
 
 

Give to AgEcon Search 

 
 

 

The World’s Largest Open Access Agricultural & Applied Economics Digital Library 
 

 
 

This document is discoverable and free to researchers across the 
globe due to the work of AgEcon Search. 

 
 
 

Help ensure our sustainability. 
 

 
 
 
 
 
 
 

AgEcon Search 
http://ageconsearch.umn.edu 

aesearch@umn.edu 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
Papers downloaded from AgEcon Search may be used for non-commercial purposes and personal study only. 
No other use, including posting to another Internet site, is permitted without permission from the copyright 
owner (not AgEcon Search), or as allowed under the provisions of Fair Use, U.S. Copyright Act, Title 17 U.S.C. 

https://makingagift.umn.edu/give/yourgift.html?&cart=2313
https://makingagift.umn.edu/give/yourgift.html?&cart=2313
https://makingagift.umn.edu/give/yourgift.html?&cart=2313
http://ageconsearch.umn.edu/
mailto:aesearch@umn.edu


SCHRIFTEN DER GESELLSCHAFT FÜR WIRTSCHAFTS- UND 
SOZIALWISSENSCHAFTEN DES LANDBAUES E.V.        
                                                                                                        
                       

Glöer, E.; Möller, K.: Die Beurteilung von Investitionsrisiken für die Ernährungswirtschaft in
Mittel- und Osteuropa am Beispiel einer Versandschlachterei. In: Heißenhuber, A.; Hoffmann,
H.; von Urff, W.: Land- und Ernährungswirtschaft in einer erweiterten EU. Schriften der
Gesellschaft für Wirtschafts- und Sozialwissenschaften des Landbaues e.V., Band 34,
Münster-Hiltrup: Landwirtschaftsverlag (1998), S.219-226.
___________________________________________________________________________





Schriften der Gesellschaft für Wirtschafts- und Sozialwissenschaften des Landbaues e.V., Bd. 34, 1998, S. 219 - 226 

DIE BEURTEILUNG VON INVESTITIONSRISIKEN FÜR DIE ERNÄHRUNGS
WIRTSCHAFT IN MITTEL- UND OSTEUROPA AM BEISPIEL EINER VER

SANDSCHLACHTEREI 

von 

E. GLÖER' und K. MÖLLER" 

1 Einführung 

Im Rahmen von Strategien zur Erschließung neuer Märkte in Mittel- und Osteuropa mit einem 
Nachfragepotential von über 340 Millionen Konsumenten sind ausländische Direktinvestitio
nen für viele westeuropäische Unternehmen des Ernährungs- und Agrarsektors eine willkom
mene Chance zur räumlichen Diversifikation. Ein Grund hierfür ist darin zu sehen, daß ver
mutlich eine alleinige Exportstrategie nicht auf Dauer erfolgreich fortgesetzt werden kann. 

Mit der Einführung moderner Technologien wird bei den vielerorts gegebenen günstigen na
türlichen Standortbedingungen (in erster linie Boden und Klima) die landwirtschaftliche Pro
duktion in den MOE-Staaten langfristig stark steigen. Dieser Produktionsanstieg läßt verbun
den mit den komparativen Vorteilen diese Länder auf Sicht von Netto-Nahrungsmittel
Importeuren zu Netto-Nahrungsmittel-Exporteuren werden. Auch wenn z.B. die Schweinebe
stände in vielen Ländern noch sinken (Rußland, Ukraine), zeichnet sich in anderen bereits 
eine Trendwende ab (Ungarn, Bulgarien, aber auch Gesamt Osteuropa; vgl. Abb. 1). Weiter 
ist damit zu rechnen, daß die MOE-Länder ·versuchen werden, die für die gesamte Umstruktu
rierung notwendigen Deviseneinnahmen großenteils im Ernährungssektor zu erwirtschaften. 
Folglich könnte bereits ein politischer Druck hin zu importbeschränkendCn sowie anderen 
protektionistischen Maßnahmen führen, insbesondere wenn sich im Ernährungssektor ein Au
ßenhandelsdefizit abzeichnet und aufgrund teilweise geringer Pro-Kopf-Verbräuche eine er
hebliches Marktpotential vorhanden ist (Rußland 16,6 kg p.c.). 

Andererseits führt der hohe Investitions- und Innovationsbedarf in der Ernährungswirtschaft 
MOBs im Prinzip dazu, daß anfänglich nur mit geringer einheimischer Konkurrenz zu rechnen 
ist. Dieser Wettbewerbsvorteil für westliche Investoren wird von einigen Multinationalen 
Konzernen bereits dort genutzt, wo er konserviert werden kann, indem z.B. staatliche Betriebe 
mit ausgeprägter MonopolsteIlung gekauft wurden oder mit einer Mehrheitsbeteiligung kon
trolliert werden. Auch vereinzelte mittelständische Unternehmen haben den Schritt nach 
Osten gewagt. Aber die Mehrzahl der Unternehmen des überwiegend mittelständisch gepräg
ten deutschen verarbeitenden Ernährungsgewerbes kann diesen Schritt nur wagen, wenn die 
Risiken und Gewinnchancen klar definierbar gemacht werden. Dazu fehlt es aber vielfach 
immer noch an den notwendigen Informationen in den Ländern (OECD 1994, S. 13). Die 
mittelständischen Unternehmen haben oft nicht die Internationalisierungserfahrung und vor 
allem nicht das Kapital, derartig hohe Risiken einzugehen (SCHRÖDER & HAARLAND 
1986, S. 11). Fehlschläge können sie bereits existentiell bedrohen (vgl. NEWBOULD et 81. 
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1978, S. 15f., zitiert in HEINEN 1982, S. 255). Letztlich könnte aber eine Strategie der Diver
sifikation in die neuen Ostmärkte zur notwendigen Sicherung der Wettbewerbsposition im 
EU-Binnenmarkt beitragen. 

Abbildung 1: Entwicklung der Schweinebestände in ausgewählten Ländern Osteuropas 
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Quelle: FA0(1997) 

Dieser Vortrag stellt einen analytischen Beurteilungsrahmen vor, der vor allem den mittel
ständischen Unternehmen der westlichen Ernährungswirtschaft sowie deren Kreditinstituten 
ermöglicht, eine größere Sicherheit bezüglich der wirtschaftlichen Auswirkungen von Investi
tionen zu erhalten. Hierzu werden am Beispiel einer Versandschlachterei ein kalkulatorisch
definitorisches Investitionsmodell sowie eine Kostensimulation kombiniert, wodurch die ver
schiedenen Auswirkungen von Parameteränderungen und die entsprechenden Reaktionsmög
lichkeiten aufgezeigt werden. 

2 Konzept 

Die eigentliche Aufgabe soll nicht darin gesehen werden, ein Konzept für rein wissenschaftli
che Untersuchungen zu erstellen, sondern vielmehr aus wissenschaftlichen Überlegungen her
aus einen Weg für die Konstruktion eines formalisierten Analyseinstruments zur Nutzung in 
der Praxis aufzuzeigen. Die analytische und technische Umsetzung soll auf eine ebenso einfa
che wie für die Praxis möglichst zugängliche Art und Weise durchgeführt werden und ihren 
Schwerpunkt in der Methodik des Vorgehens haben. 

Dabei werden drei sehr unterschiedliche, in der Praxis heute getrennt genutzte Konzepte zur 
Unterstützung von ausländischen Investitionsentscheidungen miteinander verknüpft: (I) eine 
deterministische Kostensimulation eines Produktionsbetriebes, (2) eine rein quantitative Me
thode der Risikoanalyse für Investitionen und (3) qualitative Checklisten aus Investitionsrat
gebern. Die sonst als ControIlinginstrument eingesetzten Kostensimulationen sind determini
stisch, dafür aber sehr komplex. Die quantitativen Investitionskalküle konzentrieren sich je
weils nur auf wenige Aspekte einer Investitionsentscheidung und decken damit die erforderli
che Breite der zu beachtenden Punkte, wie sie in ausführlichen Checklisten aufgestellt sind, 
nicht ab. Checklisten lassen wiederum keine quantitativen Beurteilungen zu, so daß in der 
Kombination und teilweisen Vereinfachung die eigentliche Stärke liegt. 
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Die Vorgehensweise kann mit Hilfe eines Ablaufdiagramms verdeutlicht werden (vgl. Abb. 
2): Das Grundmodell für das Risikoanalyseinstrument basiert auf einem Investitionskalkül für 
ausländische Direktinvestitionen. Durch Kondensation der aus Checklisten gesammelten Ein
träge wird eine handhabbare, übersichtliche Anzahl von Faktoren isoliert und im Grundmodell 
operationalisiert. Das daraus resultierende Gesamtmodell wird durch die Betriebsdaten des 
geplanten Investitionsprojekts anhand der Parameter aus dem Kostensimulationsmodell mit 
einem Mengengerüst kalibriert. 

Abbildung 2: Ablaufschema einer Risikoanalyse 
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Auf der Grundlage von Inlandspreisen wird das Basismodell auf Plausibilität und Konstrukti
on getestet. Durch Einsetzen von Preisen des Investitionslandes wird das Basismodell für die 
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ausländischen Rahmenbedingungen kalibriert. Das Einsetzen der Risiko-Variablen mit einer 
im Grundansatz zu bezeichnenden Höhe und Streuung ergibt die Grundversion des Modells. 
Diese Version ist Basis der Analysen. 

Während der Prognose der Risiko-Variablen sollte der Konsistenz mit den Ergebnissen der 
Kostensimulation geprüft werden, um nicht durch zu hohe Schwankungsbreiten Abweichun
gen mit den Betriebsdaten zu erhalten. Zunächst werden die Faktoren dann einzeln bezüglich 
ihres Einflusses auf die Zielkriterien analysiert. Hierzu können für jede Einzelanalyse jeweils 
1.000 Durchläufe berechnet werden, wobei der Startpunkt des Zufallsgenerators jeweils der 
gleiche sein sollte. Dadurch ist gewährleistet, daß die Unterschiede zwischen den Einzelanaly
sen nicht durch die zufällig ausgewählten Umweltzustände, sondern allein durch die für den 
Analyseschritt veränderten Parameter verursacht werden. Die Verbundanalyse betrachtet 
schließlich jeweils die zur Quantifizierung eines Risikos zusammengefaßten Faktoren ge
meinsam. Spezielle Risikobewertungsschemata bilden die Ausdrucksform beider Analyse
schritte. Der Rückgriff auf das Ausgangsmodell läßt an dieser Stelle eine Modifikation der 
betrieblichen Planungsansätze zu, um durch eine Änderung von Parametern das Modell 
schrittweise speziellen Risikokonstellationen anzupassen. 

Im Ergebnis ergibt sich eine Vielzahl von möglichen Analyseaspekten (vgl. Abb. 3). 

Abbildung 3: Eine Auswahl von verschiedenen Auswertungsdimensionen 

Kostenartenstruktur (z.B. Auswirkungen von 
einz. Kostenarten wie die Ausgestaltung von 

Tarifverträgen oder Personalbesatz) 
Kostenkategorien (z.8 . Einflüsse und 
Bedeutung von Kostenabhängigkeiten wie Deckungsbeitrags-

Auslastungsschwankungen und 

bei vmch. Tiergewichten) ~ ~ entWIcklungen 

~s~~r~~~e~ Schlchtauslastung ,, \ ! / ~~~~:~~ende 

~v~:J.:::;:U~g::d ~ Einfluß- upd ~ Rohstoffqualttaten 

Auswcrtuna= 
Markteinflüsse ... 
(Rohstoff- und Absatz- .... - ---

____ -I .... Auslandseinflüsse 
(Wechselku .. <lZölle) 

(Variantm in c.p. oder 
diJwuriopen 

entwicklungen) 

~ indiv.KDmIönadOMD) ~ /:/ I \~ ~='''''J Stochastik von 
Einflußparametern 

Geldmarkt 
politisch- (ZlnsenlInflauon) 

Quelle: 

222 

admlnlstrattve 
Risiken 

organisatorisch- Planungs horizonte 
institutionelle 
Risiken kulturell-

demographische 
Risiken 

Eigene Darstellung in Anlehnung an GLÖER (1997) 



3 Beispiel 

Als Beispiel wurde ein Planungsansatz einer Investition in einen Schweineversandschlachthof 
in Ungarn mit einer Jahresschlachtkapazität von bis zu ca. 48.000 Tsd. Tonnen im Zwei
schichtbetrieb herangezogen. 

Die Abbildung 4 zeigt eine Kostensimulation des Beispielschlachthofes und die dabei auftre
tenden Stückkosten. Verglichen werden dabei zwei Schlachtbänder mit unterschiedlichen 
Stundenkapazitäten (150 und 300 Schlachtungen je Stunde). 

Abbildung 4: Kostensimulation von Versandschlachtereien für Schweine 
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Quelle: Eigene Berechnungen auf der Basis des Modells von GLÖER (1997) 

Bemerkung: Preise aus deutschen Vergleichszahlen sowie Modifizierungen auf der 
Grundlage der Checkliste. Für beide Betriebe sind hier entsprechend ihrer maximalen 
Kapazität (Mehrschichtannahme) voIle Kühlkapazitäten zugrunde gelegt worden. 

Hier zeigt sich, daß der kleinere Schlachhof im unteren Bereich des geplanten Outputbereichs 
zwischen 20 und 50 Tsd t SO deutlich niedrigere Stückkosten aufweist. Durch die Annahme 
eines Zweischichtbetriebes ist es hier möglich, die Stückkosten für einen relativ breiten Aus
lastungsbereich in einem begrentzten Rahmen zu halten. 

Die Grundversion des Beispiels von MÖLLER (1996) identifiziert 26 Risiken, von denen 
neun eine überdurchschnittliche Wirkung auf die Wirtschaftlichkeit und den Cash Flow auf
wiesen (Tabelle 1). 
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Tabelle 1: Übersicht von bedeutenden Investitionsrisiken und deren Einflußfaktoren in 
MOE 

RISIKO EINFLUßFAKTOR 

I) Marktrisiko I Ergebnispotential Absatzmenge im ersten Jahr 
Jährliche Absatzmengensteigerungsrate 
AbsatzPreis je Produkteinheit 

2) Änderungen in den Allgemeine jährliche ausländische Inflationsrate 
ökonomischen Bedingungen Jährliche reale Wechselkurse 

3) Verschiebung von Stochastische reale Schwankungen der Kosten 
Faktorpreisverhältnissen für lokales Material 

4) Risiko bei fortschreitender Besteuerung von Scheingewinnen 
hoher Inflationsrate 

5) Einmischung yon Regierung (z.B. AbsatzPreis je Produkteinheit 
durch Auflagen) und Gewerkschaf- Monetäre Wirkungen der Aujlagen 
ten (Altkommunisten) 

6) Außenhandelsbeschränkungen 
a) Unerwartet auftretende Kontingentierungseinjluß aufAbsatzmenge 

Kontingentierungen von 
Importen (nImportkon- Kontingentierungseinjluß auf AbsatzPreis 
tingentierun2srisiko n) 

b) Unerwartet auftretende Kontingen- Kontingentierungseinjll{/J aufAbsatzmenge Kon-
tierungen im Export (nExportkontin- tingentierungseinjluß auf Absatzpreis 
gentierungsrisiko für Endprodukten) 

c) Plötzliche Änderung der Einfuhr- Importzolleinjluß auf Absatzmenge 
zölle für Outputs (nEinfuhrzollrisiko 
für Endprodukte n) 

d) Plötzliche (evtJ. Einfuhrzoll auf Investitionsgüter 
rückwirkende) Erhöhung der Ein-
fuhrzölle für Investitionsgiiter 

7) Bedrohung durch Aufwand für Sicherheit 
erpresserische 
Geheimorganisationen 

8) Engpässe und Qualitätsmängel bei Mehrkosten für BeschajJungssicherung 
der Zulieferung Aiifwtmd zur Koordination der vorRelaR. St~n 

9) Unerwartet hohe Transportkosten Transportkostenzuschlag für lokales Material 
(mangelnde Infrastruktnr) Transpo'rtkostenzuschlag für die Distribution 

Kombinierte Transportkostenzuschläge .. 
Quelle: nach MüLLER. 1996. S. 125 und Iff. 

In Abbildung 4 wird die Cash Flow Entwicklung des GrundmodelJs gezeigt. Sowohl der Mit
telwert als auch eine Bandbreite von einer Standardabweichung liegen bis auf das erste Jahr 
durchweg im positiven Bereich. Je nach Wirkung der verschiedenen Einflußfaktoren ver
schieben sich die Wahrscheinlichenkeiten eines negativen Cash Flows unterschiedlich stark. 
Zusammen mit der Entwicklung der Bandbreiten lassen sich somit Investitionsentscheidungen 
transparenter gestalten. 
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Abbildung 5: Cash Flow Verteilung über einen Zeitraum von fünf Jahren 
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Quelle: MÖLLER, 1996, S. XI 

4 Fazit 

• Mit der vorliegenden Untersuchung wurde der Versuch unternommen, drei unterschiedli
che Konzepte miteinander zu verbinden. Hierdurch können Beschränkungen der jeweili
gen Konzepte teilweise ausgeglichen werden, obwohl eine solche Konstruktion erwar
tungsgemäß an Grenzen stößt. Die Stärke liegt einerseits in der Kombination von qualita
tiven Aspekten der Checkliste, d.h. einer möglichst breiten Abdeckung vieler Punkte, mit 
quantitativen Ergebnissen der Kostensimulation und Risikoanalyse. Andererseits wird auf 
der quantitativen Ebene auf der deterministischen Kostensimulation, in welcher zahlreiche 
Kostenabhängigkeiten zum tragen kommen, die stochastische Risikoanalyse aufgebaut, 
mit der im wesentlichen externe Einflußgrößen einbezogen werden. Zudem enthält die Ri
sikoanalyse durch die Kostensimulation ein Feedback, das es ihr ermöglicht, risikobezo
gene Modifikationen an den Grundannahmen vorzunehmen und so die Investition besser 
dem besonderen Umfeld in Mittel- und Osteuropa anzupassen. 

• Aus den Erfahrungen in den neuen Bundesländern läßt sich ableiten, daß bei Neuinvesti
tionen erhebliche Risiken aufgrund von Überkapazitäten bzw. Unterauslastungen bestehen 
können. Betrachtet man den relativ flacheren Verlauf von Stückkostenkurven bei Mehr
schichtbetrieben, können diese das Auslastungsrisiko besser abfedern, so daß hierin bei 
Übertragung auf osteuropäische Situationen eine Risikominderung besteht. 

• Die Anwendung des in dieser Arbeit vorgestellten Konzeptes ermöglicht es einem Ent
scheidungsträger, eine Auswahl von relevanten Einflußfaktoren zu treffen, die zur Beur
teilung seiner speziellen Investitionsrisiken für ein Investitionsprojekt in Mittel- und Ost
europa von Bedeutung ist, diese mit dem Analyseinstrument zu quantifizieren und an
schließend in seinem Entscheidungsprozeß zu berücksichtigen. 

• Vergleicht man weiter die Gemeinsamkeiten der als bedeutend einzustufenden Risiken, 
fällt folgendes auf: Die weitaus größte Relevanz haben Einflußfaktoren, die sich auf den 
Absatzpreis und die Rohstoffkosten beziehen. Große Wirkungen zeigen ferner die Einflüs
se, die aus Wechselkurs und Inflationsrate erwachsen. Etwas isoliert steht das Risiko aus 
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der Bedrohung durch erpresserische Geheimorganisationen da. Das Einflußpotential des 
Faktors Aufwand für Sicherheit wird von Experten in Ungarn jedoch als nicht so hoch ein
gestuft wie etwa in den GUS-Staaten. 
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