Studie

Gruppe und Branche

Erfolgstaktoren
von Fusionen

Die Anzahl der Fusionen hat in den vergangenen Jahren stark zugenommen. Eine
Studie der Managementberatung Confidum untersuchte die relevanten Erfolgsfak-

toren in einer Studie.
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s gibt keine Statistik Uber die
Fusionsvorhaben, die letzt-
endlich nichtins Ziel gebracht
werden. Experten gehen da-
von aus, dass die Anzahl der ab-
gebrochenen oder garin den Ver-
sammlungen abgelehnten Fusio-
nen nahezu gleich hoch ist wie die
erfolgreich abgeschlossenen.

Die Grunde fur die Fusionen
sind vielfaltig: Zunachst bringt die
anhaltende Niedrigzinsphase
enormen Konsolidierungsdruck.
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Verstarkt wird das durch die im-
mer weiter steigenden regulato-
rischen Herausforderungen, die
fur kleinere Hauser kaum mehr zu
bewaltigen sind. Ein wichtiger
Faktor ist auch die Dynamik, die
durch Banken ausgelést wird, die
durch aktive Fusionspolitik schon
betrachtliche BetriebsgréBen und
Schlagkraft erreicht haben und in
den Regionen weitere Positionie-
rungsfusionen auslésen.

Das ist auch ein wesentlicher
Unterschied zu den Fusionen
der Vergangenheit. Sie waren
meistens Resultate verfehlter
Kreditpolitik oder von direkten
gesetzlichen Vorgaben. Heute
sind es vielmehr strategische
Uberlegungen, die in eine akti-
ve Kooperations- und Fusions-
strategie resultieren. Solche Zu-
sammenschllsse haben andere
Logiken und Erfolgsfaktoren
wie die traditionellen, oft von
exogenen Faktoren erzwunge-
nen friheren Fusionen.

In der Studie wurden drei The-
menbereiche auf einer 10-Punkte-
Skala (0 = trifft Gberhaupt nicht

zu bis 10 = trifft voll umfanglich
zu) bewertet:
1. Ziele und Ausl6ser von Fusionen
2. Erfolgsfaktoren von Fusionen
3. Projektorganisation und Gefahr-
dungspotenzial von Fusionen.
Befragt wurden jene Vorstande von
Genossenschaftsbanken, die seit
dem Jahr 2013 bis zum Sommer
2017 eine erfolgreiche Fusion um-
gesetzt haben. Die Rucklaufquote
lag bei etwa 30 Prozent und bildet
damit eine robuste empirische
Basis. Die Ergebnisse sind fur Exper-
ten wenig Uberraschend, bestati-
gen aber praktische Erfahrungen
und Ruickschlisse und auch das be-
wahrte Projektvorgehen in Fusions-
vorhaben.

Ziele und Ausléser

Waren in der Vergangenheit sehr
oft Eigenkapitalthemen und Bi-
lanzstruktur die bestimmenden
Fusionsgriinde, so hat sich das Bild
in der aktuell laufenden Fusions-
welle stark gewandelt: Mit besse-
ren Geschaftsmoglichkeiten und
der Erzielung von Kostenvorteilen
steht eine Steigerung der Wettbe-



Abb. 1: Ziele und Ausléser der Fusionen
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werbsfahigkeit im Mittelpunkt
(siehe Abbildung 1). Das wird auch
durch die jungst durchgefuhrte
Befragung von Bundesbank und
BaFin (,,Niedrigzinsumfrage”) be-
statigt: Nahezu die Halfte aller
1.500 befragten Regionalbanken
beschaftigen sich mit dem Thema
Fusion und Uber 10 Prozent befin-
den sich in einem konkreten Pro-
jekt.

Aber schon an dritter Stelle —
nahezu gleichwertig benannt —
folgt die bessere Positionierung
fur zuktnftige ZusammenschlUs-
se. Das impliziert die Erwartung
der Vorstande, dass die laufende
Konsolidierung langer anhalt und
deutlich gréBere Banken bedingt,
als das heute schon der Fall ist.
Insbesondere wird mit einer ge-
zielten Fusionsstrategie versucht,
fur die wohl erforderlichen Fusi-
onen in den nachsten Jahren in
die Pole Position zu kommen,

oder zumindest eine Startpositi-
on zu gewinnen, die eine gute
Verhandlungsposition zur Beset-
zung der Top-Gremien und der
Definition von zentralen Stand-
orten mit sich bringt.

Attraktivitat als Arbeitgeber,
regulatorische Anforderungen, Ei-
genkapitalausstattung und Bilanz-
struktur rangieren schon im Mit-
telfeld. Nachfolgetberlegungen
hingegen spielen nur eine unter-
geordnete Rolle. Damit bestatigt
die Umfrage die geanderten Rah-
menbedingungen fur Fusionen
und zeigt auch, dass sie ein er-
folgskritisches Thema fur die
Wettbewerbsfahigkeit darstellen.
Allerdings fehlt im Gegensatz zu
den klassischen Kapitalproblemen
der zwingende Charakter.

Erfolgsfaktoren
Gerade diese Umstande machen
die meisten Fusionsvorhaben zu

ZusammenschlUssen von gleichbe-
rechtigten Partnern-unabhéangig
von den GroBenverhaltnissen. In
einem solchen Setting sind die Er-
folgsfaktoren wiederum anders
gewichtet als bei den traditionel-
len Fusionen in der Vergangenheit
(siehe Abbildung 2).

Der Erfolg einer Fusion ist multi-
kausal und ein Zusammenwirken
unterschiedlicher Faktoren. An ers-
ter Stelle stehen ein klares strate-
gisches Zielbild, eine fruhzeitige
Klarung kritischer Fragestellungen
und ein stringenter Projektplan.

Ein klares strategisches Zielbild
verlangtimmanent die Schaffung
einer transparenten Ausgangsla-
ge, die finanzielle Abschatzung ei-
ner strategischen Licke und einen
Plan, wie man die Bank verandern
muss, um weiterhin erfolgreich zu
sein. Diese Diskussion ist wohl das
Herzstlick einer erfolgreichen Fu-
sion und bildet die Basis fur eine
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Abb. 2: Erfolgsfaktoren der Fusionen
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Vielzahl von Detailthemen, die in
der Folge zu I6sen sind.
Umgekehrt ist das Fehlen eines
solchen Zielbilds haufig ein Hinder-
nis. Dann fihrt jede Detailfrage
zu Grundsatzdiskussionen, die
besser an friherer Stelle und mit
einem ganzheitlichen Blick erfolgt
waren. Mit gleichem Gewicht
schlagt die frihzeitige Klarung kri-
tischer Fragestellungen als Erfolgs-
faktor zu Buche. Dieser Evergreen
der Fusionsprojekte umfasst die
bekannten Fragen nach der Zu-
sammensetzung der Gremien und
des Managements, dem Sitz und
dem Namen, den zentralen Stand-
orten sowie dem Umgang mit Kos-
ten — wobei nach Erfahrung von
Confidum an oberster Stelle die
Personalien stehen.
Interessanterweise sind bei den
Kosten die SchlieBung von Filialen
weniger kritisch als ein fusionsbe-
dingter Kiindigungsverzicht. Sind
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diese Fragen zwischen den Part-
nern geklart, sind inhaltlich die
wichtigsten Hirden genommen —
nur sehr selten scheitern Fusions-
projekte nach einer Verstandigung
Uber diese wesentlichen Eckpunkte.

Damitverbunden ist der Erfolgs-
faktor einer hohen Ubereinstim-
mung im Managementverstand-
nis der handelnden Personen. Die
Kombination lasst den Riickschluss
zu, dass dieses Verstandnis sach-
orientiert und frei von fixierten
Standpunkten und Meinungen ist
und insbesondere die Wettbe-
werbsfahigkeit der betroffenen
Institute in den Mittelpunkt stellt.

In der Praxis zeigt es sich, dass
vor allem dogmatische Positionen
schnell zu untberwindbaren Hin-
dernissen werden kénnen. Aller-
dings ist eine hohe Ubereinstim-
mung selten von vornherein ge-
geben, sondern vielmehr das Re-
sultat aus dem Diskussionsprozess.
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Ein stringenter Projektplan
steht ebenfalls ganz oben auf der
Liste der Erfolgsfaktoren. Damit
wird eine Vorgehensdisziplin er-
reicht und dem Projekt die ent-
sprechende Prioritdt und Zeit
eingeraumt. Vor allem werden
die handelnden Personen damit
auch in die erforderlichen Ent-
scheidungen gedrangt. Nichts
schadet Fusionen mehr als unver-
bindliche Gesprachsrunden so-
wie undefinierte und maoglichst
lange Zeitplane.

Auch der Kommunikation wird
eine hohe Bedeutung beigemessen.
Sie umfasst alle relevanten Ziel-
gruppen: Mitglieder, Gremienver-
treter, Mitarbeiter, Fihrungskraf-
te, aber auch die Offentlichkeit
und regionale Institutionen. Am
Ende steht das Ziel, drei Viertel der
Teilnehmer der Generalversamm-
lungen vom Sinn des Projekts zu
Uberzeugen.



Das ist schwer zu bewerkstel-
ligen, wenn man nicht alle Ziel-
gruppen fur die Fusion gewinnen
kann. Insbesondere die Fihrungs-
krafte sind ein entscheidender
Katalysator in einem solchen Pro-
zess, denn sie sind es auch, die
wohl am unmittelbarsten und
starksten betroffen sind. Je mehr
Zeit die Top-Gremien zur Kommu-
nikation aufwenden, desto héher
die Wahrscheinlichkeit, das Ziel zu
erreichen.

Interessant an dieser Stelle ist
der Blick auf die externe Beglei-
tung und Moderation einer Fusion.
Sie wird mit einem Median von 5,0
als nicht wesentlicher Faktor be-
trachtet — wenngleich wohl etwa
75 Prozent der von 30 Prozent der
Befragten externe Expertenin die
Fusion einbeziehen. Interessant
ware die Fragestellung bei den ab-
gebrochenen Fusionen. Dort liegt
nach Einschatzung von Experten
die Quote ohne Begleitung massiv
hoéher.

Letztendlich ist es die Verant-
wortung von externen Profis, die
Erfolgsfaktoren in einem Projekt
zu berucksichtigen. Je runder eine
Fusion lauft, desto mehr ver-
schwindet die Rolle der externen
Begleiter. Je besser sie ihren Job
machen, desto weniger wichtig
wird die Rollenwahrnehmung. In-
sofern ist eine externe Begleitung
ein Hygienefaktor, der sehr wohl
zum Erfolg beitragt.

Projektorganisation
Im Sample der Studie ging die Ini-
tiative zur Fusion ausschlieBlich
von den Vorstanden aus. Das ist
Ausdruck des Managements als
pragendes Element der Corporate
Governance in der deutschen Ge-
nossenschaftsorganisation. Auch
die Verbande sind in dieser Frage
neutral und geben keine Empfeh-
lungen ab.

Interessant ist die Projektdauer
von der ersten Initiative bis zum

Fusionsbeschluss. Sie bewegt sich
in einer Bandbreite von sechs bis
24 Monaten mit einem Median
von zwolf Monaten. Das zeigt die
Komplexitat eines Fusionsprojekts
und auch die erforderliche Inten-
sitdt der Kommunikation.
Allerdings gilt es zu beachten,
dass mit der Lange des Projekts
auch die Gefahr steigt, sich bei der
Klarung von letztendlich unwe-
sentlichen Details zu verfangen,
oder dass sich mdgliche Gegner
organisieren und entsprechende
Publizitat bekommen. Das indivi-
duelle Umfeld ist jedenfalls in der
Planung zu bericksichtigen.

Projektteam

Das Projektteam in der Phase bis
zu den Beschllssen hat sich zur
einen Halfte nur aus den Vorstan-
den zusammengesetzt. Zur ande-
ren Halfte wurde auch die zweite
FUhrungsebene einbezogen. In nur
zwei Fallen wurden auch Eigen-
tumervertreter in die Arbeits-
gruppe berufen. In dieser Phase
haben 75 Prozent eine externe
Unterstitzung in Anspruch ge-
nommen. Dabei kamen die Ver-
bande, Unternehmensberatungen
und Anwaltskanzleien zum Zuge.
Das entspricht klar dem Top-Down-
Ansatz, der in dieser Projektphase
wohl zweckmaBig ist.

In der Umsetzungsphase hat
sich in allen Fallen ein weiterer
Personenkreis aus unterschiedli-
chen Fihrungsebenen mit der Um-
setzung befasst. In dieser Phase
wahlten nur noch etwa 50 Prozent
eine externe Begleitung, mehr-
heitlich Unternehmensberatun-
gen. Das bestatigt die Bedeutung
der Pre-Merger-Phase bei strate-
gisch motivierten Fusionen und
die bei vielen Volksbanken und
Raiffeisenbanken vorhandenen
internen Projektmanagementka-
pazitaten.

Auch abgefragt wurde der Ge-
fahrdungsgrad der Fusion. Mit

einem Median von 31 Punkten von
99 (kurz vor dem Scheitern) sind
die von der Studie erfassten Fusi-
onen durchaus glattgegangen.
Die praktischen Erfahrungen von
Confidum weichen jedoch davon
ab. Sehr viele Projekte weisen kri-
tische Phasen auf, die wir mit deut-
lich Gber 60 Punkten bewerten
wdarden. Ursache dieser divergie-
renden Einschatzungen ist moégli-
cherweise der verklartere Blick
nach erfolgreichen Fusionsbe-
schltssen unter dem Motto ,So
ernst war es wohl nicht”. Falle, in
denen es wohl ernst war, tauchen
in der Umfrage nicht auf.
Nachdem die aktuellen Fusionen
durchaus eine andere Qualitat
und Ausrichtung besitzen als die
von Kapitalproblemen gepragten
Fusionen friherer Jahre, ist eine
Berucksichtigung der Erfolgsfak-
toren von hoher Relevanz. Gerade
der nicht zwingende Charakter
und die Gleichberechtigung der
Partner bergen ein Gefahrdungs-
potenzial in sich, dem nur durch
durchdachtes Fusionsmanagement
begegnet werden kann. Bi]



