
中国民营企业在德国进行海外并购现象的分析

(中文摘要)

进入21世纪以来，中国企业的海外并购出现了快速发展的趋势，跨国并购投资

逐年上升。据商务部的统计数据，我国企业2001年实施跨国并购的累计投资约达12

亿美元，而据摩根大通全球产业并购研究报告的统计数据，中国企业2005年跨国并

购总额可达到62亿美元。据商务部2005年10月10日公布的数字显示，上半年中国

企业以跨国并购方式进行对外投资的总金额同比增长182．5％，占同期对外直接投资

总额的80．6％。2005年1-11月，境外并购类投资占同期对外直接投资总额的54．7

％。由此可见，中国企业在新环境中主要通过并购的方式积极寻求海外发展的道路。

民营经济是中国改革开放20多年来快速发展的一种特殊经济成分。其海外并购

的起步较晚，但近几年来步伐明显加快。仅以德国为例，据欧洲各大媒体，如德国的

《德国之声》、《商报》，法国的《费加罗报》等在2005年给出的数据显示，2003年

中资企业共并购了112家德国企业，2004年这个数字为278家。前期买主主要是中

国的国有企业和大集团公司，而近几年，中国民企买家更令人瞩目。他们海外并购的

特点是，并购德国中小型家族企业，主要分为两类：一是经营良好的企业，二是处于

困境中的企业。

德国作为世界第三大经济强国，也是中国在欧洲最大的贸易伙伴。2001—2005德

国却经历了一个经济比较低迷的时期，仅2005年申请破产的企业就有23247家。与

2000年的11673家相比，短短五年问已经翻了一番。导致这些企业申请破产的主要

原因涉及了宏观经济的影响、其他经济因素的推动以及个人原因。而这些企业大部分

都拥有某个领域或行业内的领先技术、完善的设备、先进的管理水平、名牌优势以及

成熟的销售渠道。中国民营企业看中这些“软件”和“硬件”，纷纷通过并购的方式

希望能拓展企业的海外板块，提高自身竞争力。

尽管中国企业并购德国企业的数量越来越多，但观察一下并购后企业的经营状

态，结果颇让人沮丧：八成左右的并购行为都存在这样或那样的问题，有些甚至以失

败而告终。对此出现了不少对中国民企能否并购德国企业的质疑声。

本论文首先从传统的对外直接投资理论出发，说明传统的对外直接投资理论更适

合发达国家对发展中国家的直接投资。从而分析了“对外投资不平衡理论”(又称“比

较差异理论”)的特点，认为该理论更适合解释与引导发展中国家到发达国家进行直

接投资(在本文中主要指并购)。该理论指出，发展中国家与发达国家之间存在的差

异性(如技术优势，管理水平，规模经济等)可以通过对外投资在国外寻求补偿性资

产，从而使资产组合达到平衡，竞争力得到增强。通过对这些理论分析可以得出：中

国民营企业到海外并购并非“无理可依”。但同时应积极向发达国家进行反向投资，以

实现比较优势。通过利用发达国家现有的资源，进而实现自身产业升级和技术更新。

在理论分析的基础上，本论文对德国中小型家族企业的现状，强弱势给予了分析，



认为德国中小家族企业被出售的原因包括宏观经济状况的影响、融资问题、投资失误

以及继承人问题等。进而通过对中国民企的发展历程， 自身的特点以及发展潜力和

可能性的分析，探讨了中国民营企业到德国进行海外并购的原因包括：德国作为目的

市场自身的优势、扩大市场份额、企业多样化发展、学习技术、追逐资源等。除此以

外，中国政府鼓励企业“走出去”，德国政府提供很多资助措施吸引外资，以促进经济

增长，增加就业机会。这一切都在一定程度上促进了中国民营企业到德国实施海外并

购。

然而，基于民营企业在过去的并购案例中成功率较低的事实以及失败的主要原

因，本文还对可能影响并购结果的因素，以往民企并购时容易忽视的方面以及在德国

进行并购应该注意的问题进行了分析，希望能够给今后要到德国进行并购的民营企业

提供一些启发。
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Analyse desgrenziiberschreitenden M&AYOn den chinesischen Privatunternehmen

in Deutschland

(Auszug)

Seit 21．Jahrhundert hat sich das grenzfiberschreitende M&A Chinas sehnell entwickelt，

und dessen Volumen hat sich auch st／indig erh6ht．Laut Statistik von dem chinesischen

Handelsministerinm betmg das Voinmen des grenziiberschreitenden M&A ira Jahr 2001$

1．2 Mrd～Aber der Pressemitteilung von JP Morgan Chase＆Co zufolge hat sich das

Volumen im Jahr 2005 auf$6．2 Mrd．belaufen．Und das chinesische Handelsministerinm

hat am 10．Oktober 2005 bekannt gemachL dass sich das Volumen des

grenziiberschreitenden M&A Chinas im ersten Halbjahr-ira Vergleich zum gleichen

Zeitraum des Vorjahres—um 182．5％gesteigert hat,n五mlich 80．6％der ganzen FDI

Chinas．Daraus ergibt es sich，dass chinesische Untemehmen hauptsiichlich dutch

grenziiberschreitendes M&A nene M69Iichkeiten auf dem internationalen Markt sowie im

Ausland suchen．

Seit 20 Jahren siud chinesische Privatwirtschaft bzw．chinesische Privatuntemehmen ein

Sonderbestandteil der chinesischen Wirtschaft gewesen,und haben relativ sp苴t damit

angefangen，grenziiberschreitendes M&A zn tiitigen．Seit letzten Jahren scheint das Tempo

schneller ZU werden．Deutschland als Beispiel genommen，haben chinesische Unternehmen

-lant vielen europ{iischen Medien wie Deutsche Welle，Handelsblatt，Le Figaro etc．-im

Jahr 2003 insgesamt 112 deutsche Untemehmen iibemommen．und 2004 lag die Zahl bei

278．Vorher waren die Kaufer meistens chinesische Staatsuntemehmen，and letztens haben

chinesische Privatnnternehmen mehr Aufmerksamkeit angezogen．Die Objektuntemehmen

sind hauptsiichlich kleine und mittlere Familienuntemehmen Deutschlands，und bestehen

vor allem aus zwei Typen：gut laufende Untemehmen und in Schwierigkeit geratene

Untemehmen．

Deutschland gehOrt zu den Wirtschaftsm{ichten auf der WeIt und ist gleichzeitig auf dem

europiiischen Markt der gr6Bte Handelspartner von China．2001-2005 hat Deutschland aber

ihre Rezessionszeit erlebt．2005 haben 23．247 Untemehmen Insolvenzen angemeldet．Im

Vergleich ZU 2000(11．673)hat diese Zahl wiihrend 5 Jahre verdoppelt．Griinde dafiir sind

vielf'altig,wit z．B．makrowirtschaftlicher Einfluss,wirtschaftliehe Faktoren oder private

Grfinde etc．Trotzdem veffiigen die meisten Insolvenz angemeldeten Unternehmen fiber

moderne Technik in eigener Branche，fortschrittliche Anlagen，Management—skills，

Markenvorteile und Vertriebkanaile．Angelockt yon solchen。Software“haben chinesische

Pfivatuntemehmen versucht，durch grenziiberschreitendes M＆气auf dem intemationalen

sowie europiiischen Markt ZU expandieren

Trotzdem das grenziiberschreitende M&Ayon chinesischen Privatuntemehmen wesentlich



mehr als vorher geworden ist，waren die meisten(75％)erfolglos oder nun in

Schwiefigkeiten geraten．Daraus resultierend ist viel Zweifel oder Kritik daran gefibt．

Diese Arbeit ist zuerst von den traditionellen Direktinvestitionstheorien ausgegangen，ZU

erklii】ren,dass solche traditionelle Theorien eher geeignet for entwickelte ISinder,die in

Entwicklungsl{inder investieren m6chten．Dann wird cs weiter analysiert．dass die Theode

der Kombinafion von Investitionsmotiv∞f auch als Komparativ．Differenzen．Theorie

genannt)die FDI der EntwicklungsHindem in entwickelten l_jinder besser erkliiren wiirde．

Lmt dieser neuen Theorie k6nnen die Untemehmen．bei denen die Ressourcen

unausge酉ichen zusammengesetzt werden， wie z．B． mangelnde technische

Wettbewerbsvorteile，Managementkenntnisse，fehlender Skaleneffekt USW．，durch

Direktinvestitionen auf dem auslj．ndischen Markt nach den komplement{iren Ressourcen

suchen， nm ihre Zusammensetzung yon Ressource auszugleichen， ihre

Konkurrenzfahigl【eit ZU vc瑙悔rk锄und ihre strategischen Positionen ZU veriiIldem．

Aus diesen Theorien kann骼geschiossen werden．dass die umgekehrten

Direktinvestitionen der chinesischen Untemehmen in den entwickelten l_五ndem verstiirkt

ermutigt werden soilen．Dadurch k6nnen die chinesischen Untemehmen auf dem

internationalen Markt，auf dem europjiischen Markt dutch komplement{ire Ressourcen der

Ziellfinder die fortschrittlichen Kemtechniken erwerben und dann iin techuisches Niveau

hebca．

Anhand dieser Theorieansiitze werden einerseits die aktuelle Lagc sowie das

St{lrken—Schwiichen．Profil yon den kleinen und mittleren Familienunternehmen

Deutschlands analysiert，um deren Verkaufsmotive wie z．B．makrowirtschafllicher

Einfluss，Finanzierung,Nachfolgerfrage etc．herauszufinden；andererseits werden der

Entwicklungsprozess，Besonderheiten und Potential der chinesischen Privatunternehmen

analysiert， um deren M&A-Motive wie Marktanteil，Diversifikation，Technik，

Ressourcengewinnung etc．herauszufinden．In den letzten Jahren hat chinesische

Reigierung aufgerufen，das chinesische Untemehmen，，Going Outside“vornehmen sollen；

gleichzeitig hat deutsche Regierung noch viele FOrderprogramme ausgearbeitet，nm

ausHindische Investoren ZU locken．Die oben genannten Motive，Makrosteuerung der

Regierung und andere beeinflussende Faktoren haben das grenziiberschreitende M&A

chinesischer Privatuntemehmen gef6rdert．

Basierend auf den Fakten．dass viele M＆A yon chinesischen Privatunternehmen

gescheitert sind und ausgegangen von den hiiufigsten aufgetretenen Ursachen，werden die

m69lichen erfolgsbeeinflussenden Faktoren und die zn beachtenden Aspekte auf dem

deutschen M&A．Markt als Vorschliige fOr nachfolgende Privatunternehmen Chinas weiter

in dieser Arbeit untersucht．



Stichw6rler：chinesische Privatuntemelunen,Heine und mittlere Familienuntemehmen

Deutschlands，grenziiberschreitendes M&A



1 Einleitung

1．1 Fragestellung

Die Intemationalisierung der Gesch／iftsbereiche ist eine der wiehtigsten Aufgaben，vor die

sich Untemehmungen heutzutage gestellt sehen．Insbesondere Untemehmen，deren

Kemm{irkte mehr oder weniger saturiert sind，sehen sich gezwungen，neue Absatzmfirkte

ZII erschlieBen。Daraus resultierend ist in den vergangenen Jahren zn beobachten，dass der

Welthandel konstant stiirker wiichst als die Weltproduktionl．Und die ausliindischen

Difcktinvestitionen haben selbst dieses Wachstum noch fibertrofien2．China als Beispiel

genommen，hat das chinesische Handelsministerium am 17．Januar,2006 bekannt gemacht，

dass Chinas FDI bis Ende 2005 fiber$50 Milliarden erreicht hat．Davon macht

grenzfiberschreitendes Mergers＆Acquisitions(M＆A)eine Mehrheit arts’．

M&A．eine Erscheinungsform der Direktinvestition,ist ein wichtiger strategischer Faktor

und als externe Eintrittsstrategie ein Diversifikationsinstrument mit wachsender Bedeutung．

Die immer schneller voranschreitende technologische Entwicldung and eine damit

verbundene intematiclnale Vemetzung erzwingen einen Wandel ZU transkontinentalen,

globalen und grenzenlosen Untemehmens．， Wettbewerbs．，Produktions- und

Kommunikationssystemen．Ⅵclc Groflunternehmen aber auch iminer mehr kleine und

mittlere Untemehmen sehen in M&A ein probates Mittel，um neue Miirkte zn erschlie$en，

und somit ihre Wachstumschance und Wettbewerbsf'ahigkeit zu verbessem．Sinn und

Zweck dieser Bemiihungen ist es schlie61ich，den Shareholder-Value respektive den

Unternehmenswert ZU erh6hen．Laut einer McKinsey-Studie fiber anlerikanische und

britische Unternehmen。die auf M＆A spezialisiert sind．erwirtschafteten die erfolgreichsten

unter ihnen iiihrliche Kapitalrenditen yon 20 bis 30％．In diesem Kontext sei angemerkt，

dass M&A Oft Vorteile aufweisen．Aber die drin versteckten Gefahren und Risiken sind

nicht zn ignorieren．Deswegen bedeutet M&A fiir ein Untemehmen sowohl Chance als

auch Herausfordemng．

2001 ist die 5．Welle von M＆A allm{ihlich znm Ende gegangen．Von da all sind sowohl

Zahl als auch Vohmina des M&A beim啊efDunkt geblieben．Aber seit letzten 2．3 Jahren

scheint M&A wieder ZU beleben．Manche Experten sagen sogar vorhef，die 6．Wblle yon

M＆A wird bald VOrkommen．Seit langem ist China als populiirster Zielmarkt bctrachtet

worden．Aber unter dem Aufruf der Regierung und basierend auf den aktuellen

Entwicklungsbediirfnissen wollen chinesisehe Untemehmen heutzutage auch，，going

outside“，neue M6dichkeiten in Ausland ZU suchen．

Laut vielell einflussreichen Medien，wie z．B．Deutsche Welie，Handelsblatt，12 Figaro etC．

1
Im Jahr 2004 waichs der Welthandel mit 8，8％ira Vergleich邵f Weltprodukfio．袖lediglich 5j％．V91．hierzu：
Sachverstindigenrat Wirtschafl，2004，S．31
2
Barba Navaretti and Venables，2004，S．15
3

http：／／61．136．120．71／poweffdlb／gb／content／2006—01／19／content 58378．htm



haben nicht nur groBc Staatsunternehmen sondern auch Privatuntcmehmen Chinas schon

eine Serie von Fusions．und Akquisitionstitigkeiten in Deutschland vorgenommen．2003

betrug die Zaill der M&A-Aktivitaten 112．und删lag die Zahl bei 2784．Die
Objektuntemehmen sind haupts／ichlich die kleinen und mittleren Familienunternehmen

Deutsehlands，und bestehen aus zwei Typen：gut laufende Untemehmen und in

Schwierigl【eit geratene Untemehmen．Doch nicht immer haben sie Erfolg．Deswegen sind

viele zweifelhalfle Stimmen herausgekommen，ob chinesische Privatuntemehmen wirklich

in der Lage sind，gtenzriberschreitendes M＆A durchzufiihren und deutsche Unternehmen

ZU iibemehmen．Trotzdem scheint der deutsche Markt fiir die chinesische

Privatuntemehmen immer attraktiver zn werden．Einer Befragung von PWC zufolge wird

Deutschland als der 3．popularster Zielmarkt gew置hlt．Frau Seitz，die Zustiindige von

VDMA6 in Peking hat einmal in einem Interview gesagt，dass viele Heine und mittlere

Familienuntemehmen Deutschlands wegen Nachfoigefragen und anderer Probleme in

Schwierigkeiten geraten sind．Wenn chinesische Unlemelunen sie iibemehmen k6nnen，ist

es伍r beide Seiten profitabel’．

Auf Grand von den oben dargestellten Texten wird eS in dieser Arbeit vcrsucht,ZU

analysieren： kOnnen chinesische Privatunternehmen grenzfibcrschreitendes M＆A

vomehmen?Worin liegen die Motive beider Seiten,d．h．die Kaufsmotive der chinesischen

Privatuntemehmen und die Verkallfsmotive der kleinen und mittleren

Farnilienuntemehmen DeuIschlands．Wjrum ist Deutschland ein profitabeler M＆A．Markt

fiir chinesische Untemehmen．bcsonders Privatunternehmen．Welche m69liche Faktoren

k6nnten den M＆A．Ehfolg yon chinesischen Privatuntemehmen beeinflussen und worauf

miissen chinesische Privatuntemehmen besonders anfpassen．wenn sie M&A—Aktivitfiten

weiter in Deutschland fiitigen?Im Folgenden wird allf die oben genannten Fragen mittels

der traditionellen ausliindischen Direktinvestitionstheorien sowie die Neuerung der

Direktinvestitionstheorie eingegangen．

1．2 Aufbau derArbeit

Die Arbeit gIiedert sich in 6 Kapitel．Ira 1．Kapitel werden die Fragen，mit denen sich diese

Arbeit beschiifligt，in dem Kontext der Intemationalisiemng von Unternehmen gestellt．

Und die Forschungsobjekte dieser Arbeit sind chinesische Privatuntemehmen und die

ldeinen und mittleren Familienuntemehmen Deutschlands．Im Kapitel 2 werden die

beziJIglichen Begrifie definiert und die theoretischen Grundlagen dieser Arbeit，niimlich das

traditionelle Theoriesystem der ausliindischen Direktinvestition sowie die Neuerung der

ausl／indischen Direktinvestition，aufgestellt．Durch Analyse der neuen Direktinvestition

4
2005年3月27日的法国‘费加罗报》
’Pricc WaterhOIISc Cooer

：Verband deutschcs Maschinen-und Anlagenbaus
’http：／／www．ccpitnb．org／homepagc／view．aspx?id=320&catid=148
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ergibt cs sich,dass FDl bzw．M&A VOB Entwicldungsliindem in entwickclten L轴dern

thcorctisch zll t{itigen sind．1lII 3．und 4．Kapitei werden die zwei Forschungsobjekte aus

untcrschiedlichen Perspektiven beschrieben und analysiert,um die im Kapitel 1 gestellten

Fragen zu beantworten．hll 5．Kapitel wird Ubernahme eines mittelsfiindischen

Familienuntemehmen Deutschlands dutch ein chinesisches Privatuntemehmen analysiert．

Als Schluss wird cs im Kapitel 6 zusammengefasst．damit die nachfolgenden Untemehmen

Nutzen yon dieserArbeit ziehen konnen．

3



2 Begriffsbestimmungen und theoretische Grundlage

2．1 M&A

2．1．1 Definition yon M&A

Wiihrend，Mergers&AcquisRions“im angels自ichsischen Raum hinreichend bestimmt ist，

hat sich fiir den deutschen Sprachgebrauch noch keine allgemeingiiltige Ubersetzung

durchgesetzt．Daher wird das Begdffpaar。M&A“in dieser Arbeit als．Fnsion und

Akquisition"in Deutsch vertreten．

。Bei Mergers und Acquisitions handelt es sich um Transaktionen，die neben dem Transfer

von Eigentumsrechten vor allem auch die Ubertragung yon Kontroll·bzw．

Leistungsbefugnissen an Untemehmen zum Gegenstand haben“．Merger wird in der

Arbeit weitgehend als Fusion,d．h．juristische Verschmelzung zweier Untemehmen

bezeichnet．Dabci verlieren die anl Zusammenschluss beteiligten Unternehraen ihre

wirtschaftliche nnd mindestens ein Untemehmen seine rechtliche Selbstst／indigkeit9．Unter

einer Akquisition wird der Kauf von Untemehmen oder einzelner Unternehmensteile

verstanden．Der Untemehmenserwerb kann dabei als Kauf einzelner Wirtschaflsgiiter

(Asset Deal)，d．h．die Ubertragung yon Aktiva und Passiva,durch den Erwerb von

Anteilen bzw．Beteiligungen oder dutch eine Kombination aus beiden(Share Deal)

vollzogen werden”．Wjhrend hierbei die wirtschafiliche Selbstsffindi班eit eingeschrfinkt

bzw．vollkommen aufgehoben wird．kann die rechtliche Selbststiindigkeit der beteiligten

Untemehmen bestehen bleiben“．

Auf Grand der Definition yon M&A bezeichnet das grenziiberschreitende M&A den Kauf

eines auslandischen Umemehmens mit laufendem Geschiiftsbetrieb im Wege des

“asset—deal“oder，，share-deal“durch eine inliindische Gesellschafl zum Zweck der

unternehmerischen Beteiligung und der Verschaffung des kontrollierenden Einflusses．

Von dieser Begriffsbestimmung wird folgend in dieser Arbeit ausgegangen，wobei im

konkreten Fall die genauen Umst§nde hinsichtlich Art,Umfang und rechtlicher

Konstruktion VOfl M&A zIl beriicksichtigen sind．

5

Mfiller-Stewcns／Splckers／Deiss 1999，S．1

’vd．Picot 2005，S．138
w
vd．Picot 2005，S．139—140

“v91．Coenenberg／Jakoby 2000，S．177
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2．1．2 Direktinvestitionstheotie

Die ausliindische Direktinvestition besteht RUS。Greenfield"Investition(22％)und

M＆A(78％)“．Das Theoriesystem der ausl／indischen Direktinvestitionen wird abgekfirzt

als，，Direktinvestitionstheorien'‘bezeiehnet,die vor ca．einem halben Jahrhundefl

hervorgebracht wurden．Werm mall VOU Direktinvestitionstheorie spricht，werden

normalerweise 3 traditionelle Theorien erwfihnt，nfimlich Theorie des monopolistischen

Vorteils yon Hymerl3，Internalisierungstheorie yon Buckley und Casson“，，，das eklektische

Paradigraa“von John H Dunning”．

2．1．2．1 Traditionelle Direktinvestitionstheoriell

●Theorie des monopolistischen Vorteils wurde 1960 von Hymer erstmal vorgebracht．

Laut Hymer ist vollkommene Konkurrenz nur eine theoretische Annahme，und es gibt

iiblieherweise unvollkommener Konkurrenzmarkt，der vor allem in vier Seiten

aufgezeigt wird：

·unvollkommener Warenmarkt，wegen z．B．besondere Markt—Skills，Warenmarke，

Preisbiindnis USW．

· unvollkommener Faktormarkt，n／imlich unterschiedlicher Schwierigkeitsgrad，

Kapital Zll gewinnen，technische Unterschiede ete．

-die von Skaleneff‘：kten verursachte Unvolikommenheit des Marktes。wie Z．13．die

immer h6here Skalenertfiige dutch Massenproduktion．

-die dutch staatliche Eingriffe verursaehte Unvollkommenheit des Marktes，wie z．B

Steuer,Zoll，Zinns，Kurs USW．

Damals war Hymer VOfl FDI der amerikanischen Untemehmen ausgegangen und

meint，die technischen Vorteile und die Skaleneffekte sind die mafigebliehen Faktoren

ffir die FDI yon amerikantschen Unternehmen．Mit anderen Worten gilt diese Thcorie

eher fOr die entwickelten LiIIlder als Herkunftsland． Untemehmen der

Entwicklungsl{inder wie z．B．China,besonders chinesische Privatunternehmen sind off

auf dem internationalen Markt benachteifigt．Es ist schwer fOr sie，solche

monopolistische Vorteile zn haben．

● Basierend auf der Transaktionsansatz．T1leorie von Coase
16
haben die englischen

Gelehrten Buckley und Casson die Intemalisierungstheorie entwickelt．Gem{iB der

12

UNCLAD(2000)
”V91．Stephan H．Hymer 1960"The International Operations ofNational Firms：AStudy ofDirect Foreign Investment”

“Peter J．BucHey h和MarkC．C&sson于1976年合著《跨国公司的未来》系统的阐述内部化理论
15
JohnDunnin91976年发表了其代表作‘贸易经济活动的区位与跨国企业：折衷理论探讨》

16
Coast 1937 c'The Nature OfThe Firm”
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Analyse von Coase sind viele Transaktionen ausschlieBlich innerhalb eines

Untemehmens(fiber so genannte innerorganische Kooperationsmechanismen)sinnvoll

durchzuffihren,weil sic fiber den freien Markt nicht machbar oder zumindest

kostenintensiver sind．Integriert mail die Transaktionen in das Untemehraen,nennt

man dann diesen Vorgang Intemalisiemng”!Und hier wird Intemalisierung als einen

realen Beweggmnd der Direktinvestition der Untemehmen betrachtet，und meistens

eingesetzt，um die Entwicklung der multinationalen Untemehmen zu erkliiren，d．h．der

interne Maxkt ersctzt den§uBeren Markt．Chinesische Privatuntemehmen sind noch

jung und in groBen MaBen vom iiuSeren Markt abh盏ngig．Die meisten veffiigen nicht

fiber die Bedingungen fiir Intemalisiemng．

●1980／81 hat John Dunning erstmals Standortvorteil-Theorie hervorgehoben und das

eklektische Paradigraa aufgestelR．Dunning sieht sein eklektisches Paradigma als

Weiterentwicldung der Internalisierungsthcorie姐．Abet fiir Dunning ist nicht nut die

Organisationsstruktur eines Untemehmens maBgebend．Er erweitert(1980)diese

Intemalisiemngstheorie auf3 Faktoren：

Abb．1：

Oas eklektische Paradigma VOFI John Dunning

Ouelle：http：／Avww．uni-weimar．de／medien／management／sitesAvs0102／int man／int_man_content／eklektis

ches_paradigma falkenhahn stanslowski．pdf

1)Untemehmensspezifische Wettbewerbsvorteile(ownership advantages)： Ein

Unternehmen wird nur dann eine Direktinvestition vomchmen．WellB％tiber cinch

untemchmensspezifischen Wettbewerbsvorteil gegeniiber inliindischen und ausliindischen

Konkurrenten verfiigt，z．B．eine Produktinnovation．Ein untemehmensspezifischer

Wettbewerbsvorteil kann sich anch aus dem Erwerb auslandischer Untemehmen ergeben,

17
Coase，1937
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die auf einer vor-oder nachgelagerten Produktionsstufe t§tig sind．

办Standortvorteile im Zielland(10cation·specific advantages)：Das Zielland einer

Direktinvestition muss gegenfiber dem heimischen Absatz·und Produktionsstandort

mindestens einen Standortvorteil aufweisen．Solehe Standortvorteile k6nnen angebotsseitig

oder nachfrageseitig bedingt sein， beispielsweise niedrigere Arbeitskosten，

kostengiinstigere Rohstoffversorgung,geringere Steuerbelastung und Gr66e des

Absatzmarktes．

3)Internalisierungsvorteile(internalization advantages)：Intemalisierung bezeichnet in

diesem Zusammenhang die Nutzung eines untemehmensspezifischen Wettbewerbsvorteils

innerhalb des eigenen Unternelunens．Die Alternative besteht in der Verwertung des

Wettbewerbsvorteiis durch ausliindische Unternehmen,z．B．dutch Vergabe von Lizenzen，

Verkauf yon Patenten und Kooperation mit ausljmdischen Partnemntemehmen．Ein

Unternehmen wird sich dann fiir eine Direktinvestition entscheiden,worm die

unternehmensinterne Nutzung iiber eine ausl{lndische Tochtergeseilsehafl ertragreicher

eingeschiitzt wird als die Altemativen Lizenzvergabe，Patentverkauf oder

Auslandskooperation．Diese Alternativen bergen das Risiko，class die unternehmenseigenen

materiellen und immateriellen Verm69enswerte von Konkurrenten und Imitatoren genutzt

werden．

Seit den 80er Jahren kommen viele neue Phiinomen bei der intemationalen

Direktinvestitionen VOL Das herausragende Ph{inomen davon ist die rapide Entwicklung

bei multinationalen Konzemen aus den Entwicklungsliindem．Diese Unternehmen

investieren nicht nur in den Entwicklungsliindem，we es die billigeren Produktionsfaktoren

舀bt，sondern auch in den entwickelten 13indern．Im Vergleich zu den multinationalen

Konzernen aus entwiekelten 1．童ndern haben diese Untemehmen keine solche

Wettbewerbsvorteile，die nach der eklektischen Theorie roll Dunning ein multinationaler

Konzem haben solle．Die Unterschiede zwischen den Untemehmen aus entwickelten

I』iiIldern und den aus Entwicklungsliindem liegen im allgemein dadn：

Tab．1：Vergleich zwischen den multinationalen Konzernen aus entwickeiten Lindern

und Entwieldungsl§ndernll

I Faktoren Multinationale Konzeme MultinatiOnale Konzerne

l aus entwickelten Undem aUS Entwicklungsljindem

Gr6Be voll ausliindischen gr06 klein

15鲁桐，中国企业海外经营，2004
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Tochterfn-men

Produkte Markenprodukte MittelmiiBige Produkte

Technik Hoch entwickelte Technik Normaltechnik

Forschung und Entwicklung HoherEinsatz Niedriger Einsatz

Hauptstandort Entwiekelten Landem und Hauptsiichlich in den

Entwicklungsl{indem Entwicklungslfindem

Haupteintrittsform Tochterfirma Beteiligung

Investitionsmotive Leistung und Strategie Ressource und Markt

In diesem Fall reichen die Theorien nicht mehr aus，den Zustand der nell vorkommenden

multinationalen Konzemen aus Entwicklungsl{iIldem ZU erkliiren．Deshalb haben sich die

neue Theode fiber die Direktinvestition aus Entwicklungsliindem entwickelt．

2．1．2．2 Neuemngder ausliindischen Direktinvestition

Die oben genannten Theorien erkliiren nur die inneren Einflussfaktoren der ausliindischen

Investitionen und ignoriert die iiu6eren Einflussfaktoren．Um diese L／icke ZU sehlieflen,

werden die Direktinvestitionstheorien weiter entwickelt und vor kurzem eine neue Theorle

anfgestellt：die Theorie der Kombination von Investitionsmotiven(auch als

Komparativ—Differenzen—Theorie genanntl、．

Die Kemaussage von der The,ode der Kombination yon Investitionsmotiven ist：Jede Art

von Direktinvestition wird yon den direkten Faktoren und indirckten Faktoren zusammen

motiviert．Die direkten Faktoren umfassen aile Produktionsfaktoren，fiber die das

Herkunftsland und das Empflingerland verffigen：Kapital，Arbeitskrfifle，Technik，

Management，Informationen USW．．Sic sind die Hauptfaktoren，die eine Direktinvestition

motiviert．Die indirekten Faktoren sind die entsprechenden Politiken und MaSnahmen von

den Herkunflsliindem und Emp妇ngcrIAndem，die Vereinbarungen und

Kooperationsbeziehungen zwischen beiden LAndern,die Standortvorteile der

Empflingefl{inder,die Entwicldung der Globalisierung USWo．Die Theorie besagt：
11 Obwohl龉den Herkunftsuntemehmen und-1andem all Wettbewerbsvorteile in

direkten Investitionsfaktoren fehit，k6nnen sie dennoch im Ausland investieren,wenn die

Empf；ingeruntemehmen und -liinder fiber solche Vorteile vefffigen．Die

Herkunflsuntemehmen k6nnen die Vorteile von den EmpfiingerlSndem benutzen und

davon profitieren．Das ist gerade der Grund daffir,warnm die entwickelten Uinder mehr

ausliIlIdisehe Direktinvestitionen als die Entwicklungslander ins Land angezogen und

warum die chinesiscben Pdvatunternehmen auch，，going outside“durchftihren sollen．

19胡瑛，2001
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21 Obwohl eS den Herkunftsunternehmen und—l螽Ildem all Wettbewerbsvorteilen yon

direkten lnvestitionsfaktoren mangelt，k6nnen sic flare Direktinvestitionsentsehcidung

dennoch treffen，wflm die Re#emng der Herkunftslinder die Wichtigkeit und Vorteile der

wirtscbaftlichen Globalisierung und der Direktinvestition kennen und entsprechende

Politik und MaBnahmen der lnvestitionsf6rdemng annehmen．Wenn die Regierungen die

Direktinvestitionen der Untemehmen unterstfitzt,k6nnen die Direktinvestitionen sich ganz

scdmett entwickeln，obwohi die internationalen Wettbewerbsfahigkeiten dieser

Untemehmen nicht genug smrk sind．

3)Obwohl die Empfiingerliinder und-tmternehmen fiber keine Wettbewerbsvorteile von

Kapiml，Technik，ArbeitskrMten，Management und Information verffigen，k6nnen sie

dennoeh ausl{iIldische Direktinvestitionen ins Land ablenken，wenn sie eine Reihe von

lnvestitionsf6rderangsmafinahmen festlegen und bieten den Investoren vide

Vergiinstigungen an．

4、Obwohl die Herkunflslilnder|—伽ternehmen und die Empf'dngerliindet|—untemehmen
keine hervorragenden Wettbewerbsvorteile an direkten Investitionsfaktoren haben，k6nnen

sich die bilateralen Direktinvestitionen dcnnoch gut entwickcln，WeBB die wirtschafilichen

Beziehungen zwischcn beiden Landern sehr gut gepflegt werden und die beiden 1．五ndem

Vereinbarungen fiber Direktinvcstitionsf6rderungen geschlossen haben．

Nach dieser Theorie werden die Direktinvestitionen aus den entwickclten I_矗ndem

hauptsfichlich von den direkten Faktoren motiviert，w§hrend die indirekten Faktoren bei

den Direktinvestition der EntwicklungsUindem eine sehr wichtige Rolle spielen．Im Lauf

der Entwicklung von internationaler Direktinvestitionen werden die indirekten Faktoren

immer wichtiger．Diese Theoric‘‘die Kombination yon Investitionsmotiven“ist die crste

intemationale Direktinvestitionstheorie，die Wert auf die indirekten lnvestitionsfaktoren

le昏．In diesem Sinne hat sie die Einseitie,keit der anderen Theorien beseitigt．W§hrend die

Unternehmen aus den Entwicklungsl{indem ganz wenig unternehmensspezifische

Wettbewerbsvorteile als die ans den entwickclten I_iindem haben，ist diese Theorie fiir die

Direktinvestitionen der Entwicklungsliinder besonde娼yon Bedeutung．

2．2 Fhmilienunternehmen

2．2．1 Definition von Familienunternehmen

Ein Familicnunternelunen20 ist nach dem deutschen Betriebsverfassungsgesctz yon 11．

Oktober,195221 eine Familiengesellschafi，deren Anteile in den Handen einer einzelnen

埘Die Bc伊iffe．．Familienunternehmen“．,Familiengesellschafl"wcrdcn im folgendcn Synonymverwendet

“Art．76 VOndem Dcu掂chcn Betfiebsvcrfassungsgesetz vorn 11．10—1952
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natiirlichen Person oder deren Anteile sich im Besitz von mehreren Personen bef'mden，die

wie fotgt miteinander verwandt oder verschwagert sind：

。 eheliche Gemeinschafl

· in gerader Linie sowie zweiten oder dritten Grades in der Seitenlinie miteinander

verwandt

· in gerader Linie sowie zweiten oder dritten Grades in der Seitenlinie miteinander

verschwiigert

·durchAdoption in gerader Linie miteinander verbunden

AuBerdem kann mall unter dem Bc鲥ff,,Familienuntemehmen“noch．SO verstehen,dass

Familienuntemehmen solcbe Untemehmen sind，bei denen die Trfigerschaft des

Untemehmens bei einer natiirlichen Person oder einer Mehrzahl natiirlichen Personen liegt，

die in einer persOnlicben Beziehung zn dem Untemehmen sehen，vermittelt zumeist dutch

das Verwandtschafisverh／iltnis zn dem oder einem der Unternehmensgriinder．Anch eine

B6isengesellschaft anzusehen，welln eine Familie den maggeblichen Teil der Aktien hiilt，

d．h．die Mehrheit der bei einer Hanptversammlung fiblicherweise vertretenen Stimmen

(typisiert 40％der stimmberechtigten Aktien)besitz产．

Die in dieser Arbeit angewandten bezogenen Familienanternehmen sind die kleinen und

mittleren Familienunternehmen，die Nicht—BOrsengesellschaft sind．

2．2．2 Familienunternehmen in Klein．und Mittelstand(KMFu23)

0ft wird der Be盯iff Familienunternehmen als Synonym fiir ein klein—oder

mittelstiindisches Untemehmen benutzt“．Da nur Familienunternehmen in K1ein und

Mitte[stattd in dieser Axbeit uvttetsudat werden,wird der Begdff，，Klda-und

Mittelstand“im Folgenden mittels der Definition von KMU abgegrenzt．

Am 6．Mai 2003 nahm die europ{iische Kommission eine neue Empfehlung 2003／361／EG

ZUf KMU—Definition an．die seit dem 1．Januar 2005 die Empfehlung 96／280／EG ersetzt：

。Die Gr6Benl【laSsc der KIeinuntemehmen sowie der kleineren und mittleren Untemehraen

(gMtJ)setzt sich aUS Unternehmen zusammen,die weniger als 250 Personen beschMtigen

und die entweder einen Jahresumsatz von h6chstens 50 Mio．EUR erzielen oder deren

Jahresbilanzsumme sich auf h6chstens 43 Mio．EUR belfiufl．“。

Tab．2：Abgrenzung yon KIein-und Mittelstand

2
Scherer／Blanc／Kormann，2005，S,2

”Abkfirzungffir kleine undmittlereFamilientmtemehmenDeutschlands，und giltfordicIolgendenAbschnitte
”Familienumemehmen—ErfolgstrategiEll zBr Umtemehmenssieherung,2005．S．4

野AOSztlgausArtikel2 desAnhangs卸rEmpfehlun92003／361／EG



Unternehmenskategorie Zahl der Umsatz

，Mitarbeiter’

。mittelgrofl

klein

Mikro

1<250

<50

《10

；=￡50Millionen

‘=￡10Millionen
-～p● ⋯ 一⋯

。=￡2Millionen

⋯』一．⋯一j
：：e43Mill／onen|

I：￡lOMilli。nen l

：书2鼍117北■|}
Quelle：http：／／ec．europa．eu／enterprise／enterprise policy／sine definition／index de．htm

2．3 Definition der chinesischen Privatunternehmen

Seit der Reform·帅d Offnungspolitik ist der Be鲥任，，Privatuntemehmen'‘in China

entstanden．AnschlieBend werden einige dominante Aussagen VOn Privatuntemehmen

dargestellt：

●Privatuntemehmen in weiteren Sinnen enthalten alle Nichtstaatsunternehmen und

solche Staatuntemehmen,deren Leistungsbefugnisse durch Ubemehraen oder

Verpachten bei einer Privatperson liegt；und Privatuntemehmen in engeren Sinnen

beziehen sich auf Untemehmen，die yon Pfivatperson betrieben werden，und

Konsortien．26

●Professor Li Yining“．ein beriihmter chinesischer Okonom hat die Typen der

chinesischen Privatuntemehmen wie folgt zusammengefasst：(1)Einzelbetrieb；(2)

Familiengesellschaft；(3)yon Familiengesellschaft entwickelte Aktiengesellschaft；(4)

Staatsunternehmen werden restrukturiert in Privatunternehmen，bei denen staatliche

und private Anteile koexistieren．(5)Partnergeseilschaft28

●Privatunternehmen ist ein Begriff gegeniiber 100-prozentigen Staatsunternehmen．In

weiteren Sinnen handelt es sich um Nichtstaatsuntemehmen inkl．die yon Staat

beteiligten Untemehmen．In engeren Sinnen sind nut die von Privatperson betriebenen

Untemehmen und Konsortien umfasst．Und Untemehmen mit einer Belegschafl unter

200 Personen(Baubranche 3000 Personen)und einem Umsatz unter RMB 300 Mio．

oder Kapital unter RMB 400 Mio．werden als Heine und mittlere Untemehmen

genannt．29

In dieser Arbeit wird sich mehr mit den chinesischen Privatuntemehmen beschafligt，die

sich in weiteren Sinnen von Staatsuntemehmen unterscheidet．Bezogen sind aber noch die

26肖洪生，认识民营企业

27厉以宁教授，北京大学光华管理学院院长，中国最有影响力的经济学家之一
朋httD：／／iask．sina．u7．om．en／b／5744461．html
d
http：／／zhidao baidu．com／question／20625224．html
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Untemehmen，all die der Staat beteiligt hat．Nur der Staat verfiigt aber nicht fiber das

Koutrolkecht．

3 Das Stfirken．Schwfichen．ProfiI der KMFU Deutschlands und ihre

Verkaufsmotive

Wenn wit heute einen Blick in die t{igIithen Medien werfen，ist das Bild der Wirtschaft in

der 0ffentlichkeit bislang vorwiegend durch B6rsengesellschaflen bestimmt ist．Jedoch ist

eS nicht gerechtferti甜，denn die weit fiberwiegende Zahl der Untemehmen sind

Familienunternehmen”．Eine Studie des PWCs verdeutlieht．dass Familienuntemehmen

zwei Drittel aUer Arbeitspi[itze und mehr als die HiUfte der gesamten Bruttowertseh6pfung

Deutschlands schaffen31．In einer umfassenden Untersuehun932 ergibt es sich：Ca．70％der

Untemehmen sind mit einem Jahresumsatz zwischen einer Min．Euro und 50 Mio．Euro．

Ca．2％der deutsehcn Untemehmen kann einen Umsatz fiber 50．Min Euro schaffen，yon

denen ca．50％Fami|ienunternehmen sind．

Aus der oben dargestellten Statistik ist es abzulesen，dass das wirtschaftliche Rfickgrat

Deutschlands zuallererst auf dem Erfolg von Familienuntemehmen beruht．Und eine

Vermischung yon Einflussgr6fien ergibt sich daraus，dass Familienunternehmen

vorwiegend kleine und mittlere Untemehmen sind．

3．1 St螽rken．ProfiI derKMFU

3．1．1 Charakteristische Merkmale derKMFU

Aus der verwirrenden Vielfalt ragen zwei Eigenschaflen auf Grund ihrer grundlegenden

Bcdeutung vor．Die Zuriickfiihmng aUet anderen Merkrnale auf diese beiden Merkmale der

KMFU m69lieh，namlich zentrale Stellung des Unternehmers und die"begrenzte

Untemehmensgr61$e'‘．

Untrennbar verbunden und entscheidend gepragt ist Familienuntemehmen durch die

Person des Untemehmensffihrers．Diese zentrale Stellung des Untemehmers resultiert aus

der in dcr Regel anzutreffenden，，Eigentfimerunternehmerschafl"”，also der

Uberschneidung VOn Kapitalbesitz und Geschfifisffihrung bzw．der damit verbundenen

pers6nliehen Erfolgs—aber auch Risikoverantwortlichkeit．Treffend gekennzeichnet wird

die Ausgangslage dutch Glueck，der behauptet：“In small(and medium‘sized)business the

∞F．B Simon，2002，S．8

3．1．Fami|ienuntemehmen／PriceWaterhouseCooper,2006，S．3
“l(1ein．2000．S．53

”Hinderer,S．9



owner is the busincss．“214

Und die zweite Besonderheit wird in dieser Arbeit im Sinne von begrenzten Ressourcen

bzw．Uberschaubarkeit und Flexibilitat angewandt．Auf der einen Seite ergeben sich

Erfolgsfaktoren，bzw．Stirken durch die Uberschaubarkeit und die Flexibilitiit．Auf der

anderen Seite zeigen sich grfi6en·bzw．ressourcenbedingte Nachteile，d．h．Schwfichen in

Form fehlender Marktmacht nsw．

Die beiden Besonderheiten sollen硒r dic weitere Analyse in den Vordergrund gestellt

werden und zllr systematischen AbleitungYon Sfiirken und Schwiichen dienen．
·

3．1．2 Unternehmensffihrung OProduktionsmanagement3s)

Die Kemkonkurrenzf'轴igkeit der KMFU liegt in Untemehmensfiihrung

(Produktionsmanagement)。Deswegen wird ihre St§rke mehrheitlich in diesem Bereich

analysiert．

●Einheitlichkeit der Unternehmensfiihrung und Entscheidungsschnelligkeit

Familienunternehmen im Klein-und Mitteistand sind meistens SO genannte

Eigentfimer-Untemehmen．Weshalb spielt Unternehmer／Eigentfimer eine zentrale Rolle．

Die Einheit yOn Entscheidungskompetenz und Eigentum in einer Person，in einer Familie

oder in einem Familienverbund bietet die Chance，klare Untemehmens．und

Gesch§ftskOnzepte konsequent durchzuffihren．Entscheidungen k6nnen schnell getroffen

werderl，und diese werden dann auch entsprechend durchgefiihrt und nicht eventueU dnrch

irgendein Gremium wieder riickgilngig gemaeht．

●Pers6nliches Engagement des Eigners

Das pers6nliche Engagement des Eigners ffir sein Unternehmen ist iiberdurchschnittlich

hoch．In der Fnhrung des Untemehmens kann somit eine Verl{isslichkeit ausgestrahlt

werden,die硒r Gesch{Iflspartner und Mitarbeiter yon hoher Bedeutung ist．z．B．der

Eigner／Untemehmer kennt die meisten Mitarbeiter nicht llur namentlich，sondem verfiJ【gt

hfiufig auch fiber weitere pers6nliche Kenntnisse derselben．In der Personalpolitik haben

somit Familienuntemehmen die Chance，besserer dazustehen，vor allem bezfiglich der

leitenden Mitarbeiter．Die Firmentreue ist ausgeprfigter，WaS eine geringere Fluktuation zur

Folge hat．Und da jeder Wechsel mit Kosten verbunden ist，wirkt sich dies auch finanziell

giinstig aus．

●Zuverl§ssige Produktqualit[it

Ein bedeutender Vorteil der KMFU kann alleh eine iiberdurchschnittliche hohe

Produktqualit{it sein．Die meisten Familienuntemehmen sind bekannt ffir ihre exzellente

”Glue-eL S．46

”Es gilt far Produktionsbetriebe
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Produktqualitjit．Wie kommt es，dass man bei Familienunternehmen hiiufig eine hohe

Produktqualit盖t antrifft?Eine Erld缸ung hierfiir ist sieherlich，dass Familien,die sieh iiber

Generationen hinweg auf die Herstellung eines Produktes spezialisiert haben，nicht nur

fiber ein betr／ichtliehes Produkt Know-how verffigen，sondern sich dariiber hinaus dutch

den Familienstolz verpflichtet fiihlen，weiterhin hochwertige Produkte zu fertigen，z．B．die

austrMische，，Familien—Brauerei"Cooper’S Ale，wirbt for ihre Produkte mit dem folgenden

Werbeslogan：“Taste the difference that four generations of brewing tradition makes．“”

●Ausgepr{igte Untemehmenskultur und Untemehmensidentit{it

Was noch erw／ihnenswert ist eine meist ausgepragte Untemehmenskultur und-identitat．

Beides finder seinen Ursprung grundsiitzlich in den Normen und Werten des

Untemehmens·Griinders．Traditionen und Legenden，besonders jene，die mit der Anfangs-

und Aufbauphase des Untemelunens verbunden sind，beeinflussen sowohl die

UntemehmenskuItur als auch die Mitarbeiteridentifikation mit dem Untemehmen in

signifikanter Weise．

3．1．3 Finanzmanagement

Familienunternehmen sind stark auf die Selbstfinanzierungskraft(1nnenfinanzierun曲und

auf die Kapitaleinlagen privater Anteilseigner angewiesen．．Zwar haben sie begrenzte

Finanzquellen，sind aber nicht von B6rsenschwankungen，bzw．Interessen der anonymen

Investoren sowie konjunktureUe Ver{inderung beeinflusst．Vergleichsweise sind die kleinen

und mittleren Familienuntemehmen finanziell relativ stabil．

3．IA Strategiemanagement

●Langfristige Perspektive

Als ein weherer Vorteil des Familienuntemehmens wird die Betrachtung der Gesehiifle

unter langfristigen Gesichtspunkten genannt．1Ill Gegensatz gur B6rsengesellschaft stem

das Familienuntemehmen weniger vor dem Dilemma,sieh fiir die Durchfiihmng yon

kurzfristigen，。spektakul{iren'‘projekten entscheiden ZU mfissen,die seine viertel·oder

halbjiihrliehen Untemehmensergebnisse und Aktiengewinne kurzfristig verbessem，an,staR

lnvestitionen mit einer iangfristig iiberdurchschnittlichen Rentabilit@t／itigen ZU kfnnen．

Das Familienuntcmehmen ist in diesem Sinne kein，，Sldave"der B6rse"．

●Rasche Handlungsentscheidungen
：

Die Fiihrung des Unternehmens dutch eine einzeine Person O,zw．durch sehr wenige

”Leach．S．9
37
Ward。S．18

14



Pcrsonem bedeutet auf der einen SeRe die fehlende Notwendigkeit,Entscheidungen

abzustimmen od盯zu rechtfertigen(bzw．dies nur in geringem Umfang tun ZU mn鳃cn)·Bei

gleichzeitigen kurzen hformations．und Entscheidungswegen
wird dadurch den Hemen

und mittlercn Familienunternehmen eine schnelle Reaktionsf'fihigkeit und potentielle

171exibilitfit hinsichtlich Umweltver；indemngen ermOglicht．Auf der anderen Seite erfahren

dic Entscheidungen des Untemehraensftihrers keine Uberpriifung bzw．qualitative

VeIbesserung durch die Erfahrung und
den Sachverstand weiterer Fiihrungspcrsonen．Vide

erfolgreiche Familienunternehmen habcn diesen Vorteil konsequent umgesetzt
und genutzt·

Es sollte deshalb das Interesse des Eigners und seiner Familie sein，den Vorteil kurzer und

unkomplizierter Entscheidungswege
ira Familienufiteraehmen Vor z．B．einer wachsenden

Anzahi VOn mitsprache．und entscheidungsberechtigten Familienmitgliedern
zIl schiitzen’。·

32 Schwiiehen-Profil der KMFU

Den oben besclIriebenen St三i】rken，die immer mit der untemehmerischen Kompetenz der

Gesehiiftsleitung mad der Untemehmensgr68e verkniipft sind，stehen einige
besondere

Gefahrenpotentiale gegeniiber,die es
in einer B&sengesellsehaft entweder iiberhaupt nicht

gibt oder dort besser handhabbar sind．

3．2．1 Unternehmensfiihrung(Produktionsmanagement)

● Mangelnde Kenntnisse bei der Untemehmensfiihrung

Bei der Ausbildang der Unternehmensffihrung，besonders Betriebsfiihrung
herrscht in

kleinen und mittleren Familienuntemehmen meist eine technisch orientierte Ausbildung

vor．die sich oft rtiederschl{igt in einer einseitig fertigungstechnischen
Denkweise uud in

der Untersch／itzung extemer Gegebenheiten und deren Einfliisse auf
das Untemehmen·

Gleichzeitig wird ungeniigendes Wissen im kaufmiinnischen Bereich kritisiert，speziell
die

h萏ufig mangelnden Kenntnissen bei
der Untemelnnensfiihrun93’．Bei der Improvisation

und llltu“i∞wird mehr Bedeutung zugerilessen als bei der Planung und dem

betriebswirtschaftlichen Instmmentaritim．

●，，patriarchalischer Fiihrungsstil“

Auf GnInd der oben aufgezeigten engen Verkntipfung zwischen der zentralen SteUe
des

Untenlehmers and Untemehmen kommt der Ffih邝ng gerade in kleinen und mittleren

Familienunternehmen sowohl als Erfolgsfaktor als aueh als Misserfoigsfaktor zu·Eng

damit verbunden sind die organisatorischen Merkmale bei der Fiihrungsstruktur
der

3B
Habig．S．20

”v91．Endress，1999，S．74



ldeinen und mittleren Familienuntcrnchmen：

-Vereinigung ailer wesentlichen Aufgaben der Betdebsfiihrung
in der Person des

Untemehmers

·Pers6nliche Mitwirkung des Untemehmers bis in Einzelheiten bzw．Delegation in

geringem Umfang

-Ausfibung der Leitung des Untemehmers durch eine bzw．wenige Personen eventuell

unter Mitarbeit V蛐Farailienmitgliedem

—Flacher Organisationsaufbau mit geringer Abteilungsbildung

Diese Kennzeicimung des Untemehmensaufbaus bzw．-ablaufs bedeutet einen meist

patriarchalischen Fiihrungsstil，bei dem Gruppenentscheidungen kaum eine Rolle spielen．

●Begrenzte Ressourcen und schwache Marktmacht

Nachteile auf Grund der begrenzten Untemehmensgr66e und der dadurch beschr{inkten

Ressoureen liegen in potentiellen Schwachen bei der Kostensituation sowie bei der

Marktstellung．Diese Bereiche sind als Misserfolgsfaktoren ZB beachten．In diesem

Zusammenhang stellt die(oben positiv als St{irke hervorgehobene)Flexibilit／it der kleinen

und mittleren Familienuntemehmen gleichzeitig cine Abweichung vom

Betdebsoptimum40．

Auch die schwache Stellung auf den Beschaffungsmfirkten durch die gednge

Einkaufsmacht wirkt meist nachteilig auf die Kostensituation．Preisnachijisse in Form von

Bonifikation und Rabatten k6nnen yon Familienunternehmen in Klein—und Mittelstand nur

in geringerem AusmaB ausgehandelt werden．

3．2．2 Finanzmanagement

Jedes Untemehmen ist langfristig auf Wachstum angewiesen，und dafiir ben6tigt mall

Kapital．Die eigene Ertragskraft durch einbehaltene Gewinne ist h；iufig nicht ausreichend，

den Fortbestand des Untemehmens langfristig ZU finanzieren．Die Tatsache，dass sich die

Kapitaldecke in der deutschen Industrie von ca．40％Eigenkapital in den Bilanzsummen in

den 60er Jahren auf heute ca．20％halbiert hat，spricht hier eine deutliche Sprache41．

Familienuntemehmen in Klein·und Mittelstand sind in der Regel nicht emissonsfiihig,d．h．

der Kapitalmarkt ist Familienuntemehmen gew6hnlich vcrsperrt．Sic k6nnen bei der

Kapitalbeschaffung in viclen Ffillen die cntsprechenden Sicherheiten als Voraussctzung ztlr

Edangung eines Bankkrcdits nicht bieten，so dass ihncn瑚H andere，meistenteils erheblieh

teurere Finanzierungsquellen often stehen．Die Probleme verschiirfen sich durch den

∞Zurproduktionsteclmischen Definition des Grads der Flexibili埔f alsAusmaB des Stfickkostenanstiegs aufGmnd einer

Abweichung vom Betriebsoptimum．Wolf,S．1-2
“W'mschaflswoche，Sonderausgabe，2．Oktober,2006
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wachsenden Kapitalbedarf auf Grund zunehmender Substimfion yon Arbeit durch Kapital

und vor allem durch die statistisch feststellbarc sinkende Eigenkapitalquote der

Familienuntemehmen in Klein-und Mittelstand．Neben der deutlich schwierigeren

Ausgangslage bei der Finanziemng ist cs abet vor allem die Liquidit{it．die in einem

Familienuntemehmen Belastungen aussetzen kalln．die cs in B6rsengesellschaflen nicht

gibt．Hier sind ZB nennen：

． Erbschaftssteoern

- Entnahmen in gewinnlosen Jahren zum Lebensunterhalt der Anteilseigner

-Ausbezahlung weichender Gesellschafter

-Rentenzahlungen ohne steuerliche Riickstellungsm69lichkeiten

-
Zahlungsverpflichtungen all geschiedene Ehepaaner

3．2．3 Strategiemanagement

●Nachfolgeregelung

Bei der hohen Abhfingigkeit des Wohls des Unternehmens von der Person des

Untemehmensfiihrers und der damit verbundenen typischen，；rehlenden Austauschbarkeit

des Fiihrungspotentials'‘ist in diesem Zusammenhang auf die bei klcinen und mittleren

Familienuntemehmen iibcrraschenderweise hjiufig fehlcndc Vcrtretungs· bzw．

Nachfolgeregelung fiir dic Geschiiflsftihrung hinzuweisen4‘．Dieser Mangel gefiihrdet im

Bcdarfsfali den Fortbcstand des Untcmehmens in guScrst kritischer Weise und zeigt

wiederum das nut in begrcnztem Umfang vorhandene langfristige Planungsbewusstsein．

Sclbst wcnn die Nachfolge der Geschiiftsfiihrung in Familienuntemehmcn eindeutig

geregelt ist，kann diese，auf Grand der durch Eigentumsrecht und nicht durch Qualifikation

le醇imiertcn Nachfolgerschaft，Probleme in sich bergen4’．Scri6sc Schgtzungcn gchen

davon aus，dass jcder zchntc Konkurs in einem schlecht durchgcffihrten

Generationsweehscl begriindet ist舳．In NichtfamiLienunternehmen wechseln natiirlich auch

die Geschiiflsffihrungen，und das gew6hnlich viel haufiger als in Familienunternehmen．

Dort geht cs abcr objcktiver。wcniger emotional und cbcn ohnc famili{ire Bindungcn zu．

Ganz entscheidend dabei ist auch，dass Angestellte und nicht bcteiligte Geschiiftsfiihrer

viel unkomplizieric!abberufen werden k6nnen，wenn sic den Anforderungen nicht oder

nicht mehr entsprechen．Innerhalb einer Familie ist dies immer schwer,manchmal sogar

unmOglich．

●Personalpolitik

“Vgl Wimmer(Hrsg．)，1996，S．18
”Vgl Wimmer(Hrsg．)，1996，S．19
“J6m Miiner-Ganz,S．65
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Obwohl die Menschlichkeit unddie Pers6nlichkeit der Familienuntemehmen einigerma6en

volll Vorteil sind，f'allt es ihnen in der Regel immer noeh schwerer,qualifiziertes Personal

zu gewinnen,for die B6rsengesellschaften hfiufig attraktiver erscheinen．Befragungen yon

Hoehschulabsolventen stGtzen diese Meinung,da die meisten von ihnen ein

Nichtfamilienuntemehraen fnr den Berufseintritt vorziehen wfirden45．Dem liegen oft

Befiirchtungen zugrunde wie：

·Die Familienillteressen seien letztendlich doch immer vorrangig

．1m Untemehmen k6lInte Vettemwirtschaft herrschen

·EntscheidullgenwGrdell nicht nach objektiven Kriterien gefiilit．
·
Spitzenpositionen wiirden ausschlieBlieh vola der Familie besetzt．

- Soge VOr einem autoritiiren Fiihrungsstil

3．3 Verkaufmotire

Durch Analyse des Stfirken-SchWachen—Profils k6irate einerseits die aktuelle Lage und die

Besonderheiten VOH KMFU dargestellt；andererseits bei der Fragestellung，wafum KMFU

eigentlich zur Disposition stehen,dfirften sich sicherlich vielf'altige Motive dadurch

ergeben．Seit den letzten 5 Jahren war der wirtschaflliche Zustand bei Tiefpunkt geblieben．

Seit 2006 ist es langsam besser gewordell．aber entweder konnten viele Ulltemehmen

w§hrend der 5 Jahfe nicht iiberlebell oder sie sind in Schwierigkeit geraten．Und iII der

Gesamtschau des S坛rkell．Sehwfichen—Profils der KMFU ist festzulegen．dass solche

Schwachstellen．．durch makrowirtschafllichen Einfluss-．mit einer insgesamt leicht

hOheren Hiiufigkeit als Stiirken auftretell k6nnten．In diesem Kapitel werden die

Verkaufsmotive aus externer lllld illterner Perspektive analysiert．

3．3．1 auBenbetrieblicher Einfluss

Die deutsche Wirtschaft ist im Jahr 2006 mit 2．5％kriifiig gewachsen．Aber 2001．2005 hat

die deutsche Wirtschaft ihre Depressiollszeit erlebt．Folgendes Schaubild zeigt，dass die

Ver§nderungen des BIPs roll 2001—2005 sehr kIein war．2002 ist es still geblieben,und

2003 ist noch ein Minus vorgekommen．Preisanstieg Wag ZWischell 1．1％und 2％．und die

Ver／inderung der Erwerbst§tigkeit lag zwischen·l％und 0．4％，was eine hohe

Arbeitslosigkeit andeutet．

Abb。2：KonjunkturzTIden in Deutschland

”HorstAlbach，S．39
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jeweiligen Preisen sind dies 3．5％．46

3．3．2 innenbetriebliche Motive

3．3．2．1 Wirtschaftliche Motlve

Bet／achtet mall die wirtschafllichc motivierte VeriuSerung cines Untcmehmens，so kjtllll

diese beispielsweise darin begriindet sein：

●Saniemngs·oder Konkursreif

Bei Saniemngs-odet Konkursfallen stem der wirtschaflliche Zwang als Vetkaufsmotiv

eindeutig im Vordetgrund

● Schwachstellen in einem oder mehreten Bereichen

Bei betfieblichen Schwachstellen hingegen odet nicht erreichten Wachstumszielen basiert

die Entscheidung gum Verkauf primiir auf det EinsicM des Untemehmers，dass die

erforderlichen MaBnahmen aus eigenet Kraft nicht mehr umzusetzen sind，weil

beispietsweise das notwendige Know·how odet die finanziellen Mittel im erfordetlichen

Rahmen nicht zuI Vetfiigung stehen odet abet genetell dem bisherigen Tiitigkeitsbereich

keine ausreichenden Entwicklungschancen mehr eingerfiumt werden

●Finanzielle Ausstattung kann die gestellten Wachstums—und Gewinnziele nicht

erreichen

Bei wirtschafllich motivietten Verkiiufen von Untemehmen spielen finanzielle Probleme

eine wesentliche Rolle．Die Bedeutung dieses Verkaufsmotivs wird auch dutch die

Ergebnisse empirischet Untersuchungen hetvorgehoben，nach denen nahezu die Hli|fte

aller Verkiiufe auf finanzielle Probleme，wie unzureichende Liquiditfit oder

Kapitalausstattung,zuriiekzufiihren ist．

·Fehlinvestment innethalb einet Diversifikationsstrategie(Restrukturierung)

Neben dem erwahnten Verkaufmotiv aus finanziellen Griinden bilden Verkaufe durch

Untemehmensumstrukturierungen das zweithfiufigste Verkaufsmotiv． Solche

Unternehmensumstmkturierungen，die in der angelsfichsischen M&A-Terminologie als

，，Corporate Restructuring"bezeichnet werden，betreffen vorwiegend die Bereinigung．con

Fehlinvestments innerhalb einer Diversifizietungsstrategie odet das AbstoBen von

Betrieben，die nicht notwendigetweise zum Kemgeschift des Untemehmens geh6ren．

·ein attraktives Angebot fiir ein gesundes und rentables Unternehmen(gasse machen)

Damit kann auch die Zielsetzung verbunden sein,fiber den Vetkauf yon

Unternehmensbereichen zusiitzlithe Mittel zu sichem，die beispielsweise fiir lnvestitionen，

“http：／／www,destafis．de／presse／deutsch／pm2006／p0170121 htm



Akquisitionen,Verbesserung der Bilanzverhiiltnisse oder fiir die Tilgung von Schulden

ben6tigt werden．

3．3．2．2 Pers6nliche Motive

Die Auspragung der pers出nlichen Motive，die den Eigentiimer dazu veranlassen，sein

Unternehmen zn verkaufen．k6nnen von砌ZU Fall sehr unterschiedlich sein．Di虿
VerauBerungsabsicht kann rein pers6nliche Griinde beinhalten oder auch mit

‘wirtschaftlich∞Absichten verbunden sein．

An oberster Stelle der Untemehmensver{iuBerung alltS pers6nlichen Griinden steht das

Fehlen VOn geeigneten oder willigen Naehkommen，die in der Lage w若|ren，das

Untemehmen erfolgreich weiterfiihren．Dies trifft besonders auf Heine und mittelgrol3e

Familienuntemehmen ZU，in denen sich in zunehmendem Marie die Griindergeneration der

Nachkriegszeit veranlasst sieht，sich aus Altersgriinden vom aufgebauten Untemehmen zn

trennen．

Oftmals ist mit zunehmendem Alter des Eigentfimers auch der Wunsch verbunden，dutch

die VefiiuBerung des Unternehmens das bisher stark risikobehaflete Kapital in eine sichere，

nicht untemehmerische Kapitalanlage umzusehichten．

Weitere im pers6nlichen Bereich liegende Verkaufsmotive sind beispielsweise：

·die Vedagerung der Interessengebiete des Untemehmers

- Krankheit oder Tod des Lebenspartners oder eines Familienmitgliedes

—Pers6nliche Konflikte mit Gesellschaflem oder Familienstreiti【gkeiten

—oder gesetzliche Anderungen

Die dargestellten pcrsOnlichen VeriiuBerungsmotive dfirften besonders bei kleinen und

mittleren Familienunternehmen die Hauptmotive flit den Verkauf des Untemehmens

darstellen．

3．4 Kurzzusammenfassung

Eine aite chinesische Weisheit lautet“富不过三代(fu bu guo啪dal)“．Und die
Deutschen pflegen zlI sagen，，Erwerben，Vererben,Verderben'‘oder，，Der Vater erstellt’S，

der Sohn erhiilt’S．dem Enkel zerfdllt’S“．Tatsachlich sterben mehr als 50％der yon allen

jemals gcgriindeten Untemehmen innerhalb der ersten fiinf Jahre nach der Griindung，und

nicht einmal 5％aller jemals gegriindeten Untemehmen erleben iiberhaupt die dritte

Generation47．Danach wird der Wechsel gewShnlich yon einer Generation zuf anderen

immet problematiseher．Ffir Mai 2006 sind 2840 Untcmehmensinsolvenzen angemeldet，

”Habig,S．13
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8．4％weniger als iln Mai 2005“．Abet 2005 Waren insgesamt 23．247

Untemehmensinsolvenzen beantragt．h Vergleich ZU 2000(11．673)wal die Zahl w{ihrend

der 5 Jahre verdoppelt49．

Auf Grund yon diesem Kapitel sind die KMFU nicht nur klarer ZU kennen，sondem die

aktueUen Situationen der KMFU haben das grenzfiberschreitende M&A auf dem deutschen

Maria einigerma6en gef6rdert．Aus det Gesamtschau des Sfftrken-Schw；ichen—Profils

kOnnen sich ehinesische Privatuntemehmen fiber die Motive der Objcktuntemehmen

informieren．Tatsiichlich haben chinesische Privatuntemehmen diese Opportunitiit gesehen

und auch versucht．Aber es ist ZU anerkennen,dass die Meisten gescheitert(ca．75％、
habenso．In weiteren Absehnitten wird weshalb der Kauf der KMFU allS der Sicht der

ehinesischen Privatunternehmen analysiert,um die M&A-Motive herauszufinden und

dadureh die mOglichen erfolgsbeeinflussenden Faktoren abzuleiten．

”http：／／www．insolvenzxecht．de／inhahe／matedalien／statistik-insolvenz—verfahren／
”V一．Ebd

∞IntetwiewmltProf．Dr v．PiererinderZeRschdRAsiaBridgevoRll．Oktober2003



4 Analyse der grenzfiberschreitenden M&A-Aldivititen gegen KMFU atllS der

Sicht derchinesischen Privatunternehmen

Chinas Privatwirtschafl boomt．Laut dem Okonom yon An#1 sind ca．70％GDP und

80％neuer Arbeitsplfitze yon Privatmaternehmen geschafft”．Auf dem 16．Volkskongress

wurde angekfindigt，dass die Entwicklung der nicht—gemeineigene Wirtschafl unbeirrt

angespomL unterstfitzt mad gefii】hft werden muss，waS die Stelle und die Bedeutung der

nicht-gemeineigene Wirtschafl wieder unterstrichen hat．Das am 21．September 2006

ver6ffentlichte Blaubuch der Privatwirtschafl Chinas 5’hat auch bekannt gegeben,dass die

ehinesischen Privatuntemehmen mittlerweile der Hauptmotor ffir Beschaffung des

Produktionskapitals mad ncuen Arbcitspl{itze，Steuereinnahmen mad AuSenhandel sind．Das

hohe Wachstum der chinesischen Wirtschafl ist in groBen MaBen durch Privatwirtschafl

unterstiitzt．

4．1 Entwicklungsprozess der chinesischen Privatwirtunteraehmen

Die Wille der chinesischen Privatuntemehmen，M&A auf dem deutschen Markt ZU tfitigen，

legt ihren Entwicklungsbediirfnissen zugrunde．Daher wird in folgenden Abschniaen der

Entwicklmagsprozess der chinesischen Privatuntemehmen untersucht， um ihre

Besonderheiten mad Entwicklungsbedfirfnisse ZU analysieren．

·Anfangsphase(1978-1981)

1978 war es angcfangen，die 0ffnungs—und Reformpolitik durehzufiihren．1980 hat die

Regierung ausgesprochcn，die Entwicklung der Einzelbetriebe ZII erlauben und ZB

unterstiitzen．1981 dufften Einzeltechniker mad-handwerker 1-2 Mitarbeiter,nicht fiber 5

Lehdinge einstellen．Bis zum Ende 1981 gab es 1．829 Mio．Einzelbetriebe．und 2．279 Mio．

Mitarbeiter54．

·schneUe Entwicklungsphase(1982—1985)

Mit der Entwicklung der Volkswirtschaft wurde die Reform des Wirtschaflssystems auf

dem Land gestartet．Das System der vertragsverbundenen Verantwortlichkeit auf Basis

einzelner HaushaRe wurde durchgeffihrt，Was die Bauem gut mofiviert hat．Dadurch War

daS Einkommen mad iibdge Kapital der Bauer zugenommen．Deswegen warell die

politischen Vorschriflen relativ locker geworden”．W{ihrend dieser 4 Jahre waren die

Jl
Asia Development Bank

”http：／／finanCe．news．tom．com／1001／1002{2004115-109897．html饵ier wird Privatuntemehmen umfasscnd definiea．)

"中华人民共和国驻德意忐联邦共和国大使馆网页http：／／www．fmprc,gov．enlce／cede／det／ji／t274401．htm
54中华全国工商业联合会，中国民(私)营研究会联合编著，第12页，2002

55姚智媒，白风诤，2006



Einzelbetriebe schncU cntwickclt．

·Stabile Entwicklungsphase(1986—1989)

Wegcn schncller Entwicklung der Einzeibetdebe und die Unvollkommenheit beznglichen

Vorschriften waren Probleme aufgctrcten．Die Regierung hat die Branchen sowie

Personalstruktur und den Betriebsumfang einigermaBen geregelt,und gleichzeitig die

beziiglichen rechtlichen Vorsehdfien ausgearbeitet．Das Entwicklungstempo der

Einzelbetfiebe war zwar zuriickgehaiten，aber auch stabil gehalten．

·Regelungs-und Konsolidierungsphase(1990—1992)

Wfihrend dieser Zeit war den Nachteilen der Einzelbetriebe wegcn politischer Grfinde und

der Vefiindemng sozialer Umgebung mehr Aufmerksamkeit gegcben”．Viele

Einzelbetdebe waren in Schwierigkeiten geraten oder geschlossen．Dezember 1992 wurde

cs aufdem 14．Volkskongress klargestellt．dass das Ziel der Reform des Wirtschaftssystems

Chinas die sozialistische Marktwirtschaft war und nicht—gemeineigene Wirtschaft Onld．

Einzelbetriebe．1'rivatwirtschaft usw．)ein wichtiger Bestandtcil deI gemelneigene

Wirtsehafl bildete57．

●Nachhaltige Entwicklungsphase(1993-jetz0

Nach dem 14．Volkskongress hat die Privatwirtschaft wieder schncll entwickelt．Besonders

wenn die Bedeutung und die Position der Privatwirtschafl／Privatuntemehmen auf dem 15．

und dem 16．Volkskongress unterstrichen wurden,sind die Privatunternehmen in eine

schnelle und nachhaltige Entwicklungsphase eingetreten．Bis zum Ende 2006 sind

insgesamt 3．65 Mio．Privatuntemchmen in wciteren Sinnen eingetragen，die 60％der

Gesamtanzahl aller Unternehmen ausmachte．Im Vergleich zum Vorjahr hat sich die Anzahl

um 15％erh6ht．und 95％sind in KIein。und Mittelstands8．

Abb．3：Bedeutung der Privatwirtschaft sowie Privatunternehmen rfir chinesische

Vmkswirtschaft

“何金泉，第30页，2001

"《民营经济概念的发展历程和界定》李静娥，‘特区经济》，2006年5月

那‘中国民营经济发展分析报告(2006年度)》全国工商联编著



■Fazit

Von dem Entwicklungsprozess der Privatuntemehmen sind die Besonderheiten allgemein

abzuleiten：(1)Die Privatuntemehmen sind jetzt politisch unterstfitzt und werden immer

wichtiger fiir die Volkswirtschaft；(2)Privatuntemehmen sind jung，flexibel，lebhaft und

schnell entwickelt；(3)Vorher haben Privatuntemehmen in einer nachteiligen sozialen

Umgebung gelebt．Sie sind immer aktiv,neue M69lichkeiten zu nutzen．schneU auf

Veriinderungen zu reagieren und risikobereit．

Grenziiberschreitende Wirtschaftsgitigkehen oder intemationale Zusammenarbeit ist ein

wichtiger Weg fiir Unternehmen，reif zu werden．Die M&A-Aktivitiiten der chinesischen

Privatunternehmen auf dem internationalell Markt zeigten．dass sie diese Bediirfnisse

habell．Wie vorher erwiihnt ist．haben sie nicht immer Erfolg．Um die Ursachen zIl finden

und M&A-Edolg zB sichem，sollen chinesische Privatuntemehmen VOr allem den eigenen

Zustand kennen．AnschlieBend werden zuerst die chinesischen Privatuntemehmen selbst

dutch SWOT-Analyse untersucht．

4．2 SWOT-Analyse derchinesBche Privatunternehmen

Die aus dem amerikanischen Sprachegebrauch stammende SWOT-Analyse ist eine simple

abet aufschlussreiche Untersuehungsmethode und auch als Potentialanalyse bekannt．

Durch die SWOT-Analyse werden die Stiirken und Schwiichen der eigenen Organisation

untersucht，mit denen des wichtigsten Wettbewerbers ZU vergleichen，die noch ungenutzten



Potenziale zum Erzielen yon Wettbewerbsvorteilen aufzuzeigen und die gegenwih'tigen

Unternehmen mit seinen Entwicklungsm69l【ichkeiten ZU entwerfen．Die Abbildung 4 wird

dabei sowohl von internen Gegebenheiten als auch von externen Einflfissen bestimmt．Das

Wichtigste bei SWOT-Analyse ist,richtige Fragen ztl stellen．Folgende Fragen liefern

einen Anhaitspunkt for das konkrete Vorgehen：

·St{irken(Strengths)-interne Faktoren

Aufwelche Ursachen sind vergangene Erfolge zuriickzufiihren?

·Schwiichen(Weaknesses)一interne Faktoren

Welche Schwachpunkte gilt es auszubiigeln und kiinflig ZU venneiden?

Abb．4：Darstellung der Komponenten der SWOT-Analyse

Die Komponenten der SWOT-Analyse

·Chancen(Opportunities)-exteme Faktoren

Welehe M69liehkeiten stehen often?Weiche Trends黜es zu verfolgen?
·Gefahren O'hreats)·exteme Faktoren

Welehe Schwierigkeiten hinsichtlieh der gesamtwirtschaftliehen Situation oder

Markttrends liegen vor?

Gefahren und Chancen sind vom Untemehmen nicht beeinflussbar．Die

Fiihmngsmannschaft ist hier herausgefordert，die strategischen M69lichkeiten der

Konkurrenz zogig einzusch,itzen，um auf ver'氲nderte externe Bedingungen adjiquat

rcagieren zu k6nnen．Anders verh茸it es sich in Stiirken und Schwiiehen．Diese Faktoren

sind allein von intemen Entscheidungen des Untemehmens abhiingig．Hier liegt es am

Untemehmen seine StiIrken und Schw{ichen relativ ZU seinen Konkurrenten zu definieren

und optimal zn agieren．
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Als Gmndstein fiir das Erzielen nm．hhaltiger Wettbewerbsvorteilen IrlUSS die

Ffihrungsmannschaft MaSnahmen ergreifen,die sowohl eine positive Differenziemng VOH

Konkurrenten zulassen,als auch Konkurrenzschwfichen von Konkurrenten als

Ausgangspunkt eigener Offensivstrategien ansnntT_嘲1．

4．2．2 S哺rken

●Produktvorteil

Die Technik·Lokalisiemngs-Theorie yon dem britischen Okonomen LaU hat besagt．die

Konkurrenzvorteile der EInwicklun笋l萏nder fiegen dabei，dass die innovativen

Technologien durch Massenproduktion mehr Effizienzen schaffen k6nnens9．Besonders

wenn inlandischer Markt und Differenz der Verbmucherkaufkr'ifte beide sehr groB sind，

haben die Produkte der Entwicklungslander normalerweise gewisse Wettbewerbsffihigkeit．

Chinesische Pfivatuntemehmen sind jetzt meistens noch in kleiner MaBc，und kSnnen nm

anderes Marktsegment konkurrieren，w萏lIrend groBe Untemehmen oder Multiuntemehmen

streben nach groSer Masse．Privatuntemehmen k6nnen die giinstigen Arbeitskrfifte gut

nutzen nnd arbeitsintensive Produkte herstellen．Und olme teure Werbungskosten

auszugeben,k6nnen Privatunternehmen eigenes Vertriebspersonal nach Ausland schieken．

Dadurch k6nnen die Preise der Produkte auf dem intemationalen Markt sehr

konkurrenzf'ahig sein．

●Komparativer technischer Vorteil

Die Theorie des ameriRanischen Okonom Louis WelIs hat besagt．nicht nur Technologien

fiir Massenpfoduktion sind wettbewerbsf'ahig， sondem auch die Technologien fiir

Produktion in kleiner Mane 60．Chinesische Privatunternehmen k6nnen nicht durch

Monopoltechnik-wie groBe Untemehmen·Gewinne erzielen．Aber viele arbeitsintensive

Produkte mit，,kleiner"Technik produzieren die Untemehmen entwickelten l_冱nder wegen

ZU hoher Personalkosten oder anderer Griinde nicht．Das ist gerade die Sonderstfirke yon

Privatuntemehmen。

● Branchenvorteil

Seit 20 Jahren sind ehinesisehe Privatunternehmen ZWaI"beim Marktzugang zu manchen

Branehen wie Finanz,Telekom ere．benachteiligt oder begrenzt，haben sich aber in

Branchen wie Textilindustrie，Haushaitsgeriite etc．gut entwiekelt．Und die FDI—Projekte

Chinas kfnnen multilaterale permanente，，national treatment"und，，most—favored nation

钟技术地方化理论是荚国经济学家拉奥(LaU)在1983年出版的‘新跨国公司：第三世界企业的发展》一书中所

提出的

蚰小规模技术理论是美国经济家刘易斯·威尔斯。在1977年发表的‘发展中国家企业》一文中提出的
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treatment"in WTO·Mitgliederstaaten genieBcn”．Aus diescm Grund hat WTO-Beitritt

Chinas mehr MOglichkeit ffir Branehe mit komparativen Vorteilen angeboten。

●Flexibler Mechanismus und sehnelle Reaktionsfiihigkeit

Betriebsmechanismus der chinesischen Privatuntemehraen ist sehr flexibd．Seit Jahren

haben sic scharfes Risiko—Bewusstsein gebildet und vielfaltige Erfahrung aUS der Praxis

gesammelt．

4．2．3 Schwfichen

●Ungenfigende Informafionen fiber ausliindische Markte

Chinesischen Privatuntemehmen fehlen regeim{iSige，schnelle Kanfile，um rechtzeitige und

genaue lnformationen fiber ausliindische Mfirkte ZU erfahren．Informationsasymmetrie

fiihrt oft zum Misserfolg der lnvestitlonsprojekte im Ausland．

● Schwache F&E

F&E von chinesischen Privatunternehmen sind vergleichsweise relativ schwach．

Marke·Bewusstsein muss noch verstiirkt werdcn．Beim Wettbewerb setzen chinesische

Privatuntemehmen oft die Preisemiedrigung-Strategie ein,was langfristig gesehen

potentielle Risiken wie unrechte Konkurrenz,Schaden des Untemehmensimage etc．

vcrursachen wfirde．

●Personalknappheit

Knappheit an den intemationalen Markt kennendes Personal ist immer ein Engpass filr

Expansion der Ptivatuntemehmen in Ausland．Solches professionelles Personal，das

internationale Handelsordnungen kennt und Betriebsmanagement meistert，ist intelligentes

Kapital ffir ein Untemehmen．

●Finanzierung

Trotz der immer gr6Beren Bedeutung der Privatunternehmen sind sic im Bereich der

Aufienfinanzierung beschr{inkt．1999 ist den Privatuntemehmen aussehlieBlich l％der

Kreditvergabe des Bankwesens entfallen．Auch nnf 1％der zur B6rse gegangenen

Untemehmen shad Nichtstaatunternehmen 62．Seit iangem haben Privatuntemehmen

meistens lnnenfinanzierung durchgefiihrt，die aber nicht als langfristige Finanzstrategie

genommen werden kSrmte，wenn sie sich welter entwickeln m6chten．Der Widerspruch

zwischen Wachstum der Pfivatuntemehrnen und der AuBenfinanzierung zeigt．es ist den

Privatuntemehmen manchmal schwer, andere FinanzierungsmOglichkeiten bzw．

AuSenfinanzierung ZU finden，wenn sie das aktuelle Wachstumstempo halten m6chten．

“涂丽亚，徐龙伟，7．004

o李亚．2004，S．35



●Ungenfigende Verwaltungserfahrungen fiir intemationale Gesch{Ifie

FDI sowie M&A ist eine management·intensive Aktivifiit．Das Konzept und die

Verwaltungsweise der meisten Privatuntemehraen sind einigermaBen nieht geeignet fiir

internationale Geschfifte，oder nur ffir knrzfristige Tfitigkeiten．

4．2．4 Chancen

●Lockere politische Atmosph／ire nach dem WTO·Bcitritt in China

Es ist eine wichtige Aufgabe der Makrosteuerung yon Regierung,inlfindische

Unternehmen aufden intemationalen Markt ZU bfingen und F6rderungsma8naiLmen dafiir

anszu{iben．Chinesische Regiemng hat auch viel Weft auf das Ausarbeiten der

Entwicklungsplanung und Richtlinien ffir FDI gelegt．Als Versuchsprovinz
hat Zhejiang

Provinz am 1．Oktober 2002 die Kontingent und die Risikofiberpriifung der Beschaffung

ausl{indischen Wihrungen fiir FDI abgeschafft”．2006 hat das State Administration of

Foreign Exchange Bureau die Ver{inderungen der Verwaltungsordnungen
ausljindischen

W{ihmngen bekaant gegeben“．Laut den neuen Ordnungen wird der 0berpriifungsprozess

fiir Beschaffung ansliindischen Wahrungen vereinfacht，und der Gewinn，der im Ausland

geschafft wird，ist erlaubt，wieder im Ausland zn investieren65．Davon ist eg abzulesen，class

die Tiir fiir，，Going Outside“breiter geworden ist．

●Anwerbung ausliindischer]nvestoren VOfl Deutschland

Zur Anwerbung ausl{indischer Investoren speziell flit die neuen Bundesl{inder
und die

bankrotten Untemehmen
66
haben der Bund and alle Bundesliinder vielfaltige

F6rderprogramme ausgearbeitet und gfinstige politische Unterstfitzungen angeboten·

Untemehmensgriinder,-deutsche wie auslfindische in gleichem Mal3e—werden in

Deutschland gef6rdert6 7．Dic F6rderungsmOglichkeiten sind vielfiiltig
und k6nnen je nach

Gr6Be und Art des Untemehmens．bis ZU 50％der Gesamtinvestition abdecken．Der

letzteste Bericht ist die Untemehmenssteuerreform 2008 68，und die wichtigsten

Neuregelungen werden in weiteren Abschnitten ausfiihrlich vorgestelit．Dadurch
ist eine

90nstige Makroumgebung hinzuweisen．

4．2．5 Gefahren／Risiken

●Rechtliche Vorschriflen im Zielland

∞http：／／art．macd．cn／index／t-381646-p．6．html
64
http：／flaw．ec．com．cn／pubnews／2006 06 29／102392／1181867．jsp
65
http：／／law．ec．tom．cn／pubnews／2006—06—29／102392／1181867．jsp
髓2005 haben 23 247 Ideine und mittlere Unternehmen Konkur$angemeldet．
67
http：／／www．bmwi．de／BMWi／Navigation／root，did=9802．btml
％ZEW,November 2006



Rcchtliche Vorschriften sind externc Faktoren．und kann man nicht磊ndelilt．Sic sind VOP,

Land ZU Land unterschiedlich．Wenn man die bezfiglichen Vorschriften nicht beachtcn，

bevor man M&A tiitigt．ffihrt髓spfiter zn Problemen,z．B．in Deutschland gibt CS ein

vollst{lIldig髓Arbeitsrechtssystem．Der Geschiftsffihrer von Welz Cylinder GmbH(siehe

Kapitel 5)hat eimal cinch Eingestellten entlassen，und der Prozess hat 9 Monate gedauert．
●Ohne Strategic oder mit falscher und unrealisierbarer M&A-Strategie

Vicle Untemehmen haben keine Strategic ausgearbcitet，bevor sic ein Untemehmen

fusionieren oder akquisitionieren．Diese Fusion oder Akquisition ist nur von Impulsivitiit

ausgegangen．AuSerdem ist es oft passiert，dass die Strategic schwcr oder gar nicht

realisierbair ist．

●Objektauswahl

Wahrend der Objektauswahl spielt die Untemehmensbewertung eine bedeutende Rolle．

Manche Untemehmer kaufen einfach ein Untemehmen ein，olme dessen aktuellen Zustand

ZU bewcrten，d．h．"blind'‘ein Untemehmen einzukaufen．Es passiert oft，welln solche

Privatuntemehmen keine eigene Kernkompetcnz haben，wollen sie schnell die

Technologien andcres Untemehmens besitzen,auch wenn die Tcchnologien schon alt sind．

Es k6nnte manchmal sogar zII Verschuldung fiihrcn．

●Unterschatzung des intcmationalen Marktes

Seit den letzten Jahren ist ZB vicl Wert auf Ressonrcengewinnung gelegt worden，aber

wcnig auf Rcntabilit{itenaussichten．Untemehmer wollen groB werden，verftigen abet fiber

wenige Kcrmtnisse yon eigenen Stiirken und der Situation auf dem internationalen Markt．

●kulturclle Integration

Normalcrweise gewinnt diescr Punkt wcnige Aufmcrksamkeit，wenn M&A getAtigt wird．

Wcnn dicsc Frage nicht richtig behandelt wird，fiihrt es oft znr Widerwille der Mitarbeiter

oder niedriger Leistungsf{ihigkeit，was die Weiterfiihrung des Untemeluncns sch{idigen

wird．Tatsiichlieh ist es eincr der wichtigen becinflussenden Faktoren fiir
den Erfolg VOB

dem grenziiberschreitenden M&八

Basierend auf obere Analyse sind die am hiiufigsten an龟ctretenen oder auftretenden

Ursachen flit Misserfolg der M&A—Aktivit{Iten der chinesischen Privatuntemehmen auf

dem deutschen Markt zn nennen：

-Impulsivitiit oder Improvisation der Untemehmer ohne vollst蕴ndigc M&A-Strategie

·Falsche Objektauswahl

·Ungenfigende Kcnntnissc yon den Rahmenbedingungen aufdem dcutschen
Markt

-Nicht lokalisierte Untemehmensffihrung

． Widcrwillc der dcutschen Mitarbciter
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4．3 Motive der M&A-Aktivit矗ten der chinesischen Privatunternehmen

4．3．1 Warum Deutschland als Zielmarkt?

● Standortvorteile

Durch Deutschlands Lage im Zentrum Europas erschlieBt sich den Investoren der gesamte

Markt der Europiiischen Union sowie die Miirkte Zentral-und Osteuropas mit einem

Gesamtpotenzial yon 853 Millionen Menschen．Die enormen Investitionen in den

innerdeutschen und den europiiischen Integrationsprozess haben Deutschland zum Motor

der europfiischen Wirtschaft gemacht．Hier finden Investoren fast alle notwendige

Ressourcen，wie z．B．eine in der Europiiisehen Union beispielhafte lnfrastruktur usw．．Die

zukiinflige Herausforderung liegt in der Weiterfiihrung und im Ausbau des

Restrukturierungs-und Integrationsprozesses in Europas M{irkten．Deutschland fibemimmt

hierbei die zentrale Funktion als Sclmittstelle fiir die Mirkte Zentral．und Osteuropas”．

Abb．5：Zugang allen europfiischen M{irkten durch geographisch vorteiihafte Lage

●Marktpotential

Mit dem h6chsten Bruttosozialprodukt(21％)und der gr6Bten Einwohnerzahl(18％)in dcr

Europliischen Union ist Deutschland der wichtigste Markt in Europa．Und die M{irkte der

ehemaligen Staatshandelsl{inder in Ost-und Zentraleuropa liegen direkt vor der Tfin Sie

bieten ein riesiges Marktpotenzial fiir die Zukunfl．Geographisch und historisch bildet

。vo．Gate way to Germany,08．09．2005
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Deutschland die Briicke ZU diesen M缸kten70．

Abb．6：Inlandsmarlct
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Quelle：Emst&Young：2005 European Attractiveness

●Transport und Logistik

Als die Euro#iische Union am

1．Mai 2004 um zehn U．mder

erweitert wurde, ist

Deutschland damit das neue

Zcntrum Europas．Das hat

cnorme Bedeutung ffir die

Transport—Infrastruktur des

Landes und die Sehoren，die

eng mit ihr in Verbindung

stehen．

Abb．7：Translmrtwel[e in km：

Quelle：Eurostat

Der wachsende Logistik-Markt ist heute der viertgr6Bte Wirtschaflssektor Deutschlands

mit einem Jahresumsatz von 150 Mrd．￡und 2．7 Mio．Mitarbeitern,von denen 500．000 in

den Bereichen Transport und Lagerhaltung besch；iftigt sind．Im Bcreich Logistik werden

derzeit 7,5 Prozent des Bruttoinlandsprodukts erwirtschaflet．Auf Deutschland entfallen 25

Prozent der 585 Mrd．￡'die j／ihrlich in Westeuropa fiir Logistik-Services ausgegeben

werden．Deutschlands boomender Logistik．Sektot wkd fiir lnvestoren immer attraktiver“．

●Human Ressouree／

lmaovationsfahigkeit

Das Qualit／itssiegel”Made in Germany”

macht Dcutschland zum Marktfnhrer in

vielen Schliisselindustrien und

Handelssektoren．Garanten dieses Erfolgs

sind das hohe Ausbildungsniveau und eine

”Vd Ebd．

“V91．Gate way Io Germany,08．09．2005
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intensive Verneizung von Industrie，Wissenschaft und Forschung．Konsequent unterstfitzt

die Bundesregiemng nationale und internationale Kooperationen sowie die

Zusammenarbeit yon Untemehmen mit Forschungsinstituten．

●Regierungsunterstfitzung und Sonstiges

Ausl{indische Investoren sind wie deutsche Unternehmen gleich behandelt．d．h．alle

F6rdermafinahmen gelten auch ffir ausliindische Untemehmen,die in Deutschland

investieren 72．Beispielsweise k6nnen groBe Untemehmen Zuschfisse in neuen

Bundesliindern his zn 35％erhMten und in alien Bundeslindem bis zu 18％”．Und die

F6rdemngsmaSnahmen fiir Heine und mittlere Untemehmen sind wie folgte Abbildung

gezeigt：

Abb．9： Niedrige Investitionskosten in Deutschland durch grofiziigige

lnvestitionsanreize

FOr kleifie und mittlere Unternehmen：

Ouelle：BMWA,Invest in Deutschland

Jedes Bundesland fiiIlrt eigene Ffrdemngspolitik．Insgesamt stehen bundesweit fiber 600

Ffirderungsprogramme zur Verffigun974．F缸ausfiihrliehe Informationen sind die im

Anhang(siehe S．5们dargestellten Institute anzuwenden．

Auf Grund der Theorie der Kombination der lnvestitionsmotive sind in vorliegenden

Abschnitten die indirekten und direkten Faktoren VOfi Deutschland untersucht．die M＆A

von chinesischen Pdvatuntemehmen nach Deutschland motivieren k6nnten．Wjiter werden

Motive der ehinesisehen Privatuntemehmen，die aus Perspektiven wie Markt，Management,

1’echnik Ressourcen USW．analysiert．

7Z

http：／／invest-in-germany,de，de／

”BMWA“Invest in Deutscllland”

"http：／／invest．in-germany．de／de／
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4．3．2 Marktorientierte Motive

●Steigemng des Marktanteils

Das erste zti erw{ihnende marktorientierte Motiv ist die Erh6hung des eigenen Marktanteils．

Das Motiv der Marktanteilserh6hung entspricht weitgehend dem Akquisitionstypus der

horizontalen Akquisition，d．h．dem Erwerb eines Untemchmens im selben

Produkt—Marktsegment．

Die Ausweitung des Marktanteils in einem angestammten Bereich wird durch den Aufkauf

eines Marktanteils verbunden．Der Effekt der Marktanteilsakquisition zielt primiir auf die

Stjirkung der eigenen Position ab，indem nicht nul"ein Konkurrent ausgeschaltet wird，

sondem zum Beispiel auch dessen Markennamen，Kundenstamm，Belegschafl IISW．zu den

eigenen Potentialen addiert wird．

Das Motiv der Marktanteilssteigerung scheint insbesondere dann vorteilhaft zu sein，wenn

·in stagnierenden Branchen oder in einer wettbewerblichen Pattsituation die

Ausweitung der eigenen Position nur noch durch den Zukauf eines Konkurrenten

mO蛋ich ist，

· in schrumpfenden Branchen die Bereinigung der unbefriedigenden Marktsituation

durch Konzentration erreicht werden soil

-oder die Ausweitung der MarktprSsenz im Ausland fiber eigene Aktivit{iten wegen

kultureller,struktureller oder zeitlicher Gesichtspunkte nicht oder nnr unzureichend

erreicbt werden kann．

Ein Beispiel zIl nennen，ist der Kauf der Lutz GmbH durch Ningbo Zhongqiang．Die

beiden hatten fiber zehnjahrige GeschMtsbeziehung,d．h．sic waren sowohl Konkurrenten

als auch Partner zueinander im Bereich der elektronischen Werkzeuge．Vor ein paar Jahren

ist Lutz pier gegangen，und Zhongqiang hat sie mit 3 Min．Euro iibemommen．Dadurch

hat Ningbo Zhongqiang sowohl Marktanteil vergr68ert als auch einen Zugang zn

europ{iischen Markt erhalten．

●Synergien／Gr68enordnung

Untemehmensfusionen und-akquisitionen werden oft mit der Erzielung synergetischer

Effekte begriindet．Darunter ist zu verstehen．dass das neu entstandene Ganze mehr als die

Summe seiner Teile(1+1>2)”．Synergieeffekte werden angenommen，wenn durch die

Akquisition Vorteile erzielt werden，die zur Folge haben,dass der Weft des Untemehmens

nach der Akquisition gr68er ist als die Summe der Werte der einzelnen,voneinander

unabhfingigen Untemehmen vor dem Zusammenschluss”．Hiiufig wird die Wirkung yon

75全球井购研究中心及全国工商联经济技术委员会，2002，第12页
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Synergien anhaad yon drei Wirkungsketten dargestellt：Es wird unterstellt,dass durch

，，financial synergies"geringere Kapitalkosten,durch。operational synergies“geringere

operative Kosten und durch。collusive synerigies“h6here Preise auf Grand gemeinsamer

Preispolitik erzielt werden k6nnen77．Den Kauf von Welz Cylinder(siehe Kapital 51 als

Beispiel genommen,niedrige Produktionskosten sind der gr68te Vorteil des

Kaufemnternehmens．und die Vorteile des Verkiuferuntemehmens sind Tcchnik,Marke

und Vertriebsnetzwerk in Deutschland sowie in Europa．Nachdem der Akquisitionsprozess

erfolgt hat,wird der Kemteil in China gebant und in Deutschland zum deutschen Preis

verkauft，was einem bankrotten Untemehmen Gewinne in demselben．Jahr der Ubernahme

geschafft hat．

● Risikoreduktion dutch Diversifikation

Auf dem Prinzip，n缸nlich der Kombination zweier nlcht vollstiindig korrelierter

Ertragsstr6me，basiert die Risikoredukfion dutch Diversifikation78．Die Diversifikation

mittels Fusion／Akquisition ist als Alternative zum eigcnen Aufbau zn werten．Da der

Aufbau VOU Aktivitaten in fremden Betiitigungsfeldern meist mit erheblichen

Vorlaufskosten und Unsicherheiten verbunden ist，effol垂die Diversifikation votwiegend

fiber die Akquisition VOfl Unternehmen”．Besonders die Verlagerung der Aktivitiiten in

fremden Liindern oder Miirkten scheint itamer dann eine durchaus sinnvolle

Vorgehensweise darzustellen， wenfl die bisherigen Aktivit{Iten an gewisse

Wachstumsgrenzen stogenso．SchlieBen sich Unternehmen zusammen，die auf mehreren

Markten prfisent sind，k6nnen strukturelle，konjunkturelle und saisonale Schwankungen

besser ausgeglichen werden，SO dass die Fremdkapitalgeber ein geringeres Konkursrisiko

und die Mitarbeiter und das Management ein geringeres Beschfifligungsrisiko tragen．

4．3．3 Managementorientiertes Motiv

Der Austausch des bisherigen Managements des Fusions—oder Akquisitionsobjektes wird

immer dann als ein Motiv fiir Untemehmensk{iufe gesehen，weuu suboptimale

Managementleistungen unterstellt wird．Die Ursachen hiefffir k6nnen zum einen in der

geringeren Kompetenz des bisherigen Managements verglichen mit der Kompetenz eines

altemativen Managements liegen，und zum anderen auf Agenturproblemen basieren，die

sich in der Verfolgung yon Managerinteressen auf Kosten der Anteilseigner manifestieren．

Untemehmenskfiufe werden in diesem Zusammenhang ais disziplinarische Kraft des

”Steven Brakman，Harry Garrcstcn_，Charcles Van Marrewiik,October,2006
姐范如国，2004，第20页

一‘海外并购全攻略'郭琼，卢彦铮，‘财经》2005第24期
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Marktes fiir Untemehmenskontroile interpretiert，weil das bisherige Management im Falle

suboptimaler Leistung die Ubemahme dutch konkurrierende Managementteams befiirchten

muss．Dieses Motiv trifit oft mit anderen Motiven zil．懿llllmell auf．

4．3．4"rechnikorientiert髂Motiv

Technischer Unterschied im Vergleich zu entwickelten Lindem ist scit langcm der Engpass

des nachhaltigen Wachstums chinesischer Wirtschafi“．Da die Arbeitskr／ifre in China billig

sind．hat China in der Produktionsbranche komparative Vorteile．Aber im Bereich der

fortschrittlichen"rechnik und effizientes Management soil e：S noch verst{irkt werden．

Kemtechnik ist ein Element der Kemkonkurrenzf'ahi吐cit．Um Kernteclmik ZU erhalten ist

M＆气auBer Einffihmng auslandischer Direktinvestition und eigener F&E’ein wichtiges

Instrument．Da F＆E eine langfristige Investition ist,k6nnten die F&E Kosten eilie schwere

Belastung fiir Untemehmen sein．Fnr die Untemehmen．die an Finanzierung und

F&E·Fachkr[ifte mangeln． ist M&A vorteilhaft．Dadurch sind Chinesische

Privatuntemehmen motiviert．KMFU Deutschlands mit Kemtechnik zu iibemehmen und

dann die Kemteclmik ZU intemalisieren．

4．3．5 Spezifische Motive

Spezifische Motive flit Untemehmensk{iufe zeichnen sich dadurch aus，dass sie eine

Vorteilhafligl(eit gegenfiber internen lnvestitionsprojekten und anderen

Zusammenschlussformen begrfinden．Den spezifischen Motiven wurden die folgenden

Motive zugeordnet：

一Die Akquisition erm69licht einen Zeitvorteil im Ve蟛eich ZR internen

Investitionsprojekten，wie z．B．Neuaufbau．

一Das Objektuntemehmen verfiigt fiber Ressourcen，die am Markt nicht verfiigbar sind，

wiebeispielsweise spezialisierte Arbeitskrfifle，Know-how,Patente oder Lizenzen

-lm Unterschied zum eigenen Aufbau werden durch Ubemahme bestehender

Produktionsstfitten keine zusfitzlichen Kapazit§ten geschaffen，sondem es erfolgt eine

Umverteilung der bestehendenOesamtkapazit§t der Branehe

·Die Verschlechtemng der eigenen Wettbewerbssituation soil dureh den Kauf eines

Unternehmens vermiedcn werden，Wellll dieses ansonsten durch cinch Wettbewerber

iibernommen wordell wiire．

一Es handelt sich bei dem Akquisitionsobjekt Ilm einen preisg(instigen Kauf,da der

Reproduktionswert des Unternehmens h6her ist als der ZU zahlende Kaufpreis．

“廖运风，2006，第42页



-PersOnliche Motive einzelner Eutscheidungstrfiger haben weseutlicnen Einfluss auf

die Entscheidung zur Durchfiihnmg der Akquisition．Diese im

pers6nlich-emotionalen Bereich liegenden Motive yon Fiihrungskrfiften diirften je

nach Untemetmaen undAkquisitionsprojekt unte国ehiedlich ausgeprijigt sein

4．3．6 Sonstiges Mot．iv

Es gibt normalerweise zwei Motivkategorien，nfimlich industrielle und fmanzielle Motive．

Wenn das Akqusitionsobjekt aUS rein finanziellem Anlageinteresse(Portfolioinvestition)

gehalten wird．wird es als fiuanzielle Motive genannt．Finanziell-orientierte Ubernahmen

k6nnen sehr unterschiedlicbe Formen aufweisen,die yon einer langfristigen

Finanzbeteiligung all einem Untemehmen bis ZU kurzfristigen spekulativen

Untemehraensiibemahmen amerikanischer Prfigung reichen k6rmen．In China und in

Deutschland kommt dem vorwiegend finanzieli-orientierten Ubernahmemotiv·inl

Vergleich mit den 13bemahmenpraktiken angels{ichsischer 1．童nder-eine bisher eher

unbedeutende Rolle ZU．

4．3．7 Kurzzusammenfassung

，，Going outside“ist seit langem ein heiBes Tbema in China．Als der chinesische

Ministerpr'{Isident W÷n Jiabao anfang 2004 einen Staatsbesuch in Deutschland gemacht

hat，hat er bei der Audienz mit Mi埘iedem von Asia．Pacific Committee of German

Business ausgesprochen：“ca。600 ehinesische Unternehmen sind momentan in

Deutschland aktiv．Bis 2015 wird sich die Investitionssumme chinesischel"Untemehmen in

Ausland auf 65 Mrd．Euro pro Jahr belaufen．3％davon wird in Deutschland investien6。．

Gleichzeitig hat deutsche Regierung auch viele F6rdermaBnahmen flit Anwerbung

ausl缸discher Investoten ausgearbeitet．Auf Grund der Tlaeorie der Kombination der

Investitionsmotive und durch Analyse der so genannten direkten Faktoren．wie z．B．die

aktuellen Lagen,Entwicklun．gbediiffnisse，Vorteile und Nachteile fiir beide Seiten etc．

efgjbt es sich,class chinesische Privatuntemelunen die KMFO Deutschlands fibemehmen

wollen und k6nnen．Basierend auf die wenigen Erfolgsflille der Ubernahme deutschen

Untemehmen durch chinesische Privatunternehmen werden im Folgenden einige

Gedanken dartiber vorgesehlagen．

“http：／／www．germanyfinance．cn／ns_detail．php?id=141&nowmenuid=54



4．4 Gedanken fiber grenzfiberschreitende Aktivi塌ten der chinesischen

Privatunternehmen aufdem deutscheⅡMarkt

4．4．1 Aktuelle Situation

Unter den asiatischen Lfindem nimmt China bei den Direktinvestitionen in Deutschland

noch den dritten Platz ein，hinter Japan und Siidkorea．Singapur folgt auf Platz fiinf．In

Deutschland hab∞sich bisher fast 600 chinesische Untemelunen angesiedelt．davon etwa

360 in Hamburg”．Die lnvestitionen chinesischen Untemehmen sind haupts／ichlich“Green

field”，JV-Griindung und Unternehmensfibemahme．Davon ist die dritte Weise yon den

Meistcn beliebt and gew轴lt”．Bis ietzt sind ca．400 deutsche Unternehmen hut

Handelsblatt yon chinesischen Untemehmen阳ie meisten davon sind Privatunternehmen)

gekauft．Das Bundesministerium fiir Wirtschafi und Technologie hat mitgeteilt，class

ca．10．000 neue Arbeitspljitze dutch jfihrliche ehinesisehe Investitionen in Deutschland

geschafft werden kOnnen．

Aber 75％yon denen sind entweder bei der Integrationsphase oder wfihrend der

Verhandlung gescheitert，und manche sind in Schwierigkeiten geraten”．China befindet

sich noch am Anfang seines Engagements im Deutschland”．Deutsche einflussreiche

Zeitung，，聊呓“hat SO berichtet，chinesische Untemehmen zahlen jetzt noch

，，Studiengebiilu'‘fiir grenziiberschreitendes M＆A in Deutschland．

4．4．2 M&A·Prozessgestaltung

4．4．2．1 M69liche erfolgsbeeinflussende Faktoren

Da M&A ein Prozess ist．bei dem sich alle beeinflussende Faktoren in engcn Kausalketten

miteinander stehen．Die potentieUen Einflussfaktoren k6nnten den folgenden vier Gmppen

zugeordnet werden：

●Volkswirtschaftliche Rahmenbedingungen and Branchenzugeh6rigkeit

●Rahmenbedingungen beim iibemehmenden Untemehmen

●Rahmenbedingungen beim iibernommenen Untemehmen

●Gestaltung des Akquisitionsprozesses

Grafisch werden sic in folgenderAbbildung dargestellt：

”http：／胁．chinaboard．de／ft／viewtopic．php?p=4562
H
http：／／world．people com．cn／OB／41217／4568079．html

”Interviewmit ProLDr．M Piefcrind“ZeitschriftAsiaBridgevoml．Oktober2003

“v垂．Ebd



Abb．10：M69liche erfoigsbeeinflussende Faktoren

Volkswirtschaftliche Rahmenbedingungen

·konjunkturelle Situation·Kapitalmarktsituation·Branchenzugeh6rigkeit

QueUe：Dissertation，，Der Erfolg von Untemehmensakquisition in Deutschland：eine theoretische und

empirische Untersuchung"VOll Dr．Burkhard Bamberger

Aufgaben jcdes Schrittes sind oben klar dargestellt，und die Rahmcnbedingungcn bei

fibemehmenden und fibcrnommenen Untcmchmen sind in vorlicgenden Abschnitten auch

analysiert．Was noch ZU crkliiren ist die volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen．Der

Einfluss volkswirtschafilicher Rahmenbedingungen auf den Erfolg von M&A wird durch

konjunkturelle Situation bzw．die Situation am Kapitalmarkt aufgewiesen．



Die HOhe des胁fpreises ist beispielsweise eine Determinante des M&A-EffoigssT．Da die
Kaufpreisfindung in der Regel auf Ertragswertberechnung basiert，spielen die im Rahmen

dieser Bereclmung getroffenen Annahmen eine wesentliche Rolle．Insbesondere fiir die

Umsatzplanung werden hfiufig Szenarien gebildet，die unterschiedliche Annahmen

hinsichtlich der konjunkturellen EntwicHung unterstellen．Weichen die als realistisch

eingesch{itzten Szenarien stark von der tatsiehlichen Entwicklung ab，SO ergeben sich

Differenzen zwischen dem tats{ichlichen Wert des Objektes und dem gezahlten勋ufpreis．
Bei der hier bezogenen Kapitalmaxktsituation geht es um den Einfluss der

Weehselkursschwankung,die auch ZU pronostizieren ist und den zu zahlenden Kaufpreis
beeinflussen wird．Branchenzugeh6rigI【eit ist zwar ein beeinflussender Faktor,aber die

branchenspezifischen Erfolgsquoten sollen auf Cnund yon konkreten Umstfinden und

M&A-Art beriicksichtigt．Hier ist es vorzuschlagen，dass chinesische Privatunternehmen

mOglichst nicht in fremde Branche eintreten,am die Risiken ZU verringem．

4．4．2．2 M＆A．Berater

Da M&A-Prozess voller Ver／inderungen und die M&A-Strategicn von Fall ZU Fall

unterschiedlich ist，spielt M&A—Berater dabei eine notwendige aber oft ignorierte Rolle．

Ffir chinesische Privatuntemehmen．die relativ spfiter mit grenziiberschreitendem M&A

angefangen haben und all intemationale Effahrungen mangeln，ist M&A—Berater ein

wichtiges Hilfsmittel．Aber es ist oft solche Missverstiindnisse ZU lesen oder zu hOren．dass

M&A-Berater den lnvestmentbanken gleichen，oder dass die Kosten ZU hoch weden etc．In

diesem Kapitel werden haupts／ichlich die Klassifikation und die Kernleistungen von

M&A-Beratern analysiert．

●Klassifikation

M&A-Berater ist eine Rolle，die entweder all den ganzen M&A-Prozess oder all den

Teilprozess teilnehmen，die nicht nur ffir Untemehmensbewertung sondem auch fiir anderc

Aufgaben funktionieren kOnnte．Auf dem deutschen Markt fiir Untemehmensfusion und

—akquisition sind eine Vielzahl von M&A-Beratem aktiv,die ihren Beitrag bei

Untemehmensk；iufen und—verkiiufen in unterschiedlicher Weise leisten．Grol3e Konzeme

und grfiflere mittelst{indische Untemehmen verfiigen mittlerweile fiber inteme Abteilungen，

die ebenfalls Prozesse VOrbereiten und steuern kOnnen．Aber kleinere Transaktionen

werden in Deutschland oft yon den Eigentfimem in Zusammenarbeit mit ihren

Steuerberatem selbst durchgeffihrt．Dabei fibemehmen externe Berater nur Teilaufgaben im

STDissertation’'Erfolgskritcrien ffir Untemehmenszusammenschlfisse：eine theoretische und cxcmplarische Analyse’’VOII

Michael Bubil【



Prozess．Exteme M&A-Berater beinhalten die foigenden Gruppcn：

1)Investmentbanken

21 M&A．Boutiquen鹤

31 Wirtschaflspriifungsgesellschafien und Steuerberater

4、Anwaltskanzleien

51 Strategieberater

6、Investor Relations／Public Relations—Berater

7)Spezialisten(z．B．Umweltberater)

8、Untemehraensmakler

Die oben dargestellten M&A-Berater k6nnen im engeren Sinn und im weiteren Sinn wie

folgt klassifiziert werden：

Abb．11：KIassiflkation der M＆A．Berater

Wean Untemehmen Berater aussuchen mfchten,mfissen sie sich fiber die Aufgabcn oder

Einsatzbereich unterschiedlicher Berater informieren．Eilie Mehrheit von den oben

dargestellt M她Beratern sind spezialisierte Berater,und von den Namen kann mall schon
erkennen,in welchem Bereich sie aktiv sind,z．B．Anw{ilte flit rechtliche Angelegenheiteli

etc．Abet drei davon sind noch ZU erklaren，d．h．1nvestmentbanken，M&A-Boutiquen und

Untemehmensmakler89．

Investmentbanken und M&A—Boutiquen unterscheiden sich durch ihre regionale Pr．缸eliz

”M&A-Boutiquen sind aufden Untemehmenskaufund-verkaufspeziallsierte Beratungsfirmen．die im Gegensatza
lnvestmentbanken keinc Finanzierungleistungen anbieten．Die Bonfiquen werden I喵ufig VOfl im Markt etabfieaen

M＆A-Be伯tern gegrfindet．ve3 Marshall／Ellis．S．7

”V91．Tomaszcws“，c，Bewenung strategischer Flexibilitit beim Untemehmenserwerb---Der Wertbeitrag yon

Realoption，Frankfurt et a1．，2000，S．50
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und ihte Fdihigkeit,Finanziemngen im Zusammenhang mit M&A-Transaktionen

bereitzustellen．Investmentbanken verfiigen mcist fiber ein internationales Netzwerk all

Biiros，Niederlassungen oder Partneruntemehmen,w．§hrend M&A-Boutiquen auf den

Untemehmenskauf und-verkauf spezialisierte Beramngsfirmen sind,die im Gegensatz ZII

lnvestmentbanken keine Finanziemngsleistungen anbieten．Die Boutiquen werden hiiufig

von im Markt etablierten M&A-Beratern gegriindet．Untemehmensmakler sind hiervon

kategorisch ZU trennen．Diese ffihren Anbicter und Nachfrager auf dem Markt fiir

Untemehmenskontrolle zusammen und erhalten flit diese Dienstleistung ein Honorar von

beiden Seiten．Sic fertigen ZU[Vermittlung i．d．R．nur Kurzprofile der Unternehmen all und

stellen anschlieBend den pers6nlichen Kontakt zwischen Entscheidungstrigem und

Eigentfimergmppen her．Im weiteren Prozess sind sic in Bewertungs—oder Rechtsfragen

nicht mehr eingebunden．Ihre Entlohnung ist wie die der Investmentbanken

erfolgsabh§ngig．1nsofem unterscheidet sich die T{itigkeit der Unternelmaensmakler VOlt

der M&A-Beratung mit exklusiver Mandatierung soWic umfassender Dokumentation und

Beratung und wird auch als Untemehmenshandel bezeichnet．

●Kernleistungen

Die zentrale Aufgabe des M&A—Beraters ist die Koordination und Strukturiemng des Kauf-

oder Verkaufsprozesses im Auflrag der Mandate．Allgemeine k6nnen die Kernleistungen

des M&A-Beraters in drei Seiten zusammengefasst werden：

l、Prozessmanagement

In Zusammenarbeit mit dem Mandanten ist ZU Beginn der Transaktionsvorbereitung

zunSchst das Team，bestehend aus Mitarbeitem des Unternehmens und Beratern，

festzulegen and einen Zeitplan ZU erarbeiten．-Dieser erarbeitete Projektablaufplan kann

nachtraglich modifiziert werden，ist abet im Interesse einer zeitsparenden Vorgehensweise

grundsiitzlich einzuhalten．Dem M&A-Berater kommt die Aufgabe ZR，die einzelnen

Mitglieder des Teams st{lndig zn iiberwachen und ZU motivieren．Zum Prozessmanagement

geh6rt auch,die notwendige Geheimhaltung des Pfojektcs naeh innen und auBen ZU

gew{ihrleisten．Neben den direkt mit der Unternehmenstransaktion verbundenen

Tatigkeiten mUSS der Berater eine Dokumentation des Vrojektes anfertigen und diese fiber

den Prozessverlauf hinweg stetig aktualisieren．Diese Dokumentation dient zllm einen der

Information des Mandanten fiber den Status der Transaktion und die Tiitigkeiten der

Berater und zum anderen ZUr Absicherung des Mandanten und des Beraters gegenfiber

eventuell auflretenden Haflungsfragen．

∞Unternehmensbewertung

Die Bewertung von Untemehmen geh6rt ZU den dam hefligsten diskutierten

Problembereichen in der Beratung bei Fusionen und Ubernahmen．Der M&A—Berater
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fertigt im Auftrag des Mandanten ZU verschiedenen Zeitpunkten Bewenungen des

Transaktionsobjektes姐．Die Bewertungen des Beratem sollen als Einstieg in anstehende

Vertragsverhandlungen dienen．Diescr im Auftrag der Mandate ermittelte Weft(oder die

ermittelte Wertbandbreite)des Untemehmens unterliegt dabei zwangslfiufig SUbiektiven

Annahmen，die YOn der Gegenseite nicht zwangsl／iufig geteilt werden．Die

Hauptproblembereiche bei der Wertfindung bestehen u．a．in den folgcnden Einzelaspekten：

-Informationsbeschaffung

-einer glaubwiirdigen Planung

·
ZielvorsteUung des Mandanten

-Divergenz von Weft und Preis

-Berficksichtigung／Nichtberiicksichtigung VOll Synergien des K盖ufers

Der Verkiiufer wird also in Zusammenarbeit mit seinen Beratem anl{isslich einer

Transaktion den Marktwert und einen KAuferspezifischen Wert odor eine Wertbandbreite

ermitteln，der die gcschfitzten Mfglichkeiten des Erwerbers reflektiert90．Wiihrend die

Informationsbeschaffung fiir den Verkaufer unproblematisch ist，muss der I姐ufer

versuchen，aus dem ibm zur Verfiigung stehenden Datenmaterial einen indikativen Preis ZU

ermitteln．

Abb．12：Bereich m69licher Preisvereinbarung

● -

Minimalwert Entscheidungswert

des VerklufeTs des K§ulers

Der ZU ermittelnde Preis soil eS ihm erm69lichen，im Verkaufsprozess weiterhin involviert

ZU bleiben．Aus der Kombination der Zielvorstellung des Verkliufers und dem subjektiven

”Hierbei sindhauptsichlichSyneIglcngemeInt，dievomVerkaufernachAnalysedesKauferpmfilsg蝴tziwesden
end dcren Barwcn in die Kdiuferspezifische Wertbandbrcite cingearbeitet wird．



Entseheidungswert des Kiufc娼ergibt sich dann idealerweise ein Bercich(siehe obere

Abbildung)mOglicher Preisvereinbarungen，der die Grundlage fiir die sieh anschlieflenden

Verhandlungen biidet．

3)。Due Diligence“

Die detaiUierte Untemehmenspriifung(，，Due Diligence“)ist ein integraler Bestandteil einer

Untemehmenstransaktion und besteht aus sechs Teile wie Financial，tax，legal，Commercial，

environment und human Ressource：

Abb．13：

Durch obere Analyse kommt es zu den Ergebnissen：1、M&A-Beratet ist ein vielf'filtiger

Begriif,nicht nur Investmentbanken；2)Ffir unterschiedliche fachliche Bereiche stehen



spezifische Berater zIIf Verf／igung；3、Bera：er mfissen nicht in den ganzen Prozess

eingesetzt werden,weun es unn6tig ist．Sie nehmen auch Teilaufgaben；钔Mit

M&A-Berater k6nnte den M&A-Erfolg besser sichem ais olme．

4．4．2．3 Integration--kulturelle Integration

Der Integrationsprozess nach der Ubemahme besteht im allgemein aus drei Ebenen：

persondle，finaazielle und kulturelle Integration91．Da die personeile und finanzielle

Integrationen geh6rt auch ZU den Kemleistungen des M&A—Beraters，werden sie hier nicht

mehr wiederholt．

Die kulturelle Integration bezieht sich aufden Integrationsprozess der Untemehmenskultur．

Unter der Untemehmenskultur lgsst sich das Muster grundlegender Annahmen und

Oberzeugungen verstehen,die ausmachen,wie die 0rganisation sich selbst und ihre

Umwelt sieht,wobei diese Annahmen und Uberzeugungen edemt sind und VOll den

Organisationsmitgliedem geteilt werden．Im Verlauf der Zeit zur Selbstverst§ndlichkeit

werden und entSprechend hiiufig nicht bewusst sind92．

Fiir kulturelle Integration aehen normalerweise drei Modelle zur Veffiigung：93

- ，,Verschmelzung"-Modell,namlich zwei Untemehmenskulturen integrieren sich und

ergiinzen sich ineinander；

一 ，，Assimilmion"-ModeU，niimlich die Untemehmenskultur tier Kiiuferuntemehmen

ersetzt die der Verkiiuferuntemehmen；

一“Isolation"-ModeU．niimlich die UnabhiinIgigkeit der beiden Untemehmenskultmen zu

behalten

Fiir Ubemahme der deutschen Unternehmen k6nnte das crste Modell eine optimale

Auswahl．Laut empirischen Erfahrungen habcn deutsche Mitarbeiter eine Widerwille，dass

das Kiuferuntemehmen ihre Arbeitsplfitze verlieren lassen．Die letzten zwei Modelle

k6nnten entweder diese Widerwille verschlimmem(durch“Assimilation”一Modell)，oder

die Weiterftihrung des neuen Unternehmen verhindem(dutch“Isolation—Modell’1．Aber

auf Grund VOII‘‘Verschmelzung"-Modell k6nnen die beiden Unternehmenskulturen

koexistieren，und die besten Teile jeweiliger Kultur werden in neue Kultur aufgenommen．

一91
Catherin Westerwelle＆Michael Schneider：Die RoHe der intemen Organisation鼬Effizienz von Fu“onen
w
http：／／www．aodgps．de／alt／untemehmenskultur．html

∞参考：廖运风，2006，第139页



4．4．3 SpezifischeAspekte for M&Aaufdem deu“chen Markt

4．4．3．1 SteuerlicherAspekt

Die deutschen Steuegarifc shad international wettbewerbsf孤ig,und chinesischc

Privatunternehmen,die ietzt in Deutschland aktiv sind，habcn das Gef{ihl，dass Steucr einc

groBe Bclastung auBer Personalkosten for Untemehmenslauf ist．In den vcrgangenen

Jahren wurde das Steuersystem reformiert，z．B．die Einkommenssteuers；itze wurden in drei

Schritten gesenkt．Der Spitzensteuersatz auf pers6nliche Einkommen ging seit dem Ende

der 1990er Jahre von fiber 50 Prozent auf mittlerweile 43 Prozent zurficL Deutlich

verringert wurde auch die fOr Kapitalgesellschaften maBgebliche K6rperschaftssteuer,die

derzeit noch 25 Prozcnt betriigt．Das Steuerrecht wird weiter vereinfacht und die 1kifc

insbesondere im Untemehmensteuerbereich abgesenkt

●Die wichtigsten Steuern ftir auslfindische Investorcn

Das deutsche Rcchtssystcm ist SO kompliziert，dass Deutsche oft verwirrt werdcn．Ffir

ausl}illdische lnvestoren，I珏ufer und GeschiiftsfOhrer sind jedoch die Einkommenssteuer,

die auf dic persbnlichen Einkiinfte eines jeden Bfirgers erhoben wird，und die

Untemehmenssteuern，die sich aus den Ertragen gewerblicher Unternehmen ableiten，aln

wichtigsten．Dariiber hinaus gibt es weitcre bedeutsame Steuern wie die Umsatzsteuer oder

die GrunderwerbsteueL

l、Einkommenssteuer94

Jeder Bfirger，der seinen Hauptwohnsitz in Deutschland hat oder fiberwiegend in

Deutschland lebt，ist einkommenssteuerpflichtig．Bei einem Aufenthalt VOR mehr als sechs

Monaten im Jahr wird Deutschland als haupts{ichlicher Aufenthaltsort angesehen．In

diesern Fall gilt eine unbeschr{inkte Stenerpflicht fOr allc weltweit erzielten Einkfinfte，

gleich ob es sich um 1．西hne，Zinsen oder Gewinnausschiittungen handelt．Beschr'dnkt

steuerpflichtig sind Biirger,die ganz oder iibetwiegend ira Ausland leben．In dicsem Fall

mfisscn nur deren inlfindische Ertriige und VermOgensertr{ige versteuert wcrden．

Steuerpflichtig sind grundsfitzlich alle Einkiinfte aus：

--nicht·-selbstiindiger(abhiingiger)Arbeit

·selbstandiger T砸鲥t
-Gewerbebetrieben

’·
Kapitalverm69en

—
Vermietung und Verpachtung

． Einkommen aUS land-und forstwirtschaftlicher Tiltigkeit

”Zusammenfassung
VOHdem，,Business Guide to Germany'‘，08．02．2007，$64—66



·Und sonstige Ertrage(beispielswcise Spekulationsgewinne)

Die Summe aller Einkfinfte，abzfiglich individuell verschiedener Abzfige wie zum Beispiel

ffirAufwendungen fiir die private Altersvorsorge．ergibt das zu versteuernde Einkommen．

Ein Existenzminimum roll derzeit 7．664 Euro im Jahr ist ganz yon der Einkommensteuer

befreit．Der erste Euro filer dieser Marke wird mit 15 Prozent besteuert．AnschlieSend

wIichst dcr Steuersatz in kleinen Schritten anf den Hfchstsatz yon 42 Prozent an．

AuBer dem nominalen Steuersatz stehen unter Einkommensteuer noch ein Steuerbonus

(Kindeffreibetrag)，Solidaritjtszuschlag，Kapitalertragsteuer,und Kirchensteuer．

21 Unternehmensbesteuerun995

Genereli werden yon Untemehmen in Deutschland auf zwei Ebenen Steuem erhoben．

Kapitalgesellschaften wie die Aktiengesellschaft und die Gesellschaft mit beschfankter

Haftung(GmbH)unterliegen der KOrperschaflssteuer,die yon der bundesstaatlichen

Verwaltung erhoben wird．Dariiber hinaus erheben Sliidte und Gemeinden eine

Kommunalabgabe，die Gewerbesteuer．

31 Die Grundsteuer96

Beim Verkauf oder Besitzwechsel von Grundstficken wird ab einer Gegenleistung VOfl fiber

2．500Euro eine Grunderwerbsteuer von 3．5％des勋u印reises erhoben；diese wird in aller

Regel vom IGiufer entrichtet．

钔Die Umsatzsteuer97

Die Umsatzsteuer belastet Untemehmen nicht，denn sic wird nur vom Endverbraucher

eines Produktes oder einer Dienstleistung bezahlt．Der seit Anfang 2007 geltende

allgemeine Umsatzsteuersalz yon 19％lie：gt knapp unter dem europiiisehen Durchschnitt．

Erwiihnenswert ist，dass Untemehmen die Umsatzsteuer auf ihre Preise aufschlagen

mfissen．

●Untemehmenssteuerrefom 2008

Eine Arbeitsgruppe zur，，Reform der Untemehmensteuer in Deutschland“unter Ffihmng

yon Bundesfinanzminister Steinbriick(SPD)und Hessens Ministerpr'fisident Koch(CDU)

hat Anfang November 2006 einen Reformentwurf zur geplanten Reform der

Unternehmensteuerung vorgestellt．die zum 1．Januar 2008 in Kraft treten soil．Ein

entsprechendes Gesetz soil noch vor der Sommerpause 2007 verabschiedet werden．

Die geplante Reform bedeutet nach dem vorgestellten Konzept for Untemehmen ab 2008

eine Bruttoentlastung yon 30 Milliarden Eum．Die neuen Regelungen werden im

Folgenden zusammengefasst9s
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1)Die durchschnittliche Steuerbelastung fiir Kapitalgesellschafien wird von 38，65％auf

29，83％gesenkt。Es werden VOr allem Untemelunen entlastet，die ihre Gewinne in

Deutschland vcrsteuern．

2)Folgende MaBnahmen sind vorgesehen：

a．KOrperschaftssteuer

-Die K6rperschaflsteuer wird VOU 25％um 10 Prozen唯Iunkte auf 15％gesenkt．

· Eine。modifizicrte Zinsschranke“soil verhindern，dass Zinsaufwendungen den zu

versteuernden Gewinn unter eine bestimmte Grenz reduzieren k6nnen．Uber eine

Freigrenze von 1 Mio． Euro hinaus sollen Zinsaufwendungen den

Untemehmensgewinn bis ZU 70％mindern kOnnen．

一F讧r internationale Konzerne ist eine．,Escape-Klausel“vorgesehen，bei deren

Nachweis die Zinsschranke nicht greifl．

b．Gewerbesteuer

· Bei der Gewerbesteuerwird die Steuermesszahl von 5％auf 3．5％herabgesetzt

．Der Anreehnungsfaktor der Gewerbesteuer auf die Einkommensteuer wird yon 1,8

auf 3,8 mehr als verdoppelt

·Statt der bisherigen Hinzurechnung von Dauerschuldzinsen ZU 50％bei Ermittlung

der Gewerbesteuer werden knnflig alle Zinsen sowie Finanzierungsanteile vorl

Mieten，Pachten，Leasingraten und Lizenzen ZU 25％hinzugerechnet．

c．Abgeltungssteuer

Ab 2009 dutch einc Abgeltungssteuer die unterschiedlichen

Kapitalertragsarten—Kapitalertriige und Gewinne aus der VeriiuBerung privater

Kapitalanlagen-einheitlich mit 25％zuziiglich Solidaritlitszuschlag besteuert werden．

1m Gegenzug fallt die zw61fmonatige。Spekulationsfrist"fiir Gewinne aus

WertpapierverfiuBerung wcg：kiinfiig werden diese Gewinne auch nach Ablauf eines Jahres

versteucrt．Zudem wird das Halbeinkiinfleverfahren abgeschafft．

·Zur Herstellung steuerlicher ，，Rechtsformneutralitiit" zwischen den

Untemehmensformen sollen Personengesellschaflen nicht entnommene

Gewinne entsprechend der Besteuemng von Kapitalgesellschaften ebenfalls mit

einem Satz yon 29．8％versteuem k6nnen

-Die Ansparabschreibung errn69licht einkommensteuerpflichtigen Untemehmen

kfinflig die Abschreibung von 25％des Gewinns(his 100．000 Euro)als

gewirmmindemde Riicldage．

● Steuervorteile in Deutschland

Werden Akquisition durchgeffihrt，um Steuervorteile ZU erzielen，SO k6nnen die folgenden

drei Effekte relevant sein：
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1)Das Akquisitionsobjekt verffigt fiber nicht ausgenutzte Verlustvortr{ige，weiche einen ZB

versteucmden Jahresfiberschuss des IGiuferuntemehmens vermindem；

2、Durch den Enverb der Aktiva des Akquisitionsobjektes kann die Abschreibungsbasis

erh6ht werden，falls derenBuchwerte unter den Verkehrswerten liegen；

31 Durch eine Erh6hung des Verschuldungsgrades kann der Anteil des steuerlich

abzugsfjjihigen Zinsaufwandes erh6ht werden．

4．4．3．2 Personalaspekt—Kiindigung der Mitarbeiter in Deutschland

Wird ein bankrottes Untemehmen曲ernommen．soil die Belegschaft des Unternehmens

laut Artikel 613a BGB mitfibernommen werden99．Deswegen sollen sic sich fiber eigenen

。Gesundheitszustand“informieren，ob sic die Belegschafl auch mitfibernehmen k6nnen，

bevor sie deutsche Unternehmen fibernehmen．Es ist oft bei vorherigen M&A-Aktivifiiten

passiert,class chinesische Untemehmen die Mitarbeiter nach der Ubemahme eines

bankrotten Untemehmens wegen ZU hoher Personalkosten entlassen wollen，am die Kosten

ZU verringem．So ging es abet nicht．Mindestens fiihrt eS leicht zur Widerwille anderer

Mitarbeiter．In anschlie6enden Abselmitten werden die Kfindigungsregelungen in

Deutschland vorgestelit．

Aus wirtschaftlichen oder persOnlichen Griinden kann鼯dazu kommen，dass sich

Arbeitgeber VOll Mitarbeitern trennen miissen．Wenn die Vorschriflen fiir eine Kiindigung

eingehalten werden，ist dies fiir jedes Unternehmen m69lich．

Bei befrlsteten Vertriigen wird das Ende der Tiiti咄eit von vornherein vertraglich vereinbart．

Insofern sind solche Zeitvertrage gerade ffir junge Untemehmen die richtige Wahl．Bei

unbefristeten Arbeitsverhiiltnissen gilt die gesetzliche Kfindigungsfrist，die mit der Dauer

der Betriebszugeh6rigkeit steigt．Anfangs betfiigt die Frist vier Wochen，nach 20 Jahren

sieben Monate．W{ihrend der im Regelfall sechs Monate dauemden Probezeit kann die

Zusammenarbeit innerhalb VOIl zwei Wochen beendet werden．

Kleinbetriebe mit bis ZU zehn Arbeitnehmem k6nnen jederzeit Mitarbeiter ffistgemiiB

entlassen,wenn daffir ein sachlicher Grund vorliegt．Auf Grund einer Ubergangsregelung

k6nnen ailerdings Arbeitnehmer,deren Arbeitsverhiiltnis vor dem 1．1．2004 begonnen hat，

nur in Kleinbetrieben mit maximal ffinf Regelmitarbeitern ohne weiteres bei Vorliegen

eines sachlichen Grundes gekfindigt werden．Schutzregelungen gelten auch in

Kleinbetrieben ffir junge oder werdende Mfitter und Schwerbehinderte．In Betrieben mit

mehr als zehn Vollzeitbeschiifligten grit fiir jeden Arbeitnehmer,dessen Arbeitsverhfiltnis

ohne Unterbrechung liinger als sechs Monate bestanden hat，das Kfindigungsschutzgesetz．

”http：／／de．roofcorn．gov．cn／aarficle／wtojiben／xg[g／200602／20060201452753．html



Eine fristgemiiBe Kiindigung wird in diesen Unternehmen UUI"wirksam，wenn die

Kfindigung sozial gerechtfertigt ist．Die Trennung muss schrifllich effolgen—die

elektronische Form genfigt insoweit nicht—und in der Regel begrfindet werden．Und vier

Begrtindungen kommen in Frage：Betriebsbeding【e Griinde，personenbezogene Grfinde，

Verhaltensbedingte Griinde und au6enordentliche Kfindigung．



5 Fallstudie-'-Kauf der Welz GmbH dutch Shanghai Huasheng

5．1 Hintergffmde

·Shanghai Huasheng Enterprise(Group)

Shanghai Huasheng Enterprise(Group)ist ein privater Produktionsbetrieb in Shanghai，der

in Dezember,1986 gegriindet wurdc．Shanghai Huangsheng hat ein eingetragenes

Stammkapital yon RMB 100 Mio．und ist eins der Top-100 Unternehmen in Shanghai．

Unter dem Nanlen Shanghai Huangsheng Group stehen mehrere Tochtergesellschaflen，die

sich in bezfig]【ichcn Nebenbranchen befinden，z．B．Shanghai Qingpu Feuerl6scher GmbH

usw．Das bedeutet，dass Shanghai Huasheng Group eine starke Branchenzugeh6rigkeit and

ein breites Marktsegment hat．Eine der Tochtergesellschaflen von Shanghai Huasheng

Group ist Shanghai High Pressure Container Co．，Ltd，die 2001 YOn Huasheng Group

gekauft wurde und mehr als 40 Jahre in dieser Branche aktiv ist．Shanghai High Pressure

Container Co．，Ltd hat eine solides Fundament fiir Kauf von Welz gelegt．

Seit 40 Jahren hat Shanghai High Pressure Container Co．，Ltd insgesamt iiber 10 Mio．

Stficke aller Flascheasorte verkaufl und hat seit 90er Jahre ca．1 Mio．Stficke exportiert．

Dadurch werden Effahrung auf dem internationalen Markt gesammelt．

Technisch ist Shanghai High Pressure Container Co。Ltd auch marktfiihrend．1994 hat sie

die chinesische Zcrfifikation IS09001 bcsmnden．1995 die amefikanische Zertifikation

DOT-3AA und 1997 deutsche TUV-Zertifikation．AuBerdem k6nnen die Produkte yon

Shanghai High Pressure Container Co．，lad den industriellen Normen unterschiedlicher

L五nder entsprechen，wie BS(UK)，JIS(Japan)，DIN(Deutschland)etc．Seit 90er Jahre hat

Shanghai High Pressure Container Co．，Ltd modeme Anlagen von Japan，Deutschland und

Korea eingeflihrt，und das materielle Verm69en betriigt ietzt$30 Millionen．Die

Produktionsf萏higkeit erreicht 800．000 Stiicke／Jahr．

●Welz Gas Cylinder GmbH

Welz Gas Cylinder ist deutscher Marktfiihrer bei Druckgasflaschen．Die GmbH ist aus dem

ehemaligen VEB，，Ofen und Herdbau“hervorgegangen,der wiederum auf die 1923

gegriindete，，Havelhiitte"EisengieBerei zuriickgeht．

Abb．14：Historie der Welz Gas Cylinder GmbH



1945

Enteignung und Verstaatlichung．Produkfion von Gusstefien for den Lokomotivbau

1949

Die,kIavelhfittc"wird zuln VEB，’ofen und Herdbau"(oHRA)．Gielkrei und Produktion von

Bauteilen ffir RaumhcizH verschiedener Ofentypea

7舵r Jahre

Zweites Standbcin neben dem Ofenbaubetrieb wird die Prodaktion yon Stahlflaschen for die

Feuerl6scherproduktion in Neumppin．Der Bedarf aa Raumheizem war deutlich

zundckgegangen

19S3．85

ModemisiemngderProduktionvonKalt·aufWannumfonnung

199l

Der Fellbacher Konkurfent，，Haim Metallbau OmbH”kauft die Stahlflaschenproduktion der

inzwischen"vOil der Treuhand verwalteten，’ofen u．Herdbau GmbH"．Ausweitung von

Sortiment und Produktion，und damlt verbunden,steigende Mitarbeiterzahlen

l蚋B

Bau einer ueuen Produktionshalle und lnbetriebnahme einer Pulverbeschichtungsanlage zum

Beschichten aller Stahlflaschen aus den Werken Fellbach und Rathenow

l"4

Umbenennung in．Hahn Industrieprodukte GmbIr

1996

Kauf der。Hahn lndustrieprodukte GmbH"dutch ihren Gesch{ifisfiihrer Siegfried
Welz und

Umbenennung in，,WELZ lndustrieprodukte GmbH“

1999

Im Werk Rathenow arbeiten bis zn 90 Mitarbeiter in der Stahlflaschenproduktion．Parallel

dazu Entwicklung eines neuen Airbags flit Pkw auf Basis eines Kaltgas·Speichers

12．2000

Einweihung des nenen Produktionswerks硒r dic Airbag—Fertigung

02．2002

lnsolvenzantrag fOr das Gesamtuntemehmen aufgmnd der defizit{iren Airbag-Fenigung．Der

Gesehiiftsbereich wird，neben den Bereichen．Klebetechnik"und，,Industriemotoren"in

Fellbach．geschlossen．Auch die Stahlflaschen-Produktion in Fellbaeh wird stillgelegt，und
in

das Werk Rathenow inte鲥ert
16．04．2∞3

Kauf durch die。Huapeng Trading GmbH"，Hamburg．Umbenennung jn。Welz Gas Cylinder

GmbH'‘．Obemahme von 42 Mitarbeitem，Weiterf嫩hmng und Ausbau der Produktion

Welz hat 80-j{iIlrige Erfahrungen ffir Herstellung der Druckgasflaschen und hat vorher fiber

80％Marktanteil gehabt．Inzwischen hat sich das Untemehmen aus Rathenow,Land

Brandenburg auf die Herstellung yon Druckgasflaschen
ffir Feuerli，scher,Sodamaschinen

und Zapfanlagen sowie Medizin一，Sicherheits-und Aquarientechnik spezialisiert．Weiz

erwirtschaftet einen Jahresumsatz yon ffinf Millionen Euro．Alle Produkte von Welz haben



die deutsche TUV-Zertifikation bestanden,und manche Heine Druckgasflaschen sind sogar

yon Wareninspektion befreit．Das Produktionsniveau，Kundenressourcen und Management

sind viel bcsser als die inliindischeu Untemehmen．2002 hat Welz zwei Produktionslinicn

for Airbag eingekauft und gescheitert．Aus diesem Grund und wegen zu hoher

Personalkosten hat Welz Insolvenz angemeidet．

5．2 Mofivenanalyse beider Seiten

●Kjuferuntemehmen

Druckbehfilter ist ein breiter Markt,z．B．Stahlflasche for Autos，Sauerstoff und

Feuerl6schmittel etc．Als eine arbeitsintensive Branche k6nnen die europaischen und

amerikanischen Hersteller wegen hoher Produktionskosten nicht mitkonkurrieren,wenn

sie ihre Produktion nicht verlagern．AuSerdem ist diese Branche eng yon Qualitit der

Mitarbeiter und Lieferanten der Rohraaterialien abh{iIlgi昏Im VetO【eich zu anderen

Entwicidungsl§nder ist China von Vorteil．

Det Kauf von welz durch Shahghai Huasheng geht hauptsiichlich von Erh6huug des

Marktanteil auf dem europiiischen Markt aus．Seit 1999 ist Shanghai Huasheng in den

europ§ischen Markt eingetreten．Der Kauf yon Shanghai High Pressure Container CO。

lad hat die Expansion von Shanghai Huasheng Gas gegeben．Bisher hat Shah曲ai

Huasheng einen Marktanteil yon 30％auf dem deutschen Markt erreicht．Fiir manche

Produkte lie：gt diese Zahl bei 40％．

Mitbenutzen von，，Software“ist ein weiteres Motiv．Welz hat zwal-lnsolvenz angemeldet，

verffigt abet scit langem fiber reichhaltige Kundem：essourcen，gute Produktionsanlagen，

Markeeinfluss und zuverlfissiges Qualitfitssicherungssystem．Und Austausch des

Managements und der technischen Fachkfiifte ist auch ein Beweggrund ffir diese

Trailsaktion

● Verkiiufemntemehmen

Auf Grand der Historie von Welz kOnnen wit wissen，dass Welz ein mittelstfindiges

Familienuntemehmen Wall'．Da Welz 2000 zwei Produktionslinien for Airbags eingefohrt

uud das gewiinschte Ziel nicht erteicht hat,hat Welz 2002 Insolvenz angemeldet．

Scheitem der Diversifikation und zu hohe Produktionskosten幻hren zu finanziellen

Problemen．Um das Untemehmen weitergehen zu kSnnen，um die Arbeitspllitze und die

Marke zu behalten，wird das Unternehmen ganzheitlich all Shanghai Huasheng verkauft．

Aul3erdem hat sich Welz durch gegenseitigen Austausch informiert，dass Shanghai

Huasheng nicht rein Portfolioinvestition vomehmen m6chte．Jetzt werden die Hauptteile

der Produkte in China hergestellt und in Deutschland mit anderen Teilen
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zusammengesetzt．Dadurch sind die Kosten gesunken．

5．3 Besonderheiten diescr Transaktion VOlt Welz

●Nieddge Risiken

Der Kauf von Welz ist nicht direkt von Shanghai Huasheng durchgefiihrt，sondem im

Namen yon Huapeng Trading GmbH mit Sitz in Hamburg．Der Geschiiflsfiihrer VOn

Huapeng Trading GmbH ist der Sohn des Vorstandsvorsitzenden，Jiang Ziqiang yon

Shanghai Huasheng．Die zwei Unternehmen(Huapeng und Huangsheng)sind

gesellschaftsrechtlich nicht miteinander verbunden．Huangpeng Trading
GmbH

organisiert den Vertdeb flit Shanghai Huasheng auf dem euro#iischen Markt．Dadurch

k6nnen wir ablesen，dass der Erfolg oder das Scheitern dieser Transaktion yon Welz

unabhfingig yon Shanghai Huasheng ist．d．h．die Risiken fiir die SO genarmte

，，Muttergesellschaft"sind minimiert．

●Niedriger Preis

Mit einem Kaufpreis von 4 Mio．Euro hat Shanghai Huasheng die ehemalige Welz

Industrieprodukte GmbH aus der Insolvenz fibernommen．Laut dem deutschen Recht wird

das bankrotte Untemehmen VOXI beziigliehen lnsolvenzfirmen iibemommen und mUSS

innerhalb von zwei Jahren verkauR werden．Wenn das bankrotte Untemehmen w{ihrend

dieses Zeitraums nicht verkaufi wird，wird das Untemehmen als，,Abfalleisen“beseitigt．

An dem ersten Tag yon Insolvenzanmeldnng ist der Preis am h6chsten．Je balder die

2-jiihrige Frist abgelaufen ist，desto niedriger ist der Kaufpteis gewordeu．Shanghai

Huasheng hat ein Jahr end drei Monate gewartet bis der Kanfpreis BU[30％des originalen

Preis ist．Endlich hat Shanghai Huasheng den Zuschlag erhalten．

● Sclmelles Herauskommen aus der Verlustzone

Nachdem Shanghai Huasheng Welz iibemommen hat，werden alle Mitarbeiter behalten．

Nur der Sohn von Jiang Ziqiang ist als GeschiIftsfiihret in der Firma tiitig．Die restcn

Eingestellten sind alle Deutsche．Noch ZU erwjihnen ist，dass ein 61-j{iltriger erfahrener

deutscher Wirtschaflsmann eingestellt wird，der ehemais der Gesch{iftsfiihrer fiir das

Deutschland．Geschfift des franzosischen Marktfilhrers bei Industriegas,Air Liquide war．

In dem gleichen Jahr der Transaktion hat Welz ntiS der Verlustzone herausgekommen und

eine Wachstumsrate von 8％bis 10％erreicht．Jetzt stem Welz an dem 7．Platz der

weltweiten Branchenrangfolge．

●Verringerung der Produktionskosten

Die Personalkosten in Deutschland sind hoch．Deswegen werden Rohmaterialien zn

Halbfertigwaren bearbeitet und in Deutschland zll Fertigwaren zusammengesetzt．Auf



dieser Weise wird die H／ilfie der Kosten gespart．Und die Produkte werden unter der

Marke VOR Welz zu einem europiiischen Prcis verdoppelt verkauft。Shanghai Huasheng

wird als eine Produktionsbasis eingesetzt，die Auftrige ans Europa zu erfiillen,und Welz

wird als ein Brfickenkopf in Deutschland sowie in Europa benutzt．After-sale—Service

anzubieten．

●Kulturelle Integration

Am ganz Anfang war die Widerwille von Mitarbeitem sehr schlimm，weii sie sich datum

gesorgt haben,dass der neue chinesische Chef das Untemehrnen schiefen und alle

Mitarbeiter entlassen wurde．Mittels Unterstfitzung der regionalen Regierung hat

Shanghai Huasheug vide chinesische kulturelle VeranstMtungen organisiert，damit die

deutschen Mitarbeiter chinesische Kultur kennen und verstehen．Durch kulturelle

Veranstaltung sind beide Seiten allm{ihlich integriert．

●Exteme Unterstfitzung

Mit dem Standort Rathenow will die Huapeng Trading GmbH ihre Vertriebswege

verkiirzen．Der Transportweg von China nach Europa ist zu weit．Nachdem das

Handeisministerium der Volksrepublik China seine Zustimmung gegeben hare，war der

Weg frei fiir das brandenburgisch-chinesische Joint Venture．Am Gelingen der

Transaktion，50 erklarte Jiang Zhou，der Sohn des Vorstandsvorsitzenden VOU Shanghai

Huasheng，，，haben die Hamburger Gesellschafl fiir Wirtschaflsf&derung und eine

Rechtsanwaltskanzlei arts der Hansestadt groSen Anteil．“
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6 Schlussfolgerung

Nach der Thcorie der Kombination der lnvestitionsmotiven k6nnen Direktinvestitionen

get{itigt werden，wenn jede Art yon Direktinvestition von den direkten Faktoren und

inditekten Faktoren zusammen motiviert sind．Die dirckt胁F，Il【toren umfassen alle

Produktionsfaktoren，fiber die das Herkunftsland und das Empf￡ingerland verffigen-Kapital，

Arbeitskrfifle，Technik，Management，Informationen usw．．Sie sind die Hauptfaktoren，die

eine Direktinvestition motiviert．Die indirekten Faktoren sind die entsprechenden Politiken

und MaBnahmen von den Herkunflsliindem und Empflingerliindem，die Vereinbarungen

und Kooperationsbeziehungen zwischen beiden Lfindern，die Standortvorteile der

Empf'iingerlfinder,die Entwicklung der Globalisierung nSWo．Naeh dieser neuen Theorie

kOnnen die Untemehmen rOll Entwicklungsljndem dutch Verwendung von den

verbreiteten und standardisierten Techniken aus den entwicke[ten ldindem ihre

Kerntechniksowie ihre eigene Kemkonkurrenzfiihigkeit akkumulieren．

Auf Grund der jfihrlichen fiber 8-prozentigen Wachstumsrate geh6rt China zu den

dynamischen l五ndem auf der Welt．Dutch 20-jihrige Entwicldung sind die chinesische

Privatwirtschaft$owie die chinesischen Privatuntemehmen allm；ihlich anfgewachsen und

sehrittweise，，reif‘geworden．Aufdem 16．nationalen Volkskongress wurden die Position

und Bedeutung ehinesiseher Privatwirtsehaft wieder unterstriehen，was den Aufschwung

der chinesischen Privatuntemehmen hinweisen k6nnte．Andererseits haben viele der

KMFU wegen unterschiedlicher Griinde wie makrowirtschaftliche Situation,

Personalkosten，Nachfolgefrage oder Fehlinvestitionen etc．Konknrs angemeldet．2005 lag

die Zahl bei 23．247．Es ist den chinesischen Privatunternehmen eine gute Opportunitiit，

sich zu intemationalisieren．Und der Aufruf，'Going outside'‘chinesischer Regierung und

die Fbrderungspolitik Deutschlands haben dafiir Gas gegeben．

2003·2005 war ein HOhepunkt der Obernahmen der KMFU durch ehinesische

Privatuntemehmen．Aber wegen potentielle Oefahren bzw．Risiken und eigene Schwachc

der Privatunternehmen war die Erfolgsrate niedrig．Die Impulsivitfit ehinesischen

Privatuntemehmen ist ein Grund dafiir,denn Untemehmenseigener der Pdvatuntemehmen

haben vielfiiltige geschiiflliche Erfahrungen,aber sind meistens knapp an intemationale

Managementkenntnisse．Sic ffihren M&A durch，olme Strategie auszuarbeiten．Ein weiterer

Grund ist die Zuf'jlligkeit auf dem internationalen Markt und in dem Zielland．Deswegen

sollen sieh chinesische Privatunternehmen zuerst eigene Situation sowie den Zustand der

Objektuntemehmen informieren．Da Deutschland ein Land mit vollstiindigem

Rechtssystem und Arbeitsschutz ist，solien sie auch die beziiglichen Vorschriften beachten．



Um den die erforderlichen Informationen zu erhalten nnd M&A-Erfolg zn sichem，ist

M&AoBerater ein gutes Hilfsmittel．Sie k6nnen entweder den ganzen Prozess begleiten

oder Teilaufgaben iibemehmen und die professionellen Vorschlage anbieten．Dieser Punkt

ist oft zu ignorieren．Gleichzeitig sind die F6rderprogramme YOn Deutschland nicht zu

vergessen．Dadurch sind die Kosten und die Risiken zu verringem．Die in dieser Arbeit

dargestellten F6rderinstitute auf Bundes-und Landsebene sind anzuwenden．Bei der

Fallstudie ist eine erfolgreiche 0bemahrae analysiert,um die Theorie in konkreter

Operation einzusetzen nnd Effahrungen daraus zn ziehen．Das grenziiberschreitende M&A

von ehinesischen Privatuntemehrnen befindet sidl noch bei der Anfangsphase．Diese

Arbeit wurde in dcr Hoffnung geschrieben，dass sie den nachfolgenden Untemehmcn，die

sich noch ffir Fusion oder Akquisition der kleinen und mittleren Familienuntemehmen

interessieren,Denkanst6Be anbieten k6nnte．damit sic auf Grund dieser Arbeit weiter damit

bescl[1{iftigen wiirdcn．
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Anhang：Fiirderinstitute VOII Bund und allen Bundeslfindem
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