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Die Schweizer Wirtschaft ist geprägt
durch inhabergeführte Familienunter-
nehmen. Eine Studie des Schweizeri-
schen Instituts für Klein- und Mittel -
unternehmen der Universität St. Gallen
(KMU-HSG) resümiert, dass rund 75%
aller Unternehmen Familienunterneh-
men sind, von denen jeder fünfte Be-
trieb vor einer Unternehmensnachfolge
steht. Normalerweise findet bei diesen
Unternehmen eine Nachfolge durch Ge-
nerationenwechsel statt. Lässt sich aller-
dings innerhalb der Familie kein geeig-
neter Nachfolger finden, stellt sich die
Frage nach dem Verkauf des Betriebs.

Dabei werfen Unternehmensveräus-
serungen oftmals die Frage auf, wie das
Werk des Unternehmensgründers fort-
geführt werden kann. Zentrale Bestand-
teile der Überlegungen, neben einer ho-
hen Kaufpreiserzielung, sind dabei u.a.
die langfristige Sicherung von Arbeits-
plätzen, die Entlastung der Verkäufer-
familie aus der privaten Haftung für
die Unternehmensverbindlichkeiten und
die Sicherung der eigenen Altersvor-
sorge. 

Bei der Suche nach geeigneten Käu-
fern kommen u.a. auch ausländische
Investoren in Frage. Verhandlungen mit
ausländischen Investoren bringen dabei
häufig besondere Herausforderungen

mit sich, wie die räumliche Entfernung,
verschiedene Sprachen und Rechtssys-
teme, behördliche Genehmigungen und
unterschiedliche Kulturen. Trotz dieser
nicht unerheblichen Faktoren zeigt eine
Studie von Deloitte «Schweizer KMU/
M&A-Aktivitäten 2017» dass mit 70
Transaktion im Jahr 2017 Schweizer
KMU weiterhin beliebte Ziele auslän-
discher Investoren sind. Dies ist nicht
zuletzt auch auf die Globalisierung
und den damit einhergehenden Zusam-
menschluss von Grossunternehmen zu
multinationalen Konzernen zurückzu-
führen.

Unternehmensverkäufe an Auslän-
der können Sinn machen, wenn hier-
durch spezifische Synergien erzielt
werden. Hierzu gehören u.a. der Zu-
gang zu neuen Märkten oder die strate-
gische Ergänzung von Produktprogram-
men und Distributionskanälen. Strate-
gische Vorteile ergeben sich zumeist
schon in vielen kleinen Dingen wie ei-
nem lokalen Ansprechpartner in Kun-
dennähe oder der Nutzung gemeinsa-
mer Verkaufs-, Lager- oder Bespre-
chungsräume. Weiterhin können sich
Synergien auch auf der Kostenseite er-
geben. So verfügen beispielsweise in-
dische Unternehmen in der Regel über
gute Ressourcen im Bereich der IT-

Programmierung, während Schweizer
Firmen hier auf teilweise teuren Fremd-
bezug angewiesen sind oder ihre IT ins
Ausland verlagern. Demgegenüber ver-
fügen Schweizer Betriebe als «Future
Champions» über zukunftsträchtige
Produkte, an denen chinesische oder in-
dische Unternehmen aufgrund des feh-
lenden Know-hows grosses Interesse
haben. Ferner schätzen ausländische In-
vestoren auch die geografische Diver-
sifikation schweizerischer KMU.

Aus Sicht kontoführender Hausban-
ken des Schweizer Mittelstands stellt
der Einstieg eines ausländischen Inves-
tors im Zug der Nachfolgeregelung so-
wohl eine Chance als auch ein Risiko
dar. Handelt es sich beim Käufer z.B.
um einen extern «gerateten» Konzern,
können aus der Stellung einer harten
Patronatserklärung für das Tochterun-
ternehmen oder dem Abschluss eines
Gewinnabführungsvertrags häufig Bo-
nitätsverbesserungen entstehen. Aller-
dings kann eine zentrale Konzernfinan-
zierung auch dazu führen, dass der lo-
kal zu deckende Kapitalbedarf sinkt und
aufgrund eines effektiven internationa-
len Konzernclearings mit taggleicher
Valutastellung der Wechsel der Konto-
führung zu einer internationalen Gross-
bank vollzogen wird. Ist der Auslands-
investor hingegen selbst Mittelständler,
ist er an einer Aufrechterhaltung beste-
hender Kredite und teilweisen Fremd-
finanzierung der Akquisition interessiert.
Intensive Liefer- und Finanzierungsbe-
ziehungen zwischen dem ausländischen
Mutter- und Tochterunternehmen ma-
chen eine erneute Bonitätsprüfung er-
forderlich, da von einer unabhängigen
Bonität der Tochter nicht mehr gespro-
chen werden kann.

Kommt ein ausländischer Investor
als Käufer in Betracht, ist die Einschal-
tung eines M&A-Beraters erforderlich,
der über die entsprechende Expertise
verfügt. In diesem Zusammenhang muss
der Berater einerseits die «Sprache des
Mittelstands» sprechen, andererseits
über entsprechendes Know-how verfü-
gen, um gezielt die richtigen Adressen
im Ausland zu kontaktieren.
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