AUFSATZE

Frank Thole

Die Konsolidierung in der Finanzindust-
rie stellt nicht nur ein vielbeachtetes stra-
tegisches Thema dar - stattdessen erken-
nen darin viele einen Megatrend: Zwar
sind die Fusionsgesprache zwischen der
Deutschen Bank und der Commerzbank
vorerst ad acta gelegt. Dennoch werden
Fantasien von verschiedenen Commerz-
bank-Ubernahme-Gertchten  befllgelt.
Zudem sind die Ambitionen der ING und
Unicredit sowie zahlreicher anderer aus-
landischer Investoren (zum Beispiel die
franzdsische Privatbank Oddo & Cie., In-
vestoren aus China wie Fosun, aus den
USA wie C. C. Flowers, Apollo und so wei-
ter) deutlich zu vernehmen.

Ausléndische Investoren haben bereits
traditionsreiche Privatbanken wie Hauck
& Aufhauser, BHF und das Bankhaus Lam-
pe aufgekauft. Der US-amerikanische Fi-
nanzinvestor Apollo Global Management
hat zudem die Bremer Kreditbank und

Phasen und Erfolgsfaktoren fiir M&A-Transaktionen, Ubernahmen und Fusionen
M&A-Phasen und Erfolgsfaktoren

Studien/Fachartikel

Justification (due diligence

Deal structure | Due diligence | Pre-Merger

Ubernahmen und Fusionen legen
an Bedeutsamkeit weiter zu

die Oldenburgische Landesbank AG ge-
kauft und sie mit dem Bankhaus Neel-
meyer und der Wustenrot Bank zusam-
mengefihrt.

AuBerdem nimmt die Konsolidierung in
der genossenschaftlichen Bankengruppe
eine weitere wichtige (vornehmlich nati-
onale) Dynamik: Die Fusion der WGZ und
der DZ Bank sowie Hunderter von Volks-
und Raiffeisenbanken. Dasselbe betrifft
die Sparkassen-Finanzgruppe mit der Fu-
sion zahlreicher Sparkassen, der Integra-
tion der LBB in die Deka, Verhandlungen
um eine Zusammenfihrung von Deka
und Landesbank Hessen-Thuringen. Vor
wenigen Jahren fand die Integration der
verbleibenden Bereiche der West-LB in
die Landesbank Hessen-Thuringen statt.

Mit der HSH Nordbank wurde erstmals
eine Landesbank an private Investoren
verkauft, was unter FUhrung der Firma

Merger
Acquisition integration

Jansen (2008) Pre-Merger
Carpenter & Idea
Saunders (2007) & deal negotiation)
Epstein (2005) Strategic
vision & fit

DiGeorgio (2002)

Front-end success (selection of right target incl. cultural
fit and transition structure based on type of combination)

Planning

Cerberus und des Investors Christopher C.
Flowers geschah; die ,alte” Landesbank
erhielt den neuen Namen Hamburg Com-
mercial Bank (HCB) und eine Revitalisie-
rung. Seit 1998 ist zudem die Frankfurter
Volksbank eG, die funftgroBte Gewerk-
schaftsbank hinter der DZ Bank, der Deut-
schen Arzte- und Apothekerbank, der
Sparda Bank und der Berliner Volksbank,
an funfzehn M&A-Transaktionen mit an-
deren Genossenschaftsbanken beteiligt.

Konsolidierung nimmt Fahrt auf

Es lieBen sich weitere Beispiele dazu an-
fuhren. Tatsachlich sind es nicht nur Me-
dienberichte oder die GerlchtekUche,
sondern eindeutige Fakten: Hat es bei-
spielsweise im Jahr 2016 gemaB dem
Bankstellenbericht der Deutschen Bun-
desbank noch rund 2000 Banken gege-
ben (Borsen, Clearinghauser, Asset Mana-

Post-Merger

Results analysis

External factors | Post-Merger Integration

Integration success (integration plan, communication
plan, people management, retaining people)

Integration
Results

Final planning | Implementation

Efficient implementation

Galpin & Formulate Locate Investigation | Negotiate
Herndon (2000)

Haspeslagh & Idea Justification Integration
Jameson (1991)

Kazemak & Assessment | Joint planning | Issues analysis | Structure Securing
Grauman (1989) selection approvals
Salus (1989) Pre-Merger Merger Post-Merger
Farley & Schwallie | Integration Intelligent Evaluation of | Understanding | Anticipating
(1982) with strategic | screening targets value & price | post-acquisition

plan phase

Quelle: F. Thole
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ger und sonstige Financial Services
Provider nicht einberechnet), so stellt sich
dies im internationalen Vergleich als
»~over-banked” und bemerkenswert frag-
mentiert heraus, gleich wenn es im Laufe
der Jahrzehnte bereits ein gewisses Maf3
an Konsolidierung auch in Deutschland
gegeben hat. Fur das Jahr 2025 erwartet
die Bain Banking-Studie eine Anzahl von
lediglich noch 1200 Banken.”

In der Finanzindustrie kommt es im Zuge
der wachsenden regulatorischen Vorga-
ben, des Kostendrucks und der Relation
von Aufwand und Ertragen (Cost Income

kapitalrendite. Demzufolge stellt die
Banken-Studie die These auf, dass die
deutschen Banken ,ohne anorganische
MaBnahmen” (sprich Ubernahmen und
Fusionen) nicht wieder zu wettbewerbs-
fahigen Renditen zurtickgelangen.

M&A-Resultate erweisen sich in der Pra-
xis haufig als nicht erfolgreich: Wachs-
tum, neue Markte, mehr Ertrag, bessere
Cost Income Ratio, Stabilitat, Kundenzu-
friedenheit sind keine Selbstlaufer. Der
klassischen M&A-Literatur sind unter-
schiedliche Motive fir Ubernahmen und
Fusionen zu entnehmen, wobei die Reali-

~M&A-Resultate erweisen sich in der Praxis haufig
als nicht erfolgreich.”

Ratio), der Niedrigzinspolitik der EZB und
des damit eingehenden wachsenden
Konkurrenzdrucks verstarkt zu Ubernah-
men und Fusionen. Nicht zuletzt spielt
auch die zunehmende Digitalisierung
eine gewichtige Rolle. Insbesondere die
zunehmenden regulatorischen Vorga-
ben, die digitale Transformation und die
aktuelle Marktsituation, gepragt durch
Kosten- und Margendruck und die Nied-
rigzinsphase, verlangen von zahlreichen
Kreditinstituten, sich durch gut durch-
dachte und durchgefiihrte Fusionen und
Ubernahmen langfristig gut aufzustellen,
um wettbewerbs- und Uberlebensfahig
zu bleiben.?

Andreas Dombret, der mit einer Arbeit
Uber M&A-Transaktionen promoviert
hat, wies bei seiner Abschiedsrede als
Bundesbank-Vorstandsmitglied® darauf
hin, dass er in den kommenden Jahren
noch mehr Fusionen und Ubernahmen im
Bankensektor sehe; dies helfe der Bran-
che, sich ,gesundzuschrumpfen” und
sich fur die Zukunft zu formen.

In dieselbe Kerbe schlagt die Banken-Stu-
die 2019 von Bain®. So sei die Cost In-
come Ratio in Hohe von 73 Prozent im
internationalen Vergleich hoher als bei
europaischen, asiatischen oder US-ameri-
kanischen Wettbewerbern. Auf einem
historisch niedrigen Stand sei die Eigen-
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sierung von Synergien als besonders rele-
vant angesehen werden darf.” Es werden
dabei Synergien unterschieden, um die
Kosten zu reduzieren, den Umsatz zu
steigern, die Rendite von Investments zu
verbessern, die Marktstellung auszubau-
en und zum Beispiel auch um neue Tech-
nologien zu erforschen.? Insbesondere
letzteres, also die Nutzung neuer Techno-
logien und die digitale Transformation,
spielen eine immer wichtigere Rolle.
Post-Merger-Integration-Bestrebungen in
diesem Umfeld benétigen jedoch auch
passende Vorgehensmodelle.”

Kein Selbstlaufer

Ex-Bundesbanker Dombret mahnt an,
dass bei der Konsolidierung , langfristig”
stabile Institute zu etablieren seien. Er
weist darauf hin, dass M&A-Ergebnisse in
der Bankenbranche hinsichtlich Ertrag,
Stabilitdt, Marktmacht und Kundenzu-
friedenheit ,gemischt” seien: Positiven
Skaleneffekten stinden auch negative
Effekte gegenliber; mehr Konzentration
und weniger Wettbewerb kénnen hohe-
re Preise und weniger Qualitat als Folge
haben.®

Zu der Liste von gemischten Ergebnissen
und negativen Auswirkungen kommen
auBerdem nicht realisierte mogliche Kauf-

Frank Thole
]

Partner, Wepex Unternehmensberatung,
Frankfurt am Main

Der europdische Bankenmarkt ist ebenso wie
der deutsche stark fragmentiert. Entsprechend
fordern Experten seit vielen Jahren eine Markt-
bereinigung. Auch wenn die Konsolidierung
bereits seit geraumer Zeit lauft, ist davon auszu-
gehen, dass sie sich in naher Zukunft sptrbar
beschleunigen wird. Griinde daftr gibt es ge-
nug: Regulatorische Vorgaben nehmen zu, der
Kostendruck steigt und zudem verlangen die
EZB-Niedrigzinspolitik, der Wettbewerbsdruck,
die Aufwand-Ertrag-Relation (Cost Income Ra-
tio) sowie die weiter fortschreitende Digitalisie-
rung entsprechendes Handeln. Aber was gut
gemeint ist, ist nicht immer gut gemacht. Hau-
fig bringen Ubernahmen mittel- bis langfristig
nicht den gewdinschten Erfolg, stellt der Autor
fest. Damit dieser eintreten kann, mussen meh-
rere Voraussetzungen gegeben sein. Akteure
mussen relevante Hindernisse Uberwinden, Ein-
flussgréBen fir den Erfolg wahrnehmen und
Ubernahmen mit Bedachtsamkeit gestalten. Ein
wichtiger Aspekt, der dabei gerne vergessen
wird, ist die bewusst gestaltete Post-Merger In-
tegration. (Red.)

preise, Verlagerung von Kaufpreisanteilen
in einen unsichereren variablen Kaufpreis
(,Earn-out”), strengere Gewahrleistungs-
auflagen bis hin zu abgebrochenen Deals
oder nicht den Erwartungen entsprechen-
de Synergierealisierungen und Geschafts-
entwicklung hinzu. Dass Ubernahmen
und Fusionen gemessen an ihren verwirk-
lichten Synergien und mittel- und lang-
fristigen Ergebnissen haufig als nicht
wirklich erfolgreich eingestuft werden
kénnen, wird durch zahlreiche Facharti-
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kel und wissenschaftliche Studien besta-
tigt.?

Es muss also gelten, verschiedene Hinder-
nisse zu Uberwinden, Erfolgsfaktoren zu
verstehen, vorausschauend und umsich-
tig zu planen. Dabei geht es unter ande-
rem darum, wie Synergien in Ubernah-
men und Fusionen in der deutschen
Finanzindustrie besser realisiert werden
kénnen. Am Anfang mussen dabei die
Auswahl der richtigen Ubernahme- und
Fusionspartner, die Durchfuhrung der ei-
gentlichen Ubernahme-/Fusionstransakti-
on, das Change Management im Hinblick
auf die Mitarbeiter und Kultur sowie ins-
besondere die Post-Merger Integration
stehen (Konsolidierung der Prozesse, Da-
ten, Systeme und Methoden, Integration
und Migration).

Erfolgsfaktoren

Infolge der zunehmenden Konsolidierung,
auch der deutschen Finanzindustrie, und
wissenschaftlich belegter eher maBiger
Erfolgsquoten haben entsprechende Stu-
dien hohe praktische Relevanz. So fuhrt
Wepex diese periodisch mit mehreren
Tausend Adressaten aus dem Finanzsek-
tor durch. Die Ergebnisse sollen Ruck-
schlisse darauf ermoglichen, wie bevor-
stehende Ubernahmen und Fusionen
gerade in der Finanzindustrie in Deutsch-
land erfolgreicher gelingen kénnen.

M&A-Vorhaben mussen griandlich und
professionell ablaufen; auBerdem mus-
sen die ,richtigen” Banken zusammen-
gebracht werden. Daneben nehmen
Business Plan, Unternehmensbewertung,
Due Dilligence sowie Post-Merger Integ-
ration (PMI) gewichtige Rollen ein.

In der Literatur finden sich verschiedene
Phasen und Erfolgsfaktoren, wie sich
M&A-Transaktionen strukturieren und
erfolgreich durchfuhren lassen. Einen
Uberblick gibt die Abbildung.

Durchfihrung

Die Erfahrung aus zahlreichen durchge-
fuhrten M&A-Transaktionen und PMI-
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Projekten gibt eine strukturierte und ge-
wissenhafte Durchfiihrung der folgenden
Schritte vor:

Schritt 1: Festlegung der Strategie

- Festlegung der Motive und Ziele, die
mit der Ubernahme beziehungsweise Fu-
sion verfolgt werden sollen, zum Beispiel
Verwirklichung spezifischer umsatz-, kos-
ten- oder investmentbasierter Synergien,
Marktsynergien, Empire-Building-Konzept
und so weiter.

- Berucksichtigung einer sinnvollen weit-
gehenden Ubereinstimmung der strate-
gischen Orientierung der in Rede stehen-
den Unternehmen inklusive Markten,
Produkten und Kundengruppen' sowie
ihrer Unternehmenskultur und Manage-
mentstile."

- Festlegung der Dealstruktur (zum Bei-
spiel Asset Deal: Form der Unterneh-
menstbernahme, bei der nicht das Unter-
nehmen selbst, sondern nur die Aktiva
den Besitzer wechseln; Share Deal: Uber-
nahme beziehungsweise = Zusammen-
schluss durch Ubernahme von Aktien be-
ziehungsweise Unternehmensanteilen im
Gegensatz zum Asset Deal).

- Festlegung der Form der Transaktion
basierend auf den Diversifikationskriteri-
en (zum Beispiel vertikale Fusion, hori-
zontale Fusion, hybride konzentrische/

Schritt 2: Marktbeobachtung und
Identifizierung potenzieller Kandidaten
(Target Screening)

—Suche nach geeigneten Zielunterneh-
men gemanR den definierten Kriterien (Buy-
Side: Ubernahmekandidaten, Sell-Side:
Identifikation von Investoren), wobei ne-
ben der betriebswirtschaftlichen Passung
auch ,weiche” Faktoren wie die gewach-
sene Firmenkultur, der Managementstil
und so weiter von Bedeutung sind.

— Durchfuhrung eines Scoring und Erstel-
lung und Wiurdigung einer Target Short
List.

Schritt 3: Due Diligence

- Kontaktaufnahme mit den Eigentu-
mern des Zielunternehmens (Buy-Side)
beziehungsweise Investoren (Sell-Side).

- Unterzeichnung einer Geheimhaltungs-
vereinbarung (Non-Disclosure-Agreement,
NDA).

—Sammeln von Detailinformationen Uber
identifizierte geeignete Unternehmen.

— Durchfuhrung weitergehender Daten-
analysen mit dem Ziel, alle mdoglichen
Einflussfaktoren auf den tatsachlichen
Wert des Unternehmens und auch Risiken
wie versteckte Haftungen, latente Steuer-
lasten und so weiter zu identifizieren.

LSynergien mussen in Ubernahmen und Fusionen
besser realisiert werden.”

generische Fusion, gemischte konglome-
rate Fusion oder ahnliche) und des Typs
der Transaktion auf Basis der Integrati-
onsambition (Erhaltung des Zielunter-
nehmens, Symbiose, Absorption, Trans-
formation und so weiter).'?

- Festlegung der GréBe und des Ausma-
Bes der Transaktion.'™

- Festlegung von Kriterien und Leitplan-
ken fur das Target Screening auf Basis
der obengenannten Festlegungen.

- Unternehmensbewertung als Grundla-
ge fur die Preisverhandlung und Kauf-
preisfindung. Wichtigste Einflussfaktoren
stellen der Ertrag, teilweise auch der Um-
satz, des zu bewertenden Unternehmens,
und schlieBlich der betriebliche Gewinn
(zum Beispiel Earnings before Interest
and Taxes, EBIT) dar. Klassischerweise
werden eine Summe aus den erwarteten
Gewinnen Uber mehrere Jahre hinweg
gebildet mithilfe verschiedener Bewer-
tungsverfahren (zum Beispiel Substanz-
wert-, Ertragswert- oder Discounted-
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Cashflow-  Verfahren, Misch-  und
Vergleichsverfahren und so weiter) und
der Unternehmenswert errechnet. Bran-
chenspezifisch haben sich unterschiedli-
che Verfahren etabliert und es werden
Mischformen beziehungsweise Bewer-
tungen mit weiteren Einflussfaktoren he-
rangezogen.

— Wer beabsichtigt, allein oder im Zusam-
menwirken mit anderen Personen oder
Unternehmen eine bedeutende Beteili-
gung an einem Institut in Deutschland zu
erwerben (interessierter Erwerber) oder
eine bestehende bedeutende Beteiligung
so zu erhohen, dass die Schwellen von 20
Prozent, 30 Prozent oder 50 Prozent der
Stimmrechte oder des Kapitals erreicht
oder Uberschritten werden oder dass das
Institut unter seine Kontrolle kommt, hat
dies gemaB § 2c KWG der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
und der Deutschen Bundesbank unver-
zuglich schriftlich anzuzeigen. Ziel der
Vorschrift ist, die Aufsicht friihzeitig Gber
Veranderungen in der Inhaberstruktur
eines Instituts zu informieren.

— Erstellung eines Business Plan gemaf
§15 Inhaberkontrollverordnung mit An-
gaben zur geplanten strategischen Ent-
wicklung, zur geplanten Entwicklung der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage so-
wie zu Auswirkungen auf die Unterneh-
mensstruktur und -organisation des Ziel-
unternehmens.

- Grundliche Analyse des AusmaBes der
technologischen und operationellen
Ubereinstimmung, der Deckungsgleich-
heit der IT- und Prozessinfrastruktur, zwi-
schen Akquisiteur und akquiriertem Un-
ternehmen.™

Schritt 4: Vertragsverhandlung und -ab-
schluss (Transaction execution & closing)

- Erste Verhandlungsrunde klart, ob ge-
meinsames Interesse an der Ubernahme
vorhanden ist und diese sinnvoll ware.

—Weitere Verhandlungen machen die
Eckpunkte der geplanten Transaktion
fest, gegebenenfalls kénnen auch schon
frihzeitig Deal Breaker identifiziert und
ausgeraumt werden.
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- Absichtserklarung (,Letter of Intent”
beziehungsweise ,Memorandum of Un-
derstanding”) wird als eine rechtlich
nicht bindende Grundsatzvereinbarung
unterzeichnet, in der beide Partner der
zukinftigen Transaktion ihre Absichten
dokumentieren.

L N

partielle IT-Integration) und Integrations-/
Migrationsmethoden (zum Beispiel Er-
neuerung, Ubernahme, Standardisierung,
Synchronisation).'®

- Etablierung eines professionellen M&A-
Projekt- und Change Managements in-

~Gerade in der Post-Merger Integration kénnen
folgenschwere Fehler passieren.”

- Kaufpreisfestlegung oder zum Beispiel
auch Festlegung der Anteilsverhaltnisse
der Eigentimer an einem neuen gemein-
samen Unternehmen, das durch Fusion
ihrer Unternehmen entsteht.

—Im sogenannten ,Term Sheet” werden
die wesentlichen Punkte (Kaufpreis, Deal
Structure, Transaction Body, Closing Con-
ditions, Garantien, Haftung, sonstige Fi-
nancial Covenants und so weiter) detail-
liert ausformuliert.

—Wirdigung von Risiken fur Kaufer und
Verkaufer.

- Vertragsunterzeichnung (,,Signing”).

- Sofern erforderlich: Antitrust Compliance;
Anmeldung der Transaktion bei den nati-
onalen oder EU-Wettbewerbsbehérden,
Durchfihrung Erlaubnis- und Inhaber-
kontrollverfahren.

- Einhaltung etwaiger Geheimhaltungs-
gebote.

- Erfullung etwaiger Bekanntmachungs-
pflichten.

- Vertragserfullung (,Closing”): Inkraft-
treten aller Vereinbarungen, notarielle
Ubertragung der Anteile am Unterneh-
men (wo erforderlich) und so weiter.

Schritt 5: Post-Merger Integration (PMI)
— Erstellung Masterplan fir die PMI.
—Wahl zur Strategie passender angemes-

sener Integrationsansatze (zum Beispiel
AusmaB und Dominanz der IT-Koexistenz,

klusive flexibler Iterationen und Interak-
tionen sowie inkrementelle Integration-/
Migrationsphasen, vertretbares MafB an
Administration und Burokratie angewen-
det.

— Ausarbeitung des Integrationsplans fur
die IT-Architektur und der Informations-
systeme im Hinblick auf die folgenden
Charakteristika: strukturiert, vollstandig
und transparent, koharent mit der IT-In-
tegrationsmethode, frihzeitig genug ge-
startet und konsequent und stringent
verfolgt und umgesetzt.

— Erstellung des Migrationskonzeptes.

— Durchfuhrung von Migrationstests und
Generalproben.

— Durchfuhrung der Migration und des
Cut-Covers auf Basis eines minutids ge-
planten Drehbuches.

Hirden der Post-Merger Integration

Zwar hélt die Literatur durchaus viel aka-
demische M&A-Forschung mit fundierten
theoretischen Grundlagen in bestimmten
Bereichen bereit; doch scheint Post-Mer-
ger Integration einschlieBlich der Integra-
tion von IT- und Informationssystemen als
Forschungsschwerpunkt noch relativ we-
nig erforscht zu sein.’”” Auch in der Praxis
wird PMI gerne vernachlassigt und steht
in der Prioritat hintenan. Dabei kann man
gerade im Projekt- und Change Manage-
ment, in der Wahl der IT-Architektur so-
wie der Integration der Informationssys-
teme und der Prozesse folgenschwere
Fehler machen: PMI-Vorhaben verzégern
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sich um Jahre, geplante Kosten Uberstei-
gen ein Vielfaches, die Infrastruktur des
geschaffenen fusionierten Unternehmens
oder des akquirierten Unternehmen er-
laubt nicht die Realisierung der erwarte-
ten Synergien.

Literatur'® und Praxis bestatigen wieder-
holt, dass das Integrationsergebnis er-
heblich von der Beziehung zwischen Inte-
grationszielen und dem entsprechenden
Integrationsziel und der Art der Fusion
sowie deren Eignung fur die IT-Integrati-
onsmethode abhangt. Es finden sich Be-
weise dafur, dass hohe Integrationsambi-
tionen mit Absorption, moderierte
Integrationsambitionen mit Symbiose
und niedrige Integrationsambitionen mit
Erhaltung harmonieren. Angesichts der
Folgenschwere bei Defiziten in der Integ-
ration der Informationssysteme (Kosten-
explosionen, mehrjahrige Projektverzo-
gerungen, Neutralisierung des Business
Case und so weiter) ist es immens wich-
tig, auf Informationssysteme und organi-
satorische Zusammenhénge zu achten
und die Integration als komplexen und
evolutionaren Prozess zu verstehen und
zu behandeln.™

Klare Ergebnisse
in Studien und Praxis

Studien zeigen, dass ein besseres Ma-
nagement von PMI-Prozessen das Poten-
zial einer Akquisition verbessern kann,
zur strategischen Erneuerung beizutra-
gen, und dass bei vielen M&A-Transaktio-
nen die Integration von Informationssys-
temen entscheidend fur die Erreichung
der angestrebten Ziele ist. Zudem ma-
chen Studien deutlich, dass ein angemes-
senes Design und eine IS-Integration eine
Voraussetzung daflr sind, dass ein GroB-
teil der erwarteten Synergien aus M&A-
Transaktionen realisiert werden kann.?®

Studien und Praxis belegen auBerdem,
dass das AusmaB der technologischen
und operativen Ahnlichkeit zwischen
dem Erwerb und den erworbenen Unter-
nehmen mit der Realisierung von Syner-
gien zusammenhangt. Informationssyste-
me sind in der Finanzindustrie haufig wie
folgt organisiert:?"
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—Vertikale IT-Infrastruktur entlang der
Wertschopfungskette, die auf bestimmte
Geschaftszweige oder Produkte oder
Ahnliches spezialisiert ist (Orders, Verar-
beitung von Transaktionen, Ertrags- und
Kosten-Controlling und so weiter)

—oder horizontale IT-Infrastruktur, bei
der Funktionen entlang der Wertschop-
fungskette durch horizontale Schichten
gebildet werden (zum Beispiel nachgela-
gerte oder funktionstbergreifende Funk-
tionen wie Abwicklung, Risikocontrol-
ling, Bilanzierung und so weiter).

Digitalisierung als Treiber von
M&A-Transaktionen

Die Praxis in der Finanzbranche beinhal-
tet haufig komplexe hybride Infrastruk-
turen mit Middle Layer und externen
Verbindungsdaten und -prozessen. Es
gibt auch verschiedene Ansatze zur Ver-
bindung von IT-Infrastruktur-(Sub-)Platt-
formen und Informationssystemen sowie
zur IT-Integration.?2 Ubernahmen und
Fusionen, die vornehmlich durch die Digi-
talisierung getrieben werden, erfordern
andere Vorgehensmodelle als die klassi-
schen.? Der Einsatz moderner Technolo-
gie er6ffnet auch in der PMI neue Mog-
lichkeiten: Data Leaks, Middle Layer,
Clead Solutions sind einige Beispiele.
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