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Smartes Businessmodell

Eine Fusion ist dann erfolgreich, wenn sie mehr ist als die Summe ihrer
Teile. Die Zusammenfiihrung selbst muss zur Innovation werden.
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Rudolf Fischer

ist Diplom Okonom, Mitglied
der Gesellschaft fiir Post
Merger Integration e. V. und
Partner von Executive Interim
Partners.

Das Wachstum des M&A-Marktes wird sich tber alle Branchen hinweg 2017 gegentiber den Vorjahren
voraussichtlich etwas abflachen, aber sich auch in den kommenden Jahren weiter auf hohem Niveau
bewegen. In Deutschland werden jéhrlich etwa 2.000 Transaktionen verschiedener GréBenordnungen
realisiert. Neben strategischen Investoren screenen auch Finanzinvestoren wie Private-Equity-
Gesellschaften oder Family Offices den Markt nach den besten Deals. Das belebt einerseits Angebot
und Nachfrage, flihrt andererseits aber zu einem zunehmenden Wettbewerb und treibt Kaufpreise und
die Verschuldungsgrade (Leverage) nach oben.

Die Rahmenbedingungen fir M&A-Aktivitdten sind nach wie vor glinstig. Es ist viel Kapital am Markt,
deutsche Unternehmen sitzen auf geflllten Kassen nach Jahren erfolgreicher Steigerung ihrer
Wettbewerbsfahigkeit. Die Finanzinvestoren stehen unter Anlagedruck, Finanzierungskonditionen sind
nach wie vor giinstig, und ein geringes organisches Wachstums-potential in den entwickelten Markten
sorgt fur entsprechende Kauflaune.

.Die Rahmenbedingungen flir M&A-Aktivitdten sind nach wie vor gliinstig. Es ist viel
Kapital am Markt, deutsche Unternehmen sitzen auf gefiillten Kassen nach Jahren
erfolgreicher Steigerung ihrer Wettbewerbsfdhigkeit.”
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Mergers & Acquisitions Germany
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Strategisches Wachstum

Unternehmenskaufe ermoglichen den Unternehmen, ihre strategischen Ziele in einem tiberschaubaren
Zeitraum zu realisieren und damit den Unternehmenswert deutlich zu steigern. Daher setzen
Unternehmen, parallel zum organischen Geschaftsmodell, zunehmend auch auf externes Wachstum,
um beispielsweise schneller Marktposition und Innovationskraft zu starken oder um den
Wettbewerbsdruck mit dem Kauf eines Konkurrenten zu vermindern.

Die chemisch-pharmazeutische Industrie ist ein gutes Beispiel, wie Unternehmen mit Hilfe von
Firmenkaufen gezielt versuchen, auch in entwickelten und damit schwach wachsenden Mérkten starke
Marktpositionen zu erobern, um damit ihren Unternehmenswert zu steigern (wie etwa Bayer-
Monsanto, Linde-Praxair oder Dow Chemical-Dupont). Das Instrumentarium M&A wurde quasi zu
einem Teil des aktiven Geschaftsmodells weiterentwickelt.

Schnelligkeit, zeitliche Uberschaubarkeit, hohe Synergie- und Skaleneffekte sind wesentliche Vorteile
von M&A-Deals und kénnen Unternehmen in kurzer Zeit in neue Dimensionen katapultieren. Allerdings
steht dem gegentiiber, dass etwa 50 bis 70 Prozent der Unternehmenszusammen-schllsse nicht
erfolgreich verlaufen und dies in nicht wenigen Fallen fiir das kaufende Unternehmen zu einer
existenzbedrohenden Situation fiihren kann.

.Die chemisch-pharmazeutische Industrie ist ein gutes Beispiel, wie Unternehmen mit
Hilfe von Firmenkdufen gezielt versuchen, auch in entwickelten und damit schwach
wachsenden Mdrkten starke Marktpositionen zu erobern.”
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Mergers & Acquisitions Worldwide

In 2015, companies announced over 44°000 transactions with a total value of more than 4.5 trillion USD (4.1 trillion LSD /2.9 trillion GBP)
Compared to 2014, the numbers of deals grew only marginally by 2.7 % while the value rose at 16 %,
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Chancen und Risiken

Gibt es also ein Patentrezept fir die Integration von Unternehmen, welches bereits im Vorfeld hilft,
Fehler zu vermeiden und frihzeitig Fehlentwicklungen zu erkennen? Leider nein, aber es gibt
erfolgserprobte Grundsatze und Vorgehensweisen, denn jede Integration ist anders und abhéngig von
zahlreichen spezifischen Faktoren wie etwa GroBe der beteiligten Unternehmen, komplementére oder
Uberlappende Produkt- und Serviceportfolios, der wirtschaftlichen und finanziellen Situation der
beteiligten  Unternehmen, der Hohe des Kaufpreises, Synergiedruck, Integrationsgrad,
Unternehmenskultur, Erwartungen der Kapitalmarkte oder auch dem Erfahrungslevel mit Ubernahmen.
Die Erfolgschancen von Unternehmensintegrationen lassen sich aber deutlich erhdhen, wenn
bestimmte Grundsatze befolgt werden und der Fokus auf die kritischen Erfolgsfaktoren gelegt wird:

e Integration ist Chefsache. Notwendige Grundsatzentscheidungen sollten schnell getroffen
und der Integrationsprozess aktiv vorangetrieben werden.

e Wichtig ist die friihzeitige Erarbeitung eines (Integrations-)Masterplans mit Detaillierung und
laufender Anpassung (MaBnahmen/Zeitplan) — bereits wahrend der Due Diligence.

e Beachtet werden sollte zudem die Installation eines Integrationsteams, das aus beiden
Unternehmen besetzt ist.

e Sichergestellt werden sollte die operative Handlungsfahigkeit von Tag 1 an sowie die zligige
Implementierung des Integrationsprojektes mit laufendem Monitoring der Umsetzung.

e Kommunikation ist ein Schlisselfaktor und sollte friihzeitig, systematisch und zielgerichtet, an
die jeweiligen Stakeholder gerichtet sein.

e Entscheidend ist auch die Wahrnehmung des Integrationsklimas je nach Grundlage etwa
durch eine feindliche Ubernahme oder einen Merger by equals.

e Der Kulturwandel, ein weiteres Schlisselthema, ist ein langwieriger Prozess in den moglichst
viele Mitarbeiter eingebunden werden missen und der weit Uber die ersten 100 Tage
hinausgeht.

e RegelmaBig sollte der Integrationsfortschritt durch Interviews und Feedbackgesprache
gemessen werden.

e Nicht zuletzt sollten ,Lessons learned” aktiv genutzt werden, um die eigene
Integrationskompetenz weiterzuentwickeln.
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JIntegration ist Chefsache. Notwendige Grundsatzentscheidungen sollten schnell
getroffen und der Integrationsprozess aktiv vorangetrieben werden.”

Geschwindigkeit von Entscheidungen, operative Handlungsfahigkeit und schnelle gemeinsame Erfolge
sind ohne Zweifel wesentliche Erfolgsfaktoren. Fiir die Zukunftsfahigkeit eines neuen Unternehmens
entscheidend ist aber der oft unterschatzte Faktor Mensch, der mit seinem Know-how, seinem Wissen
und seiner Erfahrung nicht nur, aber besonders, fir die Innovationsféhigkeit und Innovationskraft eines
Unternehmens steht. Eine friihzeitige, zielorientierte Kommunikation und das frihzeitige Einbinden der
Mitarbeiter in die Veranderungsprozesse und in den Kulturwandel schaffen Sicherheit und Vertrauen
bei den Mitarbeitern und reduzieren das Risiko von Abwanderungen, insbesondere in Zeiten eines
angespannten Arbeitsmarktes.

~Kommunikation ist ein Schlisselfaktor und sollte friihzeitig, systematisch und
zielgerichtet, an die jeweiligen Stakeholder gerichtet sein.”

Disruptive Geschaftsmodelle

In den vergangenen Jahren hat sich ein neuer Ansatz der Zusammenarbeit im Hinblick auf die Nutzung
der Innovationspotentiale von Start-ups entwickelt. Insbesondere im Bereich der Digitalisierung sind
Start-ups fur die etablierten Unternehmen interessante Investitionsziele geworden. Sie bringen
Erfindergeist, Agilitat, Experimentierfreudigkeit und innovative Ideen ein. Die Unternehmen stellen
Kapital, Kunden, Netzwerke und Wissen zur Verfiigung. Um die Start-up-Mentalitdt und das ,Out-of-
the-box"-Denken nicht mit den klassischen Strukturen und -prozessen zu erdriicken, werden sie
bewusst getrennt von den Unternehmen gefiihrt. Neben schnellen Lésungen fir den Markt arbeiten
die Start-ups haufig an disruptiven Geschaftsmodellen, um gezielt bestehende Geschaftsmodelle zu
ersetzen. Fir Unternehmen ist es sicherlich ratsam, einen Mix aus beiden Kooperationsformen, dem
traditionellen M&A und der alternativen Form, zu entwickeln.
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