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Abstract

Fusionen und Akquisitionen (F&A) sind im heutigen Wirtschaftsleben allgegenwartig.
Ein Rickblick auf die Transaktionen der vergangenen Jahrzehnte zeigt jedoch, dass
ein Grol3teil der durchgefiihrten F&A letztendlich nicht erfolgreich war. Wesentliche
Grunde fur die hohe Misserfolgsquote von F&A liegen in Fehlern wéhrend der Post
Merger Phase. Viele Unternehmen konzentrieren sich dabei ausschlief3lich auf inter-
ne Fragestellungen. Marktbezogene Aspekte werden im Zuge der Integration oftmals

vollstandig ausgeklammert.

Der vorliegende Beitrag stellt einen Leitfaden fir die marktorientierte Gestaltung der
Post Merger Integration (PMI) bereit, wobei sich Marktorientierung wahrend der Post
Merger Phase in drei Dimensionen niederschlagt: Marktorientierung der Integrations-
gestaltung, Gestaltung von Mitarbeiterbeziehungen wahrend der Integration und
Gestaltung von Kundenbeziehungen wéahrend der Integration. Innerhalb dieser Be-

reiche identifizieren wir diverse Faktoren, die eine marktorientierte PMI ausmachen.

Auf diesen Leitfaden aufbauend, zeigen wir anhand der grof3ten bisher im deutsch-
sprachigen Raum durchgefuhrten empirischen Untersuchung von F&A in verschie-
denen Branchen auf, wo diese Branchen derzeit in Bezug auf die Marktorientierung
der PMI stehen. Hierbei ergibt sich ein insgesamt ernichterndes Bild, wobei insbe-
sondere Defizite im Bereich der Gestaltung von Kundenbeziehungen wahrend der
Integration bestehen. Insgesamt belegen unsere Ergebnisse, dass Unternehmen
durch eine marktorientierte PMI den Erfolg von F&A deutlich steigern kdnnen.
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1. Fusionen und Akquisitionen — eine Misserfolgsgeschichte

Seit einigen Jahren setzt sich in der Marketingforschung und -praxis verstarkt die Erkenntnis
durch, dass Anbieter erfolgreicher sind, wenn sie sich konsequent an den Anforderungen ihrer
Kunden ausrichten und dauerhafte Geschaftsbeziehungen mit wirtschaftlich attraktiven Kun-
den unterhalten. Im Zusammenhang mit dieser Erkenntnis ist ein stetig steigendes Interesse an
Phanomenen wie Kundennahe, Kundenorientierung, Kundenzufriedenheit oder Kundenbin-
dung zu verzeichnen (vgl. u.a. Bauer 1995; Homburg 2000; Homburg/Bucerius 2003a; Hom-
burg/Stock 2003).

Ein Phdnomen, das all dies, oftmals von einem Tag auf den anderen, seine Bedeutung verlie-
ren lasst, sind Fusionen und Akquisitionen (F&A). Mit der Offentlichmachung einer Fusion
oder Akquisition ist hdufig zu beobachten, dass die Ausrichtung an Kundenanforderungen
einer Vernachlassigung der Kunden weicht. Die Fusions-/Akquisitionspraxis zeigt, dass Un-
ternehmen insbesondere wahrend der Integrationsphase eine stark interne Orientierung auf-
weisen mit letztlich negativen Auswirkungen auf Kundenbeziehungen. Hitt/Hoskisson/Ireland
(1990, S. 32) halten in diesem Zusammenhang fest: ,,The acquisition process often absorbs
significant amounts of managerial energy and time, thereby diverting attention from other

important matters®.

Weltweites Transaktionsvolumen Anteil verschiedener Fusions-/Akquisitionstypen
(Mrd. US-$) am weltweiten Transaktionsvolumen
4.500 80%
CAGR*
4.000 1 27% 70% -
3.500 - X 0% |
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50% -
2.500 A
40% -
2.000 A
30% 4
1.500 A
1.000 - 20% 1
500 - 0"\.\ 10% -

0%

1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999
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Abbildung 1: Entwicklung des weltweiten Transaktionsvolumens (vgl. Thomson Financial 2001)

Dieses Problem gewinnt insbesondere vor dem Hintergrund einer Allgegenwartigkeit von
F&A im heutigen Wirtschaftsleben an Gewicht (vgl. Abbildung 1). Vornehmlich die achtzi-
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ger und neunziger Jahre des vorigen Jahrhunderts waren von einem rasanten Anstieg der
Transaktionszahlen gekennzeichnet (vgl. Frankenberger/Mezger 2002). Im Jahr 2000 haben
Unternehmen weltweit ca. 36.000 F&A mit einem Wert von ca. 3,4 Billionen US $ durchge-
fihrt, mehr als jemals zuvor (vgl. Thomson Financial 2001). Der grofite Anteil entfiel dabei
auf horizontale F&A, also Transaktionen zwischen Unternehmen derselben Branche. Auch
wenn die Transaktionszahlen seit diesem Hdéchststand wieder riicklaufig sind, verdeutlicht
eine aktuelle Studie, dass Fihrungskréfte brancheniibergreifend von einem baldigen Wieder-

anstieg der Fusions-/Akquisitionsaktivitaten ausgehen (vgl. PricewaterhouseCoopers 2002).

Der hohen Relevanz von F&A steht jedoch die vielfach dokumentierte und erntichternde Er-
kenntnis gegeniber, dass ein Grossteil der Transaktionen fiir die beteiligten Unternehmen
nicht zum Erfolg fuhrt. Die folgenden Statements dokumentieren die anhaltend hohe Misser-

folgsquote:

e “Fewer than half of all mergers between groups are regarded as successful.” (vgl.
Buono/Bowditch 1989, S. 15)

o “60%-80% of all mergers are financial failures when measured by their ability to outper-
form the stock market or to deliver profit increase.” (vgl. Tetenbaum 1999, S. 22)

e “Three out of four mergers and acquisitions fail to achieve their financial and strategic
objectives.” (vgl. Marks and Mirvis 2001, S. 80)

e “Mehr als die Hélfte aller Falle fuhrt nicht zum Erfolg.” (vgl. Gerds/Schewe 2001, S. 13)

Vor diesem Hintergrund hat die Ermittlung von Faktoren, mit denen sich die hohe Erfolgsva-
rianz (vgl. Gerpott 1993, S. 3) erkldren l&sst, in der Fusions-/Akquisitionspraxis und -for-

schung eine lange Tradition.

In der Fusions-/Akquisitionspraxis hat sich seit dem Ende der achtziger Jahre verstarkt die
Erkenntnis durchgesetzt, dass insbesondere wéhrend der Post Merger Integration (PMI) tber
Erfolg oder Misserfolg einer Transaktion entschieden wird (vgl. u.a. Haspeslagh/Jemison
1991, S. 129; Larsson/Finkelstein 1999, S. 1). Der Integration kommt demnach eine entschei-
dende Bedeutung fur den Fusions-/Akquisitionserfolg insgesamt zu. Dies flhrte dazu, dass
die meisten Unternehmen ,,in Fusion“ mittlerweile umfangreiche finanzielle und personelle

Ressourcen in die Gestaltung der PMI investieren.
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Seit einigen Jahren wird in der praxisorientierten Fusions-/Akquisitionsliteratur verstarkt ein
Umdenken bei der Ausrichtung der PMI gefordert. Als wesentlicher Kritikpunkt an der bishe-
rigen Integrationspraxis wird angefuhrt, dass markt- bzw. kundenbezogenen Aspekten im
Zuge der Integration (im Vergleich zu Kostenaspekten) bisher nahezu keine Bedeutung zu-
kommt. Brass (2002, S. 29) halt in diesem Zusammenhang fest: ,, The value of the customer,
however, usually the fundamental driver of business success, is either ignored or given only

cursory attention by acquirers ...“.

Im Zuge der Kritik an der bisherigen Integrationspraxis werden insbesondere die immensen
Gefahren hervorgehoben, die mit einer mangelnden Marktorientierung der PMI verbunden
sind. Speziell auf das Problem des Kundenverlusts wahrend der Integrationsphase weisen
zahlreiche Autoren hin (vgl. Bekier/Shelton 2002; Clemente/Greenspan 1997; Morall 1996;
Turillo/Sullivan 1987). Als Folge des Kundenverlusts wirken sich Umsatzriickgange sowie
der Anstieg von Kosten u.a. fur die Neukundenakquisition negativ auf den Fusions-/Akquisi-
tionserfolg aus (vgl. Reichheld/Henske 1991, S. 13).

Der Kundenverlust hat seine Ursache zumeist in einer ausgepragten Verunsicherung von
Kunden. Dabei geht es insbesondere um potentielle Veranderungen hinsichtlich Leistungen,
Preisen und personlicher Beziehungen (vgl. Homburg/Lucas/Bucerius 2000, S. 10f.). Die
Verunsicherung der Kunden ist oftmals auf eine Verunsicherung der Mitarbeiter aufgrund
von Angsten iiber die personliche und berufliche Zukunft im Unternehmen zuriickzufiihren.
Dies wiederum zieht eine verringerte Leistungsfahigkeit der Mitarbeiter, die bereits angespro-
chene interne Orientierung und damit verbunden oftmals einen Riickgang von Betreuungsin-
tensitat und Servicequalitét (vgl. Urban/Pratt 2000, S. 126) nach sich.

Neben den Gefahren wird auch auf die marktseitigen Chancen von F&A hingewiesen. Viele
Unternehmen fusionieren, weil sich ihre Produktpaletten erganzen. Durch die Zusammenfih-
rung ihrer Ressourcen (z.B. AuRendienste, Marken, Informationssysteme) kdnnen diese Un-
ternehmen umfangreiche Umsatzsteigerungen beispielsweise durch Cross-Selling oder Bund-
ling erzielen (vgl. Abschnitt 2.1). Transaktionen bei denen dies gelungen ist, sind die Fusion
der Ciba Geigy AG mit der Sandoz AG zur Novartis AG 1996, die Akquisition der Boehrin-
ger Mannheim GmbH durch die Hoffmann-La Roche AG 1998 sowie die Fusion des Ge-
schéftsbereichs Automationstechnik der Robert Bosch GmbH mit der Mannesmann Rexroth

AG zur BoschRexroth AG 2001. In diesen Fallen wurden durch den Zusammenschluss integ-
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rierte Produktpaletten geschaffen, mit denen sich die Unternehmen von der Konkurrenz abhe-

ben kdnnen.

Der vorliegende Beitrag stellt einen Leitfaden fir die marktorientierte Gestaltung der PMI
bereit, wobei sich Marktorientierung wéhrend der Post Merger Phase in drei Dimensionen
niederschlagt: Marktorientierung der Integrationsgestaltung, Gestaltung von Mitarbeiterbe-
ziehungen wahrend der Integration und Gestaltung von Kundenbeziehungen wéahrend der
Integration. Innerhalb dieser Bereiche identifizieren wir diverse Faktoren, die eine marktori-

entierte PMI ausmachen.

Nach einer Vorstellung des Leitfadens (Kapitel 2) werden die Grundlagen der empirischen
Untersuchung vorgestellt (Kapitel 3). Kapitel 4 und 5 gehen auf die Ergebnisse der empiri-
schen Studie ein, die sich auf die Erfolgswirkungen marktorientierter PMI sowie auf den Sta-

tus quo der marktorientierten PMI in verschiedenen Branchen beziehen.
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2. Leitfaden fur eine marktorientierte Post Merger Integration

Vor dem Hintergrund der geschilderten Herausforderungen in der Fusions-/Akquisitions-
praxis haben wir den in Abbildung 2 dargestellten Leitfaden konzipiert. Dieser branchen(ber-
greifende Ansatz wurde in mehrjahriger Arbeit entwickelt. Er basiert auf Projekterfahrung in
zahlreichen Unternehmen verschiedener Branchen sowie neuesten wissenschaftlichen Er-
kenntnissen auf dem Gebiet des Fusions-/Akquisitionsmanagements. Ausgangspunkt fur die
Entwicklung dieses Ansatzes war die Frage nach den Grundsitzen und Methoden einer
marktorientierten PMI. In inhaltlicher Hinsicht umfasst der Ansatz die drei Dimensionen

e  Marktorientierung der Integrationsgestaltung,
e Gestaltung von Mitarbeiterbeziehungen wéhrend der Integration und

e Gestaltung von Kundenbeziehungen wéhrend der Integration.

« Marktorientierte Integrationsstrategie
« Marktorientiertes Synergiemanagement
« Marktorientierter Ressourceneinsatz

Marktorientierung der
Integrationsgestaltung

« Marktorientierte Integrationskultur
A 100 N e .

Beispielhafte Fragestellung:
In welchem Verhéltnis stehen
die angestrebten Umsatz- und
Kostensynergien?

Gestaltung von Gestaltung von

Kundenbeziehungen Mitarbeiterbeziehungen

. . 100 100 . -
wahrend der Integration wahrend der Integration
/ST T TTTT TS T T TS T TS T T T N ST T T T T T S T S s s s s e e N
|+ Kundenkommunikation i :I * Mitarbeiterkommunikation E
E  Kundeneinbindung ] E « Mitarbeitereinbindung )
N e e e e e e e 7 N e e e e e e e 7
Beispielhafte Fragestellung: Beispielhafte Fragestellung:
Wie kontinuierlich erfolgt die Wie differenziert erfolgt die
Kundenkommunikation im Mitarbeiterkommunikation im
Laufe der PMI? Laufe der PMI?

Abbildung 2: Dimensionen und Faktoren einer marktorientierten PMI

Diese Dimensionen kénnen wiederum in unterschiedliche Faktoren zerlegt werden (vgl. Ab-
bildung 2). In den folgenden Abschnitten wollen wir die einzelnen Faktoren der drei Dimen-

sionen jeweils vorstellen.
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2.1 Marktorientierung der Integrationsgestaltung
Die marktorientierte Integrationsgestaltung umfasst insgesamt die folgenden Faktoren: markt-
orientierte Integrationsstrategie, marktorientiertes Synergiemanagement, marktorientierter

Ressourceneinsatz sowie marktorientierte Integrationskultur.

(1) Marktorientierte Integrationsstrategie

Eine marktorientierte Integrationsstrategie manifestiert sich in marktorientierten In-

tegrationszielen und -aktivitaten

Der erste Faktor einer marktorientierten Integrationsgestaltung ist die marktorientierte Integ-
rationsstrategie. Eine Integrationsstrategie erfordert zunachst, die prazise Festlegung von In-
tegrationszielen und Integrationsaktivitaten. Dabei kann zwischen marktorientierten und kos-
tenorientierten Zielen bzw. Aktivitaten differenziert werden (vgl. Abbildung 3). In der Fusi-
ons-/Akquisitionspraxis ist bisher haufig zu beobachten, dass Unternehmen die Integrations-
ziele und -aktivitaten sehr stark kostenorientiert ausrichten (z.B. auf die Reduktion von Kun-

denbetreuungskosten durch den Abbau von Marketing-/Vertriebspersonal).

Marktorientierte Integrationsziele/ Kostenorientierte Integrationsziele/
-aktivitaten -aktivitaten

Marktorientierte Integrationsziele:

Kostenorientierte Integrationsziele

» Steigerung des Umsatz pro Kunde * Reduktion der Kundenbetreuungskosten

* Erh6hung des Marktanteils * Reduktion der Kosten fur die Produktentwicklung

« Steigerung des Kundennutzens » Realisierung von volumenbedingten Kostenvorteilen

e Erhdéhung der Markenbekanntheit in der Vermarktung

Marktorientierte Integrationsaktivitaten: Kostenorientierte Integrationsaktivitaten

« Erweiterung des Produktprogramms » Abbau von Marketing-/Vertriebspersonal

» Wechselseitige Nutzung der Vertriebswege » Schlielung von Vertriebsstandorten

» Implementierung eines gemeinsamen * Reduktion des Produkt-/Serviceangebots

Kundeninformationssystems

« Konsequentere Segmentierung der
bestehenden Kunden

* Neubewertung des gemeinsamen
Kundenportfolios

Abbildung 3: Markt- und kostenorientierte Integrationsziele bzw. -aktivitaten
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Von einer marktorientierten Integrationsstrategie kann demgegeniber gesprochen werden,
wenn marktorientierten Zielen bzw. Aktivitaten, gegeniiber kostenorientierten Zielen bzw.
Aktivitaten, ein hoheres Gewicht zukommt. Marktorientierte Ziele kénnen sich beispielsweise
in Vorgaben fur Umsatz-/Marktanteilssteigerungen niederschlagen. Marktorientierte Aktivita-
ten konnen etwa auf die wechselseitige Nutzung von bestehenden Ressourcen (z.B. Ver-
triebskanéle) ausgerichtet sein. Weiterhin kénnen marktorientierte Aktivitaten darauf abzie-
len, die bestehende Marktbearbeitung kritisch zu hinterfragen. So ist nach F&A héufig zu
beobachten, dass die beteiligten Unternehmen eine Neubewertung des gemeinsamen Kunden-
portfolios vornehmen. Als Ergebnis steht i.d.R. die Entscheidung, bestimmte, zumeist unpro-

fitable Kunden/Kundensegmente nicht mehr zu bedienen.

Eine marktorientierte Integrationsstrategie manifestiert sich in der Ausrichtung der

Integrationstiefe an Kundenanforderungen

Eine weitere integrationsstrategische Entscheidung betrifft die Integrationstiefe, also den Um-
fang, mit dem die Aktivitaten der beteiligten Unternehmen integriert werden sollen. Hier geht
es sowohl um die Integration der Marktbearbeitung (Integration von Aktivitdten, die von
Kunden direkt wahrgenommen werden) als auch um die interne Integration (Integration von
Aktivitaten, die von Kunden nicht unmittelbar wahrgenommen werden) (vgl. ausfuhrlich
Homburg/Lucas/Bucerius 2000, S. 24ff.).

In der Integrationspraxis ist oftmals zu beobachten, dass die Festlegung der Integrationstiefe
ausschlieRlich auf internen Uberlegungen aufbaut und Kundenanforderungen nicht beriick-
sichtigt. In Abbildung 4 und 5 haben wir dargestellt, wie Unternehmen Kundenanforderungen

mehr Gewicht zukommen lassen kénnen.

Zunachst lasst sich die Kundenakzeptanz von Integrationsmalinahmen in einem bestimmten

Bereich anhand von zwei zentralen Dimensionen bewerten, dem
e Nutzen der Integration und dem
e Risiko der Integration.

Auf Basis dieser Dimensionen kdnnen vier grundlegende Kundenprofile abgeleitet werden
(vgl. Abbildung 4).

10
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. Nutzen der Integration
Fir den
Gleichgultigen Der Befurworter

ergibt sich weder ein P sieht einen hohen

hoher Nutzen noch hiedrig hoch Nutzen und nur ein

ein hohes Risiko aus geringes Risiko in der

der Integration Integration
S Der Der
= niedrig Gleichgultige Beflrworter
>
g
k=
)
©
2 Der Der
» hoch Bewahrer Abwagende
o J Der Abwéagende
sieht einerseits einen
D?r Bewahrﬂ% hohen Nutzen,
schétzt den Status

Quo und sieht fir
sich hohe Risiken
in einer engeren

andererseits aber

auch ein hohes
Risiko in der

Integration

Zusammenarbeit.

Abbildung 4: Das Nutzen-Risiko-Profil zur Kundenklassifikation

Anhand eines Beispiels aus der Baustoffbranche haben wir in Abbildung 5 die Anwendung
des Nutzen-Risiko-Profils dargestellt. Die an der Fusion beteiligten Unternehmen haben die
Entscheidung lber die Integrationstiefe in den Bereichen Marketing, Vertrieb und Logistik
auf eine Befragung von mehr als 600 Kunden gestutzt. Dabei wurde bei den Kunden detail-
liert erhoben, welchen Nutzen bzw. welches Risiko sie der Integration einzelner Aspekte in
den Bereichen Marketing, Vertrieb und Logistik beimessen. Die Kundenbewertungen wurden
anschlieRend zu den vier Profilen verdichtet (Gleichgiltige, Beftirworter, Bewahrer und Ab-

wagende).

Die in Abbildung 5 exemplarisch dargestellten Ergebnisse zeigen, dass die Kunden in einer
intensiven Integration der Bereiche Marketing (Beflrworter: 65,8%) und Logistik (Beftrwor-
ter: 60,5%) einen hohen Nutzten und nur ein geringes Risiko sehen, wéhrend sie der Ver-
triebsintegration eher ablehnend gegenuber stehen (Beflirworter: 10,2%). Auf Basis dieser
Untersuchung trafen die beteiligten Unternehmen die Entscheidung, Marketing- und Logistik-
aktivitaten sehr umfangreich zu integrieren, die Integrationstiefe im Vertrieb jedoch zunéchst

gering zu halten.

11
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Abbildung 5: Kundenakzeptanz der Marketing-, Logistik- und Vertriebsintegration am Beispiel einer
Fusion von zwei Baustoffherstellern

Eine marktorientierte Integrationsstrategie manifestiert sich in einer angemessenen In-

tegrationsgeschwindigkeit

Eine marktorientierte Integrationsstrategie schlief3t auch die Entscheidung ein, in welcher Ge-
schwindigkeit die Angleichung in den einzelnen Bereichen vollzogen werden sollte. In der
Fusions-/Akquisitionspraxis herrscht die weit verbreitete Annahme, dass eine Transaktion nur
dann zum Erfolg gefihrt werden kann, wenn die Integration mit der groRtmoglichen Ge-
schwindigkeit durchgefuhrt wird. Eine marktorientierte Integrationsstrategie zeichnet sich
hingegen dadurch aus, dass hinsichtlich der Integrationsgeschwindigkeit ein differenzierter

Ansatz verfolgt wird. In einigen Bereichen ist Schnelligkeit zweifelsohne ein Erfolgsfaktor,

12



.
Homburg/Bucerius: Marktorientierte Post Merger Integration — lll.l'
Leitfaden und empirische Ergebnisse

beispielsweise bei der Kommunikation. Mitarbeiter und Kunden sollten ziigig uber Verande-

rungen, die sich im Zuge der Fusion oder Akquisition ergeben, informiert werden.

Die Geschwindigkeit der Integration von Marktbearbeitung und internen Aktivitaten sollte
demgegeniiber von der Heterogenitét der beteiligten Unternehmen abhangig gemacht werden.
Heterogenitat kann sich dabei auf unternehmensexterne und -interne Aspekte beziehen. Ein
hoher Grad externer Heterogenitat besteht, wenn sich die beteiligten Unternehmen stark in
Bezug auf ihre Zielmarkte oder ihre marktbezogene Positionierung unterscheiden. Dies ist
beispielsweise dann der Fall, wenn ein im Premiumsegment positioniertes Unternehmen einen
Low Price Anbieter akquiriert. Der Umfang potentieller Konsequenzen nach der Transaktion
ist fur die Kunden der Unternehmen bei hoher, im Vergleich zu niedriger, externer Heteroge-
nitat deutlich ausgepréagter. Mogliche Verénderungen, verbunden mit hoher externer Hetero-
genitat, sind etwa Repositionierungen des gesamten Unternehmens im Hinblick auf das Pro-
dukt-/Serviceangebot (z.B. die Reduktion von Produktvarianten, Serviceleistungen, Marken),
die Vertriebsstruktur (z.B. SchlieBung von Vertriebsstandorten, Reduzierung der Anzahl an
Vertriebskandlen) und/oder den Kundenservice (z.B. SchlieBung von Filialen, Niederlassun-
gen). Demnach ist davon auszugehen, dass insbesondere F&A zwischen Unternehmen mit
hoher externer Heterogenitdt mit einer starken kundenseitigen Verunsicherung verbunden
sind. Unter diesen Voraussetzungen wirkt Schnelligkeit bei der Integration in hohem Male

positiv, da kundenseitige Verunsicherung abgebaut wird.

Zum anderen kann Heterogenitat unternehmensinterne Aspekte betreffen. Ein hoher Grad
interner Heterogenitéat liegt dann vor, wenn sich die beteiligten Unternehmen im Hinblick auf
ihre strategische Orientierung, ihre Managementstile, den Grad ihrer Kundenorientierung oder
ihren wirtschaftlichen Erfolg vor der Fusion oder Akquisition unterscheiden. Je ausgepragter
die interne Heterogenitét ist, desto schwieriger gestaltet sich die Zusammenfihrung der Mit-
arbeiter beider Unternehmen. Ausgepragte interne Heterogenitét erfordert demnach im Ver-
lauf der Integrationsphase den Abbau von Barrieren zwischen den Mitarbeitern der beteiligten
Unternehmen sowie die Schaffung von wechselseitigem Vertrauen. Dieser Prozess nimmt viel
Zeit in Anspruch. Eine schnelle Integration wiirde sich unter diesen Voraussetzungen in ho-

hem Mal3e negativ auswirken.

Die Ergebnisse einer aktuellen Untersuchung zeigen, dass der Erfolg einer schnellen Integra-

tion vom kombinierten Einfluss externer und interner Heterogenitiat abhangt (vgl. Hom-

13
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burg/Bucerius 2003b). Die in Abbildung 6 dargestellte Matrix verdeutlicht diesen kombinier-

ten Einfluss.

Die grundlegende Logik ist, dass Schnelligkeit bei der Integration dann den positivsten Effekt
auf den Fusions-/Akquisitionserfolg hat, wenn die externe Heterogenitat hoch und die interne
Heterogenitat niedrig ist. Unter diesen VVoraussetzungen sollte die Integration mit einer hohen

Geschwindigkeit erfolgen (Zelle 1).

Demgegenuber hat Schnelligkeit bei der Integration den negativsten Effekt auf den Fusions-/
Akaquisitionserfolg, wenn die externe Heterogenitét niedrig und die interne Heterogenitat hoch
ist. Unter diesen Voraussetzungen sollte die Integration mit einer niedrigen Geschwindigkeit
erfolgen (Zelle 4).

In den zwei verbleibenden Matrixzellen sind sowohl der positive als auch der negative Effekt
verbunden mit einer schnellen Integration jeweils hoch (Zelle 2) bzw. jeweils niedrig (Zelle 3)
ausgeprégt. Es ist somit davon auszugehen, dass sich beide Effekte weitgehend gegenseitig
aufheben. Unter diesen Voraussetzungen sollte die Integration mit einer mittleren Geschwin-

digkeit erfolgen.

Zelle 1 Zelle 2
Hohe Mittlere
Externe hoch Integrations- Integrations-
Heterogenitat geschwindigkeit geschwindigkeit
* Heterogenitat
der Zielmérkte
» Heterogenitat Zelle 3 Zelle 4
der marktbe-
zogenen - Mittlere Niedrige
Positionierung | niedrig Integrations- Integrations-
geschwindigkeit geschwindigkeit
niedrig hoch
Interne
Heterogenitat
» Heterogenitat der strategischen Positionierung
» Heterogenitat der Managementstile
 Heterogenitét der Kundenorientierung

Abbildung 6: Die Wahl der angemessenen Integrationsgeschwindigkeit in Abhangigkeit vom kombi-

nierten Einflul externer und interner Heterogenitat (vgl. Homburg/Bucerius 2003b, S. 19)
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Die Entscheidung hinsichtlich der Integrationsgeschwindigkeit sollte demzufolge auf eine
umfassende Analyse der internen und externen Heterogenitdt der beteiligten Unternehmen

aufbauen (vgl. ausfiihrlich Homburg/Bucerius 2003b).

(2) Marktorientiertes Synergiemanagement

Ein marktorientiertes Synergiemanagement manifestiert sich in der starkeren Gewich-

tung von angestrebten Umsatzsynergien gegeniiber Kostensynergien

Der zweite Faktor der Integrationsgestaltung ist das marktorientierte Synergiemanagement.
Synergiemanagement bezeichnet die Identifikation, Bewertung und ErschlieBung von Syner-

giepotentialen. Grundsétzlich lassen sich Kosten- und Umsatzsynergien unterscheiden.

Ein kostenorientiertes Synergiemanagement zielt darauf ab, Kostensenkungspotentiale bei
Ressourcen, Prozessen und Produkten der beteiligten Unternehmen zu identifizieren und zu
erschlielen. Im Marketing-/Vertriebsbereich kann es sich dabei etwa um eine Reduktion von
Vertriebsstandorten, Vertriebskandlen oder Aulendienstmitarbeitern handeln. Haufig wird
jedoch nicht beachtet, dass Kostenreduktionen auch zu Leistungsverschlechterungen fur Kun-
den (z.B. bei der Betreuung) fiihren kénnen. Kommt es infolgedessen zu einer Kundenab-
wanderung und damit zu einem Umsatzriickgang, kann dies die positiven Effekte der Kosten-

reduktion beeintrachtigen.

Ein marktorientiertes Synergiemanagement ist demgegentber auf die Umsatzsteigerung aus-
gerichtet. Mdgliche Ansatzpunkte fur zusatzliche Umsétze ergeben sich insbesondere durch
Cross-Selling und Bundling. Umsatzsteigerungen durch Cross-Selling kdnnen beispielsweise
erreicht werden, wenn die Aullendienstmitarbeiter nach der Fusion jeweils die Produkte bei-
der Fusionspartner vertreiben. Unter Bundling versteht man im Zuge einer Fusion oder Ak-
quisition die Zusammenstellung von Einzelleistungen beider Unternehmen zu Leistungspake-
ten. Hohere Umsétze lassen sich dann erzielen, wenn das entsprechende Leistungspaket fiir
eine groRere Kundengruppe attraktiv ist bzw. wenn bei Kunden fiir das Leistungspaket eine

héhere Zahlungsbereitschaft besteht.

Die Integrationspraxis zeigt, dass potentielle Umsatzsynergien haufig ungenutzt bleiben. Zur
Erschliefung der Umsatzsynergien sollten Unternehmen zundchst auf Basis des gemeinsamen
Produktprogramms Maoglichkeiten fur Cross-Selling- und Bundling-Angebote identifizieren.

Dabei sind den zu erwartenden positiven Umsatzeffekten auch mdogliche negative Umsatz-
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auswirkungen gegeniiberzustellen. Diese kdnnen sich beispielsweise aufgrund einer zu ausge-

pragten Marktmacht oder durch die Bereinigung des Produktsangebots ergeben.

Der Identifikation mdglicher Synergiepotentiale sollte sich in einem ersten Schritt deren stra-
tegische Bewertung, z.B. anhand eines Punktbewertungsmodells, anschlielRen. In einem zwei-
ten Schritt sollte die finanzielle Bewertung der positiven und negativen Umsatzeffekte, z.B.

anhand einer Investitionsrechnung, erfolgen.

(3) Marktorientierter Ressourceneinsatz

Ein marktorientierter Ressourceneinsatz manifestiert sich in der Vorbereitung von Mit-

abeitern auf Kundenanfragen zur Fusion oder Akquisition

Dritter Faktor der Integrationsgestaltung ist der marktorientierte Ressourceneinsatz (vgl. Ab-
bildung 2). Dabei geht es um die Verteilung der finanziellen und personellen Ressourcen, die
fur die Integration zur Verfugung stehen. Wichtig ist, dass diese Ressourcen auch in eine
Vorbereitung von Mitarbeitern (insbesondere Mitarbeiter mit direktem Kundenkontakt) auf
Kundenanfragen investiert werden. Dies schliefl3t beispielsweise ein, dass Mitarbeitern Argu-
mentationshilfen zur Verfligung gestellt werden, um ihre Kunden von den Vorteilen der Fusi-
on oder Akquisition berzeugen zu konnen. Unserer Erfahrung nach wird dieses Thema bei
vielen F&A nicht systematisch angegangen. Dieser Aspekt ist eng verbunden mit der Kun-
denkommunikation im Zuge der Integration, auf die wir in Abschnitt 2.3 noch ausfiihrlich

eingehen werden.

Ein marktorientierter Ressourceneinsatz manifestiert sich in temporaren Kundenbin-

dungsaktivitaten

Marktorientierter Ressourceneinsatz heif3t weiterhin, sich mit der Frage zu befassen, wie sich
die beteiligten Unternehmen kundenseitig im Falle von eventuell auftretenden UnregelmaRig-
keiten bei der Leistungserstellung (z.B. temporérer Rickgang der Servicequalitat) verhalten.
Einige Unternehmen sind bereits dazu ibergegangen, in spezielle Kundenbindungsaktivitaten
wahrend der Integrationsphase zu investieren. So hat beispielsweise ein Maschinenbauunter-
nehmen seinen Kunden fur einen begrenzten Zeitraum einen ,,M&A-Bonus* als Entschadi-
gung fur eventuelle fusionsbedingte Komplikationen bei der Leistungserstellung gewéhrt. Ein

Finanzdienstleistungsunternehmen hat seinen Kunden gegenuber zu Beginn der Integration
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eine ,,Service Continuity Garantie” abgegeben. Die Mehrzahl der Unternehmen geht nach
unserer Erfahrung allerdings davon aus, dass Kunden von der Fusion oder Akquisition sowie-

so nichts mitbekommen und verzichten generell auf derartige kundengerichtete Aktivitaten.

(4) Marktorientierte Integrationskultur

Eine marktorientierte Integrationskultur manifestiert sich in der Ausrichtung der In-

tegrationsaktivitaten am Kundennutzen

Der vierte Faktor der Integrationsgestaltung ist schlieBlich die marktorientierte Integrations-
kultur. Der Begriff der Kultur bezieht sich auf die ,,ungeschriebenen Regeln* im Zuge der
Integration. Eine marktorientierte Integrationskultur kann sich in mehrfacher Hinsicht positiv

auswirken:

e Die Integrationskultur begriindet die ldentitdt des Gesamtunternehmens und stutzt das
-Wir-Gefuhl“ der Mitarbeiter.

e Die Integrationskultur vermittelt den unternehmerischen Sinn der Fusion oder Akquisiti-

on.

e Die Integrationskultur stiftet Konsens zwischen den Unternehmen, indem sie ein gemein-

sames Verstandnis tber grundlegende Werte und Normen schafft.

Was genau eine marktorientierte Integrationskultur bedeutet, soll im Folgenden aufgezeigt
werden. Eine marktorientierte Integrationskultur zeichnet sich zundchst dadurch aus, dass die
Integration an dem Ziel orientiert ist, zusétzlichen Kundennutzen zu schaffen (und weniger
daran, die Kosten der Kundenbetreuung zu reduzieren). Dies kann in der Konsequenz dazu
fihren, dass bestimmte Integrationsaktivitaten letztlich nicht durchgefiihrt werden, weil sie

negative kundenbezogene Auswirkungen nach sich ziehen wirden.

Weiterhin dufRert sich eine marktorientierte Integrationskultur durch die Kooperation zwi-
schen den beteiligten Unternehmen. Dies kann sich beispielsweise auf den Austausch von

Informationen bzw. die gemeinsame Nutzung von Ressourcen beziehen.

Héufig ist bei F&A die starke Dominanz eines Fusionspartners zu beobachten. Dies flhrt
oftmals dazu, dass der ,,schwdachere* Partner Strukturen, Systeme und Prozesse des ,,starke-
ren“ Partners bernehmen muss. Eine marktorientierte Integrationskultur manifestiert sich

demgegenuber darin, dass die Auswahl von Strukturen, Systemen oder Prozessen, die fur das
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Gesamtunternehmen Giltigkeit haben sollen, von ihrer jeweiligen Eignung zur Erflllung der

Kundenbedurfnisse abhangt.

Eine marktorientierte Integrationskultur zeigt sich auch im Commitment der Mitarbeiter zur
Fusion oder Akquisition. Commitment bedeutet, dass sich die Mitarbeiter dem Gesamtunter-
nehmen verbunden fuhlen und gegeniiber Dritten positiv Uber das Unternehmen sprechen.
Commitment zeigt sich besonders deutlich bei Mitarbeitern mit direktem Kundenkontakt. Sie
signalisieren gegentiber den Kunden, dass sie selbst vom Nutzen der Fusion oder Akquisition

Uberzeugt sind, bzw. hinter dem Leistungsprogramm des Gesamtunternehmens stehen.

2.2 Gestaltung von Mitarbeiterbeziehungen wahrend der Integration

Die zweite Dimension der marktorientierten PMI befasst sich mit der Gestaltung von Mitar-
beiterbeziehungen. Ausgangspunkt dieses Abschnitts ist die Erkenntnis, dass F&A oftmals zu
einer immensen Verunsicherung von Mitarbeitern der beteiligten Unternehmen fihren (vgl.
u.a. Schweiger/Weber 1989). Die mitarbeiterseitige Unsicherheit wird als Ursache fur eine
ganze Reihe negativer Mitarbeiterreaktionen auf F&A angefuhrt: Anstieg der Fehlzeiten,
Rickgang der Produktivitdt, Riickgang der Mitarbeiterzufriedenheit und schlieBlich Abwan-
derung von Mitarbeitern (vgl. u.a. Hasplaslagh/Jemison 1991, S. 120; lvancevich/Schwei-
ger/Power 1987, S. 19).

Grundlegende Aufgabe der Gestaltung von Mitarbeiterbeziehungen im Zuge der Integration
ist es daher, die mitarbeiterseitige Unsicherheit zu reduzieren. Ansatzpunkte dafir stellen so-
wohl die Mitarbeiterkommunikation als auch die Mitarbeitereinbindung dar (vgl. Abbildung
2).

(1) Mitarbeiterkommunikation

Eine erfolgreiche Mitarbeiterkommunikation wahrend der Integration manifestiert sich
in der Anpassung der Kommunikationsmal3nahmen an die sich im Laufe der Integrati-

on andernden Informationsbedirfnisse der Mitarbeiter

Bei der Gestaltung der Mitarbeiterkommunikation im Zuge der PMI geht es prinzipiell darum,
was den Mitarbeitern kommuniziert werden sollte (Kommunikationsinhalte) und wie diese

MafRnahmen auszugestalten sind (Kommunikationscharakteristika).
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Eine Unsicherheitsreduktion bei den Mitarbeitern kann nur erreicht werden, wenn die Kom-
munikationsinhalte den sich im Laufe des Integrationsprozesses andernden Informationsbe-
durfnissen der Mitarbeiter gerecht werden. Informationen, die es im Laufe der Integration flr
die Mitarbeiter bereitzustellen gilt, um deren Verunsicherung entgegenzutreten, lassen sich in
einem Kommunikationsprozess abbilden (vgl. Abbildung 7). Dieser verdeutlicht auch, dass in
jedem Stadium der Fusion oder Akquisition unterschiedliche Informationsbedurfnisse der
Mitarbeiter im Vordergrund stehen. Es lassen sich funf Prozessschritte der Informationsver-

sorgung differenzieren.

* Informationen uber das Partnerunternehmen
— Mitarbeiterzahl, Jahresumsatz, Entwicklungshistorie

Wer? — Organisationsstruktur, (Fertigungs-) Standorte

— Leistungsprogramm (Produkte, Dienstleistungen)

v ¢ Informationen Uber die Aufstellung des neuen Unternehmens
— Zielsetzung der Fusion/Akquisition: Umsatz-/Kostensynergien

— Zukinftige (Kern-) Geschaftsfelder
— Zuklinftige Organisationsstruktur, (Standorte, Sitz der Unternehmenszentrale)

v * Informationen tber den inhaltlichen Ablauf des Integrations-

prozesses

P — Umfang und Zielsetzung des Integrationsprozesses
Wie~ )
— Zusammensetzung der Integrationsteams

« Informationen lber den zeitlichen Ablauf des Integrations-
prozesses

— Kick-off Datum
— Meilensteine
— Angestrebter Abschlul

* Informationen Uber die eigene berufliche Zukunft bzw. Uber
Veranderungen der eigenen Aufgaben

. . . — Verbleib im Unternehmen

Was ist mit mir? — Aufgabenzuordnung, Einsatzstandort

— Kompetenzen, (Personal-) Verantwortung

— Entwicklungsméglichkeiten

tj In jedem Fall bereitstellen Sobald mdoglich bereitstellen

Abbildung 7: Informationsbedarf der Mitarbeiter wahrend der PMI (vgl. Homburg/Lucas/Bucerius 2000,
S. 20)

Eine erfolgreiche Mitarbeiterkommunikation wahrend der Integration manifestiert sich

in ihrer Offenheit, Proaktivitat, Differenziertheit und Kontinuitat
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Eine erfolgreiche Mitarbeiterkommunikation hangt aulRer von den Kommunikationsinhalten
auch davon ab, wie diese Inhalte gestaltet werden. Die folgenden Kommunikations-
charakteristika sind dabei besonders entscheidend: Offenheit, Proaktivitat, Differenziertheit

und Kontinuitét.

Eine wesentliches Merkmal einer professionellen Kommunikation im Zuge der PMI ist Of-
fenheit. Dies bedeutet, dass die beteiligten Unternehmen alle relevanten Informationen umfas-
send und rechtzeitig an Mitarbeiter weitergeben. Mitarbeiter sollten sich schnellstmdglich ein
genaues Bild dber ihre personliche Zukunft im Unternehmen sowie die zukiinftige Ausrich-
tung des Unternehmens machen koénnen. Insbesondere sollten alle Mitarbeiter mit direktem
Kundenkontakt zu jedem Zeitpunkt der Integration tber aktuelle und verlassliche Informatio-
nen verfligen, die sie an Kunden weitergeben kénnen. Grundsétzlich gilt, dass die beteiligten
Unternehmen ihren Mitarbeitern gegentber zu jedem Zeitpunkt der Fusion oder Akquisition
mit offenen Karten spielen sollten. Hier sind vor allem die Fuhrungskrafte gefordert, ihren

Mitarbeitern mit einer offenen Kommunikationspolitik zu begegnen.

Ein weiteres zentrales Merkmal der Mitarbeiterkommunikation sollte Proaktivitat sein. Als
Gegenteil einer rein reaktiven Kommunikation, die nur bei Nachfragen von Mitarbeitern er-
folgt, geht eine proaktive Kommunikation immer vom Unternehmen bzw. von den Fihrungs-
kraften aus. Mitarbeitergerichtet bedeutet dies, dass Fuhrungskrafte ihre Mitarbeiter person-
lich Uber die Fusion oder Akquisition sowie damit verbundene Veranderungen informieren.
Durch eine proaktive Kommunikation wird vermieden, dass Informationen uber inoffizielle
Kanéle im Unternehmen weitergeleitet werden (haufig verbunden mit einem stetigen Wahr-

heitsverlust).

Auch verhindert eine proaktive Kommunikation die Entstehung von Geriichten. In jedem Fall
ist zu vermeiden, dass Mitarbeiter wichtige Informationen zuerst durch (Massen-)Medien und
erst dann durch ihre Vorgesetzten erhalten. Weiterhin ist zu beobachten, dass Wettbewerber
die Bekanntgabe einer Fusion oder Akquisition dazu nutzen, Mitarbeiter abzuwerben. Durch
eine proaktive Kommunikation kann verhindert werden, dass verunsicherte Mitarbeiter tber-

eilt das Unternehmen verlassen.

Von ebenso entscheidender Wichtigkeit bei der Kommunikation ist die Differenziertheit der
Aktivitdten. Die fir KommunikationsmalRnahmen verfugbaren finanziellen Mittel sollten

nicht nach dem ,,Gieskannenprinzip®, sondern fokussiert eingesetzt werden. Es sollten demzu-
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folge grundsétzlich verschiedene KommunikationsmaRnahmen fir einzelne Mitarbeitergrup-

pen durchgefihrt werden.

Die Einteilung der Mitarbeiter in Gruppen kann sich beispielsweise nach der Hierarchiehdhe,
dem Umfang der Personalverantwortung oder dem AusmaR des Kundenkontakts der einzel-
nen Person richten. Insbesondere Personen mit direktem Kundenkontakt sind speziell auf
kundenseitige Anfragen zur Fusion oder Akquisition vorzubereiten. Dazu missen diesen Mit-
arbeitern ausfuhrliche Informationen Uber etwaige Veranderungen auf der Kundenseite zur
Verfligung gestellt werden (z.B. bezuglich verénderter Produkte, Preise oder Betreuungsleis-
tungen). Vor allem aber gilt es sicherzustellen, dass Mitarbeiter mit direktem Kundenkontakt
den unmittelbaren Nutzen, der sich durch die Fusion oder Akquisition fir Kunden ergibt,

kennen und diesen vermitteln kdnnen.

Erfolgreiche Mitarbeiterkommunikation héngt letztlich auch davon ab, wie kontinuierlich die
KommunikationsmaRnahmen durchgefiihrt werden. H&ufig ist nach F&A zu beobachten, dass
die beteiligten Unternehmen die spezielle Kommunikation mit ihren Mitarbeitern ber fusi-
onsspezifische Themen lediglich auf den Zeitraum unmittelbar zu Beginn der Integrations-
phase beschranken. Dies ist insofern problematisch, da sich Integrationsprozesse haufig Gber
mehrere Monate oder sogar Jahre erstrecken kdnnen. Weiterhin werden zentrale Entscheidun-
gen im Zuge der Integration zumeist nicht unmittelbar zu Beginn der Integration getroffen.

Dies verstérkt die Notwendigkeit einer kontinuierlichen Kommunikation.

(2) Mitarbeitereinbindung

Eine erfolgreiche Mitarbeitereinbindung wahrend der Integration manifestiert sich in

der Bildung von Integrationsteams

Der zweite Faktor der Gestaltung von Mitarbeiterbeziehungen ist die Mitarbeitereinbindung
(vgl. Abbildung 2). Neben der Mitarbeiterkommunikation wird ihr ein ausgesprochen grof3es
Potential zur Unsicherheitsreduktion zugesprochen. Weiterhin kann durch sie ein Abbau von
Barrieren zwischen den beteiligten Unternehmen erreicht werden. Bei der Gestaltung der Mit-
arbeitereinbindung geht es grundsétzlich darum, welche Mitarbeiter einbezogen werden soll-

ten und wie die Einbindung organisatorisch gestaltet werden sollte.

Am besten bewahrt hat sich die Bildung von Integrationsteams. Im Idealfall setzen sich diese

Teams sowohl aus Mitarbeitern der sich zusammenschlieRenden Unternehmen als auch aus

21



.
Homburg/Bucerius: Marktorientierte Post Merger Integration — lll.l'
Leitfaden und empirische Ergebnisse

unterschiedlichen Hierarchieebenen zusammen. Insbesondere konnte vielfach gezeigt werden,
dass von der Einbindung des Top Managements eine positive Wirkung ausgeht (vgl. u.a. Ger-
pott 1993, S. 142).

Um zudem eine fachlich hohe Kompetenz zu gewdhrleisten, ist eine funktions-
bereichsiibergreifende Teamzusammensetzung empfehlenswert. Beispielsweise sollten in die
Integration der Marktbearbeitung Mitarbeiter aus den Bereichen Vertrieb, Marketing sowie
Service eingebunden werden. Erganzend sind Schnittstellen zum Controlling der Unter-
nehmen zu gewdhrleisten. Da gerade zu Beginn der Post Merger Phase gezielte MalRnahmen
der Kundenbearbeitung in die Wege geleitet werden missen, sollten bei der Mitarbeiter-
auswahl insbesondere jene Personen mit haufigem Kundenkontakt als Teammitglieder be-
ricksichtigt werden. In Abbildung 8 haben wir exemplarisch ein Schema zur Auswahl der

Mitglieder des Integrationsteams fir die Bereiche Marketing und Vertrieb dargestellt.

Kunden- Wichtige
Servicemitarbeiter Kontaktpersonen
(z.B. Call-Center (z.B. Key-Account

Mitarbeiter) Manager)

Unternehmensintern _EinfluBnehmer*

orientierte (z.B. Marktforscher)
Mitarbeiter
(z.B. Netzwerk-
Administrator)

Haufigkeit des regelméaRigen
persénlichen Kundenkontaktes +

- Einfluss auf die Marketing- +
entscheidung

Abbildung 8: Schema zur Auswahl der Mitglieder des Marketing-/Vertriebsintegrationsteams (vgl.
Homburg/Lucas/Bucerius 2000, S. 14)

2.3 Gestaltung von Kundenbeziehungen wahrend der Integration

Die dritte Dimension der marktorientierten PMI, die Gestaltung von Kundenbeziehungen,

befasst sich damit, inwiefern die beteiligten Unternehmen die Geschaftsbeziehungen mit
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Kunden wéhrend der PMI systematisch managen. Ebenso wie auf der Mitarbeiterseite gehen
F&A auch kundenseitig oftmals mit einer ausgepragten Verunsicherung Uber die zukinftige
Geschaftsbeziehung mit dem Unternehmen einher. Verunsicherung umfasst dabei im wesent-
lichen drei Facetten: Leistungsunsicherheit, Preisunsicherheit und Beziehungsunsicherheit
(vgl. Homburg/Lucas/Bucerius 2000, S. 11). Haufige Kundenreaktionen auf Verunsicherung

sind Kaufzuriickhaltung und Anbieterwechsel.

Ansatzpunkte fiir die Unsicherheitsreduktion stellen, analog zur Gestaltung der Mitarbeiterbe-
ziehungen, sowohl die Kundenkommunikation als auch die Kundeneinbindung dar (vgl. Ab-
bildung 2).

(1) Kundenkommunikation

Eine erfolgreiche Kundenkommunikation wéahrend der Integration manifestiert sich in
der Anpassung der Kommunikationsmalinahmen an die sich im Laufe der Integration

andernden Informationsbediirfnisse der Kunden

Auch bei der Gestaltung der Kundenkommunikation im Zuge der PMI darum, was den Kun-
den kommuniziert werden sollte (Kommunikationsinhalt) und wie diese MalRhahmen auszu-

gestalten sind (Kommunikationscharakteristika).

Wie wird das Leistungsangebot (Produkte/Services) aussehen?
Wie wird das Leistungsangebot preislich positioniert sein?
Wird es zukiinftig einheitliche Werbematerialien geben?

Marketmg Werden die Unternehmen zukunftig gemeinsam auf Messen auftreten?
Welche Schnittstellen wird es zukiinftig zum Unternehmen geben?
v «  Wird es zukiinftig einen oder mehrere Au3endienste geben?
* Wird es eine unternehmenseinheitliche Bestellmdglichkeit geben?
« Wird es ein einheitliches Preis- und Konditionensystem geben?
Vertrieb/ « Wird es eine gemeinsame Anlaufstelle fir Reklamationen und Anfragen geben?
Logisti k «  Wird es zukiinftig eine gemeinsame Anlieferung/Abholung der Produkte geben?
v « Werden die Leistungen zukunftig weiterhin unter getrennten Marken vertrieben?
« Werden die Leistungen zukiinftig unter einer der bestehenden Marken
vertrieben?
MarkenfUhrung * Werden die Leistungen zukiinftig unter einem voéllig neuen Markennamen
vertrieben?

+ Welchen Nutzen bzw. welchen Schaden bringt mir die
. . i Fusion/Akquisition?
Was ist mit mir?

¢ Sobald maoglich bereitstellen

T injedem Fall bereitstellen £}

Abbildung 9: Informationsbedarf der Kunden wahrend der PMI (vgl. Homburg/Lucas/Bucerius 2000,
S. 22)
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In Abbildung 9 haben wir exemplarisch fur die Bereiche Marketing, Vertrieb/Logistik sowie
Markenmanagement die zentralen Inhalte aufgezeigt, die es wahrend der PMI durch die Kun-
denkommunikation abzudecken gilt. Auch die Kundenkommunikation muss den unterschied-

lichen Bedirfnissen im Verlauf der Integration gerecht werden.

Eine erfolgreiche Kundenkommunikation wahrend der Integration manifestiert sich in

ihrer Offenheit, Proaktivitat, Differenziertheit und Kontinuitét

Die Kommunikation der in Abbildung 9 dargestellten Inhalte sollte, ebenso wie bei der Mit-
arbeiterkommunikation, den folgenden Charakteristika gerecht werden: Offenheit, Proaktivi-

tat, Differenziertheit und Kontinuitéat.

Offenheit sollte auch wesentliche Leitlinie der Kundenkommunikation sein. Durch die umfas-
sende und rechtzeitige Weitergabe der relevanten Informationen Uber etwaige Veranderungen
kann der Kaufzuriickhaltung oder gar Abwanderung von Kunden wirksam entgegengetreten
werden. Der Anspruch vieler Unternehmen, ihre Kunden mdéglichst nicht mit der Fusion oder

Akquisition zu ,,belasten*, erweist sich in der Regel als kontraproduktiv.

Auch Kunden sollten aus der Initiative der beteiligten Unternehmen heraus informiert werden.
Die wesentlichen, sich im Zuge der Fusion oder Akquisition ergebenden, Veranderungen oder
auch die Information, dass kundenseitige Veranderungen nicht vorgesehen sind, sollten Kun-
den ohne Anfrage vom Unternehmen erhalten. Proaktivitat beugt damit der Gefahr vor, ver-
unsicherte (weil nicht informierte) Kunden im Zuge der Integration an Wettbewerber zu ver-
lieren. Prominentes Beispiel dafur ist sicherlich die letztlich nicht zustande gekommene Fusi-
on zwischen der Deutschen Bank und der Dresdner Bank. Zwischen Ankiindigung der Fusion
und der Entscheidung, diese nicht durchzufiihren, hatten Wettbewerber bereits viele Kunden

abgeworben.

Auch kundengerichtet gilt es die Kommunikationsaktivitaten differenziert, im Sinne einer
effizienten Ressourcenallokation, zu gestalten. Mit diesem Vorgehen wird explizit berlck-
sichtigt, dass nicht jeder Kunde eine gleichermalRen umfassende Informationsversorgung er-
halten kann. So ist flr wichtige Kunden ein gréRRerer Teil der verfiigbaren finanziellen und
personellen Kommunikationsressourcen einzusetzen, als fur weniger wichtige Kunden. Mit
zunehmender Wichtigkeit der Kunden sollte der Anteil an personlicher unstandardisierter

Informationsubermittlung ebenso zunehmen, wie der Detaillierungsgrad. Haufig werden

24



.
Homburg/Bucerius: Marktorientierte Post Merger Integration — lll.l'
Leitfaden und empirische Ergebnisse

Kommunikationsressourcen in Anlehnung an das Kundenportfolio verteilt. In einem solchen
Fall sollten A-Kunden im persdnlichen Gespréch, ggf. auch durch ein Mitglied der Geschéfts-
leitung, in Kenntnis gesetzt werden. Bei B- und C-Kunden sollte der Anteil an unstandardi-
sierter und personlicher Kommunikation entsprechend geringer sein (vgl. Hom-
burg/Lucas/Bucerius 2000, S. 22).

Auch im Hinblick auf die Kundenkommunikation ist zu beobachten, dass sich die Kommuni-
kationsaktivitaten seitens der beteiligten Unternehmen oftmals auf den Zeitraum unmittelbar
zu Beginn der Integrationsphase beschréanken (vgl. Werner 1999, S. 334). Dies ist insofern
kritisch, als dass aus Kundensicht relevante Detailentscheidungen hdufig erst im Verlauf der
Integrationsphase préazisiert werden (vgl. Reinke 1996, S. 168ff.). Die Folge sind Informati-
onsasymmetrien zugunsten des Unternehmens. Kontinuierlichen Kommunikationsaktivitaten
wird insbesondere dann eine besondere Bedeutung zugesprochen, wenn sich Integrationspro-
zesse Uber einen langen Zeitraum erstrecken. Ob die Ursache fir die lange Dauer in Unter-
nehmensinterna liegt oder auf externe Einfllsse (z.B. kartellrechtliche Vorbehalte) zuriickzu-
fiihren ist, ist aus Kundensicht nicht relevant. Vor diesem Hintergrund wird die Notwendig-
keit einer kontinuierlichen Kommunikation immer wieder herausgestellt (vgl. u.a. Clemen-
te/Greenspan 1998, S. 277).

(2) Kundeneinbindung

Eine erfolgreiche Kundeneinbindung wahrend der Integration manifestiert sich in dem

Einbezug von Kunden in die Entscheidungsfindung wéahrend der Integration

Wahrend die Kundenkommunikation darauf ausgerichtet ist, kundenseitige Unsicherheit zu
reduzieren, ist es Ziel der Kundeneinbindung den potentiellen Kundennutzen oder Schaden
einzelner Integrationsmanahmen besser abschéatzen zu kénnen, sowie daraus auf mogliche

Kundenreaktionen zu schliefRen.

Einige Autoren schlagen vor, bei der Informationserhebung auf bestehende Strukturen zu-
rickzugreifen und beispielsweise Mitglieder von Kunden- und/oder Handlerbeiraten einzu-
binden (vgl. u.a. Gocke 1997, S. 213). Eine weitere Moglichkeit der qualitativen Informati-
onserhebung wird in der Durchfiihrung von Fokusgruppen mit ausgewahlten Kunden gesehen
(vgl. Bond 2001, S. 40; Clemente/Greenspan 1998, S. 293). Letztlich wird die Durchfiihrung
grof3zahliger quantitativer Kundenbefragungen genannt (vgl. Brass 2002, S. 29ff.; Buhl-
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mann/Jensen/Bucerius 2003, S. 607). In Abschnitt 2.1 haben wir in diesem Zusammenhang
bereits flr eine Fusion in der Baustofforanche dokumentiert, dass die Entscheidung tber die
definitive Integrationstiefe letztlich von den Ergebnissen der Befragung von etwa 600 Kunden

abhéngig gemacht wurde.
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3. Grundlagen der empirischen Untersuchung

Grundlage dieses Arbeitspapiers ist die groRte bisher im deutschsprachigen Raum durchge-
fiihrte empirische Untersuchung von F&A. Die folgenden Charakteristika kennzeichnen unse-
re Studie und grenzen sie von vorherigen Untersuchungen im Bereich F&A, insbesondere im
Bereich PMI ab:

(1) Konzentration auf horizontale F&A
(2) Umfangreiche Stichprobe (insgesamt 232 analysierte F&A)

(3) Untersuchung von F&A in insgesamt sechs Branchen sowohl im produzierenden Bereich

als auch bei Dienstleistern
(4) Hoher Anteil an Vorstanden und Geschéftsfuhrern in der Stichprobe

(5) ,,Neutralitat” der Studie, da keine Unterstiitzung durch eine Unternehmensberatung

(1) Die Untersuchung konzentrierte sich auf horizontale F&A (also auf F&A zwischen Unter-
nehmen, deren Kerngeschaft der gleichen Branche zugeordnet werden kann), da insbesondere
bei diesen Transaktionen der PMI eine besonders hohe Bedeutung zukommt. Dariiber hinaus
reprasentieren horizontale F&A, wie Abbildung 1 zeigt, den gréfiten Anteil aller F&A.

(2) Die Grundgesamtheit bildeten F&A, die zwischen 1996 und 1999 durchgefiihrt wurden.
Diese Zeitperiode wurde gewahlt, um sowohl erst kiirzlich beschlossene F&A auszuschlielRen,
bei denen sich die Integrationsaktivitdten noch im Anfangsstadium befinden, als auch langer
zuriuck liegende Transaktionen, uber die es fluktuationsbedingt hdufig unmoglich ist, detail-
lierte Informationen zu erhalten. Die M&A Review Database der Universitat St. Gallen diente
als primére Grundlage fur die Ermittlung der F&A. Fir den Zeitraum von 1996 bis 1999
konnten insgesamt 3360 horizontale F&A identifiziert werden. Im Zuge eines Telefonge-
sprachs wurde zundchst fur jede Fusion oder Akquisition ein Ansprechpartner im kaufenden
Unternehmen erfragt, der in leitender Funktion aktiv in die Integration der an der Fusion oder
Akquisition beteiligten Unternehmen eingebunden war. Auf diese Weise konnten auch dieje-
nigen F&A eliminiert werden, bei denen keine Integration stattgefunden hat. Im Ganzen
konnten so 1302 Ansprechpartner ermittelt werden. Die entsprechenden Personen wurden in

der ersten Jahreshélfte 2002 schriftlich befragt. Insgesamt konnten 232 Fragebtgen verwertet
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werden, was einer Riicklaufquote von 17,8% entspricht. Abbildung 10 zeigt die Zusammen-

setzung der Stichprobe.

Zusammensetzung der Stichprobe...

... nach Branchen

... hach Position der Befragten

Sonstige
Unternehmen (5%)

Pharma-
industrie (5%)

0,
Yz Verlage (5,6%)

Chemische
Industrie (7,8%)

Finanz-
dienstleister
(38,1%)

Konsumgiiter-
hersteller
(10,8%)

Industrieguter-/
Maschinenbau-
unternehmen (27,7%)

Sonstige

Fihrungsposition
. (8,0%) Geschéftsfuhrer/
Leiter M&A Vorstand (50,2%)
(5,2%)
Vertriebsmanager/
Produktmanager
(6,1%)
Vertriebsleiter _
(8,3%)

Marketingleiter—~
(9,6%)

Bereichs-/
Spartenleiter (12,6%)

.. nach der Anzahl der Beschaftigten*

... hach Umsatz* (Mio. €)

>10.000 kA (1%) <100
(11,3%) (17,2%)

5.000-10.000
(8,7%)

100-199

KA. (2,0%)

> 2.500
(15,2%)

< 25 (12,5%)

25-49
(9,6%)

1.000-2.500

(13,5%)

(14,4%)

50 -99

1.000-5.000
(12,7%)

(18,7%)
500-999
(10,9%)

200-499 _
500-999 250-499 100-249
(10,0%) (19,6%) (7.4%) (15,3%)

* bezogen auf das Gesamtunternehmen nach der Fusion oder Akquisition

Abbildung 10: Zusammensetzung der Stichprobe

(3) Die Fragebdgen verteilen sich auf F&A im produzierenden Bereich und bei Dienstleistern.
Insgesamt wurden F&A zwischen

o Industrieguter-/Maschinenbauunternehmen,

. Konsumgtiterherstellern,

o Chemieunternehmen,

o Pharmaunternehmen,

o Verlagen und

° Finanzdienstleistern untersucht.

Wahrend des Betrachtungszeitraumes (1996 bis 1999) machten die Transaktionen in diesen

sechs Branchen einen wesentlichen Anteil des gesamten Fusions-/Akquisitionsvolumens aus.
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(4) Die Zusammensetzung der Stichprobe nach der Position der Befragten ist ein weiterer
Beleg dafir, dass sich Unternehmen verstarkt der hohen Bedeutung der PMI bewuft werden.
Mehr als 50% der Befragten waren als VVorstand oder Geschéftsfihrer fur die Integration ver-

antwortlich.

(5) Ein Schwachpunkt vieler Studien im Bereich F&A ist ihre ,,N&he* zu einem Beratungsun-
ternehmen. Haufig setzt sich die Stichprobe in diesen Fallen zu einem Grossteil aus Transak-
tionen zusammen, die von der entsprechenden Beratungsfirma begleitet wurden. Durch die
Nutzung der M&A Review Database der Universitat St. Gallen wird die ,,Neutralitat” unserer

Studie gewabhrleistet.
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4. Nutzen einer marktorientierten Post Merger Integration — Aus-
wirkungen auf den Fusions-/Akquisitionserfolg

Die Ergebnisse unserer Untersuchung zeigen, dass ein Grossteil der analysierten F&A letzt-

endlich nicht erfolgreich war. Zur Ermittlung der Erfolgsquote der von uns analysierten F&A

haben wir die durchschnittliche Profitabilitat des Gesamtunternehmens wéhrend der drei Jahre

nach der Fusion oder Akquisition mit der durchschnittlichen Profitabilitat der beteiligten Un-

ternehmen (gewichtet mit dem Umsatz) wahrend der drei Jahre vor der Fusion oder Akquisi-

tion verglichen.

Deutlich weniger als 50% der F&A in unserer Stichprobe haben letztlich zu einer Steigerung
des Unternehmenserfolgs gefuhrt. Betrachtet man alle untersuchten F&A (vgl. Abbildung 11,
linker Teil), so wird deutlich, dass gerade einmal 30% der von uns betrachteten F&A im Er-
gebnis eine Steigerung der Umsatzrendite zur Folge hatten. Dem gegenlber stehen etwa 54%
der Transaktionen im Zuge derer die Umsatzrendite in etwa gleich geblieben ist. Etwa 17%

der untersuchten F&A haben sogar einen Umsatzrenditenrtickgang nach sich gezogen.

Alle untersuchten F&A ! 'F&A im produzierenden Bereich:
1 : i 0, H
L 100% - . ' 0% 3eew% :
i 0 29,2% Umsatzrendite verbessert i i 80% !
: : , 60% 51,7% |
! 80% A . ) ;
: U dite eich : L 20% |
! % msatzrendite in etwa gleich | ' '
; 60% 53,9% geblieben ! ! 0% N=112!
| b S S N S,
' i F&A im Dienstleistungsbereich !
i ] ! i 100% |
: 40% : ! 0 21,8% :
i ! L 80% :
| i ! 55,4% |
i 20% i ' 60% :
: (B i ' :
! Umsatzrendite verschlechtert | ! 40% '
: 5 L 20% :
, [ : E 0% '
L T N=232! S . N=110!

Abbildung 11: Erfolgsquote der analysierten F&A

Vergleicht man den Erfolg von F&A im produzierenden Bereich und im Dienstleistungsbe-
reich (vgl. Abbildung 11, rechter Teil), so ergibt sich insbesondere flr Transaktionen im
Dienstleistungsbereich ein wenig positives Bild. Hier liegt in nahezu 30% der F&A die Um-

satzrendite nach Abschluss der Integration unter dem Pre Merger Niveau. Im produzierenden
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Bereich ist der Anteil der F&A mit einem negativen Effekt auf die Umsatzrendite deutlich

geringer (11,7%) als bei F&A zwischen Dienstleistern.

Insgesamt allerdings birgt der Anteil der wirklich erfolgreichen Transaktionen sowohl zwi-
schen produzierenden Unternehmen (36,6%) als auch zwischen Dienstleistern (21,6%) noch

ein erhebliches Steigerungspotential.

Ein mdglicher Weg, wie Unternehmen die Erfolgswahrscheinlichkeit einer Fusion oder Ak-
quisition wesentlich steigern kénnen, ist die marktorientierte Gestaltung der PMI. Die Er-
folgswirksamkeit einer marktorientierten Integration konnte in unserer Untersuchung eindeu-
tig gezeigt werden (vgl. Abbildung 12). Die Unternehmen in unserer Stichprobe, die die In-
tegration in hohem Malle marktorientiert durchgefuhrt haben, konnten ihre Umsatzrendite

nach der Fusion oder Akquisition deutlich steigern.

Starker
Anstieg der
Umsatzrendite T 7
nach der F/A

+

Umsatzrendite 0
unverandert

Starker
Rickgang der
Umsatzrendite
nach der F/A

Durch-
schnittliche...

-- 4 Niedrige... Hohe...

... Marktorientierung der Post Merger
Integration

Abbildung 12: Erfolgspotential einer marktorientierten PMI

Demgegenuber steht ein Riickgang der Umsatzrendite bei Unternehmen, die bei der Integrati-
on einen weniger marktorientierten Ansatz verfolgt haben. Diese Ergebnisse belegen, dass
sich eine marktorientierte Integration flr fusionierende Unternehmen in hohem Malie aus-
zahlt.
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Es schliet sich die Frage an, wo Unternehmen der untersuchten Branchen bei der Umsetzung
einer marktorientierten PMI heute stehen, d.h. wie marktorientiert sie ihre Integrationsaktivi-

taten bereits heute managen. Mit dieser Frage werden wir uns im folgenden Kapitel befassen.
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5. Status quo der marktorientierten Post Merger Integration

Zur Bewertung der Marktorientierung, mit der Unternehmen die Faktoren innerhalb der drei
Dimensionen wahrend einer Fusion oder Akquisition managen, haben wir einen umfassenden
Kriterienkatalog herangezogen. Die Bewertung erfolgt durch die Vergabe von Punktwerten
auf einer Skala von 0 (= trifft Gberhaupt nicht zu) bis 100 (= trifft voll und ganz zu). Der Ge-
samtwert fir einen Faktor oder eine Dimension ergibt sich durch die Bildung des Durch-
schnitts Uber die Einzelwerte der betrachteten Kriterien. Auf diese Weise erhalt jedes Unter-
nehmen, bzw. jede Fusion oder Akquisition fur jeden Faktor bzw. jede Dimension einen
Punktwert von 0 bis 100, wobei 100 die bestmdgliche Auspragung ist.

5.1 Gesamtergebnisse

Neben der grundsatzlichen Frage, ob sich eine marktorientierte PMI lohnt (vgl. Kapitel 4), ist
auch von Interesse, wie marktorientiert Unternehmen aus unterschiedlichen Branchen derzeit
F&A integrieren. Auf einer aggregierten Ebene 188t sich dies mit Hilfe der empirisch festge-
stellten Profile beantworten. Hierbei ergibt sich jedoch insgesamt ein erntichterndes Bild (vgl.
Abbildung 13). Grundsatzlich wird deutlich, dass die befragten Unternehmen von einer
marktorientierten Implementierung von Unternehmenszusammenschliissen noch weit entfernt

sind.

Betrachtet man die Marktorientierung der PMI auf branchenubergreifender Ebene, so zeigt
sich, dass im Durchschnitt in keiner der drei Dimensionen ein Wert von 60 (bei einem Maxi-
mum von 100) erreicht wird. Wenn man sich die Bedeutung einer marktorientierten PMI fir
den Fusions-/Akquisitionserfolg vor Augen fiihrt (vgl. Kapitel 4) liegen hier noch enorme

Potentiale brach.

Die verhaltnismaRig hochsten Werte werden fir die Gestaltung der Mitarbeiterbeziehungen
wahrend der Integration erreicht (Wert 57). Dies zeigt, dass Unternehmen der hohen Bedeu-
tung, die der Gestaltung von Mitarbeiterbeziehungen bei F&A zukommt, zumindest teilweise
gerecht werden. Unternehmen haben demnach die Gestaltung von Mitarbeiterbeziehungen
deutlich besser ,,im Griff“ als die beiden anderen Dimensionen. Die Ergebnisse fiur die
Marktorientierung der Integration (Wert 48) sowie fiir die Gestaltung der Kundenbeziehungen
(Wert 38) zeigen demgegenuber ausgeprégte Defizite auf. Insbesondere bestehen demnach in
den befragten Unternehmen schwere Mangel bei der Gestaltung von Geschaftsbeziehungen

wahrend der Integration.
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Marktorientierung der
Integrationsgestaltung

48
38
57
Gestaltung von Gestaltung von
Kundenbeziehungen Mitarbeiterbeziehungen
wahrend der Integration wahrend der Integration

Abbildung 13: Branchenlbergreifender Status quo hinsichtlich der Dimensionen einer marktorientier-
ten PMI

Nach der aggregierten Betrachtung wenden wir uns nun einer detaillierten Analyse jeder der
drei Dimensionen zu (vgl. Abbildung 14). Betrachtet man die Faktoren der Dimension markt-
orientierte Gestaltung der Integration, so zeigt sich, dass besonders niedrige Werte fiir die
Marktorientierung des Synergiemanagements (Wert 46) sowie die Marktorientierung des Res-
sourceneinsatzes (Wert 35) erreicht werden. Im Hinblick auf das Synergiemanagement besta-
tigt sich damit die Vermutung (vgl. Kapitel 2.1), dass Unternehmen primér die Realisierung
von Kostensynergien anstreben und Umsatzsynergien tendentiell vernachlassigen. Dieses Er-
gebnis ist insbesondere vor dem Hintergrund problematisch, da in einer aktuellen Untersu-
chung gezeigt werden konnte, dass von Umsatzsynergien ein deutlich stérkerer positiver Ein-
fluss auf den Fusions-/Akquisitionserfolg ausgeht, als von Kostensynergien (vgl. Hom-
burg/Bucerius 2003c).

Die Marktorientierung des Ressourceneinsatzes betreffend, verdeutlicht unser Ergebnis, dass
eine systematische Vorbereitung, insbesondere von Kundenkontaktmitarbeitern, auf Kunden-
anfragen zur Fusion oder Akquisition nur in wenigen Unternehmen erfolgt. Auch in diesem
Bereich liegt demnach noch ein umfangreiches Potential zur Steigerung des Fusions-/Akqui-

sitionserfolgs brach.
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Die im Vergleich zu den Faktoren der beiden anderen Dimensionen uberdurchschnittlichen
Werte fir die Mitarbeitereinbindung und die Mitarbeiterkommunikation sollten nicht dartber
hinwegtduschen, dass auch in diesem Bereich noch umfangreiche Verbesserungen moglich
sind. Nach unserer Erfahrung liegen die groRten Defizite hinsichtlich der Kommunikation in
einer mangelnden Kontinuitat im Verlauf des Integrationsprozesses sowie einer unzulangli-

chen Differenziertheit der MafRnahmen.

i Marktorientierung der 58 IMarktor.lentlerungl; der i
: Integrationsstrategie ntegrationsgestaltung .
| Marktorientierung der 53 i
i Integrationskultur !
. Marktorientierung des 46 i
' Synergiemanagements !
E Marktorientierung des 35 |
! Ressourceneinsatzes |
E Mitarbeitereinbindung 58 Gestaltung von i
! Mitarbeiterbeziehungen
! 7 wahrend der Integration |
 Mitarbeiterkommunikation 56 i
' Kundenkommunikation 46 Gestaltung von !
' Kundenbeziehungen '
| ] wéhrend der Integration i
E Kundeneinbindung 31 !

0 20 40 60 80 100

Abbildung 14: Branchenlbergreifender Status quo hinsichtlich der Faktoren einer marktorientierten
PMI

Die Mitarbeitereinbindung betreffend ist festzuhalten, dass Unternehmen hier oftmals sehr
intensiv in externes Beratungs-Know how investieren, jedoch nur wenige eigene Mitarbeiter
in Vollzeit mit Integrationsaufgaben betrauen. In einer aktuellen Studie von Gerds/Schewe
(2001) konnte gezeigt werden, dass von der Einbindung eigener Mitarbeiter auch eine Sig-
nalwirkung auf die tbrigen Beschaftigten ausgeht mit letztlich positiven Auswirkungen auf

den Fusions-/Akquisitionserfolg.

Abbildung 14 zeigt weiterhin die Ergebnisse der Bestandsaufnahme zur Gestaltung der Kun-

denbeziehungen wahrend der PMI. Im Vergleich zum Status quo der Gestaltung von Mitar-
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beiterbeziehungen werden sowohl fir die Kundenkommunikation als auch fir die Kunden-

einbindung niedrigere Werte erreicht.

Die grofiten Defizite hinsichtlich der Kundenkommunikation liegen bei der Proaktivitét, Dif-
ferenziertheit und Kontinuitat. Zundchst geht die Kommunikationsinitiative bei vielen F&A
von Seiten der Kunden aus. Weiterhin liegt der Kommunikation bei vielen Transaktionen kei-
ne systematische Segmentierung der Aktivitaten zugrunde. Schlielich verfolgen viele Unter-
nehmen bei der Kundenkommunikation keine kontinuierliche Strategie, sondern beschranken

ihre Aktivitaten auf den Beginn der Integrationsphase.

5.2 Ergebnisse einzelner Branchen

Nachdem im vorherigen Abschnitt eine branchenibergreifende Betrachtung der Ergebnisse
erfolgte, werden wir nun darstellen, wie einzelne Branchen im Hinblick auf die drei Dimensi-
onen der marktorientierten PMI abgeschnitten haben. Eine nach Branchen differenzierte Be-
trachtung zeigt zunéchst, dass es bei der marktorientierten PMI keinen ,,Primus® gibt, also
eine Branche, die in allen Bereichen deutlich Gberdurchschnittliche Werte erreicht (vgl. Ab-
bildungen 15 bis 17). Zwischen den verschiedenen Branchen bestehen deutliche Unterschiede

hinsichtlich aller drei Dimensionen der marktorientierten PMI.

In der Dimension Marktorientierung der Integrationsgestaltung fallen die Bewertungen fir
die Branchen Verlage, Pharmaindustrie und Industriegiiter/Maschinenbau am wenigsten Kri-
tisch aus (vgl. Abbildung 15). Wir fiihren diese Ergebnis vor allem auf die oftmals langen und
engen Geschaftsbeziehungen zwischen den Unternehmen dieser Branchen und ihren Kunden
zuruck. Durch den intensiven Informationsaustausch im Rahmen solcher Geschéftsbeziehun-
gen konnen sich die Anbieter beispielsweise ein recht genaues Bild tber Auswirkungen von
Integrationsmaflnahmen auf den Kundennutzen verschaffen. MalRnahmen mit negativen Aus-

wirkungen kdnnen so vermieden werden.

Die kritischsten Bewertungen haben wir fir Finanzdienstleister und Konsumgtiterhersteller
erhalten. Dies ist nachvollziehbar, wenn man sich den immensen Kostendruck vor Augen
fihrt, dem Unternehmen dieser beiden Branchen unterliegen. Wir haben vielfach beobachtet,
dass sich der ausgepragte Kostenfokus auch in der Ausrichtung der Integrationsgestaltung
wiederspiegelt. Die Erzielung von Absatzsynergien spielt demzufolge in diesen Branchen nur

eine nachgeordnete Rolle.
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Auswertung fur alle F&A Auswertung nach Branchen

Integrationsgestaltung
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Abbildung 15: Status quo der Marktorientierung der Integrationsgestaltung

Fur die Branchen Finanzdienstleistungen, Pharmaindustrie und Chemische Industrie fallen die
Bewertungen in der Dimension Gestaltung der Mitarbeiterbeziehungen wahrend der PMI am
positivsten aus (vgl. Abbildung 16). Hierbei handelt es sich um die Branchen, die in den ver-
gangenen Jahren von einer sehr ausgepragten Fusions-/Akquisitionstatigkeit gekennzeichnet
waren (vgl. Frankenberger/Mezger 2002). Vor diesem Hintergrund kann davon ausgegangen
werden, dass insbesondere in Unternehmen dieser Branchen bereits eine gewisse Expertise
uber die Gestaltung von Mitarbeiterbeziehungen wahrend der Integration vorliegt. Diese
Vermutung wird dadurch erhértet, dass in den Branchen mit den niedrigsten Bewertungen
(Verlage, Industrieglter/Maschinenbau) ein deutlich geringeres Transaktionsaufkommen zu

verzeichnen gewesen ist.
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Auswertung fur alle F&A Auswertung nach Branchen
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wahrend der Integration
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Abbildung 16: Status quo der Gestaltung von Mitarbeiterbeziehungen wahrend der Integration

In der Dimension Gestaltung von Kundenbeziehungen wéhrend der Integration fallen die
Bewertungen durchweg kritisch aus (vgl. Abbildung 17). Die am wenigsten negative Bewer-
tung haben wir fur Unternehmen der Finanzdienstleistungsbranche ermittelt. Wir flhren die-
ses Ergebnis u.a. auf die Ausstrahlungseffekte der letztlich gescheiterten Fusion zwischen
Deutscher Bank und Dresdner Bank zuruick. Diese Transaktion ist durch einen immensen
Kundenverlust seitens der beteiligten Institute gekennzeichnet gewesen. Aufgrund dieser Er-
fahrung messen andere Unternehmen im Finanzdienstleistungssektor Kundenbeziehungen

wahrend der Integration mehr Gewicht bei.

Auswertung fur alle F&A Auswertung nach Branchen

Kundenbeziehungen
wahrend der Integration

I ' I ]
; ! ; :
: ! : :
1 100 A ' i _ E
E E E Finanzdienstleistungen 43 E
1 ' 1 ]
1 80 4 ' ! 1 :
E ! E Industriegiiter/Maschinenbau 40 E
E 60 7 P Chemische Industrie 39 E
; 38 P ] i
140 A H ' Pharmaindustrie 38 '
i P Verlage 38 i
P20 P 9 :
: ! : 1 ;
H E H Konsumgiiterhersteller 35 1
| Gestaltung von | 0 20 40 60 80 100 i

Abbildung 17: Status quo der Gestaltung von Kundenbeziehungen wahrend der Integration

38



.
Homburg/Bucerius: Marktorientierte Post Merger Integration — lll."
Leitfaden und empirische Ergebnisse

Die niedrigste Bewertung ermitteln wir fiir Konsumgditerhersteller. Wir fuhren dieses Ergeb-
nis darauf zuriick, dass insbesondere Unternehmen, die ihre Produkte und Dienstleistungen
uberwiegend nicht direkt an Endkunden verkaufen, oftmals davon ausgehen, dass Kunden die
Fusion oder Akquisition nicht bemerken. Fir die Endkunden mag dies in vielen Féllen zutref-
fend sein, nicht jedoch fiir die zwischengeschalteten Handler. Fir diese wiederum ergeben

sich zumeist umfassende Veranderungen im Zuge der PMI.
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6. Zusammenfassung und Managementempfehlungen

Unsere Untersuchung hat gezeigt, dass Unternehmen durch eine marktorientierte PMI das

Misserfolgsrisiko von F&A deutlich reduzieren kdnnen. Weiterhin haben wir ein klares Bild

von der derzeitigen Marktorientierung, mit der Unternehmen die PMI gestalten, gezeichnet.

Branchenlbergreifend bestehen umfangreiche Verbesserungspotentiale in diversen Bereichen,

insbesondere bei der Marktorientierung der Integrationsgestaltung und bei der Gestaltung von

Kundenbeziehungen wahrend der Integrationsphase. Die wesentlichen Erfolgsfaktoren einer

marktorientierten Post Merger Integration sind noch einmal zusammenfassend dargestellt:

1. Verankerung von Marktorientierung in Integrationszielen und -aktivitaten. Legen
Sie in den Integrationszielen fest, in welcher Hohe zusatzliche Umsétze durch die Fusion
oder Akquisition erreicht werden sollen. Machen Sie deutlich, dass es bei der Integration
nicht nur darum geht, moglichst umfangreiche Kosteneinsparungen zu realisieren. Rich-
ten Sie die Integrationsaktivitaten darauf aus, Ressourcen und Kompetenzen beider Un-
ternehmen so zu kombinieren, dass ein aus Kundensicht attraktiveres Angebot entsteht.
Nutzen Sie die Integration auch, um die bestehende Praxis der Marktbearbeitung kritisch
zu hinterfragen.

2. Ausrichtung der Integrationstiefe an Kundenanforderungen. Stitzen Sie die Ent-
scheidung, wie umfangreich in einzelnen Bereichen integriert werden soll, nicht nur auf
interne Uberlegungen. Ermitteln Sie systematisch, wo eine intensive Integration aus
Kundensicht zusétzlichen Nutzen schafft und wo sie Kundenanforderungen zuwider l3uft.

3. Ermittlung der angemessenen Integrationsgeschwindigkeit. Steuern Sie die Integrati-
on nicht nach der Pramisse, dass eine Transaktion nur dann zum Erfolg gefuhrt werden
kann, wenn die Integration mit der groBtmaoglichen Geschwindigkeit durchgefuhrt wird.
Stltzen Sie die Entscheidung Uber die Integrationsgeschwindigkeit auf eine Analyse der
externen und internen Heterogenitét der beteiligten Unternehmen.

4. Starkere Gewichtung von Umsatz- gegeniber Kostensynergien. Durchleuchten Sie
das gemeinsame Produkt-/Serviceprogramm der beteiligten Unternehmen nach Maglich-
keiten fur Cross-Selling- und Bundling-Angebote. Die Erzielung von Umsatzsynergien
hat einen deutlich starkeren positiven Effekt auf den Fusions-/Akquisitionserfolg als die
Realisierung von Kostensynergien.

5. Vorbereitung von Mitarbeitern auf Kundenanfragen zur Fusion oder Akquisition.

Gehen Sie nicht davon aus, dass lhre Kunden von der Fusion oder Akquisition nichts
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10.

mitbekommen. Die meisten Fusionen und Akquisitionen gehen mit Veranderungen fur
Kunden einher. Geben Sie Ihren Mitarbeitern, insbesondere den Mitarbeitern mit direk-
tem Kundenkontakt, Argumentationshilfen an die Hand, damit sie ihre Kunden von den
Vorteilen der Fusion oder Akquisition uberzeugen kdnnen.

Durchfihrung temporarer KundenbindungsmalRnahmen. Beobachten Sie intensiv
die Aktivitaten lhrer Wettbewerber bei Thren Kunden und reagieren Sie hierauf. Bei na-
hezu jeder Fusion oder Akquisition ist zu beobachten, dass Wettbewerber ganz gezielt die
Verunsicherung der Kunden ausnutzen wollen. Geben Sie Ihren Vertriebsmitarbeitern
spezielle Kundenbindungsinstrumente an die Hand, um die Kundenbindung wéhrend In-
tegration zu erhalten.

Gestaltung der Mitarbeiter- und Kundenkommunikation nach den Leitlinien Of-
fenheit, Proaktivitat, Differenziertheit und Kontinuitat. Spielen Sie lhren Mit-
arbeitern und Kunden gegentiber mit offenen Karten. So beugen Sie der Verunsicherung
von Mitarbeitern und Kunden vor. Setzen Sie IThr Kommunikationsbudget fokussiert und
nicht nach dem ,,GieBkannenprinzip“ ein. Stellen Sie sicher, dass Ihre Kommunikations-
aktivitaten nicht nur auf den Beginn der Integrationsphase beschrankt bleiben. Die Mitar-
beiter- und Kundenkommunikation ist wesentliche Voraussetzung fiir die Bindung von
Mitarbeitern und Kunden.

Anpassung der Kommunikation an die sich im Laufe der Integration andernden
Mitarbeiter- und Kundenbedurfnisse. Fusionen und Akquisitionen sind ein N&hrboden
fur die Entstehung von Geriichten, sowohl unternehmensintern als auch im Markt. Ermit-
teln Sie systematisch, welche Informationsbedirfnisse bei Mitarbeitern und Kunden in
den einzelnen Phasen der Integration bestehen und richten Sie die Kommunikation darauf
aus. So wirken Sie der Entstehung von Geriichten entgegen.

Einbindung von Mitarbeitern in die Integration. Bilden Sie Integrationsteams aus
Mitarbeitern beider beteiligter Unternehmen. Stellen Sie insbesondere sicher, dass Mitar-
beiter mit direktem Kundenkontakt, die die Fusion oder Akquisition spater am Markt
verkaufen missen, angemessen eingebunden werden.

Einbindung von Kunden in die Integration. Eine erfolgreiche Integration erfordert ein
tiefgreifendes Verstdndnis der Kundenanforderungen an das Leistungsangebot des Ge-
samtunternehmens. Prifen Sie die Kundenakzeptanz von Integrationsentscheidungen

durch die systematische Einbindung von Kunden in den Integrationsprozess.

41



.
Homburg/Bucerius: Marktorientierte Post Merger Integration — lll.l'
Leitfaden und empirische Ergebnisse

Literaturangaben

Bauer, H.H. (1995), Kundenorientierung von Non-Profit-Unternehmen — Das Beispiel eines
offentlichen Theaterbetriebs, Zeitschrift fur offentliche und gemeinwirtschaftliche
Unternehmen, 18, 4, 385-397.

Bekier, M.M., Shelton, J. (2002), Keeping your Sales Force after the Merger, The McKinsey
Quarterly, 4, 106-116.

Bond, E. (2001), Is the Target’s Customer Base Worth Buying?, Mergers and Acquisitions,
36, 8, 40-42.

Brass, R. (2002), What Good Customers are Worth to a Shrewd Buyer, Mergers and Acquisi-
tions, 37, 3, 29-35.

Buhlmann, G., Jensen, O., Bucerius, M. (2003), Management von Kundenzufriedenheit in der
Baustoffindustrie: Das Beispiel Lafarge Dachsysteme, in: Homburg, Ch. (Hrsg.),
Kundenzufriedenheit: Konzepte — Methoden — Erfahrungen, 5. Aufl., Wiesbaden,
593-608.

Buono, A.F., Bowditch, J.L., Lewis, J.W. (1985), When Cultures Collide: The Anatomy of a
Merger, Human Relations, 38, 5, 477-500.

Clemente, M.N., Greenspan, D.S. (1997), Keeping Customers satisfied while the Deal pro-
ceeds, Mergers and Acquisitions, 32, 1, 24-28.

Frankenberger, S., Mezger, S. (2002), Das M&A Jahr 2002 in Deutschland — besser als viele
meinen, M&A Review, 2, 52-56.

Gerds, J., Schewe, G. (2001a), Post Merger Integration: Binsenweisheiten und Erfolgsrezep-

te, Munster.

Gerpott, T.J. (1993), Integrationsgestaltung und Erfolg von Unternehmensakquisitionen,
Stuttgart.

Gocke, A. (1997), Die Vermeidung von Abschmelzverlusten nach horizontalen Unterneh-

mensakquisitionen, Bamberg.

Haspeslagh, P.C., Jemison, D.B. (1991), Managing Acquisitions: Creating Value through
Corporate Renewal, New York.

42



.
Homburg/Bucerius: Marktorientierte Post Merger Integration — lll.l'
Leitfaden und empirische Ergebnisse

Hitt, M.A., Hoskisson, R.E., Ireland, D.R. (1990), Mergers and Acquisitions and Managerial
Commitment to Innovation in M-Form Firms, Strategic Management Journal, 11, 4,
29-48.

Homburg, Ch. (2000a), Kundenn&he von Industrieglterunternehmen: Konzeption — Er-
folgsauswirkungen — Determinanten, 3. Aufl., Wiesbaden.

Homburg, Ch., Bucerius, M. (2003a), Kundenzufriedenheit als Managementherausforderung,
in: Homburg, Ch. (Hrsg.), Kundenzufriedenheit: Konzepte — Methoden — Erfahrun-
gen, 5. Aufl., Wiesbaden, 53-86.

Homburg, Ch., Bucerius, M. (2003b), Is Speed of Integration Really a Success Factor of
Mergers & Acquisitions? An Analysis of the Role of Interorganizational Heterogene-

ity, Internes Arbeitspapier Universitat Mannheim.

Homburg, Ch., Bucerius, M. (2003c), A Marketing Perspective on Mergers and Acquisitions:
How Does Marketing Integration Affect M&A Performance?, Internes Arbeitspapier

Universitat Mannheim.

Homburg, Ch., Stock, R. (2003), Theoretische Perspektiven zur Kundenzufriedenheit, in:
Homburg, Ch. (Hrsg.), Kundenzufriedenheit: Konzepte — Methoden — Erfahrungen,
5. Aufl., Wiesbaden, 17-51.

Homburg, Ch., Lucas, M., Bucerius, M. (2000), Kundenbindung bei Fusionen und Akquisiti-
onen: Gefahren und Erfolgsfaktoren, Arbeitspapier Nr. M 51, Reihe Management
Know-How, Institut fir Marktorientierte Unternehmensfiihrung, Universitat Mann-

heim.

Ivancevich, J.M., Schweiger, D.M., Power, F.R. (1987), Strategies for Managing Human Re-

sources During Mergers and Acquisitions, Human Resource Planning, 10, 1, 19-35.

Larsson, R., Finkelstein, S. (1999), Integrating Strategic, Organizational, and Human Re-
source Perspectives on Mergers and Acquisitions: A Case Survey of Synergy Reali-

zation, Organization Science, 10, 1, 1-26.

Marks, M.L., Mirvis, P.H. (2001), Making Mergers and Acquisitions work: Strategic and

Psychological Preparation, Academy of Management Executive, 15, 2, 80-92.

43



.
Homburg/Bucerius: Marktorientierte Post Merger Integration — lll.l'
Leitfaden und empirische Ergebnisse

Morrall, C. (1996), Managing a Merger Without Losing Customers, Bank Marketing, 28, 3,
19-23.

PricewaterhouseCoopers (2002), Leaders of Large Multinationals See M&A Pace Near a

Turning Point, Management Barometer 14" February, New York.

Reichheld, F.F., Henske, B. (1991), The Only Sure Method of Recouping Merger Premiums,
Journal of Retail Banking, 13, 2, 9-17.

Reinke, B. (1996), Synergiemanagement im Handel: Grundziige einer handelsbetrieblichen
Synergiekonzeption unter Bercksichtigung empirischer Untersuchungen im deut-
schen Konsumgtiterhandel, Frankfurt am Main.

Schweiger, D.M., Weber, Y. (1989), Strategies for Managing Human Resources during
Mergers and Acquisitions: An Empirical Investigation, Human Resource Planning,
12, 2, 69-88.

Tetenbaum, T.J. (1999), Beating the Odds of Merger & Acquisition Failure: Seven Key Prac-
tices that Improve the Chance for Expected Integration and Synergies, Organiza-
tional Dynamics, 28, 2, 22-36.

Thomson Financial (2001), Press Release, o April 2001.

Turillo, M.J., Sullivan, M.P. (1987), Managing the Retail Customer in Bank Mergers and Ac-
quisitions, Journal of Retail Banking, 9, 4, 37-46.

Urban, D.J., Pratt, M.D. (2000), Perceptions of Banking Services in the Wake of Bank
Merger: An Empirical Study, Journal of Services Marketing, 14, 2/3, 118-131.

Werner, M. (1999), Post-Merger-Integration — Problemfelder und Lésungsansatze, Zeitschrift
fir Fuhrung und Organisation, 69, 6, 332-337.

44



	Deckblatt.pdf
	Vorstellung und AP-Liste MKH-Reihe.pdf
	MKH_84_PostMergerIntegration_1.pdf


<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /SyntheticBoldness 1.00
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


