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Geleitwort

Ein Merkmal des Trends zur Dynamisierung und Globalisierung der 
Wirtschaft ist die ständig steigende Zahl von nationalen und interna
tionalen Untemehmensakquisitionen. Nicht jede Akquisition ist letzt
lich erfolgreich. Es gibt genügend Beispiele für krasse Mißerfolge 
oder unzufriedenstellende Akquisitionsergebnisse. Für eine betriebs
wirtschaftliche Analyse und Gestaltung der kritischen Erfolgsfaktoren 
von Untemehmensakquisitionen eröffnet sich damit ein aktuell 
wichtiges Anwendungspektrum.

Der entscheidende Grund für das Scheitern von Untemehmens
akquisitionen liegt in der fehlenden oder unzureichenden Planung der 
Akquisition selbst und der elementar wichtigen Integration des akqui
rierenden mit dem akquirierten Unternehmen. Durch Verknüpfung 
von empirisch gestützten theoretischen Erkenntnissen mit praktischen 
Erfahrungen zielt die vorliegende Arbeit darauf ab, ein ganzheitliches 
Konzept zur erfolgreichen Bewältigung von Integrationsproblemen 
bei Untemehmensakquisitionen zu entwerfen.

Es gilt dabei, die erfolgsrelevanten strategischen, strukturellen, 
personellen und kulturellen Integrationsmaßnahmen interdependent zu 
gestalten. Eine systematische, prozessorientierte Vorgehensweise in 
den Phasen der Planung, der Maßnahmenentwicklung, der Bewertung 
und der Kontrolle bildet die Gewähr für einen langfristig anhaltenden 
Integrations- und damit Akquisitionserfolg.

Ich wünsche der vorliegenden Arbeit eine weite Verbreitung in 
Wissenschaft und Wirtschaftspraxis.

Professor Dr. Hartmut Kreikebaum
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und Praxis dar.

Mein aufrichtiger Dank gilt allen, die mich in der Zeit der Promotion 
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Vorwort zur 2. Auflage

Während in den 80er Jahren ein Untemehmenskauf noch zu den 
eher seltenen Managementaufgaben gehörte, ist heute eine Unter
nehmensakquisition eine häufig gewählte Wachstumsaltemative in 
der Managementpraxis. Immer noch erfüllt die Mehrzahl der Unter- 
nehmensübemahmen aber die in sie gesetzten Erwartungen nicht. 
Die Ursachen hierfür liegen in der häufig vernachlässigten Integra
tionsplanung und/oder zielorientierten Umsetzung des Integrations
konzeptes.

Das vorliegende Buch widmet sich diesem aktuellen Thema der 
Integration akquirierter Unternehmen. Es werden einzelne Erfolgs
faktoren der Integration entwickelt und darauf aufbauend zu einem 
Gesamtkonzept verdichtet.

Wien, im September 2001 Stefan Hase
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I. GRUNDLAGEN DER UNTERSUCHUNG

1. Thematische Grundlagen

1.1 Problemstellung

Untemehmensakquisitionen sind spätestens seit dem Akquisitions
boom der 80er Jahre mit jährlich neuen Rekordständen in der 
absoluten Anzahl national und international durchgeführter Unter
nehmenstransaktionen zu einem festen Bestandteil unternehmerischer 
Wachstumsentscheidungen geworden. In den 90er Jahren hat sich 
durch den international zu beobachtenden Strukturwandel zahlreicher 
Branchen und die jeweiligen konjunkturellen Entwicklungen die 
Qualität des Instruments „Untemehmensakquisition“ verändert. So 
unterliegt heute das Akquisitionsgeschehen in einzelnen Branchen 
(z.B. Maschinenbau) bereits den Regeln eines Käufermarktes, 
während andere Segmente (z.B. chemische und pharmazeutische 
Industrie, Telekommunikation) eine rasante Akquisitionsentwicklung 
im Rahmen eines Verkäufermarktes erfahren.1 Zumindest für die nahe 
Zukunft wird erwartet, daß sich der Trend zu Untemehmens
akquisitionen, aufgrund der zunehmenden Globalisiemngstendenz in 
allen wesentlichen Industrieländern, dem hohen Restrukturierungs
bedarf zahlreicher Branchen und der rasanten Entwicklung in diversen 
Schlüsseltechnologien (z.B. der Mikroelektronik oder Gentech
nologie) weiter verstärken wird.2

1 Vgl. Müller-Stewens / Schubert 1993, S. 5; Schubert 1994, S. 5.
2 Vgl. Schubert 1994, S. 8.

Diese Entwicklung ist einerseits verständlich, bieten doch Unter
nehmensakquisitionen erhebliche Chancen zur schnelleren Reali
sierung von Wachstumspotentialen und zur Neuausrichtung im 
Unternehmen. Akquisitionen werden in der Regel mit dem grund
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legenden Ziel durchgefuhrt, Erfolgspotentiale anderer Unternehmen 
zu erwerben und mit den eigenen so zu kombinieren, daß durch die 
gemeinsame Nutzung einzelner Fähigkeiten, Ressourcen und Kapazi
täten Wettbewerbsvorteile entstehen.5 Wettbewerbsvorteile beinhalten 
eine ertrags-, kosten- und zeitrelevante Dimension.4 Zumeist kommen 
sie zum Ausdruck in einer gemeinsamen Markterschließung, einer 
Ausnutzung von Verbund- bzw. Synergievorteilen (z.B. in 
Produktion, Vertrieb und Verwaltung), einer höheren Finan
zierungkraft oder einer Risikostreuung.5 Unternehmensakquisitionen 
bieten auch die Möglichkeit der Entwicklung neuer Wachstumspoten
tiale, z.B. durch den unmittelbaren Zugang zu neuen Märkten, 
Produkten und Technologien.

J Vgl. Coenenberg / Sautter 1988, S. 695; Haspeslagh / Jemison 1987, S. 54.
4 Vgl. Porter 1986, s. 113-115.
5 Vgl. Bühner / Spindler 1986, S. 602-605.
6 Vgl. hierzu z.B. die Untersuchungsergebnisse von: Bleeke / Emst 1992, S. 115 f.; Coley 

/Reinton 1988, S. 29-43; Gerpott 1993, S. 401; Hunt /Less/Grumbar / Vivian 1987, S. 
62; Möller 1983, S. 104; Porter 1987, S. 30-49.
Vgl. u.a. Bühner (1990 und 1990 a); Clever (1993); Datta (1991); Gerpott (1993); 
Grüter (1991); Florescu (1991); Hoffmann (1989); Haspeslagh / Jemison (1992); Jung

Andererseits muß diese Entwicklung überraschen, ist doch eine 
Untemehmensakquisition mit einem erheblichen unternehmerischen 
Risiko behaftet. In empirischen Untersuchungen6 wurde festgestellt, 
daß - ungeachtet der Branche, in der eine Akquisition durchgefuhrt 
wird - rund die Hälfte aller Untemehmensübemahmen scheitern. 
Diese relativ hohe Mißerfolgsquote wird darauf zurückgefuhrt, daß 
Akquisitionsentscheidungen häufig ohne strategische Fundierung 
durchgefuhrt werden und, aufgrund der relativen Seltenheit einer 
solchen unternehmerischen Entscheidungssituation, akquisitionsspe
zifisches Erfahrungswissen weitgehend fehlt.

Insofern ist es nicht verwunderlich, daß zahlreiche Veröffentlichungen 
sich mit der erfolgreichen Gestaltung von Untemehmensakquisitionen 
auseinandersetzen.7 Im Vordergrund der Betrachtung stehen in erster 
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Linie Fragen der Vorbereitung der Untemehmensakquisition, insbe
sondere der zielorientierten Suche, der synergieorientierten Auswahl 
eines Akquisitionskandidaten, der anzuwendenden Bewertungsverfah- 
ren zur Kaufpreisermittlung, bis hin zur erfolgreichen Verhandlungs
taktik in der Verhandlungsphase.

Mit Abschluß des Kaufvertrages beginnt in der Regel die schwierige 
Phase der Eingliederung bzw. der Integration akquirierter Aktivitäten 
in eine bestehende Untemehmensorganisation. Unterstellt man, daß 
Untemehmensakquisitionen mit dem Ziel der Realisierung strate
gischer Erfolgs- bzw. Wertsteigerungspotentiale verbunden sind8, so 
entscheidet sich letztlich erst in der Integrationsphase, ob und inwie
weit die angestrebten Akquisitionsziele tatsächlich verwirklicht 
werden können. Aus strategischer Sicht kommt deshalb der Planung 
der Integration eines akquirierten Unternehmens besondere Be
deutung zu, weil nur durch zielbewußtes Handeln vor der und im An
schluß an die Akquisition die Grundlage für den Erfolg einer Akqui
sition geschaffen werden kann. Dies setzt ein integrationsorientiertes 
Management voraus, das versucht, die bisher selbständigen Unter
nehmen soweit wie möglich aufeinander abzustimmen. Das erreichte 
Maß der Integration ist damit die Voraussetzung für den überge
ordneten Akquisitionserfolg.9

(1993); Kirchner (1991); Lutz (1984); Möller (1983); Pearson (1987); Sautter (1989); 
Scheiter (1988); Suckut (1992); Reißner (1992); Rädler / Pöllath (1982).

$ Vgl. hierzu u.a. Bleeke / Isono / Emst / Weinberg 1990, S. 46-55; Bühner 1989, S. 158; 

Gomez 1989, S. 441-452; Gomez / Ganz 1992, S. 44-54; Haspeslagh / Jemison 1987, S. 
54; Sandler 1991; S. 179; Salter / Weinhold 1979, S. 183; Weston 1987, S. 44 f.

9 Vgl. Domis 1982, S. 48; Frank 1993, S. 141; Gerpott 1993, S. 388; Haspeslagh / 

Jemison 1992, S. 129; Krüger 1988, S. 27 f; Scheiter 1989, S. 55.

Die Bedeutung der Integration, als Schlüssel für den Erfolg einer Un
ternehmensakquisition, wird in der betrieblichen Praxis viel zu häufig 
unterschätzt, wie folgendes Zitat verdeutlicht:


