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Abstract

This thesis investigates the key factors that contribute to successful post-merger integration
(PMI) and explores how these factors interact. Despite the widespread use of mergers and
acquisitions (M&A) as a strategic growth tool, empirical research indicates that a substantial
proportion of M&A transactions fail to generate the anticipated value. This is frequently
attributed to inadequate management of the PMI process. Drawing on an integrative literature
review of 77 academic articles, analyzed through a thematic framework informed by two
seminal reviews, Steigenberger (2017) and Graebner et al. (2017), this study develops around
an analytical model that incorporates contextual, strategic, structural, and sociocultural

dimensions.

The thesis aims to identify and analyze central factors within each of these four dimensions
and to synthesize how their interrelations influence PMI-performance. The findings suggest
that it is not the individual factors in isolation that determine PMI success, but rather their
dynamic interaction. Consequently, the study advocates for a holistic and context-sensitive
approach to PMI, wherein synergies among factors are actively leveraged to optimize

integration outcomes.

The analysis highlights the particular importance of inclusive decision-making processes,
cultural awareness, adaptive leadership, and learning-oriented tools. Moreover, communication
emerges as a critical enabler that underpins the effectiveness of the other factors. The results
are presented in a synthesized model that illustrates the complex interdependencies between
the dimensions and offers practical recommendations for firms seeking to enhance their PMI

performance.
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1. Indledning

Fusioner og opkeb, herefter omtalt M&A, er et sarligt vigtigt strategisk redskab til
virksomhedsveakst (Bauer & Matzler, 2014). M&A kan bidrage til oget verdiskabelse pa
mange forskellige mader, eksempelvis ved at treenge ind pd nye geografiske markeder, slé sig
sammen med eller eliminere konkurrenter eller opné stordriftsfordele (Bauer & Matzler, 2014;
Calipha et al., 2010; Graebner et al., 2017; Haleblian et al., 2009; Welch et al., 2020). Alligevel
viser en betydelig del af forskningen, at pa trods af store forventninger til oget vaerdiskabelse,
at mange af disse transaktioner ikke lever op til de forventede praestationsmél (Haleblian et al.,
2009; Koi-Akrofi, 2016). Mange M&A ender med ikke at realisere den verdi, som var tilteenkt,
hvilket blandt andet skyldes, at de strategiske og operationelle mal forbundet med aftalerne
ikke bliver opndet (Cartwright & Schoenberg, 2006; Haleblian et al., 2009; Steigenberger,
2017; Tuch & O'Sullivan, 2007) Selvom M&A ofte ikke lever op til de forventede resultater,
er interessen dog fortsat hej, og antallet af udforte M&A ser fortsat ud til at stige (Haleblian et
al., 2009; Sand & Palmer-Fergeman, 2025; Statista, 2024c). Det forbliver derfor relevant at
udvikle en klar forstaelse af arsagerne til succes eller fiasko, hvorfor flere forskere har rettet
opmarksomheden mod Post merger integration, herefter omtalt PMI (Graebner et al., 2017;
Haleblian et al., 2009; Steigenberger, 2017). PMI har vist sig sarligt afgerende for at kunne
realisere den enskede vardiskabelse ved M&A (Graebner et al., 2017; Shrivastava, 1986;
Steigenberger, 2017). Pa trods af et omfattende forskningsfelt har litteraturen om PMI varet
praget af “silo-effekt”, hvorfor store dele af de relevante faktorer er studeret i isolation, og ikke
i forhold til de gvrige faktorer (Graebner et al., 2017; Steigenberger, 2017). Dette har derfor
gjort det vanskeligt at opna en helhedsforstéelse af, hvilke faktorer der faktisk driver succesfuld
integration. Flere studier har forsegt at skabe overblik over dette komplekse felt ved at
identificere centrale temaer og mekanismer, men der eftersporges fortsat en samlet
forstaelsesramme, der tydeligt forbinder kontekstuelle, strategiske, strukturelle og

sociokulturelle forhold i en integreret analyse (Graebner et al., 2017; Steigenberger, 2017).

Formalet med denne athandling er derfor at samle, systematisere og analysere eksisterende
forskning om PMI med henblik pa at klarlegge, hvilke faktorer der i serlig grad pavirker
integrations praestationer, samt hvordan disse faktorer interagerer. Med udgangspunkt i to
anerkendte litteraturreviews, Steigenberger (2017) og Graebner et al., (2017), opbygges en

tvaergdende analytisk ramme. Athandlingens mal er sdledes at bidrage med béade teoretisk
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indsigt og praksisnare anbefalinger til, hvordan virksomheder kan navigere i de udfordringer,

der kan forhindre optimal PMI preestation.

2. Problemfelt

Dette afsnit har til formal at afdeekke den betydning fusioner og opkeb, herefter omtalt M&A,
har for virksomheder, klarleegge centrale forskningsretninger samt identificere vaesentlige
udfordringer for succesfulde fusioner og opkeb. Afslutningsvis sammenfattes dette i den

overordnede problemformulering.

2.1 Fusioner og opkgb: Udvikling og hgje fejlrater

M&A har 1 mange ar varet en populer form for virksomhedsudvikling, siden interessen for
alvor begyndte i 1990’erne (Cartwright & Schoenberg, 2006; Haleblian et al., 2009; Statista,
2024c¢). En gennemgang af udviklingen i antallet af fusioner, over de seneste 30 til 40 &r, viser,
at udviklingen i antallet af M&A’s generelt folger en opadgdende linear tendens, jf. figur 1
(Sand & Palmer-Fergeman, 2025; Statista, 2024c).

Antallet af M&A pé globalt plan fra 1985 til 2024
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Figur 1 - Udviklingen i antallet af M&A globalt, i Europa og i Danmark
Lavet pa egen tilvirkning ud fra Statista (2024) og Sand og Palmer-Fergeman (2025)
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Denne udvikling ser ud til at fortsaette, og afspejles pa bade globalt, europaeisk og nationalt
niveau (Sand & Palmer-Faergeman, 2025; Statista, 2024a, 2024b, 2024c). Vardien af det
globale marked udgjorde 12023 2,5 billioner amerikanske dollars, mens det europaiske marked
udgjorde 1,32 milliarder amerikanske dollars (Statista, 2024a, 2024b). Den gkonomiske vaerdi
af M&A og den fortsatte stigning i antal globalt, i Europa og i Danmark understreger
vigtigheden af at undersoge, hvordan sandsynligheden for succesfulde M&A kan oges.

Selvom interessen for omrédet er hgj, viser studier gentagne gange, at en vesentlig andel af
M&A ikke realiserer den forventede veerdi (Lovallo & Kahneman, 2003). Fejlrater angives ofte
at ligge mellem 50% og 90%, athengigt af succeskriterier og metodiske tilgange (Angwin et
al., 2022; Connell, 2010; Koi-Akrofi, 2016) De varierende fejlrater kan tilskrives forskelle i
definitioner af succes mellem finansiel og ledelsesmassig M&A -forskning, som udger centrale
dele af den eksisterende litteratur (Calipha et al., 2010; Cartwright & Schoenberg, 2006;
Connell, 2010; Haleblian et al., 2009). Hvor finansiel forskning typisk maler succes ud fra eget
aktionarverdi, anvender ledelsesforskningen bredere kriterier, sésom opnaelsen af de mal, der
blev fastsat forud for transaktionen (Cartwright & Schoenberg, 2006; Haleblian et al., 2009;
Koi-Akrofi, 2016). Selvom der ikke er konsensus om en precis fejlrate, er der bred enighed pa
tveers af forskningsretninger om, at fejlraten historisk set har varet hgj og fortsat er det

(Cartwright & Schoenberg, 2006).

2.2 Hvorfor M&A fejler: Forskningens udvikling og

integrationens rolle

De hgje fejlrater der er dokumenteret 1 M&A-litteraturen understreger behovet for at afdekke
de bagvedliggende arsager med henblik pd at ege succesraten. Flere studier har derfor
undersogt de underliggende arsager til hvorfor mange M&A fejler (Calipha et al., 2010;
Haleblian et al., 2009; Koi-Akrofi, 2016; Renneboog & Vansteenkiste, 2019).

Her har den tidligere forskning primert veret forankret i to mere eller mindre adskilte
retninger: finansiel- og ledelsesforskningen (Haleblian et al., 2009). Her har den finansielle
tilgang 1 lang tid domineret bdde forskningsmassigt og i praksis, hvorfor de menneskelige og
organisatoriske aspekter ofte er blevet underbelyst, til trods for deres centrale betydning for en

vellykket M&A. Ligeledes har ledelsesforskningen rettet sarligt fokus mod moderatorer,
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sasom aftalens karakteristika, ledelsesmessige forhold, virksomhedens egenskaber og eksterne

forhold (Haleblian et al., (2009).

Som reaktion pd den tidlige forsknings dominans af finansielle og strategiske perspektiver,
begyndte forskere at rette opmarksomheden mod en procesorienteret tilgang til M&A (Bauer
& Matzler, 2014; Graebner et al., 2017; Jemison & Sitkin, 1986). Fokus flyttes dermed fra
under hvilke betingelser M&A ber udferes, til ogsd at omhandle hvordan integrationen
gennemfores (Steigenberger, 2017). P4 baggrund heraf begyndte forskere derfor at se pA M&A
som processer, der streekker sig over alle M&A faserne, helt fra screening forud for aftalen til
afslutningen af M&A integration nogle ar efter afslutningen (Barkema & Schijven, 2008;
Haleblian et al., 2009; Steigenberger, 2017). Dette har medfert eget opmarksomhed pé de dele
der finder sted efter selve aftalen er indgaet, hvor integrationsfasen er blevet identificeret som
serligt afgerende for M&A-succes (Graebner et al., 2017; Haleblian et al., 2009;
Steigenberger, 2017).

Litteraturen fremhaver integrationsfasen som et kritisk stadie, hvor mange M&A fejler, idet
den forventede vardiskabelse forst realiseres, nir de fusionerende organisationer begynder at
samarbejde mod de strategiske mal (Calipha et al., 2010; Koi-Akrofi, 2016; Oh & Johnston,
2021; Shrivastava, 1986). At integrationsfasen er s@rligt afgerende for succesfulde M&A,
understreges gentagne gange i litteraturen af bade forskere og praktikere (Bodner & Capron,
2018; Calipha et al., 2010; Haleblian et al., 2009; Larsson & Finkelstein, 1999; Steigenberger,
2017). Derfor er der efterspurgt sterre fokus pd de begivenheder, der udspiller sig efter
udfoerelsen af selve handlen (Graebner et al., 2017; Haleblian et al., 2009; Steigenberger, 2017).

2.3 Post-merger integration

Siden slutningen af 1980’erne har M& A -integrationsforskning, herunder bade post-merger og
post-acquisition integration, tiltrukket betydelig akademisk opmaerksomhed (Steinberger,
2017). P& grund af den terminologiske variation 1 litteraturen anvendes begrebet Post-merger
integration (PMI) her som en samlet betegnelse for studier af integration i M&A -sammenhang,

herunder beslegtede betegnelser og definitioner.

PMI er igennem tiden blevet mélt og konceptualiseret pa forskellige mader. Nogle forskere har

defineret PMI som et st af handlinger, mens andre betragter PMI som et resultat eller en
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sluttilstand. De forskere, der har defineret PMI ud fra et resultat eller en sluttilstand, har
ligeledes betegnet sluttilstanden pa forskellige mader (Graebner et al., 2017; Vaara et al., 2012).
Andre forskere har derudover konceptualiseret integration som multidimensionelt, hvor flere
parametre tages i betragtning (Birkinshaw et al., 2000; Larsson & Finkelstein, 1999; Reus et
al., 2016) Ses der pa konceptualiseringen af PMI ud fra en procesorienteret tilgang laegges der
derimod sterre vagt pd hvordan selve PMI-processen forleber (Bodner & Capron, 2018;

Graebner et al., 2017).

For oversigt over de forskellige forskeres definitioner, se figur 2.
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Tema Forsker PMI definition
“Zndringer i de funktionelle aktivitets
arrangementer, organisationsstrukturer og
Handling Pablo (1994) systemer, samt kulturer i de fusionerende
organisationer for at lette deres
konsolidering til en velfungerende enhed”
. Cording: Chirisimant o De ledelsesmagsmge harl'dl{nger, der treffes
Handling : for at kombinere to tidligere separate
King (2008) : =
virksomheder”.
Sintintand Vaar"fl., Sarala, Stahl og PMI er f(?retaget nar “keberens og m"c’llets
Bjorknam (2012) praksisser er blevet standardiseret
' Heimeriks Schirven & Ghates PMI er foretaget nér. de to vuksomhe(.iers
Sluttilstand funktioner og aktiviteter er blevet fysisk
(2012) : 5
konsolideret
; PMI er foretaget nér, “den opkebte
Sluttilstand Fofadam, Smeh & Zolla virksomhed er ophort med at eksistere som
(2006) . »
en selvstendig enhed
ok Integration omfatter to dimensioner;
Multidimensionel Bukmsudw, Bresmar og “opgave integration” og “menneskeli
Hakonson (2000) Pe & el &
integration
. . “Graden af interaktion og koordinering af
o : Larsson og Finkelstein : ; .
Multidimensionel de to firmaer, der er involveret i en fusion
(1999) »
eller opkeb
Multidimensionel |Reus, Lamont og Ellis (2016)] . Integ.rat,l,on bfstar afg fl.mktlonfal -
integration” og “strategisk integration”.
“Processen, der udfolder sig efter aftalens
indgéelse, hvor de fusionerende
Process Bodber og Caproni(2015) vuksomh.ede'r omstruktureres ved at
omplacere, tilfoje eller fraszlge ressourcer,
produktlinjer eller hele forretningsomrader
for at opna de forventede synergieffekter”
“Den multifacetterede, dynamiske proces,
Piodons Graebner et al. (2017) hvorigennem koberen og den opkebte
’ virksomhed eller deres komponenter
kombineres for at danne en ny organisation”

Figur 2 - Udarbejdet pa egen tilvirkning ud fra eksisterende litteratur
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Flere forskere har ligeledes i forbindelse med forskningen 1 PMI udarbejdet forskellige
frameworks og teorier for at forstd integrationsprocessen (Bauer & Matzler, 2014; Larsson &
Finkelstein, 1999; Steigenberger, 2017).. Selvom disse modeller har bidraget med verdifulde
indsigter, forholder de sig primert til afgrensede dimensioner af integration, hvorfor den
samlede litteratur forbliver fragmenteret, praget af det, Teerikangas et al. (2012) betegner som
en ’silo-effekt’ (Steinberger, 2017). En fragmentering af viden i adskilte, ofte ikke forbundne
underemner. Udviklingen af samlede teorier om integration er dermed fortsat begraensede
(Haleblian et al., 2009; Steigenberger, 2017). Der eksisterer sdledes et klart behov for en mere
holistisk ramme, der ikke blot opsummerer tidligere bidrag, men som ogsd integrerer de
forskellige perspektiver og underomrdder i en samlet forstielse (Haleblian et al., 2009;

Steigenberger, 2017).

2.4 Problemformulering

Eksisterende forskning inden for post-merger integration (PMI), har altsd haft en tendens til at
behandle emnet ud fra afgreensede teoretiske perspektiver. Dette har medfert en fragmenteret
litteratur, hvor centrale aspekter af integrationsprocessen ofte behandles isoleret. Dette har
begranset udviklingen af en helhedsorienteret forstdelse og understreger behovet for at fa
samlet og struktureret den eksisterende viden, med henblik péd at identificere og forsta de
faktorer, der samlet set bidrager til succesfuld PMI-praestation (Graebner et al., 2017; Haleblian
et al., 2009; Koi-Akrofi, 2016; Steigenberger, 2017).

Pé baggrund af ovenstidende lyder problemformuleringen séledes:
Hvilke faktorer identificeres i den eksisterende litteratur som veesentlige for post-merger
integration preestation og hvordan pavirker samspillet mellem disse faktorer resultatet af

preestationen?

Problemformuleringen vil endvidere blive operationaliseret ved at svare pa felgende

sporgsmal:

Hvilke tiltag kan anbefales for at oge sandsynligheden for succesfuld PMI-prcestation?

10
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Pé baggrund af den fragmenterede og specialiserede tilgang i PMI-forskningen, er malet derfor
med denne afhandling at 1) udvikle en mere holistisk og integrerende forstaelse for PMI
processen, der forbinder centrale forskningsretninger indenfor PMI forskningen, og 2) at opna
en dybere forstaelse af de indbyrdes pavirkninger mellem de forskellige dele af PMI processen,
og deres effekt pa PMI prastation. Denne tilgang kan bidrage til forskningen med en mere
dybdegédende vurdering af de etablerede faktorers relative betydning og deres relative effekter
pa PMI-prastationer (Haleblian et al., 2009). I relation til dette vil der derfor blive udviklet en
figur, som illustrerer, hvordan de forskellige faktorer og processer i PMI interagerer, og dermed
bidrage til en mere sammenhangende teoretisk forstdelse af PMI processens kompleksitet.

Derudover diskuteres konkrete anbefalinger, der kan ege sandsynligheden for succesfuld PMI.
2.5 Begrebsafklaring

2.5.1 Definition af M&A og PMI

I eksisterende litteratur anvendes betegnelsen M&A ofte uden skelnen mellem fusioner og
opkeb, trods betydelige forskelle i praksis (Koi-Akrofi, 2016; Steigenberger, 2017). Dette
skyldes blandt andet manglende konsensus om deres definitioner, da forskellige
forskningsretninger har haft forskelligt fokus og derfor defineret fusioner og opkeb ud fra
varierende kriterier (Koi-Akrofi, 2016; Steigenberger, 2017). Den manglende sondring mellem
fusioner og opkeb har ligeledes praeget PMI-forskningen, hvor integrationsprocesser for
henholdsvis fusioner og opkeb sjeldent adskilles, selvom de kan variere betydeligt. Dermed er
store dele af den eksisterende PMI-litteratur baseret pa empirisk materiale, der behandler M&A

som en samlet kategori frem for at adskille fusioner og opkeb.

Da litteraturen ikke muligger en klar adskillelse mellem fusioner og opkeb, behandles M&A 1
denne athandling derfor som det samme. Denne forstaelse danner dermed ogsé grundlaget for
analysen af PMI, hvorfor der ikke skelnes mellem hvordan disse forskelle pavirker PMI-

processen, dens udfald og de afledte anbefalinger.
2.5.2 Post-merger integration

Som redegjort er litteraturen ikke entydig i definitionen af post-merger integration. I dette
projekt defineres post-merger integration dog som; “den multifacetterede, dynamiske proces,

hvorigennem koberen og den opkobte virksomhed eller deres komponenter kombineres for at
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danne en ny organisation” (Graebner et al., 2017). Definitionen stemmer overens med den, der
anvendes 1 det dybdegéende litteraturreview af Graebner et al. (2017), og lignende forstaelse

bruges i andre studier (Jemison & Sitkin, 1986).

Ud fra denne definition ligger to grundleeggende antagelser til grund. For det forste antages det,
at integration bestér af flere delprocesser, der bade omfatter en mere strategisk integration af
eksempelvis aktiviteter og ressourcer samt héndtering af sociale og kulturelle forhold
(Graebner et al., 2017). Ud fra denne definition af PMI ligger det derfor implicit, at effektiv
integration forudsatter bade handtering af de enkelte delprocesser og adressering af de
dilemmaer og paradokser, der opstér i deres indbyrdes samspil (Graebner et al., 2017). For det
andet bygger definitionen pé antagelsen om, at integrationsprocessen anses som dynamisk og
kompleks, hvor tvetydighed og modstridende interesser er uundgdelige. Det er derfor
vasentligt at anerkende, at anbefalinger ma tilpasses den konkrete kontekst, idet forskellige
faktorer kan have betydning for, hvordan specifikke tiltag pavirker resultatet af PMI i praksis
(Graebner, 2004; Vaara, 2003).

2.5.3 Forstaelsen af succesfuld PMI-praestation

Da definitionen af M&A-succes varierer mellem forskellige forskningsretninger, athaenger
forstaelsen af, hvad PMI har til formal at bidrage til, ligeledes. I denne afthandling anlegges et
processorienteret perspektiv, med det formal at udvikle en integrerende ramme for, hvilke
faktorer der bidrager til positiv PMI-prastation. Succesfuld PMI-prastation vurderes derfor
serligt ud fra hvordan handteringen af kontekstuelle, strategiske, strukturelle og sociokulturelle
faktorer bidrager til vardiskabelse (Steigenberger, 2017). Dermed anlaegges den
grundleggende antagelse, at PMI er en dynamisk proces, der udvikler sig over tid og omfatter

flere faser med skiftende fokus og udfordringer (Birkinshaw et al., 2000).

Succesfuld PMI-preestation defineres séledes som en proces, der fremmer en sammenhangende
integration, hvor samspillet mellem centrale faktorer understotter realiseringen af de strategiske
mal samtidig med opretholdelsen af stettende sociokulturelle relationer. PMI-praestationen
anses dermed som vellykket, ndr virksomheden pé baggrund af disse dele preasterer bedre efter

integrationen end for (Oh & Johnston, 2021).
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2.6 Afgraensning

2.6.1 PMI-fasen

Denne athandling afgranser sig til PMI-fasen og behandler séledes ikke ovrige faser af M&A -
processen, sdasom due diligence, pre-merger integration og selve transaktionsbeslutningen
(Calipha etal., 2010). Kun gennemforte fusioner inddrages, hvilket udelukker urealiserede eller
afbrudte transaktioner. Integrationsplanlaegning, som ofte pabegyndes for aftalens
gennemforelse, er ligeledes udeladt, da fokus er pd selve PMI-fasen. Afgrensningen indebarer
en vis simplificering af forudgédende processer og beslutninger, men er truffet for at sikre
metodisk konsistens med eksisterende forskning og muliggere en fokuseret analyse af de
relevante faktorer, der pavirker integrationsprocessen (Welch et al., 2020). Dette valg er
begrundet i litteraturens fremhavelse af PMI som afgerende for M&A-succes og skal sikre et

dybdegiende bidrag uden at udvande analysens fokus.
2.6.2 PMI processens faser

Afhandlingen anerkender, at PMI er en flerfaset og multidimensionel proces, hvor faktorer
pavirker hinanden gensidigt og spiller varierende roller over tid (Birkinshaw et al., 2000;
Graebner et al., 2017) Denne kompleksitet danner baggrund for analysen, men de enkelte faser
behandles ikke isoleret. Valget er truffet for at muliggere en helhedsorienteret analyse af
centrale opmaerksomhedspunkter pa tvaers af integrationsforlgbet, hvilket understotter formélet
om at identificere tveergdende faktorer, der fremmer eller hemmer PMI-prastationen. Herefter
bliver det ledelsens opgave at vurdere, hvordan disse kan anvendes bedst muligt i forhold til

den konkrete kontekst.
2.6.3 Kontekstuelle faktorer

Afhandlingen afgraenses til et begranset udvalg af kontekstuelle faktorer, udvalgt med afset i
deres betydning for samspillet med evrige centrale elementer i integrationsprocessen samt
deres potentiale for at muliggere konkrete ledelsesmassige tiltag i PMI-fasen. Udvalgelsen er
baseret pd praktisk relevans og afhandlingens formal. Forskelle mellem nationale og
internationale, private og offentlige fusioner samt branchespecifikke forhold behandles ikke,
da en bredere inddragelse vurderes at kompromittere analysens precision og begrense

muligheden for en dybdegaende forstaelse af de udvalgte faktorer.
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3. Metode og videnskabsteori

Folgende afsnit redegor for de videnskabsteoretiske og metodiske overvejelser, med fokus pa

de valg, der bedst understotter besvarelsen af problemformuleringen.

3.1 Videnskabsteori

Det folgende afsnit introducerer de videnskabsteoretiske overvejelser, der danner grundlag for
athandlingens overordnede ramme. Atfhandlingen tager afset i kritisk realisme, med
udgangspunkt i en realistisk ontologi og relativistisk epistemologi, hvilket har betydning for

bade virkelighedsopfattelse og fortolkning af resultater (Bhaskar & Roy, 2008)

3.1.1 Ontologi

Afhandlingens kritisk realistiske udgangspunkt indebarer et sarligt fokus pé ontologi, og
dermed hvordan verden anses (Andersen et al., 2015). Ontologisk antages det, at virkeligheden
eksisterer uafhangigt af videnskabelig erkendelse (Nielsen, 2018). PMI-processen og de
faktorer, der pavirker dens succes, antages derfor at eksistere og have effekt uathaengigt af
forskerens observation eller fortolkninger. Det forudsattes, at der findes underliggende
mekanismer og strukturer, som har en reel indvirkning, uathengigt af metodiske tilgange eller

perspektiver. (Bhaskar & Roy, 2008; Nielsen, 2018).

Virkeligheden forstas som bestaende af tre niveauer: det empiriske domane, som omfatter
menneskers erfaringer og observationer, det faktiske domane, hvor fanomener finder sted,
uanset om de observeres, og det dybe domene, hvor de underliggende og ikke-umiddelbart

observerbare mekanismer og strukturer befinder sig (Bhaskar & Roy, 2008; Nielsen, 2018).

Denne opfattelse afspejles 1 athandlingen ved, at det empiriske domane analyseres gennem
erfaringer og problemstillinger i den eksisterende litteratur om PMI, blandt andet i relation til
modstand, utilfredshed eller kommunikationsproblemer. Det faktiske domane dakker de
konkrete handelser, som for eksempel manglende synergirealisering eller dérlig PMI-
praestation. Det dybe domane rummer de underliggende arsager til disse udfordringer, sdsom

kulturelle spendinger, utilstrekkelig ledelse eller lav tillid.
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Kritisk realisme muligger dermed en dybere forstaelse af hvilke underliggende éarsager der
ligger bag de menstre og resultater, som beskrives 1 litteraturen om PMI-praestation. Ud fra
dette perspektiv ber ledelsen ikke alene reagere pa observerbare faanomener i det empiriske
domane, men systematisk identificere og adressere de underliggende arsagsmekanismer 1 det
dybe domane. Det er her, de grundleeggende forklaringer pa svage PMI-resultater ofte findes,

og hvor der derfor ber sattes ind for at forbedre resultaterne pa empirisk og faktisk niveau.

3.1.2. Epistemologi

Da athandlingen anlegger et epistemologisk relativistisk perspektiv, forstas den genererede
viden som kontekstathengig frem for objektiv, sikker og sand (Andersen et al., 2015).
Resultaterne skal derfor ikke opfattes som generaliserbare, men som betingede af specifikke
kontekstuelle forhold, hvorfor de ikke ma antages at gengive virkeligheden pracis som den er

(Nielsen, 2018).

For at imedekomme resultaternes kompleksitet er det derfor nedvendigt at anvende en
“epistemologisk beskedenhed” og forholde sig kritisk-refleksivt til den producerede viden.
Dette skyldes at viden, ud fra et kritisk realistisk synspunkt, altid er begranset og potentielt
kan @ndre sig med yderligere forskning. Resultaterne ber derfor ses som det bedst mulige bud

pa sandheden, ikke som den endegyldige (Bhaskar & Roy, 2008; Nielsen, 2018)

Som konsekvens af det ontologisk realistiske og epistemologisk relativistiske udgangspunkt
rummer athandlingens resultater derfor en vis grad af subjektivitet. Dette anses dog som
acceptabelt, idet resultaterne er vurderet pa baggrund af en rationel demmekraft (Andersen et
al., 2015). Dette er gjort ved at anvende en objektiv referenceramme ved eksempelvis
systematisk analyse og syntese af teoretiske og empiriske studier af post-merger integration.
Gennem inddragelse af forskellige kilder og perspektiver, sages der derfor at opna en nuanceret
forstaelse af, hvordan faktorer i samspil pavirker PMI-prastationen. Validiteten styrkes ved
lobende at sammenholde de fundne resultater og fortolkninger med eksisterende forskning,
hvilket reducerer fortolkningsbias og eger trovardigheden. Det har dermed vearet muligt at
vurdere de subjektive resultaters gyldighed og dermed formulere et s objektivt bidrag som
muligt (Nielsen, 2018). Derfor accepteres det ligeledes, at disse subjektive resultater arbejdes
videre med, 1 en objektiv kontekst. Det ber dog kritisk bemarkes, at de anvendte teorier

abstraherer fra deres oprindelige kontekst, hvilket medferer, at resultaterne fremstar som
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fortolkede gengivelser snarere end direkte reprasentationer af systemet (Bjerke & Arbnor,

2009).

3.2 Metode

Folgende afsnit belyser de metodiske valg samt de tilherende refleksioner og overvejelser, som
er foretaget med afset i et kritisk realistisk stisted. Athandlingen tager desuden udgangspunkt
1 Arbnor og Bjerkes (2009) erhvervsekonomiske metodeforstielse, hvor metode anskues som
bade en made at teenke og agere pa. Det metodiske udgangspunkt er centralt, da forskellige
metodesyn indebaerer forskellige antagelser om virkeligheden og dermed kan fere til

forskellige resultater (Bjerke & Arbnor, 2009).

Undervejs vurderes metodens betydning for undersegelsens validitet og reliabilitet, hvor
validitet vedrerer at der undersoges det onskede, og reliabilitet angar resultaternes

trovaerdighed og reproducerbarhed (Bell et al., 2022; Nielsen, 2018).

3.2.1 Metodiske forudantagelser - systemsynet

Afhandlingens metodiske tilgang er forankret i Arbnor og Bjerkes (2008) systemsyn, der
bygger pa antagelsen om, at organisationer og deres omverden kan ses som forbundne
systemer. Systemsynet og kritisk realisme supplerer hinanden godt, da begge stiller sig kritisk

overfor objektiviteten og subjektiviteten 1 projektet (Bjerke & Arbnor, 2009).

Ud fra systemsynet anskues alt grundlaeggende som et stort system bestdende af indbyrdes
forbundne subsystemer, hvis relationer er afgerende, da det er herigennem synergieffekter
opstér (Bjerke & Arbnor, 2009). Disse synergier er centrale for athandlingen, da formélet ogsa

er at undersgge, hvordan samspillet mellem faktorer bidrager til succesfuld PMI-praestation.

Systemsynet forener dermed strukturalismen, der belyser de enkelte dele og hvordan disse
bidrager til helheden, med holismen, som understreger, at helheden ikke kan forklares ud fra
de enkelte dele, men at det derimod er samspillet mellem de enkelte dele der skaber
synergieffekter ((Bjerke & Arbnor, 2009). Systemsynet udger sdledes en passende ramme for
denne athandling, da kombinationen muligger en nuanceret analyse af, hvordan bade

enkeltfaktorer og deres samspil pavirker PMI-prastationer. Virkeligheden forstas dermed
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ikke som summativ, men som dynamisk og sammensat af dele, der kan kombineres, fjernes

eller tilfojes og derved pévirke PMI-praestation (Bjerke & Arbnor, 2009).

PMI-prestation forstés i athandlingen som et abent system, hvor hver faktor analyseres i
relation til de evrige. Supersystemet udgeres af PMI-prastationen, mens subsystemerne
omfatter kontekstuelle, strategiske, strukturelle og sociokulturelle elementer. Komponenterne
1 disse subsystemer vil vere de enkelte faktorer under hvert subsystem, sdsom
integrationsdybde og -hastighed, autonomi, og operationel integration, under subsystemet

strukturel integration.

3.2.2 Undersggelsesstrategi og metodiske overvejelser

Projektet er udformet som et litteraturstudie, hvor eksisterende forskning udger den primere
empiri. Der anvendes en teoretisk syntese tilgang med henblik pa at belyse
problemformuleringen og formulere konkrete anbefalinger (Bell et al., 2022; Cronin & George,

2023; Torraco, 2005).

Der anvendes en abduktiv tilgang, idet et indledende scoping review af M&A -litteraturen blev
gennemfort for formuleringen af problemformuleringen. Formélet var at kortlegge feltet,
identificere forskningshuller og undga for tidlig afgrensning. Scopingen pegede pa PMI som
afgerende for M&A-succes, hvorefter fokus blev rettet mod eksisterende reviews af PMI-
litteraturen for at identificere centrale faktorer. Gennemgangen viste en tendens til at analysere

faktorer isoleret, hvilket indikerede behovet for en mere integrativ afdeekning.

Afhandlingens fokus blev derfor at undersege bade de enkelte faktorer og deres indbyrdes
pavirkning pa PMI-prestation, hvilket ledte til formuleringen af en midlertidig
problemformulering. P& den baggrund blev der gennemfert et integrativt litteraturreview med
fokus pa kontekstuel, strategisk, strukturel og sociokulturel integration. Denne metode
muligger syntese af viden fra forskellige teoretiske retninger og er derfor velegnet til projektets

formal (Bell et al., 2022; Cronin & George, 2023; Torraco, 2005).

Dataindsamling og analyse forleb parallelt i en iterativ proces mellem teori og empiri. Dette
tillod lebende justeringer af bade analyse og problemformulering. Resultaterne danner
grundlag for en induktivt udviklet model, som sgger at skabe overblik over PMI-processen og

identificere handlemuligheder, der kan styrke PMI-prestationen.
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Da athandlingen er udfert af én person, indebarer det risiko for bias, idet tidligere erfaringer
kan pavirke udvalgelse og fortolkning af data (Bell et al., 2022). Dette kan udfordre
reliabiliteten, da dette kan gore det svaerere for andre at replikere undersggelsen. For at
imedekomme dette er metodiske valg tydeliggjort, og analyseelementer er baseret pa
sammenkobling af tematikker fra to anerkendte reviews, Steinberger (2017), og Graebner et al.
(2017), for at sikre starre objektivitet 1 udvalgelsen. Resultaterne er desuden valideret gennem

sammenhold med gvrige studier.

Det er ligeledes vasentligt at bemerke, at der er en vis risiko for publiceringsbias, da gra
litteratur er udeladt, hvilket kan medfere overrepraesentation af studier der bekrefter de fundne
sammenhange (Bell et al., 2022). For at reducere denne risiko er bade kvalitative og
kvantitative samt empiriske og teoretiske studier inddraget, hvilket styrker validiteten gennem

metodisk variation (Bell et al., 2022; Torraco, 2005).

2.3.4 Litteratur reviews

Dette afsnit har til formal at klarlegge hvordan litteratursegningen er forlebet, samt hvilke
overvejelser der er gjort undervejs. Litteratursegningen blev primart udfert i Scopus, men er
suppleret af Google scholar, nér der skulle dannes et bredere overblik i forbindelse med de

indledende scoping reviews.

2.3.4.1 Indledende M&A scoping review

Som redegjort ovenfor blev der indledningsvist udfert et scoping review for at afdaekke
eksisterende M&A-litteratur. I alt er 16 reviews blevet vurderet, forst via skimning af abstracts
og problemformuleringer, derefter ved narmere lasning af relevante reviews. Analysen
identificerede PMI som en central faktor for succesfulde M&A, hvorfor fokus blev rettet mod,
hvordan bedre PMI-praestationer kan gge sandsynligheden for succesfuld M&A. For nermere

uddybning af denne segning henvises til bilag 1.

2.3.4.2 Indledende PMI scoping review

Pé baggrund af det indledende scoping review af den generelle M&A -litteratur blev relevante
sogeord relateret til PMI identificeret. Disse dannede grundlag for et efterfelgende scoping
review af post-merger integration med henblik pé at udvide og pracisere sggetermerne. Dette
blev udfert ved hjelp af "citation pearl growing"-metoden, hvor begreber fra relevante artikler

blev anvendt til at finde yderligere relevante dokumenter (Rowley & Slack, 2004). Undervejs
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blev segeordene lgbende justeret i takt med problemformuleringens afgrensning. P4 denne
baggrund blev folgende segestreng anvendt til at identificere eksisterende litteraturreviews pé
omrédet:

TITLE-ABS-KEY ( "PMI" OR "Post-merger integration*" OR "Post Merger" OR

"Postmerger integration*" ) AND ( LIMIT-TO ( SUBJAREA, "BUSI")) AND
( LIMIT-TO ( DOCTYPE, "re")) AND ( LIMIT-TO (LANGUAGE, "English" ))

Keywords er sat til “PMI”, “Post-merger integration”, “Post Merger” eller ‘“Postmerger
integration”. Derudover er inklusionskriterierne sat til “emnefelt; business, management and

accounting” og “sprog; engelsk”.

Den indledende segning i Scopus identificerede 52 artikler, hvoraf de 10 mest citerede og 10
nyeste litteraturreviews blev udvalgt for at skabe overblik over forskningsfeltet. De 20 artikler
blev screenet via keywords og abstracts med henblik pa relevans for PMI, hvilket forte til
frasortering af 10 irrelevante reviews. En supplerende segning i Google Scholar med
segetermen “post-merger integration review” identificerede yderligere fire relevante reviews.
I alt blev 14 reviews herefter analyseret med fokus pé deres tematiske indhold og overlap, for

at identificere de mest gennemgaende faktorer med betydning for succesfuld PMI.

Dette scoping review blev gennemfort for at reducere risikoen for subjektiv bias ved
udvealgelse af sogeord og artikler. Ved at sammenholde fund pa tvaers af flere forskellige
reviews gges validiteten, idet identificerede faktorer ikke beror pd én enkelt vurdering.
Reliabiliteten styrkes tilsvarende, da gentagne fund pa tvers af reviews indikerer hgj
konsistens, hvilket reducerer tilfeldige eller subjektive variationer 1 udvalgelsen af faktorer.
Scoping reviewet har bidraget med at identificere relevante faktorer til den videre segning,
samt precisere problemformuleringen og pege pa et behov for en mere integrativ tilgang til
forstaelsen af faktorernes samspil i relation til PMI-prastation (Bell et al., 2022). For detaljeret

fremgangsmade 1 dette scoping review henvises til bilag 1.

2.3.4.2 Integrativ litteratur review

P& baggrund af indledende scoping reviews blev folgende sogestreng anvendt til den

indledende litteratursogning i det integrative litteratur review:
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TITLE-ABS-KEY ( ( "PMI" OR "postmerger integration" OR "Post-merger integration*"
OR "Post merger integration" ) AND ( success OR performance OR outcome* OR
factor* OR determinant* OR driver* ) ) AND ( LIMIT-TO ( SUBJAREA , "BUSI"))
AND ( LIMIT-TO ( DOCTYPE, "ar")) AND ( LIMIT-TO ( LANGUAGE, "English" ))
AND (( LIMIT-TO ( EXACTKEYWORD , "Mergers And Acquisitions" ) OR LIMIT-TO (
EXACTKEYWORD , "Post-merger Integration" ) OR LIMIT-TO ( EXACTKEYWORD ,
"Postmerger Integration" ) OR LIMIT-TO ( EXACTKEYWORD , "Integration" ) OR
LIMIT-TO ( EXACTKEYWORD , "Post-merger Integrations" ) )

Segningen resulterede 1 72 artikler. For at sikre, at udvelgelsen ikke i for hgj grad blev praeget
af subjektive vurderinger, blev der anvendt en metodisk og gennemsigtig udvalgelsesproces,
hvor inklusions- og eksklusionskriterier blev klart defineret og anvendt konsekvent.
Inklusionskriterierne omfattede peer-reviewed artikler skrevet pa engelsk, inden for
emneomradet “Business, Management and Accounting”, og med dokumenttypen “artikel”.
Derudover skulle studierne indeholde segeord relateret til post-merger integration (inklusive
forskellige staveméder) samt termer som succes, performance, outcome, faktor, determinant
eller driver. Studier blev inkluderet, hvis de behandlede kontekstuelle, strategiske, strukturelle
eller sociokulturelle aspekter af post-merger integration, som er de centrale temaer der blev
fundet ud fra det indledende scoping review. Bade empiriske og teoretiske bidrag blev
medtaget. Eksklusionskriterier omfattede studier med udelukkende fokus pd M&A, eller som
udelukkende fokuserede pé et af de ovenneevnt temaer uden at satte dem 1 relation til PMI

prestation.

Disse artikler blev herefter screenet ud fra problemformulering og gennemlasning af abstract.
Ud af disse 72 artikler blev 46 vurderet at opfylde inklusionskriterierne herfor.

Som supplement til disse artikler, blev der derudover lgbende anvendt snowbaling ud fra
referencelisterne 1 de fundne artikler, samt 1 de anvendte litteraturreviews, der var brugt til at
finde de relevante temaer for analysen. Her blev abstract og problemformulering gennemlaest
for at til- og fravaelge de artikler der var relevante for den videre gennemgang. Dette blev gjort
for at minimere brugen af sekundere referencer og dermed reducere risikoen for
fejlfortolkninger. Derudover blev artikler, der har citeret disse reviews og andre relevante
studier om PMI identificeret og gennemgaet. De mest citerede artikler blev derefter lest

igennem, kategoriseret og vurderet for at supplere fund fra den evrige litteratur. Disse metoder
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blev anvendst til at forsege at afdeekke den eksisterende litteratur s& bredt som muligt i relation

til problemstillingen.
2.3.5 Databehandling

Det integrative litteraturreview resulterede i et datasat bestdende af 77 artikler, som blev
gennemlast med fokus pa de udvalgte temaer, kontekstuelle, strategiske, strukturelle og
sociokulturelle, og systematiseret i et Excel-ark. Datagrundlaget omfatter bade kvalitative og
kvantitative studier, analyseret samlet via en kvalitativ tematisk syntese tilgang (Torraco,
2005). Undervejs blev centrale temaer og relationer identificeret gennem en iterativ proces.
Hver artikel blev kodet med generelle oplysninger (forfatter, titel, ar, publikation, studietype,
antal citationer, keywords) samt ud fra hvilke faktorer den omhandler, og deres fundne effekt
pa PMI (positiv, negativ, indifferent) samt hvorvidt faktorerne beskrives som indbyrdes
pavirkende. Excel-arket fungerede som et analytisk vaerktej, hvor den opsatte tabelstruktur
muliggjorde filtrering og sortering af data, hvilket understottede identificeringen af menstre og

uenigheder i faktorernes indbyrdes pavirkning.

For at analysere hver enkelt faktor blev de artikler, der i den indledende kodning var knyttet
hertil, genbesogt. Analysen blev gennemfort som en tematisk syntese, hvor studiernes fund
ikke blot blev sammenstillet, men at der derimod ogsd aktivt blev segt efter menstre,
modsetninger og sammenfald (Bell et al., 2022; Torraco, 2005). Dette dannede grundlag for at
vurdere faktorernes betydning for PMI-prestation samt for at identificere, om der var
entydighed 1 litteraturen eller ej, om faktorers indbyrdes pavirkning. Dette styrker validiteten
ved at sikre, at analysen reelt undersgger samspillet mellem faktorer og deres betydning for
PMI-prastation, som tilsigtet. Den tematiske syntese blev foretaget iterativt, ved forst
identifikation af faktorer under hvert tema og dernast tvaergdende analyse med fokus pa,
hvordan faktorer gensidigt forsterker eller svaekker hinandens virkning. Dataene havde dermed
bade deskriptiv og analytisk funktion, da den skabte overblik over dominerende faktorer i
litteraturen og muliggjorde tematisk fortolkning pa tvaers af studier. Dette understottede en
syntetiseret sammenhang (synthesized coherence), hvor tidligere adskilte teorier og fund

integreres i en samlet analytisk ramme (Bell et al., 2022).
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3. Teoretisk grundlag

Som indledning til den folgende analyse prasenteres en syntese af eksisterende Reviews om
PMI, med fokus pd de mest fremtreedende temaer 1 forskningen. Den eksisterende litteratur
anvender ofte varierende begreber for beslegtede feenomener, hvilket kort diskuteres og
systematiseres under felles overskrifter. De identificerede tematikker danner herefter grundlag
for en analytisk gennemgang af, hvilke faktorer der pavirker PMI-prastationen positivt eller
negativt, samt en vurdering af, hvordan disse faktorer interagerer og gensidigt forsterker eller

modvirker hinandens effekt.

3.1 Teoretiske analysetemaer

Temaerne, der danner grundlag for analysen, er identificeret pd baggrund af faktorer, som
tidligere forskning har undersogt i relation til PMI-prastationer. Disse faktorer er fremhavet 1
to centrale litteratur Reviews inden for M&A-integrationsforskningen, Steinberger (2017) og
Graebner et al. (2017), hvor en sammenfatning heraf udger fundamentet for de overordnede

analysetemaer.

Steinberger (2017) gennemforte et systematisk litteratur Review af 193 studier inden for M&A -
integrationsforskningen med det formal at udvikle en samlet teoretisk ramme baseret pa de
seneste 30 drs forskning. Heri identificeres fire nogletemaer, der hver for sig og i samspil
pavirker integrationsresultater; kontekst, strukturelle interventioner, ledelses- og
kommunikationsbaserede interventioner samt kollektiv sensemaking og forhandling. Pa
baggrund heraf antager Steinberger, at integrationssucces athenger af det dynamiske samspil
mellem de fire dele, hvor betingelser og interventioner gensidigt pavirker hinanden og former
integrationsudfaldet. Hvert tema omfatter desuden en raekke underemner, som er illustreret i

Figur 3

22



Navn: Anne Marie Romvig Jensen Aalborg Universitet og business School

Studie nr.: 20194655 Cand. Merc. Organisation, Strategi og Ledelse
Tegn: 142.636 Speciale afhandling
Kontekst Strukturelle interventioner
Internt og eksternt slaegtskab Integrationsdybde
Kulturel afstand Integrationshastighed
Tidligere integrations erfaring Operationel integration
(proceduremcessige opgaver)
Medarbejdernes forudgaende opfattelse af (fysiske opgaver)
integrationsprocessen og interessent magten (ledelsesmeessige og sociokulturelle
opgaver)
Ledelses- og kommunikationshaserede Kollektiv sensemaking og forhandling
interventioner
Sensemaking
Mobilisering og atbadning
(Sensegiving) Identitetens rolle
(Malscetning)
(Identitetsopbygning)
Héndtering af kulturel afstand
Lederstile

Figur 3 - Emner og underemner omhandlet i Steinberger (2017)
Udarbejdet pa egen tilvirkning ud fra Steinberger (2017)

Graebner et al. (2017) identificerede lignende tendenser i deres systematiske Review af over
300 publikationer om PMI siden 1985, hvor litteraturen blev inddelt i tre negletemaer:
strategisk integration, sociokulturel integration, samt erfaring og lering. Her vedrerer
“strategisk integration” maderne hvorpd organisationer er tilpasset og ressourcer kombineres
for at skabe veardi, “sociokulturel integration” omfatter menneskelige, sociale og kulturelle
forhold, mens “erfaring og leering” angér tidligere opkebs betydning for efterfolgende PMI-

prestation. Hvert tema omfatter ligeledes flere underemner; for overblik, se Figur 4.

23



Navn: Anne Marie Romvig Jensen
Studie nr.: 20194655
Tegn: 142.636

Aalborg Universitet og business School

Cand. Merc. Organisation, Strategi og Ledelse

Speciale afhandling

Strategisk integration

Interaktion, afstemning og strukturel integration
(Interaktions- og kommunikationsaktiviteter)
(Graden af afstemning og standardisering)
(Strukturel integration)

(Autonomi)

Reconfiguration og fornyelse
Reconfiguration af:
Forretningsenheder

Ressourcer
Viden
Netvark

Sociokulturel integration
Kulturelle perspektiver
Identitet 1 PMI
Retferdighed

Tillid

Erfaring og leering
Erfaringsbaseret lering
Bevidst leering

Oplevet spillovers

Ovrige temaer

Tidsmessige perspektiver
(hastigheder, Frekvens og rytme)

Beslutningstagning
(Executive personlighed)
(Magt og Politik i beslutningstagningen)

Praksis og verktajer

Folelser
(folelsesmassige konsekvenser af PMI)

Figur 4 - Emner og underemner omhandlet i Graebner et al. (2017)
Udarbejdet pé egen tilvirkning ud fra Graebner et al. (2017)

De to Reviews er valgt som analytisk grundlag, da deres komplementare perspektiver bidrager

til udviklingen af en revideret model for succesfuld PMI-prastation. Kombinationen af disse

to anerkendte, procesorienterede litteratur Reviews fra samme periode muligger en

helhedsorienteret tilgang, hvor deres indbyrdes supplerende indsigter styrker grundlaget for en

fokuseret analyse. Selvom begge Reviews behandler centrale aspekter af PMI, opererer de med

forskellige overordnede temaer og undertemaer. Derfor sammenstilles de under folgende

overordnede analysetemaer: Kontekst, Strategisk integration, Strukturel integration samt

Sociokulturel integration. Hver af disse temaer indeholder ligeledes forskellige underemner.

Grundlaget for analysens temaer er illustreret i figur 5. Disse temaer danner derfor

udgangspunktet for analysens struktur.
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Erfaring og laering
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Identitet og Identifikation
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4.

Figur 5 - Analysetemaer - Udarbejdet pa egen tilvirkning ud fra analysens fokus

Analyse

I det folgende vil analysen blive udformet pa baggrund af de fundne temaer; kontekstuel,

strategisk, strukturel og sociokulturel integration. P4 baggrund af analysen formuleres lebende

konkrete anbefalinger til tiltag, der kan styrke PMI-prastationen.

I analysen vil der udelukkende blive inkluderet de faktorer der aktivt kan pavirkes i selve PMI-

fasen.

4.1 Kontekst

Analysens forste tema omhandler konteksten, forstdet som de strukturelle og institutionelle

rammebetingelser, der eksisterer forud for integrationsprocessen (Steigenberger, 2017). Disse

forhold pavirker bdde direkte og indirekte de muligheder, begrensninger og udfordringer,

organisationer star overfor i PMI, og har dermed betydning for, hvordan integrationen ber

25



Navn: Anne Marie Romvig Jensen Aalborg Universitet og business School
Studie nr.: 20194655 Cand. Merc. Organisation, Strategi og Ledelse
Tegn: 142.636 Speciale afhandling

tilretteleegges. I det folgende vil der dog kun blive fokuseret pé de dele, der direkte pavirkes i

PMI-fasen, hvorfor de gvrige faktorer ikke vil blive gennemgaet.

4.1.1 Intern og eksternt slaegtskab

En central kontekstuel faktor med betydning for PMI-praestation er graden af internt og eksternt
slegtskab mellem de fusionerende virksomheder. Dette refererer til, i hvilken grad erhverver
og erhvervedes ressourcer og processer supplerer hinanden (Steigenberger, 2017). Dette er af
flere forskere fremhavet som en vesentlig drivkraft for integrationssucces (Bauer & Matzler,
2014; Kim & Finkelstein, 2009; Very et al., 1997) Det er dog ikke alene graden af slegtskab,
der er afgarende, men ogsé dets samspil med egvrige kontekstuelle forhold. Ved vurdering heraf
spiller faktorer som relatedness, forskelle i storrelse og praestation samt market relatedness
ligeledes en rolle,da komplementaritet pd disse dimensioner kan understette vaerdiskabelse og
lette integrationsprocessen. Da flere af disse faktorers indvirkning pa PMI prestationen ikke er
betinget af deres karakter 1 sig selv, men 1 stedet athenger af hvordan de héndteres 1 de ovrige

strategiske, strukturelle og sociokulturelle faktorer, vil disse kun kort blive opsummeret.

4 1.1.a Relatedness

Analysen af den eksisterende litteratur viser, at der ikke findes et universelt optimalt niveau af
relatedness, forstdet som graden af funktionelt overlap mellem de fusionerende enheder
(Graebner et al., 2017; Steigenberger, 2017). Mens nogle forskere argumenterer for, at hgj
relatedness er afgerende for en vellykket integration (Very et al., 1997), fremhever storstedelen
dog at dens effekt i hgj grad athaenger af kontekstuelle forhold og samspillet med evrige
faktorer i integrationsprocessen (Bauer & Matzler, 2014; Datta, 1991; Kim & Finkelstein,
2009; Larsson & Finkelstein, 1999). Relatedness ma derfor betragtes som en
situationsathengig faktor, hvis betydning ikke kan isoleres, men kun forstas i relation til de
ovrige strategiske, strukturelle og sociokulturelle faktorer. Af denne grund uddybes den ikke
som en selvstaendig faktor, men inddrages indirekte under de respektive faktorer, hvor det er
relevant, idet dens effekt netop bestemmes af, hvordan organisationen handterer disse ovrige

dimensioner.

4.1.1.b Forskelle i starrelse og praestation

Analysen viser, at effekten pd PMI-prastationen, af forskelle i storrelse og preastation har

varierende betydning athangigt af hvordan evrige faktorer handteres (Chatterjee et al., 1992;
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Ranft & Lord, 2002; Very et al., 1997). Det er sédledes ikke forskellene i sig selv, der er
afgerende, men snarere organisationernes evne til at agere strategisk i1 forhold hertil og tilpasse
deres tilgang til de muligheder og begrensninger, som forskellene medferer. Afhengigt af
konteksten og samspillet med ovrige faktorer kan disse forskelle enten fremme eller hemme
integrationen (Steigenberger, 2017). Da betydningen af sterrelses- og praestationsforskelle er
kontekstafthangig og tvaergiende, behandles de ikke som en selvstendig faktor, men inddrages

lobende under relevante faktorer.

4.1.1.c Market relatedness

Analysen viser bred enighed 1 litteraturen om, at et moderat niveau af market relatedness udger
det mest fordelagtige udgangspunkt for succesfuld PMI (Ellis et al., 2009). Et balanceret niveau
muligger strategisk alignment og falles forstaelse, samtidig med at forskellighed bevares,
hvilket understetter organisatorisk lering og vidensudveksling (Cassiman et al., 2005; Desyllas

& Hughes, 2010; Kim & Finkelstein, 2009; Mtar, 2010).

Da valget om hvem der fusioneres med, og dermed graden af market relatedness fastlegges
inden PMI fasen, kan den ikke direkte pavirkes i selve integrationsprocessen og behandles
derfor ikke som en selvstendig faktor i analysen. Dens betydning inddrages i stedet under
relevante analysetemaer, hvor niveauet har implikationer for valg af strategiske, strukturelle og

sociokulturelle tiltag, og hvor effekten pa PMI-preastationen ligeledes er betinget heraf.

Opsummering - Slegtskab

Analysen viser, at internt og eksternt slegtskab pavirker PMI-prastationen, men at effekten
heraf i hoj grad athenger af samspillet med evrige strategiske, strukturelle og sociokulturelle
forhold. Pa tvers af faktorerne, relatedness, forskelle i1 storrelse og prastation samt market
relatedness, fremgér det, at det ikke er graden i sig selv, der er afgerende, men hvordan disse
forhold interagerer med ovrige faktorer. De behandles derfor ikke som isolerede faktorer, men
integreres 1 analysen af evrige temaer. Dette understreger behovet for en helhedsorienteret
tilgang, hvor ledelsen aktivt forholder sig til den konkrete kontekst og tilpasser indsatsen

herefter for at fremme en succesfuld integration.

4 1.2 Kulturelle forskelle

Analysen viser, at kulturelle forskelle er et centralt tema i litteraturen om PMI, som har sarlig

betydning for PMI-prastationen (Chatterjee et al., 1992; Sarala, Riikka Mirja et al., 2016; Stahl
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& Voigt, 2008a). I det folgende fokuseres udelukkende pa organisatoriske kulturforskelle, da
nationale forskelles indvirkning pa PMI-prastationen ikke inddrages i denne athandling, jf.
afsnit ”2.6 Afgraensning”. Med organisatoriske kulturelle forskelle menes interne forskelle som

eksempelvis ledelsesstile, beslutningsprocesser og medarbejderverdier (Steigenberger, 2017).

4.1.2.a Organisatoriske kulturelle forskelle

Traditionelt har forskningen veret praeget af en opfattelse af, at kulturelle forskelle generelt
forarsager underperformance, og har en negativ effekt pA PMI-prestation (Bauer & Matzler,
2014; Chatterjee et al., 1992; Datta, 1991; Larsson & Finkelstein, 1999; Ranft & Lord, 2002;
Sarala, Riitkka Mirja et al., 2016; Shrivastava, 1986). Imidlertid har flere forskere dog sat
sporgsmélstegn herved, og fremhaver, at kulturelle forskelle ogsd kan fungere som
katalysatorer for vaerdiskabelse, athangig af konteksten og maden integrationen héndteres pa
(Bjorkman et al., 2007; Reus & Lamont, 2009; Sarala, Riikka Mirja et al., 2016; Stahl & Voigt,
2008b; Very et al., 1997)

Arsagen til, at store dele af forskningen fremhaver kulturelle forskelle som hammende for
PMI-praestation, er, at sddanne forskelle skaber konflikter i veerdier, normer og arbejdspraksis
(Datta, 1991). Dette har vist sig at hemme samarbejde, tillid og kommunikation, gge modstand
mod integration, reducere engagement og vanskeliggare implementeringen af felles systemer,
hvilket samlet set begreenser synergirealisering (Datta, 1991; Shrivastava, 1986). Ranft og Lord
(2002) understreger ligeledes, at sddanne forskelle skaber integrationsbarrierer, sarligt i
forhold til samarbejde og vidensdeling, hvilket er kritisk, nar integrationen forudsatter felles
beslutningsprocesser (Ranft & Lord, 2002; Sarala, Riikka Mirja et al., 2016; Stahl & Voigt,
2008a). Forskelle i topledelsesstile fremhaeves ligeledes ofte som en central organisatorisk
kulturforskel, der kan hindre samarbejde og realisering af synergier ved at vanskeliggere en
effektiv integration (Chatterjee et al., 1992; Datta, 1991; Larsson & Finkelstein, 1999; Very et
al., 1997). Litteraturen peger generelt pa, at en ensartet ledelsesstil er en vaesentlig forudsatning
for integrationssucces (Chatterjee et al., 1992; Graebner et al., 2017; Steigenberger, 2017), da
den reducerer behovet for formel integration og mindsker risikoen for interne spendinger ved

at etablere et faelles udgangspunkt (Bauer & Matzler, 2014).
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Antagelsen om, at organisatoriske kulturelle forskelle udelukkende pavirker PMI negativt,
udfordres dog af flere studier, der viser, at sadanne forskelle badde kan fungere som
katalysatorer og barrierer i integrationsprocesser (Buono et al., 1985; Sarala, Riikka Mirja et
al., 2016; Stahl & Voigt, 2008b; Teerikangas & Very, 2006). Nahavandi og Malekzadeh (1988)
fremhaver, at kulturel mangfoldighed kan fremme organisatorisk laering og innovation,
forudsat at forskellene handteres bevidst og strategisk (Nahavandi & Malekzadeh, 1988). Vaara
et al. (2012) fandt endvidere, at organisatoriske kulturforskelle kunne reducere social konflikt
og fremme vidensoverforsel, hvilket 1 visse tilfeelde var positivt for prastationen. Ligeledes
viser Sarala et al. (2016), at kulturel diversitet kan styrke kompetencebredden og innovation,

men samtidig komplicere koordinering og adfaerdsintegration.

Opsummering - Kulturelle forskelle

Analysen viser derfor at effekten af kulturforskelle varierer athengigt af niveau og kontekst,
hvor forskelle pa topledelsesniveau overvejende har en negativ indflydelse, mens kulturelle
forskelle pa lavere organisatoriske niveauer kan have positive langtidsvirkninger, sdsom bedre
samarbejde, skabelse af synergi og aget vidensoverforsel. Dette er dog forudsat at de handteres
med respekt, tydelig kommunikation og lebende inddragelse (Graebner et al., 2017; Nahavandi
& Malekzadeh, 1988; Sarala, Riikka Mirja et al., 2016; Stahl & Voigt, 2008b; Vaara et al.,
2012) Det er sdledes ikke de kulturelle forskelle i sig selv, men maden, hvorpa de handteres og
integreres i den gvrige PMI-proces, der er afgerende for deres indvirkning pd M&A -praestation.
Kulturelle forskelle hverken fremmer eller hemmer entydigt integrationen, men pavirker PMI

pa komplekse og kontekstathaengige mader (Graebner et al., 2017).

4.1.2 Erfaring og leering

Analysen viser, at erfaringsbaseret lering og bevidst leering er sarligt afgerende for at skabe
gode PMI-praestationer. Dog er det ikke muligt at pavirke graden af erfaringsbaseret lering 1
selve PMI-fasen, hvorfor denne ikke vil blive uddybet yderligere her, hvorfor fokus rettes mod

bevidst lering.

4.1.2.b Bevidst leering og anvendelse af vaerktgjer

Bevidst lering bygger pa systematisk indsamling, kodificering og overforsel af viden. Bevidst
leering relaterer sig saledes til den rolle, som videnskodificering og artikulation spiller for PMI-

praestationer. (Steinberger et al., 2017).
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Analysen viser, at bevidst lering er afgerende for at understette verdiskabelse i PMI-
processen, og at anvendelsen af vaerktejer til videnskodificering spiller en central rolle for, at
denne lering kan omsattes til forbedrede PMI-preastationer. Effekten af den bevidste lering
viser sig at kunne styrkes gennem eksplicit refleksion, formalisering af erfaring og udvikling
af strukturerede verktejer, der understotter vidensdeling. Et centralt bidrag i denne
sammenhang kommer fra Zollo og Winter (2002), som understreger at videnskodificering og
artikulation spiller en vasentlig rolle i komplekse organisatoriske processer. Deres resultater
vedrerende videnskodificering kan derfor ogsa antages at gore sig gaeldende for PMI processer,
hvilket ogsa understottes af ovrig forskning (Graebner et al., 2017; Steigenberger, 2017). Med
videnskodificering menes, skriftlige vaerktgjer som PMI-manualer, der systematiserer den
artikulerede viden, og artikulation er ndr tavs viden geres eksplicit gennem direkte personlig

kontakt sdsom dialog, refleksion og faelles analyse (Zollo & Winter, 2002).

Sadanne vearktejer er afgerende for god PMI preastation, eftersom analysen viser, at
virksomheder der systematisk dokumenterer og anvender erfaring via verktejer og manualer,
prasterer bedre end dem, der alene baserer sig pa tavs viden. Det er dermed ikke erfaringen i
sig selv, men organisationens evne til at kodificere den, der far betydning for PMI-prastationen

(Zollo & Singh, 2004).

Det er dog vaesentligt at papege, at vaerktajer ikke har en entydigt positiv effekt, men athanger
af deres tilpasning til den specifikke kontekst og deres integration i1 praksis (Larsson &
Finkelstein, 1999). Standardiserede losninger er derfor sjeldent tilstrekkelige, hvorfor
analysens resultater understreger, at verktojer skal udvikles med afsat i konkrete erfaringer og
lobende tilpasses organisationens udvikling (Grabner et al. 2017) En sadan tilgang mindsker
risikoen for, at vaerktejerne blot bliver symbolske, og styrker deres praktiske anvendelighed i
PMI. Dermed ber praksiserfaring kobles med bevidst lering for at styrke akterers evne til at
vurdere, hvorndr og hvordan forskellige varktejer og praksisser ber anvendes i

integrationsprocessen.
Opsummering - Erfaring og leering

Analysen viser, at tidligere erfaring og lering har vaesentlig betydning for PMI-prestationen.
Erfaringsbaseret leerings effekt pd PMI prastationen, ser dog ud til at athenge af kontekstuelle
faktorer som lighed mellem opkeb, virksomhedens alder og evnen til at omsatte erfaring til

situationsspecifik viden. Derudover viser analysen at bevidst lering og anvendelse af
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videnskodificerende vaerktgjer direkte har betydning for PMI preestationen. Saerligt systematisk
dokumentation, refleksion og lebende tilpasning af verktejer til den konkrete organisatoriske
kontekst viser sig afgerende. Det er derfor ikke erfaringen i sig selv, men virksomhedens evne
til at omsatte denne til praksisnar og struktureret viden, der har positiv effekt pd PMI-

prestationen.

4.1.3 Opsummering af konteksten

Analysen viser, at kontekstuelle faktorer som slegtskab, kulturelle forskelle samt erfaring og
lering pavirker PMI-preastationen, men at effekten heraf 1 hoj grad athenger af deres samspil
med strategiske, strukturelle og sociokulturelle interventioner. Disse kontekstuelle faktorer har
dermed betydning for, hvilke valg og handlinger der ber prioriteres 1 de efterfelgende faser af
integrationen for at ege sandsynligheden for positive PMI-prestationer. Kontekstens

indvirkning pa de evrige faktorer er illustreret i figur 6.

Sociokulturel \
-

» | PMI-prastation

Figur 6 - Kontekstens indvirkning pa de gvrige faktorer

‘ Kontekst

- Udarbejdet pa egen tilvirkning ud fra udarbejdede analyse

Selvom ikke alle kontekstuelle faktorer kan pavirkes direkte i PMI-fasen, ber de fortsat indgé
som grundlag for de strategiske beslutninger og handlinger, der treffes i den videre
integrationsproces. Pa denne baggrund prasenteres en raekke anbefalinger, der kan bidrage til

at gge sandsynligheden for tilfredsstillende PMI-praestationer.
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Anbefalinger

For at sikre, at de kontekstuelle faktorer bidrager positivt til PMI-prestationen, anbefales det,
at ledelsen tidligt identificerer de kontekstuelle forskelle og forudsatninger med henblik pé at
treeffe tilpassede beslutninger og planlegge en integration, der tager hgjde for den konkrete
kontekst. Selvom disse faktorer ikke kan @ndres direkte i integrationsfasen, kan strategiske,
strukturelle og sociokulturelle interventioner tilpasses, sd de understotter konteksten bedst

muligt.

Det anbefales her, at kulturelle forskelle adresseres aktivt. Isaer forskelle pa topledelsesniveau
ber minimeres tidligt, da de typisk har negativ effekt. Forskelle pd lavere organisatoriske
niveauer kan derimod bidrage positivt, forudsat at de héndteres med respekt og tydelig
kommunikation (Bjérkman et al., 2007; Reus & Lamont, 2009) Forskningen viser desuden, at
opfattelsen af kulturelle forskelle har stor betydning for integrationsforlebet. En positiv
opfattelse, serligt blandt ledere 1 den erhvervede organisation, kan styrke integrationen, mens
en negativ opfattelse kan skabe modstand og konflikter (Chatterjee et al., 1992; Very et al.,
1997). Det anbefales derfor, at forskelle anerkendes og handteres aktivt frem for at ignoreres
eller erstattes med den erhvervende virksomheds kultur (Buono et al., 1985; Chatterjee et al.,

1992; Nahavandi & Malekzadeh, 1988).

Selvom erfaringsbaseret lering ikke kan pavirkes direkte i PMI-processen, anbefales det at
bevare neoglepersoner fra den erhvervede organisation for at udnytte eksisterende viden og
minimere fejltolkninger (Ellis et al., 2011). Derudover ber ledelsen understotte en effektiv
leringsproces ved at etablere formelle laringsstrukturer og foretage grundig
integrationsplanlegning for at forebygge fejlslutninger og understotte effektiv
vidensoverfersel (Yu et al., 2005; Zollo & Reuer, 2010).

Det anbefales endvidere at udvikle konteksttilpassede, ikke-standardiserede verktajer til
kodificering af integrationsrelateret viden, sdsom tjeklister og manualer, der kan tydeliggere
forskelle og ligheder pa tveers af M&A-aktiviteter (Shrivastava, 1986; Zollo & Winter, 2002)
Disse ber suppleres af malrettede sociokulturelle interventioner, der fremmer organisatorisk

lering og understotter en sammenhangende kulturel integration ((Bjorkman et al., 2007).
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4.2 Strategisk integration og kommunikation

Strategisk integration omhandler maden hvorpé de fusionerende virksomheder koordineres og
afstemmes, og hvordan ressourcer kombineres for at skabe vardi (Graebner et al., 2017). Der

vil her blive set ind i beslutningstagning, ledelse og kommunikation.

4.2.1 Beslutningstagning

Analysen viser, at beslutningstagning spiller en central rolle i strategisk integration og har
vasentlig betydning for PMI-praestationen (Ellis et al., 2009). Tidligere antagelser i litteraturen
har typisk taget udgangspunkt i, at beslutninger treffes ensidigt af erhververen. Denne
opfattelse udfordres dog af nyere forskning, der viser, at ogsd ledere fra den erhvervede
organisation samt gvrige interessenter ofte har betydelig indflydelse pa beslutningsprocessen
(Colman & Lunnan, 2011; Graebner, 2004; Graebner et al., 2017). Beslutningstagning ber

derfor forstds som en socialt forankret proces, hvor flere akterer spiller en rolle.

Analysen viser endvidere, at mange studier bygger pa en antagelse om, at beslutninger traeffes
med henblik pa at maksimere verdiskabelse, og dermed er rationelt begrundede (Vaara, 2003).
Dette udfordres dog af forskning, der dokumenterer en tendens blandt erhververe til at
favorisere egne ressourcer og praksisser frem for mere egnede losninger fra den erhvervede
virksomhed (Capron, 1999; Vaara, 2003). Denne adfzerd afspejler kognitive bias og bekrafter
Haspeslagh og Jemison’s (1991) observation om, at erhververe ofte favoriserer deres egne
administrative systemer uden at tage hejde for kontekstuelle forskelle. Beslutningstagning i
PMlI-processer ber sdledes betragtes som et resultat af bdde rationelle og ikke-rationelle
faktorer, preeget af begrenset rationalitet, organisatoriske rutiner og magtforhold (Vaara,
2003). Dette stemmer overens med antagelserne i ovre lags teori, som fremhaver, at strategiske
beslutninger 1 hej grad pavirkes af ledelsens kognitive rammer, begraensede rationalitet,
erfaringer og personlige karakteristika (Hambrick, 2007). Det kan saledes antages, at disse
forhold ogsd gor sig gaeldende i strategiske beslutninger relateret til PMI. Flere studier
understotter dette og viser, at individuelle karakteristika hos ledere 1 bdde den erhvervende og
den erhvervede organisation, sdsom narcissisme, egeninteresse, tidligere erfaring, funktionel
baggrund, ken og uddannelse, har betydning for valg af integrationsdybde, tempo og graden af
autonomi (Graebner et al., 2017; Hambrick, 2007).
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Derudover viser analysen, at forskningen indikerer at beslutningsprocessen pavirkes af
tidligere erfaringer og den made, hvorpa laring er blevet internaliseret (Zollo, 2009). Uden
korrekt forstaelse og kodificering af tidligere erfaringer kan beslutninger derfor baseres pa
fejlagtige antagelser. Det anbefales derfor at inddrage ledere fra begge organisationer for at

reducere risikoen for fejlfortolkninger og bias i beslutningstagningen (Ellis et al., 2011).

At betragte beslutningstagning som en udelukkende rationel proces overser de psykologiske
og sociale dimensioner, som i praksis har stor betydning. Beslutninger i PMI ber derfor forstas
som resultatet af et komplekst samspil mellem rationelle hensyn, kognitive begraensninger og

organisatoriske rutiner.

Analysen viser endvidere, at beslutningstagningens effekt pd PMI-prestationen ikke alene
athanger af, hvad der besluttes, men i hej grad af hvordan beslutninger treffes. Ellis et al.
(2009) fremhaever, at beslutningsprocesser, der opfattes som retferdige og inkluderende, og
hvor beslutninger ledsages af klare begrundelser, har en positiv indvirkning pa PMI-praestation.
Manglende forklaring eller oplevet uretfaerdighed 1 beslutningsprocessen har derimod en
negativ effekt. Dette understottes af Buono et al. (1985), som viser, at inddragelse af
medarbejdere fra begge organisationer i beslutningsprocesser og integrationsgrupper fremmer
ejerskab, reducerer modstand og forbedrer beslutningskvaliteten gennem udnyttelse af lokal

viden.

Analysen viser dermed, at sociokulturelle interventioner har stor betydning for, hvordan
beslutninger modtages og implementeres, og at beslutningsprocessen i sig selv pévirker
strategiske og strukturelle forhold samt aktiverer eller demper effekten af kontekstuelle
faktorer.Beslutningstagning ma derfor forstds som en kompleks proces, hvis indvirkning pa
PMI-praestationen, formes af individuelle karakteristika, organisatoriske forhold og sociale
dynamikker. Dette bidrager til en mere nuanceret forstdelse af variationer i
integrationspraestation og giver et realistisk billede af de strategiske valg, der treeffes under

usikre og foranderlige betingelser (Capron, 1999).

4.2.2 Ledelse

Analysen viser, i overensstemmelse med Steinberger et al. (2017), at ledelse udger en faktor
med betydning for samtlige dele af PMI-processen. Denne pavirkning er ikke ensrettet, hvor

eksempelvis kollektiv sensemaking har indvirkning pa, hvad ledelsen kan og valger at gore.
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Ledelsen former siledes bade meningsdannelse og beslutningsprocesserne i organisationen,
men pavirkes samtidig selv af disse processer (Karamustafa-Kdse et al., 2022; Kroon & Reif,

2023) I det folgende rettes fokus mod de erhvervede lederes strategiske betydning.

4.2.2.a Erhvervede lederes strategiske betydning

Analysen viser, at selvom ledelsen 1 den opkebende virksomhed traditionelt tilskrives storst
betydning i integrationsprocessen, spiller de erhvervede ledere ligeledes en central rolle, som
ofte undervurderes (Buono et al., 1985; Graebner, 2004; Stahl et al., 2011). Graebner (2004)
viser, at erhvervede ledere ikke blot bidrager til at opretholde organisatorisk stabilitet og
mobilisere medarbejdere, men ogsé identificerer nye synergimuligheder baseret pa dyb indsigt
1 deres oprindelige organisationers viden og teknologier. De kan dermed bidrage strategisk ved

at kvalificeret at omfordele og kombinere ressourcer pa tvaers af enhederne (Meyer, 2008).

Analysen viser dog ligeledes, at det for at realisere dette potentiale er afgerende, at den
opkebende ledelse tildeler de erhvervede ledere organisatorisk spillerum og tvargaende ansvar
(Ellis et al., 2009; Graebner, 2004) Dette indebarer ikke blot integration af strukturer og
systemer, men ogsd anerkendelse og aktivering af de erhvervede lederes viden og
ledelsesevner. Dette understotter Very et al. (1997) som finder, at nér opkebte ledere oplever
tab af beslutningskompetence og autonomi, forringes prastationen som folge af status-tab
(Very et al., 1997) Succesfuld integration forudsetter derfor en ledelsesmassig balance, hvor
erhvervede ledere strategisk aktiveres frem for at blive begranset af den opkebende
organisation (Meyer, 2008). Analysen viser derfor, at effekten af ledelse ikke alene har
betydning for strategiske og strukturelle forhold, men ogsa for de sociokulturelle aspekter af
integrationen. Litteraturen peger derfor nermest entydigt pd, at inddragelse af de erhvervede

ledere har positiv effekt pd PMI-prastationen (Graebner, 2004).

4.2.2 Kommunikation og interaktion

Analysen viser, at kommunikationsbaserede interventioner, herunder kommunikation og
interaktion, har en betydelig effekt pd samtlige af de eovrige faktorer. Kommunikation er
dermed ikke blot et verktej til informationsformidling, men ogsé et strategisk varktej til at

forme de gvrige elementer 1 en gnsket retning (Graebner, 2004; Steigenberger, 2017)).
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Forskningen peger entydigt pa, at graden af interaktion mellem de fusionerede enheder er
direkte korreleret med PMI-prastation (Graebner et al., 2017; Nahavandi & Malekzadeh, 1988;
Steigenberger, 2017; Vaara et al., 2012). Dette skyldes blandt andet, at eget interaktion
fremmer koordination, hvilket styrker PMI-praestationen (Graebner et al., 2017). Arsagen hertil
er ifolge Larsson og Finkelstein (1999), at organisationens evne til effektiv integration
athenger af virksomhedernes evne til at interagere og koordinere, da dette er vigtigt for
skabelsen af synergier (Larsson & Finkelstein, 1999). Dette indikerer, at bade intensiteten og

kvaliteten af den tveerorganisatoriske interaktion er afgerende for PMI-prastationen.

Kommunikationsintensitet har ligeledes vist sig at spille en afgerende rolle (Reus & Lamont,
2009). Reus og Lamont (2009) dokumenterer her en positiv sammenhang mellem
kommunikation péd tvers af tidligere virksomhedsgrenser og PMI prastation. Lignende
resultater findes hos Bresman et al. (1999), som viser, at bade digital og fysisk kommunikation
fremmer overforsel af tavs viden, hvilket ligeledes bidrager positivt. Kommunikation fungerer
derfor ikke blot som et teknisk verktej, men som en strategisk og social praksis, der muligger
videndeling, felles forstielse og identitetsskabelse. Hyppig, planlagt og iser erlig
kommunikation har ligeledes vist sig at vare afgerende for understottelsen af

informationsretferdighed (Ellis et al., 2009).

Arsagerne til at kommunikation og interaktion bidrager positivt til PMI-prastationen skyldes,
at disse ogsd understotter flere af de ovrige faktorer i PMI processen (Graebner et al., 2017;
Larsson & Finkelstein, 1999). Her viser analysen, at tidlig og hyppig kommunikation fremmer
vidensdeling, tillid, samarbejde og strategisk tilpasning, som alle har vist sig at bidrage til at
skabe bedre PMI praestationer (Ellis et al., 2009; Larsson & Finkelstein, 1999; Ranft & Lord,
2002; Shrivastava, 1986). Derudover har bdde kommunikation og interaktion vist sig afgarende
for at understotte gode muligheder for operationel integration ((Ranft & Lord, 2002;
Steigenberger, 2017; Voth, 2021).

Analysen viser derfor, at kommunikationsbaserede interventioner ber prioriteres aktivt gennem
hele PMI forlebet. Sarligt ber ledelsen vare opmerksom pa medarbejderes tendens til
relationel inerti, det vil sige en fastholdelse af eksisterende kommunikationsmenstre, da dette
kan haemme opbygningen af nye relationer og forsinke integrationsprocessen (Briscoe & Tsai,
2011). Dette stiller derfor krav om igangsattelse af malrettede tiltag, der fremmer nye

kommunikationsformer og understotter bdde strategisk mélopnéelse og sociokulturel
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integration. Studier fremhaver desuden kommunikationens funktion som ledelsesredskab til at
modvirke negative opfattelser, fremme tillid og etablere en falles identitet (Graebner, 2004;
Thomas et al., 2023). Hermed fremstar kommunikation ikke blot som informationsformidling,
men som en social praksis, der muligger faelles sensemaking som kan understotte strategiske

valg.

Selvom analysen viser, at kommunikation og interaktion er afgerende for PMI-performance,
viser resultaterne dog ogsd, at behovet for kommunikationsintensitet i lebet af
integrationsprocessen varierer. Det er derfor nedvendigt at tilpasse kommunikationstiltag til
tidspunktet i PMI-processen. Fysiske tiltag som ansigt-til-ansigt meder er sarligt vigtige i de
tidlige faser, hvor organisationerne skal opbygge faglige, strukturelle og kulturelle relationer
(Allatta & Singh, 2011; Ranft & Lord, 2002; Steigenberger, 2017). Hyppig kommunikation er
desuden serligt vigtigt 1 perioder med organisatoriske @ndringer (Allatta & Singh, 2011). Her
er det vigtigt, at ledelsen sikrer, at medarbejdere har tilstreekkelig tid og kapacitet til at deltage
1 integrationsrelateret kommunikation, da hej arbejdsbelastning kan begraense dette og skabe
modstand, hvilket ha&mmer den sociokulturelle integration og skader den samlede PMI-
preestation. Aben og tidlig kommunikation har her vist sig at have en positiv effekt pd PMI-

praestation (Allatta & Singh, 2011; Buono et al., 1985).

Opsummering - Kommunikation og interaktion

Samlet viser analysen, at kommunikation og interaktion udger centrale drivkrefter i PMI og
har en gennemgribende effekt pa samtlige af de ovrige faktorer. For at optimere PMI-
performance er det derfor afgerende, at kommunikationen aktivt understotter de strategiske,

strukturelle og sociokulturelle mal.

4.2.3 Opsummering strategisk integration

Analysen viser, at strategisk integration er central for PMI-preastationen, idet den former
beslutninger 1 de ovrige dele af processen. Dens effekt athenger af beslutningskvalitet,
ledelsens karakteristika og adfaerd, samt effektiv kommunikation og interaktion. For at bidrage
positivt kreves inkluderende og retferdig beslutningstagning, inklusion af ledere fra

erhvervede virksomhed og vedvarende kommunikation.
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Effektiv strategisk integration understottes af konkrete tiltag, herunder tidlig inddragelse af
topledelsen fra begge organisationer for at sikre komplementer viden og tilpasning pa
strategisk, strukturelt og kulturelt niveau. Tildeling af ansvar til erhvervede ledere styrker her

engagement og oplevelse af retfeerdighed, hvilket fremmer integration og vidensdeling.

Kommunikationen ber vaere tidlig, tydelig og hyppig, strategisk prioriteret og anvendt som
ledelsesverktoj til at fremme tillid og samarbejde, da effektiv og vedvarende kommunikation

letter integrationen i de senere PMI-faser.

4.3. Strukturel integration

Selvom strukturel integration betragtes som en underkategori af strategisk integration,
behandles den her som et selvstendigt tema grundet dens kompleksitet og omfattende
betydning for flere dele af integrationsprocessen. Strukturel integration omfatter beslutninger
om organisatoriske rammer, hvorfor analysen fokuserer pd felgende faktorer; graden af

afstemning, herunder autonomi, integrationsdybde og -hastighed.

4.3.1 Graden af afstemning og standardisering

Analysen viser, at afstemning og standardisering i eksisterende litteratur har haft varierende
indflydelse pd PMI-prestation. Disse forskelle kan skyldes uenighed om, hvorvidt integration
og autonomi ber betragtes som modsatrettede storrelser eller som to adskilte dimensioner.
Nogle studier har set dem som gensidigt udelukkende (Barkema & Schijven, 2008; Datta,
1991), mens anden forskning i anser dem som to adskilte dimensioner (Shrivastava, 1986; Stahl
& Voigt, 2008b; Very et al., 1997). Denne analyse tager udgangspunkt i sidstnaevnte forstaelse,
hvor strukturel integration defineres som graden, hvormed den opkebende virksomhed
absorberer mélselskabets funktioner, og autonomi som graden af beslutningskompetence, der
gives til den erhvervede virksomhed. Integration og autonomi behandles derfor som separate

faktorer, selvom de i praksis ofte interagerer og pavirker hinanden gensidigt.
4.3.1.a Autonomi

Analysen viser, at forskning i sammenhangen mellem autonomi og prastation har givet
blandede resultater, hvilket skyldes, at indvirkningen pévirkes af kontekstuelle faktorer, som
komplicerer autonomiens effekt (Bjorkman et al., 2007; Graebner, 2004). Datta og Grant

(1990) finder eksempelvis, at autonomi har begraenset betydning, nar de fusionerende
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virksomheder har hoj strategisk relatedness eller lave kulturelle forskelle. Derimod finder de
ved lav relatedness en positiv sammenhaeng mellem autonomi og prastation, hvilket indikerer,
at sterre autonomi i sddanne tilfeelde kan vere fordelagtig. Disse fund understottes af Ranft og
Lord (2002), som understreger, at autonomi i kontekster med store forskelle bidrager til at
bevare og aktivere viden og kompetencer i den erhvervede virksomhed. Dette understottes af
andre studier, der understreger, at hgj autonomi kan vere fordelagtig 1 kontekster med store
forskelle, da det reducerer behovet for integration, mindsker friktion og eger motivationen hos
medarbejdere 1 den overtagne virksomhed (Chatterjee et al., 1992; Chen et al., 2017; Datta &
Grant, 1990; Reus & Lamont, 2009; Reus et al., 2016; Stahl & Voigt, 2008b)Denne ogede
motivation kommer bl.a. pa baggrund af at gget beslutningskompetencer eger muligheden for
selvstendig tenkning hos den erhvervede virksomhed, samt reducerer modstand mod
forandringer, hvilket har vist sig positivt at pavirke PMI-prastation (Graebner, 2004; Puranam

et al., 2009; Shrivastava, 1986).

Analysen viser dog ligeledes, at effekten af hgj autonomi ikke er ensidig, da hgj autonomi ogsa
kan medfere organisatorisk distance, h&emme kulturel integration og begranse etablering af
synergier, iser 1 tilfelde hvor hegj autonomi ikke understottes af effektiv kommunikation og
samarbejde (Graebner, 2004; Reus & Lamont, 2009; Shrivastava, 1986; Stahl & Voigt, 2008b).
Dette kan ligeledes svaekke evnen til effektiv vidensoverforsel og mindske effekten af PMI

indsatser. (Graebner et al., 2017; Steigenberger, 2017; Vermeulen & Barkema, 2001)

Selvom hgj grad af autonomi ikke er entydigt positiv, viser analysen dog, at lav autonomi har
en mere entydigt negativ effekt pd PMI-prastationen, da dette sarlig har tendens til at skabe
modstand, mindske engagement, skabe folelse af retferdighed og hemme den sociokulturelle

integration (Meyer, 2008; Reus et al., 2016; Teerikangas & Very, 2006).

Alt i alt indikerer resultaterne, at autonomi som variabel ikke har en entydig effekt, men i hgj
grad athenger af andre kontekstuelle faktorer (Chen et al., 2017; Graebner, 2004; Ranft &
Lord, 2002; Vermeulen & Barkema, 2001)Derfor ber ledelsen anvende en balanceret tilgang,
hvor graden af autonomi afstemmes med de strategiske mal, samt graden af slegtskab mellem

de fusionerende enheder (Bingham et al., 2024).
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4.3.1.b Integrations Dybde

Analysen viser, at forskningen i integrationsdybde har fundet varierende resultater i forhold til
dens betydning for PMI-prestation, idet den optimale integrationsdybde athanger af
strategiske mél og kontekstuelle forhold. Studier indikerer, at dyb integration er mindre
nedvendig, nar der er kulturel lighed mellem virksomhederne, da dette kan erstatte behovet for
omfattende integration og dermed reducere dens effekt (Bauer & Matzler, 2014; Bauer et al.,
2016; Datta & Grant, 1990; Graebner et al., 2017). Desuden viser forskningen, at dyb
integration er mindre gavnlig, nédr fusionens formal er vakst eller vidensopbygning
(Steigenberger, 2017). Ligeledes er dyb integration ofte overfledig, nar der pé forhdnd

eksisterer hoj strategisk eller strukturel relaterethed mellem enhederne.

Behovet for dyb integration kan ligeledes mindskes, hvis begge parter er reprasenteret i
topledelsen, hvilket kan give bade operationelle og symbolske fordele (Graebner, 2004; Ranft
& Lord, 2002; Steigenberger, 2017). En lavere integrationsdybde kan desuden understotte
symbolsk uathengighed, eksempelvis gennem bevarelse af navn og logo, hvilket understoatter

identitetsopbygningen (Ranft & Lord, 2002).

Omvendt kan dyb integration have en direkte negativ indvirkning i tilfelde med store kulturelle
forskelle, hvis der ikke tages hejde for kulturel tilpasning, da det kan forsterke konflikter og
modstand (Stahl & Voigt, 2008a).

Andre studier viser dog at eget integrationsdybde ogsd kan have en positiv effekt pA PMI-
praestation (Capron, 1999; Datta, 1991; Weber & Pliskin, 1996). Sarligt nar malet er at realisere
omkostningssynergier eller afstemme processer og procedurer, eller nir der er tale om opkeb
af nedlidende virksomheder, kan gget integration bidrage positivt ((Capron, 1999; Puranam et
al., 2009). Her styrker dyb integration erhververs kontrol og faciliterer overforsel af rutiner og
ressourcer (Puranam et al., 2009; Ranft & Lord, 2002). Selvom dyb integration kan fremme
PMI-prastation, medferer det dog ogsd en raekke udfordringer. Blandt andet kan dyb
integration forstyrre begge organisationers rutiner og strukturer, da det krever omfattende

tilpasninger for fuldt ud at udnytte fordelene ved dyb integration (Steigenberger, 2017).

Integrationsdybden har séledes bade positiv og negativ effekt paA PMI-prastationen athangigt
af konteksten (Stahl & Voigt, 2008a, 2008b). Der vil derfor kunne argumenteres for at det

potentielt ville kunne vere fordelagtigt at anvende forskellige integrationsdybder i forskellige
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dele af virksomhederne. Dette understottes af studier der anbefaler en differentieret
integrationsstrategi, hvor dyb integration anvendes selektivt, f.eks. i stottefunktioner, hvor
feelles systemer kan skabe stordriftsfordele (Steigenberger, 2017). Valg af integrationsdybde

ber derfor tilpasses den specifikke kontekst og mélsatning.

4.3.1.c Integrations hastighed

Analysen viser at integrationsprocesser er omfattende og tidskreevende, hvor varigheden blandt
andet athaenger af integrationsdybde, forudgdende kendskab og strategisk komplementaritet
(Al-Laham et al., 2010; Bauer & Matzler, 2014). Valg af integrationshastighed er komplekst,
da forskellige tempi indebaerer bade fordele og ulemper. Samtidig er den optimale hastighed
betinget af en reekke kontekstuelle, strategiske, strukturelle og sociokulturelle faktorer, hvilket

medforer, at integrationshastighed pévirker PMI-resultater pa komplekse mader.

Analysen viser at en af fordelene ved hgj integrationshastighed er at dette kan forkorte perioden
med usikkerhed for bade interne og eksterne interessenter (Datta, 1991; Larsson & Finkelstein,
1999; Teerikangas & Very, 2006). Dette kan vaere fordelagtigt eftersom integrationperioder
kreever sarlig stor fokus pa de sociokulturelle elementer, for at sikre at de enskede udfald
opnds. Derfor kan det vare fordelagtigt at periodens laengde bliver sd kort som mulig. Samtidig
viser resultaterne dog ogsa, at det er afgerende at undgé, at medarbejdere oplever et for hejt
pres, da dette kan hemme béde prioritering og gennemforelse af PMI-aktiviteter (Datta, 1991,
Teerikangas & Very, 2006). Dette udger en udfordring ved hej integrationshastighed, som kan
oge risikoen for oplevet uretferdighed, utilfredshed samt tab af motivation og
neglemedarbejdere (Graebner, 2004; Ranft & Lord, 2002; Reus et al., 2016; Welch et al.,
2020).

En af fordelene ved at anvende en lav integrationshastighed er, at dette gor processen mindre
belastende for bade medarbejdere og integrationsledere, da opgaver kan fordeles over en
leengere tidsperiode (Buono et al., 1985; Homburg & Bucerius, 2006; Steigenberger, 2017).
Dette muligger mere mélrettet kommunikation og mindsker risikoen for forstyrrelser i
organisatorisk identitet og vidensbaser (Steigenberger, 2017). Samtidig understotter den
langsomme tilgang opbygningen af tillid (Buono et al., 1985; Ranft & Lord, 2002). I
kontekster, hvor viden, kulturel folsomhed og tillid er centrale for en vellykket integration, kan

en gradvis proces derfor vaere sarlig fordelagtig, da dette giver fleksibilitet, reducerer stress og
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forvirring, minimerer konflikter og beskytter samtidig eksisterende ressourcer og processer i

begge organisationer (Bauer & Matzler, 2014; Buono et al., 1985)

Analysen viser derfor, at det er strategisk afgerende at vurdere, hvilken integrationshastighed
der er mest hensigtsmessig i den givne kontekst (Larsson & Finkelstein, 1999). Resultaterne
viser, at hgj hastighed kan vaere fordelagtig, ndr der er hej organisatorisk relatedness, lave
kulturelle forskelle og strategisk komplementaritet, da disse faktorer kan lette den
sociokulturelle integration og reducere behovet for ressourceallokering hertil. Under sddanne
betingelser kan hej hastighed bidrage til effektiv intern reorganisering og oget
medarbejderfastholdelse. Dette indikerer, at hurtig integration kan mindske usikkerhed og
styrke fastholdelse, nar konteksten understotter det ((Larsson & Finkelstein, 1999). Serligt i
tilfeelde med strategisk og ledelsesmeessig lighed anbefales hojere integrationshastighed for at
realisere synergier hurtigere og forkorte perioden med organisatoriske forandringer og
usikkerhed (Homburg & Bucerius, 2006). Hoj hastighed kan dermed fremme stabilitet og
performance efter opkeb, men ber balanceres med hensyn til medarbejdernes oplevelse af
retferdighed og inddragelse, da for hurtige @ndringer ellers kan underminere de potentielle

gevinster.

Analysen viser ligeledes, at dyb integration kraver en lavere integrationshastighed end mere
overfladisk integration, for at sikre tilstreekkeligt fokus pé de sociokulturelle aspekter (Larsson
& Finkelstein, 1999). Is@r ved lav organisatorisk slegtskab anbefales en langsom tilgang, da
behovet for kulturel tilpasning er sterre. Det samme galder ved videnstunge integrationer, hvor
lav hastighed kan sikre effektiv vidensoverforsel og inddragelse af den overtagne ledelse i
integrationsbeslutninger. Valget af integrationshastighed er dog en strategisk afvejning i
relation til evrige PMI faktorer, da en langsom proces forlenger ressourceforbruget og spreder
medarbejdernes opmarksomhed over tid. Dette kan ege omkostningerne og forsinke

realiseringen af fusionens vaerdiskabelse (Datta, 1991).

Analysen fremhaver altsd bade fordele og ulemper ved hej og lav integrationshastighed, og
peger pa, at den optimale hastighed athanger af en reekke kontekstuelle og strategiske faktorer.
Det anbefales derfor, at ledelsen vurderer virksomhedens specifikke karakteristika for at vaelge
den integrationshastighed, der bedst understotter en succesfuld PMI (Datta, 1991; Graebner et
al., 2017; Larsson & Finkelstein, 1999). Forskningen antyder desuden, at forskellige typer
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forandringer har forskellige optimale tempi, hvor formelle strukturer kan @ndres hurtigere end
dybereliggende overbevisninger, kognitive monstre eller ferdigheder (Graebner et al., 2017).
Dette understreger, at hastigheden ber tilpasses den strategiske mélsatning og organisatoriske
kontekst, da bade for hurtig og for langsom integration kan heemme PMI-prastationen (Datta,

1991; Larsson & Finkelstein, 1999).

4.3.3 Opsummering strukturel integration

For at maksimere sandsynligheden for, at strukturel integration understotter succesfuld PMI,
anbefales en situationsbestemt og balanceret tilgang, hvor valg om autonomi,
integrationsdybde og -hastighed tilpasses kontekstuelle og strategiske forhold. Autonomi ber
tilpasses graden af strategisk og kulturel slegtskab mellem de fusionerende enheder, hvor
hgjere autonomi er hensigtsmassig ved lav relatedness og stor kulturel distance for at bevare
neoglekompetencer og reducere modstand. Autonomi ber dog afstemmes med de overordnede
strategiske mal og styrkes gennem aktiv inddragelse af den erhvervede ledelse.
Integrationsdybden ber ligeledes differentieres pa tvers af funktioner, med dyb integration i
stottefunktioner og mere selektiv tilgang i kulturelt folsomme omrader. Samtidig ber
integrationshastigheden tilpasses kompleksiteten og mélet for integrationen, hvor hgj hastighed
anbefales ved lav kulturel distance og hgj strategisk komplementaritet, mens lavere hastighed
anbefales ved store kulturelle forskelle eller videnstunge integrationer. En sadan

kontekstafstemt strukturel integration eger dermed sandsynligheden for hej PMI-praestation.

4.4 Sociokulturel integration

Sociokulturel integration omfatter de menneskelige, sociale og kulturelle aspekter af
integrationsprocessen (Graebner et al., 2017). Resultaterne indikerer, at effektiv handtering af
sociokulturelle interventioner kan styrke effekten af evrige kontekstuelle, strategiske og
strukturelle faktorer og dermed forbedre PMI-resultater. Disse sociokulturelle faktorer kan
desuden vere et centralt redskab til at reducere modstand mod forandring (Datta, 1991;
Graebner et al., 2017; Larsson & Finkelstein, 1999; Steigenberger, 2017). I analysen vil
folgende faktorer blive gennemgaet; kultur, akkulturation, kollektiv sensemaking, identitet og

identifikation, folelser, og tillid.
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4.4 .1 Kultur

En vaesentlig del af forskningen i PMI inddrager kultur, da kultur har betydelig indflydelse pa,
hvordan evrige integrationsfaktorer mest hensigtsmassigt handteres. Litteraturen fokuserer
iser pd kulturelle forskelle og effekten af akkulturation. Resultater vedrerende kulturelle
forskelle behandles i afsnit 74.1.2 Kulturelle forhold” som en del af konteksten, mens

akkulturationsprocessen behandles nedenfor som en del af den sociokulturelle integration.

4.4 1.a Akkulturation

Analysen viser, at kulturelle forskelle ofte er til stede i PMI, hvorfor en stor del af forskningen
fokuserer pa handteringen heraf (Bjorkman et al., 2007; Reus & Lamont, 2009; Reus, 2012).
Et centralt bidrag er Nahavandi og Malekzadehs (1988) akkulturationsteori der forudsiger,

hvordan organisatoriske kulturer sandsynligvis vil relatere sig, jf. figur 7
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44



Navn: Anne Marie Romvig Jensen Aalborg Universitet og business School
Studie nr.: 20194655 Cand. Merc. Organisation, Strategi og Ledelse
Tegn: 142.636 Speciale afhandling

Grundtanken heri er at graden af kongruens mellem de fusionerende organisationers foretrukne
akkulturationsformer er afgerende for fusionsresultatet. Nahavandi og Malekzadehs (1988)
model praesenterer en 2x2-matrix baseret pa to dimensioner: a) tendensen til kulturel bevaring,
og b) erhververens og erhvervedes tiltrekningskraft. Dette danner grundlag for fire
akkulturationsformer: assimilation, separation, integration og dekulturation (jf. figur 7).
Selvom de enkelte former ikke uddybes her, er modellens grundtanke nyttig til at forsta,
hvordan akkulturation kan vere enten gavnlig eller skadelig afhangigt af kontekst og

anvendelse.

Akkulturation forstds her som @ndringer, der opstar i1 to kulturelle systemer som folge af
spredning af kulturelle elementer 1 begge retninger (Nahavandi & Malekzadeh, 1988).
Grundtanken er derfor, at hvis organisationerne har uforenelige praferencer for
akkulturationsform, opstar der akkulturativ stress, hvilket kan h&emme PMI-prestationen
(Nahavandi & Malekzadeh, 1988). Omvendt kan en tilpasning af disse preferencer reducere
stress og styrke implementeringen, hvorimod manglende justering forventes at skade
organisatorisk ydeevne (Graebner et al., 2017; Steigenberger, 2017). Det afgerende er derfor
ikke hvilken specifik akkulturationsform der er 1 virksomheden, men derimod at afstanden

mellem de to fusionerende virksomheders akulturationsformer ikke er for stor.

Ved store kulturelle forskelle er det derfor afgerende at kunne styre akkulturationsprocessen,
serligt hvis der ogsd er sterke hierarkier til stede (Steigenberger, 2017). Akkulturation
indebarer ofte dybtgdende @ndringer i vaerdier, overbevisninger, holdninger og social identitet,
hvilket geor processen kompleks og udfordrende. Mislykket akkulturation kan derfor fore til
akkulturativ stress, kommunikations- og samarbejdsproblemer, lav medarbejderfastholdelse og
modstand mod forandring (Nahavandi & Malekzadeh, 1988). Det er derfor vaesentligt, at
fusionerende virksomheder tidligt afklarer og skaber enighed om den enskede

akkulturationsform for at sikre en gnidningsfti integration.

Analysen viser i overensstemmelse hermed, at en tidlig kultur vurdering ber prioriteres som et
led 1 PMI-processen, da dette understotter en mélrettet akkulturationsstrategi (Steigenberger,
2017; Teerikangas & Very, 2006; Weber et al., 2009). Dette fremmer at der kan bygges bro
mellem kulturer 1 integrationsfasens indledende stadier, hvilket bidrager til positive
medarbejderopfattelser og organisatorisk synergi (Graebner et al., 2017; Schweiger & Goulet,

2005). Her understreges det ligeledes at organisatorisk kulturel konvergens, mélt som fald 1
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opfattelsen af kulturelle forskelle, og krydsvergens, som er skabelse af en ny
organsiationskultur, har en betydelig indvirkning pa vidensoverfersel (Sarala, Ritkka M. &
Vaara, 2010). Dette understreger relevansen af Nahavandi og Malekzadehs (1988) 2x2-matrix

som strategisk redskab i den tidlige integrationsfase for at skabe en fzlles kulturel forstaelse.

Udover de navnte tiltag viser analysen ligeledes at der findes en raekke andre mader til at
understotte akkulturationsprocessen. Sociale kontrolmekanismer sdsom
introduktionsprogrammer, trening og falles aktiviteter kan eksempelvis vare sarligt effektive
(Larsson & Lubatkin, 2001). Desuden har initiativer som blandede teams, fremme af social
interaktion, etablering af integrationsenheder, personaleudveksling og detaljerede
integrationsplaner vist sig at have en positiv indvirkning (Larsson & Lubatkin, 2001;
Steigenberger, 2017) Ligeledes kan medarbejdere treenes i at handtere kulturelle forskelle,
hvilket kan forbedre kommunikation, eget kulturel forstéelse og styrke samarbejde (Schweiger

& Goulet, 2005).

Samlet set tyder analysen pd, at PMI-prastationen afth@nger af, hvor godt de fusionerende
virksomheders akkulturationsformer er tilpasset hinanden. Den specifikke akkulturationsform
er mindre afgerende end graden af uoverensstemmelse mellem de involverede virksomheder,
da stor afstand kan fere til akkulturativ stress og hamme integrationen. Ved betydelige
kulturelle forskelle anbefales en tidlig kulturvurdering samt en mélrettet styring af
akkulturationsprocessen gennem relevante tiltag for at forebygge konflikter, fremme faelles

forstaelse og sikre effektiv vidensoverforsel.

4.4.2 Kollektiv sensemaking

Analysen viser, at store dele af forskningen inden for PMI bygger pd antagelsen om, at
integrationsprocessen primert styres af den opkebende virksomheds topledelse. Sensemaking-
studier har imidlertid sat spergsmalstegn herved, ved at fremheve, at sensemaking i PMI ikke
udelukkende er et ledelsesstrategisk anliggende, men derimod formes gennem forhandling,
kompromis og kollektiv meningsdannelse (Barkema & Schijven, 2008; Vaara, 2002, 2003).
Dette understreges af, at en vasentlig del af integrationsstyringen omhandler menneskelige
faktorer sdsom interessenters motivation, kontekstuelle og strukturelle udfordringer samt

styring af fortolkninger gennem sensemaking (Birkinshaw et al., 2000; Steigenberger, 2017).
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Analysen viser, at det derfor er forsimplet at antage, at ledelsen kan styre sensemaking-
processen kontrolleret. Resultaterne peger i stedet pa, at sensemaking 1 PMI pavirkes af mange
forskellige interessenter og faktorer, som treekker i forskellige retninger (Barkema & Schijven,
2008; Kroon & Reif, 2023; Vaara, 2003). Sensemaking fremstér saledes som en kollektiv
proces, der former opfattelsen af kontekstuelle, strategiske, strukturelle og sociokulturelle
forhold og dermed fir afgerende betydning for, hvordan disse faktorer pédvirker PMI-
prestationen. Kollektiv sensemaking er derfor kendetegnet ved, at interessenter indgér i en
diskurs, der normerer synspunkter og gar forud for beslutninger og handlinger (Vaara, 2003).
Det handler derfor om, hvordan grupper i fellesskab skaber mening om centrale temaer (Vaara,
2002). Integrationsprocessen mé derfor forstds som en social konstruktion, hvor udfaldet
athanger af interessenters evne til at pivirke andres forstaelser og holdninger til integrationen

(Steigenberger, 2017).

Analysen viser ligeledes at sensemaking beretninger om forandringer varierer mellem
individer, og deres fortolkning af haendelser pavirker dermed ogsd deres reaktioner
(Steigenberger, 2017; Vaara, 2002). I den kollektive sensemaking-proces spiller identitet derfor
ogséd en central rolle, hvor en sterk organisatorisk identitet i den opkebte virksomhed kan
medfore magtkampe om meningsfortolkning, hvilket pavirker béde strukturelle og

ledelsesmessige tiltag i integrationsprocessen (Steigenberger, 2017; Vaara, 2003).

Analysen viser dermed, at at sensemaking- og sensegiving-processer er komplekse og ikke kan
styres entydigt af ledelsen alene. Selvom strukturelle og ledelsesmassige verktejer kan
anvendes til at pavirke processen, bestemmes den kollektive sensemaking af mange akterer og
faktorer, hvilket begrenser ledelsens kontrol ((Barkema & Schijven, 2008). Det anbefales
derfor, at kollektive sensemaking-initiativer igangsettes allerede for PMI-processen eller sa
tidligt som muligt. Eksempler herpa inkluderer workshops og tvarorganisatoriske meder, som
kan afbede misforstaelser, modstand og kulturkonflikter. Sensemaking bidrager dermed til at
forstd og understotte de organisatoriske forandringer, der felger med PMI (Barkema &

Schijven, 2008).
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4.4.3 Identitet og identitetsopbygning

Analysen viser, at organisatorisk identitet, identitetsopbygning og identifikation spiller en
central rolle 1 PMI. Med identitet menes “de organisatoriske medlemmers fzlles fornemmelse
af, hvem de er som gruppe”. Identifikation er den proces, hvorved akterer associerer sig med
organisationens identitet og dermed giver en kobling mellem organisations- og individniveau.
Identitetsopbygning er den proces, hvorigennem ny organisatorisk identitet skabes i PMI

(Graebner et al., 2017)

Da identitet og identitetsopbygning i praksis er taet forbundet, behandles de samlet. Fusioner
udfordrer eksisterende identiteter og kraever forhandling af nye, hvilket nedvendigger en

dynamisk og handlingsorienteret tilgang.

4.4.3.a |ldentitet og identitetsopbygning

Analysen viser, at fusioner uundgéeligt medferer at der eksisterer forskellige opfattelser af
organisatorisk identitet, altsa “hvem vi er som gruppe”. Dette skyldes at identiteter udfordres
under PMI, da de pévirkes af integrationsprocessens evrige elementer, hvilket har betydning
for medarbejdernes oplevelse af integrationen (Steigenberger, 2017). Det er derfor centralt at
lede identitetsdannelsen i1 en ensket retning, da en fzlles identitet kan styrke samherighed,
samarbejde og kapabilitetsoverforsel (Bjorkman et al., 2007; Colman & Lunnan, 2011; Drori

et al., 2013; Karamustafa-Kose et al., 2022).

Flere studier fremhever, at identitet i PMI konstrueres og forhandles gennem symbolske og
diskursive praksisser (Graebner et al., 2017). Disse praksisser omfatter anvendelsen af
sproglige virkemidler som stereotyper, narrativer og metaforer (Vaara & Tienari, 2011).
Serligt metaforer kan bidrage til at etablere en klar differentiering mellem ’0s’ og ’dem’ og
samtidig fremme skabelsen af en falles identitet i den nye organisation (Graebner et al., 2017,
Vaara, 2003). Dermed kan metaforerne saledes bruges til ikke blot at skabe tydelige graenser,
men samtidig understotte folelsen af tilhersforhold, hvilket har vist sig at have en positiv

indvirkning pa PMI prastation (Vaara & Tienari, 2011).

Analysen viser, at narrativer ligeledes spiller en central rolle i identitetsopbygningen, idet

narrativ identitetsdannelse er knyttet til udviklingen af institutionel tillid i PMI-processer
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(Graebner et al., 2017). Gennem strategisk brug af fortellinger kan organisationen forme
medarbejdernes forstaelse og internalisering af den nye faelles identitet (Vaara & Tienari, 2011)
Historieforteelling fungerer sdledes som et redskab til kollektiv fortolkning af den

organisatoriske transformation og til at legitimere de forandringer, fusionen medferer.

For at fremme effektiv identitetsopbygning i PMI anbefales en todelt proces (Drori et al., 2013).
Forst forhandles og etableres organisatoriske graenser for at muliggere udveksling af praksisser
og vardier mellem de fusionerende enheder. Herefter oplases grenserne gradvist, idet ledelsen
anvender de importerede elementer til at understotte integrationen. Identitetsopbygning
indebarer dermed en lgbende forhandling, hvor strukturer, praksisser og vardier forsterkes,
udfordres og transformeres. Denne proces er central for udviklingen af en ny felles identitet,
samtidig med at den muligger bevarelse af elementer fra tidligere identiteter (Drori et al., 2013;
Gracebner et al., 2017).

Skabelsen af overgangsidentiteter har ligeledes vist sig at vere en effektiv strategi i PMI-
processer ((Clark et al., 2010). En overgangsidentitet repreesenterer midlertidige forestillinger
om, hvad organisationen er ved at udvikle sig til (Graebner et al., 2017; Steigenberger, 2017).
Denne kan lette identifikationsprocessen ved at gore det muligt for medarbejdere midlertidigt
at suspendere tidligere identiteter og bevaege sig mod en falles ny. Det er dog centralt, at
overgangsidentiteten er tilstraekkelig tvetydig til at rumme flere fortolkninger, uden at virke
truende. Identitetsopbygning ber ikke nedvendigvis sigte mod homogenitet, da bevarelsen og
samspillet mellem pre integrationsidentiteter og den nye identitet kan skabe vardifuld

identitets pluralitet (Steigenberger, 2017).

For at sikre storst mulig sandsynlighed for, at identitetsopbygningen understotter en succesfuld
PMI-praestation, anbefales det at fokusere pa en todelt tilgang, hvor der ferst skabes tydelige
organisatoriske grenser, og hvor overgangsidentiteter efterfolgende kan understotte
udviklingen af en ny falles identitet. Ligeledes anbefales det at identitetsopbygningen sker pa
tvaers af de fusionerende organisationer, med serlig inddragelse af ledere fra den opkebte

virksomhed, da dette har vist sig at fremme udviklingen af en falles identitet.
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4.4.4 Fglelser

Analysen viser, at folelser relateret til PMI har vesentlig betydning for integrationsforlabets
resultater. Emotionelle reaktioner varierer mellem individer og pavirkes blandt andet af
tidligere erfaringer, som former forventninger og dermed reaktionen pd PMI-processerne. Bade
medarbejdere fra den erhvervende og den erhvervede organisation oplever forskellige folelser,

som desuden udvikler sig over tid. (Graebner et al., 2017)

Forskningen understotter, at PMI ofte udleser sterke negative folelser blandt erhvervede
medarbejdere, hvilket kan fore til lav moral, reduceret engagement, modstand mod forandring,
tab af neglekompetencer og eget medarbejderomsatning (Buono et al., 1985; Graebner et al.,
2017; Reus, 2012) Analysen viser endvidere, at risikoen for sddanne reaktioner er s&rlig hoj 1
tilfeelde af oplevet tab af relativ status, hvilket kan fremkalde folelser af fremmedgerelse,
mindreverd og jalousi (Graebner et al., 2017). Det anbefales derfor, at ledelsen udviser sarlig
opmarksomhed i disse situationer. Det ber dog understreges, at analysen ogsa viser, at negative
folelser ikke nadvendigvis har entydigt negative konsekvenser. Med den rette stotte kan de i
nogle tilfelde bidrage til verdiskabelse, da utilfredse medarbejdere ofte er mere tilbgjelige til
at udfordre eksisterende processer og bidrage med vardifuld viden (Colman & Lunnan, 2011;

Kroon & Reif, 2023).

Analysen viser, at ledelsens aktive engagement i handteringen af medarbejdernes negative
folelser under PMI er afgerende for at fremme positive resultater (Graebner et al., 2017). De
folelsesmessige reaktioner er ofte heterogene og komplekse, hvilket gor styringen af kollektive
folelser serligt udfordrende. Ledere forseger typisk at fremme folelser, der understotter
organisatoriske mal, mens medarbejderne samtidig pavirkes af faktorer, der kan forstaerke

modsatrettede emotioner.

P4 trods af enighed om ledelsens centrale rolle, findes der begraenset viden om, hvordan
kollektive folelser konkret ber ledes (Graebner et al., 2017). Forskning viser dog, at fanomener
som "collective rumination" , som er gentagen og passiv diskussion af organisatoriske
problemer, forsterker negative folelser (Marmenout, 2011), og at felelsesmaessig smitte har

vasentlig indflydelse pd PMI-praestationen (Kroon & Reif, 2023).
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Det er derfor vigtigt at involvere medarbejdere, som fungerer som virksomhedsentreprengrer,
og som aktivt bidrager til integrationen i1 trad med de strategiske mal. Udfordringen er, at
medarbejdere ofte meder integrationen med skepsis grundet jobusikkerhed, procesendringer
og kultursammensted. Ifolge Reus (2012) er aktiv anerkendelse og hindtering af disse folelser
afgerende for at styrke samarbejde, oge forandringsaccept og fremme en effektiv
integrationsproces. Sarligt folelsesmassig opmarksomhed har vist en direkte positiv effekt pa

PMI-resultater.

Derfor anbefales det at implementere tiltag sdsom trivselssamtaler, ledertraeening 1 emotionel
intelligens og mentorordninger pa tvers af organisationerne. Disse initiativer kan reducere
modstand, fremme samarbejde og oge engagementet — og dermed bidrage til en mere vellykket

integration, hvor folelser anskues som en strategisk ressource.

Samlet set viser analysen, at folelser forbundet med PMI-processer bade kan fremme og
hamme integrationsprastationen. Det anbefales derfor, at ledelsen lobende er opmarksom pa
den emotionelle variation blandt medarbejderne. En aktiv indsats for at lede og héindtere
folelsesmassige reaktioner, anerkende individuelle forskelle og forebygge negativ kollektiv
stemning og folelsesmessig smitte er central. Det kan her vaere serligt gavnligt at inddrage
noglemedarbejdere som drivkrafter 1 integrationen, samt, jf. afsnit ”4.4.1 Kultur”, reducere
usikkerhed og kultursammensted via malrettet akkulturation samt sikre dben og transparent

kommunikation gennem hele processen.

4.4.5 Tillid

Analysen viser, at tillid i flere studier er identificeret som en afgerende faktor for PMI-
prastation (Colman & Lunnan, 2011; Sarala, Riikka Mirja et al., 2016; Vaara, 2003). Her viser
resultaterne, at tillid har en tendens til at karakterisere positive og succesrige
integrationsbestrebelser (Stahl et al., 2011). Derudover ser tillid ud til at skabe et grundlag for
effektiv vidensoverforsel, og bidrager samtidig til eget det samarbejdsvilje og reducerer
modstand mod forandring (Graebner, 2004; Ranft & Lord, 2002; Sarala, Riikka Mirja et al.,
2016). Analysen viser desuden, at mistillid ofte er forbundet med problemer som kulturelle
konflikter og identitetstrusler (Graebner et al., 2017; Vaara, 2003). Sarligt ved kulturelle
kontekster har tillid en positiv effekt, da den kan modvirke en "os vs. dem"-mentalitet og

reducere konfliktniveauet (Bjorkman et al., 2007; Colman & Lunnan, 2011).
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I det folgende vil der udelukkende blive fokuseret pd den institutionelle tillids betydning for
PMI prastationen. Dette valgt er truffet pa baggrund af at tillid i relation til PMI ikke blot
handler om relationer mellem individer, men i hej grad om tillid til den nyetablerede

organisation.

Den institutionelle tillid understreges gentagne gange at vare sarlig afgerende for succesfuld
PMI. Med institutionel tillid menes tillid til den nye, fusionerede organisation og dens
strukturer (Graebner et al., 2017; Maguire & Phillips, 2008). Opbygningen heraf er dog
udfordret af den ofte uklare identitet i den nye organisation, hvilket kan svakke tilliden.
Resultaterne viser imidlertid, at eget identifikation med den nye organisation kan styrke den
institutionelle tillid (Colman & Lunnan, 2011). S& lenge at de to organisationer ikke
identificerer sig med den nye organisation pé tilsvarende mader, opstdr der derfor ofte
tillidsassymmetri (Graebner, 2009; Graebner et al., 2017). Denne asymmetri pavirker
handlingerne 1 organisationen, og har tendens til at skade PMI prastationen, da denne mistillid
skaber negative folelser. Det bliver derfor sarligt aktuelt at kunne lede PMI processen péd en

made der understetter etableringen af tillid.

Mens institutionel tillid fungerer som en stabiliserende faktor i integrationsprocessen,
fremhever litteraturen, at kognitiv og affektiv tillid ligeledes er centrale for at fremme
samarbejde, kulturtilpasning og medarbejderengagement. Ifglge Stahl og Sitkin (2010) er disse
tillidsformer serligt afgerende for PMI-prastationen. Kognitiv tillid bygger pa opfattelsen af
modpartens kompetence, integritet og forudsigelighed, og er iser vigtig i de tidlige faser, hvor
personlige relationer endnu ikke er etableret. Affektiv tillid, som udspringer af emotionelle
band og relationel erfaring, udvikles over tid og er essentiel for dybere samarbejde og varig
integration. Succesfuld PMI forudsatter derfor, at begge former for tillid opbygges parallelt.
(Stahl & Sitkin, 2010).

Analysen viser, at opbygningen af en kultur, der anerkender kulturel mangfoldighed, fremmer
en stottende akkulturationsproces og sikrer oplevelsen af retfeerdighed, bidrager til udviklingen
af affektiv tillid (Stahl & Sitkin, 2010). Analysen peger desuden p4, at tydelig og begrundet
kommunikation styrker kognitiv tillid (Nahavandi & Malekzadeh, 1988; Pucik, 2008; Stahl &
Sitkin, 2010). Det anbefales derfor, allerede tidligt i1 processen, at prioritere klar

kommunikation for at reducere usikkerhed og skabe et tillidsfuldt udgangspunkt (Buono et al.,
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1985). Endvidere viser analysen, at oget interaktion mellem parterne understotter
tillidsopbygningen (Vaara et al., 2012). Samlet indikerer analysen, at gunstige rammer for de

sociokulturelle forhold er centrale for at fremme tillid 1 PMI.

5. Diskussion over de fundne resultater

I det folgende vil de fundne resultater blive diskuteret med fokus pd, hvad der overordnet set
anbefales at fokusere pa under PMI processen, for at understotte det bedst mulige grundlag for
positiv. PMI-prastation. Efterfolgende vil resultaternes bidrag til forskningen samt dens
begransninger blive diskuteret, og der vil blive klarlagt hvordan fremtidig forskning
fordelagtigt vil kunne bidrage til yderligere forstéelse af den komplekse PMI-proces, og dens
bidrag til positive M&A resultater.

5.1 Analysens fund

Alt 1 alt understreger analysens fund relevansen af at udvikle et integrerende perspektiv pa
PMI-processen. Her viser resultaterne, at en helhedsorienteret og situationsbestemt tilgang helt
tydeligt vil bidrage bedst til positive PMI-prastationer. Dette er serligt vigtigt, eftersom
analysen gentagne gange har understreget, at samtlige faktorers effekt p4 PMI er betinget af,
hvordan der ageres i andre faktorer. Det bliver derfor samspillet og koordineringen af disse
faktorer, der bliver afgarende for den enkelte faktors indvirkning pd PMI-prestationen (Bauer

& Matzler, 2014). Dette forhold er illustreret 1 figur 8.
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Figur 8 - Faktorernes indbyrdes pavirkning pd PMI-praestation
Udarbejdet pa egen tilvirkning ud fra udarbejdede analyse

Figuren illustrerer, hvordan de faktorer der har den yderste cirkel, ligeledes pavirker de faktorer
der er indeni. Dermed illustreres det, hvordan de sociokulturelle faktorer gar ind og pavirker
bade de kontekstuelle, strategiske og strukturelle elementers indvirkning pa hinanden og pa
den samlede PMI-prastation. I relation hertil spiller konteksten en afgerende rolle for hvordan
der ber handles i de ovrige strategiske og strukturelle faktorer, eftersom konteksten satter
udgangspunktet for hvordan der ber ageres i de ovrige dele for at sikre sterst mulig
sandsynlighed for succesfuld PMI. Dermed er PMI betinget af alle de ydre cirkler og hvordan
deres indvirkning er pa hinanden. Her er det vigtigt at understrege at denne proces i sin natur
ikke er linezr, men derimod at de forskellige dele er gensidig afthangige, og pavirker hinanden

pa komplekse mader.

5.5.1 En praktisk orienteret model

For at opna en dybere forstielse af, hvordan de identificerede faktorer kan bidrage til
forbedrede PMI-praestationer, er der pa baggrund af analysens resultater dog ogsa udviklet et
sekventielt framework. Dette fungerer som en vejledende model for, hvornar og i hvilken
rekkefolge de enkelte faktorer ber adresseres, samt hvordan deres indbyrdes samspil pavirkes
af de ovrige faktorer. Trods kompleksiteten 1 dette samspil peger analysen pa en rekke tiltag,
der generelt har en positiv effekt pa PMI-prastationen. Pa den baggrund prasenteres der i1 det
folgende konkrete anbefalinger til, hvilke tiltag der med fordel ber prioriteres for at understette

bedst muligt grundlag for positiv PMI-prastation. Disse anbefalinger og deres indbyrdes
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Figur 9 - PMI-processen ud fra de fire faktorers indvirkning
Udarbejdet pa egen tilvirkning ud fra udarbejdede analyse

Modellen illustrerer en sekventiel forstielse af PMI-processen, hvor raekkefolgen, hvoraf de
forskellige faktorer ber adresseres, er visualiseret. Denne model er udarbejdet sekventielt, for
at sikre at der aktivt forholdes sig til hvilke dele der skal integreres, samt i hvilken raekkefolge.
At integrationen af de forskellige dele sker lobende, og ikke pa samme tid, er serligt vigtigt,
eftersom integration af samtlige dele pa en gang har vist sig at skade PMI prastationen (Bodner

& Capron, 2018).

Det forste skridt er at kortlegge de kontekstuelle faktorer, sdsom graden af relatedness,
forskelle 1 storrelse og prestation, samt kulturelle forskelle mellem de involverede
virksomheder. Disse kontekstuelle elementer eksisterer som sagt forud for PMI processen, og
er dele der som udgangspunkt allerede er fastsatte, og dermed ikke @ndres i selve PMI-
processen. Effekten af disse kontekstuelle faktorer er dog betinget af den betydning, de
tillegges under den sociokulturelle integration. De sociokulturelle elementer sdsom
sensemaking, identitet, folelser og kultur fir dermed betydning for hvordan konteksten forstas,
og er illustreret af belgestregen. Samspillet mellem konteksten og de sociokulturelle faktorer

danner dermed grundlaget for de strategiske valg og handlemuligheder, der traeffes i
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integrationsfasen. For at sikre bedst mulig sandsynlighed for gode PMI-prastationer, ber de
strategiske valg derfor blive truffet pa baggrund af hvordan de kontekstuelle og sociokulturelle
faktorer spiller sammen. Efterfolgende har de sociokulturelle faktorer igen indflydelse pa,
hvordan disse strategiske beslutninger opleves og implementeres, serligt gennem deres
pavirkning af oplevet retfeerdighed, tillid og meningsskabelse. Valg om beslutningstagning og
ledelsens rolle i1 processen, far derfor afgerende betydning for de valg der traeffes i relation til
at understotte effektiv vidensdeling, effektiv kommunikation og den strukturelle integration.
Derfor ber de strukturelle faktorer tilpasses disse strategiske valg, samt de underliggende
sociokulturelle og kontekstuelle faktorer der har haft betydning for de strategiske valg. Disse
strukturelle faktorer, sdsom integrationsdybde, integrationshastighed, og den operationelle
integration ber dermed vere i overensstemmelse med disse gvrige omrader, for pa bedst mulig
vis at kunne understotte positive PMI-prastationer. De strategiske beslutninger omsettes
derfor til strukturelle interventioner, som skal understette helheden og skabe synergi mellem
de ovrige elementer med henblik pa at optimere PMI-praestationen. Endnu engang gar de
sociokulturelle faktorer ind og fir betydning for hvordan de trufne beslutninger og strukturelle
tiltag fortolkes og forstas, og dermed hvordan disse pavirker PMI resultaterne. Alle disse valg,
der er truffet vedrorende de strategiske og strukturelle faktorer, far dermed indvirkning pé,
hvordan medarbejderne foler i relation til tillid og retferdighed, og ogsé i forhold til den
oplevede identitet og identifikation. Samspillet mellem alle disse forer til den endelige PMI-
prestation. Dette illustrerer dermed et indviklet og gensidigt athaengigt system af faktorer der
pa komplekse mader, athaengig af samspillet mellem de kontekstuelle, strategiske, strukturelle

og sociokulturelle elementer pavirker PMI processen forskelligt.

5.2 Anbefalinger i praksis

Indledningsvist anbefales det at der bliver lavet en tydelig klarlegning af hvilket niveau af
sleegtskab, herunder, relatedness, storrelses og praestations forskelle, og market relatedness,
samt kulturelle forskelle der er mellem virksomhederne, eftersom disse kontekstuelle faktorer
fir betydning for hvordan der ber ageres i de ovrige strategiske, strukturelle og sociokulturelle
faktorer. Et eksempel herpé er, hvordan der vil vere tydelige forskelle pa, hvordan positive
PMI-prastationer bedst muligt understottes, athengig af, om de fusionerende virksomheder
har hej eller lav slegtskab fra start. Dette skyldes, at graden af slegtskab mellem de
fusionerende virksomheder har vaesentlig betydning for valg af integrationsstrategi. Her vil der

eksempelvis ved hgjt slegtskab anbefales, at der ber sigtes efter en dyb integration, da dette i
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hgjere grad kan vare med til at realisere gevinsten ved synergieffekter. I tilfeelde med hojt
slegtskab kan dyb integration gennemfores hurtigere, da flere ligheder reducerer
kompleksiteten og mindsker risikoen for modstand. Ifelge analysen viser hgjt slegtskab at
kunne mindske de typiske integrationsudfordringer, hvilket skaber et mere gunstigt grundlag
for hurtig integration af bade neglefunktioner, ressourcer og beslutningskompetencer. Dermed
bliver det ikke blot muligt, men ogsd strategisk hensigtsmassigt at accelerere
integrationshastigheden i saddanne tilfaelde, for at minimere perioden med hej usikkerhed.
Omvendt kan der argumenteres for, at tilfelde med lavt slegtskab ber handteres med storre
organisatorisk og kulturel folsomhed, hvilket indebarer hejere grad af autonomi til den
erhvervede virksomhed, selektiv og gradvis integration, samt inddragelse af ledere fra begge
organisationer i beslutningsprocesser. Endvidere anbefales oget fokus pa tillidsopbygning,
folelsesmassig opmearksomhed, opfattet retferdighed og kulturel tilpasning, for at reducere

modstand og fastholde kritisk viden i den opkebte organisation.

En anden kontekstuel faktor, der har vist sig at have sarlig betydning for hvordan der skal
ageres senere 1 PMI processen, er graden af kulturelle forskelle. Her argumenteres der for, at
det er sarligt afgerende at sikre sig at potentielle store kulturelle forskelle pa de hgjere
ledelsesniveauer generelt minimeres sa meget som muligt. Dette skyldes, at hvis der er for store
kulturelle forskelle pa de ovre ledelsesniveauer, skaber dette tvetydighed og unedvendige
komplikationer for PMI-processerne. Her understreges det netop at det er serligt afgerende for
gode PMI-prastationer, at der er en tydelig ensrettethed pa de ovre ledelsesniveauer, da
komplikationer pa dette niveau har tendens til at smitte af pa samtlige ovrige faktorers
betydning for positive PMI prestationer. I modsatning hertil kan der dog ogsé argumenteres
for, at kulturelle forskelle pa de lavere niveauer kan bidrage positivt til PMI prastationen,
safremt de understottes af en effektiv sociokulturel integration. Hvis der eksempelvis sikres at
der oparbejdes en passende akkulturationsstrategi, og samtidig at hele PMI processen
understottes af tydelig kommunikation og velbegrundet besutningstagning kan disse kulturelle
forskelle fra start veere bidragende til oget verdiskabelse, safremt de aktiveres optimalt. Hvis
disse kulturelle forskelle anerkendes og inkorporeres strategisk 1 de evrige elementer af PMI
processen, kan de organisatoriske kulturelle forskelle ligeledes bidrage med vaerdiskabelse i de
tilfeelde hvor dyb integration ikke er formalet. I disse tilfeelde bliver det dog endnu vigtigere at
sikre meget tydelig kommunikation og andre sociokulturelle tiltag, der stotter op omkring

opbyggelsen af tillid og identitetsdannelse pé trods af disse forskelligheder.
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Hvis disse kontekstuelle forskelle understottes af strategiske, strukturelle og sociokulturelle
dele, kan de dermed bidrage med storre lering og viden pa laengere sigt. Dette tydeliggor
vigtigheden af at tage hgjde for disse kontekstuelle karakteristika, samt opfattelsen af disse, nér

der skal treeffes strategiske beslutninger, som ligeledes far betydning for de strukturelle valg.

Som navnt ovenfor anbefales det altsé at de kontekstuelle faktorer, som det forste klarlegges
for at tage hojde for disse karakteristika, nér der treeffes beslutninger om interventioner i1 de
ovrige strategiske, strukturelle og sociokulturelle dele. Dog argumenteres der for at forholdet
imellem disse faktorer ikke er s ligetil som illustreret her. Dette kommer som konsekvens af,
at de sociokulturelle faktorer gentagne gange gér ind og far betydning for hvordan de
forskellige tiltag opfattes 1 organisationen, og dermed hvordan de involverede mennesker 1
processerne kommer til at reagere pa disse og senere beslutninger. Derfor bliver det sarligt
vigtigt, sd snart at disse kontekstuelle faktorer er klarlagt, aktivt at forholde sig til de
sociokulturelle faktorers betydning for opfattelsen af disse kontekstuelle faktorer. Dette
understreges gentagne gange 1 eksisterende litteratur, hvor det anbefales at der 1 indledende
PMI processer fokuseret pd de menneskelige og folelsesmassige aspekter(Birkinshaw et al.,

2000).

S& snart de kontekstuelle faktorer er afdekkede, anbefales det derfor at der bliver rettet
opmarksomhed mod de sociokulturelle faktorer. Dette skyldes at de sociokulturelle
interventioner har vist sig at have indvirkning pd samtlige af de ovrige faktorer. Derfor kan der
argumenteres for, at det er s@rligt afgerende, at disse sociokulturelle faktorer far sd gunstige
forhold som muligt fra start. Endvidere er det menneskene i organisationerne der driver
praestationerne, hvorfor det er sarligt afgerende at tage hejde for folelsesmaessige faktorer
tidligt i denne proces, da negative folelser, sdsom uretferdighed eller manglende tillid, hurtigt
smitter af pa de ovrige faktorer med negative effekter (Graebner, 2004). Derfor anbefales det
tidligst muligt at prioritere, at der arbejdes fokuseret pé at skabe en retferdig og inkluderende
beslutningsproces. Dette ber gores ved sd tidligt som muligt at inddrage ledere fra bdde den

erhvervende og den erhvervede virksomhed i de centrale beslutninger (Graebner, 2004).

For efterfolgende at sikre at modstanden mod disse beslutninger bliver s lille som mulig ber

ledelsen ligeledes sorge for hurtigst muligt at fa kommunikeret de trufne beslutninger tydeligt
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ud, og samtidig i denne forbindelse begrunde hvorfor disse valgt af truffet. Dette vil kunne
understotte den oplevede retfeerdighed, hvilket bidrager til eget tillid og dermed bedre PMI

prestation.

I forbindelse med de truffede valg om de strategiske og strukturelle elementer, vil det
naturligvis ikke vaere muligt fuldt ud at undgd negative folelser i processen, eftersom sddan en
PMI proces er preget af store forandringer. Det anbefales derfor igennem hele processen at
ledelsen anvender en emotionel opmarksomhed, og dermed aktivt er opmarksomme pé
medarbejdernes folelsesmaessige reaktioner og anerkender, at folelser udvikler sig over tid.
Dette inkluderer serligt at tage individuelle forskelle alvorligt og made medarbejderne der hvor
de er. Her kan eksempelvis lebende trivselssamtaler og mentorordninger vare gavnlige
vearktojer til at skabe stotte 1 denne proces. Ligeledes bliver det serligt afgerende at ledelsen
sorger for at afs@tte passende mangde tid og ressourcer til at medarbejderne kan prioritere de
integrationsfremmende opgaver, da mangel herpd har vist sig at medfere en lang rakke

negative effekter, serligt nar det vedrerer den sociokulturelle integration.

I relation til dette anbefales det ligeledes at f4 oparbejdet en tydelig og hyppig kommunikation
sa tidligt som muligt. Effektiv kommunikation har gentagne gange vist sig at spille en central
rolle, idet den forstaerker effekten af en raekke evrige faktorer, der har betydning for PMI
praestationen. Derfor ber der allerede tidligt i processen fokuseres pd at skabe nye

kommunikationsmenstre, der minimerer den relationelle inerti.

I relation til dette ber der ligeledes fokuseres pd at skabe nogle strukturelle tiltag, der
understotter gget interaktion mellem de fusionerede enheder, sarligt i de tilfaelde hvor der er et
onske om dyb integration. Sddanne kulturelle tiltag kan eksempelvis vere tvergdende teams
og arbejdsgrupper, feelles kompetenceforlob samt felles virtuelle kommunikationsplatforme
(Barkema & Schijven, 2008). Sadanne tiltag kan bidrage til at reducere silo-dannelsen, og
dermed skabe mere gunstige forhold for tvaergdende samarbejde og effektiv vidensdeling. Oget
interaktion har ligeledes vist sig at styrke tillidsopbygningen og skabe positive folelser, som
ligeledes fremmer en stottende kollektiv sensemaking og dermed understotter effekten af
ovrige faktorer (Ranft & Lord, 2002). Samtidig viser eksisterende forskning, at fysisk
interaktion kan fremme samarbejde og generelt bidrage positivt til integrationsprocessen, dog

kun under foruds@tning af, at der afsattes tilstraekkelig tid og ressourcer. Uden dette risikerer
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initiativerne at skabe frustration frem for verdi, da medarbejderne oplever yderligere
belastning. Det understreges derfor at der saerligt tidligt i processen ber prioriteres at tildele de
nedvendige ressourcer og tid, da gget interaktion ellers ikke vil bidrage til eget vaerdiskabelse.
Sammenfattende bliver en central anbefaling derfor, at ledelsen fra begyndelsen sikrer bade
organisatoriske rammer og tilstrekkelige ressourcer til at understotte hej grad af
kommunikation og interaktion. Dette kan have en gennemgéende positiv effekt pa de ovrige
faktorer, og letter PMI processen generelt, og dermed bidrager disse tiltag ogsa til PMI-

praestationen som helhed.

Nar der er taget hand om de sociokulturelle elementer, s& disse statter op om samarbejde og
accept af forandringer, vil der efterfelgende kunne argumenteres for, at det nu vil vere
fordelagtigt 1 hojere grad end tidligere at fokusere ledelsens opmarksomhed pé de strukturelle
og strategiske faktorer. Her argumenteres der for at der skal skabes en klar strategisk retning
og strukturel sammenhaeng for pa bedst mulig vis at understotte at de sociokulturelle elementer
forbliver positive, og dermed bidrager til bedre PMI-prastationer.

Dette kan eksempelvis gores ved 1 fellesskab at udarbejde en falles vision og mission, der
tydeligt viser den faelles retning for den nye organisation, hvor der pa denne made eksempelvis
er taget hegjde for kulturelle forskelle og felles vardier. Dette er afgerende for at skabe en
organisatorisk sammenheng, realisere synergier og sikre en falles retning i den nye
fusionerede enhed. Her argumenteres der for at ledelsen fra den erhvervede virksomhed

inddrages aktivt i udformningen af integrationsstrategien.

Ved aktivt at inddrage ledere fra begge de fusionerende virksomheder, kan risikoen for
subjektive og ensidige beslutninger ligeledes mindskes. Eftersom beslutningstagningen i PMI
ikke ber opfattes som en fuldt rationel proces, men som en socialt forankret praksis, der er
preget af lederes kognitive rammer, erfaringer og personlige karakteristika, vil det derfor i
mange tilfeelde vere fordelagtigt at strategiske og strukturelle beslutninger treffes pa tvers af
virksomhederne. Dette kan vere med til at mindske tendensen til ukritisk at overfere den
erhvervende virksomhed strukturer og processer til den fusionerede enhed. Dette kan bade
bidrage til at fremme organisatorisk ejerskab og dermed ogsa opfattet retferdighed, og samtidig
vaere med til at sikre, at lokale forhold og viden inddrages i beslutningsgrundlaget. Her
argumenteres der for at disse ledere ikke blot skal inddrages, men ogséd tildeles

beslutningskompetencer og tvaergaende ansvar i den nye fusionerede organisation, da dette
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fremmer integrationen og sikrer at den viden og erfaring som den erhvervede ledelse besidder
ogsa aktivt inddrages 1 de strategiske elementer. Hermed kan en bredere inddragelse ligeledes
styrke den sociokulturelle integration ved at tage hegjde for akkulturation og kollektiv
sensemaking. Inddragelse af ledere fra den erhvervede organisation fungerer dermed ikke blot
som et middel til bedre beslutninger, men ogsé som en aktiv faktor i at mindske kulturelle

spaendinger og skabe felles forstaelsesrammer.

For at sikre at den viden og de kompetencer som den erhvervede virksomhed besidder kommer
til at bidrage til eget verdiskabelse 1 den nye organisation, anbefales det ligeledes, tidligt 1
processen at fa udarbejdet en formel leringsstruktur, med passende verktejer til videns
kodificering. Her er det serligt vigtigt at disse vearktejer ikke er standardiserede, men er
tilpasset den enkelte praksis. Eksempler pd sddanne verktejer vil kunne vaere digitale verktojer
til videndeling, samt etableringen af vidensdatabaser. Disse varktejer vil skulle understotte at
viden fastholdes 1 organisationen, og dermed aktivt kan bidrage til oget verdiskabelse 1 den

nye fusionerede virksomhed.

Ud fra det strategiske maél vil de ovrige strukturelle elementer skulle tilpasses hertil, for pa
bedst mulig vis at understotte PMI praestationen. Her argumenteres der eksempelvis for at der
skal etableres en vis grad af autonomi i den erhvervede virksomhed. Dette kan vaere med til at
fremme motivation, reducere modstand og sikre bevarelsen af vaerdifulde ressourcer og
kompetencer i1 den erhvervede organisation. Dog er det vigtigt at bemarke at for hgje niveauer
af autonomi ligeledes kan fore til distancering, manglende koordinering og dermed heemme
skabelsen af synergier. Det er derfor afgerende at finde en balanceret tilgang, hvor graden af

autonomi tilpasses ud fra bl.a. graden af slaegtskab, kulturelle forskelle og de strategiske mal.

Alt 1 alt kan succesfuld PMI opsummeres til at vaere et resultat af koordineret ledelse, bevidste
valg, tydelig kommunikation og et dynamisk samspil mellem strategiske, strukturelle og

sociokulturelle interventioner

5.3 Analysens bidrag

Som understreget gentagne gange, har tidligere forskning vist, at gode PMI-prestationer er
afgerende for at sikre succesfulde M&A. Derfor har flere studier gennem tiden undersegt,

hvordan forskellige faktorer har vist sig at have en indvirkning pd bade M&A og PMI-
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processerne. En stor del af den eksisterende forskning har dog undersegt faktorerne hver for
sig, hvilket begraenser forstdelsen af deres indbyrdes atheengighed og samspil, og deres
gensidige pavirknings betydning for PMI-prastationen. Enkelte studier har segt at
imedekomme denne begrensning ved at anlegge et mere procesorienteret perspektiv pa PMI
og belyse, hvordan faktorer udvikler sig over tid og pévirker hinanden gensidigt. Dog peger
litteraturen stadig pa et manglende samlet blik pa, hvordan disse faktorer i kombination
bidrager til vaerdiskabelse i1 integrationsprocessen. Ligeledes efterlyses mere viden om, hvilke
konkrete tiltag der bedst understotter dette samspil og dermed styrker den samlede PMI-

praestation.

Resultaterne af denne afhandling understreger i1 stil med ovenstiende relevansen af et
integrativt perspektiv pd PMI-processen. Her viser resultaterne tydelig empirisk evidens for, at
det ikke er den enkelte faktor, der afger udfaldet af PMI-preastationen, men snarere samspillet

mellem flere faktorer, der tilsammen har betydning for succesfuld PMI-prastation.

Denne afhandling bidrager dermed til PMI-forskningen, ved at anlaegge et integrativt
perspektiv pé, hvordan bade enkeltstdende faktorer og deres indbyrdes relationer pavirker PMI-
praestationen. Analysen bidrager med at strukturere den eksisterende litteratur og udvikle en
samlet forstaelsesramme, der viser, hvordan succesfuld PMI er en funktion af samspillet
mellem de kontekstuelle, strategiske, strukturelle og sociokulturelle faktorer. Derudover
bidrager studiet med at prasentere konkrete anbefalinger til ledelsesmessige fokusomréder,
som kan styrke PMI-praestationen. For at kunne lede en succesfuld PMI-proces skal ledere
derfor vaere opmerksomme pa disse komplekse sammenheange, hvorfor det understreges at der
ikke findes en standardiseret losning der for alle virksomheder vil kunne bidrage med bedre

PMI-praestation.

Studiet bidrager dermed til at skabe et overblik over de faktorer, der skal tages hensyn til, for
at sikre bedst mulig PMI-praestation, og opstiller overordnede anbefalinger for, hvor tid og
ressourcer med fordel kan prioriteres pa forskellige tidspunkter i PMI-processen. Modellen
bidrager dermed til at overskueliggere PMI processen, og forbinde centrale faktorer fra bade
den strategiske, strukturelle og sociokulturelle forskning, og kan derfor bruges som en

guideline til hvilke faktorer der ber fokuseres pa, samt i hvilken rekkefolge, og samtidig give
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en dybere forstielse af de indbyrdes afhangigheder mellem faktorerne, og dermed ogsa

indvirkning pa den samlede PMI-prastation.

5.4 Udfordringer ved modellen

Selvom formalet med athandlingen er at identificere centrale faktorer og deres indbyrdes
samspil med henblik pa at ege sandsynligheden for en succesfuld PMI, samt at formulere
praksisnare anbefalinger, er det veesentligt at anerkende de begransninger, der knytter sig til

dette.

Forst og fremmest er det vasentligt at understrege, at PMI-processer er komplekse og
kontekstathaengige. Modellen og de tilherende anbefalinger ber derfor ikke opfattes som en
universel lgsning, der kan anvendes ensartet pa tvaers af alle organisationer. Som modellen
viser, har de sociokulturelle faktorer en gennemgéende indflydelse pd de evrige dele, hvilket
nedvendigger, at tiltag lebende tilpasses undervejs i processen. De sociokulturelle forhold er
dynamiske og forandrer sig over tid, hvilket bade pavirker, hvilke handlinger der er
hensigtsmassige pa forskellige tidspunkter, og 1 hvilken grad konkrete tiltag vil have en positiv
eller negativ effekt. Derfor ber modellen udelukkende forstas som et redskab til at klarlegge
hvilke faktorer der skal tages kritisk stilling til 1 lebet af PMI-processen, for at oge
sandsynligheden for bedre PMI-praestation. De eksakte valg skal dog traeffes med hensyntagen
til den konkrete virksomheds karakteristika.

I relation hertil ber det understreges, at flere forskere betragter PMI som en flerfaset og
multididimensionel proces. Dette indebearer, at de forskellige faktorer, der pavirker
integrationsforlebet, sjeldent har en ensartet betydning gennem hele processen. Deres
indflydelse vil typisk variere athaengigt af, hvilken fase organisationen befinder sig i, og hvilke
udfordringer der er sarligt fremtreedende pd det givne tidspunkt. Dette anerkendes 1 modellen,
der bygger pa en procesforstielse af PMI og viser, hvordan faktorerne pavirker hinanden over
tid. Dog er der bevidst ikke indarbejdet en fast faseopdeling, da sddanne forleb varierer
betydeligt mellem fusioner og athanger af kompleksitet og organisatorisk kontekst. En
standardiseret faseinddeling ville derfor risikere at forsimple processens karakter. Modellen
soger 1 stedet at illustrere centrale faktorer og deres dynamiske samspil uden yderligere

hensyntagen til de konkrete fasers betydning herfor. Derfor bliver det endnu engang vigtigt at
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vurdere ud fra den konkrete situation hvilke tiltag der bedst vil understotte de enskede PMI-

prastationer.

Som tidligere beskrevet er formalet med modellen ikke at gengive virkeligheden én til én, da
dette ifolge et kritisk realistisk perspektiv ikke anses for muligt. Modellen har i stedet til hensigt
at illustrere, hvordan PMI-prastationer pavirkes dynamisk af forskellige faktorer, og hvordan
disse faktorer indbyrdes pavirker hinanden over tid. Den er derfor visuelt fremstillet med en
sekventiel, tidslig dimension, der straekker sig fra starten til slutningen af
integrationsprocessen, hvormed slutningen udger PMI prastationen. Det er dog vigtigt at
understrege, at flere af processerne forlgber sidelabende, og at der lebende sker pavirkninger
tilbage 1 processen, hvor senere forhold kan fa indflydelse péa tidligere beslutninger. Selvom
modellen illustrerer en ensrettet pavirkning, ber det, som fremhavet 1 analysen, anerkendes, at
relationerne mellem faktorerne ofte er praeget af gensidig indflydelse og forleber i mere
cirkuleere monstre. I praksis vil forholdet mellem de forskellige dele derfor vaere langt mere
cyklisk. Modellen skal derfor opfattes som et analytisk redskab, der tilbyder et overblik over
de vesentligste faktorer og deres indbyrdes betydning for PMI-processen, samt en vejledende
rekkefolge, snarere end en pracis kronologisk beskrivelse. Den linezre fremstilling er et
bevidst valg for at skabe en operationel og anvendelig ramme, som samtidig er tilstreekkelig
detaljeret til at levere konkret praktisk vaerdi. Hvis modellen i stedet skulle have omfattet alle
faktorer af relevans, samt deres indbyrdes sammenheeng, ville dette resultere i en alt for
kompliceret model, hvilket vil reducere dens anvendelighed. Derfor er konsekvensen
naturligvis at denne lidt simplere model potentielt kan risikere at forsemme vigtige processer

og uforudsete begivenheder.

At denne athandling er afgrenset til udelukkende at fokusere pa PMI prastationen, vil
naturligvis ogsa fa betydning for dens anvendelse og pévirkning pd M&A generelt. Det vil
vaere en fejlfortolkning, og en grov simplificering at antage at gode PMI-prastationer 1 sig selv
vil sikre gode M&A prastationer generelt. Der vil naturligvis vere andre faktorer der ligeledes
har betydning for at M&A lykkes, hvor flere studier eksempelvis understreger at et isoleret
perspektiv pa en enkelt fase overser de indbyrdes afhangigheder, der ligeledes eksisterer i
M&A-processen. Her illustrerer tidligere arbejde at M&A succes athanger af bade pre-fusion
og post-fusion aspekter. Derfor vil athandlingens bidrag til at agge M&A prastation naturligvis

vare begrenset heraf. Dette er dog et aktivt valg, eftersom intentionen med denne athandling
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er at skabe en bedre helhedsforstielse af de forskellige faktorers indvirkning pa PMI-
praestation. Hvis ogsa pre-merger processen var inkluderet, ville studiet blive for overfladisk,
grundet dens kompleksitet, hvorfor det er vurderet at dette ikke ville kunne bidrage til den
onskede vaerdiskabelse inden for forskningsomradet, hvis dette skulle udferes indenfor denne

athandlings rammer.

5.5 Fremtidig forskning

Eftersom denne afhandlings resultater er udarbejdet pad baggrund af eksisterende litteratur,
kunne det i fremtiden vere fordelagtigt at teste de fundne resultater 1 empiriske undersogelser.
Dette kunne vare fordelagtigt, eftersom inddragelse af primere data vil kun veere med til at
validere de fundne resultater, og i hejere grad end hidtil indfange de komplekse dynamikker i
praksis. Her kunne det vere serligt aktuelt at opstille en raekke hypoteser for forholdene
mellem de enkelte faktorer, og derefter undersege disse hypoteser ud fra en kvantitativ
orientering. Her kunne det vare essentielt at indsamle data fra virksomheder der er lykkedes
med tidligere PMI-praestationer, ud fra et fastsat kriterium for succesfuld PMI, og undersoge
hvilke elementer de har haft serligt fokus pa undervejs. Pa denne made vil det vaere muligt at
undersogge effekten af de forskellige faktorer pa baggrund af samme succeskriterium, og pa
denne made mindske risikoen for at forskellige resultater er fundet grundet forskellige méal for

succes, og omvendt.

Derudover har det 1 eksisterende litteratur ikke veeret muligt at finde tilstreekkelig med studier
der direkte kommer med anbefalinger for hvordan ledelsen ber handtere denne komplekse
praksis. Derfor har anbefalingerne i denne athandling varet baseret pa en sammenkobling af
mange forskellige studiers anbefalinger pd mere eller mindre isolerede faktorer. P4 baggrund
heraf kunne det derfor i fremtiden vaere fordelagtigt at undersege i hvilken rekkefolge samt
hvilke faktorer virksomheder der tidligere har udfert succesfuld PMI har fokuseret pa. Dette
vil kunne bidrage til at udforme en endnu mere specifik og videnskabelig funderet ramme for
hvordan man eger sandsynligheden for succesfuld PMI-praestation i praksis. Ligeledes vil det
ud fra sddanne studier potentielt vaere muligt at undersege hvordan effekten af ledelsestiltag vil
variere alt efter hvor 1 PMI-processen man er. Dette vil kunne bidrage sarligt til fremtidig
forskning, da studier viser at de problemstillinger, der er relevante i én fase af
integrationsprocessen, muligvis ikke er relevante i andre faser. Derfor vil dette kunne vare med

til at belyse hvordan nogle ledelsesinteraktioner, der er meningsfulde i eksempelvis
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begyndelsen af integrationsprocessen, kan vise sig at vere ineffektive eller endda

kontraproduktive i senere faser.

Eftersom der som resultat af denne afthandling er udformet en model der kan hjelpe med at
forsta rekkefolgen hvoraf de forskellige elementer skal prioriteres, samt hvordan de forskellige
faktorer pavirker hinanden, vil det ligeledes vare relevant at forske yderligere i hvordan denne
model kan kombineres med praksis for at udarbejde et endnu staerkere verktej. Denne kobling
vil kunne understotte skabelsen og udviklingen af endnu mere kontekstspecifikke praksisser
og verktejer, og ligeledes understrege yderligere, hvordan de enkelte faktorer har indvirkning
pa verdiskabelsen. Ligeledes kunne det vaere interessant at undersege hvordan praecist dette
framework vil kunne bidrage til vaerdiskabelse, safremt de praktiske anbefalinger blev testet i
forbindelse med casestudier, eller at eksisterende virksomheders PMI-prastationer blev
analyseret for at se om de ting de har gjort stemmer overens med det anbefalede i denne

athandling.

Denne afhandling fokuserer som navnt udelukkende pd PMI-processen og de faktorer, der
styrker PMI-prestationer. Et oplagt emne for videre forskning er at koble disse resultater med
ovrige M&A-faser, sdsom pre-merger processer, for at undersege, hvordan forbedret PMI-
praestation bidrager til bedre samlede M&A-resultater. P4 den mide kan afhandlingens
resultater anvendes i en bredere kontekst og give indsigt i, hvordan anbefalingerne spiller

sammen med hele M&A -processen.

Det kunne ligeledes vare interessant at undersege hvordan andre forskningsretninger ville
kunne bidrage til yderligere at understotte sandsynligheden for positive PMI-prastationer.
Herunder kunne det eksempelvis vere spendende at undersoge hvordan projektledelse af PMI-
processer ville kunne pavirke resultaterne. Derudover kunne det vere interessant i endnu hejere
grad at se ind i hvordan nogle af de anbefalinger der navnes i litteraturen operationelt
realiseres. Herunder bl.a. hvordan tryghed opbygges, hvordan sensemaking processerne
fungerer, hvordan psykologisk tryghed skabes, osv.. Hvis de enkelte bidrag fra hver af disse
forskningsretninger mere centraliseret inkluderes 1 forskningen vil dette kunne bidrage til

udarbejdelsen af endnu mere konkretiserede og anvendelige varktojer til at lede processen.
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6. Konklusion

Denne athandling har haft til forméal at identificere de faktorer, som eksisterende litteratur
fremhaver som centrale for post-merger integration (PMI) prastation, samt at undersoge,
hvordan deres indbyrdes athangighed pavirker deres samlede effekt. Med afsat heri
prasenteres konkrete anbefalinger til, hvordan sandsynligheden for succesfuld PMI kan eges 1

praksis.

Analysen har vist at de faktorer der har szrlig indflydelse pa at skabe gode PMI-praestationer
er en kombination af kontekstuelle, strategiske, strukturelle og sociokulturelle faktorer. Her
viser resultaterne at det ikke er de enkelte faktorer i sig selv der har betydning for om der skabes
gode PMI-prastationer, men derimod deres indbyrdes pavirkning. Effekten af de enkelte
faktorer afth@nger derfor i hej grad af et dynamisk og integrativt samspil imellem dem.
Analysen understreger dog sarligt at de sociokulturelle faktorers betydning er serligt
afgerende for samtlige af de ovrige faktorers indvirkning pd PMI-prastation. Her viser
resultaterne af serligt den valgte akkulturationsstrategi kan fa afgerende betydning for om
PMI-processen bliver gnidningsfri eller ej. Tilsvarende viser resultaterne, at etablering af
institutionel tillid, og kollektiv sensemaking ligeledes er serligt afgerende for at sikre god PMI-
prastation. Resultaterne har ligeledes vist at serligt effekten af de kontekstuelle faktorer, som
sleegtskab, kulturelle forskelle og erfaring og viden, er sarlig betinget af hvordan de hindteres
under de avrige strategiske, strukturelle og sociokulturelle dele af PMI-processen. Derfor har
disse faktorer i sig selv ikke vist sig at have en direkte betydning for PMI-praestationen. Ses
der pé de strategiske faktorer vises det dog klart, at serligt etableringen af tidlig, og effektiv
kommunikation har vist sig at bidrage positivt til samtlige af de evrige faktorers effekt pa PMI-
prastation. Ligeledes har inklusion af ledere fra den erhvervede virksomhed 1
beslutningstagningen, samt uddelegering af autonomi, vist sig at have overvejende positiv

effekt pd PMI-prastationen.

De tiltag der anbefales for at ege sandsynligheden for succesfuld PMI-prastation er, afor det
forste at der sa tidligt som muligt ber kortlegges de kontekstuelle forhold, sa strategiske og
strukturelle beslutninger kan traeffes med udgangspunkt i disse. Dern@st ber sociokulturelle
forhold prioriteres tidligt og kontinuerligt, ved blandt andet at sikre en inkluderende og
retfeerdig beslutningsproces samt inddrage ledere fra begge organisationer, eftersom dette har

vist sig at have positiv indvirkning pa de sociokulturelle faktorer. Dette har vist sig at
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understotte positiv sensemaking, hvilket understotter identitetsopbyggelsen, som ligeledes har
positiv effekt pé folelser og tillidsskabelse. Effektiv og tydelig kommunikation er her et centralt
redskab til at understotte etableringen heraf. Nar de sociokulturelle forhold er adresseret, bar
der fokuseres pa at skabe en klar strategisk retning og at tilpasse strukturelle elementer hertil,
ved blandt andet at tilpasse integrationshastighed og -dybde samt graden af autonomi.
Ligeledes ber der her fokuseres pa at etablere kontekstspecifikke videnskodificeringsvarktejer,
da dette understotter opnéelsen af den enskede vardiskabelse, gennem effektiv videns
overforsel. Derudover anbefales det at sikre at disse strukturelle faktorer ligeledes bidrager til
at skabes stottende organisatoriske rammer for interaktion og samarbejde, ved eksempelvis at
sikre sig at integrationshastigheden er tilpasset til de ovrige elementer, sd der ikke opstér

ungdvendig belastning af medarbejderne, s& fokus kan leegges pa de enskede fokusomrader.

I relation til disse anbefalinger understreger resultaterne dog, at rekkefolgen heraf ikke er det
afgorende. Det afgerende er derimod at de enkelte tiltag tilpasses lebende i forhold til hinanden

og til den specifikke kontekst som PMI-processen foregar i.

Afhandlingen bidrager derfor med at skabe en samlet forstdelsesramme, der forbinder de
centrale faktorer og deres indbyrdes relationer i PMI-processen. Modellen, der er udviklet pa
baggrund af analysen, fungerer som et vejledende redskab, der illustrerer hvordan de
forskellige faktorer pavirker og pavirkes af hinanden, samt en sekventiel forstielse af hvordan
og hvornédr disse gensidige pdvirkninger finder sted. Samlet set viser afhandlingen, at
succesfuld PMI er et resultat af inkluderende ledelse, tydelig kommunikation, gensidig
tilpasning og en helhedsorienteret forstaelse for samspillet mellem de kontekstuelle, strategiske

og strukturelle forhold.

68



Navn: Anne Marie Romvig Jensen Aalborg Universitet og business School
Studie nr.: 20194655 Cand. Merc. Organisation, Strategi og Ledelse
Tegn: 142.636 Speciale afhandling

7. Litteraturliste

Al-Laham, A., Schweizer, L., & Amburgey, T. L. (2010). Dating before marriage? Analyzing
the influence of pre-acquisition experience and target familiarity on acquisition success
in the “M&A as R&D” type of acquisition. Scandinavian Journal of Management, 26(1),
25-37.

Allatta, J. T., & Singh, H. (2011). Evolving communication patterns in response to an
acquisition event. Strategic Management Journal, 32(10), 1099-1118.

Andersen, H., Andersen, L. B., Boolsen, M., Brinkmann, S., Collin, F., Esmark, A., & Wad,
P. (2015). Videnskabsteori i statskundskab, sociologi og forvaltning (3rd ed.). Hans
Reizels Forlag.

Angwin, D. N., Urs, U., Appadu, N., Thanos, I. C., Vourloumis, S., & Kastanakis, M. N.
(2022). Does merger & acquisition (M&A) strategy matter? A contingency perspective.
European Management Journal, 40(6), 847-856.

Barkema, H. G., & Schijven, M. (2008). Toward unlocking the full potential of acquisitions:
The role of organizational restructuring. Academy of Management Journal, 51(4), 696—
722.

Bauer, F., & Matzler, K. (2014). Antecedents of M&A success: The role of strategic
complementarity, cultural fit, and degree and speed of integration. Strategic
Management Journal, 35(2), 269-291.

Bauer, F., Matzler, K., & Wolf, S. (2016). M&A and innovation: The role of integration and
cultural differences—A central European targets perspective. International Business
Review, 25(1), 76-86.

Bell, E., Bryman, A., & Harley, B. (2022). Business research methods. Oxford University
Press.

Bhaskar, &., & Roy. (2008). 4 Realist Theory of Science. Routledge.
10.4324/9780203090732

Bingham, C. B., Heimeriks, K. H., & Meyer-Doyle, P. (2024). How Firms Cultivate
Collaboration During Postmerger Integration of Technology Acquisitions. Strategy
Science, 9(2), 205-228.

Birkinshaw, J., Bresman, H., & Hékanson, L. (2000). Managing the post-acquisition
integration process: How the human iintegration and task integration processes interact

to foster value creation. Journal of Management Studies, 37(3), 395-425.

Bjerke, B., & Arbnor, 1. (2009). Methodology for Creating Business Knowledge (3rd ed.).
Sage Publications Itd.

69



Navn: Anne Marie Romvig Jensen Aalborg Universitet og business School
Studie nr.: 20194655 Cand. Merc. Organisation, Strategi og Ledelse
Tegn: 142.636 Speciale afhandling

Bjorkman, I., Stahl, G. K., & Vaara, E. (2007). Cultural differences and capability transfer in
cross-border acquisitions: The mediating roles of capability complementarity, absorptive
capacity, and social integration. Journal of International Business Studies, 38(4), 658—

672.

Bodner, J., & Capron, L. (2018). Post-merger integration. Journal of Organization Design, 7,
1-20.

Briscoe, F., & Tsai, W. (2011). Overcoming relational inertia: How organizational members
respond to acquisition events in a law firm. Administrative Science Quarterly, 56(3),
408-440.

Buono, A. F., Bowditch, J. L., & Lewis III, J. W. (1985). When cultures collide: The anatomy
of a merger. Human Relations, 38(5), 477-500.

Calipha, R., Tarba, S., & Brock, D. (2010). Mergers and acquisitions: A review of phases,
motives, and success factors. Advances in Mergers and Acquisitions, 9, 1-24.

Capron, L. (1999). The long-term performance of horizontal acquisitions. Strategic
Management Journal, 20(11), 987-1018.

Cartwright, S., & Schoenberg, R. (2006). Thirty years of mergers and acquisitions research:
Recent advances and future opportunities. British Journal of Management, 17(S1), S1—
Ss.

Cassiman, B., Colombo, M. G., Garrone, P., & Veugelers, R. (2005). The impact of M&A on
the R&D process: An empirical analysis of the role of technological-and market-
relatedness. Research Policy, 34(2), 195-220.

Chatterjee, S., Lubatkin, M. H., Schweiger, D. M., & Weber, Y. (1992). Cultural differences
and shareholder value in related mergers: Linking equity and human capital. Strategic
Management Journal, 13(5), 319-334.

Chen, F., Li, F., & Meng, Q. (2017). Integration and autonomy in Chinese technology-
sourcing cross-border M&As: from the perspective of resource similarity and resource
complementarity. Technology Analysis & Strategic Management, 29(9), 1002—-1014.

Clark, S. M., Gioia, D. A., Ketchen Jr, D. J., & Thomas, J. B. (2010). Transitional identity as
a facilitator of organizational identity change during a merger. Administrative Science
Quarterly, 55(3), 397-438.

Colman, H. L., & Lunnan, R. (2011). Organizational identification and serendipitous value
creation in post-acquisition integration. Journal of Management, 37(3), 839-860.

Connell, R. (2010). M and A performance improvement: A non-traditional view. Journal of
Management and Marketing Research, 5, 1.

Cronin, M. A., & George, E. (2023). The why and how of the integrative review.
Organizational Research Methods, 26(1), 168—192.

70



Navn: Anne Marie Romvig Jensen Aalborg Universitet og business School
Studie nr.: 20194655 Cand. Merc. Organisation, Strategi og Ledelse
Tegn: 142.636 Speciale afhandling

Datta, D. K. (1991). Organizational fit and acquisition performance: Effects of post-
acquisition integration. Strategic Management Journal, 12(4), 281-297.

Datta, D. K., & Grant, J. H. (1990). Relationships between type of acquisition, the autonomy
given to the acquired firm, and acquisition success: An empirical analysis. Journal of
Management, 16(1), 29-44.

Desyllas, P., & Hughes, A. (2010). Do high technology acquirers become more innovative?
Research Policy, 39(8), 1105-1121.

Drori, 1., Wrzesniewski, A., & Ellis, S. (2013). One out of many? Boundary negotiation and
identity formation in postmerger integration. Organization Science, 24(6), 1717-1741.

Ellis, K. M., Reus, T. H., & Lamont, B. T. (2009). The effects of procedural and
informational justice in the integration of related acquisitions. Strategic Management
Journal, 30(2), 137-161.

Ellis, K. M., Reus, T. H., Lamont, B. T., & Ranft, A. L. (2011). Transfer effects in large
acquisitions: How size-specific experience matters. Academy of Management Journal,
54(6), 1261-1276.

Graebner, M. E. (2004). Momentum and serendipity: How acquired leaders create value in
the integration of technology firms. Strategic Management Journal, 25(8-9), 751-777.

Graebner, M. E. (2009). Caveat venditor: Trust asymmetries in acquisitions of
entrepreneurial firms. Academy of Management Journal, 52(3), 435-472.

Graebner, M. E., Heimeriks, K. H., Huy, Q. N., & Vaara, E. (2017). The process of
postmerger integration: A review and agenda for future research. Academy of
Management Annals, 11(1), 1-32.

Haleblian, J., Devers, C. E., McNamara, G., Carpenter, M. A., & Davison, R. B. (2009).
Taking stock of what we know about mergers and acquisitions: A review and research
agenda. Journal of Management, 35(3), 469-502.

Hambrick, D. C. (2007). Upper echelons theory: An update. Academy of Management
Review, 32(2), 334-343.

Homburg, C., & Bucerius, M. (2006). Is speed of integration really a success factor of
mergers and acquisitions? An analysis of the role of internal and external relatedness.
Strategic Management Journal, 27(4), 347-367.

Jemison, D. B., & Sitkin, S. B. (1986). Corporate acquisitions: A process perspective.
Academy of Management Review, 11(1), 145-163.

Karamustafa-Kdse, G., Schneider, S. C., & Davis, J. D. (2022). Unpacking the dynamics in

acquisition of capabilities: the role of identities during postmerger integration. Journal of
Organizational Change Management, 35(8), 13-38.

71



Navn: Anne Marie Romvig Jensen Aalborg Universitet og business School
Studie nr.: 20194655 Cand. Merc. Organisation, Strategi og Ledelse
Tegn: 142.636 Speciale afhandling

Kim, J., & Finkelstein, S. (2009). The effects of strategic and market complementarity on
acquisition performance: Evidence from the US commercial banking industry, 1989—
2001. Strategic Management Journal, 30(6), 617-646.

Koi-Akrofi, G. Y. (2016). Mergers and acquisitions failure rates and perspectives on why
they fail. International Journal of Innovation and Applied Studies, 17(1), 150.

Kroon, D. P., & Reif, H. (2023). The role of emotions in middle managers’ sensemaking and

sensegiving practices during post-merger integration. Group & Organization
Management, 48(3), 790-832.

Larsson, R., & Finkelstein, S. (1999). Integrating strategic, organizational, and human
resource perspectives on mergers and acquisitions: A case survey of synergy realization.
Organization Science, 10(1), 1-26.

Larsson, R., & Lubatkin, M. (2001). Achieving acculturation in mergers and acquisitions: An
international case survey. Human Relations, 54(12), 1573-1607.

Lovallo, D., & Kahneman, D. (2003). Delusions of success. Harvard Business Review, 81(7),
56-63.

Maguire, S., & Phillips, N. (2008). ‘Citibankers’ at Citigroup: a study of the loss of
institutional trust after a merger. Journal of Management Studies, 45(2), 372—401.

Marmenout, K. (2011). Peer interaction in mergers: Evidence of collective rumination.
Human Resource Management, 50(6), 783-808.

Meyer, C. B. (2008). Value leakages in mergers and acquisitions: Why they occur and how
they can be addressed. Long Range Planning, 41(2), 197-224.

Mtar, M. (2010). Institutional, industry and power effects on integration in cross-border
acquisitions. Organization Studies, 31(8), 1099-1127.

Nahavandi, A., & Malekzadeh, A. R. (1988). Acculturation in mergers and acquisitions.
Academy of Management Review, 13(1), 79-90.

Nielsen, R. N. (2018). Videnskabsteori og projektarbejde for erhvervsokonomer (1st ed.).
Djof Forlag.

Oh, J., & Johnston, W. J. (2021). How post-merger integration duration affects merger
outcomes. Journal of Business & Industrial Marketing, 36(5), 807-820.

Pucik, V. (2008). Post-merger integration process in Japanese M&A: The voices from the
front-line. Advances in Mergers and Acquisitions (pp. 71-92). Emerald Group
Publishing Limited.

Puranam, P., Singh, H., & Chaudhuri, S. (2009). Integrating acquired capabilities: When
structural integration is (un) necessary. Organization Science, 20(2), 313-328.

72



Navn: Anne Marie Romvig Jensen Aalborg Universitet og business School
Studie nr.: 20194655 Cand. Merc. Organisation, Strategi og Ledelse
Tegn: 142.636 Speciale afhandling

Ranft, A. L., & Lord, M. D. (2002). Acquiring new technologies and capabilities: A grounded
model of acquisition implementation. Organization Science, 13(4), 420-441.

Renneboog, L., & Vansteenkiste, C. (2019). Failure and success in mergers and acquisitions.
Journal of Corporate Finance, 58, 650—699.

Reus, T. H. (2012). Culture's consequences for emotional attending during cross-border
acquisition implementation. Journal of World Business, 47(3), 342-351.

Reus, T. H., & Lamont, B. T. (2009). The double-edged sword of cultural distance in
international acquisitions. Journal of International Business Studies, 40, 1298—1316.

Reus, T. H., Lamont, B. T., & Ellis, K. M. (2016). A darker side of knowledge transfer
following international acquisitions. Strategic Management Journal, 37(5), 932-944.

Rowley, J., & Slack, F. (2004). Conducting a literature review. Management Research News,
27(6), 31-39.

Sand, D., & Palmer-Faergeman, T. (2025). M&A Kvartalsstatistik
Danmark/Europa Q4 2024. Beierholm - Corporate Finance: Beierholm.

Sarala, R. M., & Vaara, E. (2010). Cultural differences, convergence, and crossvergence as
explanations of knowledge transfer in international acquisitions. Journal of International
Business Studies, 41, 1365—-1390.

Sarala, R. M., Junni, P., Cooper, C. L., & Tarba, S. Y. (2016). A sociocultural perspective on
knowledge transfer in mergers and acquisitions. Journal of Management, 42(5), 1230—
1249.

Schweiger, D. M., & Goulet, P. K. (2005). Facilitating acquisition integration through deep-
level cultural learning interventions: A longitudinal field experiment. Organization
Studies, 26(10), 1477-1499.

Shrivastava, P. (1986). Postmerger integration. Journal of Business Strategy, 7(1), 65-76.

Stahl, G. K., Larsson, R., Kremershof, 1., & Sitkin, S. B. (2011). Trust dynamics in
acquisitions: A case survey. Human Resource Management, 50(5), 575-603.

Stahl, G. K., & Sitkin, S. B. (2010). Trust dynamics in acquisitions: The role of relationship
history, interfirm distance, and acquirer's integration approach. Advances in mergers and
acquisitions (pp. 51-82). Emerald Group Publishing Limited.

Stahl, G. K., & Voigt, A. (2008a). Do cultural differences matter in mergers and acquisitions?
A tentative model and examination. Organization Science, 19(1), 160—176.

Stahl, G. K., & Voigt, A. (2008b). Do cultural differences matter in mergers and
acquisitions? A tentative model and examination. Organization Science, 19(1), 160—176.

73



Navn: Anne Marie Romvig Jensen Aalborg Universitet og business School
Studie nr.: 20194655 Cand. Merc. Organisation, Strategi og Ledelse
Tegn: 142.636 Speciale afhandling

Statista. (2024a). Mergers and acquisitions (M&As) in Europe - statistics & facts. Statista:
Statista Research Department. https://www.statista.com/topics/3339/mergers-and-
acquisitions-in-europe/

Statista. (2024b). Mergers and acquisitions (M&As) worldwide - statistics & facts. Statista
Research Department. https://www.statista.com/topics/1146/mergers-and-
acquisitions/#topicOverview

Statista. (2024c). Number of merger and acquisition (M&A) transactions worldwide from
1985 to May 2024. Statista: Institute for Mergers, Acquisitions and Alliances (IMAA).
https://www-statista-com.zorac.aub.aau.dk/statistics/267368/number-of-mergers-and-
acquisitions-worldwide-since-2005/

Steigenberger, N. (2017). The challenge of integration: A review of the M&A integration
literature. International Journal of Management Reviews, 19(4), 408—431.

Teerikangas, S., & Very, P. (2006). The culture—performance relationship in M&A: From
yes/no to how. British Journal of Management, 17(S1), S31-S48.

Thomas, M., Angwin, D., Thanos, 1. C., Islam, G., & Demir, R. (2023). Speeds of post-
merger integration: The roles of chronos and kairos in M&As. Long Range Planning,
56(6), 102345.

Torraco, R. J. (2005). Writing integrative literature reviews: Guidelines and examples.
Human Resource Development Review, 4(3), 356-367.

Tuch, C., & O'Sullivan, N. (2007). The impact of acquisitions on firm performance: A review
of the evidence. International Journal of Management Reviews, 9(2), 141-170.

Vaara, E. (2002). On the discursive construction of success/failure in narratives of post-
merger integration. Organization Studies, 23(2), 211-248.

Vaara, E. (2003). Post-acquisition integration as sensemaking: Glimpses of ambiguity,
confusion, hypocrisy, and politicization. Journal of Management Studies, 40(4), 859—
894.

Vaara, E., Sarala, R., Stahl, G. K., & Bjorkman, I. (2012). The impact of organizational and
national cultural differences on social conflict and knowledge transfer in international
acquisitions. Journal of Management Studies, 49(1), 1-27.

Vaara, E., & Tienari, J. (2011). On the narrative construction of multinational corporations:
An antenarrative analysis of legitimation and resistance in a cross-border merger.
Organization Science, 22(2), 370-390.

Vermeulen, F., & Barkema, H. (2001). Learning through acquisitions. Academy of
Management Journal, 44(3), 457-476.

Very, P., Lubatkin, M., Calori, R., & Veiga, J. (1997). Relative standing and the performance
of recently acquired European firms. Strategic Management Journal, 18(8), 593—-614.

74


https://www.statista.com/topics/3339/mergers-and-acquisitions-in-europe/
https://www.statista.com/topics/3339/mergers-and-acquisitions-in-europe/
https://www.statista.com/topics/1146/mergers-and-acquisitions/#topicOverview
https://www.statista.com/topics/1146/mergers-and-acquisitions/#topicOverview
https://www-statista-com.zorac.aub.aau.dk/statistics/267368/number-of-mergers-and-acquisitions-worldwide-since-2005/
https://www-statista-com.zorac.aub.aau.dk/statistics/267368/number-of-mergers-and-acquisitions-worldwide-since-2005/

Navn: Anne Marie Romvig Jensen Aalborg Universitet og business School
Studie nr.: 20194655 Cand. Merc. Organisation, Strategi og Ledelse
Tegn: 142.636 Speciale afhandling

Voth, J. M. (2021). Five essentials for successful merger integration: what the aerospace and
defense industry knows. Journal of Business Strategy, 42(5), 304-314.

Weber, Y., & Pliskin, N. (1996). The effects of information systems integration and
organizational culture on a firm's effectiveness. Information & Management, 30(2), 81—
90.

Weber, Y., Yedidia Tarba, S., & Reichel, A. (2009). International mergers and acquisitions
performance revisited—the role of cultural distance and post. Advances in mergers and
acquisitions (pp. 1-17). Emerald Group Publishing Limited.

Welch, X., Pavicevi¢, S., Keil, T., & Laamanen, T. (2020). The pre-deal phase of mergers
and acquisitions: A review and research agenda. Journal of Management, 46(6), 843—
878.

Yu, J., Engleman, R. M., & Van de Ven, A. H. (2005). The integration journey: An attention-

based view of the merger and acquisition integration process. Organization Studies,
26(10), 1501-1528.

Zollo, M. (2009). Superstitious learning with rare strategic decisions: Theory and evidence
from corporate acquisitions. Organization Science, 20(5), 894—908.

Zollo, M., & Reuer, J. J. (2010). Experience spillovers across corporate development
activities. Organization Science, 21(6), 1195-1212.

Zollo, M., & Singh, H. (2004). Deliberate learning in corporate acquisitions: post-acquisition
strategies and integration capability in US bank mergers. Strategic Management Journal,

25(13), 1233-1256.

Zollo, M., & Winter, S. G. (2002). Deliberate learning and the evolution of dynamic
capabilities. Organization Science, 13(3), 339-351.

8. Bilag

Bilag 1 - Litteratursagning

75



	Abstract
	1. Indledning
	2. Problemfelt
	2.1 Fusioner og opkøb: Udvikling og høje fejlrater
	2.2 Hvorfor M&A fejler: Forskningens udvikling og integrationens rolle
	2.3 Post-merger integration
	2.4 Problemformulering
	2.5 Begrebsafklaring
	2.5.1 Definition af M&A og PMI
	2.5.2 Post-merger integration
	2.5.3 Forståelsen af succesfuld PMI-præstation

	2.6 Afgrænsning
	2.6.1 PMI-fasen
	2.6.2 PMI processens faser
	2.6.3 Kontekstuelle faktorer



	3. Metode og videnskabsteori
	3.1 Videnskabsteori
	3.1.1 Ontologi
	3.1.2. Epistemologi

	3.2 Metode
	3.2.1 Metodiske forudantagelser - systemsynet
	3.2.2 Undersøgelsesstrategi og metodiske overvejelser
	2.3.4 Litteratur reviews
	2.3.4.1 Indledende M&A scoping review
	2.3.4.2 Indledende PMI scoping review
	2.3.4.2 Integrativ litteratur review

	2.3.5 Databehandling


	3. Teoretisk grundlag
	3.1 Teoretiske analysetemaer

	4. Analyse
	4.1 Kontekst
	4.1.1 Intern og eksternt slægtskab
	4.1.1.a Relatedness
	4.1.1.b Forskelle i størrelse og præstation
	4.1.1.c Market relatedness

	4.1.2 Kulturelle forskelle
	4.1.2.a Organisatoriske kulturelle forskelle

	4.1.2 Erfaring og læring
	4.1.2.b Bevidst læring og anvendelse af værktøjer

	4.1.3 Opsummering af konteksten

	4.2 Strategisk integration og kommunikation
	4.2.1 Beslutningstagning
	4.2.2 Ledelse
	4.2.2.a Erhvervede lederes strategiske betydning

	4.2.2 Kommunikation og interaktion
	4.2.3 Opsummering strategisk integration

	4.3. Strukturel integration
	4.3.1 Graden af afstemning og standardisering
	4.3.1.a Autonomi
	4.3.1.b Integrations Dybde
	4.3.1.c Integrations hastighed

	4.3.3 Opsummering strukturel integration

	4.4 Sociokulturel integration
	4.4.1 Kultur
	4.4.1.a Akkulturation

	4.4.2 Kollektiv sensemaking
	4.4.3 Identitet og identitetsopbygning
	4.4.3.a Identitet og identitetsopbygning

	4.4.4 Følelser
	4.4.5 Tillid


	5. Diskussion over de fundne resultater
	5.1 Analysens fund
	5.5.1 En praktisk orienteret model

	5.2 Anbefalinger i praksis
	5.3 Analysens bidrag
	5.4 Udfordringer ved modellen
	5.5 Fremtidig forskning

	6. Konklusion
	7. Litteraturliste
	8. Bilag
	Bilag 1 - Litteratursøgning


