Unternehmenszusammenschliisse und -ubernahmen

Hans-Martin Zademach

0 Grenziiberschreitende Unternehmensiiber-
nahmen mit deutscher Beteiligung 1999-2003
nach den wichtigsten Kaufer- und Ziellandern
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9 Regionale Verteilung der Kaufobjekte
1990-1999
am Beispiel der von Miinchen/Oberbayern
ausgehenden Transaktionen nach Regierungsbezirken
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89 Zahl der akquirierten bzw. fusionierten Unternehmen
1mm? 2 2 akquirierte bzw. fusionierte Unternehmen

Insgesamt wurden 2215 Unter-
nehmen akquiriert bzw. fusioniert.
Davon dargestellt sind 92,9%.
Hinzu kommen 157 nicht ein-
deutig lokalisierbare Félle.
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Fusionen und Unternehmenskiufe
(engl. Mergers & Acquisitions, kurz
M&A) rufen nicht nur innerhalb der
beteiligten Unternehmen Reorganisati-
onsprozesse hervor. Genauso iiben sie —
insbesondere wenn in ihrer Gesamtheit
betrachtet — auch erheblichen Einfluss
auf wirtschaftsriumliche Strukturen wie
z.B. die Stidtehierarchie eines Landes
oder regionale Disparititen aus. Begriin-
det liegen solche regionalen Strukturef-
fekte beispielsweise in Veridnderungen
der lokalen Arbeitsmirkte oder dem
Transfer wissensintensiver Unterneh-
menseinheiten, mit denen die kontinu-
ierlich hohe Zahl der Transaktionen
withrend der letzten Jahre @ und ihre
zum Teil auBerordentlichen Volumina
oftmals verbunden sind.

Als besonders ausgeprigt erweisen
sich diese Folgeerscheinungen bei so ge-
nannten Mega-Fusionen (wie z.B.
DaimlerChrysler) oder Ubernahmen der
GroBenordnung Time Warner (durch
AOL) oder Mannesmann (PP Beitrag
Nuhn, S. 54). So wird auch im Falle der
im April 2004 von der EU-Wettbe-
werbskommission genehmigten Uber-
nahme der Aventis — dieser Konzern
ging erst 1999 aus einem Zusammen-
schluss von Hoechst und Rhéne-Pou-
lenc hervor (P Foto) — durch den fran-
zosischen Konkurrenten Sanofi-Synthé-
labo um die Zukunft von 9000 Arbeits-
plitzen in der Rhein-Main-Region und
den Abzug des biotechnologischen
Know-hows nach Frankreich gebangt
(PP Beitrag Bathelt u.a., S. 68).

Konzentration von Steuerungs-
funktionen

Die mittels P Lokalisierungskoeffinzient
ermittelte relative Konzentration von
akquirierenden bzw. fusionierenden Un-
ternehmen und Kaufobjekten unter-
streicht den metropolitanen Charakter
der M&A-Landschaft in Deutschland
@ (vgl. auch S. 14-15). Vor allem nach
der Restrukturierung der neuen Linder
im Anschluss an die Wiedervereinigung
im ersten der drei dargestellten Zeitriu-
me erfolgen Ubernahmeaktivititen vor-
wiegend von den bedeutendsten Steue-
rungszentralen der Volkswirtschaft aus.
Dabei gleicht sich die Verteilung von
Kiufern und Objekten im Lauf der
1990er Jahre an, d.h. Regierungsbezirke
mit einem verstirkten Auftreten von
Kiufern zeichnen sich auch durch eine
hohe Dichte von Kaufobjekten aus.
Uber den gesamten Betrachtungszeit-
raum gesehen weisen lediglich neun der
40 Untersuchungseinheiten einen tiber
dem Bundesdurchschnitt liegenden In-
dexwert auf. Es sind dies ausschlieBlich
Regionen, in denen wichtige deutsche
GroBstidte (wie beispielsweise die Lan-
deshauptstiidte) bzw. Verdichtungsriume
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Mehr als 1500 Hoechst-Apothekenschilder
wurden nach der Fusion mit Rhéne-Poulenc
durch Aventis-Schilder ersetzt

lokalisiert sind. Frankfurt, Hamburg und
Diisseldorf lassen sich so als die her-
ausragenden Metropolen im deutschen
M&A-Geschiift erkennen (vgl. auch Lo
2003). Ferner sind Berlin, Koln und
Miinchen durch eine auffillig hohe Kon-
zentration von akquirierenden Unter-
nehmen gekennzeichnet. In den 1990er
Jahren gingen mehr als 55% aller Fusio-
nen und Ubernahmen allein von diesen
sechs Agglomerationsriumen aus.

Ein GroBteil der Kaufobjekte ent-
stammt hierbei jeweils den anderen
identifizierten Metropolregionen, wie
man am Beispiel Miinchen bzw. der Re-
gion Oberbayern — stellvertretend fiir
die sechs erwihnten M&A-Zentren —
sehen kann @. Folglich nimmt die In-
teraktion zwischen den bereits dominie-
renden Steuerungs- und Entscheidungs-
zentren auf der unternehmerischen Ebe-
ne durch M&A-Prozesse zu. Die 6kono-
mische Vormachtstellung der ,,Schalt-
zentralen der Deutschland AG* wird
demnach weiterhin verstirkt (RODRI-
GUEZ-POSE/ZADEMACH 2003). Oftmals
geht eine solche Entwicklung damit
einher, dass bestehende Beziehungen ei-
ner Standortregion zu ihrem direkten
Umland substituiert werden (vgl. zur
économie d’archipel auch VELTZ 1996).

Nachbarschaftseffekte und
raumliche Nahe

Dariiber hinaus scheinen M&A-Trans-
aktionen — obgleich vornehmlich unter-
nehmensstrategisch begriindet — nicht
nur auf regionale Standortstrukturen zu
wirken, sondern auch raumspezifisch
determiniert. Hiervon zeugt die Bedeu-
tung, die geographischer Nihe bei der
regionalen Verteilung der Kaufobjekte
offensichtlich zukommt. So befinden

9 Unternehmenskaufe mit
deutscher Beteiligung
1999-2003
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Datengrundlage der Karten @ und @ ist
die von der Universitat St. Gallen betreu-
te M&A Review Database (auch Uber die
Wirtschaftsdatenbank Genios der Han-
delsblattgruppe abzurufen). Sie umfasst
fir das vergangene Jahrzehnt ca. 30.000
Transaktionen mit deutscher Beteiligung.
Die Auswertung dieses Datensatzes er-
folgte mittels des folgenden Lokalisia-
tionsquotienten;l .,
S Mdi | Y GDP
MApRip~1=—" o

. GDPo

ZM‘](M /

MAPpR(gdp)-I - M&A per Region-Index
(standardisiert nach dem GDP, engl. fiir
BIP)

MA — Anzahl der M&A-Transaktionen
(absolut)

i — Regierungsbezirk (Untersuchungsein-
heit)

Ger — Deutschland

Der Index berticksichtigt das jeweilige
Bruttoinlandsprodukt der 40 als raumli-
che Aggregationsebene dienenden Re-
gierungsbezirke. Damit wird Verzerrun-
gen entgegengetreten, die aus der in
Deutschland regional stark differenzier-
ten Wirtschaftskraft bzw. der unter-
schiedlich hohen Anzahl von Unterneh-
men in den Untersuchungseinheiten re-
sultieren wiirden.

sich beispielsweise bei ca. einem Drittel
aller Transaktionen Kiufer und Objekt
in ein und derselben Region @, gut ein
Funftel der Transaktionen findet inner-
halb der gleichen Gemeinde statt (Za-
DEMACH 2001).

Bezeichnende Nachbarschaftseffekte
lassen sich auch bei grenziiberschreiten-
den Transaktionen (cross border deals)
erkennen; hier betrigt der Anteil der
direkten Anrainer Frankreich, Schweiz,
Niederland, Osterreich, Dinemark und
Belgien sowie Luxemburg, Polen und
Tschechien (aufgefiihrt unter ,,andere
Linder®) zusammen 46% aller transna-
tionalen M&A-Transaktionen mit deut-
scher Beteiligung @. Bezogen auf die
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bloBe Anzahl an Transaktionen weist
Deutschland mit Osterreich, Italien,
Dinemark, Belgien und Luxemburg so-
wie den beiden 6stlichen Nachbarn Po-
len und Tschechien eine positive Bilanz
auf. Weitere vorwiegend aus Kosten-
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bzw. Effizienzgriinden bedeutsame Ziel-
regionen deutscher Unternehmenskiufe
im Ausland sind Spanien, Ungarn und
Brasilien.

Als wichtigste Kidufermirkte lassen
sich hingegen die USA und GroBbri-
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tannien benennen. In beiden Lindern
stellen Beteiligungs- und Firmenkiufe
bereits seit der vorigen Jahrhundertwen-
de ein relativ iibliches Geschiftsgeba-
ren aus Motiven der Sicherung oder Er-
schlieBung neuer Auslandsmirkte bzw.
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Kaufer und Kaufobjekte nach Regierungsbezirken
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der Ressourcen- und Wertstrategie dar
(z.B. JaNsEN u.a. 2001). Dementspre-
chend gut ausgebildet ist hier auch die
spezifische Infrastruktur, z.B. im M&A-
bezogenen Beratungs- und Finanzdienst-
leistungsbereich.*
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