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Verfiigbarkeit akquisitionsbezogener
Informationen: Probleme und Hilfestellungen

Dr. Jiirgen Spickers
Institut fiir Betriebswirtschaft an der Hochschule St. Gallen

Der Besitz der richtigen Information im rechten
Augenblick erwies sich schon zu Zeiten der Schiacht
von Waterloo als ein entscheidender Wettbewerbsfak-
tor. Beziiglich der Nutzbarkeit dieses Vorteils hat sich
im Vergleich zu jenen Tagen jedoch insbesondere
zweierlei geandert: Zum einen ist der Zeitvorsprung,
der von einer Unternehmung relativ zu den Ubrigen
Informationsnachfragem erzielbar ist, aufgrund der
allgemeinen Beschleunigung der Medien deutlich
kiirzer geworden. Zum anderen schiebt sich der Stel-
lenwert des erstgenannten Verfiigbarkeitskriteriums
angesichts eines umgreifenden Informationsiiberflus-
ses immer stirker in den Vordergrund: Je mehr wir
haben konnen, um so schwieriger ist es herauszufin-
den, ob wir das richtige haben, bzw. woher wir es
bekommen. Von beiden Trends sind Unternehmen,
die Akquisitionen und Divestments betreiben, in
deren Umfeld sie - beispielsweise von Wettbewerbern
- durchgefiihrt werden, oder die sie beratend beglei-
ten, in besonderem MaBe betroffen.

Eine erste zentrale Ursache liegt darin, daf sich in
dieser Branche die Gelegenheit zu einer Geschifts-
verbindung oft relativ unvermittelt ergibt: Bei wirk-
lich lukrativen Objekien geschieht die unmittelbare
Ansprache oder die Aufforderung zur Einreichung
eines Angebotes schon wegen des Vertraulichkeitsin-
teresses auf Seiten des VerduBerers bzw. der Objekt-
Unternehmung recht plétzlich, und es sind eher die
Krisenfille, iiber deren wahrscheinliche VerduBerung
man innerhalb und auBerhalb des unmittelbaren
Wettbewerbsumfeldes schon lingere Zeit im voraus
spekulieren kann. Selbst im Falle von VeriuBerungen
des "Tafelsilbers” angeschlagener Konzeme ist die
Vorwarnzeit fiir potentielle Erwerber meist recht
knapp bemessen. In einigen Fillen ist es vielleicht
absehbar, daB sich z.B. aufgrund von kartellrechtli-
chen Einwinden Erwerbsoptionen ergeben. Dann
aber handelt es sich bei den infragekommenden Kiu-
fern oft um regional oder vom Hauptgeschiift her eher
"abseits" gelegene Kandidaten.

Eine zweite Ursache fiir den Handlungs- und
Zeitdruck resultiert daraus, da sich die Gelegenheit
stets auf ein einzigartiges Interessensobjekt bezieht.
Es ist also nur in den seltensten Fillen moglich, zu
einem anderen Objekt zu greifen, das von gleichem
strategischen Interesse, von gleicher struktureller
Verfassung oder von vergleichbarer Grundausstattung

mit materiellen und immateriellen Ressourcen ist. In-
sofem fallen die Chancen und Risiken meist exklusiv
bei einem der Wettbewerber an, und zwar ebenso im
Hinblick auf die unmittelbaren Transaktionspartner
wie bei den begleitenden Unternehmen. Selten ist der
Fall, daB ein Objektunternehmen an zwei oder meh-
rere Erwerber veriduBert wird, und ebensolchen Aus-
nahmecharakter hat die Mandatierung mehrerer
gleichberechtigter Intermediére.

Zugleich ist das Chancen- bzw. Risiken-Niveau
beim Unternehmenskauf insgesamt deutlich héher als
bei vielen anderen, strategisch motivierten Investiti-
onsentscheidungen. Dadurch erhoht sich der Perfor-
mance-Druck auf die direkt und indirekt beteiligten
Organisationen. Es ist im M&A-Geschiift also von
besonderem Stellenwert, sowohl informations- als
auch handlungsbezogen "first to the market" sein zu
konnen.

Die Giite einer Akquisitions- oder Divestmentstra-
tegie beruht allerdings nur in den wenigsten Fillen
auf einer unmittelbaren Informationsversorgung. Erst
aggregierte, aufbereitete und bewertete Information -
sog. "Intelligence"” - ist der unverzichtbare Hinter-
grund entsprechender Entscheidungen. Solche héher-
wertige Information stellt neben qualifizierten Mitar-
beitern, hard- und softwarebezogenen Informations-
bzw. Kommunikationstechnologien sowie Fiihrungs-,
Organisations- und Kontrollstrukturen eine Ressource
dar, die als wichtige VorsteuergroBe der eigentlichen
Wertsteigerung aus einer vollzogenen Akquisition an-
zusehen ist. Mit anderen Worten: Da es sich bei der
Beurteilungsgrundlage um individuelle und kollektive
Konstruktionen eines Ausschnittes der wirtschaftli-
chen, eher sogar der sozialen Wirklichkeit handelt, ist
die Qualitit der Konstruktionsmaterialien ebenso
wichtig wie diejenige der Konstruktionsvorgéinge.

Ahnlich ist die Lage beziiglich des vom Kunden
wahrgenommenen Wertzuwachses durch die Leistung
der Investmentbanken, Berater, Makler, Wirtschafts-
priifer und Anwilte. Deren Angebot beruht auf einer
spezifischen Form jener "Intelligence”, in der Aspek-
te der ureigenen Profession mit Markt- und Bran-
chenkenntnissen verschmelzen. Doch auch Firmen,
die nicht vnmittelbar in Transaktionen verwickelt
sind oder solche planen, miissen iiber das Akquisiti-
onsgeschehen in ihrer Umgebung informiert sein, Der
Unternehmens- bzw. Anteilserwerb ist lingst ein fes-
ter Bestandteil des Biindels strategischer MaBnahmen
zur Positionierung einer Unternehmung in ihrem
Wettbewerbs- und Kompetenzenumfeld und ermog-
licht im Vergleich zur internen Entwicklung regel-
mibBig ein schnelleres Vordringen in Produkte, Tech-
nologien und Regionen - oder den ebenso schnellen
Riickzug aus selbigen. Um entsprechende Verinde-
rungen bei den unmittelbaren Wettbewerbern, den
Kunden und Lieferanten, den Anbietern von Ersatz-
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bzw. Ergianzungsgiitern oder bei potentiellen Konkur-
renten aus anderen Branchen méglichst friihzeitig er-
kennen zu koénnen, ist eine intensive Beobachtung
derartiger Vorgéinge auch hier unabdingbar.

Betrachtungsebenen der Ressource ''Information"
im Akquisitionsumfeld

Ein genauerer Blick auf die Ausgangslage macht
deutlich, daB mit der Frage nach einer akquisitions-
bezogenen Informationsversorgung zumindest drei
ineinander iibergreifende Problemkreise angespro-
chen werden: Der InformationsprozeB, die Informati-
onsinhalte sowie die herbeigezogenen Quellen. Sie
werden nachfolgend weiter aufgefichert. Thr Ver-
standnis ist nicht nur fiir die Beraterseite der Markt-
beziehung niitzlich, sondern ermdglicht dariiber hin-
aus auch dem Kunden eines M& A-Intermediiirs, des-
sen Leistungsfahigkeit besser einzuschitzen. Genauso
gilt sie fiir den soeben angesprochenen, generellen In-
formationsbedarf beziiglich strategisch wichtiger Er-
eignisse im Umfeld einer Unternehmung.

Zum erstgenannten Problemkreis finden sich un-
terschiedliche Schritte im Versorgungs- bzw. Verar-
beitungsprozeB, die zugleich wiederum kritische Pha-
sen fiir das erreichbare Ausmaf} der informationsbe-
zogenen Wertschopfung darstellen. Sie alle wurzeln
tief in den Normen, Werten und Zielen der jeweils be-
teiligten Individuen und Gruppen; dies teilweise so
tief, daB sie gar nicht mehr bewuBt wahrgenommen
werden. Wer also durch Ausbildung und Unterneh-
menspraxis auf die "Kraft der Zahl" sozialisiert ist,
wird sich mit sog. "weichen" Informationen echer
schwer tun, und wer stets unter Beweisnot stand, hat
vielleicht einen Teil seines Gehors fiir "schwache"
Signale eingebiiBt.

Am Anfang des Prozesses steht die Aufmerksam-
keit, d.h. die generelle Empfindlichkeit der Informa-
tionsoberfliche der Organisation und ihrer Mitarbei-
ter. Dort wird bereits ausgefiltert, welche Quellen
iiberhaupt als "relevant" zur Kenntnis genommen
werden. Da die Beurteilung im wesentlichen aus den
Erfahrungen der Vergangenheit erfolgt, bestechen ge-
geniiber unkonventionellen oder zunéichst unergiebig
erscheinenden Quellen hidufig Vorbehalte. Es geht
aber auch darum, an wievielen Orten im Unterneh-
men parallel und somit unter Aufwendung von Zeit
und Geld gleichartige Informationsprozesse eingelei-
tet werden, ohne daB3 die Beteiligten davon wissen,
und folglich ohne daf daraus zumindest unmittelbar
ein Nutzen erwichst. Insbesondere solche Prozesse,
die in starker (physischer) Arbeitsteilung vollzogen
werden, sind hierfiir anfillig.

Ein weiterer kritischer Schritt ist dann die Inter-
pretation, d.h. die Bedeutungszumessung beziiglich
einer bestimmten Information. Hier scheidet sich -
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einmal mehr vor allem nach bisher tauglichen Mu-
stern - Wichtiges von Unwichtigem, Dringendes von
Nichtdringendem und Zentrales von Peripherem.
Wird eine Information an dieser Stelle ausgefiltert, so
kann sie oft erst nach einer tiefgreifenden Selbster-
fahrung der (Teil-)Organisation erneut aufgenommen
werden.

SchlieBlich beeinfluft die Weitergabe von Nach-
richten innerhalb und jenseits der organisatorischen
Grenzen die Qualitiit der Verzahnung von Informati-
onsfliissen mit den eigentlichen Wertschopfungsvor-
gingen. Es geht also darum, daB die Informationen
auch am rechten "Ort" wirksam werden. Diese Lo-
gistik der "Intelligence” ist hdufig ein besonders ver-
nachlissigter Faktor. Hinzu kommt, daBl der physi-
sche Transport von Nachrichten mitnichten auch eine
inbaltliche Ubertragung impliziert: Gerade der bewer-
tende Teil geht aufgrund von "Ubersetzungsschwie-
rigkeiten” zwischen den Kontexten der Bereiche, Ab-
teilungen, Hierarchiestufen, Regionen etc. oft verlo-
ren, und was iibrig bleibt, ist "Rauschen”, das kein
ausreichendes Interesse auf sich ziehen kann. Es ist
erstaunlich, wie weit der Weg selbst zwischen quasi
"Tiir-an-Tiir" gelegenen Unternechmensteilen ist,
wenn sie ihre internen Aufmerksamkeits-, Bedeu-
tungsuweisungs- und Prozessierungsroutinen erst ein-
mal ausgeformt und verinnerlicht haben.

Der zweite uibergreifende Problemkreis betrifft die
Informationsinhalte, bei denen es sich erneut anbietet,
in drei Bezugsebenen zu denken. Sie sind in der Pra-
xis freilich nicht immer so exakt voneinander zu
trennen, wie dies hier analytisch moglich ist. Im
Zentrum des Interesses stehen zunidchst Informatio-
nen, die - mit Akquisitionsbezug - unmittelbar den
Gegenstand der Wertschopfung betreffen. Darunter
fallen z.B. Methoden zur Suche nach neuen Geschif-
ten, zur Organisation und kommunikativen Beglei-
tung des Unternehmenserwerbs oder zur Erzielung
von Synergieeffekten. Ebenfalls in diese Rubrik geho-
ren Neuerungen bei Finanzierungstechniken, Bewer-
tungsverfahren und Konzepte der Vertragsgestaltung,
ferner Verdnderungen in Haftungsfragen oder in
steuer- bzw. gesellschaftsrechtlicher Hinsicht.

Sodann ergibt sich erheblicher branchen-, markt-
bzw. firmenbezogener Informationsbedarf, sei es mit
Blick auf ein aktuelles bzw. potentielles Objektunter-
nehmen, sei es iiber Verkiufer- bzw. Kiuferfirmen.
Infragekommende Investoren, lukrative "Targets”,
Vorstellungen iiber Unternehmenswerte usw. lassen
sich nicht ohne Verstindnis fiir die relevanten Kon-
texte ermitteln. Man wird sich also zu einem gewis-
sen Grad in die Geschifte des jeweiligen Marktpart-
ners hineindenken miissen. Da sich seit einiger Zeit
neben dem branchenbezogenen Blickwinkel (wieder)
stirker eine Ressourcenperspektive der Unterneh-
mung in den Vordergrund schiebt, muB man als
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Kaufer, Verkiufer oder Berater zudem in der Lage
sein, Akquisitions- oder Divestment-Strategien vor
dem Hintergrund der Kernfihigkeiten dieser Partner
zu entwickeln. Die hierzu notwendigen Informatio-
nen gehen weit iiber Finanzkennzahlen und Details
zur Struktur der Geschiifte hinaus. Im Zusammen-
hang mit derartigen Sichtweisen ist nicht zuletzt zu
bedenken, daB eigene Research-Abteilungen oder
Bibliotheken zwar eine hohe spezifisch-methodische
Expertise erreichen konnen, mit den inhaltlichen Fa-
cetten solcher Problemstellungen jedoch zumeist we-
niger vertraut sind.

Eine weitere, ebenso bedeutende Inhaltsebene er-
streckt sich schlieBlich unmittelbar auf die aktuellen
oder weiter zuriickliegenden Vorginge am Beteili-
gungsmarkt. Dort geht es unter anderem darum, Kon-
zentrations- und. Deregulierungstendenzen, Markt-
preise oder Konzernstrategien erfolgreich rekonstru-
ieren und interpretieren zu konnen. Das verstindige
Nachvollziehen einer bestimmten Branchen- und Un-
ternehmensentwicklung aus der Akquisitionsperspek-
tive ist in den hier angesprochenen Geschiftsverbin-
dungen hiufig der erste mogliche Ausweis von Kom-
petenz. Wichtig ist aber nicht zuletzt auch das Ver-
halten der eigenen Wetthewerber im M&A-Sektor,
etwa der iibrigen Banken und Berater. Auch hier gilt
es, strategische Gruppen zu erkennen und iber die
eigene Positionierung zu befinden, die sich z.B. in
einer Spezialisierung auf bestimmte Unternchmens-
groBen, Eignerstrukturen, Branchen, Cross-Border-
Regionen oder Ubernahmetypen ausdriicken kann.

Als dritter Problemkreis wurde schlie8lich ange-
regt, nach den erreichbaren Informationsquellen zu
unterscheiden. Hierzu bietet sich eine inhaldiche, ei-
ne mediale und eine zugangstechnische Betrachwung
an. Der erste dieser drei Aspekte verweist noch ein-
mal zuriick zum vorhergenannten Punkt und fragt
nach dem Vorhandensein sowie der Nutzbarkeit von
entsprechend spezialisierten Fundstellen. Jede von
Experten vorgenommene Aggregation und Bewertung
bringt ja eine Bildung der 0.g. "Intelligence” mit sich.
Sie muB sich bei im weitesten Sinne "externen"
Quellen zwar nicht mit den eigenen Interpretations-
mustern decken, doch ermdglicht sie in aller Regel
den thematischen Einstieg auf einem vergleichsweise
hoheren Niveau. Damit 148t sich bei starkem Zeit-
druck die Handlungsfihigkeit erheblich steigern, so-
fern der Interpret seine eigeneé Beurteilungsfahigkeit
nicht aufgibt.

Dariiber hinaus ist zu entscheiden, ob bzw. in
welcher Kombination und Frequenz Experten, Infor-
manden, Zeitungen, Zeitschriften, Spezialperiodika,
Monographien, Sammelwerke, Datenbanken, audio-
visuelle Medien, Vortragsveranstaltungen, Seminare,
Workshops, Gespriachskreise usw. heranzuziehen
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Abb. 1: Maske des Reuters Business Briefing

sind. Entscheidend ist einerseits die Kenntnis der-
Quellenlage und deren stete Aktualisierung. Zum an-
deren wird deutlich, daB neben der inhaltlichen Ein-
schitzung die optimale Handhabung eines derartigen
"Quellen-Mixes" selbst zum Wettbewerbsfaktor wird.
Die Erfahrung aus der strategischen Frijhaufkldrung
zeigt jedoch, daB es sowohl an Quellen mit stirkerem
Zukunftsbezug, an solchen mit spezifischen regiona-
len Schwerpunkten oder an der Suche jenseits der
Grenzen des unmittelbaren Wetthewerbsumfeldes oft
mangelt, obwohl interessante (oder bedrohliche) Ver-
anderungen hdufig dort ihren Ursprung nehmen.
Davon bleibt unbenommen, dafl eine solche Auswei-
tung selbstverstindlich auch mit héheren Informati-
onskosten verbunden ist.

Nicht zuletzt mit Blick auf das Zeitproblem mu8
schlieBlich erwogen werden, ob und zu welchen Ko-
sten ein Zugang durch interne Dokumentation, opti-
sche Speichermedien, Datenbankrecherchen, Clip-
ping-Dienste, Informationsbroker oder auf anderen
Wegen wiinschenswert ist. Eng mit dem letztgenann-
ten Aspekt ist zudem die Frage nach der Aktualitit
der jeweiligen Information verbunden. Hiermit geht
aber auch das Problem einher, inwieweit man iiber-
haupt in der Lage ist, bestimmte Medien technisch zu
beherrschen.

Die nachfolgenden Betrachtungen beschrinken
sich nun, was den ersten der vorgenannten Problem-
kreise anbelangt, auf die unmittelbare Informations-
beschaffung, wohingegen der Beurteilung und der
Verbreitung hier keine weitere Aufmerksamkeit zuteil
werden soll. Eine Einbeziehung dieser Ebenen wiirde
ohnehin schnell zu den spezifischen Strukturen bzw.
Prozessen an der Oberfliche sowie in der Tiefe der
Einstellungen und Wertemuster der jeweiligen Or-
ganisation fiihren. Aufgrund der Bedeutung fiir die
Entscheidungsqualitit sei den Unternehmen bzw. den
Subsystemen freilich empfohlen, diese Ebenen - ggfs.
unter Hinzuziehung externer Experten - zu transzen-
dieren, um Mustern des Aufklarungsversagens auf die
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Quelle European Chemical News
Ausgabe (1599) 20.12.1993
Seitel(n) 5 :

CWD

Huls swaps Troisdorf
and looks for PVC jv

IN A bid to stem mounting losses, Hiils is modities. He indicated that other compa-
embarking on significant steps to realign nies seeking cooperation appeared to

completely it plastics operations.

favour a backward-integrated partner.

The company has decided to quit the Veba Oel operates two 440 000 tonne/

plastics processing business and so will year crackers at Gel

sell Hiils ™ ™ tq Riitgers in 280 Q00 tor-
exr’ “~ Phe- miinste-

cr—l<wshan, and a

~h

Abb. 2: Beispiel eins CWD-Auszuges

Spur zu kommen. Beziiglich des zweiten Problem-
kreises der Inhalte liegt der Schwerpunkt auf solcher-
art transaktionsbezogener Information, die vor allem
eine Rekonstruktion des jiingeren Akquisitionsge-
schehens ermoglicht. Vom dritten Themenkreis her
wird die Sichtweise des Zugangsweges in den Vorder-
grund geriickt.

Eine letzte, dem Inhaltsaspekt nahestehende Ein-
grenzung betrifft die Vorginge im deutschen Sprach-
raum einschlieBlich der grenziiberschreitenden Fille,
eingebettet vor allem in einen europiischen Kontext.
Diese Region ist gerade durch ihr momentanes Ver-
anderungspotential fiir die dortigen Unternehmen und
ihre Wettbewerber in den iibrigen Wirtschaftsriumen
von besonderem Interesse. Als Brennpunkte mit Ak-
quisitionswirkung lassen sich die Privatisierung von
Staatsunternehmen, die fortgesetzte Unternehmens-
konzentration im privaten Sektor bei gleichzeitigem
Rechtfertigungsdruck auf GroBkonzeme, das Entste-
hen neuer Schwerpunkte in Osteuropa, das Nachfol-
geproblem bei vielen Familiengesellschaften, die
Notwendigkeit firmen-, branchen- und linderiiber-
greifender Probleml6sungen und nicht zuletzt der
generelle Profilierungsbedarf Europas im nationalen
Wettbewerb gegeniiber Nordamerika und dem asia-
tisch-pazifischen Raum anfiihren,

Informationsquellen zum Akquisitionsgeschehen

Stuft man die einzelnen Quellentypen nach dem
Zugang zu aktuellen Informationen ein, so fallen zu-
néchst jegliche Formen personlicher Netzwerke ins
Auge. Uber sie 14Bt sich gegebenenfalls sogar eine
Kenntnis zukinftiger Vorhaben erlangen, ohne da8
schon ein (vor-)vertragliches Verhiltnis besteht. Da-
bei wird es sich in aller Regel um hochst vertrauliche
Informationen handeln, die das Entstehen von "Intel-
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ligence” erheblich unterstiitzen. Dariiber hinaus bzw.
in Ergidnzung dazu ist der Handelnde dann jedoch auf
eine Interpretation allgemeiner Aussagen zur Strate-
gie oder auf die Analyse der bisherigen Geschifts-
entwicklung angewiesen. Im Bezug auf die Aktualitit
sind ferner Institutionen wie das Bundeskartellamt
bzw. die europiische Kartellbehérde von Interesse.
Sie werden im Rahmen von "Vorpriifungen”, die die
Wahrscheinlichkeit der Untersagung eines Erwerbs-
bzw. ZusammenschluBverfahrens ausloten sollen,
hiufig vorab informiert. Dieser Tatbestand dringt al-
lerdings nur in sehr spektakuldren Fillen auch an die
Offendichkeit.

Die hochste Aktualitit bei den frei verfiigbaren
Medien kommt derzeit noch der Tages- und Wochen-
presse zu. Hier hat sich mittlerweile der Unterneh-
menskauf als fester Bestandteil der Wirtschaftsbe-
richterstattung etabliert. Elektronische Dienste ma-
chen den Zeitungen ihre Position allerdings zuneh-
mend streitig. So ist es in Bankenkreisen durchaus
iiblich, sich iiber eine Verbindung z.B. zu Reuters
unmittelbar an die Ebene der Nachrichtenagentur-
Meldungen anzukoppeln, zumal deren Dienste fiir die
auf Kapitalmarktinformationen solcher Anbieter oh-
nehin angewiesenen Institutionen technisch leicht zu-
gangliche "Add-on"-Pakete darstellen.

GroBere Unternehmen bedienen sich zudem im-
mer hiufiger arbeitstéiglich aktualisierter Datenban-
ken, die innerhalb der gingigen internationalen Pres-
seerzeugnisse z.B. eine Volltext-Suche nach Schliis-
selbegriffen und eine Verkniipfung komplexer Such-
strukturen ermoglichen. Die Erstinvestitionen in
Hard- und Software erzwingen dabei allerdings ein
gewisses MindestmaB an regelmiBiger Informations-
nachfrage zu einem mdoglichst breiten Themenspek-
trum, wenn die Nutzung des Potentials solcher Dien-
ste in einem ¢konomisch vertretbaren Rahmen erfol-
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Name MAF MAR MACQ (Mergers and
(M&A Firmendatenbank) (M&A REVIEW) Acquisitons)

Betreiber Genios Wirtschaftsdatenban- | Genios Wirtschaftsdatenban- | GBI, Miinchen
ken, Frankfurt a.M. ken, Frankfurt a.M.

Telefon (0)69-92019102 (0)69-92019102 {0)89-9570064

Fax (0)69-295627 (0)69-295627 (0)89-954229

Sprache Deutsch Deutsch Deutsch

Medium Online-Service Online-Service Online-Service

Host Genios Genios GBI

Kurzbe- Uber 23.000 Transaktionen mit | Online-Version der Zeitschrift. | Gber 6.300 Dokumente aus

schreibung | deutscher Beteiligung auf Kéu- | Zugriff auf Branchenberichte der deutschsprachigen Wirt-
fer- oder Objektseite. Keine und Spezialanalysen, Lander- | schaftspresse Uber das welt-
MindestgroBen. Informationen |} Specials, juristische Analysen, | weite M&A-Geschehen incl.
Uber Kaufer, Objekt, Bet.-Hohe | statistische Auswertungen der | MBO, Kooperationen usw. Da-
und -Form, Transaktionsrich- | Datenbank. Tabellen u. Gra- ten Uber Kaufer, Objekt, Bet.-
tung, Datum, Preise (sofern phiken sind nicht enthalten. Héhe, Preis, usw. (sofern ver-
verflgbar). Cross-Border-An- | Ca. 600 Dokumente, z.T. flugbar).
teil ca. 15%. Z.T. Volltext- mehrseitig.
Kommentar.

Zeitraum seit 1985 seit 1990 seit 1990

Aktua- monatlich aus tiber 30 Quellen | monatlich aus tber 30 Quellen | wochentlich 150 neue Doku-

lisierung sowie Geschaftsberichten sowie Geschaftsberichten mente

Zugehorige | M&A REVIEW M&A REVIEW -

Publikation

Name Global Mergers and Corpo- AMDATA FT Mergers & Acquisitions

rate Transaction Database
Betreiber IFR Securities Data, London Acquisitions Monthly, Tun- Financial Times Business
bridge Wells (GB) Information, London

Telefon (0)71-8153800 (0)892-515454 (0)71-7020991

Fax (0)71-8153857 (0)892-511547 (0)71-7022067

Sprache Englisch Englisch Englisch

Medium Online-Service, CD-Rom in PC-Version (Stand-alone) Online-Service
Vorbereitung

Host Dialog - FT Profile

Kurzbe- ca. 130.000 Transaktionen mit { iber 50.000 Akquisitionen, Akquisitionen aus der Bericht-

1 schreibung | Kaufpreisen von ber 1 Mio. MBO's, Divestments, Allian- erstattung der Financial Ti-

US-$ oder Anteilen von min- zen, Enfflechtungen, usw.; ca. | mes; weltweit mit Schwerpunkt
destens 5%. 40% USA, 40% | 30% UK, 10% Frankreich, im englischsprachigen Raum.
Europa, Rest lbrige Welt. 14% Deutschland. Etwa 70% | Umfaf3t auch MBO's. MBl's,
Transaktionsdaten, Firmenda- | der Falle werden in den zuge- | Joint Ventures, Kaufofferten,
ten incl. Bilanz-/GuV-Details hérigen Zeitschriften nicht Details zu Kaufer und Objekt
des Objektes, Multiples, Pre- | dargestelit. incl. Finanzdaten, beteiligte
miums, involvierte Berater. Berater.
Volltext-Zusammenfassung.

Zeitraum USA: seit 1980 seit 1984 seit 1987
UK: seit 1985

Aktua- téglich aus Uber 100 Quellen, | wochentlich per Diskette wochentlich; ca. 600 neue

lislerung vornehmlich Wirtschaftspresse Akquisitionen pro Monat

Zugehorige | - Acquisitions Monthly; Fusions | Financial Times

Publikation et Acquisitions

Abb. 3: Elektronische Medien zum M&A-Geschehen im deutschsprachigen Raum

mical Week Data” ebenfalls eine Online-Datenbank
an, in der eine groBe Reihe an Tages- und Fachzeit-
schriften im Volltext-Format des Originaldokuments
abrufbar sind (vgl. Abb. 2).

Teilweise eigenstindig, teilweise im Zusammen-
hang mit den anschliefend dargestellten M&A-Perio-
dika haben sich mittlerweile einige Online-Daten-

gen soll. Ein Beispiel fiir eine solche Verkniipfung
stellt "Reuter Business Briefing” dar (vgl. Abb. 1), in
der Daten von weltweit iiber 275.000 Unternchmen
fiir die letzten 5 Jahre gespeichert sind. 550 Tages-
und Wirtschaftszeitungen sowie die 1.300 Journali-
sten des Informationsbrokers bilden das Riickgrat der
Ressource. Fiir die chemische Industrie bietet “Che-
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banken speziell zu Unternehmenskiufen etabliert. Bis
auf eine Ausnahme werden sie im Vergleich zu den
vorgenannten Quellen allerdings nicht tiglich, son-
dern meist wochentlich bzw. monatlich aktualisiert
und miissen insofern auch im Zusammenhang mit
den sonstigen elektronischen Medien gesehen werden
(vgl. Abb.3).

Zum weit gespannten Leistungsprogramm der
Frankfurter GENIOS-Wirtschaftsdatenbanken geho-
ren die "MAF” (M&A Firmendatenbank) sowie die
"MAR" (M&A Review). Wihrend die letztgenannte
einen elektronischen Volltext-Zugriff auf die Inhalte
der Zeitschrift "M&A Review" ermoglicht, enthilt
"MAF" Anfang 1994 Informationen zu iiber 20.000
Akquisitionen, die sich seit 1985 mit mindestens
cinem deutschen Unternehmen auf der Kiufer- bzw.
Verkiuferseite ereignet haben (vgl. Abb. 4 zur Do-
kumentenstruktur).

Ebenfalls von Deutschland aus bietet die Miinche-
ner GBI Gesellschaft fiir Betriebswirtschaftliche In-
formation die "MACQ" (Mergers and Acquisitions)
im 24-Stunden-Zugriff an. Sie enthilt seit 1990 iber
6.000 Dokumente aus der deutschsprachigen Wirt-
schaftspresse, in denen sich Informationen zum welt-
weiten Akquisitionsgeschehen finden.

Aus London speist die IFR Securities Data, eine
Tochtergeselischaft der Thomson Financial Services,
tiglich ihre bis ins Jahr 1980 zuriickreichende "Glo-
bal Merger and Corporate Transactions Database".
Selbst ein Ergebnis der 1991 vollzogenen Fusion von
IFR und dem ehemaligen Anbieter SDC Securities
Data Company, ermdoglicht sie den Zugniff auf iiber
120.000 Akquisitionen sowie auf detaillierte Finanz-
daten der Transaktionspartner vornehmlich aus den
englischsprachigen Lindern. Vom gleichen Anbieter
existiert zudem eine 1988 einsetzende "Worldwide
Joint Venture / Strategic Alliance Database”, die ca.
18.000 Falle umfaBt.

Die Informationsressourcen der Financial Times
macht sich die "MAA"” (FT Mergers & Acquisitions)
der FT Profile Business Informations zunutze, die
ebenfalls in London beheimatet ist. Diese internatio-
nal orentierte Datenbank, die seit 1987 betrieben
wird, kann neben dem unmittelbaren Zugriff eben-
falls iiber GBI erreicht werden.

Auf dem franzosischen Markt bietet Bottin Télé-
matique in Maisons-Alfort die "Fusions et Acquisiti-
ons des sociétés” an, die in tiglicher Aktualisierung
ebenfalls internationale Transaktionen umfaft.

Die deutliche Schwerpunktsetzung bei der Be-
richterstattung in den englischsprachigen Datenban-
ken auf Transaktionen in den USA und in GroBbri-
tannien geht leider mit einer Vernachlissigung klei-
nerer Falle z.B. im iibrigen Europa einher. Insbeson-
dere in Lindern wie der Bundesrepublik und der
Schweiz sowie in Osterreich, in denen eine Vielzahl
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von Branchen eine (noch) mittelstindische Prigun-

gen aufweist, stellen die groBen Transaktionen jedoch

nur einen Teil des relevanten Informationsspektrums
dar. Zur Erlangung eines umfassenden Hintergrundes
ist es insofern nach wie vor notwendig, die Ergebnis-
se verschiedener Datenbank-Recherchen in einem
nachgeschalteten Vorgang miteinander zu verbinden.

Die nichste Typenklasse von Quellen bilden die
mehrmals jihrlich erscheinenden Periodika. Neben
den allgemeinen Wirtschaftszeitschriften sind im ge-

gebenen Zusammenhang insbesondere die M&A-

Fachzeitschriften von Bedeutung. Innerhalb des wei-

ter oben eingegrenzten Bezugsraumes sind folgende

Zu nennen.

1. Spezifisch auf den deutschsprachigen Raum zuge-
schnitten ist die "M&A Review”, die mittlerweile
monatlich im Handelsblatt-Verlag erscheint und
am Institut fiir Betriebswirtschaft der Hochschule
St. Gallen herausgegeben wird. Urspriinglich vor
allem auf Transaktionen unter deutscher Beteili-
gung spezialisiert, hat die Publikation ihren re-
gionalen Schwerpunkt seit 1992 auf die Schweiz
und auf Osterreich ausgedehnt. Neben der regel-
miBigen Berichterstattung aus einzelnen Bran-
chen enthiilt sie uv.a. vertiefende "Industry-Spe-
cials”", "Spotlights” zu bestimmten Themen, Lin-
derberichte, steuer- und wirtschaftsrechtlich orien-
tierte Kolumnen sowie Literaturbesprechungen,
Kongre3- bzw. Seminarankiindigungen und -re-
portagen.

2. Als englischsprachiger Marktfiihrer ist die
"Acquisitions Monthly” anzusehen, die im Ver-
gleich zum Fokus branchenbezogener Analyse der
vorhergenannten Zeitschrift einen Schwerpunkt
bei der Auflistung von Transaktionen nach Typen
(public bids, private acquisitions, divestments,
cross-border) und der besonderen Hervorhebung
bedeutender Fille hat. Auch werden regelmiBige
"League Tables" der M&A-Dienstleister und ent-
sprechende Firmenprofile sowie Portraits einzel-
ner Personen aus der Szene erstellt. Jede Ausgabe
hat einen Linderfokus, und im Jahresverlauf wird
ferner ein Management-Buyout Supplement sowie
ein Jahresriickblick-Sonderheft publiziert. Mit der
"Fusions et Acquisitions” und der "Acquisizioni”
ist es zudem gelungen, eigene Schwesterprodukte
in Frankreich und in Italien zu etablieren.

3. Vom Umfang her eher den Charakter eines
Trendletters hat die "Mergers + Acquisitions In-
ternational”, die vom Investment Dealers' Digest
in London zweimonatlich verdffentlicht wird.
Auch sie fiihrt ein umfassendes "Deal-Listing",
das durch Schwerpunktbetrachtungen zu einzel-
nen Transaktionen und Interessensgebieten er-
ginzt wird. Diese Publikation umfat zudem die
ehemals in Genf erscheinende, englischsprachige
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CNK Land
BLK Bundesland

AN Dokumentennummer 90010486
Gekaufte Firma:

CL Firmennummer 4020

CcO Firmenname

CN Land

BL Bundesland

PL Postleitzahl 5000

CI ort Koeln
PN Branche

Kaufende Firma:

CLK Firmennummer 4019
COK Firmenname Thyssen AG

Dokument-Nr.: 1 von 1 in Datenbank MAF Anzahl Zellen: 27

Ootto Wolff-Gruppe
C4BRD Bundesrepublik Deutschland C4DEU C4WGE
C4WNW Nordrhein-Westfalen

P331 Primaereisen & Stahl

C4BRD Bundesrepublik Deutschland C4DEU C4WGE
C4WNW Nordrhein-Westfalen

PLK Postleitzahl 4100

CIK ort Duisburg

PNK Branche P331 Primaereisen & Stahl
YR Abschlussdatum 04.04.1990

TA Transaktionsart 6 Ausftockung bestehender Beteiligung
TR Richtung 1 horizontal

TS Status 8 Vertragsabschluss

TH Hoehe 4 Uebernahme 100%
Beteiligung (=unbekannt):

GA vor Abschluss 100

GZ nach Abschluss 50

DM Kaufpreis (TDM) 300000

Abb. 4: Musterdokument im Vollformat aus der MAF Firmendatenbank in GENIOS

“"M&A Europe”. Deren z.T. auch wissenschaftlich
interessante Themen umfassende Berichterstat-
tung wurde in der neuen Form jedoch deutlich re-
duziert.

Teilweise sind die transaktionsbezogenen Infor-
mationen der Periodika ebenso als Dateien bzw. als
CD-ROM-Versionen erhiiltlich. Dies gilt insbesonde-
re fiir die Daten aus der "M&A Review” sowie der
“Acquisitions Monthiy”, und IFR Securities Data ar-
beitet ebenfalls an entsprechenden Versionen seiner
o.g. Datenbanken (siche Abb. 3). Daneben existieren
noch einige Newsletter wie z.B. das "Update On
International Mergers & Acquisitions”, das von den
Booz Allen Acquisition Services in Paris viermal
jabrlich herausgegeben wird. Es berichtet und in sehr
komprimierter Form iiber die herausragenden Trans-
aktionen weltweit, iiber Verinderungen der linder-
spezifischen Gesetzgebung bzw. Rechtssprechung mit
M&A-Relevanz, und kommentiert die Markttenden-
zen allgemein. Der "Rermarco Merger”, em Trendlet-
ter aus der Schweiz, beleuchtet vor allem das dortige
Transaktionsgeschehen. SchlieBlich produziert Coo-
pers & Lybrand zusammen mit der M&A Review seit
1991 in deutscher und englischer Sprache einen Jah-
resriickblick, der den generellen Markttrend sowie die
Entwicklung in den einzelnen Branchen in geraffter
Form beinhaltet.

Am Ende der Aktualititsskala fallen die sich in
den letzten Jahren stark hiufenden Monographien
und Handbiicher ins Auge. Sie verfolgen das konkrete

Akquisitionsgeschehen meist vor dem Hintergrund
ihrer Kernthemen, die mittlerweile dic gesamte Palet-
te von den Managementfunktionen Gber Linderbe-
sonderheiten bis hin zu besonderen Transaktionsfor-
men und -problemstellungen abdecken (vgl. die Sam-
melrezension von G. Miiller-Stewens und J. Spickers
in Heft 5/1994 der Zeitschrift "Die Betricbswirt-
schaft”). Insofern liefern sie héufig tiefe Einblicke in
einzelne Fille oder Fallgruppen, was insbesondere fiir
die Rekonstruktion und den Lemtransfer aus der
Vergangenheit niitzlich ist. Dies zeigen etwa die
Beispiele in dem von Haspeslagh/ Jemison verfaBten
Standardwerk "Akquisitionsmanagement” (Campus-
Verlag, Frankfurt/Main u. New York 1993), die Dar-
stellung der Fusion der Baumarkt-Filialisten OBI und
Briutigam in der Abhandlung von Creusen/Halbe
(1993) oder diejenige des Krupp-Hoesch-Zusammen-
schlusses in der 1995 im Paul-Haupt-Verlag erschei-
nenden Veroffentlichung von Salecker zum Kom-
munikationsauftrag von Unternehmen bei M&A.

In der Ausgabe 12/94 lesen Sie:
¢ Industry-Special "Entsorgung”

+ Country-Special "Niederlande”
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