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M&A früh genug gedacht 
Die Premerger-Phase als Erfolgsschlüssel in M&A Prozessen 
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Wer aufhört zu wachsen, der stirbt? 
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60-80 % der Unternehmenskäufe  

erreichen nicht die Ziele, die ursprüng-

lich gesteckt wurden.
�
 Dabei könnten 

die meisten Fehler schon durch eine 

gute Vorbereitung sehr leicht verhin-

dert werden, bevor man sich opportu-

nistisch auf so ein Abenteuer einlässt. 

Das betrifft alle Unternehmen, die bei 

ihrem weiteren Wachstum M&A als  

einen möglichen Weg in Betracht  

ziehen. 

Warum aufpassen? 
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i  Die M&A-Falle – Ein fiktives Fallbeispiel 

Herr Schneider – langjähriger CEO von „OLDCO“ – bekommt eines Tages den Anruf eines M&A-Beraters  

bezüglich einer einzigartigen Akquisitionsmöglichkeit. Und bereits 6 Monate später hat er in einem raschen 

Auktionsprozess ein Unternehmen erworben, mit dem er jetzt heillos überfordert ist.  

Zuvor war noch alles heile Welt. Das Unternehmen OLDCO war über  die Jahre organisch gewachsen und 

einer der profitabelsten Spitzenspieler in seinem Marktumfeld. Allerdings waren die Wettbewerber durch  

Akquisitionen zuletzt rascher gewachsen, was nun die Position langsam in Gefahr brachte. Herr Schneider 

hatte nichts von M&A gehalten, aber als sich diese einzigartige Gelegenheit bot, war das rasch vergessen. 

Der ganze Akquisitionsprozess war ja vom Verkäufer wirklich sehr gut und professionell aufgesetzt. Letztlich 

musste OLDCO zwar 30 % mehr bezahlen, als ursprünglich gehofft, aber bei einem geplanten IRR (internal 

rate of return; interner Zinsfuß) über die nächsten 10 Jahre von 20 %, sollte sich diese Investition nicht nur 

super rechnen sondern auch Zugänge zu neuen Technologien ermöglichen und die eigene Marktstellung  

absichern; so oder so ähnlich zumindest gemäß einem rasch mit einem Berater ausgearbeiteten Strategiepa-

pier. 

Was in diesem Papier allerdings nicht erwähnt wurde: Unternehmensakquisitionen bringen meistens tiefgrei-

fende Veränderungsprozesse mit sich, die – wenn nicht entsprechend geplant und vorbereitet – sehr rasch zu 

einer massiven Belastung für Management und Unternehmen werden können. 
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Was will ich denn wirklich? 

*�
���������+�	��+���������� �
��
�'�
������
������+��+�� ����'����������|�}
��	�� ���� 
�� �	��	}�+������	�  
��
�������	��� �� �
��� ��	� �����'�� �F
	� �
�����
j��	��
� ���� 
��� �+�	��
	� �
�����{-	������ �� �����	���	����
� �� ���j��+���
���q�	�
���
��� �+��� 
 	��������{��+�������� �����	����
��� �+����
� ���	�'��	
�	��-+�	}
�������� 
���
����
����� ���������#
����������	+�	�
������
	����	� ��
�� ��Y��
�� ���
}
������$�����\
�Y��������	 �	���+�	'�
����	���'��{��j��	�
���	��� �
�	
��	������
}
����
������	�� ���j���#	{����{�'��	���+�	���	�'�
���[������������'������� ��
� ���
��
%`�������
��¡�

F��� �
����������Y �	�������
��'��	���*
���j�����
�����������
�����
� �����	����
��������
������
���'��
�
�
����	{���	�
� ��-+�	��������� 
����F�	����-	�����
	����������#	}
{�����	'������'`����^�F�	���'`��������������	��$���������+��+�� �����%
�{�	��}
�����#
����-��	��*��'��^��
�����	������� �'��'	���j��+��+�� ��������	Y���	�������
���� 
����������������
�
���]���� � 
���
����'�����\���|�{����]�+���Y��
�� ��
��'�����
� ������
� ���������	���#	'�����
�����-+�	��������{�������	{���j����	������

F���'`������j�*������ ��+��+�� �+�	�����	Y���	��������� ��
�����'��
�
�
����	�}
j������
�^�

• F
	���	������������	���%
�{�	�������	����	�����������
• |���	���������
��	����
�������
������
• F
	�'`����������	�
��
� ��
���	��
����	�$��'�		��j��
� �������
• F
	�	���
�	�������
+��	���{�'����	�����|���	�� 
�����
• F
	��
���{��\
+��	�
����	�[	���'�
������������
• |���	���	'��
���+�'�����	��
• #����	�� ��������	��'�
�������$�������������
• |���	�#	�	���
�������
������������
���������� ��
��
��	+�
��	+���
�
������

�
#
�� ]� ��	� � �
���� �	����� �+��
�+�	��� ]� ��}
'��{��+
��� �
�{�	�� �
���������
����#���� �
}
������	Y�
����������Y 	��������[	�j������
�
� �� ���� �
��� ���� ���� ������ j�� ��	�
�	���
�����
���'���
�������#���� �
�����{
������j���	�`��
� ����|������+����	��
�����*
���
+�
�������#���� �
������	Y��	������]����� 
�����	��
������ �+�
�������
��	+�
��	��}
����]���	��'�	��
����������
���
�
��	��
	������
���	��
���	��
��	
� �
�������	'�		�'}
��	� �Y ����� � ��� ��+�
� ����� #���� �
������� j���	��
�
�	��� j���-������ ����� ������
���� ���� 
� �� +�
� �
����� �'��
�
�
����	�j������� ��� ���� |��
� �	 �
�� ����� #���� �
}
������� 
�� ������������	��	}�{{
���� ���������	�� +j��� j���	��
�
�	����	����� ���
��
{
���������	�
�����
��#���� �
���������
���j����Y�����	���	��
� ������������	���	����
�
� �� ��� ������[��'�� 
�� ��	��	���
���
��� ���	�{{������� ��� ��
��  `� ���� #���� �
}
�����'�������j� ��	 �������Y	���F���� ���� |���	�� �����
	'�
� � 	�� �j�
�
�� +�}
�
������
� ��
���
����'��	�����'��{��+
���j��+��� Y{�
������
	�����
���
������Y�������	}
����� ����� ��� ��|�� ��	� �
� �� �
�� 	
� �
��� %`����� 
���� �����	�� ������������ '��
���

„Der Zufall begünstigt nur den 
vorbereiteten Geist.“ 

(Louis Pasteur 1822-95, frz. Chemiker u. Bakteriologe). 
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„Make or Buy“, oder gibt es noch andere Möglichkeiten? 
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Vorbereitung ist die halbe Miete! 
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Abb. 1: Erfolgskritische Schritte und – Fragestellungen in der Premerger Phase4 
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! Management-Empfehlungen 
Im Grunde genommen geht es um die Fähigkeit des Unternehmens, sich aus seinen Stärken heraus immer wieder 
zu erneuern, um nachhaltig für die Zukunft erfolgreich zu bleiben. Daher gilt es vor jeglichen Wachstumsüberlegun-

gen sich sehr gut die eigentliche Motivation zu überlegen und erst dann zu entscheiden, was ein möglicher sinnvol-
ler Schritt wäre, dieses Wachstumsziel zu unterstützen.  

In der Vorbereitung auf den Zukauf von Unternehmen geht es daher speziell um folgende Fragen: 

• Warum will ich wachsen; was will ich wirklich? 

• Ist ein Unternehmenskauf die richtige Antwort auf mein Anliegen? 

• Bin ich bereit – und richtig aufgestellt – für einen Akquisitionsschritt? 

• Wie kann ich mich gut vorbereiten auf so einen Schritt? 

• Wo kann mir ein Berater helfen? 

• Wie müsste das Zielunternehmen beschaffen sein, damit es zu uns passt (ähnlich genug, um den Prozess zu 
erleichtern; verschieden genug um Lernpotential zu ermöglichen...)? 

•  Was sind die ersten Schritte? 
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