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Vorwort 

Um Entscheidern im Personalmanagement aktuelle Informatio-
nen zu relevanten Fachthemen zu liefern, führt die Deutsche 
Gesellschaft für Personalführung e.V. regelmäßig empirische 
Untersuchungen durch.  

Wir bedanken uns bei den Mitgliedern des DGFP-Experten-
kreises „Faktor Mensch in M&A-Projekten“  

� Dr. Hilmar Döring  Voith AG 

� Prof. Dr. Marion Festing  ESCP-EAP Europäische  
                                                          Wirtschaftshochschule  
                                                          Berlin 

� Christiane Frühe   Deutsche Lufthansa AG 

� Eva Nell    Silkroad Management Con-
     sulting, zugleich für den  
                                                          Tönissteiner Kreis e.V.1 

� Dr. Wolfgang Werner  Degussa AG 

für ihre Anregungen zur inhaltlichen Gestaltung des Fragebo-
gens, ihre Interpretationshinweise und ihre Beiträge zu den 
praktischen Handlungsempfehlungen. 

Die Aussagekraft von empirischen Untersuchungsergebnissen 
hängt entscheidend von der Beteiligung ab. Unser Dank gilt 
daher auch allen Befragungsteilnehmern.2 

Von DGFP-Seite haben Dr. Sascha Armutat (Konzeption und 
Projektleitung) und Christiane Geighardt (Konzeption, empiri-
sche Untersuchung und Text) das Projekt begleitet. 

Düsseldorf, Februar 2007 

                                                 
1 Der Tönissteiner Kreis ist ein Zusammenschluss von Führungskräften mit 
Auslandserfahrung, deren Ziele es sind,  Deutsche stärker in die internationa-
le Zusammenarbeit einzubinden, um aktiv am Ausbau europäischer und 
internationaler Strukturen mitzuwirken sowie Impulse aus der internationa-
len Diskussion nach innen zu tragen, um Deutschland weltoffener und re-
formfähiger zu machen. 
2 Wenn in diesem Text von Personalmanagern, Führungskräften, Mitarbeitern 
Befragungsteilnehmern oder anderen Personen gesprochen wird, sind immer 
gleichermaßen Frauen und Männer gemeint. Der Verzicht auf geschlechtsspe-
zifische Differenzierung soll allein die Lesbarkeit verbessern.  
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Management Summary 

� Die Unternehmen erkennen die Relevanz von Personalma-
nagementaspekten in Mergers & Acquisitions (M&A)-
Projekten: In den meisten Unternehmen wird der Personal-
bereich in die Vorbereitung des M&A-Projektes einbezogen 
und in vielen Unternehmen werden Personalaspekte bei der 
Entwicklung der M&A-Strategie berücksichtigt. 

� Die Durchführung einer HR Due Diligence ist fast schon 
eine Selbstverständlichkeit. Analysiert werden hauptsäch-
lich finanzielle und rechtliche Personalrisiken, aber auch die 
Qualifikation, die Leistung und das Potenzial des Top-
Managements.  

� Die Integrationsprojekte sind in der Regel an einer Strategie 
ausgerichtet und ihre Steuerung ist in Form von Projekt-
gruppen institutionalisiert. In vielen Unternehmen gibt es 
eine eigene M&A-Abteilung. 

� Im Rahmen von M&A-Projekten wird planvoll kommuni-
ziert. Die meisten Unternehmen verfügen über ein Kom-
munikationskonzept und beherzigen die Regel, dass in ei-
nem M&A-Projekt die interne Information vor der oder zeit-
gleich zur externen Information erfolgen sollte. Zu einem 
intensiven Dialog mit den Mitarbeitern kommt es allerdings 
nur in wenigen Unternehmen.  

� Die Bindung und Motivation der Leistungsträger im Rah-
men des M&A-Projektes ist primär eine Führungsaufgabe. 
Das neue Führungsteam wird in der Mehrzahl der unter-
suchten Unternehmen frühzeitig identifiziert. Die Auswahl 
der Führungskräfte erfolgt allerdings oft unstrukturiert.  

� In den meisten Fällen überträgt das akquirierende Unter-
nehmen seine Personalmanagementkonzepte auf das Ziel-
unternehmen. Die am stärksten verbreitete Integrationsstra-
tegie sieht vor, dass die Unternehmenskultur des Zielunter-
nehmens an die Unternehmenskultur des akquirierenden 
Unternehmens herangeführt wird. 

� Kulturbewusstsein ist eine Grundhaltung, die in vielen Un-
ternehmen gefördert wird. Unternehmen, die das Kultur-
bewusstsein ihrer Mitarbeiter dagegen nicht kontinuierlich 
fördern, beginnen auch aus Anlass eines konkreten M&A-
Projektes eher selten damit.  

� Beim Lernen aus den Erfahrungen mit vergangenen M&A-
Projekten gibt es noch Optimierungspotenzial: Zwar doku-
mentieren zwei Drittel der untersuchten Unternehmen ihre 
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Erfahrungen mit M&A-Projekten; viele gehen dabei aller-
dings unsystematisch vor und erschweren dadurch den 
Lernprozess. 

� Neben den „Business“-Faktoren (Finanzierung, Markt- und 
Markenstrategie) leisten personalbezogene Faktoren einen 
signifikanten Beitrag zum Erfolg eines M&A-Projektes. Ins-
besondere kommt es darauf an, die Mitarbeiter durch In-
formationen über das andere Unternehmen und durch 
frühzeitiges Arbeiten in gemischten Teams auf die Zusam-
menarbeit mit den neuen Kollegen vorzubereiten und ihr 
Commitment zu fördern. Das Vorhandensein einer Integra-
tionsstrategie, die Einbindung des Personalmanagements in 
die Integrationsprojektgruppe und die Leitung dieser Pro-
jektgruppe durch einen erfahrenen Projektmanager mit 
ausgeprägter Führungskompetenz hängen ebenfalls signifi-
kant mit dem Gesamterfolg eines M&A-Projektes zusam-
men. 
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1 M&A-Erfolgsfaktoren – ein Modell 

Mergers & Acquisitions (M&A) sind und bleiben eine wichtige 
strategische Handlungsoption für Unternehmen, um im globa-
len Wettbewerb zu bestehen. Doch nicht alle M&A-Projekte 
sind erfolgreich. Dafür gibt es unterschiedliche Erklärungsan-
sätze. Häufig wird als Ursache die unzureichende Integration 
genannt, die auf die mangelnde Beachtung von Personalaspek-
ten zurückgeführt wird.3 

Daher stellt sich die zentrale Frage, welchen Beitrag das Perso-
nalmanagement zum Erfolg eines M&A-Projektes leisten kann. 
Um auf diese Frage eine Antwort zu finden, hat die DGFP in 
Zusammenarbeit mit dem Tönissteiner Kreis den Expertenkreis 
„Faktor Mensch in M&A-Projekten“ gegründet. Auf der Basis 
einer Literaturanalyse4 hat der Expertenkreis einen Bezugsrah-
men entwickelt, mit dessen Hilfe der Zusammenhang zwischen 
Maßnahmen des Personalmanagements und dem Erfolg von 
M&A-Projekten untersucht werden sollte. Dieser Bezugsrah-
men geht von der Annahme aus, dass sich der Erfolg eines 
M&A-Projektes aus einer Kombination von „Business“-
Faktoren und personalbezogenen Faktoren ergibt.  

„Business“-
Erfolgsfaktoren

Personalbezogene

Erfolgsfaktoren

(„Faktor Mensch“)

Erfolg des M&A-
Projektes

x

Finanzierung

Marktstrategie

Markenstrategie

Kulturbewusstsein

Frühzeitige Berücksichtigung 
von Personalaspekten

Führung und 
Zusammenarbeit

Information und 

Kommunikation

Integrationsprojekt-

management

Erfolgskontrolle

quantitativ

qualitativ

 

 

Abb. 1: Erfolgsfaktorenmodell für ein M&A-Projekt 

Die Finanzierung, die Marktstrategie und die Markenstrategie 
sind die für ein M&A-Projekt relevanten „Business“-

                                                 
3 Vgl. Vahs, D.; Wuth, S.: Kritischer Erfolgsfaktor: Personalmanagement. In: 
Personal 12/2001, S.668-673.  
4 Vgl. dazu die Literaturliste in Kapitel 5.4. 
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Erfolgsfaktoren: Ohne eine solide Finanzierung und eine 
durchdachte Strategie ist ein M&A-Projekt zum Scheitern ver-
urteilt.  

Diese „Business“-Faktoren sind notwendige, aber keine hinrei-
chenden Bedingungen für den Projekterfolg. Selbst ein solide 
finanziertes M&A-Projekt mit einer optimalen Markt- und 
Markenstrategie wird keinen Erfolg haben, wenn der „Faktor 
Mensch“ nicht beachtet wird. Der Expertenkreis hat sich 
schwerpunktmäßig mit personalbezogenen Erfolgsfaktoren 
beschäftigt; zu diesen Faktoren gehören die frühzeitige Berück-
sichtigung von Personalaspekten, das Kulturbewusstsein,  die 
Information und Kommunikation, die Führung und Zusam-
menarbeit und das Integrationsprojektmanagement.  

Um sicherzustellen, dass die personalbezogenen Erfolgsfakto-
ren von Beginn des M&A-Projektes an beachtet werden, ist eine 
frühzeitige Einbindung des Personalbereichs und eine frühzei-
tige Berücksichtigung von Personalaspekten unerlässlich. 

Nicht selten führen unternehmens- und/ oder landeskulturelle 
Unstimmigkeiten zum Scheitern eines M&A-Projektes. Solchen 
Schwierigkeiten kann durch die Förderung des Kulturbewusst-
seins vorgebeugt werden.  

Wenn Mitarbeiter zu spät informiert werden, wenn ihre Fragen 
und Sorgen nicht ernst genommen werden, kann von ihnen 
kaum erwartet werden, sich für den Erfolg des M&A-Projektes 
zu engagieren. Deshalb kommt einer konsequenten, intern und 
extern stringenten Informations- und Kommunikationspolitik eine 
besondere Bedeutung zu. 

Führungskräfte spielen in M&A-Prozessen eine Schlüsselrolle. 
Um Unruhe zu vermeiden und um Leistungsträger während 
des M&A-Projektes und darüber hinaus an das Unternehmen 
zu binden und sie zu motivieren, müssen geeignete Führungs-
kräfte frühzeitig identifiziert werden. Schließlich sind sie auch 
für eine möglichst reibungslose und erfolgreiche Zusammenar-
beit in den neuen Teams verantwortlich. 

Ein professionelles Integrationsprojektmanagement ist die Voraus-
setzung für die erfolgreiche Durchführung eines M&A-
Projektes: Eine Strategie muss formuliert und eine Projektstruk-
tur muss etabliert werden. 
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Kulturbewusstsein

• Strategie für die Integration der 
Unternehmenskulturen 

• Sensibilisierung der Mitarbeiter für 
die Bedeutung der Unternehmens-
kulturen

• Berücksichtung der Landes- und 
Unternehmenskultur bei allen M&A-
Entscheidungen

• interkulturelle Vorbereitung der 
Mitarbeiter

Frühzeitige Berücksichtigung 
von Personalaspekten 

• frühzeitige Berücksichtigung 
personalbezogener Einflussfaktoren

• frühzeitige Einbindung des 
Personalbereichs  

• Analyse der Personalrisiken

Führung und Zusammenarbeit

• strukturierte Auswahl des neuen
Führungsteams 

• frühestmögliche Identifikation des 
neuen Führungsteams

• frühzeitiges Arbeiten in gemischten
Teams

• Team-Entwicklung

• Talent Retention/ Commitment der
Leistungsträger fördern

Information und Kommunikation

• Kommunikationskonzept

• frühzeitige Information der Mit-
arbeiter (Transparenz der Ziele)

• Taktung und Verzahnung der in-
ternen und externen Kommunikation

• Einrichtung von Zwei-Wege-
Kommunikations-Systemen (z.B. 
„Heißer Stuhl“-Veranstaltungen)

Integrationsprojektmanagement

• Formulierung einer Integrations-
strategie

• Integrationsprojektgruppe

• PM in Projektgruppe

• M&A-Abteilung

• Expertise Leiter Integrationsprojekt 

• Harmonisierung der Personal-
konzepte

Personalbezogene Erfolgsfaktoren

 

Abb. 2: Personalbezogene Erfolgsfaktoren für ein M&A-Projekt 

Eine konsequente kurz-, mittel- und langfristige Kontrolle des 
(Teil-) Projekterfolgs – anhand von Meilensteinplänen und 
Kennzahlen – ermöglicht schließlich rechtzeitige Korrekturen 
im M&A-Prozess und bietet die Grundlage, um aus Fehlern zu 
lernen. 

Das Ziel der vorliegenden Untersuchung ist – neben einer Be-
schreibung des Status quo im Hinblick auf das Personalmana-
gement in M&A-Projekten – die empirische Überprüfung des 
Erfolgsfaktorenmodells und die Erarbeitung von Empfehlun-
gen für ein erfolgsorientiertes Personalmanagement in M&A-
Projekten.  

Folgende Fragen sollen beantwortet werden: 

� Welchen Beitrag leistet das Personalmanagement zum Er-
folg von M&A-Projekten?  

� Welche Personalmanagement-Maßnahmen sind besonders 
wichtig für den Erfolg von M&A-Projekten?  

Um die Relevanz der einzelnen Faktoren für den Erfolg eines 
M&A-Projektes empirisch untersuchen zu können, muss der 
Projekterfolg gemessen werden. Zu diesem Zweck hat der Ex-
pertenkreis verschiedene quantitative und qualitative Erfolgs-
indikatoren identifiziert. 
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quantitativ

• Cashflow

• EBITDA

• Ertragsgrößen (Umsatz)

• Profit

• Aktienkurs

• Marktdurchdringung/-anteile

• ROI M&A-Projekt

• Fluktuationsquote der

Leistungsträger

qualitativ

• Kundenzufriedenheit

• Mitarbeiterzufriedenheit/ 

Commitment

• Bewertung durch Analysten

• Produktqualität

• Innovationsfähigkeit

Indikatoren für den M&A-Projekterfolg

 

Abb. 3: Indikatoren für den M&A-Projekterfolg 

Die Überlegungen des Expertenkreises zu den Erfolgsfaktoren 
und den Indikatoren für den M&A-Projekterfolg waren der 
Ausgangspunkt für die Entwicklung des Fragebogens.5 

68 DGFP-Mitgliedsunternehmen, die in den letzten fünf Jahren 
ein M&A-Projekt initiiert haben, haben sich an der Befragung 
beteiligt. In den meisten Fällen wurde der Fragebogen von ei-
nem Personalmanager ausgefüllt.6  

Im Folgenden werden zunächst die Befragungsergebnisse be-
schrieben und die Zusammenhänge zwischen den Erfolgsfakto-
ren und dem M&A-Projekterfolg analysiert, anschließend wer-
den die Erkenntnisse zusammengefasst und Empfehlungen für 
ein erfolgsorientiertes Personalmanagement in M&A-Projekten 
abgeleitet.  

 

 

 

                                                 
5 Vgl. Kapitel 5.2.1 (Befragungsergebnisse im Überblick: Häufigkeitstabelle). 

6 Einen detaillierten Überblick über den methodischen Hintergrund der Un-
tersuchung finden Sie im Anhang (Kapitel 5.1). 
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2  Befragungsergebnisse  

 

2.1 Personalbezogene Erfolgsfaktoren  

2.1.1 Frühzeitige Berücksichtigung von Personalaspek-
ten  

Die Unternehmen erkennen die Bedeutung des „Faktors 
Mensch“ für den Erfolg von M&A-Projekten.  

In den meisten untersuchten Unternehmen wird der Personal-
bereich zumindest ansatzweise in die Vorbereitungen des 
M&A-Projektes einbezogen: Der Aussage „Der Personalbereich 
wurde in die Vorbereitungen des M&A-Projektes einbezogen“ 
stimmen 36 Prozent der Befragten voll zu, 18 Prozent ziemlich 
und 27 Prozent teilweise. 

Mit fortschreitendem Verlauf des Vorbereitungsprozesses 
nehmen Häufigkeit und Grad der Berücksichtigung von Perso-
nalaspekten kontinuierlich zu: Bei der Auswahl des Zielunter-
nehmens fanden in 46 Prozent der untersuchten Unternehmen 
Personalaspekte zumindest teilweise Berücksichtigung; in 67 
Prozent der Unternehmen wurden Personalaspekte bei der 
Entwicklung der M&A-Strategie zumindest teilweise berück-
sichtigt und 83 Prozent der Befragungsteilnehmer geben an, 
dass Personalaspekte bei den Sondierungsgesprächen mit dem 
Zielunternehmen zumindest teilweise berücksichtigt wurden. 

n=66

n=65

n=643

3

14

14

30

40

33

23

25

23

23

9

27

21

12

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Bei den
Sondierungsgesprächen

mit dem Zielunternehmen
wurden Personalaspekte

berücksichtigt.

Bei der Entwicklung der
M&A-Strategie wurden

Personalaspekte
berücksichtigt

Bei der Auswahl des
Zielunternehmens wurden

Personalaspekte
berücksichtigt.

trifft gar nicht zu trifft kaum zu trifft teilweise zu trifft ziemlich zu trifft völlig zu

 

Abb. 4: Berücksichtigung von Personalaspekten in der Vorberei-
tungsphase 
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Die meisten Unternehmen analysieren die Personalrisiken vor 
dem endgültigen Vertragsabschluss systematisch:7 In insgesamt 
89 Prozent der untersuchten Unternehmen wurden die Perso-
nalrisiken analysiert – in 70 Prozent der Unternehmen systema-
tisch, in 19 Prozent der Unternehmen unsystematisch. Nur je-
des zehnte Unternehmen verzichtete ganz auf eine HR Due 
Diligence. 

Im Rahmen der HR Due Diligence wurden primär finanzielle 
Risiken und der betriebswirtschaftliche Handlungsspielraum 
für den Umgang mit Personal analysiert: Die Personalkosten – 
einschließlich betriebliche Alterversorgung und sonstige Sozial-
leistungen – spielten in 90 Prozent der Unternehmen, die eine 
HR Due Diligence durchführen, eine Rolle. Individual- und 
kollektivrechtliche Regelungen wurden in 80 Prozent der Un-
ternehmen analysiert, die Personalstruktur (zum Beispiel die 
Anzahl der Mitarbeiter, deren Alter, die Fluktuation) in 73 Pro-
zent der Unternehmen und die Qualifikation, die Leistung und 
das Potenzial des Top-Managements in 70 Prozent der Unter-
nehmen. Die Unternehmenskultur fand in 43 Prozent der un-
tersuchten Unternehmen im Rahmen der HR Due Diligence 
Beachtung.  

Welche Aspekte spielten bei der Analyse der Personalrisiken eine Rolle?

Mehrfachnennungen; Angaben in %;n=60

5

10

17

20

35

43

48

70

73

80

80

90

0 20 40 60 80 100

Personalkosten (z.B. Vergütungssystem, AV, Sozialleist.)

Kollektivrechtliche Verpflichtungen (z.B. TV, BV)

Arbeitsverträge (z.B. Kündigungsfristen, Abfindungen)

Personalstruktur (z.B. Anzahl MA, Alter, Fluktuation)

Top-Management (z.B. Qualifikation, Leistung, Potenzial)
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Abb. 5: Schwerpunkte der HR Due Diligence 

 

                                                 
7 Eine Übersicht über Prüfgegenstände und Quellen, aus denen sich Anhalts-
punkte für Chancen, Risiken oder Verpflichtungen ergeben können, bietet die 
HR Due Diligence-Checkliste in Kapitel 5.3. 
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2.1.2 Kulturbewusstsein 

Kulturbewusstsein – gemeint ist die Sensibilität für die Bedeu-
tung von Unternehmens- und Landeskulturen – ist eine 
Grundhaltung und als solche weitgehend unabhängig von ei-
nem konkreten M&A-Projekt.  

Unternehmen, die ihre Mitarbeiter kontinuierlich für die Bedeu-
tung von Unternehmenskulturen sensibilisieren, tun dies auch 
mit größerer Wahrscheinlichkeit im Rahmen von M&A-
Projekten als Unternehmen, die ihre Mitarbeiter nicht kontinu-
ierlich für die Bedeutung von Unternehmenskulturen sensibili-
sieren; nur wenige Unternehmen fangen im Rahmen des M&A-
Projektes mit entsprechenden Maßnahmen an.8  

Die Aussage, dass die Mitarbeiter – unabhängig vom M&A-
Projekt – kontinuierlich für die Bedeutung von Unternehmens-
kulturen sensibilisiert werden, trifft auf ein gutes Drittel der 
untersuchten Unternehmen völlig oder ziemlich zu. Gut ein 
Viertel der Befragungsteilnehmer stimmt der Aussage voll bzw. 
weitgehend zu, dass die Mitarbeiter im Rahmen des M&A-
Projektes gezielt für die Bedeutung der Unternehmenskulturen 
sensibilisiert werden. Weitere Auswertungen zeigen: Insgesamt 
sensibilisieren 46 Prozent der untersuchten Unternehmen ihre 
Mitarbeiter – kontinuierlich und/oder im Rahmen des M&A-
Projektes – für die Bedeutung von Unternehmenskulturen.9 

 

                                                 
8 Zwischen der kontinuierlichen Sensibilisierung für die Bedeutung der Un-
ternehmenskulturen und der Sensibilisierung im Rahmen des M&A-Projektes 
besteht ein signifikanter statistischer Zusammenhang (r=.524; p<.01) – vgl. 
„Statistisches Glossar“ (Kapitel 5.1.3). 
9 Unternehmen, die eine oder beide Fragen mit „trifft ziemlich zu“ oder „trifft 
völlig zu“ beantwortet haben. 
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Abb. 6: Sensibilisierung für die Bedeutung der Unternehmenskultu-
ren 

Ein ähnliches Bild zeigt sich in internationalen M&A-Projekten 
im Hinblick auf die Förderung der interkulturellen Kompetenz: 
Unternehmen, die die interkulturelle Kompetenz ihrer Mitar-
beiter nicht kontinuierlich fördern, fördern die interkulturelle 
Kompetenz auch seltener im Rahmen eines M&A-Projektes als 
Unternehmen, die die interkulturelle Kompetenz ihrer Mitar-
beiter kontinuierlich fördern.10 

In 21 Prozent der untersuchten internationalen M&A-Projekte 
wurde die interkulturelle Kompetenz der Mitarbeiter im Rah-
men des Projektes gezielt gefördert. 38 Prozent der Befragungs-
teilnehmer, die von einem internationalen M&A-Projekt berich-
ten, geben an, dass die interkulturelle Kompetenz der Mitarbei-
ter auch unabhängig von einem M&A-Projekt kontinuierlich 
gefördert wird. Auch hier zeigen weitere Auswertungen: Insge-
samt fördern 46 Prozent der untersuchten Unternehmen – kon-
tinuierlich und/oder im Rahmen des M&A-Projektes –  die in-
terkulturelle Kompetenz ihrer Mitarbeiter.11 

                                                 
10 Zwischen der kontinuierlichen Förderung der interkulturellen Kompeten-
zen und der Förderung im Rahmen des M&A-Projektes besteht ein signifikan-
ter statistischer Zusammenhang (r=.520; p<.01) – vgl. „Statistisches Glossar“ 
(Kapitel 5.1.3). 
11 Unternehmen, die eine oder beide Fragen mit „trifft ziemlich zu“ oder „trifft 
völlig zu“ beantwortet haben. 
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Abb. 7: Förderung der interkulturellen Kompetenzen 

Nicht alle Unternehmen sind sich der kulturellen Herausforde-
rungen eines internationalen M&A-Projektes bewusst: In 25 
Prozent der untersuchten internationalen M&A-Projekte wur-
den bei den Entscheidungen im Rahmen des M&A-Projektes 
die landeskulturellen Besonderheiten kaum oder gar nicht be-
rücksichtigt. 
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Bei den Entscheidungen im Rahmen des M&A-Projektes wurden die 
Besonderheiten der Landeskulturen berücksichtigt.
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Abb. 8:  Berücksichtigung der Landeskulturen 
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2.1.3 Information und Kommunikation  

Die Unternehmen legen im Rahmen von M&A-Projekten Wert 
auf eine planvolle Kommunikation, die in vielfältiger Weise 
durch rechtliche Vorgaben bestimmt ist.  

In 73 Prozent der untersuchten Unternehmen gab es ein Kom-
munikationskonzept für das M&A-Projekt. 

Die meisten Unternehmen haben darauf geachtet, dass die Mit-
arbeiter zeitgerecht durch das Unternehmen informiert werden 
und nicht durch externe Quellen: In 48 Prozent der untersuch-
ten Fälle wurden interne und externe Interessengruppen zeit-
gleich über die Ziele des M&A-Projektes informiert; in 41 Pro-
zent der Fälle wurden zunächst die internen Interessengruppen 
(Führungskräfte, Betriebsrat, Mitarbeiter) informiert.  

Wen hat Ihr Unternehmen zuerst über die Ziele des M&A-Projektes
informiert?

Angaben in %;n=63
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Abb. 9: Informationspolitik 

In der Hälfte der untersuchten Unternehmen wurden die Mit-
arbeiter frühzeitig über die Auswirkungen des M&A-Projektes 
informiert. Kommunikation bedeutet wechselseitigen Aus-
tausch und geht über bloße Information hinaus. Ein solcher 
Austausch ist keine Selbstverständlichkeit: In 46 Prozent der 
untersuchten M&A-Projekte ist das Unternehmen kaum oder 
gar nicht auf die Äußerungen der Mitarbeiter eingegangen; in 
43 Prozent der M&A-Projekte wurde den Mitarbeitern kaum 
oder gar nicht die Gelegenheit gegeben, sich zu äußern. Es lässt 
sich also feststellen: Je mehr Aufwand eine Kommunikations-
maßnahme erfordert, desto weniger verbreitet ist sie. 
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Abb. 10: Intensität der Information bzw. Kommunikation 

 

2.1.4 Führung und Zusammenarbeit 

Auf die Zusammenarbeit mit den neuen Kollegen werden die 
Mitarbeiter in erster Linie durch Informationen über das andere 
Unternehmen vorbereitet. In einigen Unternehmen wird die 
Zusammenarbeit durch die frühzeitige Zusammenstellung ge-
mischter Teams gefördert. Teamentwicklungsmaßnahmen sind 
weniger häufig. In M&A-Projekten, in denen eine Integration 
der Unternehmenskulturen angestrebt wird, wird die Zusam-
menarbeit mit den neuen Kollegen intensiver gefördert als in 
M&A-Projekten, in denen die Unternehmenskulturen bewusst 
nicht integriert werden sollen.12 

                                                 
12 Zwischen der Integrationsstrategie und Informationen über das andere 
Unternehmen besteht ein signifikanter statistischer Zusammenhang (Eta=.248; 
p<.05); zwischen der Integrationsstrategie und Teamentwicklungsmaßnah-
men besteht ein signifikanter statistischer Zusammenhang (Eta=.354; p<.01) 
und zwischen der Integrationsstrategie und frühzeitigem Arbeiten in ge-
mischten Teams besteht ebenfalls ein signifikanter statistischer Zusammen-
hang (Eta=.307; p<.05) – vgl. „Statistisches Glossar“ (Kapitel 5.1.3).  
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Abb. 11: Förderung der Zusammenarbeit 

In zwei von drei untersuchten Unternehmen wurde im Rahmen 
des M&A-Projektes das Führungsteam neu zusammengestellt. 
In drei von vier Unternehmen geschah dies unmittelbar nach 
dem endgültigen Vertragsabschluss; in einem Viertel der Un-
ternehmen wurde das Führungsteam zu einem späteren Zeit-
punkt in der Integrationsphase zusammengestellt. Bei der 
Auswahl des neuen Führungsteams kamen nur in 18 Prozent 
Unternehmen strukturierte Verfahren zum Einsatz. 

Wurde das neue Führungsteam mit einem strukturierten Verfahren (z.B. 
Management Audit, Assessment Center, Interviews) ausgewählt? 

Angaben in %;n=38
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Abb. 12: Strukturierte Auswahl des neuen Führungsteams 
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Eine wichtige Aufgabe der Führungskräfte im Rahmen von 
M&A-Projekten ist die Bindung und Motivation der Leistungs-
träger: Das Commitment der Leistungsträger wird in den meis-
ten Fällen durch persönliche Gespräche mit dem Vorgesetzten, 
durch eine Erweiterung des Verantwortungsbereichs und 
durch das Aufzeigen von Karriereperspektiven gefördert. Sozi-
alleistungen spielen in den untersuchten Unternehmen für die 
Förderung des Commitments eine untergeordnete Rolle.  

Im Rahmen des M&A-Projektes wurde das Commitment der 
Leistungsträger...
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Abb. 13: Förderung des Commitments 

 

2.1.5 Integrationsprojektmanagement 

Die meisten Integrationsprojekte sind an einer Strategie ausge-
richtet und ihre Steuerung ist in Form von Projektgruppen oder 
M&A-Abteilungen institutionalisiert. 

Eine Strategie für den angestrebten Grad der Integration beider 
Unternehmen gab es in 80 Prozent der untersuchten Unter-
nehmen.  

Am Beispiel der Unternehmenskultur wird deutlich, wie unter-
schiedlich die Integrationsstrategien sein können: In der Mehr-
heit der untersuchten Fälle (56 Prozent) sollte die Unterneh-
menskultur des Zielunternehmens weitgehend an die Unter-
nehmenskultur des akquirierenden Unternehmens herange-
führt werden; in 11 Prozent der Fälle verhielt es sich umge-
kehrt. In jedem fünften Fall sollte eine neue gemeinsame Un-
ternehmenskultur entwickelt werden und in 14 Prozent der 
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untersuchten M&A-Projekte sollten die Unternehmenskulturen 
bewusst nicht integriert werden. 

Welche Strategie zur Integration der Unternehmenskulturen wurde 
verfolgt?

Angaben in %;n=66
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Abb. 14: Strategien zur Integration der Unternehmenskulturen 

Die bestehende Personalstrategie wurde in 52 Prozent der un-
tersuchten Unternehmen im Rahmen des M&A-Projektes bei-
behalten; in jedem vierten M&A-Projekt wurde vom akquirie-
renden Unternehmen eine neue Personalstrategie entwickelt; in 
21 Prozent der M&A-Projekte haben beide Unternehmen ge-
meinsam eine neue Personalstrategie entwickelt und in nur 
einem M&A-Projekt wurde die neue Personalstrategie vom 
Zielunternehmen entwickelt. 
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Wurde im Rahmen des M&A-Projektes eine neue Personalstrategie 
entwickelt?

Angaben in %;n=63
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Abb. 15: Neue Personalstrategie 

Der Umgang mit Personalmanagementkonzepten im Rahmen 
von M&A-Projekten macht deutlich, dass es kaum „Merger of 
Equals“ gibt: Die Personalmanagementkonzepte wurden in den 
meisten Fällen harmonisiert,  indem das akquirierende Unter-
nehmen seine Personalkonzepte im Zielunternehmen einführte. 
Konzepte des Zielunternehmens wurden in Ausnahmefällen 
übernommen; selten wurden neue Konzepte erstellt – am ehes-
ten für die Organisation des Personalbereichs, die Vergütung 
und das Personalcontrolling. Strategische, globale Personalma-
nagementprozesse (z.B. Führungskräfteentwicklung) werden 
nach einer Akquisition eher harmonisiert als operative, lokale 
Prozesse (z.B. Ausbildung, Arbeitszeitmodelle). 
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Wurden im Rahmen des M&A-Projektes Personalmanagement-Konzepte 
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Abb. 16: Harmonisierung der Personalmanagementkonzepte 

Die EDV-Systeme im Personalbereich wurden in 53 Prozent der 
untersuchten M&A-Projekte harmonisiert. 

Mit Blick auf die Organisation des M&A-Projektes zeigt sich 
folgendes Ergebnis:   

In 44 Prozent der untersuchten Unternehmen gibt es eine 
M&A-Abteilung mit mindestens einem Mitarbeiter.  

Häufig ist ein Steuerungsteam für die Integration des Zielun-
ternehmens in das akquirierende Unternehmen zuständig. Ein 
solches Team gab es in 75 Prozent der untersuchten Unterneh-
men. Die Existenz einer Integrationsprojektgruppe hängt mit 
der Integrationsstrategie zusammen: Wenn die Unternehmens-
kulturen bewusst nicht integriert werden sollen, gibt es seltener 
eine solche Projektgruppe.13  

Die Einbindung des Personalmanagements scheint in der Integ-
rationsphase fast selbstverständlich zu sein: In 80 Prozent der 
Unternehmen, in denen es ein Steuerungsteam gab, war ein 
Personalmanager in dieser Projektgruppe vertreten. 

Geleitet wird das Integrationsprojekt in der Regel von einem 
erfahrenen Projektmanager mit sehr guten Branchenkenntnis-
sen. Erfahrungen mit M&A-Projekten sind anscheinend von 
nachrangiger Bedeutung – 23 Prozent der Befragungsteilneh-

                                                 
13 Zwischen der Integrationsstrategie und der Existenz einer Integrationspro-
jektgruppe besteht ein signifikanter statistischer Zusammenhang (Cramer’s 
V=.479; p<.01) – vgl. „Statistisches Glossar“ (Kapitel 5.1.3). 
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mer berichten von Projekten, deren Leiter kaum oder gar nicht 
einschlägig erfahren waren.   

Das Integrationsprojekt wurde von einem Manager geleitet, der...
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Abb. 17: Profil des Integrationsprojektleiters 

 

2.2  „Business“-Erfolgsfaktoren 

Ein grundlegender Erfolgsfaktor eines M&A-Projektes ist die 
Qualität des Geschäftskonzeptes im Hinblick auf die Finanzie-
rung, die Marktstrategie und die Markenstrategie. 

Alle drei Aspekte werden von den befragten Personalmanagern 
in Bezug auf das M&A-Projekt, von dem sie berichten, sehr 
positiv beurteilt: Jeweils knapp drei Viertel der Befragungsteil-
nehmer bewerten die Finanzierung, die Markt- und die Mar-
kenstrategie mit „sehr gut“ bzw. „gut“. 
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Wie beurteilen Sie rückblickend die Grundlagen des M&A-Projektes in 
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Abb. 18: Beurteilung der „Business“-Erfolgsfaktoren 

 

2.3 Erfolgskontrolle 

Viele Unternehmen überprüfen den Erfolg des M&A-Projektes 
fortlaufend, um Steuerungsinformationen zu gewinnen. 

47 Prozent der untersuchten Unternehmen hatten zum Zeit-
punkt der Befragung bereits den Erfolg des M&A-Projektes 
überprüft; in 38 Prozent der Unternehmen war die Erfolgskon-
trolle noch nicht durchgeführt, aber geplant.14 16 Prozent der 
Unternehmen verzichten auf eine Überprüfung des Projekter-
folgs. 

                                                 
14 Diese Ergebnisse können auch mit der Zeitspanne zwischen Projektstart 
und Befragung zusammenhängen; es wurden M&A-Projekte untersucht, 
deren Start höchstens fünf Jahre zurücklag.     
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Hat Ihr Unternehmen den Erfolg des M&A-Projektes überprüft?

Angaben in %;n=64
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Abb. 19: Erfolgskontrolle 

Der Erfolg des M&A-Projektes wurde in den meisten Fällen (74 
Prozent) spätestens nach einem Jahr überprüft. Da kaum ein 
M&A-Projekt bereits ein Jahr nach dem Vertragsabschluss be-
endet ist, ist davon auszugehen, dass es sich um eine prozess-
begleitende Erfolgskontrolle handelt und nicht um eine ab-
schließende Bewertung des Projekterfolgs. Diese Interpretation 
wird durch Anmerkungen der Befragungsteilnehmer bestätigt: 
„Erfolgskontrolle passiert on-going“; „Erfolgskontrolle findet 
laufend (...) statt“; „laufende Überprüfung“. 

Wie viel Zeit lag zwischen Vertragsabschluss und Erfolgskontrolle?
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Abb. 20: Zeitpunkt der Erfolgskontrolle 
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Der Projekterfolg wird in erster Linie an Finanzkennzahlen 
festgemacht: In 73 Prozent der untersuchten Unternehmen, die 
den Erfolg des M&A-Projektes bereits überprüft haben, diente 
der Umsatz als Erfolgsindikator, in 50 Prozent der Unterneh-
men der EBITDA (Earnings before Interest, Tax, Depreciation 
and Amortisation) und in 50 Prozent der Unternehmen der Pro-
fit. Die Kundenzufriedenheit wurde ebenfalls in 50 Prozent der 
Unternehmen als Erfolgskenngröße herangezogen. Am Com-
mitment bzw. der Zufriedenheit der Mitarbeiter wurde der Er-
folg in 40 Prozent der Fälle festgemacht, an der Fluktuations-
quote der Leistungsträger in 30 Prozent der Fälle. Als sonstige 
Erfolgsindikatoren wurden angeführt: Integrationsquote, Ent-
wicklungsfortschritt, Management Commitment. 

Woran hat Ihr Unternehmen den Erfolg des M&A-Projektes festgemacht?

Mehrfachnennungen; Angaben in %;n=30
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Am Profit

Am EBITDA

An Ertragsgrößen (Umsatz)

 

 

Abb. 21: Von den Unternehmen verwendete Indikatoren für den 
M&A-Projekterfolg 

Bei den Unternehmen, die den Projekterfolg noch nicht über-
prüft haben, zeigt sich ein ähnliches Bild: Auch sie planen, den 
Erfolg des M&A-Projektes vor allem an Finanzkennzahlen und 
an der Kundenzufriedenheit festzumachen. 
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Woran plant Ihr Unternehmen den Erfolg des M&A-Projektes
festzumachen?

Mehrfachnennungen; Angaben in %;n=24
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Abb. 22: Indikatoren für den M&A-Projekterfolg (geplant) 

Eine systematische Aufbereitung der Erfahrungen liefert eine 
wertvolle Informationsbasis für die nächsten M&A-Projekte. 
Dazu der Kommentar eines Befragungsteilnehmers: „Die im 
Rahmen der letzten M&A-Prozesse gesammelten Erfahrungen 
werden zur Zeit analysiert. Auf dieser Basis erarbeiten wir ein 
M&A-Konzept zur Vermeidung von Fehlern, welches für zu-
künftige Projekte als Leitfaden genutzt werden wird“. 21 Pro-
zent aller untersuchten Unternehmen dokumentieren ihre Er-
fahrungen mit M&A-Projekten systematisch. 41 Prozent doku-
mentieren zwar ihre Erfahrungen, gehen dabei aber eher unsys-
tematisch vor. 38 Prozent dokumentieren ihre Erfahrungen mit 
M&A-Projekten überhaupt nicht. 
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Werden in Ihrem Unternehmen die Erfahrungen mit M&A-Projekten
dokumentiert?

Angaben in %;n=61
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Abb. 23: Dokumentation der Erfahrungen 

 

2.4 Erfolg des M&A-Projektes 

Der Erfolg des M&A-Projektes wurde durch eine allgemeine 
Gesamteinschätzung der befragten Personalmanager sowie 
anhand differenzierter quantitativer und qualitativer Erfolgsin-
dikatoren ermittelt. 

Nach Einschätzung der befragten Personalmanager waren 71 
Prozent der untersuchten M&A-Projekte sehr oder ziemlich 
erfolgreich. Nur 14 Prozent ziehen eine negative Bilanz.15  

                                                 
15 Es ist nicht auszuschließen, dass dieses Ergebnis durch Selbstselektion der 
Befragungsteilnehmer verzerrt ist: Eventuell haben Personalmanager, die von 
einem erfolgreichen M&A-Projekt berichten können, eher Interesse, an einer 
Befragung zu diesem Thema teilzunehmen.  
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Wie beurteilen Sie insgesamt den Erfolg des M&A-Projektes?
Das Projekt war...
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Abb. 24: Einschätzung des Projekterfolgs (gesamt) 

Das M&A-Projekt hat sich nach Einschätzung der Personalma-
nager in vielen Unternehmen positiv auf die Wettbewerbsfä-
higkeit, die Innovationsfähigkeit, die Umsätze und die Kun-
denzufriedenheit ausgewirkt. Von negativen Auswirkungen 
wird am ehesten bezogen auf die Motivation der Mitarbeiter 
und das Commitment der Leistungsträger berichtet. 

Wie schätzen Sie die Situation Ihres Unternehmens ein? Im Vergleich zur 
Situation vor dem M&A-Projekt gelingt es unserem Unternehmen heute...
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Abb. 25: Einschätzung des Projekterfolgs (einzelne Indikatoren) 
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3 Zusammenhänge  

3.1 Zusammenhänge mit dem Projekterfolg 

Personalbezogene Faktoren leisten einen eigenständigen Bei-
trag zum Erfolg eines M&A-Projektes; sie haben unabhängig 
von den „Business“-Faktoren einen signifikanten Einfluss auf 
den Projekterfolg. Hierbei spielen die Unternehmensgröße und 
der Umfang des M&A-Projektes keine Rolle – so das Ergebnis 
einer multiplen Regressionsanalyse.16  

Um die Frage beantworten zu können, welche Personalmana-
gement-Maßnahmen für den Erfolg von M&A-Projekten be-
sonders wichtig sind, wäre es wünschenswert, eine multiple 
Regressionsanalyse mit den einzelnen Erfolgsfaktoren als un-
abhängigen Variablen durchführen zu können. Für diese Ana-
lyse reicht hier aber die Fallzahl nicht aus.  

Einen ersten Eindruck von der Bedeutung der einzelnen Fakto-
ren für den M&A-Erfolg vermittelt jedoch eine bivariate Korre-
lations- bzw. Varianzanalyse.17 Sie macht deutlich, welche per-
sonalbezogenen Faktoren mit dem Erfolg eines M&A-Projektes 
in Zusammenhang stehen und also wichtige Ansatzpunkte für 
ein erfolgsorientiertes Personalmanagement in M&A-Projekten 
sind. In der folgenden Tabelle werden die personalbezogenen 
Erfolgsfaktoren in der Rangfolge ihrer statistischen Bedeutung 
für den Gesamterfolg des M&A-Projektes wiedergegeben. 

 

 

 

 

 

                                                 
16 Vgl. Abbildung 30 in Kapitel 5.2.2. und  „Statistisches Glossar“ (Kapitel 
5.1.3). 
17 Die Zusammenhänge zwischen dem Erfolgsindex und den Erfolgsfaktoren 
mit metrischem Skalenniveau wurden korrelationsanalytisch untersucht (Zu-
sammenhangsmaß Pearson’s r). Die Zusammenhänge zwischen dem Erfolgs-
index und den Erfolgsfaktoren mit nicht-metrischem Skalenniveau wurde 
varianzanalytisch untersucht (Zusammenhangsmaß Eta) – vgl. „Statistisches 
Glossar“ (Kapitel 5.1.3)..  
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18 Der Erfolgsindex wurde als Durchschnittswert aller Erfolgsindikatoren 
berechnet (vgl. Abbildung 25); der Index „Business“-Erfolgsfaktoren wurde 
als Durchschnittswert der „Business“-Erfolgsfaktoren Finanzierung, Markt-
strategie und Markenstrategie berechnet; der Index Personalbezogene Erfolgs-
faktoren wurde als Durchschnittswert der  personalbezogenen Erfolgsindika-
toren mit metrischem Skalenniveau berechnet – die personalbezogenen Er-
folgsfaktoren mit nicht-metrischem Skalenniveau blieben unberücksichtigt 
(vgl. Kapitel 5.2.1 – Befragungsergebnisse im Überblick: Häufigkeitstabelle 
und  „Statistisches Glossar“ (Kapitel 5.1.3)). 
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Abb. 26: Signifikante positive statistische Zusammenhänge zwischen 
personalbezogenen Faktoren und dem Gesamterfolg19 

Es zeigt sich also, dass Unternehmen,  

� die ihre Mitarbeiter auf die Zusammenarbeit mit den neuen 
Kollegen vorbereiten (durch Informationen über das andere 
Unternehmen und durch frühzeitiges Arbeiten in gemisch-
ten Teams),  

� die über eine Integrationsstrategie verfügen,  

� die einen erfahrenen Projektmanager mit ausgeprägter Füh-
rungskompetenz mit der Projektleitung betrauen,  

� die im Rahmen des M&A-Projektes das Commitment der 
Leistungsträger fördern,  

� die das Personalmanagement in die Integrationsprojekt-
gruppe einbinden,  

mit ihren M&A-Projekten deutlich mehr Erfolg haben als Un-
ternehmen, die diese Faktoren nicht beachten. 

Die einzelnen Indikatoren für den M&A-Projekterfolg lassen 
sich in drei Kategorien einteilen:20  

� den wirtschaftlichen Unternehmenserfolg (gemessen an 
EBITDA, Cashflow, Profit, Kundenzufriedenheit, Wettbe-
werbsfähigkeit, Umsatz),  

                                                 
19 Vgl. „Statistisches Glossar“ (Kapitel 5.1.3). 
20 Die Dreigliederung ist das Ergebnis einer explorativen Faktorenanalyse (vgl. 
Abbildung 31 in Kapitel 5.2.2 und „Statistisches Glossar“ (Kapitel 5.1.3)). 
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� die Produktqualität und Innovationsfähigkeit und  

� das Commitment der Mitarbeiter (gemessen an der Motiva-
tion der Mitarbeiter und der Bindung der Leistungsträger). 

Untersucht man den Zusammenhang der personalbezogenen 
Erfolgsfaktoren mit diesen drei Kategorien des M&A-
Projekterfolges, dann zeigt sich unter anderem:21 

In Unternehmen, die ihre Mitarbeiter durch Informationen über 
das andere Unternehmen auf die Zusammenarbeit mit den 
neuen Kollegen vorbereiten, ist deren Commitment höher als in 
anderen Unternehmen. In internationalen M&A-Projekten 
hängt das Commitment außerdem stark mit der Förderung der 
interkulturellen Kompetenz der Mitarbeiter und mit der Be-
rücksichtigung landeskultureller Besonderheiten bei den Ent-
scheidungen im Rahmen des M&A-Projektes zusammen.  

In internationalen M&A-Projekten besteht ein positiver Zu-
sammenhang zwischen der Projekterfolgskategorie „Produkt-
qualität und Innovationsfähigkeit“ und der Förderung der in-
terkulturellen Kompetenz der Mitarbeiter.  

Der wirtschaftliche Erfolg des M&A-Projektes steht vor allem in 
Zusammenhang mit dem Vorhandensein einer Integrationsstra-
tegie, mit der Projektmanagementerfahrung des Projektleiters 
sowie mit der Vorbereitung der Mitarbeiter auf die Zusammen-
arbeit mit den neuen Kollegen durch frühzeitiges Arbeiten in 
gemischten Teams.  

 

 

3.2 Unterschiede zwischen nationalen und internatio-
nalen M&A-Projekten  

Unterscheiden sich internationale M&A-Projekte von nationa-
len? Und falls ja, in welcher Hinsicht? 

Eine Analyse der Zusammenhänge zwischen der Internationali-
tät eines M&A-Projektes und den einzelnen Erfolgsfaktoren 
und –indikatoren macht deutlich, dass es nur wenige Unter-
schiede gibt: 22 In internationalen M&A-Projekten... 

                                                 
21 Vgl. Abbildung 32 in Kapitel 5.2.2. 
22 Zwischen der Internationalität eines M&A-Projektes und der Existenz einer 
Integrationsprojektgruppe besteht ein signifikanter statistischer Zusammen-
hang (Cramer’s V=.271; p<.05). Zwischen der Internationalität eines M&A-
Projektes und personellen Veränderungen im Führungsteam besteht ein signi-
fikanter statistischer Zusammenhang (Cramer’s V=.280; p<.05). Zwischen der 
Internationalität eines M&A-Projektes und der Förderung des Commitments 
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� ...ist häufiger eine Integrationsprojektgruppe vorhanden als 
in nationalen M&A-Projekten. 

� ...wird das Führungsteam im Rahmen des M&A-Projektes 
häufiger neu zusammengestellt als in nationalen M&A-
Projekten. 

� ...wird das Commitment der Leistungsträger häufiger durch 
monetäre Anreize gefördert als in nationalen M&A-
Projekten. 

� ...spielen die Personal-IT-Systeme bei der HR Due Diligence 
seltener eine Rolle als in nationalen M&A-Projekten. 

� ...wird der EBITDA häufiger als Erfolgsindikator verwendet 
als in nationalen M&A-Projekten. 

Für alle übrigen Erfolgsfaktoren und –indikatoren wurden kei-
ne signifikanten statistischen Zusammenhänge mit der Interna-
tionalität des M&A-Projektes gefunden. Insgesamt ähneln sich 
also die Erfolgsfaktoren und –indikatoren für internationale 
und für nationale M&A-Projekte. 

 

                                                                                                         
durch monetäre Anreize besteht ein signifikanter statistischer Zusammen-
hang (Eta=.311; p<.05). Zwischen der Internationalität eines M&A-Projektes 
und der Analyse der Personal-IT-Systeme im Rahmen einer HR Due Diligence 
besteht ein signifikanter statistischer Zusammenhang (Cramer’s V=.254; 
p=.05). Zwischen der Internationalität eines M&A-Projektes und der Verwen-
dung des EBITDA als Erfolgsindikator besteht ein signifikanter statistischer 
Zusammenhang (Cramers’s V=.408; p<.05) – vgl. „Statistisches Glossar“ (Ka-
pitel 5.1.3). 
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4 Empfehlungen für das Personalmanagement in 
M&A-Projekten 

Grundlage der folgenden Empfehlungen für ein erfolgsorien-
tiertes Personalmanagement in M&A-Projekten sind neben den 
Ergebnissen der empirischen Untersuchung die Erfahrungen 
und die Expertise der Arbeitskreismitglieder. Diese Empfeh-
lungen sollen dazu beitragen, dass ein so umfassender Verän-
derungsprozess, wie er durch ein M&A-Projekt eingeleitet 
wird, gelingt:  

� Je früher, desto besser - das Personalmanagement ist wich-
tig für das M&A-Projekt:  

Achten Sie darauf, dass der Personalbereich so früh wie 
möglich in die Vorbereitungen des M&A-Projektes ein-
gebunden wird. Sorgen Sie dafür, dass das Personalma-
nagement von Anfang an in den Steuerungsgremien 
vertreten ist. 

Berücksichtigen Sie Personalaspekte insbesondere bei 
der Entwicklung der M&A-Strategie.  

Achten Sie bei internationalen M&A-Projekten bereits 
bei der Auswahl des Zielunternehmens  auf landesspe-
zifische Personalaspekte (z.B. Arbeitsrecht, Gewerk-
schaften). Analysieren Sie die Personalrisiken in einer 
HR Due Diligence – beachten Sie neben rechtlichen Ver-
pflichtungen und finanziellen Risiken insbesondere 
auch „weiche Faktoren“ wie die Qualifikation, die Leis-
tung und das Potenzial des Top-Managements sowie 
kulturelle Risiken.  

� Bereiten Sie die Mitarbeiter frühzeitig auf ihre Tätigkeit in 
einem neuen Unternehmensumfeld vor: 

Informieren Sie die Mitarbeiter über das andere Unter-
nehmen. 

Fördern Sie gezielt das Commitment, d.h. die Bindung 
und die Motivation, der Leistungsträger.  

Machen Sie den Mitarbeitern die Bedeutung der Unter-
nehmenskulturen bewusst. 

Fördern Sie in internationalen M&A-Projekten die inter-
kulturellen Kompetenzen der Mitarbeiter und berück-
sichtigen Sie die Besonderheiten der Landeskulturen. 
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� Kümmern Sie sich frühzeitig um die neue Führungsmann-
schaft: 

Wählen Sie das neue Führungsteam – nach Möglichkeit 
mit einem strukturierten Verfahren – so früh wie mög-
lich aus.  

Fördern Sie gezielt die Bindung und die Motivation der 
Führungskräfte. 

� Kommunizieren Sie systematisch: 

Erstellen Sie ein Kommunikationskonzept, in dem Sie 
regeln, wer wann worüber informiert werden soll und 
welche Medien zum Einsatz kommen sollen.  

Informieren Sie die Mitarbeiter frühzeitig über die Aus-
wirkungen des M&A-Projektes. Stellen Sie sicher, dass 
die Mitarbeiter nicht erst aus den Medien davon erfah-
ren.  

Geben Sie den Mitarbeitern nach Möglichkeit Gelegen-
heit, sich mit den Projektverantwortlichen auszutau-
schen. Treten Sie in einen wechselseitigen Dialog. 

� Mit dem unterschriebenen Vertrag fängt die Arbeit erst an – 
betreiben Sie ein systematisches Post-Merger-
Integrationsmanagement:  

Detaillieren Sie die Integrationsstrategie, erstellen Sie ei-
nen Umsetzungsplan.  

Achten Sie darauf, dass es für die Umsetzung der Integ-
ration eine Steuerungsgruppe gibt und dass ein Perso-
nalmanager in der Gruppe vertreten ist. 

Beauftragen Sie einen erfahrenen Projektmanager mit 
ausgeprägter Führungskompetenz mit der Leitung des 
Integrationsprojekts.  

Machen Sie sich im Rahmen des fachlichen Integrati-
onsprojektes frühzeitig Gedanken, welche Maßnahmen 
ergriffen und welche Personalmanagementkonzepte wie 
harmonisiert werden sollen.  

Führen Sie die Mitarbeiter in gemischten Teams zu-
sammen und unterstützen Sie ihre Zusammenarbeit 
durch Teamentwicklungsmaßnahmen.  

� Überprüfen Sie den Erfolg des M&A-Projektes und doku-
mentieren Sie die Erfahrungen systematisch:  
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Orientierten Sie sich bei der Wahl der Erfolgsindikato-
ren am Projektziel, den Meilensteinen ihres Umset-
zungsplans und am Zeitpunkt der Messung. 

Werten Sie die Erfahrungen aus dem M&A-Projekt sys-
tematisch aus und stellen Sie sicher, dass die Lernerfah-
rungen für zukünftige Projekte genutzt werden. 
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5 Anhang 

5.1 Methodischer Hintergrund 

5.1.1 Vorgehen 

Im Sommer 2006 wurden die ordentlichen Mitgliedsunterneh-
men der DGFP e.V. zu einer Online-Befragung eingeladen.23  

Um ein gemeinsames Begriffsverständnis herzustellen, wurde 
dem Fragebogen die folgende Definition vorangestellt: „Unter 
einem M&A-Projekt verstehen wir Verbindungen von zwei 
Unternehmen oder Unternehmensteilen, die dadurch gekenn-
zeichnet sind, dass sich die Eigentumsverhältnisse mindestens 
bei einem Unternehmen oder Unternehmensteil verändern“. 
Die Befragungsteilnehmer wurden darauf hingewiesen, dass 
reine Finanzbeteiligungen und Joint Venture in der vorliegen-
den Untersuchung nicht betrachtet werden sollen. Sie wurden 
gebeten, alle Fragen auf das letzte von ihrem Unternehmen 
initiierte M&A-Projekt zu beziehen. 

 

5.1.2 Realisierte Stichprobe 

Insgesamt haben sich 107 Unternehmen an der Befragung betei-
ligt, von denen 68 die Kriterien für die vollständige Beantwor-
tung des Fragebogens erfüllten: Die detaillierten Fragen zum 
M&A-Projekt konnten sinnvoll nur von Befragungsteilnehmern 
beantwortet werden, die ihre Antworten auf ein M&A-Projekt 
beziehen, das ihr Unternehmen selbst initiiert hat und das nicht 
länger als fünf Jahre zurückliegt. Die übrigen 39 Befragungs-
teilnehmer, die diese Kriterien nicht erfüllten, wurden direkt im 
Anschluss an die entsprechende Filterfrage zu den abschlie-
ßenden statistischen Fragen geleitet; d.h. 68 von 1524 Fragebö-
gen (4 Prozent) konnten vollständig ausgewertet werden.24  

                                                 
23 Zunächst waren im Mai 2006 ca. 500 zufällig ausgewählte Mitgliedsunter-
nehmen zu der Befragung eingeladen worden. Um die Datenbasis zu erwei-
tern, wurde die Befragung im Juli 2006 zu einer Vollerhebung ausgeweitet. 
Eingeladen wurden alle ordentlichen Mitgliedsunternehmen, deren E-Mail-
Adressen bekannt waren. Der Fragebogen war jeweils für ca. vier Wochen 
freigeschaltet. 
24 Es ist kaum möglich, diese Quote zu bewerten, weil nicht bekannt ist, wie 
viele der 1524 eingeladenen Unternehmen in den letzten fünf Jahren ein 
M&A-Projekt initiiert haben.  
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Die realisierte Stichprobe setzt sich aus Unternehmen aller Grö-
ßenklassen zusammen – mit Ausnahme sehr kleiner Betriebe 
(unter 50 Mitarbeiter).25 

Anzahl Mitarbeiter (kategorisiert)   

Angaben in %; n =65
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Abb. 27: Die untersuchten Unternehmen nach Anzahl der Mitarbei-
ter 

Mit Ausnahme der kunststoffverarbeitenden Industrie und des 
Druck- und Verlagsgewerbes sind in der realisierten Stichprobe 
alle Branchen vertreten. „Sonstige Branchen“: Gesundheitswe-
sen, Unternehmensberatung, Baurohstoffe. 

                                                 
25 Zwischen der Anzahl der Mitarbeiter und der Erfahrung mit M&A-
Projekten besteht ein signifikanter statistischer Zusammenhang (Cramer’s 
V=.314; p<.05) - vgl. „Statistisches Glossar“ (Kapitel 5.1.3). 
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Branche

Angaben in %; n =68
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Abb. 28: Die untersuchten Unternehmen nach Branchenzugehörig-
keit 

84 Prozent der untersuchten Unternehmen sind in mehreren 
Ländern vertreten; 16 Prozent der Unternehmen haben nur in 
Deutschland Standorte.26  

In 59 Prozent der Fälle waren an dem M&A-Projekt, auf das die 
Befragungsteilnehmer ihre Antworten bezogen, Unternehmen 
aus verschiedenen Ländern beteiligt. Die akquirierenden Un-
ternehmen stammten aus Deutschland (26), den USA (13), 
Großbritannien (11), Frankreich (7), der Schweiz (4), Österreich 
(2), den Niederlanden (2), Irland (2), Italien (2), Schweden (1), 
Dänemark (1), Finnland (1), Israel (1), Tschechien (1), Kanada 
(1), Mexiko (1) und Indien (1).27 Die Zielunternehmen hatten 
ihren Sitz in Deutschland (19), den USA (10), der Schweiz (7), 
Großbritannien (6), Frankreich (4), Dänemark (3), China (2), 
Kanada (2), Polen (1), Schweden (1), Finnland (1), Norwegen 
(1), Rumänien (1), Russland (1), Österreich (1), Luxemburg (1) 
und Brasilien (1).  

In den meisten Fällen wurde der Fragebogen von einem ge-
samtverantwortlichen Personalmanager ausgefüllt. Unter 
„sonstige Funktionen“ wurden angeführt: Leitung Compensa-
tion & Benefits, HR Director einer Business Unit, HR Advisor. 
                                                 
26 Zwischen der Internationalität des Unternehmens und der Erfahrung mit 
M&A-Projekten besteht ein signifikanter statistischer Zusammenhang (Cra-
mer’s V=.376; p<.01) - vgl. „Statistisches Glossar“ (Kapitel 5.1.3). 
27 Die Frage nach den an dem M&A-Projekt beteiligten Ländern wurde offen 
gestellt. In einigen Fällen waren an einem M&A-Projekt mehr als zwei Länder 
beteiligt, so dass die Anzahl der Nennungen die Anzahl der internationalen 
M&A-Projekte (n=40) übersteigt. 
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Funktion  

Angaben in %; n =68
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Abb. 29: Die Befragungsteilnehmer nach Funktion 

 

5.1.3 „Statistisches Glossar“28 

Skalenniveau  

Messen bedeutet - vereinfacht gesagt - die Zuordnung von Zah-
len zu Beobachtungen. Das Skalenniveau (oder Messniveau) 
gibt an, wie man diese Zahlen interpretieren darf und welche 
Rechenoperationen sinnvoll sind. Es werden vier Messniveaus 
unterschieden: Nominal-, Ordinal-, Intervall- und Ratioskala. 
Bei einer Nominalskala haben die Zahlen lediglich eine katego-
risierende Funktion; sie bilden keine Rangfolge ab. Bei einer 
Ordinalskala drücken die Zahlen eine Rangfolge aus, aber sie 
sagen nichts über die Relationen der der Rangfolge zugrunde-
liegenden Eigenschaften. Bei einer Intervallskala geben die Zah-
len Informationen über die Abstände zwischen den gemessenen 
Ausprägungen, aber es gibt keinen »echten« Nullpunkt. Bei 
einer Ratioskala ist außerdem ein sinnvoll interpretierbarer 
Nullpunkt vorhanden. Bei Messung auf dem Niveau einer In-
tervall- oder Ratioskala spricht man auch von metrischen Vari-
ablen.  

                                                 
28 In Anlehnung an das Internet-Lexikon der Methoden der empirischen Sozi-
alforschung ILMES von Wolfgang Ludwig-Mayerhofer (http://www.lrz-
muenchen.de/~wlm/ilmes.htm), das Glossar zur Datenerhebung und statis-
tischen Analyse von Hans-Jürgen Andreß (http://eswf.uni-
koeln.de/glossar/stichwor.htm) und LernStats von Rolf Schulmeister 
(http://www.lernstats.de) – jeweils Stand 16.02.2007. 
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Irrtumswahrscheinlichkeit/Signifikanzniveau (p) 

Das Signifikanzniveau bezeichnet die Wahrscheinlichkeit, mit 
der im Rahmen eines Hypothesentests die Nullhypothese ver-
worfen wird, obwohl sie eigentlich richtig ist. Es wird daher 
auch als Irrtumswahrscheinlichkeit bezeichnet. Wenn zum Bei-
spiel der Zusammenhang zwischen zwei oder mehreren Vari-
ablen untersucht wird, gibt der p-Wert die Wahrscheinlichkeit 
dafür an, dass in Wahrheit die Nullhypothese zutrifft, die be-
sagt, dass zwischen den Variablen kein Zusammenhang be-
steht. 

Assoziationsmaß Cramer’s V 

Cramer’s V ist ein richtungsloses Chi-Quadrat-basiertes Asso-
ziationsmaß. Es wird verwendet, um den Zusammenhang zwi-
schen zwei Variablen mit nominalem Skalenniveau zu untersu-
chen. Der Wertebereich liegt zwischen 0 (kein Zusammenhang) 
und 1 (perfekter Zusammenhang).  

Korrelationskoeffizient Pearson’s r 

Der Pearson’sche Korrelationskoeffizient r ist ein Zusammen-
hangsmaß für metrische Variablen. Der Wertebereich des Kor-
relationskoeffizienten geht von -1 bis +1, wobei r=0 darauf 
hinweist, dass kein (linearer) Zusammenhang zwischen beiden 
Variablen existiert. r=-1 weist auf einen perfekten negativen 
und r=+1 auf einen perfekten positiven Zusammenhang hin.  

Varianzanalyse/ Zusammenhangsmaß Eta 

Bei der Varianzanalyse handelt es sich um ein Analyseverfah-
ren zur Durchführung von Mittelwertvergleichen zwischen 
mehreren Gruppen.  Eta² ist ein Maß für den Zusammenhang 
zwischen einer oder mehreren kategorialen unabhängigen Va-
riable(n) und einer metrischen abhängigen Variable, das im 
Rahmen der Varianzanalyse berechnet wird. Eta ist die Wurzel 
aus Eta²; der Wertebereich liegt zwischen 0 (kein Zusammen-
hang) und 1 (perfekter Zusammenhang). 

Regressionsanalyse, multiple 

Bei der multiplen Regressionsanalyse handelt es sich um ein 
Verfahren, mit dem eine Variable durch mehrere andere Vari-
ablen erklärt oder prognostiziert werden soll. Die zu erklärende 
Variable wird als "abhängige Variable" bezeichnet, die erklä-
renden Variablen als "unabhängige Variablen" oder "Prädikto-
ren". Die Regressionsanalyse setzt voraus, dass die abhängige 
Variable metrisch, also mindestens intervallskaliert ist. Der De-
terminationskoeffizient R² gibt Auskunft darüber, welchen Bei-
trag die unabhängigen Variablen insgesamt zur Erklärung der 
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abhängigen Variable leisten; der Wertebereich liegt zwischen 0 
(kein Zusammenhang) und 1 (perfekter Zusammenhang). Den 
Effekt der einzelnen unabhängigen Variablen misst der jeweili-
ge Regressionskoeffizient. Haben die unabhängigen Variablen 
jedoch unterschiedliche Maßeinheiten, lässt sich die Größe der 
Regressionskoeffizienten nicht vergleichen. Man berechnet da-
her zusätzlich sogenannte standardisierte Regressionskoeffi-
zienten, die den Einfluss unterschiedlicher Maßeinheiten aus-
gleichen.  

Faktorenanalyse 

Mithilfe der Faktorenanalyse können mehrere Variablen zu 
wenigen Variablengruppen geordnet werden. Wie gut eine ein-
zelne Variable zu einer Variablengruppe passt, das hängt von 
den korrelativen Beziehungen unter den Variablen ab. Einen 
Faktor kann man sich als „besten Repräsentanten“ einer Vari-
ablengruppe vorstellen. Das Ergebnis der Faktorenanalyse sind 
wenige voneinander unabhängige Faktoren, die den Zusam-
menhang zwischen Variablen besser überschaubar und inter-
pretierbar machen. Die Faktorenanalyse ist also ein datenredu-
zierendes Verfahren.  

 

5.2 Befragungsergebnisse im Überblick 

5.2.1 Häufigkeitstabelle 
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5.2.2 Ergebnisse der weiterführenden Datenanalyse29 
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Abb. 30: Lineares Regressionsmodell mit dem Erfolg des M&A-
Projektes (Index) als abhängiger Variable 
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29 Vgl. „Statistische Glossar“ (Kapitel 5.1.3). 
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Abb. 31: Faktorenstruktur der Erfolgsindikatoren (Hauptkomponen-
tenanalyse; Varimaxrotation mit Kaiser-Normalisierung; 6 Iterationen 

ohne Voreinstellung; Faktorladungen < .10 ausgeblendet) 
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Abb. 32: Statistische Zusammenhänge zwischen personalbezogenen 
Faktoren und den drei unterschiedlichen Facetten des M&A-

Projekterfolgs 
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Abb. 33: Checkliste HR Due Diligence30 

 

                                                 
30 Quelle: Scharfenkamp, N. et al.: Erfolgreiches Personalmanagement im 
M&A-Prozess. Düsseldorf 2002. 
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5.5 Abkürzungsverzeichnis 

EBITDA Earnings before interest, tax, 
depreciation and amortisation 

EDV Elektronische Datenverarbei-
tung 

HR Human Resources 

IT Informationstechnologie 

MA Mitarbeiter 

M&A Mergers & Acquisitions 

PM Personalmanagement 

ROI Return on Investment 
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