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Bei Merger und Acquisition
dominieren in der Praxis meist
technische Themen wie die
rechtlichen Aspekte oder die
unterschiedlichen Arten einer
Due Diligence. Personalaspekte
werden oft erst im Rahmen der
Post-Merger-Integration
behandelt. Dabei hdngt der
Erfolg einer Ubernahme ganz
wesentlich von dem
friihzeitigen Eingreifen und
richtigen Handeln der
Personalfachleute in jeder ein-
zelnen Phase des Mergers ab.

Nicht ohne die Mitarbeiter
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Merger und Acquisition (M&A)
gehoren heute ohne Zweifel zum
Standardrepertoire der Unterneh-
mensstrategen. Allein im vergan-
genen Jahr 2003 gab es nach Zahlen
der M&A Review-Transaktionsda-
tenbank 1.664 Transaktionen an de-
nen deutsche Unternehmen betei-
ligt waren. Diese Transaktionen
verteilten sich auf circa 2.600 Un-
ternehmen, die auf Kiuferseite ins-
gesamt circa 10 Millionen Mitar-
beiter beschiftigten. Auf der Ver-
kiufer-/Objektseite betrug die An-
zahl der Mitarbeiter, deren Unter-
nehmen zur Ginze oder in Teilen
den Eigentimer wechselte fiinf
Millionen. Insgesamt waren also
gut 15 Millionen Mitarbeiter damit
beschiftigt, sich in einer durch
M&A neu geschaffenen Situation zu
Recht zu finden. Dass die Mitar-
beiter versuchen sich zu arrangieren,
reicht meist nicht aus. Durch den
Zusammenschluss erhofft man sich

Synergien. Doch Synergien sind
Vorteile aus Zusammenarbeit.

Umgekehrt bedeutet dies, wenn es
nicht gelingt, einen wesentlichen
Teil der betroffenen Mitarbeiter zur
Zusammenarbeit zu motivieren
und zu befihigen, dann wurde viel
Geld umsonst investiert - und dies
ist, wie man inzwischen weil3, eher
der Normal- als der Ausnahmefall.
Bei den zehn grofiten Transaktionen
des vergangenen Jahres gemessen
an der Anzahl der Mitarbeiter im
Objektunternehmen ergaben sich
fiir knapp 130.000 Mitarbeiter sig-
nifikante Anderungen in den Be-
sitzverhiltnissen ihres Arbeitge-
bers. Die Rahmenbedingungen der
einzelnen Transaktionen - und da-

tichworte in diesem Beitrag:

M&A Strategie
Merger Syndroms
Merger-Euphorie
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mit auch das Ausmal} der eigentli-
chen Verinderung - waren jedoch
duflerst unterschiedlich. So sind
zum Beispiel die Transaktionen, in
denen ein Finanzinvestor als Kiu-
fer auftrat (Blackstone, KKR, Cin-
ven/Candover, CVC) von denen zu
unterscheiden, in denen ein strate-
gischer Investor aktiv wurde.
Erstere sehen ihre Beteiligung als
temporires Investment und planen
von Beginn an einen Wiederaus-
stieg, und zwar in der Regel nach
fiinf bis sieben Jahren. Auch wenn
sie als solche fiir die Mitarbeiter des
akquirierten Unternehmens zu-
nichst geringere Auswirkungen auf
das operative Geschift mit sich
bringen, so steigern sie dennoch die
Unsicherheit der Betroffenen tiber
die Zukunft. Insofern sind auch sie
durch besondere Herausforderun-
gen an das HR-Management ge-
kennzeichnet. Verstidrkt wird diese
Situation im Wesentlichen durch
zwel Faktoren: Finanzinvestoren
gehen immer mehr zu Buy-and-
build-Strategien tiber. Das heil3, sie
versuchen Wertzuwéichse durch Zu-
kauf und Kombination mehrerer
Unternehmen zu  realisieren.
AuBerdem werden die Beteiligun-
gen letztendlich liber einen Trade
Sale (an einen strategischen Investor
oder einen weiteren Finanzinves-
_tor) oder eine Borsenplatzierung
abgestoflen. Sie fithren auf diese
Weise zu vergleichbaren Anderun-
gen wie eine VerduBerung an einen
strategischen Investor.

Zur differenzierteren Unterschei-
dung der Akquisitionen ist es an-
gebracht auf etablierte Parameter
zur Beschreibung von M&A-Pro-
zessen zuriickzugreifen, wie sie
etwa Michael Jager oder Anthony
Buono zusammen mit James Bow-
ditch formuliert haben. Anhand
dieser Kriterien kann das Ausmal
des Verdnderungsbedarfs sowie der
moglichen Reaktionen der Mitar-
beiter abgeschiitzt werden und es
konnen entsprechende Personal-
mafBnahmen abgeleitet werden.
Grundsitzlich unterscheiden
M&A-Experten zwischen horizon-
talen, vertikalen, konzentrischen
und konglomeraten Akquisitionen.
Erstere beschreiben den Zusam-
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menschluss von Unternehmen, die
in den gleichen Produkt- und
Marktsegmenten aktiv sind. Als we-
sentliche Zielsetzung derartiger Ak-
quisitionen sind in der Regel Syn-
ergieeffekte zu nennen, die insbe-
sondere auf der Kostenseite zur Zu-
sammenlegung gleicher Funktio-
nen fiithren, und damit die Angste
betroffener Mitarbeiter in Hinblick
auf einen maoglichen Arbeitsplatz-
verlust schiiren. Bei vertikalen Ak-
quisitionen werden Unternehmen,
die sich auf vor- oder nachgelager-
ten Stufen der Wertschopfungsket-
te befinden, anvisiert. Konzentri-
sche Akquisitionen zielen auf Un-
ternehmen in verwandten Produkt-
oder Marktsegmenten. Konglome-
rate Akquisitionen stehen schlie3-
lich fur Zusammenschliisse in denen
die beteiligten Unternehmen in vol-
lig unterschiedlichen Mérkten agie-
ren und finanzwirtschaftliche Ziele
beziehungsweise Ziele der Risiko-
streuung verfolgt werden.

In der Regel steigen die Auswir-
kungen auf die beteiligten Unter-
nehmen und die Anforderungen an
das Personalmanagement mit der
Ho6he der Uberschneidungen auf
den Produkt- und Markisegmen-
ten, in denen die beteiligten Unter-
nehmen aktiv sind. Horizontale Ak-
quisitionen verlangen folglich die

. ‘Konzentrische " :

;Hbrvizbnta'lev -
Akquisitifm :

umfangreichsten HR-Anstrengun-
gen, konglomerate Akquisitionen
die geringsten (Abb. 1).

Balance finden

Bei der Festlegung der Integrati-
onsstrategie geht es darum, die ge-
eignete Balance zwischen Integrati-
on und Autonomie zu finden. Zum
einen sollen Synergien nutzbar ge-
macht und Ressourcen wertstei-
gernd eingesetzt werden. Zum an-
deren gilt es die eigenstdndige
Handlungsfihigkeit sowie die Auf-
rechterhaltung spezifischer Fahig-
keiten zu sichern. Zudem geht es bei
der Frage der Integration darum,
ob ein Teil oder eine Funktion -
meist des akquirierten Unterneh-

- mens - absorbiert werden, oder ob

etwas neues Gemeinsames ,,aus der
Besten beider Welten“ geschaffen
werden soll. Tendenziell sucht das
akquirierende Unternehmen die In-
tegration in den Vordergrund zu
stellen, wihrend das akquirierte
Unternehmen eine grof3tmogliche
Autonomie anstrebt. Das tatsichli-
che Mald der Integration ist dann
hdufig das Ergebnis eines politi-
schen Verhandlungsprozesses und
nicht das einer sachlichen Analyse
welche Strategie fiir den Unterneh-
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menserfolg am erfolgreichsten er-
scheint. Personliche und allzu
menschliche Faktoren, wie die Ab-
sicherung beziehungsweise Aus-
weitung des eigenen Einflussbe-
reichs und die Reduzierung des Ver-
anderungsbedarfs dominieren hiu-
fig den Entscheidungsprozess.

Akquisitionsklima

Insbesondere unter HR-Gesichts-
punkten ist das Akquisitionsklima
von entscheidender Bedeutung.
Grundsitzlich lassen sich drei Arten
der Ubernahmen kennzeichnen.
Einvernehmliche Ubernahmen, in
denen bereits in der Pre-Merger-
Phase eine fiir beide Seiten akzep-
-table Losung gesucht wird. Um-
kampfte Ubernahmen, in denen in
der Regel lediglich das Kauferun-
ternehmen ein starkes Interesse an
der Transaktion hat, wihrend das
Management des Zielunterneh-
mens zunichst Widerstand gegen
die Ubernahme leistet und diesen
erst im Laufe des Ubernahmepro-
zesses aufgibt, meist unter Erzielen
gewisser Zugestindnisse und Kom-
promisse. Als Argumente gegen
den Zusammenschluss werden
vom Zielunternehmen an dieser

Dominanz. =~ R 1
= negativer Emotionen = - . I

Ouelle: Eigene Darstellung

Stelle meist die fehlende strategi-
sche Logik und ein zu geringer
Kaufpreis, der den wahren Wert des
Unternehmens nicht widerspiegelt,
angefiihrt. '

Bei den Akquisitionen von Buderus
durch Bosch oder von Wella durch
Procter & Gamble handelte es sich
jeweils um umkidmpfte Ubernah-
men, wobei der Widerstand im Fal-
le der Bosch-Transaktion signifikant
hoher ausfiel. Offen von einer
feindlichen Ubernahme zu spre-
chen, unterlassen die meisten Un-
ternehmen insbesondere in Hin-
blick auf die negativen Auswirkun-
gen auf die Atmosphére zwischen
den zu fusionierenden Unterneh-
men. Eine Ausnahme bildete der
franzdsische Pharmakonzern Sano-
fi mit seinen - mittlerweile erfolg-
reichen - Bestrebungen der Uber-
nahme von Aventis. Hier waren
Aussagen des Vorstandsvorsitzen-
den Dehecq zu horen, der explizit
die Effizienz einer feindlichen
Ubernahme betonte. Dies mag auf
der sachlichen Ebene zum Teil zu-
treffen, es stellt sich allerdings die
Frage, ob diese vermeintlichen Vor-
teile auf der menschlichen und per-
sonlichen Ebene nicht bei weitem
liberkompensiert werden. Aus HR-
Gesichtspunkten erscheint ein der-

Ablehnung J o

Dominanz
-7, positiver Emotionen

artiges Vorgehen gegen alle Grund-
sitze zu verstoBen.

Stress und Angst

Ein Unternehmenszusammen-
schluss hat signifikante Auswirkun-
gen auf die Grundbediirfnisse der
Mitarbeiter nach Sicherheit, Ein-
bindung, Anerkennung und Selbst-
verwirklichung und I16st aus diesem
Grund starke Reaktionen des Ma-
nagements auf die Ankiindigung
und den Vollzug des Zusammen-
schlusses aus. Diese psychologi-
schen Auswirkungen von M&A
werden als Merger Syndrom be-
zeichnet. Die beiden amerikani-
schen Wissenschaftler und M&A-
Experten Philip H. Mirvis und Mit-
chell Lee Marks stellen insbeson-
dere die negativen, einem Zusam-
menschluss entgegen siehenden
Emotionen in den Vordergrund. Es
gibt allerdings auch dem entspre-
chende positive Krifte, die letzt-
endlich zur Akzeptanz fiir den Zu-
sammenschluss fiihren. Die Reak-
tionen im Zielunternehmen fallen
stiarker aus als im Kéduferunterneh-
men (Abb. 2). ‘

Als erste Reaktion auf die Ankiin-
digung eines Zusammenschlusses
stellt sich zunichst Unsicherheit
ein, die auf einen antizipierten Ver-
lust der Identitat zurilickzufiihren
ist. Die Stabilitit, welche sich durch
die vorhandenen Werte und Nor-
men, Strukturen und Prozesse so-
wie Hierarchien etabliert hatte,
gerit ins Wanken. Die Mitarbeiter
beginnen iiber die perstnliche und
berufliche Zukunft zu spekulieren,
und die Gerlichtekiiche wird zum
Informationsmedium. Dadurch
werden die Mitarbeiter in signifi-
kantem Malle von der téglichen Ar-
beit abgelenkt.

Die Verunsicherung fiihrt als ndchs-
tes zu Stress und Angst. Die Ange-
spanntheit des einzelnen Mitarbei-
ters versetzt ihn in eine Stresssitua-
tion, die Angst um bestehende Pri-
vilegien schiirt. Werde ich zuriick-
gestuft, verliere all das, was ich mir
in den vergangenen Jahren so miih-
sam erarbeitet habe? Werde ich
meinen Arbeitsplatz verlieren?



Gewissermallen aus Trotz folgt
dem eine erhdhte Kampfbereit-
schaft. Insbesondere leitende An-
gestellte verhalten sich kidmpferisch
und versuchen die bestehende Ord-
nung zu verteidigen. Auseinander-
setzungen verlaufen in solch einem
Klima meist sehr emotional, eine
Losung wird liber einen politischen
Verhandlungsprozess  erarbeitet
und nicht liber die Abwégung von
Pro und Contra. Zudem zielt das
Management darauf ab, die Mus-
keln zu zeigen, und sich seinen Mit-
arbeitern als geeigneter ,,Feldherr*
zu priasentieren und sich so ihre So-
lidaritét zu sichern.

SchlieBlich kann in fast allen Mer-
ger-Prozessen eine Abgrenzung der
eigenen Organisation vom potenzi-
ellen Partner ausgemacht werden.
Unterschiede werden in den Vor-
dergrund gestellt, die Unvereinbar-
keit bestehender Kulturen und
Werte (,clash of cultures®), sowie
der dazugehodrenden Strukturen

1 Pre-Merger-Phase —3 2 Merger-Phase

» Due Diligence

+ Kommunikation

—> 3 Post-Merger-Phase
* Personalplanung

Kultur Intern

Neubestzungen

HR Extern

Personalabbau

Organisation Organisation

Personalentwicklungs-

« Personalbesetzung * Organisation des Post- planung
Schliisselfunktionen und Merger Managements * HR-Systeme
deren Besetzung Aufgaben Vergtitung
Merger-Team Verantwortlichkeiten Beurteilung

* Operatives Geschéft Zeitplan Entwickiung

Rationalisierungspotenzial

« HR-Integrationsstrategie

¢ Kulturmanagement

Aufbau- und Ablauforga

Integrationsziele

Integration der Kulturen

HR-Systeme Mittel

Transfer und Aufbau neuer

« Kommunikation

« Mitarbeiterbetreuung

Werte und Grundsétze

Information der Mitarbeiter
Kontakt zu Arbeitnehmer-
vertretungen und Gewerk-
schaften

Quelle: Miller-Stewens/Frankenberger {vgl. z.B. Jaeger

und Systeme wird betont. Werten-
de Aussagen iiber die Qualitét der
beiden Unternehmen fiihren zu ei-

Ausgleich der Interessen

* Management des
Merger Syndroms”

* Fokussierung der Mitar-
beiter auf das operative
Geschéft '

ner Einstufung in gut (wir) und
schlecht (ihr). Die Mitarbeiter ar-
beiten gegeneinander und verfol-

An @ IngersollRand business
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und Produktionsmanagement; interflex. Telefon 07 11/13 22-150 oder E-Mail info@interflex.de.
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gen genau, welche Entscheidungen
fiir oder gegen sie gefallen sind und
versuchen dafiir in zukinftigen
Entscheidungen Kompensation zu
erfahren. Diese emotionalen Reak-
tionen sind allesamt negativ fiir den
Merger-Fortschritt und fiithren
zunichst zur inneren Ablehnung
des Zusammenschlusses.

Innere Due Diligence

Das HR-Management kann nun
nicht verhindern, dass sich diese
Reaktionen einstellen, da es sich da-
bei um natiirliche, psychologische
Prozesse im Inneren eines Indivi-
duums handelt, die weder unter-

Personal: Berticksichtigen Sie die Sor-
gen und Angste der Mitarbeiter, unter-
stiitzen Sie sie sachlich und emotional
bei Verdnderungsprozessen, schaffen
Sie Perspektiven und Halt.

Kommunikation: Sorgen Sie fiir kon-
sistente Kommunikation nach innen
und aufzen und geben Sie lhren Mitar-
beitern das Gefthl, dass sie informiert
sind und gehort werden.

Kultur: Nutzen Sie die Kraft der kultu-
rellen Diversitat und sorgen Sie fiir ei-

kunden, sich auf das Gedankenspiel
eines gemeinsamen Unternehmens
einzulassen ist ein Schritt in die
richtige Richtung.

Dieses Interesse miindet schlieB3-
lich in eine Gestaltungsbereitschaft,
welche proaktiv dazu beitrigt, dass
die Gemeinsamkeiten der beiden
Unternehmen in den Vordergrund
gestellt werden. Der Austausch mit
Mitarbeitern des anderen Unter-
nehmens wird gezielt gesucht.
Ebenso werden auf personlicher
wie auf unternehmerischer Ebene
Moglichkeiten eruiert, die gemein-
samen Potenziale der kombinierten
Unternehmen zu nutzen. Die Aus-
einandersetzung mit dem Merger
geschieht an dieser Stelle mehr ge-

ne einvernehmliche Integration beider
Kulturen in eine neue gemeinsame Kul-
tur.

(Selbst-)Organisation: Stellen Sie
sich, die HR-Strukturen und Systeme
der Organisation auf das neue, zusam-
mengefiihrte Unternehmen ein.

Projektmanagement: Bauen Sie
zentrale und dezentrale Projektstruk-
turen auf und entwickeln Sie die not-
wendigen Change-Plane und Meilen-
steine.

driickt werden kénnen noch sollen.
Zum einen, weil sie ansonsten ver-
deckt weiter existieren und an an-
derer Stelle ausbrechen konnen,
zum anderen, weil sie eine zusitz-
liche Form der ,,inneren Due Dili-
gence® darstellen, die sémtliche Ar-
gumente sehr kritisch zur Sprache
bringen kann. Das HR-Manage-
ment sollte dazu beitragen, dass die
Phasen der Ablehnung ziigig durch-
laufen, die emotionalen Barrieren
tiberwunden und so die positiven
Seiten eines Merger in den Vorder-
grund gestellt werden.

Eine erste Voraussetzung fiir die
Akzeptanz eines Zusammenschlus-
ses das Interesse an dessen Chancen
und Moglichkeiten. Jeder Merger
bietet auch neue Perspektiven fiir
die Mitarbeiter: neue Aufgaben, ein
neues Umfeld, neue Entwicklungs-
perspektiven. Diese Chancen zu er-

trieben durch die sachliche Analy-
se, die jedoch durch eine positive
Grundeinstellung begleitet wird.
Diese fiihrt mitunter zu einer Auf-
bruchstimmung und Merger-Eu-
phorie, die eine eigene Energie frei-
setzt und die dem Merger ein zu-
sitzliches Momentum verleiht.

Alsvorletzte Stufe der vollstindigen
Identifikation mit dem Zusammen-
schluss kommt es zur Integration. In
dieser Phase werden bewusst Ko-
alitionen iiber die beiden Unter-
nehmen hinweg gebildet. Mitarbei-
ter versuchen, sich im sich neu for-
menden Unternehmensgebilde zu
positionieren und dessen Gestal-
tung mit zu beeinflussen. Die Teil-
nahme an Merger-Teams wird ver-
stirkt angestrebt, jedoch nicht wie
in fritheren Phasen um die alten
Privilegien zu verteidigen, sondern
um die Potenziale des gemeinsa-

men Unternehmens zu erschlieBen.
Unter diesen Voraussetzungen
kann davon ausgegangen werden,
dass sich als letztes eine Identifika-
tion mit dem neu gebildeten Un-
ternehmen einstellt. Diese miindet
in eine Zufriedenheit mit der neu-
en Situation, die jedoch nicht
zwangsliufig auf Dauer bestimmt
sein muss. Die Hoffnungen, die die
Mitarbeiter in das neue Unterneh-
men setzen und die zum Teil auf
Versprechen des Managements
zurlickzufiihren sind, miissen auch
erfiillt werden. Das neue Unter-
nehmen erfihrt die Akzeptanz so-
zusagen nur auf Bewidhrung, eine
dauerhafte Identifikation und Ak-
zeptanz wird erst durch die Umset-
zung einer gemeinsamen Strategie
und ‘FEtablierung einer gemeinsa-
men Unternehmenskultur erreicht.

Transaktionserfolg

In Literatur und Praxis werden die
sachlich-analytischen Themen eines
Unternehmenszusammenschlusses
regelmdflig zu Lasten der ,Soft
Facts® in den Vordergrund gestelit.
Doch gerade die emotionale Di-
mension, das Management des
Merger Syndroms, Personalaspekte
wie Motivation, Team Building,
Gruppenpsychologie oder Unter-
nehmenskultur, stehen im Kern des
Erfolges eines Mergers. In allen
Phasen des Akquisitionsprozesses -
Vorbereitung (Pre Merger), Trans-
aktion (Merger), Integration (Post
Merger) - haben Personalthemen ei-
nen groflen Einfluss auf den Trans-
aktionserfolg, doch leider werden
sie in den meisten Fillen erst in der
Integrationsphase verstirkt beriick-
sichtigt. Der Personaler kann oft
erst dann den Mitarbeitern die Ver-
dnderungen kommunizieren und
die Integration begleiten.

Aus einer Untersuchung der Unter-
nehmensberatung Towers Perrin
aus demlJahre 2002 geht hervor, dass
in lediglich 27 Prozent der Unter-
nehmen neben den standardmiBig
durchzufiihrenden Due Diligences
(kommerziell, rechtlich, steuerlich)
eine Due Diligence der Unterneh-
menskulturen durchgefiihrt wird.



Diese wiirde jedoch helfen Pro-
blemstellen einer bevorstehenden
Integration friihzeitig zu erkennen
und entsprechend bereits in der
Transaktionsplanung und Durch-
fiihrung zu beriicksichtigen.

Die Aufgaben des Personalmanage-
ments wihrend der unterschiedli-
chen Phasen eines Unternehmens-
zusammenschlusses sind vielfaltig. In

» Anthony F. Buono/James L.
Bowditch: The human side of mer-
gers and acquisitions. Managing
collisions between people, cultures,

and organizations. Beard Books,
San Francisco 2003,

ISBN 1587981769, 34,95 US-Dollar
« Michael Jager: Personalmanage-
ment bei Mergers & Acquisitions.
Luchterhand, Neuwied 2001,
ISBN 3472045272, 39 Euro

« Stephan A. Jansen/Gerhard Pi-
cot/Dirk Schiereck: Internationales
Fusionsmanagement. Schiiffer-P6-
schel Verlag, Stuttgart 2001,

ISBN 3791019597, 64,95 Euro

» Kai Lucks/Reinhard Meckl: Inter-
nationale Mergers & Acquisitions -
Der prozessorientierte Ansatz.
Springer-Verlag, Berlin, Heidelberg
2002, ISBN 3540428100, 49,95 Euro
» Philip H. Mirvis/Mitchell Lee
Marks: Managing the Merger -
Making it work. Prentice Hall,
Englewood Cliffs 1992,

ISBN 0135446368, 59,95 Euro

« Colbe von Busse/Anton G. Coe-
nenberg (Hg.): Unternehmensak-
quisition und Unternehmenshewer-
tung: Grundlagen und Fallstudien.
Schiiffer-Pdschel Verlag Stuttgart
1992, ISBN 3820208356, 32 Euro

» Hans-Gert Penzel/Christian Pie-
tig: Merger Guide - Handbuch fiir
die Integration von Banken. Verlag
Dr. Th. Gabler, Wiesbaden 2000,
ISBN 3409117326, 49,80 Euro

»  Helmut Pernsteiner/Klaus
Mittermair: Handbuch Fusionen.
Linde Verlag, Wien 2002,

ISBN 3707302156, 115,75 Euro
 Gerhard Picot: Handbuch Mergers
& Akquisitions. Schiffer-Poschel
Verlag, Stuttgart 2002,

ISBN 3791019996, 79,95 Euro
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der Pre-Merger-Phase sind neben
Due-Diligence-Themen  (Kultur,
HR, Organisation) auch Fragen der
Personalbesetzung (Schliisselfunk-
tionen und deren Besetzung, Zu-
sammensetzung der Merger-Teams),
des operativen Geschifts (Rationali-
sierungspotenzial, Aufbau-und Ab-
lauforganisation, Personalsysteme)
und der Kommunikation (Informa-
tion der Mitarbeiter, Kontakt zu Ar-
beitnehmervertretungen und Ge-
werkschaften) zu behandeln. Die ei-
gentliche Merger-Phase ist durch
verstirkte Kommunikationsaufga-
ben (nach innen und auflen), durch
eine Organisation des Post-Merger-
Managements, die Entwicklung einer
Integrationsstrategie und die Be-
treuung und Vorbereitung der Mit-
arbeiter auf die bevorstehende Fu-
sion gepridgt. In der Post-Merger
Phase muss der Zusammenschluss
schlieBlich mit Leben gefiillt und
realisiert werden. Hierzu gehoren
im Wesentlichen die Personalpla-
nung (Neubesetzung von Stellen
und Personalabbau, Personalent-
wicklungsplanung), die Anpassung
der Personalsysteme (Vergiitung,
Beurteilung, Entwicklung), sowie
das Kulturmanagement und das Ma-
nagement der mit dem Merger ver-
bundenen Angste und Sorgen
(,Merger Syndrom®). Und schlieBlich
muss eine Refokussierung auf das
operative Geschift ermdglicht wer-
den, da die Ablenkung der Mitar-
beiter durch einen Merger-Prozess
auf Dauer zu signifikanten Beein-
triachtigungen der Wettbewerbs-
fahigkeit fliihren kann. Mitarbeiter
verwenden im ersten Jahr nach einer
Akquisition einen wesentlichen Teil
ihrer Arbeitszeit fiir die Verarbei-
tung von Gerlichten (Abb. 3).

Die Mitarbeiter als zentrale Stake-
holder des Unternehmens sind fiir
den Erfolg eines Unternehmenszu-
sammenschlusses der vielleicht
wichtigste Faktor. Deshalb sollte ih-
nen eine besondere Aufmerksam-
keit wihrend des gesamten M&A-
Prozesses entgegen gebracht wer-
den. Dabei muss den Sorgen und
Angsten aller Mitarbeiter Rech-
nung getragen werden. Dem Perso-
nalmanagement kommt eine zen-
trale Rolle zu.
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