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Erfolgstaktoren fiir eine Transaktion

Mangelhafte Post Merger Integration als hdufigste Ursache des fehlenden Erfolgs

Der international geldufige
Ausdruck M&A Dbeschreibt
den An- und Verkauf von
Unternehmen sowie Unter-
nehmensteilen. Ubersetzen
lasst sich dieser Ausdruck mit
dem Begriff Unternehmens-
zusammenschluss, aber auch
die Begriffe Fusionen und
Unternehmensiibernahmen
kénnen als Synonym hierfiir
verwendet werden. Unter der
Bezeichnung M&A werden al-
le Vorgidnge subsumiert, die
den Ubertrag von Kontroll-
und Leistungsbefugnissen so-
wie von Rechten und Pflich-
ten ermoglichen.

Obwohl die Anzahl der

steigt, bedeutet dies nicht,
dass alle Deals positive Effekte
haben. Im Gegenteil, denn 50
Prozent bis 80 Prozent aller
Mg&A-Transaktionen gelten im
Nachhinein als erfolglos bzw.
gescheitert.

Studien zu den Griinden
des Scheiterns fithren eine
mangelhafte Post Merger In-
tegration als hdufigste Ursa-
che des fehlenden Erfolgs an.
Die Risiken sind unter den
vier Kategorien Synergie-,
Struktur-, Personal- und Pro-
jektrisiken subsumierbar.

Synergierisiken stellen die
Problematiken, die aus einer
minderwertigen Konzeption

tieren, dar. Gefahrenquellen
aus verschiedenen Organisa-
tionsstrukturen und  Ge-
schiftsabldufen werden unter
Strukturrisiken eingeordnet.
Als Personalrisiken lassen
sich jene Probleme zusam-
menfassen, die sich aus Wi-
derstdnden innerhalb des Per-
sonals ergeben. Projektrisiken
biindeln Problemfaktoren aus
ungeniigenden Projektvo-
raussetzungen.
Synergierisiken setzen sich
aus den Gefahrenquellen
Qualitdit der Zahlenbasis,
Komplexitdt der Synergieziele
und Tragfahigkeit des Umset-
zungskonzepts  zusammen.

der Zahlenbasis fiihrt zu Prob-
lemen in der Finanzplanung
im Rahmen der PMI. Beson-
ders die Vergleichbarkeit von
historischen Zahlenwerten ist
essenziell, um eine fundierte
Planung der zukiinftigen Fi-
nanzen zu ermoglichen. Prob-
lematisch ist dies insbesonde-
re im Hinblick auf Verdnde-
rungen innerhalb des akqui-
rierten Unternehmens.

Durch die Abstoffung von
Geschiftsbereichen oder an-
dere strukturelle Anpassun-
gen sind in den Finanzen des
Unternehmens viele Einmal-
effekte enthalten, die die Ver-
gleichbarkeit der Vorjahre er-

lenbasierte Gefahr resultiert
aus unrealistischen Progno-
sen der Kennzahlen im Hin-
blick auf die angenommenen
Synergieeffekte. Die Uber-
schétzung einzelner Potenzia-
le, die durch die M&A-Trans-
aktion erzielt werden, resul-
tiert beispielsweise aus einer
fehlerhaften = Einschidtzung
des Marktpotenzials. Das Rea-
lisieren der prognostizierten
Umsatzsynergien ist so nicht
mehr moglich. Auch eine un-
zutreffende Beurteilung der
Einsparpotenziale erschwert
oder verhindert das Erreichen
erwarteter Kostensynergien.
Des Weiteren erschweren

Kennzahlen die Verfolgung
des Integrationserfolgs und
erhohen bei ihrer Implemen-
tierung innerhalb der Integra-
tion die Komplexitdt dieser.
Synergieziele, die zu komplex
sind, stellen einen weiteren
Risikofaktor dar.

Komplexe Ziele, wie bei-
spielsweise die Neugestaltung
der Managementprozesse, er-
hohen die Vielschichtigkeit
der PMI-Tatigkeiten. Auch
eine hohe Vielfalt an Zielen
und eine hohe Umsetzungs-
geschwindigkeit steigern das
Synergierisiko.

durchgefithrten MG&A-Deals der Synergieumsetzung resul- Eine unzureichende Qualitit schweren. Eine weitere zah- unzureichende Monitoring-
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Unternehmen, die hiufiger
Akquisitionen betreiben,
nannten das Ausbleiben der
Synergieeffekte (22 Prozent)
als Hauptgrund fiir den Miss-
erfolg. Auch die falsche Ein-
schitzung externer Marktfak-
toren (17 Prozent) und das
Management des Zielunter-
nehmens (15 Prozent) waren
Ausloser fiir gescheiterte Ak-

PRl
B Erfolgsfaktoren
mmunikation
Geschwindigk

quisitionen.  Unternehmen,
die seltener Akquisitionen
durchfiihren, gaben als Grund
das Management des Ziel-
unternehmens (19 Prozent),
die falsche Einschdtzung in-
terner Einfliisse (19 Prozent)
sowie die Fehleinschitzung
externer Einflussfaktoren (17
Prozent) an. Das Ausbleiben
von Synergieeffekten rangier-
te bei den wenig akquirieren-
den Unternehmen mit 14 Pro-
zent nur an vierter Stelle.

Die Durchfithrung einer
Post Merger Integration ist es-
sentiell, um Risiken zu min-
dern und die gewliinschten

Akquisitionsziele zu errei-
chen.
Erfolgsfaktoren einer
Post Merger Integration

Theoretisch lassen sich
zahlreiche Faktoren finden,
die Einfluss auf den Erfolg
einer PMI haben. Hierbei ist
h&ufig nicht eindeutig trenn-
bar, ob sich der Erfolgsfaktor
ausschlieflich auf die PMI be-
zieht oder auf den Erfolg der
gesamten M&A-Transaktion.
In der Litera-
tur finden sich
folgende Er-
folgsfaktoren
fiir eine erfolg-
reiche  PMIL:
Planung, Per-
sonal, Kom-
munikation,
Geschwindig-
keit, Steuerung und Kontrolle
sowie die Unternehmenskul-
tur. Die Integrationsplanung
wird als eine der bedeutends-
ten EinflussgroBen auf die
Post Merger Integration he-
rausgestellt. Sie bildet den
Ausgangspunkt fiir die Durch-
fiihrung der IntegrationsmalR-
nahmen. Eine Integration
kann nur gelingen, wenn die
Basis dafiir bereits in den an-
deren Phasen der Transaktion
(Pre-Merger und Merger) ge-
schaffen wurde.

Neben der Planung ist das
Personal ein bedeutender As-
pekt. Dieser Erfolgsfaktor

cosmes

kann nach vier Personalarten
differenziert werden: Mit-
arbeiter des Zielunterneh-
mens, Management des Ziel-
unternehmens, Integrations-
team und Integrationsmana-

ger.
Das Commitment der Mit-
arbeiter des Zielunterneh-

mens ist entscheidend fiir den
Erfolg der Integration. Ein Ziel
von Transaktionen kann die
Akquisition von Know-how
sein. Trager dieses Konnens
und Wissens sind die Mit-
arbeiter des iibernommenen
Unternehmens. Aus diesem
Grund ist es wichtig, die
Schliisselmitarbeiter in die In-
tegration einzubeziehen.

Auch eine addquate Kom-
munikationsstrategie ZWi-
schen Stakeholdern — wie Mit-
arbeiter, Investoren, Kunden
oder Lieferanten eines Unter-
nehmens - ist ein Erfolgsfak-
tor der Integration.

Héufig werden die Zeit und
der Aufwand, die eine Integra-
tion mit sich bringen, unter-
schitzt. Schnelle Integratio-
nen fithren in der Regel dazu,
dass Synergieziele schnellst-
moglich erreicht werden kon-
nen. Besonders die ersten 100
Tage nach einer Akquisition
sind als besonders erfolgskri-
tisch einzuschitzen.

Die Steuerung und Kont-
rolle bilden den fiinften Er-
folgsfaktor fiir die PMI. Der
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gesamte Integrationsprozess
sollte bereits vom ersten Tag
an iiberwacht werden, um In-
tegrationsrisiken zu minimie-
ren und Entscheidungspro-
zesse zu etablieren. Zudem
dient das Monitoring der PMI
dazu, schnellstméglich Prob-
leme bei der Erreichung von
Meilensteinen  festzustellen
und gezielt Gegenmalnah-
men zu entwickeln.

Als abschlieBender Erfolgs-
faktor kann die Unterneh-
menskultur genannt werden.
Die Kultur eines Unterneh-
mens bildet die Basis fiir den
Unternehmenserfolg. Gesell-
schaften erarbeiten tiber die
Zeit Routinen und Abldufe,
die sich dauerhaft bewidhrt
haben, und selektieren die
weniger effektiven Prozesse

heraus. Die Verschiedenheit
dieser Prozesse kann ein
Grund fiir das Scheitern der
Mg&A-Transaktion sein.
Obwohl es mdéglich ist, die
einzelnen Erfolgsfaktoren
einer Post Merger Integration
zu differenzieren, ist jedoch
festzustellen, dass diese As-
pekte miteinander verzahnt
sind. So bildet die Planung die
Grundlage fiir alle nachfol-
genden Erfolgsfaktoren. In
dieser wird ein Kommunika-
tionsplan entwickelt, die Ein-
bindung des Personals und
der Integrationszeitraum fest-
gelegt, die Art der Steuerung
und Kontrolle ausgewdhlt so-
wie die Kulturintegration ge-
plant. Kommunikation wird
angewandt, um die Stakehol-
der zu informieren und insbe-

BILDER: SVEN SEEBERGEN

sondere das Personal zu moti-
vieren. Das Personal fiihrt die
Integrationstétigkeiten durch
und stellt damit den Grund-
stein fiir den Unternehmens-
erfolg dar.

Die Integrationsgeschwin-
digkeit regelt, zu welchem
Zeitpunkt welche Malnahme
durchgefiihrt wird. Steuerung
und Kontrolle der Integration
dienen als Uberwachung aller
Aktivitditen und deren zeitli-
chen Ablauf innerhalb der
PMI.

Die Unternehmenskultur
wird als die Grundlage des
Handelns eines Unterneh-
mens und insbesondere sei-
nes Personals angesehen und
ist daher eng mit den Mit-
arbeitern beider involvierter
Unternehmen verbunden.
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Petra Freese-
Schneider

Gustav Rében

Manuela Kirch

Hans-Joachim
Cramer

Horst Carstens

Peterstr. 32 04403 / 58644 www.Lohnsteuerhilfe-

26160 Bad 04403 / 949183 Ammerland.de

Zwischenahn Lohi-Ammerland@
t-online.de

Nelkenstr. 8 04405/ 939742 www.vlh-

26188 Edewecht 04405/ 939743 edewecht.de
vih-freese@ewetel.
net

Ringstrale 310 04402/597443 Gustav.roeben@gmx.

26180 Rastede/Loy ~ 04402/83387 de

Hasenpadd 10 0441/ 43986 Manuela.Kirch@

26133 Oldenburg 0441/ 94919433 steuerring.de

Wilhelm-Geiler-Str. 14
26655 Westerstede

Lange Str. 16
26655 Westerstede

04488 / 85 96 95
04488 /16 51

04488-525186
04488-525187

joachim.cramer@
t-online.de

www.vlh-
westerstede.de,
www.vlh-jobs.de
horst.carstens@
vih.de

INSOLVENZ-UND SCHULDNERBERATUNG

Gerwing-
Nonnenmacher-
Goken

Insolvenz- und
Schuldnerberatung
Friesland - staatl.
anerk.

RA H. P. Goken,
Fachanwalt f.
Insolvenz- u. SteuerR
(F)*

Kurt Klose,
Industriekaufmann -
Dipl. Sozialpadagoge

Alte Muhlenstrale 11
26169 Friesoythe

Hoge Slaap 3
26316 Varel

04491/ 9295-0
04491/ 9295-44

04456/94 88 50
04456/94 88 51

WIRTSCHAFTSPRUFUNG

www.gerwing-
nonnenmacher-
goeken.de
sekretariat@ra-
goeken.de

www.bz-bramloge.de
k.klose@bz-
bramloge.de

CRT Carstens
Revision und
Treuhand GmbH

Bonkhoff & Partner mbB
Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft ~ Steuer-
beratungsgesellschaft

Consat Treuhand
GmbH

FTSP

FRISIA — TREUHAND
Schméadeke GmbH &
Co. KG

Hihne Klotz &
Partner mbB

WP/StB K. Carstens
WP/StBin Dipl.-Kffr.
I. Paries

Dr. Franz J. Bénkhoff
Christoph Hellmers
Sara Bargfrede

Herr StB / WP
Peter Thélking

T. Christeleit
M. Schmadeke
F. Gottschalk

WP StB Dipl.-Kfm.
Gunter Kocks

Atenser Allee 117
26954 Nordenham

Hauptstr. 35
26122 Oldenburg

Cloppenburger Str.
18

26135 Oldenburg

Burgerfelder Str. 1
26127 Oldenburg

Donnerschweer
Strale 86
26123 Oldenburg

04731/868-0
04731/868-260

0441/950850
0441 /950 85 85

0441 - 361 383 0
0441 - 361 383 29

0441/96194-0
0441/96194-44

0441/97172-0
0441/97172-73

www.CRTSteuer
beratung.de
Info@CRTSteuer
beratung.de

www.boenkhoff-
partner.de
bergmann@
boenkhoff-partner.de

info@consat.de

www.ftsp-gruppe.de
info@ftsp-gruppe.de

www.h-k-p.de
zentrale@ h-k-p.de



