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Ziel der Reihe „Management und Controlling im Mittelstand“ ist es, die Gesamt-
heit der mittelstandsorientierten Betriebswirtschaftslehre abzubilden. Sie folgt der 
Maxime „a small business is not a little big business“ (Welsh/White), nach der 
mittelständische Unternehmen bedarfsgerechte Konzepte benötigen. Die Reihe 
strebt die Generierung fundierter, praxisnaher, aber auch theoretisch auf State-of-
the-Art-Niveau stehender wissenschaftlicher Erkenntnisse an, die dem Mittelstand 
auch im Forschungsbereich eine Bedeutung verschaffen sollen, die er aufgrund 
seiner volkswirtschaftlichen Stellung schon lange verdient. Diese Erkenntnisse 
sollen dann in konkrete Managementkonzepte und -instrumente überführt werden. 
Die Konkretisierung dieser Zielsetzung besteht darin, zunächst eine mittelständi-
sche Problemlandkarte zu entwerfen, die von den gegenwärtigen und zukünftigen 
Erfolgsfaktoren mittelständischer Unternehmen ausgeht. Auf dieser Basis sollen 
gegenwärtige Erfolgsfaktoren analysiert, zukünftige Erfolgsfaktoren identifiziert 
und Handlungsempfehlungen für die Unternehmenspraxis abgeleitet werden. Die 
Reihe hat einen hohen theoretischen Anspruch, ist letztlich anwendungsorientiert 
ausgerichtet und zudem ausdrücklich offen für neue inhaltliche und publizistische 
Formate. Sie nutzt die bildhafte Vermittlung als Gestaltungsinstrument und bietet 
zeitgemäße, wissenschaftlich solide, dabei aber verständliche und praxisorientierte 
Fachpublikationen.
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V

Vorwort

Unternehmen streben seit jeher nach Weiterentwicklung und Wachstum ihrer Akti-
vitäten. Neben dem organischen Wachstum besteht die Möglichkeit, über verschie-
dene Arten von Unternehmenskooperationen und -transaktionen die Betriebsgröße 
und somit auch das Leistungsprogramm nachhaltig zu verändern. Diese unter dem 
Oberbegriff der „Mergers & Acquisitions“ (M&A) zusammengefassten Aktivitä-
ten erfreuen sich nicht nur in der Unternehmenspraxis, sondern auch in der be-
triebswirtschaftlichen Forschung zunehmender Beliebtheit.

Hier fällt jedoch auf, dass die überwiegende Mehrheit der Unternehmenszusam-
menschlüsse entweder von Finanzinvestoren (z. B. Private Equity) oder strategi-
schen Investoren (z. B. Siemens) durchgeführt werden. Das für die Volkswirtschaft 
sehr wichtige Segment der mittelständischen Unternehmen wird hingegen sowohl 
in Theorie als auch Praxis weitgehend ausgespart. Dies ist umso erstaunlicher, da 
M&A-Transaktionen neben der Beeinflussung der unternehmerischen Tätigkeit an 
sich auch mit der (finanzwirtschaftlichen) Anlagestrategie der mittelständischen 
Unternehmen in enger Beziehung stehen.

Das vorliegende Buch möchte einen Beitrag zur Schließung der Lücke zu M&A 
im Mittelstand aus theoretischer und praktischer Perspektive leisten. Neben der 
Aufarbeitung der einschlägigen Literatur steht eine empirische Befragung von 
mittelständischen Unternehmen zu Art, Ausprägung, Erfahrungen und Bewertung 
im Kontext von M&A-Transaktionen im Mittelpunkt der Betrachtungen. Für die 
Unternehmenspraxis wurden im Sinne von Best Practices erfolgreiche und weni-
ger erfolgreiche Muster identifiziert, die für die mittelständische Praxis handlungs-
leitend sein können und auch die Unsicherheit im Kontext von M&A reduzieren.

Wir danken vor allem den Unternehmensvertreterinnen und Unternehmens-
vertretern, ohne deren praktische Einsichten dieses Buch nicht möglich gewesen 
wäre. Des Weiteren bedanken wir uns bei Jutta Eichhorn für die sekretariatssei-
tige Unterstützung sowie den wissenschaftlichen und studentischen Hilfskräften 
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des Lehrstuhls für BWL, insbes. Unternehmensführung und Controlling an der 
Otto-Friedrich-Universität Bamberg. Weiterer Dank gilt Anna Pietras und Jut-
ta Hauser-Fahr vom Verlag Springer Gabler für die wie immer kompetente und 
freundliche Begleitung unseres Projekts. Wir wünschen uns eine positive Rezep-
tion des Buchs in Wissenschaft und Praxis und sind unseren Leserinnen und Le-
sern natürlich für kritische, aber auch für positive Rückmeldungen dankbar.

Bamberg, im November 2015 Wolfgang Becker 
 Patrick Ulrich 
 Tim Botzkowski
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Die M&A-Branche boomt. Immer wieder wird in den Medien über Transaktionen 
von Großunternehmen berichtet. Die Transaktionen des Mittelstands sind meist 
zu klein, um in der überregionalen Tagespresse Aufmerksamkeit zu finden. Doch 
auch im Mittelstand sind Unternehmenskäufe und -verkäufe inzwischen an der 
Tagesordnung.

In bisherigen mittelstandsspezifischen Studien wird der Entschluss des Unter-
nehmenskaufs bzw. -verkaufs häufig aus dem Blickwinkel besonderer Zwangs-
situationen betrachtet. Meist werden nicht vorhandenes Eigenkapital oder das 
Fehlen einer Nachfolgeregelung als mögliche Motive zu einem solchen Schritt dar-
gestellt. Zu dieser Motivlage kommen in neuester Zeit immer häufiger auch strate-
gische Gründe. Unternehmensinternes Wachstum kann das Überleben im globalen 
Wettbewerb langfristig nicht absichern. Externes Wachstum ist für Unternehmen 
vielfach die einzige Möglichkeit, um stärker und schneller als der Wettbewerb zu 
wachsen. Manche Märkte stagnieren, während sich Neue auftun. Unternehmens-
käufe entwickeln sich so zu einem Instrument der strategischen Unternehmensfüh-
rung und zum integrativen Bestandteil einer spezifisch mittelständischen Unter-
nehmensstrategie.

Trotz dieser neuen Entwicklungen findet man kaum Antworten auf Frage-
stellungen zu M&A mit dem Fokus Mittelstand in der fachspezifischen Litera-
tur, da sich diese hauptsächlich mit Konzepten, Modellen und Empfehlungen für 
Großtransaktionen auseinandersetzen. Doch diese Transaktionen sind besonders 
für jene Unternehmen, die typischerweise nicht über Fachspezialisten verfügen, 
besonders schwierig. Umso wichtiger erscheint die Auseinandersetzung mit dem 
Kaufprozess und seinen Besonderheiten im Mittelstand.

Wie bereits angedeutet, fokussieren sich die wenigen Arbeiten im mittelstän-
dischen Kontext hauptsächlich auf Motivlagen der Käufer- und Verkäuferseite. 
Der Akquisitionsprozess wird dort zwar normativ betrachtet, aber nicht empirisch 


