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Perfekte Post-Merger-Integration: Planung und Umsetzung Corporate Finance

Die perfekte Post-Merger-Integration:
Planungs- und Umsetzungsphase

Professionelle Abwicklung einer Akquisition als CFO — Checkliste fiir die Praxis

Michael Hirt

Die erfolgreiche Zusammenfiithrung zweier Un-
ternehmen stellt auch erfahrene Manager vor eine
grofle Herausforderung. Dieser zweiteilige Beitrag
gibt Ihnen in Form einer kommentierten Checkliste
einen Uberblick, welche Kernfragen dabei zu beach-
ten sind.!

1. Planungsphase
Integrationsstrategie

Klérung des Ausmafles der Integration:
Fusion, Integration einer Akquisition oder
Teilintegration?

Definition des angestrebten Zielzustands

und Grobzeitplans der Integration, damit

man, davon ausgehend, riickwirts planen
kann, aber auch weif3, wann die Integration
abgeschlossen ist.

Formulierung der Integrationsstrategie,

insbesondere im Bezug auf die priméren

(z. F&E, Produktion, Marketing, Vertrieb,

Logistik) und sekundéren (zB Finanzen &

Rechnungswesen, HR, IT etc) Wertschop-

fungsfunktionen des Unternehmens.

Welche Schliisselsynergien und -vorteile

werden angestrebt, und auf welchen Wegen

sollen sie bis wann erreicht werden?

—  Wie soll das Geschiftsmodell aussehen
(Mirkte, Kunden, Produkte, Kanale)?

—  Wie soll das Betriebsmodell aussehen
(Organisation, Prozesse, Systeme)?

— Welche Funktionen sollen integriert
werden?

— Wo sollen durch Synergien Leistungs-
und Ergebnissteigerungen, wo Kosten-
senkungen erreicht werden?

— Wassind die wichtigsten Werttreiber der
Transaktion?

Erstellung eines Finanzmodells des inte-

grierten Unternehmens, Bewertung der Syn-

ergien und Szenarioanalyse.

Abschitzung des Zeitplans fiir die Trans-

aktion, damit sich das Integrationsteam da-

rauf einstellen kann.

Analyse und Risikomanagement

Zusammenfiihrung des internen Wissens
tiber Anforderungen, Chancen und Risiken
der Integration durch Konsolidierung des
dokumentierten Wissens und Interviews mit
den eigenen Managern und Stabsstellen, die
tiber Integrationserfahrung verfiigen bzw
eine wichtige Rolle fiir den Erfolg der Inte-
gration spielen.

Auswertung der Informationen aus der
Due Diligence und bei Bedarf Erginzung
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dieser Informationen durch eigene Erkundi-
gungen und externe Interviews.

Analyse der Komplexitit und wichtigs-
ten Risiken der Integration: In welchen
Schliisselbereichen sind die grofiten Integ-
rationsherausforderungen zu erwarten? Stu-
dien und Praxiserfahrungen zeigen, dass die
grofiten Herausforderungen bei der Integra-
tion typischerweise in folgenden Bereichen
entstehen: Personal (insb Managementkul-
tur, Entlohnungs- und Leistungsmanage-
mentsysteme), Vertrieb (insb Gebiets- und
Kundenzuteilung und Belohnungssysteme),
Informationstechnologie (insb ERP), Mar-
keting (insb unterschiedliche Ansitze zur
Marktkommunikation) und Rechnungs-
wesen und Finanzen (insb Bilanzpolitik und
Steuerungsgrofien) und, nicht zuletzt, bei der
Besetzung und Zusammenarbeit der Top-
managementpositionen.

Identifizierung und Quantifizierung von
(moglicherweise unterschitzten) Investiti-
onsbediirfnissen in Integration oder Betrieb.
Identifikation aller Schliisselmitarbeiter,
-lieferanten und -kunden; Sicherstellung,
dass ein klarer Mafinahmenplan besteht, um
diese zu motivieren und zu erhalten.

Sind weitere Interessengruppen zu beach-
ten, wie zB Betriebsrite, Gewerkschaften,
Umweltaktivisten und Organisationen der
Zivilgesellschaft?

Welche regulatorischen Hindernisse und
Herausforderungen (zB Fusionskontrolle,
Wettbewerbsrecht, Arbeitnehmerschutz,
Umweltschutz, sonstiges Recht, Steuern) sind
fiir die Integration zu erwarten, und was wird
die Strategie sein, um diese zu bewdltigen?
Zusammenfassung in einer Risikoanalyse
und Entwicklung der Mafinahmen zur Risi-
kominimierung und Vorbeugung bzw zum
optimalen Risikomanagement bei Eintritt
eines Risikos (,Plan B und C¢ Fallback-
Strategien).

Strukturierung und Organisation

Entwicklung eines detaillierten Integra-
tionsplans, damit ein klarer Handlungsplan
sowie die dafiir notwendigen Management-
ressourcen und Finanzmittel zur Verfiigung
stehen, um die Integration und die angestreb-
ten Synergien ohne Zeitverluste zu erzielen.
Entwicklung eines detaillierten Plans, wo
und wie die Synergien gehoben werden sol-
len und woran gemessen wird, dass hier Fort-
schritt und Erfolg erzielt werden.

Dr. Michael Hirt ist
Geschiftsfiihrer der
Managementberatung
HIRT&FRIENDS.
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In der Praxis hat sich
die Rolle eines Chief
Integration Officer (C10)
bewdhrt, also de facto
eines Projektleiters mit
Gesamtverantwortung
fiir den Erfolg der
Integration.

Bewadhrt hat sich der
Ansatz, ein ,,Integra-
tionshandbuch® zu
entwickeln, in dem alle
wesentlichen Aspekte
der Integrationspla-
nung und -umsetzung
iibersichtlich zusam-
mengefasst sind. Dieses
dient als Grundlage und
Referenzpunkt fiir die
gesamte Integrations-
arbeit und kann auch
als ,,living document*
fiir die Dokumenta-

tion der wesentlichen
Herausforderungen und
Ergebnisse dienen.
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Entwicklung des Zeitplans fiir die Integra-
tion und Unterteilung in Phasen mit Zielen
und Meilensteinen.

Entwicklung einer Projektmanagement-
organisation samt Budget und Entschei-
dungsstruktur fiir die Umsetzung der Inte-
gration (Integration Management Office;
IMO). Eine Schliisselaufgabe des IMO und
seiner Mitarbeiter ist es, die Gesamtkoor-
dination und zeitgerechte Umsetzung der
Integration sicherzustellen sowie Schnitt-
stellenprobleme und Konflikte zwischen den
funktionalen Bereichen zu 16sen bzw ange-
messen zu eskalieren.

In der Praxis hat sich die Rolle eines Chief
Integration Officer (CIO) bewidhrt, also de
facto eines Projektleiters mit Gesamtver-
antwortung fiir den Erfolg der Integration.
Die Benennung dieses Verantwortlichen
mit einem ,,C-Level“-Titel, der auf eine Vor-
standsverantwortung hindeutet, ergibt Sinn,
weil ohne die Macht des Vorstands und seine
starke und aktive Unterstiitzung die Integra-
tion nicht gelingen wird.

Bewihrt hat sich auch die Einfithrung funk-
tionaler Schwerpunktteams unter der
Leitung und Verantwortung von Senior
Managern, die die Verantwortung fiir die
Integration fiir Schliisselfunktionen (zB Be-
triebs- und Produktionsbereiche, Finanzen
& Rechnungswesen, HR, IT, Recht/Com-
pliance, Vertrieb, Marketing, Management-
und Fiihrungssystem) iibernehmen. Diese
funktionalen Teams werden bei ihren Auf-
gaben von Mitarbeitern des IMO unterstiitzt.
Gekldrt muss auch werden, nach welchen
Kriterien die Schliisselmitarbeiter der neu-
en Organisation ausgewihlt werden sollen
und wie und in welcher Form die Trennung
von Mitarbeitern erfolgen soll, die in der
neuen Organisation keine Zukunft haben.
Die Integrationsaktivititen werden in einzel-
ne Subprojekte strukturiert. Typischerweise
ergibt sich dabei eine betrichtliche Anzahl
von Subprojekten; daher ist es entscheidend,
hier von Anfang an eine klare Priorisierung
einzufithren. Diese ist bei der Umsetzung
laufend zu tiberpriifen.

Identifikation, welche Management- und
sonstige Ressourcen zur Verfiigung stehen,
um die Integration zu beschleunigen, bzw
auch wie sichergestellt wird, dass diese Res-
sourcen tatsdchlich fir das Integrationspro-
jekt freigestellt und zur Verfiigung gestellt
werden. Typischerweise wird man Managern
Schliisselrollen in Integrationsprojekten ge-
ben, die iiber entsprechende Erfahrungen
verfiigen und bereits in der Vergangenheit
entsprechende Erfolge erzielt haben. Ganz
praktisch bedeutet das, die fir die Integra-
tion wichtigen Manager zu identifizieren
und deren realistische Entlastung durch
Vertretungsregelungen, Stellvertreter, exter-
ne Unterstiitzung oder sonstige Mafinahmen
herzustellen, damit diese Manager fiir ihre
Integrationsaufgaben freigespielt werden. Da-
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bei ist zu beachten, dass erfolgreiche Integra-
tionsmanager nicht nur vom Geschéft an sich
viel verstehen miissen, sondern auch Erfah-
rung mit dem Management der heiklen kul-
turellen, prozessualen und organisatorischen
Seite des Integrationsprozesses benétigen.
Klarung, wo die Verantwortlichkeiten und
Reportingbeziehungen fir die einzelnen
Integrationsaktivitdten und ihre Ergebnisse
zugeordnet werden.

Angesichts der Komplexitit der meisten In-
tegrationspldne empfiehlt es sich, eine Pro-
jektmanagementsoftware einzusetzen, die
es ermoglicht, Informationen, Aktivititen
und Zeitplane strukturiert zu erfassen und
Zu managen.

Bewihrt hat sich der Ansatz, ein ,Integra-
tionshandbuch® zu entwickeln, in dem alle
wesentlichen Aspekte der Integrationspla-
nung und -umsetzung iibersichtlich zusam-
mengefasst sind. Dieses dient als Grund-
lage und Referenzpunkt fiir die gesamte
Integrationsarbeit und kann auch als ,living
document® fur die Dokumentation der
wesentlichen Herausforderungen und Ergeb-
nisse dienen. Ein weiterer Vorteil eines Inte-
grationshandbuchs ist, dass es die Dokumen-
tation des Wissens und der ,,lessons learned“
ermoglicht und bei weiteren Transaktionen
wieder eingesetzt werden kann, um die Lern-
kurve zu nutzen und noch effektiver und effi-
zienter vorzugehen.

Kommunikation und Change Management

Eine wesentliche Aufgabe des IMO und des Top-
managements ist es, die koordinierte Kommuni-
kation der Integration sicherzustellen.

Wie sollte der interne und externe Kom-
munikationsplan fiir die Integration aus-
schauen?

Kommunikationsplanung auf Grundlage
einer Kommunikationsmatrix, die analy-
siert und darstellt, wer mit welchen Kommu-
nikationszielen, welchen Kernnachrichten,
auf welchen Wegen und mit welcher Intensi-
tat und Héufigkeit von wem informiert wird.
Wie sollen Fithrungskrifte und Mitarbei-
ter optimal in den Integrationsprozess
einbezogen werden? Niemand méchte ger-
ne von Verdnderungen iiberfahren werden.
Kein Faktor erhoht die Selbstverpflichtung
der Mitarbeiter so sehr, wie wenn diese das
Gefiihl haben, die Veranderung selbst in die
Hand genommen haben.

Controlling und Erfolgsmessung

Klare Integrationsziele und Messgrofien
fiir deren Erreichung sowie den Fortschritt
auf dem Weg zu ihrer Erreichung definieren;
klarstellen, wer diese Messgrofien wann und
wie erheben wird.

Sicherstellung, dass die Erreichung aller In-
tegrationsziele einen hohen Nutzen fiir die
Organisation und deren Schliisselentschei-
der hat (organisational und personlich, ob-
jektiv und subjektiv).

CFOaktuell Mai 2015
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Praxiskommentar

Ein wichtiger Zeitgewinn bei der Vorbereitung und
Planung der Integration kann durch die Einsetzung
eines unabhéngigen und zur Vertraulichkeit ver-
pflichteten Analyseteams (das BCG-Konzept des
»clean team®) erreicht werden, das bereits vor dem
Inkrafttreten der Transaktion (Closing), wiahrend
der Verhandlungen, Zugang zu vertraulichen In-
formationen beider Seiten erhdlt und auf dieser
Grundlage erste Analysen und Empfehlungen fiir
die Vorgangsweise bei der Integration, insbeson-
dere die Hebung der Synergien, erstellt. Auf diese
Vorgangsweise miissen sich alle beteiligten Partei-
en einigen. Die Vertraulichkeit wird durch die Aus-
wahl der richtigen Mitglieder dieses Teams, meis-
tens ehemalige Topmanager aus der Branche und
unabhingige Berater, und eine strikte rechtliche
Kontrolle und Begleitung unterstiitzt. Die Ergeb-
nisse der Arbeit dieses Analyseteams werden erst
bei Inkrafttreten der Transaktion an das eigentliche
Integrationsteam weitergegeben.

Ein kritischer Fehler ist zu glauben, dass mit
der Unterschrift auf dem Vertrag (Signing) bzw
spatestens mit dem Inkrafttreten der Transaktion
der anstrengende und aufregende Teil vorbei ist
und jetzt wieder zur Tagesordnung tibergegangen
werden kann. Ganz im Gegenteil: Jetzt fingt der
schwierige Teil (,blood, sweat, toil, and tears®) erst
an. Leider verabschieden sich viele Topmanager an
dieser Stelle von der Verantwortung und tiberlas-
sen die vermeintliche ,,Kleinarbeit® einem Integra-
tionsteam, das personell und machtmaflig unter-
ausgestattet ist und oft auch erst im letzten Moment
ins Boot geholt wird.

2.Umsetzungsphase

Die Transaktion ist in Kraft getreten, die Synergien
sind identifiziert und der Plan, um sie zu heben,
ist vorbereitet. Jetzt gilt es, entschlossen zu han-
deln und maximale Kontrolle {iber den Integra-
tionsprozess zu haben, um sicherzustellen, dass die
beschlossenen Integrationsmafinahmen in allen
Schliisselbereichen optimal umgesetzt werden.
Die zentrale Herausforderung besteht darin, das
Tagesgeschift der beiden Unternehmen weiterhin
erfolgreich zu betreiben und gleichzeitig die zu-
satzliche Arbeitsbelastung der Integration erfolg-
reich zu schultern.

Die PMI bindet wichtige Management-
Ressourcen (meistens die besten Fithrungskraf-
te), gleichzeitig werden diese aber auch fiir das
Tagesgeschift dringend bendtigt. In vielen Un-
ternehmen wird dieses Spannungsfeld nicht aktiv
gemanagt, sondern man geht (ausgesprochen oder
unausgesprochen) davon aus, dass die Mitarbeit
am Integrationsprojekt sozusagen in ,,magic time®,
also der nicht existenten Zeit zwischen 24:00 Uhr
und 00:00 Uhr, sozusagen nebenbei und zusitzlich
zum Tagesgeschift, stattfindet. Das ist ein schwerer
Fehler, der meist mit Burn-out und Scheitern ver-
bunden ist. Eine realistische Planung der Manage-
ment-Ressourcen, eine entsprechende Anpassung
der Zielvereinbarungen und die Zurverfiigungstel-
lung von internen oder externen unterstiitzenden
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Ressourcen sind unumginglich, wenn man die
Erfolgschancen professionell optimieren und nicht
einfach auf Grundlage des ,Prinzips Hoffnung*
agieren mochte. Das wire so, wie wenn man eine
Autofahrt durch eine verlassene Wiiste plant, aber
nicht genug Benzin fiir die Strecke mitnimmt, weil
man hoftt, dass — wie durch ein Wunder - plotzlich
eine Tankstelle auftauchen wird. Ein professionel-
ler Manager nimmt genug Benzin mit und hofft
nicht auf ein Wunder.

Schliisselaktivitdten fiir die ersten 100 Tage

I Schaffung einer gemeinsamen Vision, Stra-
tegie und des dazu passenden Geschiifts-
und Betriebsmodells, aus denen sich die
Logik fiir weitere Entscheidungen in der
Organisation klar ableiten ldsst und die auch
als Grundlage fiir die Kommunikation in alle
Richtungen dienen.

I Klare Schaffung von Dringlichkeit, eines
»case for action. Es muss allen klar sein, war-
um jetzt gehandelt werden soll.

I Klirung der Zusammensetzung und Beset-
zung des neuen Topmanagementteams und
der Eckpfeiler der neuen Organisations-
struktur.

I Identifikation, Sicherung und Motivation
von Schliisselmitarbeitern, -lieferanten
und -kunden.

I Klarstellung und Kommunikation, woran
Leistung, Ergebnisse und Erfolg in der neu-
en Organisation gemessen werden, wie Leis-
tung belohnt wird und welche Leistungskul-
tur angestrebt wird.

I Uberpriifung und Sicherstellung von Schliis-
seltechnologien.

B Uberprifung der Kernziele, -annahmen
und -mafinahmen zur Wertschaffung und
Hebung der Synergien und gegebenenfalls
Anpassung.

Weitere zentrale Integrationsmaf3nahmen

I Umsetzung der Schliisselmainahmen zur
Sicherstellung der Wertschaffung der Ak-
quisition auf Grundlage des Synergieplans
und der sonstigen funktionalen Integra-
tionspldne. Besondere Beachtung von funk-
tionsiibergreifenden Zusammenhéngen und
Abhingigkeiten.

I Erfahrungsgemifl haben drei funktionale
Bereiche besondere Bedeutung fiir den Zeit-
plan und Erfolg der Integration, weil sie nor-
malerweise sehr starke Zusammenhénge mit
dem operativen Bereich haben und dessen
Produktivitit und Verdnderungsmdoglich-
keiten massiv beeinflussen. Auf diese drei
Bereiche ist daher besondere Aufmerksam-
keit zu richten: den Personalbereich und alle
damit zusammenhingenden Regelwerke und
Richtlinien, die Informationstechnologien
und -systeme sowie den Finanzbereich, insb
Erfolgsmessung, Report und Controlling.

I Der IT-Integration kommt besonders gro-
e Bedeutung zu. Eine McKinsey-Studie aus
dem Jahr 2011 deutet darauf hin, das bis zu

Corporate Finance

Eine realistische Pla-
nung der Management-
Ressourcen, eine ent-
sprechende Anpassung
der Zielvereinbarungen
und die Zurverfiigung-
stellung von internen
oder externen unter-
stiitzenden Ressourcen
sind unumgdnglich,
wenn man die Erfolgs-
chancen professionell
optimieren und nicht
einfach auf Grundlage
des ,,Prinzips Hoffnung*
agieren mochte.

Auf den Personalbereich
und alle damit zusam-
menhdngenden Regel-
werke und Richtlinien,
die Informationstechno-
logien und -systeme so-
wie den Finanzbereich,
insb Erfolgsmessung,
Report und Controlling,
ist besonders zu achten.
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|
|
Der Erfolg einer Inte- |
gration lebt sehr stark
von ihrer Dynamik und
der raschen Erzielung
von Ergebnissen. Daher 1
ist es so wichtig, dass
Entscheidungen schnell
und pragmatisch
getroffen werden, aber .

gleichzeitig keine
massiven Qualitats-
verluste entstehen.
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50 % der potenziellen Synergien einer Inte-
gration direkt oder indirekt vom Erfolg der
IT-Integration abhéngen. Daher ist es wich-
tig, die IT-Integration besonders ernst zu
nehmen und sicherzustellen, dass hier aus-
reichend Expertise und Ressourcen zur Ver-
fiigung sind, um schnell zu hochqualitativen
Ergebnissen zu kommen.

Bei Bedarf Schaffung von Teams mit Son-
deraufgaben zur Losung von Spezialprob-
lemen, die schnell und zielorientiert an die
Arbeit gehen konnen und nach Losung des
Problems wieder aufgel6st werden.

Man beachte, dass eine Integration nicht nur
auf der rationalen, sondern vor allem auch
auf der emotionalen und symbolischen
Ebene stattfindet. Daher ist die Herstellung
bzw Unterstitzung der erforderlichen Dra-
maturgie essenziell, um den Integrationspro-
zess auch auf der dieser Ebene gelingen zu
lassen.

Zugige Umsetzung der kulturellen Integra-
tion auf Grundlage eines guten Verstindnis-
ses der unterschiedlichen Kulturen und unter
Beachtung der sachlichen, emotionalen und
symbolischen Erfordernisse.

Ziigige, strukturierte und faire Beurteilung
und Auswahl der Schliisselmitarbeiter fiir
die neue Organisation und faire und wert-
schitzende Trennung von Mitarbeitern, die
in der neuen Organisation keine Zukunft
haben.

Schaffung und Umsetzung eines Trainings-
plans, damit die Integration und die inte-
grierten Arbeitsweisen schnell und flachig
ins Unternehmen hineingetragen werden
konnen.

Schnelle Losung von kritischen Problemen
und Situationen. Falls notwendig, kon-
trollierte Eskalation und Losung von Pro-
blemthemen, bevor diese den Gesamtprozess
gefahrden.

Regelmiaflige Erhebung der Stimmung und
der Reaktionen bei Schliisselinteressen-
gruppen, zB durch Mitarbeiter- und Kun-
denbefragungen und daraus abgeleitete Re-
aktionen und Mafinahmen.

Laufende und intensive Kommunikation
mit allen Interessengruppen.

Laufende Messung und Uberpriifung des
Integrationsfortschritts, um zeitnah auf Ab-
weichungen reagieren zu konnen. Entschei-
dend ist, dass bereits auf kleine Abweichun-
gen zeitnah und entschlossen reagiert wird.
Das sendet an alle Beteiligten das Signal aus,
dass hier mit ,,straffen Ziigeln“ gefahren und
kein Schlendrian zugelassen wird.

Laufendes Monitoring und Uberpriifung
und ggf Anpassung der Risikoanalyse und
der Mafinahmen zur Risikominimierung
und Vorbeugung bzw des optimalen Risiko-
managements bei Eintritt eines Risikos.
Laufende Messung der Performance des
laufenden Geschiifts und der Liquiditit der
Gesamtorganisation, um auf Abweichun-

gen, insb als Auswirkung des Integrations-
prozesses, schnell und angemessen reagieren
zu konnen.

I Laufende Beobachtung und Beurteilung, ob
aufgrund neuer Erkenntnisse Schwerpunkte
und Prioritéiten neu gesetzt werden miissen.

I Schaffung eines symbolischen und realen
Schlusspunkts fiir die Integration, der den
Ubergang in den Normalbetrieb herstellt.

Praxiskommentar

Ein kritischer Fehler, der in der Umsetzung der
Integration oft gemacht wird, ist, sich in der Kom-
plexitit und den Details der Herausforderung zu
verlaufen und den Blick fiir das Wesentliche und
damit die Moglichkeit einer ziigigen Integration
zu verlieren. Je nach Ausgangslage und Rahmen-
bedingungen sollten die wichtigsten Integrations-
aufgaben innerhalb von drei bis maximal sechs
Monaten nach dem Closing abgeschlossen sein.
Das bedeutet nicht, dass nach diesen drei bis sechs
Monaten keine Aufgaben mehr zu 16sen wiren, die
aus der Transaktion und Integration resultieren;
nur sollten diese Aufgaben dann auf Grundlage des
Rahmens, der Leitlinien und der Vorentscheidun-
gen der ersten drei bis sechs Monate zunehmend
den Charakter von Tagesgeschift bekommen und
nicht mehr den einer Ausnahmesituation haben.
Die Grundlagen und Eckpfeiler fir den Erfolg in
den ersten drei bis sechs Monaten zu schaffen, ist
deswegen so wichtig, weil anschliefend die Er-
folgswahrscheinlichkeit der Integration rapide ab-
nimmt. Fihrungskrifte und Mitarbeiter erleiden
Integrationsmiidigkeit und verlieren den Fokus auf
die Integration, miissen sich auf neue, meist kriti-
sche Marktherausforderungen konzentrieren und
nehmen sich im Integrationsprojekt zuriick oder
kommen vollkommen abhanden.

Der Erfolg einer Integration lebt sehr stark von
ihrer Dynamik und der raschen Erzielung von Er-
gebnissen. Daher ist es so wichtig, dass Entschei-
dungen schnell und pragmatisch getroffen werden,
aber gleichzeitig keine massiven Qualitatsverluste
entstehen. Dieser Spagat kann nur gelingen, wenn
erfahrene Integrationsmanager am Werk sind.
Zentral ist es auch, sich klar zu machen, dass es
auf dem Weg zum Erfolg Siege und Niederlagen
geben wird. Integration und Verdnderung sind kei-
ne lineareren Prozesse, sondern mit Aufs und Abs
und Riickschldgen gepflastert. Wer nicht das not-
wendige Durchhaltevermdégen hat, sollte es gleich
bleiben lassen.

Anmerkung/weiterfiihrende Literatur

! Siehe zum ersten Teil des Beitrags Hirt, Die perfekte Post-
Merger-Integration: Strategie- und Due-Diligence-Pha-
se, CFO aktuell 2015, 57; siche weiterfithrend Hirt, Das
CEO-Handbuch. Optimal vorbereitet fiir Ihre Position an
der Spitze (2012), darin insbesondere die Kapitel , M&A-
Transaktionen durchfithren und ,,Mit M&As Wert schaf-
fen; Hirt, Die wichtigsten Strategietools fiir Manager.
Mehr Orientierung fiir den Unternehmenserfolg (2014);
Whitaker, Mergers & Acquisitions Integration Handbook
(2012).
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Alle Preise exkl. MwSt. und Versandspesen. Abbestellungen sind nur zum Ende eines Jahrganges moglich und mussen bis spatestens 30. November des Jahres schriftlich erfolgen.
Unterbleibt die Abbestellung, so lauft das jeweilige Abonnement automatisch auf ein Jahr und zu den jeweils gultigen Abopreisen weiter. Preisanderung und Irrtum vorbehalten.

Name/Firma Kundennummer
Linde Verlag Ges.m.b.H.
Scheydgasse 24
Strake/Hausnummer PF 3511210 Wien
Tel: 0124 630-0
PLZ/Ort E-Mail Bestellen Sie online unter
www.lindeverlag.at
Telefon (Fax) Newsletter: [_Jja []nein oder via E-Mail an

office@lindeverlag.at

oder per Fax
Datum/Unterschrift 01/22 630-53
Handelsgericht Wien, FB-Nr: 102235X, ATU 14910701, DVR: 000 2356
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