European School of Business

Member

of the
International
Partnership of

RE UTLINGEH Business Schools

Bloomington
Boston
Dublin
Lancaster
Madrid
Piacenza
Puebla
Reims
Reutlingen

Working Paper 2005-05
Die Arbeit wird in der ESB-Schriftenreihe vertffentlich werden

M&A als strategische Option fir Zeitarbeitsunternehmen
Freie wissenschaftliche Arbeit zur Erlangung des Grades
eines Diplom-Betriebswirtes (FH) und

Diplome des Etudes Supérieures Européenes de
Management (DESEM)

Verfasserin: Ulrike Oeser
Betreuender Professor: Prof. Dr. Jorn Altmann

")
")
o
c
")
=
(-]
Gl
o
o
o
N =
v
v
c
(o]
o
o
o
=
=
1)

Hochschule Reutlingen
Reutlingen University

Furopean School of Business (ESB)

Alteburgstralde 150

D-72762 Reutlingen

Tel.: 07121/271 - 410 _

Fax: 07121/24 09 71 P | Hochschule Reutlingen

www.esbreutlingen.de I Reutlingen University




M&A als strategische Option flr Zeitarbeitsunternehmen - Zusammenfassung 1

Themeneinfihrung

Durch die Hartz-Reformen ist die Personaldienstleistungsbranche verstarkt in den
Blickpunkt der Offentlichkeit geraten und wird so intensiv diskutiert wie nie zu-
vor. Neben der politischen Debatte hat auch die Etablierung von Zeitarbeit als
wichtiger Bestandteil des Personalmanagements in vielen Unternehmen zu einer
zunehmenden o6ffentlichen Wahrnehmung und Akzeptanz gefihrt.

Aktuell befindet sich die Branche selbst in einem Umbruch, denn die Entwicklun-
gen der letzten Jahre hat viele Anbieter veranlasst, Uber eine Neuausrichtung ihrer
Aktivitdten nachzudenken. Vor allem etablierte Unternehmen streben an, in den
nachsten Jahren ihre Marktanteile zu vergrofiern und eine starkere Marktdurch-
dringung zu erreichen. Hier stellt sich fur die Unternehmen die Frage, wie und in

welchen Bereichen dieses angestrebte Wachstum erreicht werden soll.

Begriffserklarung

Personaldienstleister sind Firmen, die ihre Unternehmenskunden mit vielfaltigen
Dienstleistungen im Bereich der Personalbeschaffung, des -einsatzes und des
-managements unterstiitzen. Als Experten in allen Personalangelegenheiten bieten
die meisten Firmen neben der klassischen Arbeitnehmeriberlassung auch Dienst-
leistungen, wie z.B. Personalberatung, Outplacement®, Schulungen, Projektmana-
gement, Personalvermittlung etc. an. Im Segment der Zeitarbeit (Leiharbeit), d.h.
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Abb. 1: Die Zeitarbeits-Dreieckskonstellation

! Begleitung und Betreuung von Arbeitnehmern bei der Freisetzung von Teilen der Belegschaft
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beitsunternenhmen [sind] Beschaftigungsunternehmen mit Arbeitsplatzen bei ihren
Kunden, auf denen Zeitarbeitnehmer vertragsgemal ihre Arbeitsleistung erbrin-
gen“ (BZA, 2004a). Wie in Abb. 1 verdeutlicht entsteht aus diesem Beziehungs-
geflige eine Dreieckskonstellation.

Anbieterstruktur und aktuelle Entwicklungen in Deutschland
Zeitarbeit ist in Deutschland eine relative junge Branche, die bislang aufgrund von
strengen gesetzlichen Regelungen nur eine geringe Penetrationsrate’ erreichen
konnte (2004: 0,86%). In den nachsten Jahren wird durch &ufRere Einflusse ein
verstarktes ~ Wachs-
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schaft, die momentan
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Abb. 2: GroRRe der Zeitarbeitsunternehmen nach Anzahl

Dienstleistungen beschéftigter Arbeithehmer (2003)

4.526 Zeitarbeitsun-

ternehmen registriert (vgl. BZA, 2005). Die deutsche Zeitarbeitsbranche ist durch
eine Vielzahl kleiner und mittelgroRer, meist nur auf regionaler oder lokaler Ebe-
ne tatigen Unternehmen gepréagt (vgl. Dormann, 2001, S. 12). Die hohe Repré-
sentanz kleiner Firmen wird aus Abb. 2 deutlich: nur gut ein Viertel aller Firmen
beschaftigt mehr als 100 Mitarbeiter. Bei fast 40% der Unternehmen liegt die An-
zahl der Mitarbeiter sogar unter 40. Nur knapp 4% haben mehr als 500 externe
Mitarbeiter, wobei in dieser nach oben offenen GréRRenklasse eine breite Streuung

2 Penetration wird berechnet aus den zum 30.6. des jeweiligen Jahres bei der Bundesagentur

fiir Arbeit registrierten Zeitarbeitnehmern im Verhaltnis zu erwerbstétigen Inlandern
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beriicksichtigt werden muss. Mit 22.000 Mitarbeitern fiihrt Randstad die Gruppe

an.
Die Entwicklungen der . CAGR %
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wird. Grinde hierfur (1995-2003)

liegen vor allem im

Wandel der Kundenbedirfnisse, die zum einen verstirkt die Uberlassung von
hochqualifizierten Mitarbeitern nachfragen und zum anderen daran interessiert
sind, ihren gesamten Bedarf an Zeitarbeitnehmern von einem Unternehmen zur

Verfugung gestellt zu bekommen.

Wachstum der Zeitarbeitsunternehmen

Vor dem Hintergrund dieser Veréanderungen stehen die Unternehmen vor der Her-
ausforderung, eine Unternehmens- und Wachstumsstrategie zu entwickeln, die es
ihnen ermoglicht, wettbewerbsféahig zu bleiben und ihre Marktposition zu be-
haupten bzw. auszubauen.

Neben der Entscheidung tber die Wachstumsrichtung gilt es auch abzuwagen, ob
dieses Wachstum organisch oder anorganisch realisiert werden soll. Hierzu mus-
sen Vor- und Nachteile der beiden Wachstumsalternativen gegeniiberstellt und fur
jedes Unternehmen individuell bewertet werden. Die Analyse zeigt, dass in den
letzten Jahren fast 75% der betrachteten Unternehmen Akquisitionen getéatigt ha-

ben, wovon knapp 50% als horizontale Akquisitionen ohne Produkterweiterung
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einzuordnen sind (vgl. Abb. 4); ca. 40% der Unternehmen gaben an, auch fiir die
nachsten Jahren bereits konkrete Akquisitionsplane zu haben.

Branchen(bergreifende Studien

Prozent

"1 [ Konglomerate Akquisiton  (vgl. Biihner 1990a, S.110f.) und
13,0% ikal kauisiti . . .
et Einschatzungen der Interviewpart-
80 4
21,0% Horizontale Akquisition mit  ner belegen, dass eine vorsichtige
Ausweitung
. Diversifikation durch die Ubernah-
me eines Konkurrenten, mit ergan-
33.9% Horizontale Akquisition . . .
40 | ohne Ausweitung zendem  Dienstleistungsportfolio,
die erfolgversprechendste Akquisi-
20 1 tionsstrategie zu sein scheint. Dies
Internes Wachstum
ist vor allem darauf zuriickzuftihren,
0

dass man so die Kompetenzen des

Quelle: Eigene Interviews

Abb. 4: Historische Wachstumsform der Top 18 Mitarbeiter-/  Management-Know-
in Deutschland .
hows und des Serviceangebots er-

weitert, ohne jedoch in vollig fremde Geschéftsbereiche vorzudringen.

Es muss an dieser Stelle jedoch darauf aufmerksam gemacht werden, dass keine
allgemeingultigen Schlisse gezogen werden konnen. Fir jedes Unternehmen ist
ein individueller Wachstumspfad erforderlich, der die Besonderheiten der Kun-
den-, Mitarbeiter- und Wettbewerbseinfllisse bertcksichtigt.

Basierend auf den Ergebnissen der Analyse kénnen dennoch einige Empfehlun-
gen gegeben werden:

Fur Generalisten mit Schwerpunkt auf der Vermittlung gering qualifizierter Zeit-
arbeitnehmer ist eine Akquisition, die darauf abzielt, den bestehenden Geschéfts-
betrieb zu starken, als wenig erfolgversprechend einzuschéatzen.

Spezialisten, z.B. im Bereich Accounting, Engineering oder IT, sollten jedoch
durchaus auch horizontale Akquisitionen ohne Produkterweiterung in Erwégung
ziehen. Vertikale Akquisitionen erscheinen ebenfalls nur fur Spezialisten sinnvoll,
da sie sich so einen Zugang zu Mitarbeiterressourcen verschaffen kénnen, der
aufgrund der durch den hohen Qualifikationsgrad bedingten knappen Ressourcen

sonst nur schwer moglich ist.
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Zielt die Unternehmensstrategie darauf ab, auslandische Markte zu erschlieRRen, so
ist aus Zeitgrunden und aufgrund fehlender Marktkenntnisse die Akquisition eines

lokalen Unternehmens zu empfehlen.

Ubergreifend kann festgehalten werden, dass die richtige Kombination von exter-
nem und internem Wachstum eine zentrale Bedeutung hat, da Akquisitionen kei-
nen Ersatz flr die stetige Verbesserung und Weiterentwicklung des eigenen Ge-

schaftsbetriebs darstellen (vgl. Interviews mit Zeitarbeitsunternehmen).

Erfolgs- und Misserfolgsfaktoren von externem Wachstum

Ein groRes Risiko besteht in der Fehleinschatzung der strategischen Ausrichtung
des akquirierten Unternehmens. Dieses Risiko ist bei Zeitarbeitsunternehmen be-
sonders hoch, da kleine Unternehmen die Branche dominieren und hier der Infor-
mationsgrad aus externen Quellen Uber die strategische Ausrichtung begrenzt ist.
Meist basieren die Informationen auf Auskinften durch das Management und sind
nicht immer als 100% wahrheitsgemal’ und vertrauenswiirdig einzuschatzen.

Ein weitere wesentlicher Risikofaktor liegt in der Inkompatibilitadt der Kulturen,
deren Folgen bis zu einer Abwanderung von Mitarbeitern reichen kénnen. Akqui-
sitionen sind aufgrund von Ungewissheiten bzgl. der Sicherheit des Arbeitsplatzes
haufig mit persénlichen Angsten der Mitarbeiter verbunden. Reagieren die Mitar-
beiter deshalb negativ auf die Akquisition und verlassen die Firma, so ist dies in
einer Dienstleistungsbranche besonders tragisch, da Mitarbeiter die assets und
somit das Kernkapital der Zeitarbeitfirma sind (vgl. Hemp, 2003, S. 86ff.).

Des weiteren besteht die Gefahr, dass die Kunden des akquirierten Unternehmens
die Akquisition nicht annehmen und den Anbieter wechseln. Die Gefahr besteht
z.B. dann, wenn die Kundenunternehmen den im Zuge der Reorganisation neu
zugewiesenen Ansprechpartner nicht akzeptieren oder ausscheidende Schlissel-
mitarbeiter den Kundenkontakt mitnehmen, denn hdufig ist die Bindung zu den

Mitarbeitern deutlich intensiver als zu dem Unternehmen.
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Ein weiteres typisches Problem der Manager von Zeitarbeitsfirmen liegt in der

Uberschatzung des Synergie-* und Cross-Selling-*Potenzials.

Unternehmen, die sich nach sorgfaltiger Uberlegung und Abwagung von Alterna-
tiven fir externes Wachstum entscheiden, sollten die Erfahrungswerte anderer
Unternehmen dazu nutzen, um typische Fehler zu vermeiden und mdglichst er-

folgreich zu akquirieren.

Da ein Hauptrisiko im Verlust der Kundenkontakte liegt, und diese den eigentli-
chen Wert eines Zeitarbeitsunternehmen ausmachen, bietet es sich an, ,,die Me-
thode der sogenannten verzogerten Kaufpreisermittlung und -zahlung“ (Jung,
1993, S. 325), auch als ,Earn-Out-Method“ oder ,,Contingent Price Deal*-
Methode bezeichnet, anzuwenden (vgl. Picot, 1998, S. 46).

Bei dieser Methode wird nicht das prognostizierte Ergebnis als Grundlage zur
Unternehmensbewertung und Kaufpreisermittlung herangezogen, sondern ,,das
tatséchlich erwirtschaftete (realisierte) Jahresergebnis wéhrend einer bestimmten
Referenzperiode* (Lacher & Poppe, 1988, S. 1762). Das bedeutet, dass bei Ver-
tragsabschluss der endgultige Kaufpreis noch nicht feststeht, daher zunéchst nur
ein Teil bezahlt wird, und der Restbetrag, dessen Hohe von der Entwicklung des
Unternehmens wéhrend dieser Periode abhangt, erst nach Ablauf der Referenzpe-
riode entrichtet wird. Diese Methode, deren Realisierung mit einem hohen Zeit-
und Kostenaufwand verbunden ist (vgl. Picot, 1998, S. 46), wird vorrangig fir
forschungsintensive Unternehmen und Dienstleistungsunternehmen angewendet
(vgl. Jung, 1993, S. 325), da hier das Risiko eines Misserfolgs besonders hoch ist

und bietet sich deshalb auch in der Zeitarbeitsbranche an.

Bei der Auswahl des Akquisitionskandidaten sollte ein Schwerpunkt auf der Un-
tersuchung der Unternehmenskultur liegen, um spétere Integrationsprobleme zu
reduzieren. Es ist daher ratsam, eine Cultural Due Diligence durchfiihren und die
beiden Unternehmenskulturen auf ihre Kompatibilitat Gberprifen zu lassen. Des

3 Effekt, der ausdriicken soll, dass bei optimaler Kombination von Einzelelementen die sich

ergebende Gesamtheit mehr ist als die Summe der Einzelteile* (Schneck, 2003, S.958)
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Weiteren ist das Risiko, dass die Akquisition von Kunden und Mitarbeitern nicht
mitgetragen wird, durch intensive interne und externe Kommunikation zu mini-
mieren. Es sollte durchaus auch in Erwagung gezogen werden, Uber vertragliche
Vereinbarungen Mitarbeiter und Manager an das Unternehmen zu binden und

durch monetare Anreize zusatzlich zu motivieren.

Ausblick

Letztendlich wird die Akquisitionstatigkeit in den ndachsten Jahren stark von dem
tatsachlich realisierten Marktwachstum abhangen.

Fur kinftige Untersuchungen ist es von besonderem Interesse, welche Auswir-
kungen z.B. eine Lockerung des Kindigungsschutzes und Flexibilisierung der
Arbeitszeit auf die Nachfrage von Zeitarbeit hatten, da bei Personalengpéssen,
kurzfristigem Bedarf und Auftragsspitzen, den Haupteinsatzgriinden fir Zeitar-
beit, dann auch ohne scheinbar nennenswerte Nachteile kurzfristig Stammperso-
nal eingestellt und wieder entlassen werden konnte.

Etwaige Gesetzesanderungen konnten zu einer geringeren Nachfrage nach Zeitar-
beitnehmern fuhren. Es ware zu vermuten, dass sich Unternehmen dann tenden-
ziell eher von Unternehmensteilen trennen wirden als neue hinzuzukaufen. Die

Akquisitionstatigkeit wirde somit deutlich geringer ausfallen als prognostiziert.

*Versuch einem Kunden durch Verkauf eines Produktes gleichzeitig ein anderes Produkt aus

dem Leistungsprogramm oder ein Kuppelprodukt mitzuverkaufen” (Schneck, 2003, S.214)
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