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Vorwort zur 2. Auflage

Die erfreuliche Resonanz auf diesen Sammelband zu zentralen Themen zum Phdno-
men M&A hat uns mit Auslauf der 1. Auflage motiviert, das Buch fiir eine 2. Auflage
zu Uberarbeiten. In diesem Sinne gebiihrt zuerst einmal unseren Lesern herzlicher
Dank. Eine Uberarbeitung bietet sich nach mehr als fiinf Jahren auch an, da sich in der
Zwischenzeit vieles verdndert hat: Die Mdrkte fiir Unternehmenskontrolle haben sich
weiterentwickelt, es kam zu neuen regulatorischen Rahmenbedingungen und die Pro-
fessionalisierung des Managements von Transaktionsprozessen ist vorangeschritten. In
diesem Sinne wurden bestehende Beitrdge soweit erforderlich aktualisiert, neue Beitrdge
sind hinzugekommen, andere haben wir weggelassen. Dies fiihrte zu einer neuen Struk-
tur des Buches, bestehend aus drei Teilen: (A) M&A aus Marktperspektive, (B) M&A
aus Transaktionsperspektive und (C) M&A aus rechtlicher Perspektive.

Bei einem Sammelband wie dem vorliegenden sind zahlreiche Personen bei der
Entstehung involviert. Auch bei dieser Uberarbeitung hat wieder eine grofe Zahl von
Personen mitgewirkt. Thnen gilt einmal mehr der besondere Dank der Herausgeber.
Zundchst danken wir den Autorinnen und Autoren, die sich aufrafften, ihre Beitrdage
zu aktualisieren und zu hinterfragen oder mit neuen Beitragen dieses Buch zu berei-
chern. Ferner danken wir dem Verlag Schaffer-Poeschel, namentlich Frau Mollenhauer
und ihrem Team dafiir, dass sie uns wieder kompetent und mit Geduld durch diesen
aufwendigen Prozess der Neuauflage gesteuert haben. Schliefilich bedanken wir uns
bei Veronica Schaerer, die uns umsichtig bei der redaktionellen Bearbeitung der Manus-
kripte unterstiitzt hat.

St. Gallen, im Dezember 2015 Giinter Miiller-Stewens, Sven Kunisch, Andreas Binder
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Vorwort der Herausgeber

Mergers & Acquisitions (M&A) gehdren zu den vielbeachteten Wirtschaftsphdanomenen
der letzten beiden Jahrzehnte. Regelmafiig ist in der Wirtschaftspresse von grofien
M&A-Transaktionen zu lesen und zu horen. Unter M&A wird ein weites Spektrum an
Themen erfasst, welches Unternehmenskdufe und -verkdufe, Beteiligungen, Fusionen,
Joint Ventures und strategische Allianzen einschliefst. Die Motive fiir M&A sind vielfal-
tig und reichen von Wachstum iiber Restrukturierungen bis zu Nachfolgeregelungen.
Somit gehort M&A sowohl fiir grofie Konzerne als auch fiir kleine und mittelstindische
Unternehmen zum Handwerkszeug.

Haufig muss in kurzer Zeit iiber hohe Investitionen mit erheblichen Risiken ent-
schieden werden. Bei richtigen Entscheidungen konnen Unternehmen mittels M&A auf
eine neue Stufe ihrer Entwicklung gelangen, da M&A Zugang zu neuen Ressourcen und
Markten ermoglicht und externes Wachstum bewirkt. Fehlentscheide hingegen konnen
desastrose Auswirkungen auf die Entwicklung der involvierten Unternehmen auch noch
Jahre nach einer Transaktion haben. M&A ist damit aus betriebswirtschaftlicher Sicht,
aber auch aus volkswirtschaftlicher Perspektive von erheblicher Bedeutung, und Staa-
ten sind gut beraten, fiir wettbewerbsfadhige Rahmenbedingungen ihres Marktes, auf
dem diese Unternehmen gehandelt werden, Sorge zu tragen.

Im angelsachsischen Raum nimmt M&A bereits seit vielen Jahrzehnten eine wichtige
Stellung im Wirtschaftsgeschehen ein. In Deutschland, Osterreich und in der Schweiz
begannen sich die M&A-Madrkte dagegen erst Ende der 1980er Jahre richtig zu entwi-
ckeln und zu professionalisieren. Vor dem Hintergrund von zwei Jahrzehnten Professi-
onalisierung der M&A-Aktivitdten in diesen Landern widmet sich das vorliegende Werk
den Entwicklungen (Analysen und Trends) und Best Practices von M&A. Wir mdéchten
mit diesem Buch eine Art Due Diligence des komplexen Phanomens M&A iiber einen
langeren Zeitraum vornehmen. Im Zentrum stehen zwei Fragen: Welche Entwicklungs-
muster sind erkennbar? Und welche Schlussfolgerungen lassen sich daraus fiir die zu-
kiinftige Entwicklung ziehen?

Aus inhaltlicher Sicht zielt das Buch somit auf zwei Themenschwerpunkte ab: Zum
einen werden die Entwicklungen des M&A-Marktes iiber einen Zeitraum von 20 Jahren
analysiert und interpretiert. Zum anderen werden Best Practices dargestellt, die sich
iiber die Jahre bei im M&A-Bereich tatigen Unternehmen herauskristallisiert haben. Bei-
de Themenschwerpunkte werden aus verschiedenen Perspektiven untersucht: Betriebs-
wirtschaftliche Aspekte von Strategie, Planung, Durchfiihrung und Integration werden
ebenso beleuchtet wie rechtliche, steuerliche und politische Rahmenbedingungen.

Diese Themenschwerpunkte spiegeln sich in der Gliederung des Buches mit ins-
gesamt sechs Teilen wider: In Teil A werden die Grundlagen behandelt. Dies schlief3t
Begriffsdefinitionen und eine historische Betrachtung der M&A-Wellen ein. In Teil B
werden die Aktivititen auf den M&A-Markten analysiert und interpretiert. Dies be-
inhaltet neben auf geographische Markte fokussierten Bestandsaufnahmen auch ei-
ne Betrachtung von Private Equity-Aktivitdten und eine Analyse zum M&A-Erfolg in
verschiedenen Zyklen des Aktienmarktes. Teil C beinhaltet Analysen zum Stand des
Wissens in der M&A-Managementforschung. Im Fokus von Teil D steht das Managen
von M&A-Transaktionen. Dieser Teil ist prozessorientiert in die drei Transaktionspha-
sen Planung, Durchfiihrung und Integration untergliedert, zu welchen jeweils ausge-



VIl | Vorwort der Herausgeber

wdhlte Aspekte behandelt werden. Im Blickpunkt von Teil E stehen M&A-Professionen.
Diese sind verkniipft mit M&A-bezogenen Aufgaben in Unternehmensfunktionen und
M&A-Beratungsdienstleitungen. In Teil F werden die Entwicklungen der rechtlichen
und steuerlichen Rahmenbedingungen betrachtet, gegliedert nach den Bereichen Ver-
tragsrecht, Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht, Ubernahmerecht, Wettbewerbsrecht
und Steuerrecht. Dabei werden international giiltige Aspekte ebenso behandelt wie
landesspezifische Besonderheiten.

In allen sechs Teilen des Buches haben wir zwei Typen von Beitrdgen integriert:
Zum einen werden in umfangreicheren Fachbeitrdgen einzelne Aspekte entlang der
Themenschwerpunkte beleuchtet. Neben diesen beinhaltet das Werk zum anderen
Kurzbeitrdge in zwei Varianten: In Standpunkten nehmen ausgewdhlte Fachexperten zu
einem spezifischen Aspekt pointiert Stellung; die Riickspiegel dienen dazu, einige der
aufsehenerregendsten M&A-Transaktionen zusammenzufassen.

Insgesamt decken die Beitrdge der zahlreichen Experten aus Wissenschaft und Pra-
xis den Stand des Wissens und aktuelle Tendenzen aus einer problemorientierten Sicht-
weise und diszipliniibergreifend ab. Damit richtet sich das Buch an M&A-Professionals
aus den Bereichen Betriebswirtschaft sowie Recht und Steuern. Im Einzelnen ist es an
Berater, Anwalte und Praktiker aus M&A- und Strategieabteilungen adressiert. Auch
Akademiker finden darin wertvolle Inhalte.

[...]

Bei einem umfangreichen Werk wie dem vorliegenden sind zahlreiche Personen in-
volviert. Thnen gilt der besondere Dank der Herausgeber: Zundchst danken wir den
zahlreichen Autorinnen und Autoren, die mit ihrem Engagement und ihren Beitragen
dieses Werk ermoglicht haben. Ferner danken wir dem Verlag Schadffer-Poeschel, na-
mentlich Frau Mollenhauer und ihrem Team, fiir die kompetente Betreuung des gesam-
ten Buchprojektes. Wir bedanken uns ebenfalls recht herzlich bei Francis Higiro und
Martin Eschenmoser, die beide mit viel Fleifs und grofier Sorgfalt durch die redaktionelle
Bearbeitung der Manuskripte, ersterer bei allen Manuskripten und letzterer punktuell,
einen wichtigen Beitrag zum Gelingen des Projektes geleistet haben. Schlieflich danken
wir dem Profilbereich Responsible Corporate Competitiveness der Universitat St. Gallen,
welcher dieses Buchprojekt finanziell geférdert hat.

St. Gallen, im Juli 2010 Giinter Miiller-Stewens, Sven Kunisch, Andreas Binder
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