen Vor-
bereitung und der groRen Erfahrung der VIG, die notwendigen Schritte im GroRen und Gan-

zen wie geplant abwickeln.

Fur die Umsetzung ist eine sorgfaltige Prifung der Unternehmen, Due Diligence, im Vorfeld
unbedingt notwendig, um zukiinftige unerwartete ,, Uberraschungen“ weitgehendst zu ver-
meiden. Bei Akquisitionen handelt es sich jedoch um dynamische Prozesse, daher kénnen

diese jedoch nie vollkommen eliminiert werden.

Die personliche Erfahrung des Topmanagements der Vienna Insurance Group und deren un-
mittelbares Engagement vor Ort fordern die direkte Kommunikation zwischen dem lokalen
Management und der Konzernleitung der Vienna Insurance Group. So kénnen notwendige
Entscheidungen rasch in Abstimmung mit der Vienna Insurance Group getroffen werden und

bei Bedarf Unterstlitzung durch den Konzern veranlasst werden.

Es ist besonders wichtig, die lokale Erfahrung der Mitarbeiter mit den Qualitatsstandards des
Konzerns zu kombinieren, um auf allen Markten qualitativ hochwertige Versicherungsdienst-
leistungen anbieten zu kénnen. Standiger Know-How Austausch und die flexible Kommuni-
kation innerhalb der Vienna Insurance Group sind wesentliche Erfolgsfaktoren in der Errei-

chung der Konzernziele.

Einen Faktor beim Akquisitionsprozess beeinflusst die Vienna Insurance Group ganz beson-
ders. Die VIG versucht bei Markteintritten immer ohne Zeitdruck zu agieren. Hoher Zeitdruck
ist nach Ansicht von Dr. Geyer ,,immer falsch®. ,,Man soll sich nicht jagen lassen*, ist die
markante Aussage. Natiirlich kann die Rechtssituation des jeweiligen Landes fur Uberra-
schungen sorgen, aber im Kern sind bei der Vienna Insurance Group keine weiteren Probleme

auszumachen.

Die Vienna Insurance Group hat sich durch den friihzeitigen Markteintritt 1990 in der ehema-
ligen Tschechoslowakei und damit in CEE zahlreiche ,,First Mover Vorteile* gesichert. Diese
Pionier-Strategie wird von der VIG seit Beginn an verfolgt und brachte somit den weiteren

Vorteil die gewonnenen Erfahrungen in andere, historisch &hnliche, L&nder zu transportieren.
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7.8 Vergleich Joint Ventures und Akquisitionen

Die VIG hat mit beiden Modellen bisher positive Erfahrungen gemacht. Dies héngt aber sehr
stark mit der guten Zusammenarbeit der Partner und Verkaufer ab. Weiters wurde der Ver-

kaufsgegenstand im Vorfeld sehr sorgféltig gepruft.

Die Pro und Contra jedes Markteintritts missen in beiden Fallen sorgfaltig gegentibergestellt
werden. Dr. Geyer beantwortet die Frage einer Gegenuberstellung von Joint Ventures und

Akquisitionen ganz eindeutig: ,, Was bringt mehr?“

Das Joint Venture-Beispiel ARAG zeigt es sehr deutlich. Wenn man einen Partner hat, der ein
sehr gutes Know-How besitzt, dann wird das Joint Venture bevorzugt. Wenn das Know-How
auf Seiten des eigenen Unternehmens liegt, so wird eher die Akquisition oder Mehrheits-

Beteiligung bevorzugt.

Neben der Frage ,,Was bringt mehr?* spielen der Erfahrungs- und der unternehmerische
Grundsatz eine bedeutende Rolle. Bei Joint Ventures bendétigt man auf jeden Fall einen Part-
ner, mit diesem man sich Uber die Zielsetzung einig sein muss. Detaildiskussionen sind in

diesem Fallen nicht gewiinscht und nicht zielfuhrend.

Bei Akquisitionen ist, neben der Frage ob es ins Konzernbild passt, auch die Aufrechterhal-
tung der Wetthewerbsunabhéngigkeit der Gesellschaft im Bereich ihres Té&tigkeitsgebietes

gewdinscht.

7.8.1 Motive fur Joint Ventures
Die Markteintrittsform Joint Venture wird bei der Vienna Insurance Group in Anspruch ge-
nommen, wenn
- der Markt kennengelernt werden soll
und

- ein starker Vertriebspartner zur Verfligung steht bzw. die Nutzung der gut entwickel-
ten Vertriebswege in die Kooperation eingebracht wird.

Allgemein, auch hinsichtlich der Branchentendenz, werden wenige Joint Ventures eingegan-
gen. Die Vienna Insurance Group aber auch die Hauptmitbewerber (Allianz, UNIQA und
Generali) tendieren zu Akquisitionen. Joint Ventures beeinflussen die Entscheidungsfindung

nur sehr selten positiv. Meistens sind Vorschriften hinsichtlich Konsolidierungseffekten und
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der zeitlich beschréankten Quotenkonsolidierung zu beachten. Nach IFS wird diese sogar be-
endet werden. Dies ist auch ein Grund/Motiv, warum manche Gesellschaften nicht tber die
Minderheit gehen wollen. Bei einer 50:50-Prozent Aufteilung ist jedoch ein sehr gutes Nahe-

verhaltnis zueinander notwendig. Landerspezifisch gibt es keine Tendenz zu erkennen.

7.8.2 Motive fur Akquisitionen
Die VIG will auf allen Markten Zentral- und Osteuropas mit ihren Produkten und ihrem Ser-

vice der Leader sein. Weiters wird durch die Forcierung von Back-Office Synergieeffekte und
Kosteneinsparungen erzielt. Der Markt in Osterreich ist sehr gesattigt, in CEE werden Wachs-

tumspotentiale gesehen.

Akaquisitionen werden nach Aussage von Dr. Geyer getatigt, wenn in einem Land bezlglich
der kiunftigen Entwicklung sehr positive Ansétze sieht und uberzeugt ist, einerseits selbst
noch nicht die Stérke hat um das voll auszunutzen und andererseits beim Vergleich der Versi-
cherungsdienstleistungen in CEE eine deutliche Tendenz nach oben sieht. In Osterreich wer-
den knapp USD 3000,- jahrlich fiir Versicherungspramien ausgegeben. In Rumanien zum
Beispiel sind es bislang USD 165,-. Trotz Wirtschaftskrise ist hier eine stetige Steigerung
erkennbar. Wenn die Gesellschaft dort sehr stark ist, dann kann dies auch voll genutzt wer-
den. Ist das Unternehmen in diesem Land nicht so stark, so ist dies ein Motiv fiir eine Akqui-
sition, um in diesen Markt/dieses Land einzutreten. Dies erfolgt jedoch unter Rucksichtnahme

der Unternehmens- und Internationalisierungsstrategie.

Ein Ziel im Rahmen der Internationalisierungsstrategie der Vienna Insurance Group ist es
,,moglichst so aufgestellt zu sein, dass man den wirtschaftlichen Entwicklungsschritt fiir sich
sehr gut nutzen kann!*“ Neben den gewonnen Erfahrungen erfolgen somit auch Produktadap-

tionen und diverse Know-How Transfers.

7.8.3 Ausrichtung der Akquisitionen
Die Vienna Insurance Group flhrt ihre Akquisitionen meist horizontal durch. Die Geschéfts-
felder beider Unternehmen gehdren im Wesentlichen der gleichen Branche an. Generaldirek-
tor Dr. Geyer zieht hier keine klare Grenze und spricht von einem ,,Misch-Masch* zwischen
horizontaler und konzentrischer Ausrichtung. In dem Augenblick, wo ein Know-How Trans-
fer Uber Produkte und Marketing-Methoden erfolgt, ist keine klare horizontale Ausrichtung
mehr ersichtlich. Einerseits erfolgt die Steuerung an der Spitze, die operativ ist und anderer-

seits bestehen horizontal die gleichen Partner.
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7.8.4 Kapitaleinsatz
In der Theorie beanspruchen Akquisitionen mehr Kapitaleinsatz als Joint Ventures. Auch die
Amortisationsdauer wird mit einer langeren Zeitspanne eingeplant. Dr. Geyer sieht diesen
Ansatz relativ und begrundet ihn wie folgt: ,, Der Kapitaleinsatz ist relativ. Wenn ich 100
Prozent von etwas hab, dann zahle ich automatisch mehr als wenn ich nur 50 Prozent hab.
Aber anders sehe ich es nicht. Aber ich sehe keinen Vorteil bei Joint Ventures im Sinne von

geringerem Kapitaleinsatz. *

Die Vienna Insurance Group veranschlagt bei Akquisitionen drei bis funf Jahre als Amortisa-

tionsdauer.

7.8.5 Simultaner Einsatz von Joint Ventures und Akquisitionen
Die Vienna Insurance Group hat bisher keinen simultanen Einsatz von Joint Ventures und
Akquisitionen durchgefiihrt. Die Entscheidung welches Modell durchgefuhrt werden soll,
hangt nicht nur von der VIG ab, da dem Unternehmen unterschiedliche Modell (Kauf, Koope-
ration) angeboten werden. Generaldirektor Dr. Geyer sieht ,,darin keinen Sinn*. Auch wenn
man bei einem moglichen simultanen Einsatz beider Eintrittsformen politisch-rechtliche wie
auch maoglicherweise kartellrechtliche Themen umgehen kann. Diese Ansicht wirde ,, ein we-
nig grenzgdngerisch* sein und wirde ,,den Handlungsspielraum eher einschrdnken.“ Zudem

wirde die Partnerschaft unter einer simultanen Ausfiihrung leiden.

7.8.6 Akquisitionen wahrend der Wirtschaftskrise
Akquisitionen erfordern immer einen gewissen Kapitaleinsatz. Egal ob Wirtschaftsboom oder
-krise. Die Vienna Insurance Group wirde Uber Akquisitionen in Polen und Ungarn sicher

nachdenken, wenn Unternehmen in diesen Landern zu bekommen waéren.
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8. Schlusswort

Joint Ventures und Akquisitionen sind zwei immens wichtige Markteintrittsformen und spie-
len vor allem beim internationalen Markteintritt fir Unternehmen eine bedeutende Rolle. Bei-
de Varianten werden von mehreren internen und externen Faktoren beeinflusst und machen

den Entscheidungsprozess so zu einem schwierigen Unterfangen.

Sowonhl Joint Ventures als auch Akquisitionen haben ihre Vor- als auch ihre Nachteile. Abso-
lut gesehen sind alle Markteintrittsformen gleich. Doch im Vergleich werden zahlreiche Un-
terschiede erkennbar. So kann immer nur eine Markteintrittsform zu dem jeweiligen
Markteintritt passen und ist mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit die beste ,,Entry
mode.” Aufgabe dieser Arbeit war es, Joint Ventures und Akquisitionen gegentiberzustellen,

zu definieren und zu analysieren.

Unternehmens- und Ertragswachstum, Marktprésenz, Ausnutzung aller mdglichen und sinn-
vollen Vertriebswege, geringes Risiko bzw. konservatives Risikomanagement und Ausnut-
zung der potentiellen Technologien sind heute die treffenden Unternehmensziele. Diese Ziele
sind fir das Unternehmen von groRer Bedeutung, wenn Joint Ventures oder Akquisitionen
getéatigt werden sollen. Um diese Ziele auch zu erreichen, missen verschiedene interne und

externe Faktoren berticksichtigt werden:

- Unternehmensstrategie

- Internationalisierungsstrategie

- Transaktionskosten-Ansatz

- Brancheneigenschaften

- Landereigenschaften

- lokale Gegebenheiten

- gesetzliche und politische Regulierungen

- Kulturunterschiede

Diese Arbeit zeigt einerseits theoretisch und wissenschaftlich, dass sehr groRer Wert auf den
Transaktionskosten, Landereigenschaften, Kulturunterschiede, gesetzliche und politische Re-
gulierungen sowie die Unternehmens- als auch Internationalisierungsstrategie gelegt wird.
Die Auswahl einer passenden Markteintrittsform muss individuell fur den jeweiligen Markt
und das jeweilige Land getroffen werden. Aus diesem Grund kann es keine eindeutige Ent-

scheidung Pro oder Contra Joint Ventures und Akquisitionen geben. Diese Entscheidung
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muss immer gemeinsam mit den Unternehmenseigenschaften und den erlduterten internen

und externen Faktoren sowie der Zielmarktstrategie gefallt werden.

Joint Ventures umfassen einerseits ein geringeres Risiko, andererseits miussen Entscheidungen
immer gemeinsam mit dem jeweiligen Partner getroffen werden und somit werden auch die
Ertrage geteilt. Akquisitionen hingegen sind einerseits mit einem hoheren Risikoeinsatz auf-
grund des hoheren Kapitalbedarfs behaftet, doch dieser Risikoeinsatz wird mit der vollen Un-

ternehmenskontrolle und den gesamten Ertragseinnahmen belohnt.

Im Rahmen meines Fallbeispiels der Vienna Insurance Group wurden diese theoretischen

Faktoren unterstrichen, doch auch weitere evaluiert:

- Erfahrung
- Ausnutzung aller Vertriebswege
- Kundenorientierung

- Zugang zu Managementressourcen

Eine grol3e Rolle spielt im Rahmen des internationalen Markteintritts der Faktor ,,Erfahrung®.
Fur die Vienna Insurance Group war es von groflem Vorteil schon in den 90er Jahren in CEE
zu expandieren. So sicherte sich die VIG ,,First Mover Vorteile* und wird bis heute als ,,Pio-
nier* auf dem Versicherungssektor angesehen. Diese strategischen Vorteile und Erfahrungen
werden weiterhin in den historisch &hnlichen CEE-Landern angewandt und fiir die Internatio-
nalisierungsstrategie genutzt. Auf die kulturellen Unterschiede wird bei der Vienna Insurance
Group besonders eingegangen. Nach dem Motto ,,Global denken, lokal handeln“ setzt die
VIG auf lokales Management und eine sehr partnerschaftliche Beziehung. Markennamen er-
worbener Unternehmen wurden beibehalten und mit Hilfe des ,,Familiennamens* Vienna In-
surance Group in den Konzern integriert. Dies wird in den CEE-L&ndern als international und
kapitalstark interpretiert.

Hinsichtlich einer Entscheidung zwischen den zwei Markteintrittsformen mussen selbstver-
stdndlich Pro und Contra gegeniibergestellt und mittels Due Diligence-Prifung analysiert
werden. Die Basis fiur eine Internationalisierungsentscheidung seitens der Vienna Insurance

Group bildet eine klare Aussage: ,,Was bringt mehr?*

Anhand der Ertrags-, Wachstums-, Vertriebs- und Managementpotenzialen werden die beiden

Markteintrittsformen zuséatzlich geprift und eine passende Variante gewahlt.
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11. Abstract

Joint Ventures und Akquisitionen sind zwei wichtige Markteintrittsformen und spielen beim
internationalen Markteintritt fir Unternehmen eine bedeutende Rolle. Beide Varianten wer-
den von mehreren internen und externen Faktoren beeinflusst und machen den Entschei-
dungsprozess so zu einem schwierigen Unterfangen. Sowohl Joint Ventures als auch Akquisi-
tionen haben ihre Vor- als auch Nachteile. Absolut gesehen sind beide Markteintrittsformen
gleich und es kann immer nur eine Markteintrittsform zum jeweiligen Markteintritt eines Un-
ternehmens passen. So ist diese ,,Entry mode®, die mit an Sicherheit grenzender Wahrschein-

lichkeit beste.

Die Unternehmensziele heute sind: Unternehmens- und Ertragswachstum, Marktprasenz,
Ausnutzung aller méglichen und sinnvollen Vertriebswege, geringes Risiko bzw. konservati-
ves Risikomanagement und Ausnutzung der potentiellen Technologien. Genau diese Ziele
sind auch von groRer Bedeutung, wenn Joint Ventures oder Akquisitionen getétigt werden
sollen. Diese Ziele werden unter anderem durch folgende Faktoren erreicht: Unternehmens-
strategie, Internationalisierungstrategie, Transaktionskosten-Ansatz, Brancheneigenschaften,
Landereigenschaften, lokale Gegebenheiten, gesetzliche und politische Regelungen und Kul-

turunterschiede.

In der Praxis muss jeder Markteintritt und dessen Markteintrittsform individuell fir den je-
weiligen Markt und das jeweilige Land getroffen werden. Aus diesem Grund kann es keine
eindeutige Entscheidung Pro oder Contra Joint Ventures und Akquisitionen geben. Diese Ent-
scheidung muss immer gemeinsam mit den Unternehmenseigenschaften und den erlduterten
internen und externen Faktoren sowie der Zielmarktstrategie gefallt werden. Joint Ventures
umfassen einerseits ein geringeres Risiko, andererseits missen Entscheidungen immer ge-
meinsam mit dem jeweiligen Partner getroffen werden und somit werden auch die Ertrége
geteilt. Akquisitionen hingegen sind einerseits mit einem hoheren Risikoeinsatz aufgrund des
héheren Kapitalbedarfs behaftet, doch dieser Risikoeinsatz wird mit der vollen Unterneh-

menskontrolle und den gesamten Ertragseinnahmen belohnt.

Eine groB3e Rolle spielt im Rahmen des internationalen Markteintritts der Faktor ,,Erfahrung®.
Sichert sich ein Unternehmen durch dessen Unternehmensstrategie ,,First Mover Vorteile®, so
kann man auch eine Pionierstellung erreichen und somit auch von diesen Vorteilen profitie-

ren. Vergleicht ein Unternehmen zwischen den zwei Markteintrittsformen Joint Ventures und
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Akaquisitionen, so ist eine klare Aussage die Basis fur eine Internationalisierungsentscheidung

in der Praxis: ,,Was bringt mehr?*

Anhand der Ertrags-, Wachstums-, Vertriebs- und Managementpotenzialen werden die beiden
Markteintrittsformen zuséatzlich geprift und eine passende Variante gewahlt.
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12. Anhang A — Transkription Interview

Interview
Generaldirektor Dr. Gunter Geyer
Vienna Insurance Group
22. Dezember 2009
11:00 Uhr
Ringturm
Schottenring 30
1010 Wien

Ralf Maurer: Ich hab mich da ein bichen auf der Homepage informiert, bezlglich der
Gegebenheiten wie die Vienna Insurance Group aufgestellt ist. Kénnen wir vielleicht die

Fragen kurz durchgehen?

Dr. Ginter Geyer: Gerne, tun Sie!

Gut. Auf der Homepage wurde beschrieben ,friihzeitig, vorsichtig, geringer Kapitalein-
satz® — und dies wurde als Muster beschrieben. Wie schaut dieses Muster jetzt genau

aus?

Wir haben es dann zu Ihrer Verwendung ein bilRchen ausfuhrlicher gemacht. Aber, die Kern-
thematik ist: Anlasslich der Wende sind Tschechoslowakische Genossenschaftsorganisationen
gekommen und haben mitgeteilt, dass sie eine Versicherung griinden wollen. Diese waren bei
unseren Mitbewerbern auch. Jeder dieser Mitbewerber hat gesagt, ,,Ich tu‘ mit*, aber ich
mochte die Mehrheit haben. Wir (Anm. die VIG) haben gesagt, ,, Warten wir mal ab, wie sich
das tberhaupt politisch und wirtschaftlich entwickelt. Wir steigen mit einer geringen Thema-
tik ein, haben 13 Prozent gehabt, aber das einzige das wir gerne hatten, ist, dass bei Versi-
cherungsthemen die Entscheidung nicht ohne uns fallen kann. Und das haben sie akzeptiert.
Sie waren froh jemanden zu finden, der nicht auf die Mehrheit bestanden hat. Das war ein

bifichen wichtig fiir’s Selbstwertgefiihl und in weiterer Folge hat sich dann gezeigt, dass sich
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die Gesellschaft von Anfang an positiv entwickelt hat, wir das Glick gehabt haben von der
ehemaligen staatlichen Versicherung sehr gute Leute bekommen und dann haben die Genos-
senschaften im Zuge der wirtschaftlichen Entwicklung den einen oder anderen Geldbedarf
gehabt und haben uns Aktien zum Kauf angeboten. Diese haben wir dann schrittweise aufge-
kauft. In weiterer Folge haben sich dann Tschechien und die Slowakei getrennt. Dann hat es
einmal drei Gesellschaften gegeben. Dann ist eine fusioniert worden, die Tschechische und
die Mahrische sowie die Slowakische ist geblieben. Und heute sind sie, die Slowakische ist die
Nummer eins am Markt, die andere ist knapp Nummer eins, mit etwa einem Marktanteil von
30 Prozent. Und das beantwortet ein paar andere Fragen. Meine Grundeinstellung von Be-
ginn an war, dass man in einem Land tatig wird, dass zwar eine historisch sehr nahe Verbin-
dung hat, aber das durch die letzten 50 Jahre oder langer, keine gemeinsame Basis mehr hat,
insbesondere wirtschaftlich und man nicht weill wie das ist. Das heift, ich gehe mal davon
aus, dass die wissen wie es in ihrem Land funktioniert und ich wissen kann wie es dort funkti-
oniert. Das heif8t wir haben faktisch fast ausschlieRlich auf lokales Management gesetzt und
haben das Know-How in diesen Landern exportiert in Nachbarstaaten, die historisch eine
ahnliche Geschichte miterlebt haben. Mit Ausnahme von Ungarn, da sind wir zu spét einge-
stiegen. Aber in den anderen Landern war es zwar zeitlich spater, vom Grundsystem aber
sehr dhnlich. Und das widerspiegelt auch das Thema, warum friihzeitig ,,je friher sie sind,
desto schneller konnen sie den Markt kennenlernen, desto weniger Mitbewerber haben sie
in dem Augenblick®, das heifst, ,,sie haben einen Zeitvorteil, um sich strategisch aufzustellen

und auszubauen “.

Mit lokalem Management, weil die Leute erstens ihre Geschéftsverbindungen haben und ihr
Land natirlich besser kennen als wir. Und sehr partnerschaftlich, es war nicht das Thema
,, Mutter-ITochter-Beziehung “, sondern von Anfang an eine ,, Wir machen es gemeinsam ‘-

Beziehung.

Also gleichgestellt?

Eine gleichgestellte, natiirlich wenn man die Aktien hat, ist man in einer Mutter-Rolle, aber in
der taglichen Zusammenarbeit und Planen basiert es auf Gleichstellung. Und das ist eigent-
lich auch die Grunduberlegung die wir gehabt haben und die wir bis heute ziehen. Es dann
lange Themen gegeben, weil Sie schreiben hier wegen der Internationalisierungsstrategie —

hier ist dann das Mission Statement von uns, ein bil3chen festgehalten. Das sind natirlich gut
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klingende Satze, die man mit Leben fullen muss, was uns, so glaube ich, gut gelungen ist. Und
wir haben als einzige bisher, jetzt langsam nachgeahmt von anderen (Anm.: Gesellschaften),

Wert darauf gelegt, dass der Firmenname, der etabliert ist auch bleibt.

Dass heil3t ein Markenname geschaffen wurde, der schon in den Kodpfen der Personen

drinnen ist...

Ja. Ein Markenname geschaffen wurde, oder spater eine Gesellschaft gekauft haben, die fri-
her eben gegriindet wurde, den Markennamen behalten haben, auch aus Respekt vor den
Kunden. Wenn der Name ein gutes Image gehabt hat und bekannt war, hab ich keinen Grund
und Sinn gefunden, etwas zu andern. Was wir dann gemacht haben, in den letzten Jahren,

3

dass wir sozusagen, wir haben das als ,, Familiennamen* getauft, das Vienna Insurance
Group, dazugegeben haben. Dies wird in diesen Landern als international und kapitalstark

interpretiert und ausschliellich positiv aufgenommen wurde.

Das heif3t die kulturellen Aspekte sind da sehr wohl eingeflossen?

Sehr sehr stark! Dieses Thema geht eigentlich durch alle Fragen und durch alle Antworten
durch. Ihre Frage mit Internationalem Management, wir haben zwar den Sitz in Wien, aber
auch hier in der Zentrale, dem Controlling-Bereich sind zwei Osterreicher, aber alle anderen
stammen aus diesen Landern, was einerseits einen sprachlichen Vorteil hat — sie kdnnen mit
Englisch viel abdecken, aber nicht alles. Sie haben auBer dem sprachlichen, auch die lokale

Kenntnis und damit aus der Sicht des anderem eine bessere Akzeptanz.

Meine erste Handlung war, als wir eingestiegen sind, dass ich mein Sekretariat eine Tsche-
chin hingesetzt hab. Sodass, wenn die (Anm.: die Partnergesellschaften) anrufen, die das Ge-
fuhl haben, sie konnen in ihrer Muttersprache sprechen. Und das haben sie auch als Aus-
druck der Wertschatzung immer interpretiert, das ist im Kern bis heute geblieben. Natirlich
reden sie heute mehr Englisch als friiher, oder eigentlich mehr Deutsch, das ist aber sekun-
dar. Aber die Grundiiberlegung ist ident.

Es war also ein Ziel ein ,,Pionier“ auf diesem Sektor zu sein?

94



Ja schon, ein Pionier. Diese Kooperativa war die erste private Versicherungsgriindung in den
Reformlandern, von Anfang an mit Gewinn, das war auch ein guter Start und Pionier inso-
fern, dass wir die Erfahrung, so wie vorhin erwahnt, in die anderen Lander transportiert ha-

ben.

Wie positioniert sich die Vienna Insurance Group hinsichtlich des Internationalen Ma-

nagements?

Eher zum Transnationalen Unternehmen. Natirlich mit Multi verbindet, das sich ja von selbst
ergibt. Es ist aber eher Transnational. Das Multi oder ich wirde eher einen anderen Aus-
druck vielleicht verwenden, dieses Vienna Insurance Group-Thema als gemeinsame Klam-
mer, dass gemeinsame Ziele und Sicherheiten, das verbindenden Element sind. Sonst wirde

ich eher auf das Transnationale setzen. Natiirlich mit einem Wettbewerb untereinander.

Welche Kriterien und Gesichtspunkte zahlen fir die Vienna Insurance Group, wenn Sie

ein Zielland oder einen Partner auswahlt?

Dass er zur Kultur der Gruppe passt.
Dass es nicht unbedingt ein Sanierungsfall sein soll.
Und dass es etwas ist, was in die Privatkundensphare geht.

Also eine Firma, die sich nur an Firmenkunden orientiert, ist nicht der Wunschtraum.

Also da z&hlt jetzt nicht mehr dieses Zielland einzunehmen oder zu akquirieren?

Nein. Das Zielland wird ausgesucht — ok — aber dann wird geschaut, gibt’s dort was Geeigne-
tes oder nicht. Wenn nicht, ist die ndchste Uberlegung, , was machen wir jetzt?“. Hat eine
Grlndung auf der ,, Griinen Wiese* (Anm.. Greenfield) einen Sinn oder nicht? Das haben wir
zum Beispiel in Serbien gemacht. Wen héatten wir dann als Partner? Da ist schon sehr wich-
tig, wie sie sich dann in der Vertriebsseite aufstellen! Wir sind Anh&nger, dass man alle Ver-

triebswege nutzt, die wirtschaftlich sinnvoll und wichtig sind.
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Human Ressource...

Auf das lokale Management wird grofien Wert gelegt?

Sehr stark. Wobei dieses jetzt verstarkt nach einheitlichen Kriterien begleitet wird. In Semina-

ren, Diskussionsrunden aber es wird fast ausschlieBlich auf lokales Management gesetzt.

Das heif3t es wird ,,dezentralisiert“? Die strategischen Entscheidungen werden hier
(Anm.: in Wien) getroffen...

Die strategischen Entscheidungen werden in der Holding in engem Kontakt mit den Lokalen
getroffen. Wir haben von der Flhrungskultur eine Sonderstellung. Wenn sie normal Firmen
anschauen, dann haben sie einen Osterreich-Chef, einen Auslands-Chef, einen Buchhalter,
einen CFO etc. Bei uns ist jeder fur zumindest ein Land verantwortlich. Das heil3t, der CFO
muss sich auch um das tagliche Versicherungsgeschaft in einem Land kimmern. Das hat den
Riesenvorteil, dass wenn die Leute zusammen sitzen, wissen wortber sie reden und nicht nur
was sie lesen. Das zweite ist, sie haben die Entscheidungsfindung sehr schnell. Diese Person
ist auch in diesen Landern der Aufsichtsratsvorsitzende, das heil3t der jeweilige Vorstand
spricht gleich mit dem héchsten im Konzern und damit das auch in Sitzungen der Konzernlei-
tung/des Konzernvorstandes die Thematik, dass sie sehr schnell Entscheidungen herbeifiihren
konnen, weil sie nicht mit neuen Themen konfrontiert werden oder zu sehr gefilterte Informa-

tionen bekommen.

Jetzt kurz zu Joint Ventures und Akquisitionen im Einzelnen. Ein Joint Venture wurde
damals mit der Moskauer MSK gegrindet. Warum wurde diese Entscheidung gerade
dort ein Joint Venture zu grinden getatigt? War es eine politisch-rechtliche Sache?

Oder warum wurde hier ein Joint Venture gewahlt?

Sie haben mit ihrer Vermutung sehr recht. Es gibt Lander, wo wir der Meinung sind, dass die
wirtschaftlich-politisch-rechtliche Situation schwer vorhersehbar ist. Um hier Erfahrungen zu
sammeln, ist es wahrscheinlich sinnvoller, sich mit jemanden zusammen zu tun, der in dem
Land tatig ist, Einfluss hat etc., um hier einmal kennenzulernen, wie lauft das dort wirklich.

Da ist das gute Beispiel, Russland. Da gibt’s eigentlich keinen anderen Hintergrund.
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Wir haben hier nicht vor gehabt, eine Gesellschaft zu griinden oder voll zu kaufen, sondern
wir haben die Moglichkeit angeboten bekommen uns zu beteiligen. Man hat uns ausgesucht,
ist zu uns gekommen, hat gesagt, ,, die Geschichte finden wir phantastisch, griinden wir ge-
meinsam etwas. " Wir haben dann gewisse Zustimmungsrechte, die iiber den Prozentsatz hi-

nausgehen, vereinbart und ok das war es dann.

Transkription geandert auf Wunsch von Dr. Geyer! (Passage geldscht)

Weil Sie das Thema ARAG (Anm.: neues Joint Venture) sagten. Da ist das etwas anderes.
Eine Rechtsschutzversicherung ist eine Einrichtung, die als Basis ein hohes Know-How auf
dem Rechtsgebiet braucht. Wenn mdglich ein sehr ausgebildetes Rechtsgebiet, mit den ent-
sprechenden Verbindungen Uber Anwalte etc. Und in all diesen Landern ist das Rechtssystem
in Entwicklung. Was wir sehr gut kdnnen ist, wir haben dort eine sehr gute Vertriebsmann-
schaft und fur so ein Spezialgebiet wie Rechtsschutz, wo der gesamte Konsumentenschutz, wo
das ganze Rechtssystem in Arbeit ist, es gibt dort keine hdchstgerichtliche Urteile, wie bei
uns, wo man sagt, ,,ok, wie hat das Hoéchstgericht denn entschieden®, ist es wichtig einen

Spezialisten zu haben, um eigentlich das Know-How im Wege des Joint Ventures hinzuzukau-
fen. Das ist der Hintergrund dabei.

Auch bei dem Joint Venture haben in erster Linie Vertriebsstrategien gesprochen?

Nein! Da waren wir der Know-How-Lieferant. Bei der Moskauer MSK ist eine Lebensversi-
cherung, dort ist die Bank der Vertrieb. Aber dort waren wir der Know-How-Lieferant was
die Produkte betrifft. Und sie (Anm.: MSK) haben sich unsere Entwicklung in den Ost-
Landern angeschaut, haben sich bei diesen erkundigt, haben gemerkt, die sind sehr partner-
schaftlich, haben das erfahren. Und sie wollten dieses Joint Venture eingehen. Das ist auch

ganz gut so.

Bei der ARAG ist es etwas anderes. Da liefert wer anderer, sozusagen, diese Spezialkenntnis-

se und wir liefern den Vertrieb.
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Hat es eine Rolle gespielt, als ,,Pionier“ am russischen Markt titig zu sein, oder ist das in
der Entscheidungsfindung diese Partnerschaft einzugehen, auch wenn sie auf die VIG

zugekommen sind?

Eher letzteres. Es hat sich zuféllig getroffen. Wir haben uns schon Gedanken gemacht, in wel-
cher homoopathischen Form steigen wir in Russland ein, um einmal das Land und die Versi-
cherungssituation kennenzulernen. Und da hat es sich gut ergeben, dass sie auf uns zuge-

kommen sind. Das war vom Zeitpunkt (,, Timing *‘) eher Zufall.

Ist das alles ,,eitle Wonne“ gewesen oder hat es auch Spannungsfelder gegeben?

Nein! Das war bisher alles ,,eitle Wonne*. Wobei die russische Wirtschaft derzeit auch ihre

Probleme hat. Aber von der Zusammenarbeit war/ist alles sehr harmonisch.

Das heil3t, es gibt eigentlich nur positive Erfahrung?

Was diese Seite der Zusammenarbeit betrifft, ja! Was die wirtschaftliche Thematik betrifft, ist

eine Zweite.

Zitat aus der Homepage: ,,Heute werden in CEE nur mehr Akquisitionen getitigt. Was
sind die Griinde fiir die Vienna Insurance Group jetzt ,nur mehr* in CEE Akquisitio-

nen zu tatigen?

Wenn das Risiko eigentlich bei Akquisitionen ungleich hoher ist, als bei Joint Ventures?

Die Formulierung ist ein wenig zu generell. Wir sind in einigen Landern schon so stark, dass
wir keine Akquisitionen mehr machen kdnnen, weil wir nach EU-Gesichtspunkten so stark
sind, also kartellrechtlich. Andererseits in Landern, wo das nicht der Fall ware, wie z.B. Po-
len oder Ungarn suchen wir Akquisitionen. Dort ist der Markt schon so weit entwickelt, dass
eine Neugriindung, eine Uberdurchschnittliche Investition erfordern wirde, als vielleicht der

Erwerb einer Gesellschaft. Also das sind rein finanziell-6konomische Uberlegungen.
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Wie geht man dann mit den kulturellen Unterschieden um? Orientiert man sich dann
wieder am lokalen Management? Man redet hier immer von den Post M&A-Kosten?

Managementkosten etc.

Es kommt ein bichen darauf an, wie schaut die Gesellschaft aus. Wenn die Gesellschaft gut
gefuhrt ist, warum sollte ich dann etwas andern. Wenn sie Probleme in der Fuhrung hat, dann
muss man andern. Das ist jetzt aber unabhéangig davon. Das muss man bei der eigenen auch
machen. Die Post-Akquisitionskosten beziehen sich meist und vorwiegend auf Back-Office-
Themen. Wenn sie in einem Land zwei, drei Gesellschaften schrittweise erworben haben, jede
hat eine andere EDV oder fast jede und sie mussen aus 6konomischen Grinden einmal das
Back-Office zusammenfihren, das kann man sicher unter Post-akquisitorischen Kosten ein-

ordnen. Das ist ein Thema was man meist nicht sofort macht, sondern erst Schritt fir Schritt.

Kurz angesprochen. Es gibt gut laufende aber auch schlecht laufende Unternehmen im
Ausland. Welche kommen hier in Frage fur die Vienna Insurance Group? Sind das eher
nur die gut laufenden Unternehmen oder sind da auch Unternehmen dabei, wo man sagt

»0k, man unterstiitzt diese Unternehmen* oder akquiriert diese?

Das kommt ganz auf die Analyse an! Was die Durchleuchtung einer solchen Gesellschaft so
bringt. Es gibt Falle, wo sie einen hervorragenden Vertriebsweg haben und irgendwelche
Sachen sind nicht in Ordnung. Haben einfach ein Pech gehabt oder waren ungeschickt in der
Veranlagung. Das sind Sachen, die kann man reparieren. Wenn jemand nur gut in der Veran-
lagung ist und der Vertrieb ist nicht existent, dann wiirde ich die weniger kaufen als umge-

kehrt. Das kann man nicht generalisieren.

Was wir sicher wollen ist, dass, sofern vorhanden, die Kultur aufrecht bleibt. Wir haben ein-
mal in Tschechien eine Gesellschaft erworben, die bringt hohe Profite, aber damals bin ich
von Mitbewerbern kritisiert worden, diese Gesellschaft war von der technischen Seite nicht
sehr gut und hat eine herrliche mit Post und Feuerwehr Vertriebskooperation gehabt. Und da
hab ich mir gedacht, das andere bringen wir in Ordnung und das wird der Hit. Und ich hab

Recht gehabt. Es kommt also sehr darauf an, wie die Gesellschaft ist.
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Unzufriedene Mitarbeiter. Wie geht man mit diesem Gesichtspunkt bei der Vienna In-

surance Group um?

Also wir haben einen Grundsatz, dass wir sagen: ,, Mitarbeiter, die sich engagieren, brauchen
sich keine Sorgen iiber ihren Arbeitsplatz machen. Das gilt auch bei denen (Anm.: im AuS-

land). Da haben wir eigentlich keine besonderen Probleme gehabt.

Integrationsprozess haben wir die technische Seite schon gehoért. Gibt es da eine Genera-
lisierung bei der Vienna Insurance Group oder gibt es hier einen zeitlichen Ablauf, der

immer wieder an die einzelnen Unternehmungen angepasst wird?

Grundsatzlich sind wir der Meinung, dass wir in drei bis flnf Jahren die Integration abge-
schlossen haben sollen. Es gibt Ausnahmen, die ausschliellich bei der EDV bzw. technischer
Natur sind. Oder die gesetzesbedingt sind. Es gibt auch Lander, wo die Gesetze ein bichen
anders gestrickt sind, daher muss man ein bifkchen auf das Rucksicht nehmen. Aber sonst

kann man sagen, drei bis fiinf Jahre und dann ist der Prozess abschlossen.

Traten bei etwaigen bisherigen Akquisitionsprozessen Probleme auf? Wie mangelnde
Information, zu geringe Analyse, eine fragmentierte Sichtweise, gab es einen hohen

Zeitdruck, wo man sagt ,,da muss ich hin“?

Hoher Zeitdruck auf dem Gebiet ist immer falsch. Da soll man sich nicht jagen lassen. Was
schon vorkommt, ist, dass die Rechtssituation und da ist wieder die Frage ,,in welchem Land
ist man*, die kann natiirlich Uberraschungen bieten. Aber im Kern ist mir nichts Dramati-

sches bekannt.

Angenommen die Vienna Insurance Group muss jetzt Joint Ventures und Akquisitionen
gegenuberstellen. Welche Faktoren kommen da hervor? Und welche kommen auch zum

Tragen?

Ich glaub das kann man ausschlielRlich beantworten, ,, WAS BRINGT MEHR“. Die Pro und

Contra muss man in beiden Fallen gegendberstellen. Wenn ich wieder auf das ARAG Beispiel

100



komme. Wenn ich einen Partner habe, der dort sehr gutes Know-How, dann werde ich eher
das Joint Venture bevorzugen. Wenn ich das Know-How selber besitze, dann werde ich eher

die Akquisition oder Mehrheits-Beteiligung bevorzugen.

Die Erfahrung haben wir schon angesprochen. Gibt es hier noch weitere Erfahrungen,
die die Vienna Insurance Group mit beiden gemacht hat? Beztglich Joint Ventures und

Akquisitionen.

Was sie machen mdassen, ist wenn sie ein Joint Venture haben. Sie brauchen auf jeden Fall
einen Partner, mit dem sie sich Uber die Zielsetzungen einig sind. Was man nicht braucht, ist
eine Partnerschaft, wo sie sozusagen, schon tber Details in Diskussionen kommen. Da bin ich
kein Anhanger von Joint Ventures. Aber das ist ein ganz normaler Erfahrungssatz und

Grundsatz.

Das heif3t, Erfahrungen spielen fir die Vienna Insurance Group eine grof3e Rolle?

Ja! Erfahrungen spielen eine groRe Rolle. Und wenn man eine Akquisition macht, ist die Fra-
ge, abgesehen wie es ins Konzernbild passt, die Aufrechterhaltung der Wettbewerbsunabhéan-
gigkeit der Gesellschaft im Bereich ihres Tatigkeitsgebietes.

Gibt es hier Landerspezifika zwischen Joint Ventures und Akquisitionen?

Nein. Das ist immer ein Fall zu Fall-Thema.

Spielt der Transaktionskosten-Ansatz eine Rolle?

Eigentlich nein. Der spielt keine grof3e Rolle!

Gab es bei der Vienna Insurance Group in einem Land eine simultane Ausfihrung zwi-

schen Joint Ventures und Akquisitionen?
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Nein, gibt es keine! Wisste ich nicht.

Kdnnte es eine solche in Zukunft geben?

Passt das in die Strategie?

Wo ist der Sinn?

Dass man auf der einen Seite etwas politisch-rechtlich ausnitzt und auch die kartell-

rechtliche Seite umschifft!

Das ist dann schon meist juristisch ein wenig ausgefeilt. Und wirde ein wenig grenzgange-
risch sein. Es wirde den Handlungsspielraum eher einschranken. Ich wiirde keinen Sinn se-

hen.

Das heil3t, es wurde den Partner eigentlich beleidigen.

Einerseits ja. Also wenn es gleichzeitig ist. Wenn es nacheinander ist, dann sehe ich den Sinn

eines Joint Ventures nicht sehr gegeben.

Gibt es eine allgemeine Branchentendenz?

Die Hauptmitbewerber gehen in Akquisitionen, fast ausschlieBlich. Es gibt wenig Joint Ven-

ture.

Warum?

Weil ein Joint Venture sehr selten, die Entscheidungsfindung positiv beeinflusst. Meistens hat
man auch Vorschriften Gber Konsolidierungseffekte, die Quotenkonsolidierung ist zeitlich
beschréankt, wird beendet werden nach IFS. Und das ist schon ein Motiv/Grund, warum die
Leute nicht tber die Minderheit gehen wollen. Und bei 50:50 ist das halt immer so die Frage,

da braucht man ein sehr gutes Naheverhaltnis zueinander.
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Was waren die Motive und Ziele der Vienna Insurance Group jetzt ein Joint Venture
mit der ARAG auf3er das Know-How?

Kein anderes!

Das heildt, rein der Wissenstransfer ist der Punkt?

Nein. Es ist ein Spezialgebiet. Das ist ein Gebiet, wie andere ausgefallene Versicherungsspar-
ten, die nach den EU-Vorschriften sehr separat behandelt gehdren. Und der Ausbau eines
entsprechenden Netzes in den Nachbarlandern ist mihsam, die Ertragsseite ist wahrschein-

lich nicht sehr springend und da scheint mir das Joint Venture die sinnvollere zu sein.

Auf der Gegenseite was sind Motive und Ziele der Vienna Insurance Group fur Akquisi-

tionen?

Akquisition tatigt man dann, wenn man in einem Land Uber die kinftige Entwicklung des
Landes sehr positive Ansétze sieht und berzeugt ist einerseits, selbst aber noch nicht die
Starke hat, um das voll zu nutzen und andererseits, wenn ich nehme, dass in Osterreich so
knapp 3000 USD jahrlich ausgegeben werden fir Versicherungspramien und in Rumanien
sind 165 USD, so hab ich — man kann das diskutieren Wirtschaftskrise hin oder her - in den
nachsten zehn, zwanzig Jahren eine Tendenz nach oben, die sehr deutlich ist. Wenn ich dort
sehr stark bin, dann werde ich das voll nutzen kénnen. Wenn ich dort nicht so stark bin, ist
das ein Motiv fiir eine Akquisition, um dort einzusteigen. Wenn sich etwas Geeignetes bietet.

Deswegen ist auch die Splittung in Rumanien in — ich glaube - finf Gesellschaften und

Bereiche.

Ja, wir haben derzeit fiinf Gesellschaften.

Die alle akquiriert wurden?

103



Ja, die alle akquiriert wurden. In Rumanien sind alle akquiriert worden. Eine schon vor lan-

ger Zeit die wir zwischenzeitlich verkauft haben, aus Kartellgriinden.

Gibt es auch personliche Ziele aus ihrer Sicht?

Gibt es hier eine Praferenz fir Ziellander?

Nein. Wenn man fur so einen Bereich verantwortlich ist, dann nicht. Man muss sich mit
Grunddaten befassen und gegebenenfalls davon leiten lassen. Mit Beispiel der Versiche-
rungsdichte ist es ja eindeutig. Wenn man noch nicht stark in dem Land ist, wenn wir von
Polen und Ungarn sprechen, dann wirden wir dort Akquisitionen machen, wenn es etwas

gibt. In den anderen Landern scheint mir das nicht so wichtig zu sein.

Ist es da das Primarziel die Marktmacht zu verstarken und den Marktanteil zu erho-

hen?

Ist das ein Ziel der Vienna Insurance Group?

Nein. Marktanteil ist eine Kennziffer!

Ich wiirde es so sagen: ,,Mdglichst so aufgestellt zu sein, dass man diesen wirtschaftlichen

Entwicklungsschritt fur sich sehr gut nutzen kann *!

Das heif3t, Erfahrungen auch sammeln?

Auch Erfahrungen sammeln, Produktadaptionen, Know-Transfers, alles was damit zusam-

menspielt.

Die Ausrichtung der Akquisition kann unterschiedlich sein.

Bei der Vienna Insurance Group kann es meiner Meinung nach horizontal und/oder

konzentrisch sein. Wie sehen Sie das?
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Ich glaube es ist ein Misch-Masch. Da kann man keine klare Grenze ziehen. In dem Augen-
blick, wo ich Know-How Transfer mache, tiber die Produkte, tber die Marketing-Methoden,
bin ich nicht mehr ganz in einer Linie. Sie haben eine Steuerung an der Spitze, die operativ
ist. Sie haben andererseits in der horizontalen Linie gleiche Partner. Daraus ergibt es sich

eigentlich.

Gab es ,,unfreundliche Ubernahmen*?

Nein. Das hat keinen Sinn. Haben wir nie gemacht. Das wiirde ich nicht sinnvoll finden.

In der Theorie heif3t es, dass Akquisitionen einen viel hdheren Kapitaleinsatz als Joint
Ventures beanspruchen. Wie ist hier ihre Meinung dazu? Und ab wann amortisieren

sich Akquisitionen anhand der Erfahrungen der Vienna Insurance Group?

Wenn man von Akquisitionen und nicht von Neugriindungen spricht. Wenn man Akquisitionen
hat, dann ist das in etwa von drei bis funf Jahren. Der Kapitaleinsatz ist relativ. Wenn ich 100
Prozent von etwas hab, dann zahle ich automatisch mehr als wenn ich nur 50 Prozent hab.
Aber anders sehe ich nicht. Aber ich sehe keinen Vorteil bei Joint Ventures im Sinne von ge-

ringerem Kapitaleinsatz.

Das Timing beim Markteintritt. Viel hangt ja hiervon ab.

So frih als méglich!

Deswegen frihzeitig, deswegen auch die Pionier-Strategie?

Ja!

Wie verlauft der internationale Markteintritt? Besteht hier ein standardisiertes Muster
oder wird der Markteintritt angepasst? Wird hier immer von einer Analyse ausgegan-

gen?
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Es wird immer eine eingehende Analyse gemacht. Es wird immer, aufgrund dieser Analyse
des Marktes und der dort tatigen Gesellschaften, ein Szenario gebildet der Pro und Contras.
Wenn die Entscheidung sehr deutlich auf Sinnhaftigkeit des Einstieges ist, bin ich wieder zu-
rick auf Feld 1: Greenfield oder Akquisition. Akquisition dann, wenn es was zu akquirieren

gibt und der Markt noch nicht voll im Wettbewerb ist. Sonst eher Greenfield.

Geht es hier rein von den Marktgegebenheiten bzw. den Konkurrenten/Unternehmen

die am Markt sind oder orientiert man sich hier auch an den Kunden?

Man orientiert sich an kunftige Mitbewerber, man orientiert sich auf das Rechtssystem. Ist
z.B. eine Autohaftpflicht — Pflicht oder nicht, und an der voraussichtlichen wirtschaftlichen
Entwicklung des Landes. Wir sind z.B. in WeiBrussland drinnen, das ist noch ein sehr nor-
miertes Land. Wir schdpfen Erfahrungen. Wir finden es gut. Es hat auch eine Umwegrentabi-
litat, weil die Wirtschaft Vorreiter von Demokratisierungswellen sehr oft ist. Aber da ist man
sich bewusst, wenn man da drinnen ist, dass die Expansionskraft solange die Rechtswirt-
schaftsform unter starker autoritérer Sicht betrieben wird, eingeschrankt ist. Sollte sich das
andern, so ist man schon vor Ort. Und bis dorthin rechnet es sich zumindest soweit, sodass

man — wenn auch gering — Gewinne macht.

Jetzt in der Wirtschaftskrise werden eher keine Akquisitionen getatigt?

Wenn welche in Polen oder Ungarn zu bekommen wéren, wiirde man schon dartber nach-

denken!
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13. Anhang B — Fragenkatalog

Fragen zur Diplomarbeit von Ralf Maurer
Thema: ,,Joint Ventures und Akquisitionen im Vergleich

anhand des Fallbeispiels der Vienna Insurance Group AG*

Die Vienna Insurance Group war im Jahr 1990 das erste westliche Versicherungsunternehmen
das den Schritt nach CEE wagte. Laut Homepage ist die VIG schon damals beim Eintritt in

die neuen Markte nach einem Muster vorgegangen, das sich seither bestens bewéhrt hat.

Warum wurde gerade dieses auf der Homepage beschriebene Muster (frihzeitig, vor-

sichtig, geringer Kapitaleinsatz) gewahlt?

Wie sieht dieses Muster im Detail aus? Was steht dahinter?

Die Unternehmensstrategie zielt auf langfristiges Ertragswachstum, ein attraktives Osterreich-
Geschaft, eine Mehrmarken-Strategie mit Fokus auf lokalem Management, einen Multikanal-

Vertrieb und einen konservativen Risikomanagement-Ansatz ab.

In welcher Verbindung steht die Unternehmensstrategie mit der Markteintrittsstrategie

und in Folge auch mit der Internationalisierungsstrategie?

Wie leitet sich die Markteintrittsstrategie von der Unternehmensstrategie fur die VIG

ab?

Wo positioniert sich die VIG hinsichtlich des Internationalen Managements?

(Internationales Unternehmen, Multinationales Unternehmen, Transnationales Unter-

nehmen)
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Die VIG ist mittlerweile in 23 L&ndern vertreten. Fur die Internationalisierung und den
Markteintritt sind mehrere Faktoren hinsichtlich der internationalen Wettbewerbsfahigkeit zu
bertcksichtigen.

Verfolgt die VIG hier wissenschaftliche Theorien (Dunning, Porter, Hill) oder nach wel-
chen Kriterien und Gesichtspunkten wahlt die VIG ihre Partner, Ziellander und Ziel-
markte aus? Welche strategischen Entscheidungen werden hier aus Sicht der VIG ge-

troffen?

Wie diversifiziert die VIG bei der Internationalisierung?

Basieren die Entscheidungen der Internationalisierungsstrategie auf Produkten, Lan-
dern oder orientiert sich die VIG auch an kulturellen Gegebenheiten und in der Folge

an Human Capital?

(Bitte genau definieren und erklaren!)

Joint Venture ist eine beliebte internationale Markteintrittsform. Laut den Aussagen auf der
Homepage der VIG versucht die VIG die Internationalisierung, wie schon vorher erwahnt,

frihzeitig, vorsichtig, mit geringen Kapitaleinsatz und geringem Risiko abzuwickeln.

Hat die VIG sich auch fur Joint Ventures entschieden aufgrund der Vertriebsstrategie
und dem spezifischen Know-How (lokale Gegebenheiten, kulturelle Aspekte, Human
Ressource) und nicht nur aufgrund des geringen Risikos?
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2006 wurde von der VIG in Russland ein Joint Venture mit MSK/Moskauer Versicherung
gegrundet.

Warum wurde diese Markteintrittsform gewahlt? Was fir externe bzw. interne Grinde
gab es fur diese Entscheidung? Ist der Know-How Transfer fur die VIG im Allgemeinen
bzw. fur dieses spezielle Projekt von grol3er Bedeutung?

Stellen ,intangible Ressources* wie Technologien, Patente oder Warenzeichen grofle
Anreizpunkte fur ein Joint Venture dar? War es weiters ein Anreiz bzw. Mitgrund als

»Pionier*“ der heimischen Versicherer am russischen Markt titig zu sein?

Gab es im Joint Venture mit der MSK Spannungsfelder, Konflikte bzw. Unstimmigkei-

ten?

Wo steht das Joint Venture jetzt nach knapp drei Jahren? Gibt es positive oder auch

negative Erfahrungen?

Heute werden, den Aussagen auf der Homepage zufolge, in CEE Akquisitionen getatigt.

Was sind die Grinde der VIG gleich Akquisitionen durchzufihren, wenn dort das Risi-

ko ungleich héher ist? Welche Faktoren spielen fur die VIG hier eine bedeutende Rolle?

Warum geht die VIG weg von Joint Ventures und orientiert sich zu Akquisitionen?

Wie geht die VIG hier mit den potentiellen kulturellen Unterschieden, unzufriedenen

Mitarbeitern und diverser Integrationsprobleme um?
Welche MalRnahmen werden fir den Integrationsprozess gesetzt?

Wie sieht der zeitliche Ablauf aus?

Traten wahrend des Akquisitionsentscheidungsprozesses Probleme auf? (Schlagworte:
Mangelnde Information, Hoher Zeitdruck, Fragmentierte Sichtweise, Unklare Ziele und
fehlende Ruckkopplung)
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Angenommen die VIG muss Joint Ventures und Akquisitionen gegentberstellen. Wel-
che Faktoren kommen hier zum Vorschein und zum Tragen?

Welche Vorteile bzw. Nachteile sieht die VIG hier? Welche Erfahrungen hat die VIG
mit beiden Arten gemacht? (Bitte ausfuhrlich beantworten!)

Spielt hier der Transaktionskosten-Ansatz eine Rolle?

Wie geht man bei der VIG im Rahmen von Akquisitionen mit Begriffen wie ,,Interne
Untrennbarkeit®, ,Managementkosten* (vor allem im Post-Akquisitions-Bereich), dem

»Unklaren Wert des Kaufobjekts*, und etwaigen ,,I"Jbernahmeproblemen“ um?
Spielen (hohere) Kosten beim Vergleich zwischen Joint Ventures und Akquisitionen eine

tragende Rolle? Schlagworte: Divisionalisierung des Unternehmens, Managementkos-
ten, Informationskosten, politische und gesetzliche Barrieren

Wurden bei der VIG in einem gleichen Land simultan Joint Ventures und Akquisitionen
durchgefiihrt? Wie ging das tUber die Bihne? Gab es hierbei Probleme und welche Er-

fahrungen wurden gewonnen?

Gibt es eine allgemeine Branchentendenz hinsichtlich Joint Ventures oder Akquisitio-
nen?

Was waren die Motive und Ziele der VIG Joint Ventures zu bilden?

(Schlagworte: Kosteneinsparung durch Economies of Scale, Ressourcenzugang, Wis-
senstransfer, Zugang zu ansonsten versperrten Landern, Diversifikation des Investiti-

onsrisikos, Amortisation der Investitionskosten)
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Was waren die Motive und Ziele der VIG Akquisitionen zu tatigen?
Reale Motive — Spekulative Motive — Managementmotive

Finanzielle Ziele — Marktorientierte Ziele — Leistungswirtschaftliche Ziele — Personliche
Ziele

(Schlagworte: Synergien, Steuervorteile, Marktmacht verstarken, Marktanteil erhéhen,
Zeitgewinn, Kostenreduktionen, Unterbewertungen, unternehmensinterne Faktoren,

Erfahrung sammeln, Kompetenzaufbau)

Welche Ausrichtung der Acquisition hat die VIG und warum?

(horizontal — vertikal — konzentrisch — konglomerat)

Gab es im Rahmen der diversen Akquisitionen auch sogenannte ,,unfreundliche Uber-
nahmen*“ (Hostile Takeovers) oder gingen die Akquisitionen immer ,freundlich® iiber

die Bihne?

Akquisitionen beanspruchen einen viel hoheren Kapitaleinsatz als Joint Ventures. Wann

amortisieren sich Akquisitionen anhand der Erfahrungen der VIG?

Bei Joint Ventures als auch bei Akquisitionen hangt beim internationalen Markteintritt
viel vom Timing ab. Welchen Stellenwert hat ,, Timing* bei der VIG? Und nach welchem
Muster geht die VIG hier vor? Nach welchen Kriterien wird hier vorgegangen? (Pio-

nierfihrerschaft etc.)

Geht die VIG beim internationalen Markteintritt nach einem standardisierten Muster

vor oder wird der Markteintritt immer angepasst?
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(Organisation, Management und Durchfiihrung oben genannter
Events, Budgetierung und Budgetkontrolle, Sponsorverhandlungen,
Schriftverkehr, Layouting in Kooperation mit Werbeagentur, Auf-
und Abbau, Gasteempfang und -betreuung, Abwicklung der Golf-
und Tennis-Turniere, Shuttle-Service, Organisation der Abendgala
mit Tombola, redaktionelle Betreuung der Homepage, Pressebetreu-

ung)
www.gtm-trophy.com, etc.)

Unterstlitzung im Back-Office

(Blroorganisation, Urlaubsvertretung des Sekretariats, Kunden-
betreuung im Versicherungswesen, Betreuung des Internetauftritts
www.teamzanyath.at, etc.)
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07/1997-07/1999

Praktika
07/1999-08/1999

Basket Hornets Klosterneuburg (Basketballklub)
(Teilzeit)

Management, Organisation, Budgetverantwortung

(Abwicklung diverser Europacup-Spiele, Gastebetreuung, Schieds-
richterbetreuung und -abrechnung, Hospitality wéahrend der Mat-
ches, Moderation diverser Matches)

Wiener Stadtische Versicherung Vienna Insurance Group AG
Sekretariat - Team Zanyath (Vollzeit)

08/1997 Stift Klosterneuburg
Controlling und Verlagsstelle (Stiftsmagazin; ,,Willkommen im Stift")
08/1996 Niederodsterreichische Versicherung
Controlling/Revision
Sprachkenntnisse
Deutsch Muttersprache
Englisch flieBend
Italienisch gute Grundkenntnisse
Franzdsisch Grundkenntnisse
Hobbies

Sport (Basketball, Laufen, Ski, Golf), Reisen, Kino, Musik, Internet

Weitere Kenntnisse

Sehr gute MS-Office Kenntnisse (Word, Excel, Powerpoint, Outlook)
Kenntnisse in Adobe (Photoshop, InDesign, Acrobat)
Fihrerschein Klasse B

Zusatzliche Aktivitaten

Mit-Organisation des BK Xion Dukes Klosterneuburg sowie weiterer Events

- seit 2004 Herausgeber des Matchfolders ,,BK Backcourt"
Aufgaben: redaktionelle Zusammenstellung, Layouting, Planung der Werbeein-

schaltungen

- All-Star-Event 2006 in Klosterneuburg
Mit-Organisation, Ablauforganisation etc.

- Organisation des 1. BB-Stadlfests im Binderstadl des Stift Klosterneuburg
450 jugendliche Besucher im Rahmen des Season-Openings 2005
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Organisation des Basketball-Clubbings (Oktober 2006)
Uber 500 Besucher in der Machbar Klosterneuburg

Organisation und Betreuung des Klosterneuburger Basketball
Fanclub , The Pioneers 98"

Mitorganisation der Wir helfen helfen - Veranstaltung im Dezember 2006 im
Klosterneuburger Binderstadl
o Verantwortlich fiir Ablauf, Koordination und Gastebetreuung

Sommerjob am Wiener Rathausplatz als Barkeeper am Coca Cola Stand (Ju-
li/August 2007)

Organisation der Golf-Trophy im Rahmen der 11. GTM-Trophy in St. Wolfgang
am Wolfgangsee von 31. August — 4. September 2007. Enge Zusammenarbeit
mit dem GC Salzkammergut
o Organisation, Einteilung und Abwicklung des gesamten Golf-Bewerbs
o Branding des gesamten Golfplatzes mit den zur Verfligung stehenden
Werbemitteln
o Betreuung der einzelnen Medien (Wirtschaftsblatt, ORF, Kronen Zei-
tung, ATV, Salzburger Nachrichten) am Golfplatz in Zusammenarbeit
mit Michael Holzer (Mensch und Marke)

Assistent-Coach der Damen-Landesliga Mannschaft Union D&bling (U19)
(08/2008-05/2009)

Webbetreuung Team Zanyath mittels CMS (ab Oktober 2007)

Organisation der Golf-Trophy im Rahmen der 12. GTM-Trophy in Going/Tirol
von 12. - 15. September 2008. Enge Zusammenarbeit mit dem GC Ell-
mau/Wilder Kaiser
o Organisation, Einteilung und Abwicklung des gesamten Golf-Bewerbs
o Branding des gesamten Golfplatzes mit den zur Verfigung stehenden
Werbemitteln.
o Betreuung der einzelnen Medien (Wirtschaftsblatt, ORF, Kronen Zei-
tung, ATV, Tiroler Tageszeitung) am Golfplatz in Zusammenarbeit mit
Michael Holzer (Mensch und Marke)

Organisation der Golf-Trophy im Rahmen der 13. GTM-Trophy in
Krems/Wachau am 28. August 2009. Enge Zusammenarbeit mit dem GC Len-
genfeld
o Organisation, Einteilung und Abwicklung des gesamten Golf-Bewerbs
o Branding des gesamten Golfplatzes mit den zur Verfigung stehenden
Werbemitteln
o Betreuung der einzelnen Medien (Wirtschaftsblatt, Kronen Zeitung,
ORF, ATV, Niederosterreichische Nachrichten, Golf Revue) am Golfplatz
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