FUSIONEN UND UBERNAHMEN ALS EFFEKTIVE ANORGANISCHE WACHSTUMSTREIBER

Unternehmenszukaufe und strategische Beteiligungen als Ausweg aus der Wachstumsfalle

Hamburg, 12.02.2014: Schwache Eigenkapitalquoten und hohe Fremdkapitalabhangigkeit verhin-
dern im Mittelstand oftmals die Moglichkeiten organischen Wachstums auf dem Weg zur Markt-
fiihrerschaft. In solchen Féllen bietet anorganisches Wachstum durch den Zukauf von Konkurrenz-
unternehmen und den Erwerb von strategischen Beteiligungen oftmals den rettenden Ausweg aus
der Wachstumsfalle. Dabei kommt nicht allein der Auswahl eines geeigneten Zielunternehmens,
der Sicherstellung einer maBgeschneiderten Transaktionsfinanzierung und dem finalen Unterneh-
menskauf eine Schliisselrolle zu, sondern vor allem dem erfolgreichen Post-Merger-Integration-
Management, um Rationalisierungs- und Synergie-Effekte optimal ausnutzen zu kénnen.

Vor dem Hintergrund ihrer Unternehmens-
ziele und ihrer individuellen Unternehmens-
potentiale streben die meisten mittelstandi-
schen Unternehmen die Marktfiihrerschaft
an: Auf globaler oder regionaler Ebene, be-
zogen auf ganze Produktsparten oder Ein-
zelprodukte oder im Hinblick auf bestimmte
Kundensegmente.

Die Griinde fiir weiteres Wachstum — und
damit das erstmalige Erreichen oder die er-
folgreiche Verteidigung einer Marktfihrer-
schaft — sind vielfaltig: GroRere Umsétze si-
chern dem Unternehmen eine starkere Ver-
handlungsposition auf den Beschaffungs-
markten. Daraus resultieren regelmaRig gro-
Rere Rabatte und langfristigere Zahlungszie-
le. Die hohere Einkaufs- und Produktions-
menge reduziert zudem die variablen Be-
schaffungs- und Produktionskosten. Daraus
wiederum ergibt sich eine hohere Umsatz-
rendite respektive eine grofRere Preisflexibi-
litdt auf den Absatzmarkten. Zudem sorgen
hohere Absatzmengen fiir eine verbesserte
Produktprasenz auf den Absatzmarkten. Da-
neben besteht auch seitens der Banken und
Eigenkapitalinvestoren eine gréRere Bereit-
schaft, in solche Unternehmen zu investie-
ren, die sich auf Wachstumskurs befinden.

»Aufgrund der traditionell geringen Eigenka-
pitalquoten und der damit verbundenen
starken Fremdkapitalabhangigkeit sind die

Moglichkeiten organischen Wachstums im
Mittelstand regelméaRig beschrankt,” erlau-
tert Raoul Richau, Griinder und Inhaber der
Beratungsagentur Richau Consulting. ,Einen
Ausweg aus dieser Wachstumsfalle bietet
anorganisches Wachstum durch Unterneh-
menszukauf oder durch strategischen Betei-
ligungserwerb. Damit ist das anorganische
Wachstum durch Fusionen und Ubernah-
men einer der grolen Wert- und Wachs-
tumstreiber im deutschen Mittelstand.”

Wenn Unternehmen kein organisches
Wachstum aus eigener Kraft generieren
kénnen, dann liegt der Schritt zum anorga-
nischen Wachstum durch den Zukauf von
Konkurrenzunternehmen oder der Erwerb
strategischer Beteiligungen nahe. Doch auf-
grund der Komplexitat dieser Transaktionen
und des hohen Finanzierungsvolumens
scheuen viele mittelstandische Unterneh-
men diesen Schritt. Denn nicht selten be-
deutet der Zukauf von Konkurrenzunterneh-
men ein schlagartiges Wachstum des eige-
nen Unternehmens um 20 oder 30 oder gar
50 Prozent. Mit den einhergehenden He-
rausforderungen sind mittelstdndische Un-
ternehmen im Alleingang regelmaRig tber-
fordert, zumal das operative Tagesgeschaft
haufig die erfolgreiche Planung und Umset-
zung komplexer Sonderprojekte ohne exter-
ne Unterstltzung kaum zulasst.



,Vor dem Hintergrund der individuellen Un-
ternehmensziele und Unternehmenspoten-
tiale zahlt aber nicht allein die Auswahl pas-
sender Zielunternehmen, die griindliche
Due-Diligence-Prifung des Zielunterneh-
mens, die Sicherung einer malRgeschneider-
ten Transaktionsfinanzierung, die erfolgrei-
che Vertragsverhandlung hinsichtlich der
wirtschaftlichen Eckdaten und deren rechtli-
che Umsetzung auf Vertragsebene. Eine
Schlisselrolle hat vor allem die erfolgreiche
Integration des Zielunternehmens und die
erforderliche strukturelle Anpassung im
Rahmen des Post-Merger-Managements.
Denn dann, wenn fir die begleitenden
M&A-Experten, die Rechtsanwilte, Steuer-
berater, Wirtschaftsprifer und Transakti-
onsbanken nach dem Closing Dinner die Ar-
beit beendet ist, beginnt fiir das Unterneh-
men die eigentliche Arbeit. Die Organisati-
ons- und Personalstrukturen und Geschéfts-
prozesse miissen dem anorganischen
Wachstum angepasst werden, um eine
Dopplung von Strukturen zu vermeiden und
die angestrebten Synergie-Effekte durch ei-
ne effektive Rationalisierung auch erfolg-
reich nutzen zu kénnen.”

Die notige Unterstiitzung konnen strategi-
sche Eigenkapitalinvestoren bieten, die
nicht nur zur Verbesserung der Kapitalstruk-
turen und zur Transaktionsfinanzierung bei-
tragen, sondern das Unternehmen auch ak-
tiv mit lhrem M&A-Know-How hinsichtlich
der erfolgreichen Ubernahme und Einglie-
derung von erworbenen Unternehmen un-
terstlitzen kdénnen. Eine weitere Option ist
die rechtzeitige und vorausschauende Ein-
bindung von Beratungsexperten oder Inte-
rim-Managern, die neben der fachlichen Ex-
pertise auch die zeitlichen und personellen
Kapazitaten mitbringen, um die Planung
und Umsetzung der Transaktion und die an-
schlielende Post-Merger-Integration des
Zielunternehmens erfolgreich begleiten zu
kénnen.
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