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Geleitwort 

Die vorliegende Arbeit bewegt sich an der Nahtstelle von strategischer Unter­
nehmensfiihrung und Organisationswissenschaft, wobei der Fragestellung nach­
gegangen wird, inwiefern sich durch Schaffung koharenter, d. h. stimmiger Ge­
schaftsysteme komparative Wettbewerbsvorteile autbauen lassen. Forschungs­
leitend ist dabei die These eines Vorteil schaffenden Managements strategischer 
Kerne im Sinne synergiegetriebener Kompetenz-lMarktfelder, die nicht notwen­
digerweise mit dem Konstrukt der planungsautarken, strategischen Geschaftsein­
heiten konventioneller Provenienz iibereinstimmen miissen. 

Vor dem Hintergrund permanenter Konzernrestrukturierungen als organisato­
rische Reflexhandlung auf eine stetig steigende Wettbewerbs- und Umweltdyna­
mik avanciert nach Auffassung des Autors, Herrn Philipp KINZLER, die Wahl der 
strategiekonformen Organisationsform zur zentralen Determinante des Unterneh­
menserfolgs. Seit der ErOffnung der Strategie-/Strukturdebatte durch CHANDLER 
(1962) findet in Wissenschaft und Praxis ein politischer Diskurs beziiglich der 
Synchronisation institutioneller System-/Umwelt- und/oder Marktbeziehungen 
durch strategische Handlungsmuster im Sinne der Fit-Logik statt. 

Wurde dieses Stimmigkeitsprinzip relativ holzschnittartig im Rahmen des so 
genannten SWOT-Ansatzes propagiert, so optiert KINZLER, der Meinung fiihren­
der Managementprotagonisten folgend, fiir eine konsequente Befolgung des Ko­
harenzprinzips jenseits der Kontrastierung von Starken und Schwachen einerseits 
sowie Chancen und Risiken andererseits. Die yom Verfasser thematisierten Be­
zugsobjekte der "strategischen Kerne" reflektieren gleichsam das Streben nach 
Koharenz, indem sie die Grundlage darauf basierender Geschaftssysteme sind. 
Diese wiederum - so das Votum des Autors - bilden als strategisch vorsteuernde 
Erfolgspotenziale das Bindeglied zum Wettbewerbsvorteil. Die Diskussion urn 
die Vorteilhaftigkeit stimmiger, widerspruchsfreier und zielkonformer System-I 
Umweltbeziehungen wird mit der Einfiihrung des Koharenzgedankens nicht ge­
genstandslos, sondern lediglich urn eine weitere wichtige Facette erganzt. Mikro­
okonomisch betrachtet zielt das Fit-Streben auf die Erlangung vorteilhafter 
Gleichgewichtszustande ab, urn aus einem Zustand relativer Stabilitat die Erzie­
lung statischer Positionierungsvorteile zu begiinstigen (z. B. Economies of Scale, 
Economies of Scope, Differenzierung). So genannte "Misfits" werden demnach 
als unvorteilhafte Mangelzustande interpretiert, die aus Ungleichgewichten zwi­
schen dem Unternehmen und seinen multiplen Umsystemen herriihren, weil in­
terne und externe Einflussvariablen mit dem Strategiesystem der Unternehmung 
konfligieren. HAMELIPRAHALAD (1989) ist es zu verdanken, dass unter dem 
Schlagwort des "Strategic Intent" auf die von der Fit-Logik ausgehende "kogni­
tive Versteinerungsgefahr" (z. B. Inertia, Lock-in, Dominant Logic, Pfadabhan-
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gigkeiten) mit Nachdruck hingewiesen wird. Anders formuliert erzeugen Imba­
lancen zwischen Strukturen, Prozessen, Ressourcen, Umweltanforderungen und 
Leitbildern oftmals erst die produktive Energie fUr strategische Innovationen. 
Der Koharenzgedanke toleriert statische und dynamische Ungleichgewichte 
innerhalb eines begrenzten Korridors, weil hierbei auf die Prinzipien evoluto­
risch-komplexer Systeme (z. B. Mutation, Selektion, Retention)in ihrer Funktion 
als Leitmodelle zur Abbildung dynamischer Wettbewerbsysteme rekurriert wird. 

In der Diktion von KINZLER stellt das Koharenzstreben eine sinn volle Erwei­
terung des Stimmigkeitsgrundsatzes urn die Dimension dynamisch-komplexer 
Handlungsfelder dar. Der Autor nimmt die semantischen und inhaltlichen Un­
scharfen des Koharenzbegriffs zum Anlass, diesen qualitativ zu operationalisie­
ren und anhand generischer Organisationstypen zu validieren. Angekniipft wird 
dabei an das Koharenzmodell von TEECE ET AL. (1994), das zunachst auf seine 
Starken und Schwachen hin analysiert wird, urn es dann starker zu konkretisieren. 

Mit der vorgelegten Arbeit fUhrt KINZLER einen interessanten Dialog zwi­
schen dem strategischen Management einerseits und der Organisationswissen­
schaft andererseits, weil das marktgerichtete Vorteilsdenken mit den organisato­
rischen TreibergroBen konfrontiert wird (z. B. Strukturen, Prozesse, Systeme, 
Kompetenzen, Regeln), die der Absatzmarktpositionierung als unabhangige 
Steuerungsvariablen vorgelagert sind. Die Analyse der hierbei zu beachtenden 
Dialektik zwischen den multiplen Gestaltungsfeldern im Kontext von Strategie, 
Organisation und Umwelt bildet den Eckpfeiler der bisher recht ambivalenten 
Koharenzdiskussion. 

KINZLER eroffnet mit der Analyse koharenter Strategie- und Konzernsysteme 
eine begriiBenswerte Diskussion, die das Diversifikations- und Konsolidierungs­
verhalten multinationaler Unternehmen in einem "neuen Licht" erscheinen lasst. 
Dabei lasst es sich der Verfasser dieser Monographie in seiner Funktion als Un­
ternehmensberater bei Bain & Company nicht nehmen, strategische Gestaltungs­
empfehlungen fUr die einschlagigen Leitungs- und Kontrollinstanzen diversifi­
zierter Unternehmen abzuleiten. Insofern richtet sich dieses Buch nicht nur an 
Wissenschaftler und Studierende, sondern auch an Strategieberater, Fiihrungs­
krafte und Wirtschaftsjournalisten. Dem Verfasser und der Scientific Community 
ist eine schnelle Verbreitung dieses Werks allein schon aufgrund der klaffenden 
Wissensliicke auf dem dornigen Weg hin zu wettbewerbsfahigen Hochleistungs­
organisationen zu wiinschen, die an dieser Stelle auf innovative Weise zu schlie­
Ben versucht wird. 

Prof. Dr. Christoph Rasche 
Lehrstuhl fUr Management, 

Professional Services und Sportokonomie 
Universitat Potsdam 
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Die vorliegende Arbeit wurde im November 2004 von der Wirtschaftswissen­
schaftlichen Fakultat der Universitat Potsdam als Dissertation angenommen. 

Ich mochte mich bei allen herzlich bedanken, die mich bei deren Erstellung 
untersrutzt haben. Mein besonderer Dank gilt hierbei meinem Doktorvater, Herro 
Prof. Dr. Christoph Rasche, der mir in freundschaftlicher Weise als Sparrings­
partner zur VerfUgung stand, ohne dabei ein ftir Doktoranden muhsames "Micro­
management" zu betreiben. 

Weiterhin gilt mein Dank Herro Prof. Dr. Dieter Wagner, der freundlicher­
weise das Zweitgutachten fUr diese recht umfangreiche Dissertation ubemom­
men hat. 

Zu Dank verpfiichtet bin ich auch meinem Arbeitgeber Bain & Company, der 
mich fUr die Zeit der Dissertation freigestellt und finanziell untersrutzt hat. Das 
intellektuelle Umfeld und zahlreiche Diskussionen mit Kollegen haben erheblich 
zu meiner personlichen Weiterentwicklung und somit auch dem Entstehen dieser 
Arbeit beigetragen. 

Meiner Mutter danke ich fUr die sorgfliltig durchgeflihrten Korrekturlesearbei­
ten und die wertvollen Hinweise. 

Philipp Kinzler 



Inhaltsverzeichnis 

Ge1eitwort. ............................................................................................................ V 
Vorwort ............................................................................................................. VII 
Inhaltsverzeichnis ................................................................................................ IX 
Abbi1dungsverzeichnis ..................................................................................... XIII 
Abktirzungsverzeichnis ..................................................................................... XV 

1 Einleitong ................................................................................... 1 

1.1 Prob1emstellung ..................................................................................... 1 
1.2 Zie1 und Aufbau der Arbeit ................................................................... 7 

2 Perspektiven des Strategischen Managements 
als theoretischer Bezugsrahmen fiir die 
Diversifikationsforschung ....................................................... 11 

2.1 Diversifikation: Motive, Zie1e, Formen ............................................... 11 
2.2 Ansatze des Strategischen Managements zur Erk1arung von 

Wettbewerbsvortei1en diversifizierter U nternehmungen ..................... 16 
2.2.1 Outside-In-Perspektive .......................................................... 17 

2.2.1.1 Absatzmarktorientierte Ansatze ............................. 17 
2.2.1.2 Wettbewerbsorientierte Ansatze ............................ 20 

2.2.1.2.1 Branchenstrukturana1yse ....................... 20 
2.2.1.2.2 Das Konzept der strategischen 

Gruppen ................................................. 24 
2.2.1.2.3 Generische Wettbewerbsstrategien 

und deren Imp1ementierung .................. 30 
2.2.2 Inside-Out-Perspektive .......................................................... 36 

2.2.2.1 Ressourcenbasierte Ansatze ................................... 36 
2.2.2.1.1 Der Resource-based View ..................... 36 
2.2.2.1.2 Der Kernkompetenzen-Ansatz ............. .41 
2.2.2.1.3 Dynamische Fahigkeiten ....................... 55 

2.2.2.2 Institutionenokonomisch basierte Ansatze ............. 64 
2.2.2.2.1 Theorie der Verftigungsrechte und 

Agenturtheorie ....................................... 65 
2.2.2.2.2 Transaktionskostentheoretische 

Uber1egungen ........................................ 67 



X Inhaltsverzeichnis 

2.2.3 Finanzwirtschaftliche Ubedegungen ...................................... 75 
2.2.3.1 Externe Kapitalbeschaffung und -bewertung ......... 75 
2.2.3.2 Interne Kapitalverwendung .................................... 82 
2.2.3.3 Unternehrnensverfassung ........................................ 89 

2.3 Synthese der Ansatze ........................................................................... 92 
2.3.1 Das Konzept des mehrdimensionalen "Strategic Fit" ............ 92 
2.3.2 Volatile Umwelten als Normkonstellation: 

Statischer versus dynamischer Fit .......................................... 97 
2.3.3 Zwischenfazit: Die Unternehmensarchitektur 

als Quelle von Wettbewerbsvorteilen auf Konzernebene ..... 103 

3 Ansatzpnnkte fUr ein strategisches 
Diversifikationsmanagement ................................................ 109 

3.1 Empirische Ergebnisse zur Diversifikationsforschung 
und Bewertung ................................................................................... 1 09 
3.1.1 Diversifikationsstrategien und Performance ........................ 110 
3.1.2 Diversifikationsstrategien iiber die Zeit ............................... 117 
3.1.3 Bewertung der empirischen Sekundardaten ......................... 129 

3.2 Der "Strategische Kern" als iibergeordneter Referenzrahmen ........... 133 
3.2.1 Relatedness als hypothetisches Konstrukt: 

Art der Verwandtschaft ........................................................ 134 
3.2.1.1 Leistungserstellung ............................................... 137 
3.2.1.2 Fiihrungsprozesse ................................................. 143 
3.2.1.3 Prozessiibergreifende Charakteristika .................. 147 

3.2.2 Dynamische Betrachtung: Grad der Verwandtschaft.. ......... 154 
3.2.1.1 Leistungserstellung ............................................... 154 
3.2.2.2 Fiihrungsprozesse ................................................. 159 
3.2.2.3 Prozessiibergreifende Charakteristika .................. 161 

3.2.3 Interdependenzen multipler Verwandtschaftsebenen ........... 170 
3.3 Synergien im Konzern ....................................................................... 176 

3.3.1 Horizontale Synergien im Konzern ...................................... 177 
3.3.1.1 Eigenschaften von Verflechtungen ....................... 178 
3.3.1.2 Wirkung von Verflechtungen ............................... 182 
3.3.1.3 Zeitliche Dimensionen von Verflechtungen ......... 184 
3.3.1.4 Wert von Verflechtungen ..................................... 188 

3.3.2 Vertikale Synergien im Konzern .......................................... 193 
3.3.2.1 Eigenschaften und Wirkung von 

Verflechtungen ..................................................... 194 
3.3.2.2 Wert von Verflechtungen ..................................... 201 



Inhaltsverzeichnis XI 

3.4 Exkurs: Komplexitat im Konzern ...................................................... 205 
3.4.1 Komplexitatsmanagement durch Struktur ............................ 21 0 
3.4.2 Komplexitatsmanagement durch Lenkung ........................... 216 

3.5 Das Kohiirenz-Modell als integrativer Ansatz zur Erreichung 
von Wettbewerbsvorteilen auf Konzernebene ................................... 220 
3.5.1 Das Koharenz-Modell von TEECE ET AL. ............................. 222 
3.5.2 Modifiziertes Koharenz-Modell .......................................... .233 

4 Koharentes Management von strategischen Kernen ......... 247 

4.1 Yom reaktiven zum dynamischen Portfoliomanagement .................. 248 
4.1.1 Horizontaler Fit: Fokussierungsstrategie vs. aktives 

Wertsteigerungsmanagement ............................................... 251 
4.1.2 Externer Fit: Notwendigkeit einer "atmenden 

Unternehmung" .................................................................... 259 
4.2 Organisation als strategischer Erfolgsfaktor ...................................... 266 

4.2.1 Lernende Konzernarchitektur als Voraussetzung fur 
ein koharentes Synergie- und Komplexitatsmanagement... .. 267 

4.2.2 Vertikaler Fit: Dualitat von strategischer Planung und 
finanzieller Kontrolle durch das CHQ .................................. 278 

4.3 Flexible Corporate Governance als Hygienefaktor ............................ 288 
4.3.1 Vertikaler Fit: Regelung institutioneller Freiheitsgrade ....... 289 
4.3.2 Horizontaler Fit: Co-opetition im Konzern .......................... 293 
4.3.3 Externer Fit: Mechanismen im AuBenverhaltnis .................. 298 

5 Abschlie8ende Bemerkungen ............................................... 307 

5.1 Resiimee ............................................................................................. 307 
5.2 Ausblick ............................................................................................ .31 0 

Literaturverzeichnis ................................................................... 311 



Abbildungsverzeichnis 

Abb.1: U.S. Premium Conglomerates, 1988-1997 ........................................... 5 

Abb.2: Aufbau der Arbeit ................................................................................. 9 

Abb.3: Archetypen von Diversifikationsstrategien ......................................... 15 

Abb. 4: Idea1typen der Geschaftsfeldwahl.. ..................................................... 19 

Abb. 5: Teilmarkte und strategische Gruppen ................................................. 26 

Abb.6: Kompetenzbasierte Diversifikation ................................................... .47 

Abb.7: Corporate Governance vs. finanzielle Investitionsparameter ............. 90 

Abb. 8: Strategische Fit-Dimensionen ............................................................. 94 

Abb. 9: Zusammenfassung Diversifikationsziele aus theoretischer Sicht ..... 107 

Abb. 10: Definition von Strategieklassen nach RUMELT ................................. 111 

Abb. 11: Unternehmenserfolg der Strategiek1assen von RUMELT ................... 112 

Abb. 12: Zeitliche Erweiterung der Strategieklassenanalyse (USA) ............... 118 

Abb. 13: Strategieklassenana1yse Deutschland ............................................... 119 

Abb. 14: Strategieklassenanalyse Frankreich .................................................. 120 

Abb. 15: Strategieklassenanalyse UK .............................................................. 121 

Abb.16: Stabilitat Strategiek1assen USA 1949-1969 ..................................... 123 

Abb. 17: Stabilitat Strategiek1assen Europa 1970-1983 .................................. 124 

Abb.18: Stabilitat Strategieklassen Europa 1983-1993 .................................. 125 

Abb.19: Stabilitat Strategieklassen Europa 1983-1993 (umgruppiert) .......... 125 

Abb. 20: Vergleichsstudie Diversifikationsstrategien USA 
vor und nach Restrukturierung ......................................................... 126 

Abb. 21: Stabilitiit verschiedener Strategieklassen nach KAY ......................... l27 

Abb.22: Strategie-Shift Europa 1983-1993 .................................................... 128 

Abb. 23: Vergleichsstudie Performance Konglomerate 
vor und nach Aufspaltung ................................................................. 131 

Abb. 24: Related-Constrained vs. Unrelated Diversification .......................... 132 



XIV Abbildungsverzeichnis 

Abb. 25: Business-Definition nach BAIN & COMPANY ................................... 139 

Abb. 26: Strategic-Reference-Point-Matrix ..................................................... 167 

Abb. 27: Zusammenhang Relatedness und dynamischer strategischer Fit ...... 176 

Abb. 28: Synergieeffekte und Ursachen aus Praktikersicht... .......................... 183 

Abb. 29: Typologie horizontaler Synergien .................................................... 185 

Abb. 30: Zusammenhang horizontale Synergien 
und Wettbewerbsvorteile .................................................................. 193 

Abb. 31: Zusammenhang funktionaler Einfluss 
und klassische Relatedness ............................................................... 199 

Abb. 32: Zusammenhang vertikale Synergien und Wettbewerbsvorteile ........ 203 

Abb.33: Koharenz-Modell von TEECE ET AL. ................................................. 224 

Abb. 34: Modifiziertes Koharenz-Modell (Archetypen) ................................. 237 



Abkfirzungsverzeichnis 

Anm. 

BCG 

BDP 
bspw. 

bzw. 

CBV 

CEO 

CFO 

CHQ 

c. p. 

DCF 

DCGK 

d. h. 

Diss. 

DRUID 

EBIT 

EK 

EoS 

ECA 
et al. 

etc. 

evtl. 

f. 
F&E 

FBV 

ff. 

FK 

Fn. 

ggf. 

Hrsg. 

IBV 

lEA 

IPO 

Anmerkung 

Boston Consulting Group 

Best Demonstrated Practice 
beispielsweise 

beziehungsweise 

Competitive-based View 

Corporate Executive Officer 

Corporate Financial Officer 

Corporate Headquarter 

ceteris paribus 

Discounted Cash Flow 

Deutscher Corporate-Governance-Kodex 

das heiBt 
Dissertation 

Danish Research Unit for Industrial Economics 

Earnings before Interest and Taxes 

Eigenkapital 

Economies of Scope 

Economic Value Added 
et alii 

et cetera 

eventuell 

folgende (Seite) 

Forschung & Entwicklung 

Finance-based View 

fortfolgende (Seiten) 

Fremdkapital 

FuBnote 

gegebenenfalls 

Herausgeber 

Institutional-based View 

Impediments to Economic Activity 

Initial Public Offering 



XVI 

i. S. v. 
k.M. 
LBO 
M&A 
MBO 

MBV 
M-Fonn 
NPV 

NT. 

im Sinne von 
keine Meinung 

Leveraged Buyout 
Mergers & Acquisitions 
Management Buyout 
Market-based View 

Multidivisional Fonn 
Net Present Value 

Nummer 
Post Merger Integration 

Research & Development 
Resource-based View 
Return on Capital 
Return on Equity 

Ablctirzungsverzeichnis 

PM! 
R&D 
RBV 
ROC 
ROE 
SBU 
SCA 

Strategic Business Unit (Strategische Geschaftseinheit) 
Sustainable Competitive Advantage 

SGE (bzw. SBU) Strategische Geschaftseinheiten 
SIC Standard Industrial Classification 

sog. sogenannte( -r/-sl-n) 

Sp. Spalte 
S-T -P Segmenting-Targeting-Positioning 

SWOT 

TSR 
u. a. 
usw. 
u. U. 

Verf. 

vgl. 
Vol. 
vs. 

z.B. 

zzgl. 

Strengths, Weaknesses, Opportunities, Threats 

Total Shareholder Return 
und andere/anderswo 

und so weiter 
unter Umstanden 

Verfasser 

vergleiche 
Volume (Jahrgang einer Zeitschrift) 
versus 

zum Beispiel 
zuzuglich 



1 Einleitung 

1.1 Problemstellung 

"Every decade or two, corporate chiefs and consultants get it into 
their heads to change the way companies are designed. In the 70s, it 
was fashionable to be a diversified conglomerate, with interests in 
cookies, oil wells, and everything in between. The '80s were all about 
taking those conglomerates apart. But now, just like platform shoes 
and '50s hairdos, the concept of big is making a comebac/('. I 

Diversifikation und Untemehmenserfolg - dieses Thema beschaftigt das Strate­
gische Management seit den Anfangen dieser Forschungsdisziplin.2 Insbesondere 
mit dem Aufstieg der Konglomerate in den 1970er lahren und deren Fall in den 
1980er lahren wurde das Management diversifizierter Untemehmungen zu 
einem bedeutenden Thema in der betriebswirtschaftlichen Literatur. Vergleich­
bar mit Modetrends variiert dabei nicht nur in der Praxis,3 sondem auch in der 
Theorie4 die vorherrschende Meinung tiber die Sinn- und Unsinnigkeit verschie­
dener Diversifikationsstrategien. In der Strategieliteratur steht die Frage im Vor­
dergrund, ob und in welche verwandten Geschaftsfelder Untemehmungen auf 
Grund von Synergiemoglichkeiten diversifizieren sollen. In der Finanztheorie 
werden vor allem konglomerate Untemehmenszusammenschltisse und damit ver­
bundene finanzielle Motive der Diversifikation untersucht. Die Industrieokono­
mik versucht dagegen Diversifikation anhand der Branchenstrukturen, in die Un­
temehmungen eingebunden sind, zu analysieren.5 

I Malik (2000), S. I. 

2 Der Begriff geht auf ANSOFF zuruck. V gl. Ansoff et al. (1976). Das Strategische Mana­
gement wird hier als eigenstiindige Forschungsdisziplin verstanden, die sich mit der 
Entwicklung von Unternehmungen auseinandersetzt. V gl. Miiller-StewenslLechner 
(2001), S. 7ff.; Knyphausen-Aufse13 (1995), S. 14ff.; Mintzberg (1994) und die dort 
angefiihrte Literatur. 

3 Wiihrend in den 60er Jahren Diversifikation vor allem im Zusammenhang mit Unter­
nehmenswachstum en vogue war, hat seit Mitte der 80er Jahre (angeblich) ein eindeu­
tiger Trend zur Refokussierung eingesetzt. V gl. Friedrich (1998), S. 50f. Zumeist wird 
dieser Tendenz als Konzentration auf das Kerngeschiift umschrieben und oft falschli­
cherweise mit einer Konzentration auf Kernkompetenzen gleichgesetzt. Vgl. Fey 
(1999), S. V; GooldiLuchs (1993); Grant (2002). 

4 V gl. zu den Modeerscheinungen in der Theorie des Strategischen Managements stellv. 
Hoskisson et al. (1999); sowie in Bezug auf Diversifikation ausfiihrlich GooldILuchs 
(1993); kritisch Kay (1996), S. 173. 

5 Vgl. bspw. Szeless (2001), S. 1. 



2 I Einleitung 

Eine der bekanntesten empirischen Studien zum Diversifikationserfolg wurde 
in den 70er lahren von RUMELT durchgefuhrt6, der sich einer diskret-kategoria­
len Messung der Diversifikation bedient und ca. 250 Unternehmungen einem 
von neun Diversifikationstypen zuordnet.7 Die sich aus RUMELTS Studie erge­
bende Empfehlung, zur Sicherstellung des Erfolgs einer Diversifikationsstrategie 
moglichst eng verwandte Geschaftsfelder zu betreten, kann aus heutiger Sicht je­
doch nicht eindeutig gestiitzt werden, da diese Studie selbst sowie zahlreiche 
spatere Arbeiten widerspruchliche Ergebnisse8 vorweisen oder keine Erfolgs­
unterschiede9 zwischen verwandt und nicht verwandt diversifizierten Unterneh­
mungen feststellen k6nnen. 10 Erganzend werden heutzutage zunehmend Phano­
mene wie Value- bzw. Business-Migration I I beobachtet und thematisiert, die zu 
einer Fragmentierung integrierter Wertketten oder Markte fuhren k6nnen.12 Vor­
mals integrierte Unternehmungen sehen sich dernnach verstarkt einem intensiven 
Wettbewerb auf unterschiedlichen entkoppelten Stufen der Wertsch6pfung aus­
gesetzt. 13 Zusehends verschwimmen so die Grenzen zwischen diversifizierten 
und integrierten bzw. fokussierten Unternehmungen, da sich diese bei wachsen­
der Komplexitat zu "quasi-diversifizierten" Unternehmungen entwickeln. 14 Viele 
Unternehmungen sind gezwungen, sHindig nach neuen Betatigungsfeldern Aus-

6 Diese Studie gilt als bedeutend, da sie flir zahlreiche empirische Nachfolgestudien den 
Ausgangspunkt darstellt. Vgl. Fey (2000), S. 109. 

7 V gl. Rumelt (1988), S. 29f. RUMELT untergliedert die Kategorie "Unrelated-Business" 
in "Unrelated-passive" und "Conglomerates". V gl. weitergehend Rodermann (1999), 
S. 63ff.; Szeless (2001), S. 61ff. Ausgehend von RUMELTS Studie ist in Nachfolge­
studien ein fiberwiegend signifikanter Zusammenhang zwischen Unternehmenserfolg 
und Branchenstrukturen festgestellt worden. Die angeblich allein auf Grund ihrer Di­
versifikationsstrategie erfolgreicheren Unternehmungen agieren in durchschnittlich 
profitableren Branchen. RUMEL That ebenfalls eine Replikationsstudie vorgenommen. 
V gl. Rumelt (1982); Bettis (1981). PRAHALADIBETTIS bemerken, dass ein weiterer we­
sentlicher Einflussfaktor bestehen muss, bedenkend, dass "Rumelt was only able to 
explain less than 20 percent of the variance in performance, while Montgomery could 
only explain about 38 percent of the variance in performance. " PrahaladIBettis (1986), 
S. 487. Foss konstatiert, dass auch der wertstiftenden Funktion des CHQ keine bedeu­
tende Aufmerksamkeit in Studien zum Diversifikationserfolg beigemessen wurde. V gl. 
Foss (1997), S. 315. 

8 Vgl. hierzu Luffman/Reed (1984); DubofskylVaradarajan (1987). 
9 V gl. bspw. AmitILivnat (1988). 

10 Vgl. flir einen Uberblick fiber fruhere Studien bspw. RamanujamIVaradarajan (1989); 
auch Palich et al. (2000); sehr ausflihrlich Bood (2001); sowie flir Deutsche Unter­
nehmungen Szeless (2001), S. 76. 

II V gl. Campell et al. (1995a); Pauls (1998), insbesondere S. 135ff. 

12 Vgl. ausflihrlich bspw. Rasche (2002). 

13 Vgl. De Leo (1994), S. 37f.; Heuskel (1999), S. 36ff.; Rasche (2002). 
14 Vgl. bspw. MarkideslWilliamson (1996), S. 340. 
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schau zu halten sowie bestehende zu evaluieren, wobei es darum geht, kontinu­
ierlich ein stimmiges Portfolio von profitablen Geschaftseinheiten bzw. Wert­
schOpfungsaktivitaten zu generieren. 15 Das richtige Management "strategischer 
Kerne"16 wird zugleich wichtiger und komplizierter. 17 Solche Unternehmungen, 
die jenseits eines offensichtlichen strategischen Kerns wachsen, werden auch 
heutzutage oftmals mit einem sog. Konglomeratsabschlag belegt, der eine Un­
sicherheit in der Bewertung dieser haufig wenig transparenten und komplexen 
Unternehmungen reflektiert sowie den nach wie vor gehegten Zweifel an der 
grundsatzlichen Verfolgung dieser S trategie widerspiegelt. 18 

In den meisten wissenschaftlichen Publikationen sowie in der Praxis der Stra­
tegieberatung bzw. des Investment-Bankings wird dementsprechend haufig die 
teilweise etwas hOlzerne und wenig eindeutige Standardempfehlung einer "Fo-

IS V gl. Kay (1996), S. 202f.: "The right approach is to identify what are the distinctive 
skills and capabilities of the firm and ask what are the markets in which these yield 
competitive advantage."; sowie CollislMontgomery (1998), S. 83: ,,In a dynamic, com­
petitive environment, that threat [die Gefahr der Wertvemichtung durch wegbrechende 
'Parental Advantages'; Anm. des Verf.] is always lurking around the corner." MILLER! 
WHITNEY wei sen zu Recht auf den prozesshaften Charakter einer koharenten Unter­
nehmenskonfiguration, also die Notwendigkeit zur standigen Rekonfiguration, hin. 
V gl. MillerlWhitney (1999), S. 15f. 

16 V gl. Reve (1990), S. I 54ff.; Rasche (1994), S. 346ff. und die dort angegebene Litera­
tur. LESLIE ET AL. weisen in diesem Zusammenhang darauf hin, dass es darauf an­
kommt, bestehende strukturelle Vorteile auszunutzen und sich gleichzeitig seines zu­
kiinftigen Wertsch6pfungsschwerpunktes bewusst zu werden. V gl. Leslie et al. (1999), 
S.38ff. 

17 Vgl. Heuskel et al. (2002), S. 23ff.; Heuskel (2000); Koob (2000), S. 27f. Untemeh­
mungen, die tiber die gesamte Wertsch6pfungskette von der F&E bis zum Vertrieb in­
tegriert sind, oder solche, die zwar auf Ebene der Produkte hochgradig fokussiert sind, 
jedoch global agieren, k6nnen ein ahnliches Mall an Komplexitat aufweisen wie eine 
stark diversifizierte Untemehmung. So k6nnen einige lateral diversifizierte Untemeh­
mungen hier m6glicherweise tiber eine Vorteilsgrundlage verfUgen. Diese ist auf ihre 
Kompetenz im Umgang mit Komplexitat sowie ihre breite Ressourcenbasis zuruckzu­
fUhren, die es ihnen erlaubt, schneller als andere Untemehmungen den Branchen tiber­
greifenden Wettbewerb zu entfachen bzw. tiber die Komplementaritat einzelner Ge­
schaftsfelder neue Wettbewerbsschauplatze zu betreten. V gl. Heuskel (1999), S. I 34ff. 

18 ZooKiALLEN konstatieren, dass diversifizierte Untemehmungen im Vergleich zu fo­
kussierten Untemehmungen oftmals niedriger bewertet werden. Vgl. ZookiAlIen 
(2001), S. 46. Vgl. zum Konglomeratsabschlag im Allgemeinen Hinterhuber et al. 
(2000), S. 1355f. Vgl. auch Graham et al. (2000), die einen Abschlag von 10-\5 % in 
den USA identifizieren. LINS/SERVAES konnten fUr deutsche Untemehmungen (im Ge­
gensatz zu japanischen und englischen Untemehmungen) keinen Discount nachweisen. 
V gl. Lins/Servaes (1999), S. 2217ff. Ftir m6gliche Grunde eines Discounts siehe auch 
Hinterhuber et al. (2000), S. 1356. 
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kussierung auf das Kerngeschiift" ausgesprochen. 19 Auf der anderen Seite jedoch 
lasst die Existenz sog. "Premium Conglomerates", wie z. B. GENERAL ELECTRIC, 
die Ergriindung einer oder mehrerer moglicherweise gemeinsamer Logiken die­
ser trotz aller Skepsis erfolgreichen Unternehmungen sinnvoll erscheinen.20 Es 
stellt sich an dieser Stelle die Frage, ob diese Unternehmungen trotz oder gerade 
wegen ihrer Architektur l Wettbewerbsvorteile gegeniiber ihren Mitbewerbern 
aufbauen und verteidigen konnten und wo diese moglicherweise zu lokalisieren 
sind.22 

Konsequenterweise kristallisiert sich in jiingster Zeit auch in der Theorie eine 
Forschungsstromung heraus, die unter Umstanden auch einer nicht offensichtlich 
verbundenen Diversifikationsstrategie Erfolgspotenziale23 zuschreibt.24 Die Her-

19 Diese Fokussierung auf ein "Kerngeschaft" korrespondiert mit der "Stick to the knit­
ting"-Empfehlung von PETERslWATERMAN und wird in der Praxis meist mit einem 
Desinvestment bzw. einer Portfoliosanierung gleichgesetzt. Vgl. PeterslWaterrnan 
(1982). Allerdings muss sich die VerOffentlichung von PETERslWATERMAN zu Recht 
vielen Kritikpunkten stellen. Zum einen weist die Untersuchung methodische Schwa­
chen auf, da sich die Analyse auf die Gruppe der bestgefUhrten Unternehmungen be­
schrankt und auf eine Kontrollgruppe verzichtet. V gl. Frese (1985), S. 605f. Zum an­
deren wird den Autoren vorgeworfen, die Abgrenzung zwischen exzellent und schlecht 
gefUhrten Unternehmungen subjektiv festgelegt zu haben. Des Weiteren kritisiert LE­
ONTIADES, dass einige als exzellent eingestufte Unternehmungen zum Analysezeit­
punkt bereits eindeutig Charakteristika von Mischkonzernen aufweisen, deren Ge­
schaftsbereiche aber dennoch als verbunden eingestuft werden. V gl. Leontiades 
(1987), S. 18ff. undo S. 60ff. Bezeichnenderweise musste von den Unternehmungen, 
die fUr ihr beruhmtes Buch "In search of excellence" als Studienobjekte herangezogen 
wurden, mehr als die Halfte innerhalb der nachsten zehn Jahre Konkurs anmelden. 
VgI. Jarillo (2003), S. 282. 

20 Gerade in volatilen Umwelten miissen sich Unternehmungen verstarkt mit der Identifi­
kation moglicherweise auch kompetenzferner neuer Betatigungsfelder beschaftigen, 
urn Diskontinuitaten begegnen zu konnen. Vgl. hierzu Rasche (2002), S. 27f. sowie die 
dort angegebene Literatur. VgI. zur Notwendigkeit einer kontinuierlichen Erweitung 
des Portfolios auch Kay (1996), S. 202f. 

21 Vgl. stellv. BartlettiGhoshal (1993). 

22 Vgl. Burgois et al. (1999), S. 244ff.; Grant (2002), S. 92f.; Matusaka (1993), 357ff.; 
HubbardIPalia (1998), S. 1131 ff. Die BOSTON CONSULTING GROUP (BCG) geht in ihrer 
Studie weiter und spricht in Anlehnung an fruhere Publikationen plakativ von "Crea­
ting Value from Diversity". VgI. Heuskel et aI. (2002); Heuskel (1999); Pauls (1998); 
Slywotzky (1997); Bolton/Scharfstein (1998); sowie fUr die Original que lie F oss/Chris­
tensen (1996), S. 18f. sowie die dort angegebene Literatur. 

23 Unter einem Erfolgspotenzial wird hier eine Wettbewerbsposition verstanden, die es 
langfristig errnoglicht, iiberdurchschnittliche Erfolge zu erwirtschaften und somit der 
Abwertung durch den Kapitalmarkt entgegen zu wirken. VgI. hierzu ausfUhrlich Fi­
scher (2000), S. 72ff. 
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Rank Company '88-'97 lOyr. # of2-digit 
Relative TSR SIC Codes 

Gillette 3,30 6 

2 Safeguard Scientific Pfizer 3, II 4 

3 Pfizer 3,09 4 

4 Berkshire Hathaway 3,03 10 

5 Crompton & Knowles 2,47 4 

6 Clayton Homes 2,34 4 

7 Thermo Electron 2,12 6 

8 Kansas City Southern Inds. 2, II 4 

9 Lancaster Colony 2,05 4 

10 Williams 2,00 5 

Abb.l: U.S. Premium Conglomerates, 1988-1997 ' 
Quelle: CFO Magazine, http://www.cfo.com/article/l,5309,2175144111,00.html 
(Download 19.02.2003).25 

ausforderung an das Top-Management besteht aus dieser Sichtweise weniger in 
der Befolgung des semantisch recht unscharfen Leitsatzes "stick to the knitting", 
sondem eher in der kontinuierlichen Evaluation und ggf. Rejustierung der eige­
nen Wertsch6pfungsarchitektur26 bzw. des Geschaftssystems.27 Das Augenmerk 
verschiebt sich so yom standigen Streben nach Komplexitatsreduktion durch 
Betatigung lediglich in beztigJich der Leistungserstellung kompetenznahen Ge­
bieten hin zu einem aktiven Komplexitatsmanagement entiang multipler Dimen-

24 Die BCG konzentriert sich in einer aktuellen Studie auf Konglomerate und untersucht 
detailliert deren Erfolg. Sie kommt zu dem Schluss, dass Konglomerate in Summe 
zwar nur marginal fiber der Markt-Performance liegen, jedoch einige sog. ,,Premium 
Conglomerates" deutlich bessere Ergebnisse erzielen. Hierzu zahlen z. B. GE, SAM­
SUNG, PHILIPS, NEC, ALCATEL, usw. Vgl. Heuskel et al. (2002), S. II. Vgl. zur ,nicht 
offensichtlichen' Verbundenheit bspw. auch CollislMontgmery (1997). 

25 Vgl. ahnlich auch http://www.forbes.coml2002/04/l1l041Iconglomerates.html 
(Download 21.08.03); Shulman (1999), S. 4; zudem die neuere Studie von Kaye/Yu­
wono (2003). 

26 V gl. bspw. Heuskel (1999); Heuskel et al. (2002); Shulman (1999); Hinterhuber et al. 
(2000) sowie HarperNiguerie (2002). 

27 Vgl. NormannlRamirez (1993), S. 67ff. oder auch DeLeo (1994), S. 38ff. 
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sionen.28 Strategischer Fit wird weniger als eine statische GroBe, denn als ein dy­
namischer Prozess interpretiert.29 

Das evolutorisch gepragte Corporate Coherence30-Konzept nach TEECE ET AL. 

korrespondiert mit dieser Idee eines dynamischen strategischen Fits bzw. einer 
(moglicherweise subtileren) Verbundenheit, die zu einem Parenting Advantage 
iiberleitet.31 So werden verschiedene Dimensionen eines Koharenzsystems auf­
gezeigf2, deren Ausbalancierung im Kontext verschiedener Anspruchsgruppen 
und Umweltkontingenzen unterschiedlichste Konfigurationen bzw. Diversifika­
tionsstrategien und Geschaftssysteme (sowie deren adaquate Umsetzung) er­
folgsversprechend erscheinen lassen.33 

28 Gerade in diversifizierten (Finanz)Holdings reflektiert demzufolge die Notwendigkeit 
einer Vielfalt verschiedener Planungs- und Managementmodelle sowie die Koexistenz 
verschiedener Organisationsformen die Mehrdimensionalitiit der Entscheidungssitua­
tionen. V gI. hierzu insbesondere SmithiZeithaml (1998) sowie Volberda (1998). 

29 HARPERIVIGUERlE konstatieren in ahnlichem Zusammenhang: "Indeed, the popular 
view that 'focus is better' simply isn't right at all times and certainly isn't applicable 
at each and every stage of a corporation's life cycle . .. HarperNiguerie (2002), S. 31. 

30 V gI. zur Corporate Coherence grundlegend Teece et aI. (1994) sowie bspw. Christen­
senlFoss (1997); Rasche (1999); Foss/Christensen (2001); LissackIRoos (2001); femer 
Fuchs et aI. (2000) oder ahnlich NathiSudharshan (1994). Das Konzept setzt sich grob 
aus dem Management des - einer gemeinsamen strategischen Intention folgenden -
konzemweiten Geschafts- bzw. Wertkettensystems, einer geeigneten Organisation, 
Steuerung und Kontrolle sowie dem Selektionspotenzial des Markt- und Wettbewerbs­
umfeldes zusammen. 

31 VgI. ahnlich auch VAN OIJEN/DoUMA, die nach Durchfiihrung einer empirischen Studie 
in den Niederlanden restimierend festhalten: "The high performers [. . .) do not distin­
guish themselves from the low performers by being more or less diversified or more or 
less centralized; the high performers have a better fit between their diversification 
strategy and the roles their corporate center performs." van OijenlDouma (2000), 
S.588. 

32 Zum Konzept des ,,Parenting Advantage" vgI. grundlegend Collis/Montgomery 
(1998), S. 7Iff.; Goold/Campbell/Alexander (1998), S. 308ff. RASCHE argumentiert, 
eine schlanke Zentrale mtisse die SGE mit "einem zentral induzierten Zusatznutzen in 
Form von proprietiiren Kompetenz- respektive Informationsvorteilen versehen [ ... ]". 
Rasche (2000). 

33 So kann im Extremfall (gerade in einer "Wissensokonomie") eine koharente Untemeh­
mung auch ohne die Existenz eigener Wettbewerbsvorteile der klassischen Logik(en) 
bestehen, da a) moglicherweise die Konkurrenz zwar diese besitzt, welche aber wegen 
nicht geeigneter Organisationsforrnen nicht abgeschopft werden konnen, oder b) tiber 
eben diese (koharenten) Mechanismen Vorteile geschickt aus der Umwelt oder z. B. 
Netzwerken intemalisiert werden konnen. VgI. in ahnlichem Zusammenhang Coff 
(1999); Rajan/Zingales (1998); Schreyogg (1999), S. 403f. sowie die hier zitierte Lite­
ratur. 
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1.2 Ziel und Aufbau der Arbeit 

Ziel der vorliegenden Untersuchung ist es, das vorherrschende "Dickicht" in der 
Diversifikationsforschung unter dem Gesichtspunkt veranderter Rahmenbedin­
gungen naher zu beleuchten sowie mogliche Faktoren fur die erfolgreiche Fuh­
rung von Konzemuntemehmungen abzuleiten. Es sollen die Stellhebel identifi­
ziert werden, die fur ein dynamisches und stimmiges Management strategischer 
Keme entscheidend sind sowie deren interdependente Beziehungen herausge­
arbeitet werden. 

Fur eine diversifizierte Untemehmung unterscheidet die Literatur ublicher­
weise drei strategische Bezugsebenen, namlich die der Gesamtuntemehmens­
strategie, der Geschaftsfeld- bzw. Wettbewerbsstrategie und der Funktional­
strategie.34 Der Fokus der vorliegenden Untersuchung liegt dabei eindeutig auf 
der Ebene der Gesamtuntemehmung (Corporate Management)35, wobei sich 
Uberschneidungen mit der Ebene der strategischen Geschaftsbereiche (Business­
Unit-Management) schon auf Grund unterschiedlicher Untemehmensarchitek­
turen nicht ganzlich vermeiden lassen.36 

Die vorliegende Untersuchung gliedert sich in ftinf Teile: Nach dieser Einlei­
tung sollen in Kapitel2 die theoretischen Grundlagen fill den Fortgang dargelegt 
werden. Diese Ausftihrungen sind weniger als "Wiederkauen" der unterschiedli­
chen Schulen des strategischen Managements zu verstehen, sondem sollen viel­
mehr die fur die weiteren Uberlegungen relevanten Ausschnitte und den dort 
aktuellen Forschungsstand bezuglich der Erreichung verschiedener Diversifika­
tionsziele beschreiben und naher analysieren. In Kapitel 3 werden die in der 
Standardliteratur geforderten Normstrategien bzw. Empfehlungen einer Analyse 
der vorliegenden empirischen Beobachtungen gegenubergestellt. Der Schwer­
punkt der Betrachtung liegt hierbei eindeutig auf der Diversifikationsrichtung 
bzw. moglicher Arten der Diversifikation und weniger auf dem Diversifikations­
modus (Eigenautbau vs. Akquisition).37 Darauf autbauend solI die Hauptthese 
der Arbeit untersucht werden, dass neben der Art der Diversifikation hauptsach­
lich die Fuhrung bzw. die Qualitat des kontinuierlichen Managements von Ge-

34 V gl. VancillLorange (1986); Kirsch (1997), S. 312ff. 
35 Zur Definition und Relevanz von Corporate Management vgl. stellv. BowmanlHelfat 

(2001) sowie die dort angegebene Literatur. 
36 Vgl. Goold/Campell (2002), S. 220. 
37 In der neueren Managementforschung herrscht diesbeztiglich weitgehende Uneinig­

keit. Manche Autoren identifizieren die Quelle von erfolgreicher technologischer Vari­
ation bzw. innovativem Wachstum eher intern im Rahmen eines "Unternehmertums". 
V gl. stellv. Burgelman (1994); TushmanlO'Reilly (1997). Andere Autoren pladieren in 
diesem Zusammenhang eher rur den "externen Autbau" von Kompetenzen tiber bspw. 
Akquisitionen, Allianzen, Joint Ventures, etc. Vgl. stellv. Christensen (1998); Silver­
man (1999). 
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schaftssystemen maBgeblich den Erfolg determiniert.38 Der teilweise beobacht­
bare "Conglomerate Discount' wird im Rahmen dieser Untersuchung demnach 
als ein "Management Discount" interpretiert. Zu diesem Zweck solI zuerst das 
sowohl in der Praxis als auch in der theoretischen Diskussion teilweise recht 
unretlektiert bemiihte hypothetische Konstrukt des "Strategischen Kerns" naher 
beleuchtet werden.39 Nach der Identifikation multipler Arten von Verbundenheit 
werden die fUr ein Management komplexer Systeme in diesem Kontext haupt­
sachlich relevanten Themenkomplexe Synergie- und Komplexitatsmanagement 
als scheinbare Antipode analysiert. Zudem wird die in der jiingeren Literatur 
intensiv diskutierte Forderung nach strategischer Flexibilitat und Agilitat als 
Antwort auf zunehmend volatile und moglicherweise hyperkompetitive Umwel­
ten aufgegriffen und in Bezug auf Diversifikationsentscheidungen bzw. deren 
Umsetzung in die Uberlegungen mit einbezogen. Kapitel 3 endet mit einer Aus­
differenzierung des in der Literatur zwar mittlerweile omniprasenten, doch bis­
her noch recht schwammigen Kohiirenz-Begriffs. Hierbei wird das Modell von 
TEECE ET AL. einer Analyse unterzogen und auf Basis der bis dahin abgeleiteten 
Erkenntnisse kritisiert. Als Ergebnis wird ein modifiziertes Koharenz-Modell 
vorgestellt. Gesamtunternehmerische Koharenz wird in diesem Zusammenhang 
nun als eine Stimmigkeit interpretiert, die unter marktprozessualen Gesichts­
punkten und Beachtung der Mehrebenen-Problematik die Erzielung von Syner­
gien bzw. Mehrwertpotenzialen durch die Unternehmenszentrale ermoglicht. Mit 
dies em entwickelten Koharenz-Modell sollen die beobachtbaren Erfolge und 
Misserfolge von sowohl verbunden als auch unverbunden diversifizierten Unter­
nehmungen erklart werden. 

Aufbauend darauf werden dem Management in Kapitel 4 konkrete Hinweise 
fur die Gestaltung solcher Geschaftssysteme aufgezeigt. In Konsequenz der 
vorangegangenen Uberlegungen werden hierbei die wichtigen Stellhebel Portfo­
liomanagement, Organisation und Unternehmensverfassung besprochen und 
jeweils erste generische Empfehlungen fUr das Management strategischer Kerne 
bzw. der identifizierten Archetypen abgeleitet. Die Abhandlung schlieBt mit 
einer kurzen Zusammenfassung sowie dem Ausblick auf weitere Herausforde­
rung en fUr die betriebswirtschaftliche Forschung. 

38 Vgl. bspw. Hill (1994); Sinatra (2000), S. 35; Heuskel (2002). 

39 FORCADELL konstatiert: "Corporate Diversification determines the accumulation of re­
sources. This is an aspect which does not appear in an explicit way in many studies. 
but which must be considered under a dynamic conception . .. Forcadell (2001), S. 5 so­
wie die dort zitierte Literatur. 
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Methodologisch handelt es sich bei dieser Untersuchung weniger urn die Ent­
deckung bzw. Erhebung bisher nicht vorhandenen Wissens, es geht vielmehr urn 
die Erarbeitung einer Neuinterpretation und Integration bereits vorhandenen und 
teilweise widerspruchlichen Wissens und die Diskussion der entsprechenden 
Implikationen fur das Top-Management.4o Ziel dieser quasi-normativen Unter­
suchung ist es, erste Gesichtspunkte herauszuarbeiten, die aufbauend auf dem 
neuentwickelten Framework als Handlungsrichtlinien fur Manager und Berater 
dienen konnen. 

40 Fur Gemeinsamkeiten und Widerspruche innerhalb der derzeit pravalenten For­
schungsstromungen vgl. stelly. Lengnick-HalllWolff (1999). 



2 Perspektiven des Strategischen Managements 
als theoretischer Bezugsrahmen ffir die 
Diversifikationsforschung 

2.1 Diversifikation: Motive, Ziele, Formen 

Mit dem Begriff der Diversifikation wird klassischerweise der Eintritt einer Un­
temehmung in ein neues Geschaftsfeld bezeichnet. Dieses bestimmt sich in der 
Regel anhand der Produkt- und Marktcharakteristika sowie der Merkmale des 
Leistungserstellungsprozesses. 41 Diversifikationsmotive finden sich hierbei 
innerhalb der Untemehmung, in der Ressourcenbasis42 oder auBerhalb in den 
Chancen und Risiken des Marktes oder Wettbewerbsumfelds.43 Somit bietet sich 
eine Kategorisierung in endogene und exogene Diversifikationsmotive an.44 
Endogene Diversifikationsmotive45 wurzeln in dem Bestreben, neue Ressourcen 
aufzubauen oder vorhandene, unausgelastete, teilbare oder iibertragbare und spe­
zifische Ressourcen46 in neuen Geschiiftsfeldem zu nutzen.47 Als weiteres endo-

41 V gl. Hutzschenreuter/Sonntag (1998), S. 4. Der Begriff der Diversifikation wird in der 
Literatur sehr unterschiedlich interpretiert. REEDlLuFFMAN sprechen von einer wach­
senden tenninologischen Konfusion. V gl. ReedILuffman (1986), S. 29. Zu einer aus­
fiihrlichen Ubersicht vgl. Lehmann (1993), S. 18ff.; Szeless (2001), S. 26; sowie die 
angegebene Literatur. 

42 V gl. hierzu grundlegend Penrose (1959), S. 84. 

43 Vgl. FriedrichIHinterhuber (2000), S. 5; Hinterhuber et al. (2000), S. 1352. 
44 Vgl. ausfiihrlich bspw. Dohmen (1991), S. 157ff.; Farjoun (1994), S. 185f.; Witte 

(1995), S. 51 ff.; Collis/Montgomery (1997), S. 76ff. 
45 GEBERT und DOHMEN kategorisieren die endogenen Diversifikationsmotive nach den 

betrieblichen Funktionsbereichen. Vgl. Gebert (1983), S. 69ff.; Dohmen (1991), 
S. 180ff. 

46 Vgl. CollislMontgomery (1997), S. 37; CollislMontgomery (1998), S. 73. Dabei kon­
nen jedoch hochspezifische Ressourcen im Rahmen von Diversifikationsvorhaben 
vollkommen bedeutungslos werden, sofem sie im Extremfall nur eine Nutzen stiftende 
Verwendungsmoglichkeit aufweisen. Zudem sind im Zuge einer Diversifikation bei 
einem Ressourcentransfer in ein neues Geschaftsfeld die Effizienzverluste im Ver­
gleich zum Zusatznutzen der Diversifikation zu beachten. Vgl. hierzu Montgome­
ry/WemerfeIt (1988), S. 624ff.; Teece (1982), S. 48ff.; Rasche (1994), S. 323; Lowe et 
al. (2001). 

47 Vgl. WernerfeIt (1984), S. 172; Gebert (1983), S. 69; MahoneylPandian (1992) 
S. 365ff.; Peteraf (1993), S. 188; Montgomery (1994), S. 167; Muller (1996); Collis/ 
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genes Diversifikationsmotiv sind die Interessen der Manager zu nennen, da sie 
im Rahmen einer Diversifikationsstrategie versuchen, ihren Machtbereich auszu­
weiten.48 Exogene Ursachen der Diversifikation sind Impulse aus der Untemeh­
mensumwelt. Denkbar sind bspw. Nachfrageanderungen, eine hOhere Wettbe­
werbsintensitat, technologische Wandlungsprozesse49 sowie Anderungen der 
wirtschaftlichen oder institutionellen Rahmenbedingungen. Zumeist sind Kombi­
nationen exogener und endogener Motive fur eine Diversifikationsentscheidung 
maBgeblich und konnen zum einen in defensive Diversifikationsstrategien zur 
Sicherung der Untemehmensexistenz munden oder in offensive Diversifikations­
strategien, die auf eine Ergreifung in der Umwelt lie gender Chancen zielen.50 

Diversifikation wird im Rahmen dieser Arbeit grundsatzlich als eine Moglich­
keit zur Steigerung des Untemehmenswerts durch die Erlangung von Wettbe­
werbsvorteilen interpretiert. 51 Untemehmungen werden abstrakt als ein Portfolio 
moglicher Wettbewerbsvorteile und -nachteile interpretiert, wobei deren Ausba­
lancierung als die Aufgabe des Top-Managements verstanden wird.52 Zur Errei­
chung dessen wird haufig das Wachstumsziel verfolgt. 53 Nach traditioneller Auf­
fassung hebt dieses meist auf eine Umsatz-(/Gewinn)steigerung durch den Aus-

Montgomery (1998), S. 72; Szeless (200 I), S. 23ff. COLLIS/MoNTGOMERY erliiutem, 
dass die Ressourcenbasis einer Untemehmung nicht nur wesentlichen Einfluss auf das 
Portfolio einer Untemehmung hat, sondem die Eigenschaften der strategischen Res­
sourcen auch die Strukturen der Untemehmung bee in flus sen. Vgl. CollislMontgomery 
(1998), S. 72ff. 

48 Vgl. Szeless (2001), S. 46ff.; Montgomery (1994), S. 165f.; Buhner (1995), S. 308ff.; 
HoskissonIHitt (1994), S. 43. 

49 Vgl. hierzu ausfuhrlich Wolfrum (1991). 
50 V gl. Buhner (1995), S. 32f. 

51 Vgl. MarkideslWilliamson (1994); ChristensenIFoss (1997); zudem Lehmann (1993), 
S. 31; Muller (1996), S. I Of. In der Literatur finden sich unterschiedliche Zielkategori­
sierungen. ANSOFF nennt hier bspw. Wachstum, Stabilitiit und Flexibilitiit. Vgl. Ansoff 
(1957), S. 119. Es ist kaum maglich, Diversifikationsmotive und -ziele, aber auch das 
Zielsystem an sich uberschneidungsfrei darzustellen. 

52 Vgl. Proff (2002); zur Equifinalitiit des Untemehmenserfolges kritisch Rasche (2002), 
S. 380ff.; weiterhin ausfuhrlich Rasche (2004). Grundsiitzlich sei auf die Schwierigkeit 
einer logisehen Konjunktion von Wettbewerbsvorteilen und Performance hingewiesen. 
Vgl. hierzu auch stelly. fur den in jungster Zeit im Strategic Management Journal 
ausgetragenen Theoriestreit Powell (200 I; 2002; 2003); Durand (2002). Dessen unge­
aehtet soli im Fortgang der Untersuchung die Existenz bzw. die Schaffung von Wett­
bewerbsvorteilen (oder die Vermeidung von Wettbewerbsnaehteilen) als Mittel zur 
Umsetzung eines aktiven Wertsteigerungsmanagements begriffen werden. 

53 Dureh den Eintritt in neue Gesehiiftsfelder geht mit einer Diversifikation eine maBgeb­
liehe Erweiterung des Leistungsprogramms einher, dies soli sieh in GraBen W1e 
Untemehmenswert, Umsatz oder Gewinn niedersehlagen. Vgl. Fey (2000), S. 22. 
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bau der Marktmache4 sowie auf die Erzielung von Economies of Scale und Eco­
nomies of Scope55 abo Bei einer Stagnation der bestehenden Geschaftsfelder 
stellen Diversifikationen dariiber hinaus oftmals die einzige Moglichkeit zur Er­
schlieBung eines Wachstumspotenzials dar. 56 Als weiteres Ziel ist das Risiko­
minderungsziel zu nennen. Damit wird das Streben nach Stabilitat und Flexibili­
tat verbunden. Eine Streuung der Geschaftsfelder fuhrt zum einen zu einer stabi­
leren Umsatz- und Gewinnentwicklung. Zum anderen kann eine Untemehmung 
flexibler auf Impulse bzw. Diskontinuitaten aus der Untemehmensumwelt rea­
gieren.57 Seinen wertorientierten Ausdruck findet dieses Ziel in einer entspre­
chend giinstig(er)en Risiko/Rendite-Position. Am prominentesten ist das Syner­
gieziel. 58 Es impliziert die Steigerung der Wirtschaftlichkeit und somit die des 
Untemehmenswertes.59 Synergiepotenziale konnen zum einen in der geschafts­
feldiibergreifenden Nutzung tangibler bzw. materieller Ressourcen - bspw. Ge­
meinsamer Produktionsstatten oder Distributionssysteme - bestehen. Zum 
anderen konnen sie in dem Transfer intangibler bzw. immaterieller Ressourcen­
Z. B. von Managementfahigkeiten oder technologischem Know-how - liegen. 

54 Vg1. Montgomery (1994), S. 165. Moglichkeiten, die Marktmacht zu starken, finden 
sich bspw. in den Methoden des Predatory Pricing und Reciprocal Dealing. Vg1. Ra­
manujamiVaradarajan (1996), S. 268; Palich et a1. (2000), S. 156f.; Szeless (2000), 
S. 41f.; Grant (2002), S. 81. Zudem kann Unternehmenswachstum eine Moglichkeit 
zur Differenzierung gegeniiber den Wettbewerbern darstellen. V g1. Arthur (1996), 
S. 100ff. 

55 Vg1. Miiller-StewenslLechner (2001), S. 116f. 
56 Diese Wachstumsstrategie kann jedoch nur realisiert werden, wenn die Stagnation 

nicht auf Fehler innerhalb der Unternehmung zuriickzufiihren ist, sondern im 
Gegenteil dynamische Fiihigkeiten vorhanden sind, mit denen der sich wandelnden 
Wettbewerbsumwelt begegnet werden kann. TEECE et a1. sprechen in dies em 
Zusammenhang von Replikation und konstatieren: "At least two types of strategic 
value flow from replication. One is the ability to support geographic and product line 
expansion. " Teece et a1. (1997), S. 525. 

57 Bspw. konnen Nachfrageschwankungen durch das diversifizierte Portfolio aufgefan­
gen werden. 1m Gegensatz zu saisonalen ist die Risikoreduzierung bei konjunkturellen 
und strukturellen Nachfrageschwankungen jedoch wesentlich komplexer. Vg!. Fey 
(2000), S. 24f. V g1. ausfiihrlich zur Risikominderung Szeless (2001), S. 43ff. 

58 V g1. zum Thema strategisches Synergiemanagement ausfiihrlich Roderrnann (1999). 
59 Neben der bloBen Existenz verschiedener Synergiepotenziale ist jedoch die im Ver­

gleich zu den separaten Anteilseignern giinstigere Realisation notwendig. Die Syner­
gien miissen erkennbar, durch das CHQ (besser) realisierbar und vor all em auch von 
strategischer Relevanz sein. Problematisch ist, dass Diversifikationsstrategien oftmals 
auch ihre Ursachen in der geplanten Machtausweitung des Top-Managements finden, 
Synergiepotenziale demnach nicht zwingend Motiv und folglich nicht zu realisieren 
sind. V g1. Szeless (2001), S. 46; Campbell et al. (1995), S. 84; Fey (2000), S. 88ff. 



14 2 Perspektiven des Strategischen Managements ... 

Auch finanzielle Ressourcen weisen ein hohes MaB an Flexibilitat auf und 
konnen vieWiltigen Verwendungsmoglichkeiten zugeftihrt werden.60 

Zur Erreichung der oben genannten Ziele werden verschiedene Diversifika­
tionstypen differenziert. 61 Deren Art manifestiert sich hierbei klassischerweise 
im AusmaB der Verwandtschaft bzw. Verbundenheit auf verschiedenen Ebenen: 
Produkte, Markte oder Leistungserstellungsprozesse.62 Ais horizontale Diversifi­
kation wird der Eintritt in verwandte Geschiiftsfelder auf der gleichen Wert­
schopfungsstufe bezeichnet, bspw. werden neue Marktsegmente erschlossen. 
Dieser Diversifikationstyp zielt vomehmlich auf die Nutzung von Synergien abo 
RUMELT unterscheidet in diesem Zusammenhang in Bezug auf die Bindungs-

60 Dieser Kategorisierung der Ressourcen und damit moglicher Synergiepotenziale fol­
gen auch CHATTERJEEIWERNERFELT. Vgl. ChatterjeelWernerfelt (1991), S. 418; Bres­
ser (1998), S. 399f. Als ein wei teres Ziel kann die Umgehung kartellrechtlicher Be­
stimmungen angesehen werden, indem Kernkompetenzen aus dem angestammten in 
neue Betiitigungsfelder, respektive Neuproduktentwicklung transferiert werden. Vgl. 
hierzu bspw. Rasche (1994), S. 318f.; HoskissonlHitt (1994), S. 142. Das Wachstums­
und das Synergieziel weisen entsprechend einige Uberschneidungen auf. 

61 Die Literatur differenziert zwischen zwei grundlegenden Diversifikationstypen: unver­
bundene (auch bezeichnet als unrelated, lateral und konglomerat) sowie verbundene 
(related, horizontale, konzentrische) Diversifikation. Vgl. Bresser (1998), S. 398. AN­
SOFF versteht unter Diversifikation die Erweiterung des Leistungsprogramms sowie die 
parallele Beschreitung bisher nicht bearbeiteter Miirkte. Dennoch beschriinkt ANSOFF 
den Diversifikationsbegriff nicht, wie stellenweise behauptet, auf die laterale (konglo­
merate) Form der Diversifikation. Er sieht auch in der vertikalen und horizontal en Di­
versifikation die Kriterien "neue Produkte/neue Miirkte" erfiillt. V gl. Ansoff (1957), 
S. 114, S. 118. ABELL erweitert die Betrachtungsweise ANSOFFS und differenziert die 
Dimensionen ProduktelMiirkte in Customer Groups, Customer Functions und Techno­
logies. Ausgehend von den aktuellen Aktivitiiten einer Unternehmung bieten sich ent­
lang dieser drei Dimensionen Diversifikationsmoglichkeiten. Diese Optionen beziehen 
sich folglich meist auf verbundene (horizontale oder vertikale) Diversifikationstypen. 
Vgl. Abell (1980), S. 169ff.; sowie S. 186. Die hier gewiihlte Kategorisierung geht im 
Wesentlichen auf die erweiterte Sichtweise ANSOFFS zurUck, wird in der Literatur je­
doch nicht konsistent benutzt. V gl. Ansoff (1960), S. 132; sowie Schiile (1992), I Of. 

62 Diese hier vorgenommene Definition schlie13t allerdings nicht aus, dass es auf Ebene 
nicht offensichtlicher Kernkompetenzen Verbundenheiten geben kann. RASCHE disku­
tiert in iihnlichem Zusammenhang das Problem der Fiillung des Begriffs "knitting". 
V gl. Rasche (1994), S. 321; sowie weiterfiihrend die dort angegebene Literatur. SZE­
LESS bspw. legt seiner Arbeit eine andere Klassifizierung der Diversifikationsstrategien 
zu Grunde. Er kategorisiert auf der Grundlage der Ressourcen und unterscheidet somit 
in materiell und immateriell verbundene sowie unverbundene Unternehmungen und 
argumentiert, dass immateriell verbundene Unternehmungen in sehr verschiedenen -
von der Produkt-Markt Perspektive beurteilten - Geschiiftsfeldern tiitig sein konnen. 
Vgl. Szeless (2001), S. 28. 
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Abb.3: Archetypen von Diversifikationsstrategien 

Quelle: Eigene Darstellung. 

intensitat abnehmend zwischen den Subkategorien "Specialization" (bzw. Sin­
gle/Dominant Business), "Related-Constrained" und "Related-Linked" Strategi­
en.63 Mit einer lateralen bzw. konglomeraten Diversifikationsstrategie64 wird der 
Eintritt in Geschaftsfelder bezeichnet, die mit den bisherigen keine offensichtli­
che Verbundenheit aufweisen (Unrelated Diversification).65 

Unter vertikaler Integration (bzw. Diversifikation) wird zudem die Auswei­
tung der Aktivitaten auf vor- und nachgelagerte WertschOpfungsstufen verstan­
den. Diese Form der Diversifikation geht mit einer Erweiterung des Leistungser­
stellungsprozesses einher. Motive hierflir sind hauptsachlich in der Absicherung 
wichtiger Elemente der bisherigen WertschOpfungsleistung zu sehen.66 

63 Related-Constrained: "Firms that have diversified chiefly by relating new businesses 
to a specific central skill or resource and in which, therefore, each business activity is 
related to almost all of the other business activities. "; Related-Linked: "Firms that 
have diversified by relating new businesses to some strength or skill already pos­
sessed, but not always the same strength or skill. "Rumelt (1988), S. 32. 

64 V gl. Dohmen (1991), S. 153ff. In der Literatur wird keine allgemeingiiltige Definition 
lateral diversifizierter Untemehmungen vorgenommen. V gl. Biihner (1995), S. 30Of. 

65 We iter ist die konzentrische Diversifikation zu nennen, in deren Mittelpunkt besondere 
auf den unmittelbaren Leistungserstellungsprozess bezogene Kompetenzen stehen, die 
auf andere Geschaftsfelder iibertragen werden konnen. V gl. Miiller-StewenslLechner 
(2001), S. 214. Daneben findet sich noch der Typ der relationalen Diversifikation, auf 
den hier nicht weiter eingegangen werden soil. V gl. HutzschenreuterlSonntag (1998), 
S. 5. Diversifikationsstrategien konnen prinzipiell auf drei unterschiedlichen Wegen -
Akquisition, Kooperation und Eigenaufbau - realisiert werden. Eine Diversifikation 
wird am haufigsten in Fonn einer Akquisition durchgefiihrt, da dies der einfachste und 
schnellste Weg ist, wohingegen Kooperationen wegen des Autonomieverlusts oft ver­
mieden werden. In der jiingeren Entwicklung erfahrt diese Fonn jedoch mehr Beach­
tung unter den Schlagworten ,,strategische Allianz" oder "Strategisches Netzwerk". 
Eher selten wird eine Diversifikation auf dem Weg des Eigenaufbaus getatigt, da hier­
zu oftmals das erforderliche Know-how fehlt. V gl. Steinmann/Schreyogg (1997), 
S. 203; ausfiihrlicher Miiller-StewenslLechner (2001), S. 217ff.; Fey (2000), S. 29ff.; 
CollislMontgomery (1997), S. 89ff.; Gebert (1983), S. 35ff. 

66 Eine vertikale Diversifikation ist oftmals von dem Ziel der Verbesserung der Markt­
position, gepragt. V gl. Szeless (200 I), S. 40ff. ; sowie Miiller-StewenslLechner 
(2001), S. 214. 


