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2.  Erfolgsrelevante Managementkompetenzen bei Unternehmens-
zusammenschlissen: Beispiele aus dem Unternehmensalltag

Riidiger Ludwikowski, Wolfgang Jeserich und Ute Haake

Anhand welcher nachvollziehbarer Beispiele aus unseren
Untersuchungen konnen erfolgsrelevante M&A-Kompetenzen
identifiziert und beobachtbar gemacht werden?

Wie hoch wird in der Praxis die Bedeutung der Glaubwiirdigkeit
und Kommunikationsfahigkeit von Fiithrungskréften in
Zusammenhang mit der erfolgreichen Abwicklung von
Unternehmenszusammenschliissen eingeschétzt?

Was versteht man unter Glaubwiirdigkeit und Kommunikations-
fahigkeit im Kontext von M&A und warum sind diese
Managementkompetenzen sehr wichtig?

Anhand welcher Ubung bzw. Checkliste kann man seine
Glaubwiirdigkeit iiberpriifen?
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1. Einleitung

Der interessierte Leser hat die Ermittlung und statistische Analyse erfolgsrelevanter
Managementkompetenzen bei Unternehmenszusammenschliissen im ersten Kapitel
gelesen. Daran wollen wir hier anschlie8en. In diesem Kapitel beantworten wir die
Frage, anhand welcher nachvollziehbarer Beispiele aus unseren Untersuchungen
diese erfolgsrelevanten Kompetenzen tUberhaupt identifiziert und beobachtbar
gemacht werden konnen. Das Hauptaugenmerk liegt dabei im Wesentlichen auf der
Beschreibung der Kompetenzen Glaubwiirdigkeit, Kontakt & Kommunikation sowie
der Motivation, die sich als besonders erfolgsrelevant iiber alle 3 Phasen eines
Zusammenschlusses herausstellten (s. Tabelle 1 in Kapitel 1).

Die Grundlage dieses Kapitels stellen die in der Hauptstudie des vorliegenden For-
schungsprojekts durchgefiihrten Interviews mit 93 Fiihrungskriften dar. Diese hatten
in den letzten drei Jahren Fusionserfahrungen gesammelt und sollten kritische Ereig-
nisse wahrend des Fusionsprozesses beschreiben und Verhaltensweisen benennen, die
es Fuhrungskriften ermoglichten, diese kritischen Ereignisse erfolgreich zu bestehen.
Wie iiblich wurde die erste Frage erginzt durch die Frage, welche weniger erfolg-
reichen Verhaltensweisen im Zusammenhang mit diesen erfolgskritischen Ereignis-
sen vorkommen (fiir eine ausfiihrliche Darstellung der verwendeten ,,Critical Inci-
dents Technique “ siche Kapitel 1).

Insgesamt berichteten die interviewten Flihrungskrifte 395 Critical Incidents, wobei
davon 116 Ereignisse von der Analyse ausgeschlossen werden mussten, da sie keine
Verhaltensbeschreibungen beinhalteten (s. Christoph, 2005). Das Bestehen auf beob-
achtbaren Verhaltensweisen ist ein zentrales Anliegen des Human-Resource-Mana-
gements, weil es zu mehr Klarheit fiihrt sowie die Analyse auf die (Personal)-Ent-
wicklung ausrichtet.

Das primédre Ziel dieses Kapitels ist es, anhand konkreter Beispiele aus den Critical
Incidents zu verdeutlichen, wie genau sich die erfolgsrelevanten M&A-Kompetenzen
im Verhalten der Fiihrungskréifte beobachten lassen. Zudem gehen wir in diesem
Kapitel auf wissenschaftliche Forschungsarbeiten ein, welche die Bedeutung und
Auspragungen dieser Kompetenzen im Kontext von Fusionen darstellen.

Unabhingig von den im ersten Kapitel beschriebenen Analysen haben wir die Critical
Incidents ausgewertet und in ein eigenes Kompetenzmodell eingeordnet. Die
kritischen Interaktionssituationen wurden geclustert und mit Uberschriften versehen.
Diese Uberschriften wurden in einem kleinen Expertenteam formuliert und sind nicht
zuletzt das Resultat aus vielen Jahrzehnten Erfahrung des ,,Jeserich-Instituts® fiir
qualitative Personalarbeit mit der Erarbeitung von Anforderungsprofilen. Im Anhang
dieses Buches findet der Leser einen Vorschlag zur Einordnung der Ergebnisse, der
sich in hohem Malle an das Denkmodell von Dr. Jeserich anpasst. Den Lesern, die
mit den Modellen Dr. Jeserichs arbeiten, soll damit die Einordnung erleichtert
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werden. Zur weiteren Erleichterung werden in den FuBlnoten der beschriebenen
Beispiele die Zuordnungen zum Jeserich-Modell ebenfalls erwéhnt.

Um die Moglichkeit zu schaffen, sich selber zu iiberpriifen und das eigene Verhalten
ggf. zu optimieren, haben wir Ubungen zur Selbst- und Fremdeinschditzung der Kom-
petenz Glaubwiirdigkeit (welche sich als eine der wichtigsten erfolgskritischen
M&A-Kompetenzen im ersten Kapitel herausstellte) in Anlehnung an das Anforde-
rungsprofil Dr. Jeserichs am Ende dieses Kapitels eingefligt.

2. Beobachtbare Beispiele fiir Kompetenzen iiber alle Phasen des
Fusionsprozesses

Alle Kompetenzen, die im Folgenden anhand von beobachtbaren Beispielen aus dem
Unternehmensalltag beschrieben werden, sind in allen drei M&A-Phasen relevant
(sieche auch Kapitel 1, Tabelle 1). Wir fiihren in diesem Abschnitt Beispiele aus der
dritten Phase (Integration bzw. Post-Merger) auf, da die wichtigsten M&A-
Kompetenzen hier am leichtesten erkennbar waren und am verstindlichsten bzw.
einfachsten nachvollziehbar beschrieben werden konnten.

Beispiel 1 betrifft die Glaubwiirdigkeit des Managements bei der Integration der Mitarbeiter
der vormals unterschiedlichen Unternehmen in das neue Gesamtunternehmen und die
Anstrengungen, die, fiir die Mitarbeiter glaubwiirdig nachvollziehbar, unternommen wurden.

Ein wichtiges Beispiel fiir positive, erfolgsfordernde kritische Ereignisse waren die Bemii-
hungen des Managements, den Eindruck zu untermauern, dass ein gleichberechtigter Zusam-
menschluss vollzogen wird — unter Beweis gestellt durch Glaubwiirdigkeit, nachvollziehbaren
Versuchen der Integration sowie einer von Anfang an offenen Kommunikation. So fiihrte man
direkt nach der offiziellen Bekanntgabe des Zusammenschlusses an allen Standorten des
neuen Unternehmens ,,Integrationsworkshops® durch. Ziele dieser Workshops waren das
Kennenlernen der Mitarbeiter des anderen Unternehmens, das Vorstellen und vor allen Din-
gen Kennenlernen der jeweils eigenen bzw. ,,fremden” Unternehmenskultur, sowie die Vor-
stellung der gemeinsamen, messbar dargestellten und damit kontrollierbaren Ziele fiir die
Zukunft.

Kasten 1: Beispiel fiir die Kompetenzen Glaubwiirdigkeit, Integrationsfihigkeit und
Kommunikationsfihigkeit (Jeserich-Modell: Punkt 1.2, 1.3)

In Beispiel 2 verlief genau diese Integration weniger erfolgreich. Das Informationsmanage-
ment war nur marginal vorhanden, die {ibernommenen Mitarbeiter wurden innerhalb kurzer
Zeit vollig demotiviert und die Glaubwiirdigkeit war durch die weniger erfolgreiche Kommu-
nikation deutlich in Frage gestellt. Innerhalb kiirzester Zeit ,,verspielten die Fithrungskréfte
des ,,Kéufers* ihre Glaub- bzw. , Kreditwiirdigkeit*.

Die Mitarbeiter des ibernommenen Unternehmens wurden beispielsweise zum Teil iiber 4
Monate im Unklaren {iiber ihre berufliche Zukunft gelassen, die Reaktionen der
tibernommenen Mitarbeiter wurden nicht einmal zur Kenntnis genommen — die Spielregeln
der Kommunikation diktierten die Fiihrungskréfte des iibernehmenden Unternehmens.
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Versprechen wurden nicht eingehalten, Mitarbeiter des ,,gekauften* Unternehmens wurden
nicht in das Kommunikationsmanagement eingebunden und der ,,Kaufer* machte sich wenig
Gedanken tiiber die Organisationskultur des fusionierten Partners bzw. die vorhandenen oder
nicht vorhandenen Kompetenzen seiner eigenen Fiihrungskréfte. Eine Unterschédtzung der
»Verhinderungskrifte* bei der Integration, Misstrauen in weitere Aussagen, eine
tiberkochende Geriichtekiiche und eine ,,Lahmung® der iibernommenen Belegschaft waren die
Folge.

Kasten 2: Beispiel fiir die Kompetenzen Informationsmanagement, Motivationsfiahigkeit,
Glaubwiirdigkeit, Kommunikationsfahigkeit (Jeserich-Modell: Punkt 1.1, 1.2, 1.3)

Beispiel 3 beschreibt die Kommunikation wiahrend der Postmerger Phase bzw. den Umgang
mit Informationen gegeniiber den Mitarbeitern wéhrend dieser Zeit. Mitarbeiter registrieren
genau, inwieweit Offenheit im Umgang mit Informationen herrscht!

Im Falle der beschriebenen Fusion gab es wihrend der Integrationsphase ehrliche, personliche
Kommunikation von unten nach oben und, erstaunlicherweise, auch umgekehrt. D.h. Vertrau-
ensleute beider Unternehmen sammelten Themen aus der Geriichtekiiche, sprachen diese
,»Gerlichte® offen an bei gemeinsamen Managementsitzungen und meldeten die dahinter ste-
henden, objektiven Hintergriinde oder Wahrheiten z. B. iiber das Intranet, in Mitarbeiter-
versammlungen oder in einem eigens dafiir geschaffenen Newsletter zuriick an die Beleg-
schaft. Dabei wurden auch offene ,,Baustellen” transparent gemacht, also problematische
Punkte, fiir die es derzeit noch keine Losung gab, offen und ehrlich angesprochen. Es gab
sogar die Mdglichkeit fiir die Mitarbeiter beider Unternehmen, mit ,,Keyplayern® der Fusion
personlich iiber fiir Sie wichtige Themen zu sprechen. Presseinformationen wurden
grundsétzlich zeitgleich an die Mitarbeiter herausgegeben, so dass niemand unangenehme
Wabhrheiten erst aus der Presse erfahren musste.

Gerade diese Klarheit in der Kommunikation verhinderte die ansonsten innerhalb kiirzester
Zeit auftretenden ,,Gerilichte®, ,,Vermutungen* und ,,Befiirchtungen®. Die Belegschaft wurde
sehr frithzeitig und stetig z. B. liber neue Beschliisse des Managements unter Zuhilfenahme
des firmeneigenen Intranets informiert, getreu dem Motto: Besser eine Information zu viel als
eine Information zu wenig.

Kasten 3: Beispiel fiir die Kompetenzen Glaubwiirdigkeit, Kommunikationsfihigkeit und
Informationsmanagement (Jeserich-Modell: Punkt 1.1, 1.2, 1.3, 6.1)

Beispiel 4 zeigt ein dagegen weniger offenes Verhalten im Umgang mit Informationen wih-
rend der Integrationsphase. Ein neuer Firmenstandort wurde zwar bekannt gegeben, die
Griinde fiir die Wahl aber nicht kommuniziert. Ein neues Unternehmensmodell wurde nur
sehr abstrakt kommuniziert und des weiteren im Wesentlichen dem ,,iibernommenen® Unter-
nehmen iibergestiilpt — was auch in hohem Maf3e mit der starken, hierarchisch gepragten bzw.
starren ,,Struktur des ,,Ubernehmers* zusammenhing. Dies stand im starken Gegensatz zu
der liberwiegend partizipativen und menschlich offenen, wenig hierarchischen Unternehmens-
struktur des ,,Ubernommenen*. Ein ,,Kulturschock* war die Folge.
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Entlassungen oder andere ,,schmerzhafte* Einschnitte wurden iiber ein Jahr hinausgezdgert,
so dass die Angst vor Arbeitsplatzverlust bei allen Mitarbeitern stieg, auch bei denjenigen, die
es Uberhaupt nicht betraf. Notdiirftig versteckte Machtkdmpfe im Top-Management fiihrten
zu unnotigen ,,Nebenkriegsschauplitzen* sowie weiteren Zukunftsangsten der Mitarbeiter.

Kasten 4: Beispiel fiir die Kompetenzen Glaubwiirdigkeit, Informationsmanagement, Integra-
tionsfiahigkeit und Motivationsfihigkeit (Jeserich-Modell: Punkt 1.1, 1.2, 1.3, 6.1)

Beispiel 5 zeigt ein klares Beispiel fiir den nachhaltigen Verlust der Glaubwiirdigkeit der
Fithrungskréfte des ,,groBeren Fusionspartners®:

Es fand eine erste Konferenz aller Fiihrungskrifte statt, in der den Fiihrungskriften versichert
wurde, dass keiner die Firma verlassen muss. 14 Tage spéter, bei einer zweiten Konferenz,
stellten die Fithrungskréfte des kleineren Fusionspartners fest, dass sie sich - bis auf wenige
Ausnahmen — an untergeordneter Stelle wiederfanden. Einige wurden als Gebietsmanager
bezeichnet, was aber bei niherem Hinterfragen die Einstufung als besserer Sachbearbeiter
bedeutete. Dies flihrte zu offenem Statusverlust, Demiitigung und noch offenen Fragen, wie
sich dies kurz- bis mittelfristig auf die Gehaltsstrukturen auswirken wiirde.

Kasten 5: Beispiel fiir die Kompetenzen Glaubwiirdigkeit, Motivationsfihigkeit und
Integrationsfihigkeit (Jeserich-Modell: Punkt 1.1, 1.2, 1.3, 6.1)

Beispiel 6 zeigt ein Beispiel dafiir, dass es mit Absichtserkldrungen seitens der Fiihrungs-
kréfte nicht getan ist: Glaubwiirdigkeit orientiert sich an dem ,,vorgelebten* Verhalten:

Ein Direktor brachte eine bekannte und allgemein erwartete Idee in der Fiihrungskonferenz
vor und fand groBen Beifall - bei der Frage jedoch, wer in einer ,,task force® mitmachen will,
lehnte er seine Mitwirkung ab. Auch hier wird deutlich, wie schnell Glaubwiirdigkeit verloren
geht und eine grofle Chance, die Leitungsebene zusammen zu schweissen, vertan wurde.
Zudem ergab sich fiir einige Kollegen die nachvollziehbare, offene Frage, ob der Direktor
Angst hatte, mit genau dieser Idee in der Umsetzung zu scheitern. Wenn die Fiihrungskraft
aber selber schon nicht an die Idee glaubt, wie sollen die Mitarbeiter dann Vertrauen in die
Idee bekommen?

Kasten 6: Beispiel fiir die Kompetenzen Glaubwiirdigkeit und Integrationsfiahigkeit (Jeserich-
Modell: Punkt 1.2, 1.3)

3. Glaubwiirdigkeit und Kommunikationsfiahigkeit der Fiihrungskrifte bei
Fusionen und Akquisitionen — erfolgrelevante Faktoren

Nach heutigen wissenschaftlichen Erkenntnissen wird die Bedeutung der Glaub-
wiirdigkeit und Kommunikationsfihigkeit von Fiihrungskréften, insbesondere in
Zusammenhang mit der erfolgreichen Abwicklung von Unternehmenszusammen-
schliissen, weit unterschitzt (Cartwright & Cooper, 1996; Stahl & Mendenhall,
2005). Die sogenannten weichen Faktoren wie Kommunikation, Vertrauen, Glaub-
wiirdigkeit und Unternehmenskultur werden fiir den Erfolg bei Fusionen und Akqui-
sitionen als von zentraler Bedeutung in der Fachliteratur beschrieben (Klendauer,
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Frey & v. Rosenstiel, 2007). Ungeachtet dessen werden sie im Prozess des Zusam-
menschlusses oft vernachléssigt (Kérner & Jansen, 2000; Schmickl & Jons, 2001;
Simon, 2000). ,,Gerade im Kontext von Fusionen ist anzunehmen, dass aufgrund von
zusitzlichen Unsicherheiten, Angsten und Konkurrenz die affektiven Prozesse stirker
in den Vordergrund treten als bei ,normalen’ Restrukturierungsprozessen. Die daraus
entstechende Angst 1ihmt die Belegschaft in hohem Mafe. Sicherheitsdenken tritt in
den Vordergrund und verhindert so gut wie jede Bemiihung, schnell und effektiv
Losungen zu finden® (Schott & Jons, 2004, S. 58).

Die hervorgehobene Rolle der intrapersonalen und interpersonalen Kompetenz der
Fithrungskréfte leitet sich nicht zuletzt aus den typischen psychischen Begleiterschei-
nungen bei den Mitarbeitern im Prozess des Zusammenschlusses ab. Nur wenige
Mitarbeiter betrachten Fusionen als Chance fiir neue Karrierewege und damit positiv
als Herausforderung. Es wird eher davon ausgegangen, dass Fusionen ein hohes
Stresspotenzial beinhalten. Mit der Unsicherheit iiber anstehende Veranderungen und
Konsequenzen, auch ausgelost durch die Vermischung von Fakten und Geriichten,
befiirchten die Mitarbeiter oder erleben tatsidchlich eine Einschrankung ihrer bisheri-
gen Einflussmoglichkeiten am Arbeitsplatz. In der psychologischen Fachsprache wird
dies als Erleben von Kontrollverlust bezeichnet. Das Vertrauen darauf, eine Situation
steuern zu konnen ist jedoch ein wichtiger Aspekt der Privention oder Bewiltigung
von Stress.

Die wachsenden Anforderungen an die Fiihrungskrifte, der Erfolgs-, Entscheidungs-
und Konkurrenzdruck verfiihrt sie zu einem direktiveren Fiihrungsstil und damit zu
einem abnehmenden partizipativen und kooperativen Verhalten. Die Fiihrungskréfte
starken also ihr subjektives Kontroll- und Machterleben. Zugleich erfahren die Mitar-
beiter aber einen um so grofleren Kontrollverlust.

Die sich daraus ergebenden individuellen Folgen von Fusionen werden mit dem
~Merger-Syndrom* (Marks & Mirvis, 1985) umschrieben: Auftreten typischer Stress-
symptome wie Kopfschmerzen, Schlaflosigkeit und Angst (auch vor dem Verlust des
Arbeitsplatzes). Daraus resultieren der Riickgang der Arbeitszufriedenheit und des
Commitments, was wiederum Leistungseinbullen, erhohte Fehlzeiten und Fluktuation
zur Folge hat (Hodapp & Jons, 2004). Wirtgen (1999) ergédnzt die negativen Folgen
noch um die Variablen nachlassende Arbeitsqualitdt und Motivation, Unzufriedenheit
und innere Kiindigung. Dass Fusionen und Akquisitionen oft nicht den wirtschaft-
lichen Erfolgserwartungen entsprechen, wundert dann nicht mehr. Zumal die Mitar-
beiter den Eindruck haben, dass sich das Unternehmen in den unruhigen Zeiten der
Fusion weniger um sie kiimmert als vor der Fusion (Schott & Jons, 2004).

In der vorliegenden Untersuchung, in der das erfolgreiche Verhalten von Fiihrungs-
kriften bei Fusionen und Akquisitionen ermittelt wurde, wird der Einfluss weicher
Faktoren bestitigt — Kompetenzen, die sich der Kategorie Zwischenmenschlichkeit
zuordnen lassen, sind insbesondere in der Integrationsphase von groBler Bedeutung.
Auf die Kompetenzen Glaubwiirdigkeit und Kommunikationsfihigkeit wird im wei-
teren Verlauf des Beitrags detaillierter eingegangen, da sie sich sowohl fiir das strate-
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gische als auch operative Management bei M&A-Prozessen als besonders erfolgs-
kritisch herausgestellt haben (s. Kompetenzmodell Kapitel 1).

3.1 Glaubwiirdigkeit gegeniiber Geschiiftspartnern, Kollegen, Mitarbeitern und
sich selbst

Glaubwiirdigkeit ist als Aspekt des interpersonalen Vertrauens zu verstehen, ndmlich
als ,,Erwartung eines Individuums oder einer Gruppe, dass man sich auf das Wort, die
Versprechen, die verbalen oder geschriebenen Aussagen anderer Individuen oder
Gruppen verlassen kann“ (Krampen & Hank, 2004, S. 667). Diese Definition ver-
weist auf die Einschitzung einer Aussage oder der Beziehung zu einer Person oder
Gruppe. Setzt man als Synonym von Glaubwiirdigkeit Authentizitit ein, kommt auch
das ,,Verhéltnis* einer Person zu sich selbst mit ins Spiel.

Der Fokus bei der Verhaltensbeschreibung und den Interventionshinweisen muss
sowohl auf der Fithrungskraft selbst als auch auf deren Verhalten mit und gegeniiber
Kollegen und Mitarbeitern liegen.

3.1.1 Authentizitit und Transparenz

,»Viele Manager, vor allem wenn sie dem Maschinen-Modell der Organisation und
den damit verbundenen Kausalitdtskonzepten anhéngen, geben sich der Illusion hin,
es geniige, eine Veridnderung rational zu planen, sie mit liberzeugenden Argumenten
fiir die Mitarbeiter zu versehen und dann einfach ,den Hebel umzulegen® “ (von
Rosenstiel & Comelli, 2004, S. 31). Die Autoren betonen, dass gerade in Veridnde-
rungsprozessen die erwiesenen psychologischen GesetzméBigkeiten iiber mensch-
liches Verhalten und Erleben unbedingt zu beriicksichtigen sind. Dazu gehort es
auch, zu eigenen Irritationen und Turbulenzen in Umbriichen zu stehen. Jedoch ver-
tragt sich Angst ,,schlecht mit dem Selbstbild als Macher und dem Vertrauen in das
eigene Konnen* (Femers, 2004, S. 38). In den impliziten Theorien iiber die Idealrolle
einer Fiihrungskraft stehen Kompetenz- und Souverdnititsstreben im Vordergrund.
Zur Aufrechterhaltung des Selbstbildes werden ,blinde Flecken* wirksam. Im
Prozess von Fusionen und Akquisitionen wird die eigene Angst und Unsicherheit
nicht mehr wahrgenommen. Diese Selbstbestitigungsstrategie geht einher mit
selektiver Wahrnehmung und selektiver Ausgrenzung von Kritik und bedrohlichen
Themen. Damit kann das so oft gewiinschte rationale Handeln aus unbewussten
Angsten und Motiven heraus in irrationales umschlagen. Beispielsweise wird nur
noch der Nutzen des Zusammenschlusses betont, nicht aber werden auch die Risiken
benannt. Dies wiederum verfiihrt zu einem wenig sorgfiltigen Vorgehen. Zudem
betont Femers (2004, S. 39): ,,Nur dem, der eigene Sorgen und Befiirchtungen teilt
oder der zumindest versucht, diese nachzuvollziechen, dem traut man.*
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3.1.2 Eigene Uberzeugung vom méoglichen Gelingen der Fusion

Nur die Fithrungskraft, die selbst eine positive Grundeinstellung gegeniiber der orga-
nisationalen Verdnderung hat oder erwirbt, die selbst Ressourcen fiir den Umgang
mit belastenden Situationen zur Verfiigung hat oder diese entwickelt, kann gegeniiber
Kollegen iiberzeugend auftreten und die Mitarbeiter sicher durch die Turbulenzen
fiihren. ,,Bewahrt die Fiihrungskraft Ruhe, weil} sie Rat, werden die Gefiihrten sich
beruhigen. Gerit sie dagegen selbst in Panik, so werden dies auch die Gefiihrten tun*
(von Rosenstiel & Comelli, 2004, S. 31). Wer sich selbst auch mit seinen Unsicher-
heiten und Zweifeln wahrnehmen, aus den Irritationen lernen kann und in sich selbst
und andere das Vertrauen hat, die Situation positiv zu gestalten, der kann mit Kolle-
gen und Mitarbeitern glaubwiirdig kommunizieren. Dagegen kommt eine Fiihrungs-
kraft mit einer negativen Einstellung gegeniiber dem Zusammenschluss unweigerlich
in eine Stresssituation, in der sie weder authentisch noch glaubwiirdig sicher durch
die Turbulenzen fiihren kann.

3.1.3 Sorgfiltige Planung und konsequente Umsetzung

Glaubwiirdigkeit wird auch durch ein sorgfiltiges Vorgehen vermittelt. Dabei muss
auch das Zahlenwerk stimmen und die Fiihrungskraft sich an selbst gesetzte Regeln
halten. GleichermafBlen gilt es nicht nur sorgfaltig zu planen, sondern die Vorhaben
auch dementsprechend umzusetzen, indem die Ziele konsequent verfolgt werden.
Dazu gehort auch, dafiir Sorge zu tragen, dass Vorgaben nicht laufend wechseln.
Dafiir diirfen Konflikte mit den Vorgesetzten der Fiihrungskraft und dessen Kollegen
nicht gescheut werden.

3.2 Kommunikationsfihigkeit

Es ist davon auszugehen, dass die Mitarbeiter (eventuell auch die Kollegen) der Fiih-
rungskraft gegentiber der anstehenden Fusion oder Akquisition eher negativ einge-
stellt sind. Die damit verbundene Problematik wurde oben schon deutlich ausgefiihrt.
Jedoch liegt es zu weiten Teilen in der Hand der Entscheidungstrager, die Einstellun-
gen der betroffenen Personen positiv zu beeinflussen.

Schott und Jons (2004) stellten in einer Untersuchung fest, dass eine positive Ein-
stellung gegeniiber der geplanten Fusion, dem Fusionsprozess und dem Fusions-
ergebnis vor allen Dingen durch die Art und Weise der Information determiniert
wird: ,,Der Effekt der negativen Einstellungsdnderung im Zuge von Fusionen kann
abgeschwicht werden, indem in personlichen Gespriachen kompetent, glaubwiirdig
und verstindlich auf Fragen der Mitarbeiter zu den Zielen der Fusion, den anstehen-
den Verdnderungen und den Zustindigkeiten eingegangen wird“ (Schott & Jons,
2004, S. 58). Davon hidngen das Engagement und die Einsatzbereitschaft der Fiih-
rungskrifte und Mitarbeiter fiir das neu entstehende Unternehmen ab.
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Auch von Rosenstiel und Conelli (2004, S. 32) betonen, dass die Kommunikation
,umfassend und ehrlich, verstidndlich, eindeutig, unverziiglich und durchdringend*
weiter gegeben werden sollte. Die zeitverzogerte und unvollstindige Weitergabe von
Informationen fiihrt zu Geriichten, Misstrauen und Stress. Daraus resultiert unpro-
duktives Verhalten, die Mitarbeiter konzentrieren sich nicht mehr auf die Arbeit, son-
dern versuchen, selbst Informationen zu gewinnen (Gut-Villa, 1997).

Je groBBer das Ausmal} einer anstehenden Verdnderung ist, desto groBer ist die Sorge
um Kontrollverlust, das Gefiihl der Situation ausgeliefert zu sein. Femers (2004)
weist darauf hin, dass Fiihrungskrifte oft verkennen, dass fiir die Mitarbeiter der Pro-
zess der Verdnderung weniger transparent ist als fiir sie selbst und dass diese durch
den geringeren Handlungs- und Entscheidungsspielraum die Situation weniger
kontrollieren kdnnen als sie selbst.

Das Gewinnen der (psychologischen) Kontrolle in einer unsicheren Situation ist
jedoch eine wichtige Bewdltigungsstrategie der Unsicherheit. Hodapp und Jons
(2004) unterscheiden die primére von der sekundédren Prozesskontrolle bei Fusionen.
Die primére Kontrolle umfasst dabei den Handlungsspielraum der Fiihrungskraft. Sie
hat die Moglichkeit, relevante Informationen selbststindig einzuholen, an Entschei-
dungen aktiv mitzuwirken und den Prozess der Fusion mit zu gestalten. Bei der
sekundédren Kontrolle ist die Einflussnahme auf die Verdnderungsprozesse nicht
direkt moglich. Stattdessen erfolgt eine Anpassung an die Umwelt — diese Situation
ist bei den Mitarbeitern eher gegeben. Dabei wird die subjektive Wahrnehmung der
eigenen Kontrolle erhoht, indem die Ereignisse erkldrbar und vorhersagbar sind.
Damit kommt der kontinuierlichen Informationsweitergabe auch in dieser Hinsicht
eine herausragende Bedeutung zu.

Zudem erleben die Mitarbeiter iiber die Fiihrungskraft als kontrollméachtigere Person
eine stellvertretende Kontrolle. ,,Zum einen ist dies iiber die Beeinflussung dieser
Person (primére stellvertretende Kontrolle) moglich. Zum anderen kann auch das
Kontrollgefiihl erlangt werden, indem die Mitarbeiter sich mit ithrem Vorgesetzten
identifizieren und ihrer Entscheidung vertrauen (sekundédre Kontrolle)“ (Hodapp &
Jons, 2004, S. 37).

Mitarbeiter, die iiber ihren Vorgesetzten stellvertretende Kontrolle iiber von Ihnen
subjektiv nicht beinflussbare Verdnderungsprozesse erleben, sehen die Fusion eher
als Herausforderung und weisen zusitzlich eine hohere Arbeitszufriedenheit auf. In
diesem Fall iibernimmt also eine Vertrauensperson quasi ,,stellvertretend” die Auf-
sicht iiber einen als ansonsten nicht beeinflussbaren Unternehmensprozess. In glei-
chem Sinne wirkt der Informationsgrad — zusétzlich wirkt sich dieser noch auf das
Commitment aus: In der Untersuchung der Autoren zeigte sich: Je hoher eine stell-
vertretende Kontrolle erlebt wird, desto stirker ist das Commitment gegeniiber dem
Unternehmen (vgl. Greitemeyer, Fischer, Niirnberg, Frey & Stahlberg, 2006). Unter
einer erlebten stellvertretenden Kontrolle ist selbst das Commitment bei Arbeitsplatz-
unsicherheit noch recht hoch.
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Zur Unterstiitzung des Kontroll- und Kompetenzerlebens durch Vermittlung von
Sicherheit in turbulenten Zeiten macht die Fiihrungskraft die Situation transparent.
Sie informiert iiber strukturelle Veranderungen in dem ,,neuen® Unternechmen und
stellt die Auswirkungen des Zusammenschlusses realistisch dar, indem sie sowohl die
positiven wie negativen Auswirkungen auf die Mitarbeiter benennt. Je nach Phase
des Prozesses gibt sie aber auch bekannt, welche Faktoren noch zu kliren sind.

In personlichen Gesprichen werden die Mitarbeiter {iber ihre neuen Arbeitsaufgaben,
thren zukiinftigen Handlungsspielraum und die zu erwartende Entgeltgestaltung
informiert. Mit Respekt vor den Mitarbeitern wird die Situation nicht beschwichtigt,
indem zum Beispiel ein geplanter Arbeitsplatzabbau nicht thematisiert wird.

Jedoch ist es genauso wichtig, die Mitarbeiter auf die stabil bleibenden Elemente, auf
die Dinge hinzuweisen, die sich nicht verdndern: Also die Situation in allen Facetten
so transparent und so vorhersagbar als moglich zu schildern. Auch ein verstérktes
Feedback an die Mitarbeiter unterstiitzt deren Kontrollerleben — die subjektiv als
unkontrollierbar erlebte Situation wird nun ,,bedingt* kontrollierbar.

4. Ubung zur Kompetenz Glaubwiirdigkeit

Im Folgenden kann man sich selbst anhand einer Checkliste zur Selbst- und Fremd-
einschétzung tiberpriifen: ,,Bin ich glaubwiirdig?“

Die Fremdeinschéitzung kann durch die betroffenen Kollegen vorgenommen werden,
denen vorab der Sinn des Anliegens erldutert werden sollte. ,,Lassen Sie sich durch
die Kollegen/Mitarbeiter anonym einschitzen und fiillen Sie dann — unabhingig
davon — den Bogen selber aus“. Ein solches Feedback braucht Uberwindung, schafft
aber ein positives Beziehungsklima und gibt u. U. gezielt Hinweise, wo eigenes Ver-
halten korrigiert werden miisste.
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Bitte geben Sie in der folgenden Tabelle pro Zeile eine Zahl zwischen 0 und 4 an.
Die Skalenenden bedeuten:

0 = nicht vorhanden 4 = ausreichend vorhanden

Fremdein- Selbstein-

Managementkompetenz Glaubwiirdigkeit schitzung schiitzung

Ich beziehe meine Mitarbeiter auch in solche Entscheidungs-
prozesse ein, die wirklich wichtig sind

Ich beteilige Mitarbeiter und Kollegen bei der Planung und
sorge auch fiir die entsprechende Umsetzung

Ich verfolge vorgegebene Ziele konsequent

Ich sorge dafiir, dass Vorgaben nicht stindig wechseln; dafiir
setze ich mich auch den Konflikten mit meinen Vorgesetzten
und Kollegen aus

Ich halte mich an selbst gesetzte Regeln und Terminabsprachen

Ich wecke nur solche Erwartungen bei Mitarbeitern und Kolle-
gen, die auch erfiillt werden kdnnen

Ich mache meine Einflussmoglichkeiten bei der Vertretung der
Mitarbeiterinteressen realistisch deutlich und handele auch
danach

Ich gebe das Versprechen und halte mich auch daran, regel-
mifBig und unverziiglich iiber den Prozess des Zusammen-
schlusses zu informieren

Ich ver6ffentliche Zahlen, die nachvollziehbar sind

Ich gebe nur solche Zahlen an, die Veranderungen darstellen,
wenn sie vergleichbar sind

Veranderungen, die durch Zahlen darstellbar sind, gehen von
gleichen Ausgangsebenen aus

Ich stelle die Auswirkungen der Fusion oder Akquisition
realistisch dar, nenne sowohl die positiven als auch die negati-
ven Konsequenzen fiir die Mitarbeiter und spreche auch an,
welche Aspekte noch zu kldren sind

Ich versuche, Sorgen und Befiirchtungen der Mitarbeiter nach-
zuvollziehen

Kasten 7: Checkliste zur Selbst- und Fremdeinschéitzung der Kompetenz Glaubwiirdigkeit
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Antworten auf die Fragen des Kapitels

34

Die erfolgsrelevanten Managementkompetenzen Glaubwiirdigkeit,
Kommunikationsfihigkeit, Motivationsfiahigkeit, Integrations-
fahigkeit und Informationsmanagement konnen in allen drei
Fusionsphasen identifiziert und beobachtbar gemacht werden. Als
besonders gelungene und aussagefahige Beispiele (sog. ,,Critical
Incidents*) seien hier die erfolgreiche Durchfiihrung von
Integrationsworkshops sowie die von Anfang an offene interne
Kommunikation {iber eigens dafiir eingerichtete ,,Interne
Zeitungen* oder speziell dafiir abgestellte ,,Geriichteberater* in der
Integrationsphase genannt.

Die Kompetenzen Glaubwiirdigkeit und Kommunikationsfahigkeit
wurden in der wissenschaftlichen Literatur bereits in der Ver-
gangenheit als erfolgskritisch beschrieben — in der Praxis werden
sie jedoch oft noch vernachlassigt bzw. als sekundir wichtig
behandelt (...erst einmal miissen die Zahlen stimmen, dann...).
Aufgrund des Mangels an empirischen Belegen wird die
Bedeutung dieser Kompetenzen fiir den wirtschaftlichen Erfolg
stark unterschitzt.

Glaubwiirdigkeit und Kommunikationsfahigkeit gehorten bei allen
statistischen Analysen (d.h. iiber alle drei Phasen) zu den
Kompetenzen mit den hochsten Werteauspragungen (s. Kapitel 1).
Dies ist vor allem darauf zuriickzufiihren, dass Fusionen ein hohes
Stresspotenzial beinhalten. Insbesondere aufgrund der Unsicherheit
iiber anstehende Verdnderungen erleben Mitarbeiter oftmals das
Gefiihl von Kontrollverlust und nehmen den Zusammenschluss
eher als Bedrohung und weniger als Chance wahr.
Glaubwiirdigkeit fiihrt zu Vertrauen und besteht vor allem aus
Authentizitit, Transparenz, sorgféltiger Planung und konsequenter
Umsetzung. Kommunikationsfdhigkeit bezieht sich vor allem auf
umfassende, ehrliche, verstdndliche, eindeutige und unverziigliche
Kommunikation — wenn moglich in personlichen Gespréchen.

Im letzten Abschnitt dieses Kapitels befindet sich eine Checkliste,
die iiber einen Selbstbild-Fremdbild-Vergleich eine Uberpriifung
der eigenen Glaubwiirdigkeit ermdglicht.




Managementkompetenzen bei M&A: Beispiele aus dem Unternehmensalltag

Autorenangaben

Dipl.-Psych. Riidiger Ludwikowski, Geschiftsfiihrer des Jeserich-Instituts fiir Quali-
tative Personalarbeit.

Dr. Wolfgang Jeserich®, Griinder des Instituts fiir Qualitative Personalarbeit.
Dipl.-Psych. Ute Haake, Jeserich-Institut fiir Qualitative Personalarbeit.

Kontakt:
Dipl.-Psych. Riidiger Ludwikowski

Jeserich-Institut fiir Qualitative Personalarbeit
Hauptstr. 17
59439 Holzwickede

E-Mail: ludwikowski@jeserich-institut.de

35



Riidiger Ludwikowski, Wolfgang Jeserich und Ute Haake

Weiterfiihrende Literatur

Jeserich W. et al. (Hrsg.) (2001). Die Neue Fiihrungsstil-Analyse. Erfolgreiche Verbesserung von
(Fiihrungs-)Verhalten (2. unveridnderte Auflage), Bergisch Gladbach: Verlag fiir Qualitative
Personalarbeit.

Klendauer, R., Frey, D. & v. Rosenstiel, L. (2007). Fusionen und Akquisitionen. In D. Frey & L. v.
Rosenstiel (Hrsg.), Enzyklopddie der Psychologie, Wirtschafispsychologie (D/111/6, S. 399-
461). Gottingen: Hogrefe.

Literatur

Cartwright, S. & Cooper, C. (1996). Managing mergers, acquisitions and strategic alliances:
integrating people and cultures (2" ed.). Oxford: Butterworth-Heinemann.

Christoph, L. (2005). Effective managerial behavior in mergers and acquisitions. Development and
content validation of a competency model. Unveroffentlichte Diplomarbeit, Universitét
Liineburg.

Femers, S. (2004). Unternehmen im Aufbruch. Kann man Krisen planen? Eindeutig Jein!.
Wirtschaftspsychologie aktuell, 1, 35-41.

Greitemeyer, T., Fischer, P., Niirnberg, C., Frey, D. & Stahlberg, D. (2006). Psychologische
Erfolgsfaktoren bei Unternehmenszusammenschliissen. Zeitschrift fiir Arbeits- und
Organisationspsychologie, 50, 9-16.

Hodapp, M. & Jons, 1. (2004). Wie Mitarbeiter Fusionen erleben — eine kontrolltheoretische
Betrachtung. Mannheimer Beitrdige zur Wirtschafts- und Organisationspsychologie, 19, 35-
42.

Jeserich, W. et al. (Hrsg.) (2001). Die Neue Fiihrungsstil-Analyse. Erfolgreiche Verbesserung von
(Fiihrungs-)Verhalten (2. unveridnderte Auflage), Bergisch Gladbach: Verlag fiir Qualitative
Personalarbeit.

Klendauer, R., Frey, D. & v. Rosenstiel, L. (2007). Fusionen und Akquisitionen. In D. Frey & L. v.
Rosenstiel (Hrsg.), Enzyklopddie der Psychologie, Wirtschafispsychologie (D/111/6, S. 399-
461). Gottingen: Hogrefe.

Korner, K. & Jansen, S.A. (2000). Fusionsmanagement in Deutschland: Ausgesuchte Ergebnisse
(Forschungsbericht). Witten-Herdecke: Institute for Mergers & Acquisitions.

Krampen, G. & Hank, P. (2004). Die Vertrauens-Trias: Interpersonales Vertrauen, Selbstvertrauen
und Zukunftsvertrauen in der psychologischen Theoriebildung und Forschung. Report
Psychologie, 12, 666-676.

Marks, M. & Mirvis, P. (1985). Merger syndrome: Stress and uncertainty. Mergers and
Acquisitions, 20, 50-55.

Rosenstiel, L. von & Comelli, G. (2004). Unternehmen im Aufbruch. Fiihrung im Prozess des
Wandels. Wirtschaftpsychologie aktuell, 1, 30-34.

Schmickl, C. & Jons, 1. (2001). Der Einfluss weicher Faktoren auf den Erfolg von Fusionen und
Akquisitionen. Mannheimer Beitrdge zur Wirtschafts- und Organisationspsychologie, 16,
3-12.

36



Managementkompetenzen bei M&A: Beispiele aus dem Unternehmensalltag

Schott, U. & Jons, 1. (2004). Einstellungsdnderungen bei Fusionen — ein integratives Modell zur
Wirkung von Information und Kommunikation. Mannheimer Beitrdge zur Wirtschafts- und
Organisationspsychologie, 19, 53-59.

Schulz von Thun, F. (1990). Miteinander Reden. Band 1. Stérungen und Kldrungen. Reinbek bei
Hamburg: Rowohlt Taschenbuch Verlag GmbH.

Simon, H. (2000). Cultural Diligence: Ein Weg zur Verbesserung der Erfolgsquote von M&A? In
A. Picot, A. Nordmeyer & P. Pribilla (Hrsg.), Management von Akquisitionen:
Akquisitionsplanung und Integrationsmanagement: Kongre3-Dokumentation zum 53.
Deutschen Betriebswirtschafter Tag 1999. Stuttgart: Schéffer-Poeschel.

Stahl, G. & Mendenhall, M. (Eds.) (2005). Managing culture and human resources in mergers &
acquisitions. Stanford, CA: Stanford University Press.

Wagner-Link, A. (1998). Kommunikation als Verhaltenstraining. Arbeitsbuch fiir Therapeuten,
Trainer und zum Selbsttraining. Miinchen: Pfeiffer.

Wirtgen, J. (1999). Unternehmenszusammenschliisse. Personalwirtschaftliche Folgen und
Instrumente ihrer Losung. Report Psychologie, 12, 16-18.

37



Rainer Hampp Verlag, Markplatz 5, D-86415 Mering Internet: www.Hampp-Verlag.de

Jiirgen Deller & Ruth Klendauer (Hrsg.)

Jirgen Deller & Ruth Klendauer (Hrsg.)

M&A — Der Erfolgsfaktor Mensch:

Strategische Personalauswahl und
-entwicklung im Kontext von
Gertlien gt it Mergers & Acquisitions

hl und

Acquisitions

Mit konkreten Anleitungen zur Diagnostik
und Forderung erfolgskritischer Kompetenzen

Rainer Hampa Yerlag ISBN 978-3-86618-222-6, DOI: 10.1688/9783866182226
I Rainer Hampp Verlag, Miinchen u. Mering, 2008, 152 S., € 22.80

In zunehmendem Maf3e spielen Fusionen und Akquisitionen (Mergers & Acquisitions, M&A) eine zentrale Rolle fiir die
Weiterentwicklung von Organisationen. Sprechen viele strategische und kaufminnische Uberlegungen fiir Zusammen-
schliisse und den Erwerb von Unternehmen, so erreichen diese doch héufig nicht die in sie gesetzten Erwartungen.
Bislang war ungeklért, iber welche strategischen und operativen Kompetenzen die Beteiligten verfiigen sollten, um den
Erfolg von M&A sicher zu stellen. Dieses Buch berichtet vor allem Ergebnisse von bis zu 128 Forschungsinterviews mit
fusionserfahrenen Managern. Es wird im Einzelnen vorgestellt
- iiber welche Kompetenzen erfolgreiche Manager bei Unternehmenszusammenschliissen verfligen;
- wie diese Kompetenzen gemessen und trainiert werden kénnen;
- wie relevant Personlichkeitsmerkmale fiir Fusionsprozesse sind;
- wie Entscheidungsverhalten von Fiithrungskréften bei der Integration fusionierter Unternehmen optimal gestaltet
werden kann;
- wie man gemeinsame Unternehmenswerte in internationalen Fusionsprozessen definieren kann und wie diese
das emotionale Zusammenwachsen fordern konnen.

Das Buch ist fiir Praktiker in Unternehmen, insbesondere fiir verantwortliche Manager, Personalleiter und Personalent-
wickler geschrieben. Seine Kapitel geben konkrete Beispiele und Anleitungen (z.B. in Form von Ubungen, Checklisten,
Fragebodgen) zur Personalauswahl und -entwicklung im Kontext von M&A.

Prof. Dr. Jiirgen Deller ist Universitédtsprofessor fiir Managementauswahl und -entwicklung an der Leuphana Universitét
Liineburg, zur Zeit Lucas Global Visiting Scholar an der Lucas Graduate School of Business der San José State Univer-
sity, Silicon Valley, USA.

Dr. Ruth Klendauer promovierte zum Thema erfolgreiches Fiihrungsverhalten bei Mergers & Acquisitions. Sie ist mo-
mentan Postdoktorandin in Psychologie an der Ludwig-Maximilians-Universitdt Miinchen sowie der Harvard University.

Schliisselworter: Akquisitionen, Fusionen, Managementauswahl, Managemententwicklung, Training,
Unternehmenszusammenschliisse

Bestellcoupon FAX ++49 (0)8233 30755 oder E-Mail: g.reim@brocom.de

Bitte senden Sie

.. Ex  Jiirgen Deller / Ruth Klendauer. M&A — Der Erfolgsfaktor Mensch

ISBN 978-3-86618-222-6, Miinchen u. Mering 2008, 152 S., € 22.80 + Versandkosten (nur Ausland)
an:
Rainer Hampp Verlag
Marktplatz 5 (Firmenstempel oder Anschrift in Druckbuchstaben)

D — 86415 Mering

(rechtsverbindliche Unterschrift)

Falls vorhanden, bei EU-Léindern aufler D bitte angeben: Umsatzsteuer-IdNr.





<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /SyntheticBoldness 1.00
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /AbadiMT-Condensed
    /AbadiMT-CondensedExtraBold
    /AbadiMT-CondensedLight
    /AdobePiStd
    /AdobeSansMM
    /AdobeSerifMM
    /Algerian
    /Andy-Bold
    /Arial-Black
    /Arial-BlackItalic
    /Arial-BoldItalicMT
    /Arial-BoldMT
    /Arial-ItalicMT
    /ArialMT
    /ArialNarrow
    /ArialNarrow-Bold
    /ArialNarrow-BoldItalic
    /ArialNarrow-Italic
    /ArialRoundedMTBold
    /ArialUnicodeMS
    /BaskOldFace
    /Bauhaus93
    /BeeskneesITC
    /BernardMT-Condensed
    /BickleyScript
    /BlackadderITC-Regular
    /BookAntiqua
    /BookAntiqua-Bold
    /BookAntiqua-BoldItalic
    /BookAntiqua-Italic
    /BookmanOldStyle
    /BookmanOldStyle-Bold
    /BookmanOldStyle-BoldItalic
    /BookmanOldStyle-Italic
    /BradleyHandITC
    /Braggadocio
    /BritannicBold
    /Broadway
    /BrushScriptMT
    /CalisMTBol
    /CalistoMT
    /CalistoMT-BoldItalic
    /CalistoMT-Italic
    /Castellar
    /Century
    /CenturyGothic
    /CenturyGothic-Bold
    /CenturyGothic-BoldItalic
    /CenturyGothic-Italic
    /Chiller-Regular
    /ComicSansMS
    /ComicSansMS-Bold
    /CooperBlack
    /CopperplateGothic-Bold
    /CopperplateGothic-Light
    /CourierNewPS-BoldItalicMT
    /CourierNewPS-BoldMT
    /CourierNewPS-ItalicMT
    /CourierNewPSMT
    /CourierStd
    /CourierStd-Bold
    /CourierStd-BoldOblique
    /CourierStd-Oblique
    /CurlzMT
    /Edda
    /EdwardianScriptITC
    /ElegantScript
    /Elephant-Italic
    /Elephant-Regular
    /EngraversMT
    /EngraversMT-Bold
    /Enviro-Regular
    /ErasITC-Demi
    /ErasITC-Light
    /EstrangeloEdessa
    /EurostileBold
    /EurostileRegular
    /FelixTitlingMT
    /FineHand
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookItalic
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiItalic
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumCond
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /FreestyleScript-Regular
    /FrenchScriptMT
    /Garamond
    /Garamond-Bold
    /Garamond-Italic
    /Gautami
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
    /GeorgiaRef
    /Gigi-Regular
    /GillSansMT
    /GillSansMT-Bold
    /GillSansMT-BoldCondensed
    /GillSansMT-BoldItalic
    /GillSansMT-Condensed
    /GillSansMT-Italic
    /GillSans-UltraBold
    /GoudyOldStyleT-Bold
    /GoudyOldStyleT-Italic
    /GoudyOldStyleT-Regular
    /GoudyStout
    /HarlowSolid
    /Harrington
    /Impact
    /ImprintMT-Shadow
    /InformalRoman-Regular
    /Jokerman-Regular
    /JuiceITC-Regular
    /KinoMT
    /KristenITC-Regular
    /KunstlerScript
    /Latha
    /LatinWide
    /LucidaCalligraphy-Italic
    /LucidaConsole
    /LucidaHandwriting-Italic
    /LucidaSans
    /LucidaSans-Demi
    /LucidaSans-DemiItalic
    /LucidaSans-Italic
    /LucidaSansUnicode
    /MaiandraGD-DemiBold
    /MaiandraGD-Italic
    /MaiandraGD-Regular
    /Mangal-Regular
    /MatisseITC-Regular
    /MaturaMTScriptCapitals
    /MicrosoftSansSerif
    /Mistral
    /Modern-Regular
    /MonotypeCorsiva
    /MSReference1
    /MSReference2
    /MSReferenceSansSerif
    /MSReferenceSansSerif-Bold
    /MSReferenceSansSerif-BoldItalic
    /MSReferenceSansSerif-Italic
    /MSReferenceSerif
    /MSReferenceSerif-Bold
    /MSReferenceSerif-BoldItalic
    /MSReferenceSerif-Italic
    /MSReferenceSpecialty
    /MVBoli
    /OCRB
    /OldEnglishTextMT
    /Onyx
    /PalaceScriptMT
    /PalatinoLinotype-Bold
    /PalatinoLinotype-BoldItalic
    /PalatinoLinotype-Italic
    /PalatinoLinotype-Roman
    /Papyrus-Regular
    /Parade
    /Parchment-Regular
    /PepitaMT
    /Perpetua
    /Perpetua-Bold
    /Perpetua-BoldItalic
    /Perpetua-Italic
    /PerpetuaTitlingMT-Bold
    /PerpetuaTitlingMT-Light
    /PlacardMT-Condensed
    /Playbill
    /PoorRichard-Regular
    /Pristina-Regular
    /Raavi
    /RageItalic
    /RefSpecialty
    /Rockwell
    /Rockwell-Bold
    /Rockwell-BoldItalic
    /Rockwell-ExtraBold
    /Rockwell-Italic
    /RunicMT-Condensed
    /ScriptMTBold
    /Shruti
    /SnapITC-Regular
    /Sylfaen
    /Symbol
    /SymbolMT
    /Tahoma
    /Tahoma-Bold
    /TempusSansITC
    /TimesNewRomanPS-BoldItalicMT
    /TimesNewRomanPS-BoldMT
    /TimesNewRomanPS-ItalicMT
    /TimesNewRomanPSMT
    /Trebuchet-BoldItalic
    /TrebuchetMS
    /TrebuchetMS-Bold
    /TrebuchetMS-Italic
    /Tunga-Regular
    /Verdana
    /Verdana-Bold
    /Verdana-BoldItalic
    /Verdana-Italic
    /VerdanaRef
    /VinerHandITC
    /Vivaldii
    /VladimirScript
    /Webdings
    /Wingdings2
    /Wingdings3
    /Wingdings-Regular
    /ZWAdobeF
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for high quality pre-press printing. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later. These settings require font embedding.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308030d730ea30d730ec30b9537052377528306e00200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /FRA <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /DEU <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.000 842.000]
>> setpagedevice




