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4. Das M&A-Prozessmodell fiir den Mittelstand

Ahnlich wie fiir die strategische Ausrichtung von Unternehmen gibt es auch fiir die Steue-
rung von M&A-Vorhaben kein patentiertes Erfolgsrezept. Die Griinde hierfiir liegen in der
Vielzahl an unterschiedlichen Einflussfaktoren, externe, unbeeinflussbare Faktoren ebenso
wie interne, steuerbare Einfliisse. Abhingig von Umfeld und Rahmenbedingungen treten
diese Einflussfaktoren in verschiedenen Kombinationsformen auf. Daraus resultiert auch
die hohe Wahrscheinlichkeit, dass Unternehmen mit jedem weiteren M&A-Vorhaben wie-
der vor neue, unbekannte Herausforderungen gestellt werden, was das Misserfolgsrisiko
zwangslaufig erhoht.

Untersucht man die Zusammenhénge zwischen den moglichen Kombinationsvarianten, er-
kennt man bei ndherer Betrachtung Muster. Im M&A-Umfeld wird immer wieder von
Praktikern betont, dass keine Transaktion einer anderen gleicht, Standardisierung daher we-
nig Sinn macht. Diese Argumentation ist auf der Detailebene durchaus zutreffend. Geht
man aber einen Schritt zuriick und konzentriert sich auf Einflussfaktoren und Zusammen-
hinge, ist ein logisches System an Abhangigkeiten, d.h. sind Muster erkennbar. Wenn Ent-
scheidungstriger mit diesen Grundmustern vertraut sind und sich bei ihren M&A-Vorhaben
an den entscheidenden Kriterien orientieren, reduzieren sie automatisch die Anzahl poten-
zieller Risken. Grundvoraussetzung ist eine ehrliche und selbstkritische Analyse des eige-
nen Unternehmens bzw. seiner Potenziale.

Nahezu alle grolen Konzerne beschéftigen zwischenzeitlich eigene M&A-Abteilungen, die
sich ausschlieBlich mit Unternehmenszusammenschliissen beschiftigen. Ahnlich die Situa-
tion der Konzernvorstdnde, zumeist konnen sie sich auf rein strategische Aufgaben konzen-
trieren, M&A ist ein wichtiger Teil davon. Schwierig ist M&A hingegen fiir jene Unterneh-
men, die aufgrund ihrer Unternehmensgrofle und der damit verbundenen Ressourcenaus-
stattung nicht iiber ausreichend unternehmensinterne Fachspezialisten verfligen. In diesem
Umfeld ist das klassische mittelstindische Unternehmen anzusiedeln. Typisch flir den Mit-
telstand sind permanente Ressourcenengpisse, sowohl im Management wie auch bei inter-
nen Fachspezialisten. Das Topmanagement agiert permanent parallel auf zwei Ebenen, so-
wohl auf der operativen wie auf der strategischen Ebene. Zumeist liegt der Schwerpunkt der
Tétigkeiten im operativen Tagesgeschift. Zudem erfordern die Unternehmensgrofle und die
damit verbundene Aufgabenvielfalt von Mitarbeitern und Fiihrungskraften generalistische
Féhigkeiten. Fachspezialisten rentieren sich erst ab bestimmten Unternehmensgréfen bzw.
ab einem bestimmten M&A-Transaktionsvolumen. Dementsprechend ist der potenzielle
Handlungsspielraum fiir erfolgreiche M&A-Vorhaben aus Kapazititsgriinden im Mittel-
stand deutlich begrenzt.

Umso wichtiger ist eine bewusste Auseinandersetzung der Entscheidungstriger mit einem
passenden M&A-Modell fiir den Mittelstand. Je knapper Ressourcen sind, umso bedeutsa-
mer sind effiktive und praktikable Losungswege. Auf der Suche nach moglichst einfachen
M&A-Projektvarianten miissen zuerst jene Faktoren identifiziert werden, die ein Projekt
schwierig und komplex machen. Neben dem Schwierigkeitsgrad ist der Umfang von
M&A-Projekten entscheidend. Je groBer ein M&A-Projekt, desto mehr steigt das Misser-
folgsrisiko bzw. desto kritischer sind seine Auswirkungen fiir ein Unternehmen. Verluste
aus im Verhéltnis zum eigenen Unternehmen kleinen Akquisitionen sind fiir gesunde Unter-
nehmen ohne Probleme verkraftbar. Problematisch sind jene M&A-Vorhaben, deren Um-
fang im Falle des Scheiterns fiir den Kédufer eine existenzielle Krise bedeuten.
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Welche Faktoren beeinflussen den Schwierigkeitsgrad und Umfang eines M&A-Projektes?
Lucks?® hat fiir komplexe M&A-Projekte bei Siemens die Einflussfaktoren Ahnlichkeit
der Kandidaten, Umfang der Verinderungsziele’® und den Handlungsspielraum iden-
tifiziert. Da diese Kriterien generelle Giiltigkeit besitzen — unabhéngig davon, ob ein M&A -
Projekt komplex ist oder nicht —, werden sie als Basis verwendet und im Detail an mittel-
standische Anforderungen angepasst. Dabei diirfen die einzelnen Faktoren niemals unab-
hingig voneinander betrachtet werden, da sie in einem vielschichtigen Bezichungsgeflecht
zueinander stehen.

Je unterschiedlicher die Unternehmen, die zusammengefiihrt werden sollen, sind, umso
schwieriger gestaltet sich die Phase des Zusammenwachsens. Der Grad an Ahnlichkeit der
Zusammenschlusskandidaten beeinflusst somit Schwierigkeit, Komplexitidt und Umfang
von M&A-Projekten signifikant. Ob Unternehmen einander dhnlich sind, kann anhand der
EinflussgroBen Unternehmensvision, Unternehmenstyp, Region/Lénder und Geschiftsfel-
der (Mérkte, Produkte ...) beurteilt werden. Unter Unternehmenstyp werden u.a. Kriterien
wie Unternehmensgrofle, Art des Unternehmens (z.B. Konzern oder Familienunterneh-
men), Unternehmenskultur, Fithrungssystem (Familienunternehmen oder von einem Mana-
ger gefiihrt) verstanden.

MaBgeblichen Einfluss auf die Komplexitit und den Umfang eines M&A-Projektes hat der
Umfang der strategischen Neuausrichtung, die mithilfe von M&A-Vorhaben erreicht
werden soll. Abhéngig davon, wie viel Einfluss das geplante externe Wachstum auf die Ge-
samtunternechmensstrategie, -struktur, -kultur und -prozesse haben soll, werden mehr oder
weniger Veridnderungsziele definiert, die es zu erreichen gilt. Je groB3er das Delta zwischen
der Ausgangsposition des agierenden Unternehmens und der gesetzten strategischen Ziele
ist, umso schwieriger und umfangreicher gestaltet sich das M&A-Projekt.

Die wichtigste Dimension zur Definition des Schwierigkeitsgrades aus Sicht des Mittel-
standes ist der potenzielle Handlungsspielraum. Eine Einschrinkung fiir M&A-Vorhaben
ergibt sich einerseits aus den Rahmenbedingungen, wie Eigentiimerstruktur, Risikobereit-
schaft der Eigentiimer, Organisationsentwicklungsgrad der Unternehmens oder verfiigbare
Managementkapazititen, und aus den kritischen Randbedingungen wie beispielsweise
Konsolidierungsdruck innerhalb einer Branche. Rahmenbedingungen reduzieren entweder
die moglichen Handlungsoptionen oder aber zwingen zu schwierigen Alternativvarianten.

Des Weiteren {iben Erfahrung und Kompetenz des agierenden Managements starken Ein-
fluss auf den verfiigbaren Handlungsspielraum aus. Je routinierter das Management bzw. je
umfangreicher deren Erfahrungsschatz ist, desto mehr Losungsansitze konnen in einen
M&A-Prozess eingebracht werden. Die Erfolgswahrscheinlichkeit von M&A-Projekten ist
unmittelbar an Erfahrung und Kompetenz von Fithrungskréiften und Fachspezialisten ge-
koppelt. Zwangslaufig befinden sich mittelsténdische Unternehmen mit einer geringen
Transaktionsanzahl im Nachteil, weil sie weniger Chancen haben, Erfahrung zu sammeln.
Speziell Neulinge im M&A-Umfeld zahlen oft ,,Lehr- bzw. Leergeld®.

Den Umfang von M&A-Projekten beeinflussen hauptséchlich die Kriterien Unternehmens-
grofle, Komplexitit des Geschéftes und Integrationstiefe. Je grofler ein zu integrierendes
Unternehmen ist, umso umfangreicher sind im Normalfall die Leistungsanforderungen.
Gleiches gilt fiir die Komplexitit des Geschéftes. Je komplexer und heterogener die Pro-

29 Vgl. Lucks, 2005, S. 159 ff.
30 Verinderungsziele sind jene Ziel, die ein Unternehmen mit einem M&A-Vorhaben erreichen mochte.
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dukt- oder Kundenstruktur ist, umso mehr Aufwand bedeutet dies fiir ein M&A-Projekt.
Den grofiten Einfluss auf den Projektumfang wie auf den Schwierigkeitsgrad iibt jedoch die
gewihlte Integrationstiefe aus. Je mehr Prozesse des Zielobjektes direkt mit jenen des iiber-
nehmenden Unternehmens verbunden werden, umso grofer ist der Integrationsaufwand.
Das Gegenteil davon wire eine lose Integration in eine Unternehmensgruppe mit hoher
Selbstandigkeit der einzelnen Konzerntdchter. In diesem Fall ist mit einer verhéltnismafig
einfachen, problemlosen Integration mit geringem Aufwand zu rechnen.

Ahnlichkeit der Kandidaten

Unternehmensvision Strategie
Kandidat B Struktur
Kandidat A Kultur
Prozesse
Geschiiftsfelder, Mirkte gering hoch

Region (Kultur, Sprache)

‘ DARAUS RESULTIERT: !

Schwierigkeitsgrad & Umfang eines M&A-Projektes

Integrationstiefe @ UnternehmensgroBe
~—

Komplexitiit des Business

I ‘WIRD BEEINFLUSST DURCH:

Beschrinkung durch Mehr Lésungsoptionen durch
Rahmenbedingungen hoheres Erfahrungsniveau

HANDLUNGSSPIELRAUM

Abb. 12: Einflussfaktoren fiir Schwierigkeitsgrad und Umfang eines M&A-Projektes®

4.1. Dimensionen fiir M&A-Grundmuster

Fiir die Identifikation von M&A-Grundmustern liegt es nahe, nach Gemeinsamkeiten und
wiederkehrenden Mustern im M&A-Prozess zu suchen. Im Rahmen der M&A-Studie von
2005 (siehe Kapitel 3) und in einer Folgestudie 2006 bin ich regelméBig auf den Zusam-
menhang von unternehmerischen Rahmenbedingungen, Erfahrung und Routine und von
wiederkehrenden Mustern gestof3en.

Weil Rahmenbedingungen und Erfahrung auch malgebliche Kriterien im Modell zur Be-
stimmung von Schwierigkeitsgrad und Umfang von M&A-Projekten (siche Abb. 10)
sind, beschloss ich, zu untersuchen, ob dieses Modell auch zur Bestimmung von M&A-

31 Abgeleitet aus dem Modell von Lucks, 2005, S. 159
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Grundmustern tauglich wére. Hierfiir war erforderlich, die Einflussfaktoren fiir Schwie-
rigkeitsgrad und Umfang im Detail zu betrachten und gegebenenfalls in weitere Subkri-
terien zu unterteilen. Spezielles Augenmerk galt dem Handlungsspielraum mit den beiden
Dimensionen Rahmenbedingungen und Erfahrung/Routine — wegen der erwéhnten prak-
tischen Relevanz.

4.1.1. Rahmenbedingungen

Der Handlungsspielraum fiir M&A-Projekte wird durch vorhandene Rahmenbedingungen
einzelner Unternehmen klar limitiert. Diese Rahmenbedingungen sind zu einem bestimm-
ten Zeitpunkt fixe Gegebenheiten und kurzfristig meist nicht beeinflussbar. Deren Beriick-
sichtigung ist von grundlegender Bedeutung, weil sie die Grundsatzentscheidungen fiir
M&A-Vorhaben maBgeblich beeinflussen. Eine Nichtberiicksichtigung flihrt bereits im
Vorfeld zu grundlegenden strategischen Fehlentscheidungen, die im weiteren Verlauf eines
M&A-Prozesses schwer bis unmdoglich behebbar sind.

Zur spateren Bildung von M&A-Mustern wurden folgende Rahmenbedingungen erarbeitet:

Eigentiimerstruktur (z.B. ein Eigentiimer oder viele Shareholder)

Risikobereitschaft der Eigentiimer

Organisationsentwicklungsgrad des Unternehmens

Verfligbare Managementkapazititen

Grundsatzentscheidungen wie ,,0b, in welchem Umfang, wann und wie ein M&A-Vorhaben
durchgefiihrt werden kann “, hdangen speziell im mittelstdndischen Umfeld maBgeblich von
der Haltung der Eigentiimer, deren Struktur und Risikobereitschaft ab. Ebenfalls starken
Einfluss nehmen die Eigentiimer auf die Wahl der moglichen Kooperationsform (Partner-
schaft, Akquisition, Fusion usw.). AuBBerdem bestimmen die Ertragsziele der Kapitalgeber,
ob nachhaltig strategische oder kurz- bis mittelfristige Unternehmensziele verfolgt werden
miissen. Neben den wenig beeinflussbaren Faktoren rund um die Eigentiimerebene spielen
die unternehmensinternen Rahmenbedingungen, wie der Organisationsentwicklungsgrad
des Unternehmens und verfiigbare Managementkapazititen, eine grole Rolle. Diese beein-
flussen beispielsweise das Kandidatenprofil, die Entscheidung fiir die zukiinftige Fiihrungs-
struktur und den gewiinschten Integrationsgrad.

Problematisch erscheint, dass Rahmenbedingungen instabil sind. Sie griinden auf einem
komplexen Ursache-Wirkungsgefiige, in welches das Unternehmen als Ganzes eingebettet
ist.>> Rahmenbedingungen verindern sich und mit ihnen Strategien, Strukturen und Prozes-
se. Im Worst Case flihren verdnderte Rahmenbedingungen bei jedem M&A-Vorhaben zu
neuen Herausforderungen. Stark schwankt beispielsweise die Verfligbarkeit der Manage-
mentkapazititen, speziell wenn zwei Vorhaben in kurzen Zeitabstinden begonnen werden.
Aus diesem Grund empfiehlt sich, die Rahmenbedingungen fiir jedes neue M&A-Vorhaben
wiahrend der Definition der M&A-Strategie zu priifen, um Verdanderungen frithzeitig be-
rlicksichtigen zu konnen.

32 Vgl. Lechner/Meyer, 2005, S. 6
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In der folgenden Tabelle wurden die wesentlichsten Rahmenbedingungen zusammenge-
stellt. Dabei sind die wichtigsten Indikatoren dahingehend unterteilt, ob und in welchem

Umfang sie den Schwierigkeitsgrad und Umfang eines M&A-Projektes beeinflussen.

Rahmenbedingungen Schwierigkeitsgrad & Umfang von M&A-Projekten
niedrig mittel hoch
Eigentiimerstruktur = cin Haupteigentiimer |« mehrere Eigentiimer |a heterogene Eigen-
(z.B. Familien- mit Mitspracherecht tiimerstruktur mit in-
untemehmen) s klare Entscheidungs_ dividuell unterschied-
= schnelle Entscheidun- |  strukturen, durch- lichen Interessen
gen schnittlich lange Ent- |a langwierige
= gleiche Eigen- scheidungswege Entscheidungs-
tlimerinteressen » Eigentiimerinteressen prozesse
teilweise unterschied- [« Eigentlimerinteressen
lich divergieren (z.B.
Finanz # strategischer
Investor)
Risikobereitschaft der niedrig mittel hoch
Eigentiimer
Organisationsentwick-  |hoch mittel niedrig
lungsgrad » Konzernstrukturen  |a Industrialisierungsstu- | oft in der Ent-
= hoher Standardisie- fe tibersprungen wicklungsphase
rungsgrad a durchschnittlicher zwischen Handwerk
Standardisierungsgrad | und Industrie
= wenig Standardisie-
rung
Verfiighare Manage- = kein Engpass = kein permanenter begrenzt verfiigbar —
mentkapazititen = Nachwuchspool fiir Engpass Engpassfaktor
Fihrungskrifte fiir = Einschrinkung in
Mé&A-Aufgaben vor- Fachbereichen
handen

Abb. 13: Rahmenbedingungen als Dimension fiir M&A-Grundmuster

4.1.2. Erfahrungen und Routine im M&A-Prozess

Grundregel: Erfahrung und Routine im M&A-Prozess sind extrem wichtig fiir den Er-
folg von M&A-Aktivititen.

Interessanterweise wird dem Thema Erfahrung in der Fachliteratur wenig Bedeutung bei-
gemessen. Ausnahmen bestdtigen die Regel und kommen eher aus der Praxisecke, so z.B.
Kai Lucks von Siemens. Ganz im Gegensatz zur Literatur verweisen erfahrene Praktiker
mit Nachdruck auf die Bedeutung von Erfahrung und Routine. Auch in der M&A-Studie
von 2005 (siehe Kapitel 3) wurde diese These vollinhaltlich von den Interviewpartnern be-



52 - Das M&A-Prozessmodell fiir den Mittelstand

stitigt. Erfahrung und Routine erschlieen Mittel und Wege, die weniger Erfahrenen gar
nicht in den Sinn kommen bzw. die von weniger Erfahrenen wegen der damit verbundenen
Probleme und Konflikte nicht bewéltigt werden wiirden.

Erfahrung bietet also zusitzliche Losungskompetenz. Wie wichtig Erfahrung wirklich ist
und wie sich dieser Faktor unmittelbar auf Erfolg und Misserfolg von M&A-Aktivititen
auswirkt, zeigt sich insbesondere bei mittelstindischen Unternehmen. Erstens verfligen
mittelstaindische Unternehmen im Normalfall {iber wenig bis keine M&A-erfahrenen Mitar-
beiter und Fiihrungskréfte. Das Verhéltnis Erfahrung zu Unerfahrenheit spiegelt sich deut-
lich in der Erfolgsquote von M&A-Vorhaben wider. Besonders drastisch sind die Ergebnis-
se bei den Transaktionen von M&A-Ersteinsteigern. Zweitens lédsst sich im Mittelstand die
Ergebnisverantwortung im M&A-Prozess unmittelbar einzelnen Mitarbeitern zuordnen, da
meist nur wenige Personen in den M&A-Prozess involviert sind. Durch diese Transparenz
wird der Zusammenhang zwischen Unerfahrenheit, begangenen Fehlern und Zielverfeh-
lung augenscheinlicher als bei gro3en, komplexen M&A-Projekten mit viele Teilprojekten
und wechselnder Verantwortung.

Ein selten diskutierter und zumeist nicht beachteter Faktor ist, dass M&A-Projekte dhnlich
geartet sind wie GroBprojekte anderer Fachbereiche und Branchen, gleichgiiltig ob es sich
z.B. um ERP-Implementierungsprojekte oder Bauprojekte handelt.’3 Der Projekterfolg ist
von dhnlichen Kriterien wie

< der richtigen Strategie (von Beginn an),

< einem professionellen Projektmanagement mit einer gut strukturierten Projektplanung oder
< ciner konsequenten Verfolgung der Projektziele iiber den gesamten Projektzeitraum
abhingig.

Ein erfahrenes Projektmanagement spielt immer eine entscheidende Rolle, unabhingig da-
von, ob man an [T-, Kultur- oder an M&A-Projekte denkt. Beispielsweise wiirde niemand
im SAP-Umfeld einem unerfahrenen Projektmanager ein grofles SAP-Implementierungs-
projekt anvertrauen. Gute Projektleiter miissen zuerst mit Teilprojektleitungen und Leitun-

gen kleinerer Projekte Erfahrung sammeln, ihren Erfahrungsschatz sukzessive erweitern,
bewihrte Methoden und Standards in der Praxis trainieren bzw. eigene entwickeln.

Beachtenswerte Basiserkenntnisse aus der Projektmanagementpraxis sind:3*

Die Leistungsfahigkeit von Fithrungskréften und Fachspezialisten steigt mit der gewonnenen
Vorerfahrung. Man spricht in dem Zusammenhang auch vom Erfahrungskurven-Effekt.

Indem man den Erfahrungskurven-Effekt niitzt, wird bewusst Vorerfahrung auf neue
Projekte iibertragen. Dabei sucht und nutzt man gezielt Ahnlichkeiten.

Dadurch kann sukzessive der Handlungsspielraum fiir Projekte erweitert werden. Neue
Herausforderungen — zumeist zusétzliche Risken — konnen durch den routinierten Umgang
mit bereits bekannten Situationen aus dhnlichen Projekten kompensiert werden.

Ubertriigt man diese Erkenntnisse auf M&A, kénnen daraus folgende Schl.l'.isse gezogen wer-
den: Fokussierung auf moglichst gleichartige M&A-Projekte durch Ubernahme mog-
lichst dhnlicher Zielunternehmen und Unterstiitzung eines systematischen Erfahrungs-

33 Eine umfangreiche Abhandlung iiber GroBen- und Erfahrungsmanagement bei GroBprojekten findet sich bei Griin, 2004.
34 Vgl. Lucks, 2005, S. 161
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managements. Mit Hilfe der Ubertragung von Vorerfahrung auf #hnliche Projekte konnen zu-
sdtzliche, bewusst neue Risiken eingegangen werden. In Summe bleibt durch die Nutzung des
Erfahrungskurveneffektes das unternehmerische Risiko auf einem gleich bleibenden Niveau.
Die Basis bildet ein festgelegtes, fiir jedes Unternehmen individuell zu definierendes Risiko-
niveau. Dieses Niveau soll einerseits fiir die betroffenen Organisationen bewaltigbar sein und
darf andererseits keineswegs ihre Existenz bedrohen. Insgesamt miissen sich Risikoreduktion
aus der Ubertragung von Vorerfahrung und Eingehen neuer Risiken die Waage halten.

M&A-Transaktionen sind naturgemil3 — auch ohne grofle Verdnderungsschritte — volatil, we-
gen der vielen externen Einfliisse schlecht kontrollierbar und deswegen auch schwer plan-
und steuerbar. Viele Transaktionen miissen abgebrochen oder verschoben werden, wichtige
Parameter andern sich kurzfristig im Transaktionsverlauf. Mittel- bis langfristig kann durch
diese nachhaltige Strategie der M&A-Handlungsspielraum sukzessive erweitert werden,
ohne dass zusitzliche, unkalkulierbare Risiken eingegangen werden miissen. Die schrittwei-
se Erweiterung des Handlungsspielraumes kann sich auf die Ahnlichkeit der Kandidaten
ebenso beziehen wie auf einen Groensprung der M&A-Projekte, z.B. durch die Integration
groBerer Zielunternehmen oder einen hoheren Integrationsgrad. Eine schrittweise Verdnde-
rung der Kandidaten kann beispielsweise aus einer neuen Region und einem neuen Kultur-
kreis oder aus neuen Geschiftsfeldern, z.B. aus einer vertikalen Diversifikation, resultieren.

Projekt A Projekt B Projekt C

Unternehmensvision Unternehmensvision Unternehmensvision

Ahnlichkeit ,
Kandidaten Kandidat! Kandidat B Kandidat

. Kandidat B

Kandidal B Kandidat A

Region (Kul- Geschiftsfelder, Region (Kul- Geschiftsfelder, Region (Kul- Geschiftsfelder,

tur, Sprache) Mirkte tur, Sprache) Mirkte tur, Sprache) Mirkte

Integ_rations- Unternchmens- | Integrations- Unternchmens- Integrations- Unternchmens-

tiefe / groBe tiefe / \ grofe tiefe \ grofe
Projekt- ? @
umfang ~— ~—" ~—"
Komplexitit des Komplexitit des Komplexitit des
Business Business Business

Zeitliche Folge

v

Abb. 14: Erweiterung M&A-Handlungsspielraum®’

Bei der Betrachtung der Erfahrungsniveaus im Management miissen sdmtliche Fiihrungs-
ebenen miteinbezogen werden, des Weiteren auch die unternechmensinternen Fachspezialis-
ten. In der Regel verfiigt zwar das Topmanagement im Mittelstand {iber eine gewisse M&A-
Erfahrung. In der zweiten oder dritten Fiihrungsebene, die die operative Umsetzung ver-
antwortet, sind Erfahrung und Routine jedoch diinn gesit.

35 Abgeleitet aus der Quelle: ,,Idealtypische Skalierung von M&A-Projekten®, Lucks, 2005, S. 162
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Erfahrung und
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Restliche Erfahrung in allen = vereinzelt an Transak- [« noch an keinen Trans-
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keine Routineabldufe fiir
M&A-Prozesse vorhan-
den

Abb. 15: Erfahrung und Routine als Dimension fiir M&A-Grundmuster

Die beiden Faktoren ,,Ahnlichkeit der Kandidaten* und ,,Umfang der Verinderungsziele* als
Dimensionen fiir M&A-Grundmuster werden in den nédchsten beiden Kapiteln diskutiert. Da
beide Faktoren in engem Zusammenhang mit dem Thema Erfahrungsmanagement stehen, ist
eine kurze Zusammenfassung der bestehenden Abhéngigkeiten sinnvoll. Generell gilt:

Wenig
Erfahrung

O viel
Erfahrung

Sehr viel
Erfahrung

AHNLICHE
Kandidaten

Schrittweise Erweiterung

des Handlungsspielraumes —
auf Ausgewogenheit achten!

WENIG Ver-

anderung

ALLE Alternativen
stehen offen!

Abb. 16: Erfahrung als Einflussfaktor auf M&A-Projekte
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< Je weniger Erfahrung ein Unternehmen mit M&A hat, desto dhnlichere Zielkandida-
ten sollten gewdhlt bzw. umso weniger Verdnderungsziele sollten geplant werden.

S Bei durchschnittlicher Erfahrung sollte man den Handlungsspielraum langsam,
schrittweise erweitern, Vorerfahrung auf dhnliche Projekte iibertragen sowie auf Ausge-
wogenheit zwischen bekannten Situationen und neue Herausforderungen achten.

2 Im Fall von grofler Erfahrung ist man relativ frei in der Wahl der Kandidaten, grof3e
Ahnlichkeit ist nicht zwingend erforderlich. Gleiches gilt fiir den Umfang der Verinde-
rungsziele. Insgesamt sollte auf Ausgewogenheit zwischen der Anzahl schwieriger und
einfacherer Projekte geachtet werden.

4.1.3. Ahnlichkeit der Kandidaten

GroBe Ahnlichkeit der Kandidaten bei einem Unternehmenszusammenschluss bedeutet fiir
M&A-Vorhaben eine hohere Erfolgswahrscheinlichkeit. Wenn sich Kandidaten dhnlich
sind, spricht man im Fachjargon von einem ,,Fit“. Je groBer die Ahnlichkeit ist, desto ho-
her ist die Chance, Missverstindnisse und unrealistische Erwartungen bereits im Vorfeld
auszurdumen, da Entscheider die kritischen Erfolgsfaktoren kennen. Obwohl der Uberein-
stimmungsgrad den gesamten M&A-Prozess beeinflusst, hat er die groBten Auswirkungen
auf die Post-Merger-Integrationsphase. Je dhnlicher sich Unternehmen sind, umso einfacher
gestaltet sich das Zusammenwachsen.

Welche Kriterien konnen zur Uberpriifung einer Ubereinstimmung herangezogen werden
bzw. welche Faktoren lassen Muster erkennen?

Branchen/Mirkte/Geschéftsfelder
Region/Gesetzeslage/Kulturkreis/Sprache

Unternehmenstyp

Unternehmensvision

Eine erfolgreiche Unternehmenssteuerung erfordert eine gute Kenntnis der eigenen Bran-
che und ihrer Besonderheiten sowie der relevanten Mérkte und ihren wichtigsten Player.
Naturgemal stehen die Erfolgschancen fiir ein M&A-Vorhaben wesentlich hoher, wenn es
im vertrauten Markt- und Produktumfeld abgewickelt wird, als wenn der Sprung auf unbe-
kanntes Terrain gewagt wird.

Ahnlich verhilt es sich mit dem Kriterium Regionen bzw. Linder, Gesetzeslage, Sprach-
barrieren sowie Kulturkreise. Ubernimmt man beispielsweise ein Unternehmen im Heimat-
land, ist man mit der Gesetzeslage vertraut, hat keine Sprachbarrieren und sollte die maximal
bundeslénderspezifischen Kulturdifferenzen in den Griff bekommen. Das kontrére Beispiel
wiire die erstmalige Ubernahme eines russischen Unternehmens durch ein dsterreichisches.
Fiir den Osterreichischen Akquisiteur wiirde dieser Unternehmenskauf einen Sprung in ein
fremdes Land, eine unbekannte Gesetzeslage verbunden mit Rechtsunsicherheit, einen voll-
kommen fremden Kulturkreis, grole Distanzen und Sprachbarrieren bedeuten.

Unter dem Kriterium Unternehmenstyp werden Organisationsstruktur und Fithrungssyste-
me bzw. Fithrungsstil verstanden. Prinzipiell muss zwischen typischen Familienunterneh-
men und Konzernen unterschieden werden. Familienunternehmen, speziell im Mittelstand,
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werden zumeist von Vertretern der Eigentiimerfamilie gefiihrt, die Firmenkultur von den oft
charismatischen Eigentiimern geprégt. Der klassische Konzern wiederum wird von einem
eigentiimerunabhingigen Management gesteuert. In Konzernen fehlt die oft schwierige,
vielfach emotional besetzte Verbindung Unternehmen und Familie, welche die Unterneh-
menskultur massiv beeinflusst. In vielen Familienunternehmen hat sich in den letzten Jah-
ren durch den Generationswechsel eine Mischform entwickelt, indem z.B. die Eigentiimer-
familie nur mehr im Aufsichtsrat wirkt und die operativen Agenden in den Handen von
familienfremdem Management liegen.

Bis jetzt wurden fiir die Ermittlung des ,,Fit” rein vergangenheitsorientierte Faktoren heran-
gezogen. Zusitzlich bedarf es auch einer zukunftsgerichteten Betrachtung, Ausgangs-
punkt sind die Unternehmensvisionen der Kandidaten. Erster und wichtigster Schritt bei
der Planung eines Unternehmenszusammenschlusses ist die Entwicklung einer gemeinsa-
men Vision. Zwei Kandidaten harmonieren nur dann, wenn die Ahnlichkeiten auch zu-
kunftsgerichtet sind. Die Erkenntnis dariiber liefert eine gemeinsam erarbeitete, realisierba-
re und schlagkréftige Unternechmensvision.

Ahnlichkeit der Schwierigkeitsgrad und Umfang von M&A-Projekten
Kandidaten
niedrig mittel hoch
Branchen/Mirkte/ = gleiche Branche = sdmtliche bekannte = sdmtliche Geschifts-
Geschiiftsfelder » gleiches oder dhnliches| Geschiftsfelder und felder und Mérkte (be-
Business Mairkte kannte und vollkom-
= bekannte Mirkte = vor-/nachgelagerte men neue)
Wertschopfung
= teilweise neue Markte
Region/Gesetzes- = gleiche Region = dhnlicher Kulturkreis, |« unterschiedlicher Kul-
lage/Kulturkreis/ = bekannte Gesetzeslage | z.B. Europa turkreis (z.B. China)
Sprache = gleicher Kultur-/ = Rechtssicherheit = weite Distanzen
Sprachkreis « einfache Uberwindung |« Rechtsunsicherheit
Sprachbarriere (z.B. » Sprachbarrieren
mit Hilfe von Eng-
lisch)
Unternehmenstyp = gleicher Unterneh- = dhnlicher Unter- = unterschiedlicher Un-
menstyp nehmenstyp ternehmenstyp: z.B.
» Fiihrungsstruktur bzw. |a gemischte Fiihrungs- Familienbetrieb = Kon-
-system #hnlich (z.B. strukturen, z.B. zernunternchmen
eigentiimergefiihrt) Fremdmanagement in |« Fiihrungsstruktur bzw.
Familienunternehmen -system unterschiedlich
Unternehmensvision |a klare Unternehmens- |a entweder beim Ziel- |a bei allen nur unscharfe
vision bei allen Zusam-| unternehmen oder Konturen fiir eine
menschlusskandidaten | Akquisiteur keine klare| Unternehmensvision
= weitestgehende Uber- Unternechmensvision vorhanden
einstimmung fiir die vorhanden » Schwierigkeiten beim
zukiinftige gemeinsa- |« Erarbeiten einer ge- Entwickeln einer
me Vision meinsamen Vision auf-| gemeinsamen Vision
wendig

Abb. 17: Ahnlichkeit der Kandidaten als Dimension fiir M&A-Grundmuster



