Fatih Onder

Fusions- und Ubernahme-
kandidaten in der
deutschen Stahlindustrie

Ein Vergleich zwischen binar
logistischen Regressionen
und kunstlichen neuronalen Netzen

Mit einem Geleitwort von
Univ.-Prof. Dr. Stephan Zelewski

@ Springer Gabler



Inhaltsverzeichnis

Inhaltsverzeichnis

Abkiirzungs- und Akronymverzeichnis

Symbolverzeichnis

Abbildungsverzeichnis

Tabellenverzeichnis

1.1

1.2

1.3

1.4

2.1
211

2111

2112

21.1.21
21122
2.1.1.23
2.1.1.2.4

Einleitung in die Ermittlung der Ubernahme- und
Fusionswahrscheinlichkeit fiir Akquiseziele in der deutschen
Stahlindustrie auf der Basis von Finanzkennzahlen

Uberblick iiber die deutsche Stahlindustrie
Wissenschaftliche Problemstellung
Intendierte wissenschaftliche Ergebnisse

Aufbau und Argumentationsfluss der Untersuchungen

Methodisch-konzeptionelle Grundlagen zu den eingesetzten
Arbeitstechniken und Hypothesen zu Ubernahmen und Fusionen

Arbeitstechniken der Forschungsarbeit

Grundlegende hypothesenpriifende Techniken der multivariaten
Analyse

Einfithrung in die Techniken der hypothesenpriifenden multivariaten
Analyse

Vorgehensmodell zur logistischen Regression

Modellformulierung

Schatzung im Rahmen der logistischen Regression

Interpretation der Regressionskoeffizienten

Priifung des Gesamtmodells

Seite

X

Xvil

XX

19

20

24

24

24

24
27
27
28
31
32



Inhaltsverzeichnis

X
21125 Priifung der Merkmalsvariablen 38
212 Komplexe Methoden der multivariaten Analyse: kiinstliche neuronale

Netze und Self Enforcing Networks 40
2.1.21 Einfiihrung in kiinstliche neuronale Netze 40
2.1.2.1.1 Biologisches Neuron und kiinstliches Neuron 40
2.1.2.1.2 Interne und externe Topologien kiinstlicher neuronaler Netze 44
2.1.2.1.3 Lernprozess der kiinstlichen neuronalen Netze 47
2.1.2.14 Typen eines kiinstlichen neuronalen Netzes 48
2.1.2.15 Trainieren eines kiinstlichen neuronalen Netzes 49
2.1.2.16 Anwendungen des trainierten Netzes 52
2122 Vorgehensmodell fiir den Einsatz von kiinstlichen neuronalen Netzen 53
21221 Problemstrukturierung 53
2.1.2.22 Netztypauswahl 54
21223 Konzeptualisierungspramissen 54
21224 Festlegung der Netztopologie 57
21225 Informationsverarbeitung in den Neuronen 57
22 Mergers & Acquisitions-Hypothesen zur Identifizierung von

Mergers & Acquisitions-Kandidaten 73
2.2.1 Hypothese des ineffizienten Managements 74
222 Hypothese des Wachstums-Ressourcen-Ungleichgewichts 77
223 Grofenhypothese 79
224 Hypothese der unterbewerteten Vermogens 80
225 Kurs-Gewinn-Hypothese 82
226 Weitere Mergers & Acquisitions-Hypothesen zur Identifizierung von

Mergers & Acquisitions-Kandidaten 82
3 Untersuchungsdesign 84
3.1 Vorgehensweise bei der Datenerhebung 84
32 Deskriptive Datenanalyse 90
33 Konfirmatorische Datenanatyse 100



Inhaltsverzeichnis X1
331 Logistische Stahl-Prognosemodelle 100
33.11 Bildung eines logistischen Stahl-Prognosemodells durch

schrittweise Entnahme der unabh#ngigen Variablen 100
3312 Bildung eines logistischen Stahl-Prognosemodells durch

benutzerdefinierte Entnahme der unabhiingigen Variablen 119
3.3.13 Vergleich der logistischen Stahl-Prognosemodelle 131
332 Stahl-Prognosemodelle auf Basis von kiinstlichen neuronalen Netzen 139
3321 Stahl-Prognosemodell auf Basis eines

kiinstlichen neuronales Netzes mit gleichgewichteten Attributen 139
3322 Stahl-Prognosemodell auf Basis eines

modifizierten kiinstlichen neuronales Netzes 156
3323 Vergleich der Stahl-Prognosemodelle auf Basis von

kiinstlichen neuronalen Netzen 171
333 Vergleich zwischen dem ersten logistischen Stahl-Prognosemodells

und dem Stahl-Prognosemodells auf Basis des

modifizierten kiinstlichen neuronalen Netzes 176
4 Identifizierung von Akquisezielen in der deutschen Stahlindustrie 180
4.1 Stahlunternehmen in Deutschland 180
42 Anwendung der Stahl-Prognosemodelle 183
421 Anwendung des logistisches Stahl-Prognosemodells 183
422 Anwendung des Stahl-Prognosemodells auf Basis eines

kiinstlichen neuronales Netzes 184
423 Vergleich der Prognoseergebnisse zwischen dem

logistischem Stahl-Prognosemodell und dem

Stahl-Prognosemodell auf Basis eines kiinstlichen neuronales Netzes 188
3 Zusammenfassung und Ausblick 189
Literaturverzeichnis 191

209

Anlagen



