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Uber diese Studie

Dies ist die 18. Ausgabe der Deloitte Studie zu den M&A-Aktivitdten der KMU in der
Schweiz. Sie erfasst Transaktionen unter Beteiligung von Schweizer KMU auf der Basis
verschiedener Informationsquellen.

Weitere Informationen zur Methodik dieser Studie finden
Sie auf Seite 19.
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Einleitung

Wir freuen uns, Ihnen unsere 18. und aktuelle Studie Uber M&A-Aktivitdten (Verkdufe und Ubernahmen) kleiner und mittlerer
Unternehmen («(KMU») in der Schweiz zu prasentieren. Diese Ausgabe vermittelt einen Uberblick tiber die Aktivitdten im Jahr 2022.

Nach einer eingeschrankten Verkaufs- und Ubernahmetatigkeit im Jahr 2020 aufgrund von COVID-19 erlebten der globale und der
Schweizer M&A-Markt 2021 einen starken Aufschwung und erreichten einen neuen Hochststand. Dieser Rekord wurde 2022 noch
tibertroffen: Die KMU in der Schweiz tatigten 244 Inbound- und Outbound-Transaktionen—ein Plus von knapp 5% im Vergleich zu
2021. Der Anstieg war vor allem auf eine Zunahme der Outbound-Transaktionen um 25% zurtckzufUhren. In Verbindung mit einer
rucklaufigen Anzahl der inldandischen M&A-Aktivitaten fuhrte dies dazu, dass zum ersten Mal seit Beginn der Studie im Jahr 2013 mehr als
70% aller Transaktionen von Schweizer KMU grenziiberschreitend getatigt wurden. Charakteristisch fUr 2022 war auch die unerwartet
hohe Anzahl der M&A-Transaktionen im IT-Bereich (48 Transaktionen bzw. 20% des Gesamtvolumens). Weitere Informationen hierzu
finden Sie in unserem Kapitel «<Branchenschwerpunkt: IT-Dienstleistungen».

2022 war von makroékonomischer und geopolitischer Unsicherheit gepragt. Unternehmen, die einen Verkauf oder eine Ubernahme
anstrebten, stiessen auf Gegenwind aus unterschiedlichen Richtungen: Steigende Inflation und Zinsen, die russische Invasion in der
Ukraine, Lieferkettenprobleme und ein Abschwung am Aktienmarkt. Im ersten Halbjahr 2022 verzeichnete die M&A-Aktivitat Rekordwerte.
Im zweiten Halbjahr zeigte sich der Markt jedoch deutlich zuriickhaltender. Die Kombination aus dUsteren Wirtschaftsaussichten und
hoheren Inflationserwartungen fuhrte zu Besorgnis hinsichtlich einer moglichen Stagflation.

Diese Unsicherheit am Markt bestatigte sich auch in der jingsten CFO-Umfrage von Deloitte, die im Herbst 2022 publiziert wurde'. 37%
der Schweizer CFOs bewerteten die Wirtschaftsaussichten in der Schweiz fiir die ndchsten zwolf Monate in praktisch allen
Branchen negativ. Die Aussichten fir Unternehmen sowie Wirtschaftsindikatoren kénnten sich dabei noch verschlechtern. Inflation,
Lieferkettenprobleme, Rohstoff- und Energiepreise waren die am haufigsten genannten Bedenken. Die Befurchtungen hinsichtlich
geopolitischer Risiken waren im Vergleich zur vorherigen CFO-Umfrage von Deloitte im zweiten Quartal 2022 geringer.

Wir erwarten, dass die M&A-Aktivitaten der Schweizer KMU im ersten Halbjahr 2023 weiter sinken und frihestens im zweiten Halbjahr
2023 wieder anziehen. Die Entwicklung der M&A-Aktivitdt durfte dem Konjunkturzyklus folgen. Wir rechnen mit einem anhaltenden Trend
zu erhéhten M&A-Aktivitaten bei IT- sowie Unternehmens- und Engineering-Dienstleistungen. Immer mehr Anleger betrachten ESG als
wichtigen Treiber fur finanziellen Erfolg. Daher erwarten wir auch in ESG-bezogenen Sektoren ein hohes Mass an M&A-Aktivitaten.

Wir moéchten uns bei den folgenden Personen bedanken, die sich bereit erklart haben, zur vorliegenden Ausgabe beizutragen und in
dieser Studie zitiert zu werden:

* Olga Darazs, Prasidentin des Verwaltungsrates, CSD Holding S.A.

¢ Fabrice Bober, Executive Director Investments, und Maxime Laisné, Executive Director Finance & Administration, Helarb
Management S.A.

Wir winschen Ihnen eine anregende Lekture.

Stephan Briicher Jean-Francois Lagassé
Partner, Financial Advisory, Deloitte Partner, Financial Advisory, Deloitte

1 The Deloitte CFO Survey Switzerland, November 2022
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+4.7% Anstieg an
Transaktionen

Anstieg der Outbound-
Transaktionen trug
erheblich zu M&A-
Aktivitat bei

Neuer Allzeitrekord bei
grenziiberschreitenden
Transaktionen

9,7x EV/EBITDA

Weiterhin starke
Private-Equity-
Aktivitat
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Kernpunkte der Studie

2022 kam es zu 244 Transaktionen mit Beteiligung von Schweizer
KMU, verglichen mit 233 im Jahr 2021 (+4,7%)—eine neue
Rekordzahl seit Beginn der Studie im Jahr 2013.

Der starke Schweizer Franken und die hohe Inflation im
Ausland hatten erhebliche Auswirkungen auf das Volumen
grenzliberschreitender Transaktionen. Wahrend die Inbound-
Transaktionen (98) in etwa auf Vorjahresniveau blieben
(+1,0%), beglnstigte der starke Schweizer Franken Outbound-
Transaktionen (+25%). Die inldndischen Transaktionen waren
rucklaufig (-6,6%).

70,9% der Transaktionen waren grenziberschreitend, 2021 waren
es 67,4%. In unserer ersten Studie im Jahr 2013 waren es noch
55%, ihr Anteil stieg seitdem kontinuierlich. Berdcksichtigt man die
steigende Gesamtzahl der M&A-Transaktionen in diesem Zeitraum
trugen grenziberschreitende Transaktionen erheblich zum M&A-
Wachstum bei.

Nach einem kontinuierlichen Anstieg seit 2018 stagnierte der
Deloitte Small & Mid Cap Index im Jahr 2022 und fiel dann leicht
auf einen Multiplikator von 9,7x des Unternehmenswertes/
Ergebnisses vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EV/EBITDA)
gegenulber 9,9x im Jahr 2021.

Die M&A-Aktivitdt unter Beteiligung eines Private-Equity-

Fonds (PE-Fonds) blieb mit 94 im Jahr 2022 abgeschlossenen
Transaktionen und damit fast 40% des Gesamtvolumens hoch.
44 Schweizer KMU waren das Ziel von PE-Fonds (aus dem In- und
Ausland), 25,7% mehr als 2021 (35 Transaktionen).

b e T
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Im Einklang mit 2021, aber zuruckhaltend

fur 2023

Unsichere Wirtschaftslage fuhrt im zweiten Halbjahr 2022
zu Ruckgang der M&A-AKktivitat

Globaler M&A-Markt!

Nach einem vom Transaktionsvolumen
und -wert her herausragenden Jahr 2021
war das Jahr 2022 verhaltener. Die globalen
M&A-Aktivitaten haben sich aufgrund der
grassierenden Inflation und der steigenden
Zinsen stark verlangsamt.

Weltweit betrachtet war das erste
Halbjahr 2022 mit 29'470 Transaktionen
im Gesamtwert von 2,1 Billionen US-
Dollar eine Fortsetzung des Trends des
Jahres 2021. Im zweiten Halbjahr 2022
war die Anzahl der Transaktionen im
Vergleich zum zweiten Halbjahr 2021
jedoch stark rtcklaufig (25444 gegenUber
35958 Transaktionen). Im Gesamtjahr
2022 wurden 54'914 Transaktionen im
Gesamtwert von 3,4 Billionen US-Dollar
verzeichnet (2021: 5 Billionen US-Dollar).
Auf die USA entfielen 43% des weltweiten
Volumens (1,5 Billionen US-Dollar),

auf Europa 22% (813 Milliarden US-
Dollar). Transaktionen in den Bereichen
Technologie und Industrie trugen

M&A-Transaktionen mit Beteiligung von Schweizer KMU seit 2013 (nach Anzahl)

gemeinsam 38% zum Gesamtwert bei. Die
Private-Equity-Beteiligung (PE) Ubertraf
mit mehr als 30% des Gesamtwerts—mit

Ausnahme von 2021—alle vorherigen Jahre.

Schweizer M&A-Markt fiir KMU

Im Gesamtjahr 2022 tatigten Schweizer
KMU 244 Transaktionen, was leicht Gber
dem Niveau von 2021 (233 Transaktionen)
lag (+4,7%). Dies war vor allem auf eine
Rekordzahl grenziberschreitender
Aktivitaten zurtckzufihren—ihr Anteil

lag bei 70,6% des Gesamtvolumens. Von
den 173 internationalen Transaktionen
waren 75 Outbound-Transaktionen (25%
mehr als 2021). Diese Entwicklung wurde
vom starken Schweizer Franken und der
steigenden Inflation im Ausland ausgeldst.
Gleichzeitig kam es zu einem weiteren
Ruckgang inlandischer M&A-Aktivitaten:
2022 wurden nur 71 Transaktionen
zwischen Schweizer Kaufern und
Verkaufern abgeschlossen (6,7% weniger
als 2021).

Trotz der geopolitischen Spannungen gab
es im ersten Halbjahr 2022 zahlreiche
M&A-Aktivitaten mit Beteiligung von
Schweizer KMU: Verzeichnet wurden 133
Transaktionen gegenuber 117 im ersten
Halbjahr 2021. Aufgrund der wachsenden
Besorgnis hinsichtlich der Inflation sowie
Rezessionsangsten verlangsamten sich
die Aktivitaten im zweiten Halbjahr 2022:
Verzeichnet wurden 111 Transaktionen
gegenuber 116 im zweiten Halbjahr

2021. Dies bedeutet, dass nur 45% aller
Transaktionen 2022 im zweiten Halbjahr
bekanntgegeben wurden—der niedrigste
Wert seit Beginn der Studie im Jahr 2013.

Bei branchenbezogener Betrachtung

gab es im Jahresverlauf eine hohe

Anzahl von M&A-Transaktionen (62) im
TMT-Bereich (Technologie, Medien und
Telekommunikation). Dies entspricht 25%
aller Transaktionen mit Beteiligung von
Schweizer KMU. 48 dieser 62 Transaktionen
betrafen IT-Dienstleistungen.

231 233 244
216 TE
191 200 196 187
176
81 97
48 70 81 84 72
gl 74 7 70 59 69 76
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
M Inland B Inbound Outbound

" Quellen: Reuters, Refinitiv
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Risikoaversion bei inldndischen Transaktionen
I n Ia n d * Leichter Ruckgang inlandischer Transaktionen 2022
aufgrund ungunstiger Wirtschaftslage

/1 Transaktionen « Aussichten fir Schweizer Unternehmen schlechter;

: Risikoumfeld gepragt von Inflation und Engpdssen

Stabiles Transaktionsgeschehen

* Inbound-Transaktionen blieben 2022 auf demselben
Niveau wie 2021

+ 0
1 ‘0 A’ * Im ersten Halbjahr 2022 kam es zu einem starken Anstieg

98 ra nsaktionen der Inbound-Transaktionen gegentiber dem ersten

Halbjahr 2021, was den Rickgang im zweiten Halbjahr
2022 kompensierte

Des einen Verlust—des anderen Gewinn

* Schweizer Kdufer nutzten die unglnstigeren Inflations-
und Wechselkursbedingungen in anderen Landern fur
Ubernahmen im Ausland

{/5 Transaktionen

* Qutbound-Transaktionen erzielten einen neuen Rekord
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Transaktionen in der Schweiz

(Inlands- und Inbound-Transaktionen, ohne Outbound-Transaktionen)

Trotz der rucklaufigen Konjunktur waren Schweizer KMU fur Investoren
nach wie vor attraktiv. Im Vergleich zu 2021 sank das Transaktionsvolumen
in der Schweiz (169 Ubernahmen) um 2%.

Die Top-5-Kantone

1. Zurich
52 Transaktionen

5. Aargau
11 Transaktionen

2.Bern
22 Transaktionen

3. Waadt
15 Transaktionen

4. Genf r
13 Transaktionen

Transaktionen in der Schweiz Nach Sektor

5%
B Deutschschweiz @
B Romandie

[ Italienische Schweiz
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Transaktionen von Schweizer KMU im

Jahr 2022

Nach einem deutlichen Anstieg im Jahr
2021 sank die Zahl der Ubernahmen von
Schweizer KMU (Inland und Inbound)
auf 169 im Jahr 2022 (-2%). Die Zahl der
Inbound-Transaktionen blieb nach einem
Anstieg von 35% im Jahr 2021 praktisch
stabil. Zu Jahresbeginn zeigten sich
internationale Kaufer vertrauensvoll,
wurden dann jedoch aufgrund der
Veranderungen im makrodkonomischen
Umfeld zurickhaltender. Im zweiten
Halbjahr 2022 sank die Zahl der Inbound-

Wichtigste Kaufer von Schweizer KMU

W USA

B Deutschland
B Frankreich

B Grossbritannien

B Schweden
Resteuropa
B Rest der Welt

Transaktionen gegenUber dem zweiten
Halbjahr 2021 um 22%. Dieser Rickgang
zeigte sich in beschranktem Ausmass auch
bei Inlandstransaktionen, die im gleichen
Zeitraum um 3% zurUckgingen.

Die Ubernahmen erfolgten vor allem in
der Deutschschweiz (77%), wobei der
Kanton Zurich mit 52 Transaktionen oder
31% des Gesamtvolumens die hochste
Aktivitat aufwies—insbesondere bei
[T-Dienstleistungen (12 Transaktionen)
sowie Unternehmens- und Engineering-
Dienstleistungen (11 Transaktionen).

0®o

Schweiz: Anstieg von M&A unter
Einbezug von IT-Dienstleistungen

Im Vergleich zum letztjahrigen Bericht
haben wir unsere Analyse des TMT-
Sektors Uberarbeitet und fuhren die IT-
Dienstleister jetzt als gesonderte Kategorie.
Folglich verzeichnete die Industrie die
meisten M&A-Transaktionen (22% der
Schweizer Ubernahmeziele), gefolgt vom
IT-Dienstleistungssektor mit 21%. Auch
die Unternehmens- und Engineering-
Dienstleister waren attraktive Ziele (17%).

65% der Kaufer stammten aus
Europa, der Rest vor allem aus

den USA (23%)
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Branchenschwerpunkt: IT-Dienstleistungen

Starkes Interesse an Private Equity
Die Marktdynamik der IT-Branche sorgte dafur, dass sie bei
spezialisierten und universell orientierten PE-Unternehmen ganz

Aussergewodhnliches M&A-Jahr fiir IT-Dienstleistungen
Die M&A-Aktivitat im Schweizer TMT-Sektor (einschliesslich
IT-Dienstleistungen) erreichte 2022 mit 62 offengelegten

Transaktionen, was 26% aller Transaktionen mit Beteiligung von

Schweizer KMU entspricht, ein Rekordhoch.

48 der Transaktionen betrafen speziell den IT-
Dienstleistungssektor (Inland, Inbound und Outbound). Das
entspricht 20% aller Transaktionen.

20% der M&A-Aktivitdten von
Schweizer KMU entfallen auf
IT-Dienstleistungen

Engineering-Dienstleistungen
Gesundheitswesen
Finanzdienstleistungen

Konsumguter

Das anhaltende Interesse an diesem Sektor ist auf mehrere
Faktoren zurUckzuflhren. Die Skalierbarkeit, die hohen

Wachstumsraten und die Geschaftsmodelle, welche zunehmend
auf wiederkehrenden EinklUnften basieren (z. B. SaaS), machen

diesen Markt fUr viele Investoren sehr attraktiv.

Zudem hat die Pandemie dazu beigetragen, den digitalen Wandel zu
beschleunigen, und Bedingungen geschaffen, die auch in Zukunft
Innovationen und die EinfUhrung neuer Technologien begiinstigen
werden. Das hohe Verdnderungstempo hat das Wachstum vieler IT-
Dienstleister in allen Subsektoren—einschliesslich Cloudlésungen,

Cybersicherheit und SaaS—gefordert.

Industrie @ Dienstleistungen fur
IT-Dienstleistungen Verbraucher
Unternehmens- und B TMT (ohne

IT-Dienstleistungen)

oben auf der Liste stand.

15
Private-Equity-
Kéaufer

IT-
Dienstleister-
Transaktionen

33

Strategische

Kaufer

5 Private-Equity-
Verkaufer

10 Institutionelle/
private
Aktionarsverkaufer

2 Private-Equity-
Verkaufer

31 Institutionelle/
private
Aktionarsverkaufer

31% der Transaktionen mit Beteiligung von IT-Dienstleistern waren
Ubernahmen durch Private Equity, wahrend weniger als 10% auf dem
Sekundarmarkt stattfanden (PE-to-PE-Deals).

IT-Dienstleistungen nach Transaktionsart

Inland

27

Inbound Outbound

75% der Transaktionen im IT-Dienstleistungssektor zielten auf
Schweizer Unternehmen ab (Inlands- oder Inbound-Transaktionen);
nur 25% aller Transaktionen waren Outbound-Transaktionen. Trotz
des starken Schweizer Frankens erregt die Schweiz auch wejterhin

grosses Interesse bei Kaufern aus dem In- und Ausland.



Qutbound-Transaktionen
Das hohe Niveau von 2021 wurde 2022 noch Ubertroffen (+25%)

Deutschland Frankreich

Niederlande M Spanien
I Grossbritannien B Resteuropa
Italien B Rest der Welt
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Outbound-Aktivitdten: Die Schweizer KMU haben bewiesen, dass sie
internationale Chancen ergreifen

Die Outbound-Aktivitaten erreichten bereits 2021 ein Rekordhoch (+30%
gegeniiber dem Vorjahr). Dies wurde 2022 mit insgesamt 75 Ubernahmen im
Ausland gegentber 60 im Jahr 2021 noch Ubertroffen (+25%).

Branchen der ibernommenen Unternehmen

Der Anstieg der Outbound-Transaktionen lasst sich teilweise auf die
fortlaufende Erholung von der COVID-19-Krise zurlckfihren. Zudem
sorgte die vergleichsweise niedrige Inflation in der Schweiz und der starke
Schweizer Franken fUr attraktive Finanzierungsbedingungen fur Schweizer
Kreditnehmer, die international expandieren wollen.

Die meisten Ubernahmen durch Schweizer KMU (81%) ereigneten sich in
Europa—Deutschland (23%) war dabei das bevorzugte Ziel. Der Einfluss der
Sprache bei grenziberschreitenden Transaktionen ist deutlich zu erkennen:
Alle Ubernahmen in Deutschland erfolgten—bis auf eine Ausnahme—durch
Unternehmen mit Sitz in einem deutschsprachigen Kanton. Ein ahnliches
Muster ist in den franzdsischsprachigen Kantonen zu beobachten.

B Industrie TMT (ohne
B Gesundheitswesen IT-Dienstleistungen)
Nachdem der Industriesektor 2021 auf den funften Rang zuruckfiel, war er B IT-Dienstleistungen B Konsumguter
2022 wieder das begehrteste Outbound-Ziel. B Unternehmens- und Finanzdienstleistungen
Engineering-Dienstleistungen
B Dienstleistungen fir

Verbraucher
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Fallstudie: CSD Ingenieure und
Initiative & Finance

CSD Ingenieure wurde 1970 gegrindet
und ist ein Schweizer Pionierunternehmen
im Umweltingenieurwesen. Von ihrem
Hauptsitz im Kanton Freiburg aus betreibt
die CSD Gruppe schweizweit sowie in
Deutschland, Italien, Litauen, Belgien und
Luxemburg rund 30 Niederlassungen.

Mit ihren 900 Mitarbeitenden hat sich

CSD als bedeutende Akteurin in den
Bereichen Bau, Mobilitatsdienstleistungen,
Kreislaufwirtschaft, Energieinfrastrukturen,
Wasser- und Abfallwirtschaft sowie
Altlasten etabliert. Im Dezember 2022
wurde die mehrheitlich vom franzésischen
Finanzinvestor Initiative & Finance
Ubernommen, der Nachhaltigkeit zu seiner
Prioritat gemacht hat. Deloitte Corporate
Finance stand CSD bei der Transaktion als
Finanzberaterin zur Seite.

Welche Griinde haben die Aktiondre
von CSD dazu bewogen, den Verkauf der
Gruppe ins Auge zu fassen?

Mehrere Mitglieder der Direktion und
einige bedeutende Aktionare von CSD
denken derzeit dartber nach, in den
kommenden funf Jahren in den Ruhestand
zu treten. Angesichts der Grosse des
Unternehmens und der Betrdge, die bei
einer AktienUbertragung auf dem Spiel
stehen, ware die nachste Generation

von Ingenieuren und Nachfolgern der
Direktion nicht in der Lage gewesen, die
Gruppe zu Ubernehmen. Der Verkauf an
einen grossen Investor erwies sich daher
als unumganglich. Gleichzeitig beruht das
Wachstum der Gruppe bis 2025 auf einer
konsequenten Akquisitionsstrategie, bei
der die Rolle und die Unterstitzung eines
Finanzinvestors wesentlich sein kann.

Hat CSD die Ubernahme durch einen
Finanzinvestor als Verlust der eigenen
Identitat und Autonomie empfunden?
Nein, ganz im Gegenteil. Ware die CSD
Gruppe an einen strategischen Kaufer
verkauft worden, ware sie viel eher
gezwungen gewesen, sich in einen

grossen Konzern einzufiigen und ihre
eigene Identitat wie auch Mitarbeiter-
Aktionarskultur aufzugeben. Der Verkauf an
I&F hingegen ermaoglicht es der Gruppe, die
Kontrolle Uber ihre strategische Ausrichtung
zu bewahren und zugleich von wertvoller
Unterstltzung insbesondere bezUglich
ihrer M&A-Strategie zu profitieren. Durch
den Verkauf an einen Finanzinvestor halten
wir uns momentan alle Turen offen und
konnen der nachfolgenden Generation von
Ingenieuren die Entscheidung Uberlassen,
wer in funf bis sieben Jahren der nachste
Investor sein soll, wenn die Gruppe erneut
verkauft wird.

Was waren die gréssten
Herausforderungen wéahrend des
Verkaufsprozesses?

Zunachst einmal war es aufgrund unserer
Aktionarsstruktur herausfordernd,

jeden einzelnen unserer Aktionare zu
Uberzeugen. Dann hielt uns auch die
Bankfinanzierung in Atem. In einem
Umfeld, in dem die Zinsen erhoht werden
und die Wirtschaft schrumpft, verlangt
eine LBO-Transaktion ganz offensichtlich
viel mehr Aufmerksamkeit von allen
Beteiligten. Eine weitere Herausforderung
bestand darin, alle steuerlichen und
rechtlichen Fragen im Zusammenhang
mit dem Verkauf der Gruppe und der
Strukturierung der erwerbenden Einheit
zu verstehen. Der internationale Charakter
der Transaktion sowie die Aufteilung der
Eigentumsverhaltnisse waren mit einer
hohen Komplexitat verbunden, die so
niemand erwartet hatte.

Wie schéitzen Sie das aktuelle M&A-
Umfeld ein und was sind lhre Prognosen
fir das kommende Jahr in einem
angespannten Wirtschaftsumfeld?

Auf dem Markt far
Ingenieurdienstleistungen ist seit

mehreren Jahren eine Konsolidierung
festzustellen. Dennoch haben lediglich

20% der Niederlassungen in Europa

mehr als funf Mitarbeitende. Wir

gehen deshalb davon aus, dass sich

diese Konsolidierung fortsetzen wird,
insbesondere im Zusammenhang mit
Nachfolgeregelungen, wenn eine interne
Abtretung haufig nur schwer zu realisieren
ist. Was die Prognosen fur 2023 angeht,

so ist das aktuelle Wirtschaftsklima nicht
sehr vielversprechend. Gleichzeitig hat CSD
einen erheblichen Auftragsbestand, und wir
sehen fur 2023 keinen Rickgang unserer
Geschaftstatigkeit voraus. Die Schwierigkeit
auf dem Markt wird fir uns eher darin
bestehen, die notwendigen Ressourcen

zu finden, um den Auftragsbestand zu
absorbieren. Auch wenn dieses Problem
nicht sofort geldst werden kann, blicken

wir mit einem gewissen Optimismus

in die Zukunft.

Stehen bei lhnen bis 2028 weitere
Ubernahmen auf dem Programm?

In unserem Markt wird es immer
schwieriger, talentierte Mitarbeitende zu
finden. Deshalb kann ein rein organisches
Wachstum nicht garantiert werden. Eine
Wachstumsstrategie, die auf die Ubernahme
kleinerer Betriebe setzt, ist deshalb von
wesentlicher Bedeutung. Die Auswahl
solcher Ubernahmeziele erfolgt im Einklang
mit unserer Expansionsstrategie—einerseits
auf geografischer Ebene, andererseits auf
Ebene der Geschaftsbereiche und der
Spezialisierungen. Aus geografischer Sicht
visieren wir in erster Linie Unternehmen

in Deutschland, Italien und im flamischen
Teil Belgiens an. Was die Spezialisierungen
angeht, so mochten wir unsere
Kompetenzen in den Bereichen Energie,
Wartung und Gebaudetechnik ausbauen.

1 1

Olga Darazs

Prasidentin des
Verwaltungsrates der

CSD Gruppe, hat mit uns
Uber die M&A-Strategie
der Gruppe und die
Ubernahme durch Initiative
*1  &Finance gesprochen.

12



Deloitte Studie 2023: M&A-Aktivitat der Schweizer KMU | Rekordniveau in unsicheren Zeiten . e@ 0

Private equity

Die M&A-Aktivitaten mit Beteiligung von Private Equity blieben
2022 mit 94 Transaktionen bzw. 39% des Gesamtvolumens auf
demselben Niveau wie 2021

2022 waren PE-Gesellschaften an 94 Transaktionen beteiligt. Bei 76
Transaktionen traten sie als Kaufer auf. Bei diesen 76 Transaktionen wurden 67
KMU direkt von einem Private-Equity-Investor erworben und 9 Transaktionen
erfolgten indirekt (sogenannte Add-ons). Bei den anderen 18 Transaktionen
verausserten PE-Gesellschaften KMU an strategische Kaufer.

Branchen der erworbenen
Schweizer Unternehmen

Aufgrund der kurzfristigen Volatilitat der finanziellen Bedingungen werden
die PE-Investoren ihre Kaufaktivitaten Anfang 2023 wahrscheinlich reduzieren
und abwarten, bis sich die Bewertungen an die neuen Marktbedingungen
angepasst haben. Sobald Inflation und Zinsen ihren Hochststand erreicht
haben, durfte die Aktivitat jedoch wieder zu historischen Normen
zurlckkehren.

2022 waren 44 Schweizer KMU Ziel einer Mehrheitstbernahme durch PE-
Fonds (aus dem In- und Ausland)—eine Rekordzahl und 26% mehr als 2021
(35 Transaktionen). Die Ubernahmen auslandischer KMU durch Schweizer
PE-Fonds fielen im Jahr 2022 etwas geringer aus als im Jahr 2021 (23
Transaktionen im Jahr 2022 im Vergleich zu 26 im Jahr 2021).

B Industrie B Dienstleistungen fur
B [T-Dienstleistungen Verbraucher
Von den 44 Ubernahmen von Schweizer KMU durch PE-Fonds entfielen B Unternehmens- und Finanzdienstleistungen

23 auf Schweizer PE-Fonds—ein Rekordwert an Inlandstransaktionen Engineering-Dienstleistungen m Konsumgiiter

(32%). 21 Ubernahmen von Schweizer KMU erfolgten aus dem Ausland,
hauptsachlich aus Europa. Wie im Jahr 2021 war der begehrteste Sektor die
Industrie (27% der Transaktionen): Hier gibt es Nischenunternehmen, die von
Finanzinvestoren hoch bewertet werden.

B Gesundheitswesen

Gleiche Anzahl Transaktionen unter
PE-Beteiligung wie 2021

44 Schweizer KMU wurden durch PE-Fonds
Ubernommen—ein Plus von 26% gegenuber dem Vorjahr

23 Schweizer KMU wurden von einem Schweizer Fonds tibernommen—
ein Rekordwert, der 32% der inlandischen Transaktionen entspricht
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Fallstudie: Helarb Management S.A.

Helarb Management S.A. ist ein 1982
gegrundetes Multi-Family Office mit Sitz

in Lausanne, das als Finanzdienstleister
fur die Helarb Gruppe fungiert,
insbesondere bei Ubernahmen und bei
der Strukturierung von Leveraged Buyouts
(LBO). Die Strategie der Gruppe beruht
auf Investitionen in kleine und mittlere
Unternehmen (KMU), die rund 90% des
Schweizer Marktes reprasentieren und
deren Wert sich zwischen 10 und 30
Millionen Schweizer Franken bewegt.
Helarb war schon immer bestrebt, in
Industrieunternehmen mit einer gesunden
Finanzlage, Wachstumspotenzial und
einem soliden Management zu investieren,
um deren strategische Entwicklung zu
unterstttzen. Die Gruppe positioniert sich
systematisch als Mehrheitseigentimerin
und kann dadurch bei den Unternehmen
in ihrem Portfolio in strategischen
Aspekten leichter intervenieren. Sie hat
ein Anlagevehikel mit Schwerpunkt auf
Uhrenmanufakturen unter dem Namen
Plateforme Horlogére Helarb eingerichtet.

Koénnen Sie uns etwas mehr tiber die

Plateforme Horlogére Helarb erzédhlen?

Wie wurde die Plattform geschaffen
und mit welchem Ziel?

Fabrice Bober, Executive Director
Investments, Helarb Management
S.A.: 1993 Ubernahmen wir Fehr et

Cie, einen Hersteller von Zifferblattern.
Danach kam die Idee auf, eine Plattform
rund um die Uhrenindustrie zu schaffen.
Urspringlich wollten wir eine Holding—
Plateforme Horlogere—grinden, unter

deren Dach alle erworbenen Unternehmen

zusammengefasst werden sollten.

Wir hatten unter den Zulieferern der
Uhrenindustrie mehrere interessante
Ubernahmeziele identifiziert. Das erste
davon war Monyco. Das Unternehmen,
das wir 2013 erwarben, ist der fUhrende
Anbieter im Bereich der Leuchtmittel-
Auftragung auf Zifferblatter und Zeiger.
Ebenfalls 2013 erwarben wir Li Calzi

Technofrap, den fUhrenden unabhangigen
Anbieter im Bereich der Pragung von
Zifferbldttern. 2014 kauften wir Décotech,
einen der fihrenden Anbieter von
Uhrwerkdekor. Zuletzt Ubernahmen wir
2017 Le Temps Manufactures, einen
Hersteller von komplexen Komponenten
und Uhrwerken fUr das Luxussegment.

Unsere Grundidee bestand darin,

die Holding zu verkaufen, sobald sie

eine gewisse Grosse erreicht hatte.

Dann wurde uns bewusst, dass

jedes dieser Unternehmen in puncto
Entwicklung, Cashflow-Generierung und
Investitionsbedarf seine eigene Dynamik
hat. Deswegen beschlossen wir, die
einzelnen Unternehmen ganz unabhangig
voneinander zu behandeln und auf diese
Weise strategische Akteure anzuziehen,

die sich fUr eine bestimmte Einheit
interessierten. 2022 hatten mehrere
Unternehmen einen Reifegrad erreicht, der
eine Anderung in der Aktionarsstruktur
ermoglichte. Deloitte begleitete uns bei
zwei Exits. Monyco hatte sowohl die Zahl
seiner Beschaftigten als auch seinen
Umsatz verdoppelt. Wir hatten die Ziele,
die wir bei dem Unternehmen verfolgten,
erreicht. FUr uns war daher der richtige
Zeitpunkt gekommen, um die Fihrung an
andere zu Ubergeben. So verdusserten
wir das Unternehmen im Mai 2022 an
Mirabaud Patrimoine Vivant.

Le Temps Manufactures verzeichnete dank
unserer Investitionen ebenfalls ein starkes
Wachstum. Die Gesellschaft hatte eine
betrachtliche Grosse erreicht. Im Oktober
2022 war fur uns der richtige Moment
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gekommen, um auszusteigen und sie an
das Schweizer Family Office Keystone
Management AG zu verkaufen.

Zwei weitere Exits vollzogen wir ausserhalb
unserer Partnerschaft mit Deloitte. Im

Fall von Fehr et Cie wurden wir direkt von
Montremo, einem MarktfUhrer im Bereich
der Zifferblatter, kontaktiert, der mehr
Produktionskapazitat bendtigte. Sein
Zusammenschluss mit Fehr et Cie war fur
uns aus strategischer Sicht offensichtlich.
Décotech wiederum verkauften wir an
einen ambitionierten Investor, der eine
Vision fur das Unternehmen hatte und

es in die Haute Horlogerie—die hohe
Uhrmacherkunst—fthren wollte. Die
Bedingungen waren zufriedenstellend, und
im Dezember 2022 vollzogen wir den Exit.

Aktuell halten wir noch Li Calzi Technofrap
im Portfolio, und das Unternehmen
entwickelt sich sehr gut. Wir haben nach
wie vor Plane fur seine Strukturierung und
sind Uberzeugt, dass wir ihm zu weiterem
Wachstum verhelfen kénnen.

Welche Faktoren waren lhrer Meinung
nach fur lhre Beteiligung an diesen
Unternehmen ausschlaggebend, und
was hat lhre Investition bewirkt?

Maxime Laisné, Executive Director
Finance & Administration, Helarb
Management S.A.: Fir unsere
Investitionen haben wir unumstossliche
Kriterien: ein einzigartiges Fachwissen,
ein solides Management, eine
Geschaftstdtigkeit in einem Nischenbereich
und einen klaren Wettbewerbsvorteil.

Bei der Ubernahme von Fehr et Cie im
Jahr 1993 wollten unsere Vorganger in
einen Sektor investieren, der damals

wie heute einen guten Ruf geniesst. Die
Uhrenindustrie ist dusserst rentabel

und ein eintragliches Geschaft. Wir
wollten das Unternehmen in allen
Aspekten der Verwaltung und der
Produktion unterstltzen. Um es weiter
voranzubringen, errichteten wir 2014 ein
Gebdude, in dem alle Geschaftsaktivitaten
und Betriebsprozesse unter einem Dach
vereint wurden, um die Produktionsflisse
zu optimieren. Unser Ziel ist stets, das
Management in strategischen Aspekten

weitestgehend zu unterstitzen. Bei den
anderen Unternehmen waren unsere
Beweggrunde ahnlich gelagert. Besonders
gelungen ist uns das im Fall von Monyco:
Wir konnten den designierten Nachfolger
des damaligen Geschaftsflhrers dabei
unterstUtzen, an unserer Seite eine
Beteiligung zu erwerben. Dank unserer
Partnerschaft konnte er als Aktiondr
einsteigen und wir konnten unsere
gemeinsamen Interessen in Bezug auf die
Unternehmensentwicklung abstimmen.

Als Mehrheitseigner legen Sie
gemeinsam mit der Geschéaftsleitung
eine Strategie fest und liberlassen

ihr die operative Geschéftsfiihrung.
Verspiiren Sie nicht manchmal den
Wunsch, selbst in die Geschéaftsleitung
dieser Unternehmen einzusteigen?

Fabrice Bober: Unsere Philosophie
besteht darin, in ein Unternehmen,
vor allem aber in seine Mitarbeitenden
zu investieren. Vor jeder Investition
analysieren wir das Management, ihre
Kompetenzen und ihre Vision.

Maxime Laisné: Bei der Zusammenarbeit
mit einem KMU ist der oder die CEO die
SchlUsselperson. Er bzw. sieist an allen
Fronten prasent, im Austausch mit den
Kunden ebenso wie in der Produktion. Wir
setzen in hohem Masse auf Vertrauen.

Da wir nur ein kleines Team sind, kdnnen
wir uns zudem nicht um die gesamte
Unternehmensfuhrung kimmern. Vielmehr
verfolgen wir die wichtigsten Entwicklungen
des Unternehmens und legen eine
Strategie fest, die jahrlich Uberprift wird.
Wir halten regelmadssig Arbeitssitzungen
ab, um Uber die Fortschritte bei der
Umsetzung der Strategie auf dem
Laufenden zu bleiben. Abhangig von der
gesamtwirtschaftlichen Lage Uberprifen
wir unsere strategischen Schwerpunkte
und nehmen eine Feinabstimmung vor.

Sie haben erwahnt, dass die Aussichten
fur 2023 gut sind. Wie wiirden Sie diese
Aussichten beschreiben?

Fabrice Bober: Was die Uhrenindustrie
angeht, sind wir nach wie vor optimistisch.
In den letzten Monaten wurde das

0®o

Geschaft von der Europaischen Union
und den USA getragen. 2023 durfte die
Wiedereroffnung der Wirtschaft in China
einen allfalligen Konsumruckgang in den
USA ausgleichen. Zum jetzigen Zeitpunkt
erwarten alle, dass sich die Uhrenindustrie
in diesem Jahr gut entwickeln wird. Wir
halten an unserer Gewichtung dieses
Sektors fest. Falls sich die Méglichkeit
ergibt, wirden wir uns gerne auch auf
einen anderen Sektor fokussieren,

in ein Unternehmen investieren und
anschliessend ein Portfolio um dieses
Geschaftsfeld herum aufbauen.

Im Allgemeinen scheint sich die
europaische Wirtschaft besser zu
entwickeln, als zu Beginn des Winters
beflrchtet. Vor einigen Monaten war die
Rezession in aller Munde, jetzt wird immer
weniger davon gesprochen.

Maxime Laisné: Das Umfeld erscheint
glnstig. Nachdem 2022 von Exits gepragt
war, sind wir nun fiir weitere Ubernahmen
positioniert und halten Ausschau nach
interessanten Investitionsmoglichkeiten.

Fabrice Bober

Executive Director
Investments, seit 2010 bei
Helarb Management S.A.

Maxime Laisné
Executive Director
Finance & Administration,
seit 2013 bei Helarb
Management S.A,

.

Sie haben zugestimmt, ihre Anlagestrateéie y _..:“'.--'. W
zu erlautern und'uns-ihre Prognosen:fur %,
2023'zu Ubermitteln.
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Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
in der Schweiz

Unsicherheit bezuglich der kunftigen Wirtschaftslage

Wirtschaftsaussichten fiir die Schweiz—CFO-Vertrauensindex!

CFO, die die finanziellen Aussichten ihres Unternehmens fur die nachsten 12 Monate positiv/negativ bewertet haben
100%
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Positive

20%

0%

-20%
-27%

|i|||||"'l"'l|i|l'l|

-40%

< mmmmmm  Negative

-60%
Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2
2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016 2016 2017 2017 2017 2018 2018 2019 2019 2020 2020 2021 2021 2022 2022

Positive B Negative Net balance

Die Schweiz bereitet sich auf schlechtere Zeiten vor

Der jungsten CFO-Umfrage von Deloitte zufolge haben sich die Wirtschaftsaussichten der Schweiz 2022 deutlich verschlechtert. Die
Umfrageteilnehmer erwarteten zwar, dass sich ihre wichtigsten Performance-Indikatoren betreffend Personalbestand, Umsatz und
Investitionen in den nachsten zwdlf Monaten verbessern wirden. Doch wahrend im ersten Halbjahr 2022 geopolitische Risiken zu
Besorgnis fuhrten, standen am Jahresende Inflation, Lieferketten und steigende Preise bei Rohstoffen und Energie im Fokus. Folglich
beurteilten nur 33% der CFO in der Schweiz die Wirtschaftsaussichten in den kommenden zwolf Monaten positiv—im Vergleich zu 83%
bei der Vorjahresumfrage im November 2021.
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Deloitte Swiss Small & Mid Cap index

Nach einem leichten Ruckgang im zweiten Quartal 2022 erholte sich der
Deloitte Swiss Small & Mid Cap Index im dritten und vierten Quartal 2022

Der Deloitte Swiss Small & Mid Cap Index
beruht auf einer Stichprobe von 67
bdrsennotierten Schweizer Unternehmen
(sogenannte Trading-Multiplikatoren).

Der Argos Mid-Market Index hingegen
misst die Bewertungen von privaten
Mittelstandsunternehmen in der Eurozone
auf der Grundlage von Transaktionen
(sogenannte Transaktionsmultiplikatoren).
Beide Indizes werden als durchschnittliches
EV/EBITDA-Verhaltnis angegeben,

wobei das EBITDA die Rentabilitat der
Unternehmen abbildet.

Trading-Multiplikatoren

Nach einem kontinuierlichen Anstieg ab
Mitte 2020 stagnierte der Deloitte Swiss
Small & Mid Cap Index Mitte 2021 und fiel
dann leicht. Mit einem Multiplikator von 9,7x
EV/EBITDA stabilisierte er sich jedoch auf
hohem Niveau.

GUnstige Bedingungen fur Verkaufe und
Ubernahmen aufgrund des Anstiegs an den
Aktienmarkten, des Wirtschaftswachstums
und der Liquiditatsspritzen aufgrund von
COVID-19 hatten ab Mitte 2020 zu einem
Anstieg des Index gefuhrt. Die expansive
Geldpolitik beglnstigte diesen Anstieg
zusatzlich. Das sich verschlechternde
makrodkonomische Umfeld,
Lieferkettenrisiken und schliesslich der Krieg
in der Ukraine fuhrten ab Mitte 2021 zu
einem Ruckgang des Index. Er stabilisierte
sich jedoch im dritten und vierten Quartal
2022 auf hohem Niveau und scheint die
makrookonomischen und geopolitischen
Risiken nicht vollstandig abzubilden. Dem
IWF zufolge stehen mehrere europaische
Lander am Rande einer Rezession. Ein
Ruckgang der Inflation ist nach wie vor nicht
in Sicht, und die geopolitischen Risiken
bleiben bestehen.

Entwicklung des Deloitte Small & Mid Cap Index (2013-2022)"
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e Argos Mid-Market Index (transactions)

Transaktionsmultiplikatoren?

Der europadische
Ubernahmemuiltiplikator fiir nicht
bdérsennotierte KMU (Argos Mid-Market
Index) sank im dritten Quartal 2022

auf 10,0x EBITDA (vom Allzeithoch von
11,6x im Jahr 2021) und entsprach damit
dem Durchschnittsniveau der letzten
funfJahre. Dieser Rickgang spiegelt

die niedrigeren Preise wider, die von
Investmentfonds gezahlt werden (10,7x
EBITDA), nachdem im zweiten Quartal
2021 mit 12,9x ein Rekordniveau erreicht
worden war. Er fUhrte auch zu einer
Annadherung an den 9,9x EV/EBITDA
Multiplikator, der von industriellen
Investoren gezahlt wird.

Deloitte Index EV/EBITDA

Der Anteil der Transaktionen mit einem
Multiplikator von mehr als 15,0x EBITDA
sank seit dem ersten Quartal 2022 auf

den Vor-COVID-Stand des Jahres 2019 und
betrug 12% der analysierten Transaktionen.
Der Anteil der Transaktionen mit einem
Multiplikator unter 7,0x EBITDA betrug 16%
der Stichprobe und entsprach damit dem
Durchschnitt der letzten funf Jahre.

Wie der Deloitte Swiss Small & Mid Cap Index
war auch der Argos Mid-Market Index trotz
des schwachen Marktumfelds nur leicht
rucklaufig. Da der Argos Mid-Market Index
jedoch auf vergangenen Transaktionen
basiert, bildet er die aktuelle Situation
moglicherweise nicht vollstandig ab.

Hinweis: Diese Indizes sind Durchschnittswerte. Die Multiplikatoren fiir die einzelnen Unternehmen kénnen je nach Branche und Branchenposition des betreffenden Unternehmens stark
abweichen. So weist der Deloitte Swiss Small & Mid Cap Index fiir das vierte Quartal einen Durchschnittswert von 9,7x EV/EBITDA aus—mit einem unteren Quartil von 4,5x und einem oberen

Quartil von 18,0x.

' Capital IQ
2Argos Mid-Market index, Argos Wityu
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Ausblick 2023

2021 erreichte die M&A-Aktivitat einen neuen Hochststand.

2022 wurde dieser Rekord erneut gebrochen, obwohl sich die
makrodkonomischen Bedingungen verschlechterten. Dies fuhrte
im zweiten Halbjahr 2022 zu einem leichten Ruckgang der M&A-
Aktivitat. Die Bewertungen von KMU sind jedoch nach wie vor
hoch (EV/EBITDA von 9,7x); seit dem zweiten Quartal 2022 sind sie
leicht angestiegen. Angesichts des reichlich vorhandenen Kapitals,
der nach wie vor gunstigen Finanzierungsbedingungen und des
anhaltend niedrigen Zinsniveaus in der Schweiz rechnen wir
damit, dass die Bewertungen 2023 auf einem etwas hohen Niveau
bleiben werden, sofern sich die makrodkonomischen Bedingungen
nicht weiter verschlechtern. Der IT Services Sektor sowie die
Unternehmens- und Engineering-Dienstleistungen waren begehrte
Sektoren bei M&A Transaktionen im Jahr 2022 und werden

voraussichtlich die M&A Dynamik im Jahr 2023 stark mitbestimmen.

Obwohl fur die Schweiz 2023 nur ein geringes
Wirtschaftswachstum von 1,0% erwartet wird', gehen einige
Prognosen davon aus, dass die Industrieldnder in eine leichte
Rezession abgleiten werden. Gegenwind wie die drohende Inflation

o®o

und weitere Zinserh6hungen kdnnten Transaktionen sowohl aus
Sicht der Verkaufer als auch der Kaufer scheitern lassen. Hohere
Zinsen bremsen den Appetit auf M&A-Aktivitaten und werden sich
wahrscheinlich auf die Unternehmensbewertungen auswirken.

Die weltweiten Folgen des Krieges in der Ukraine und die hohe
Inflation werden die Transaktionsaktivitaten beeinflussen, wahrend
die Auswirkungen von COVID abnehmen werden. Die Dynamik

des M&A-Marktes wird auch von Regierungsmassnahmen und
Interventionen der Zentralbanken zur Stitzung der Wirtschaft und
der Kapitalmarkte abhangen.

Positiv anzumerken ist, dass sich die Wirtschaftsaussichten fur
Anfang 2023 gegenUber der seit Ende 2022 vorherrschenden
allgemeinen Stimmung verbessert haben. Die jungsten
Wirtschaftsdaten fur Europa sind dank niedrigeren Energiepreisen
und einer starkeren Verbrauchernachfrage besser als erwartet. Fur
das laufende Jahr lasst dies auf eine Wirtschaftsleistung hoffen, die
Uber den Erwartungen liegt. Bessere Wirtschaftsdaten wiederum
konnten sich positiv auf die M&A-Aktivitdten in den nachsten zwolf
Monaten auswirken.

*Schweizer Staatssekretariat fur Wirtschaft (SECO)
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Terminologie und Methodik

Die im Rahmen dieser Studie untersuchten Transaktionen werden in die folgenden Kategorien eingeteilt:

Transaktionen Kaufer Zielunternehmen
Schweiz, alle )
Gréssen Schweizer KMU
alle Ubernahmen von KMU in der
Schweiz
Ausland, alle
. + Schweizer KMU
Grossen .
zeigt das Interesse von Schweizer KMU . ‘ auslandische
Outbound . + Sch KMU
. . an Ubernahmen im Ausland chwelzer @ KMU
Umfang der Studie Im Rahmen der Studie verwendete
+ Die Studie umfasst ausschliesslich kleine und ~ Quellen und Datenbanken
mittelstandische Schweizer Unternehmen  Die von Deloitte verwaltete Datenbank
(KMU). Mergermarket,
* Es wurden Transaktionen aus dem Zeitraum * Deloittes eigene Datenbanken (Deloitte M&A .
01.01.2022 bis 31.12.2022 untersucht. Databases), L
* Gemass Deloitte wird ein Unternehmen als * Schweizer Wirtschaftspresse,
KMU eingestuft, wenn es die folgenden drei « Capital IQ1 und SIX Swiss Exchange. s

Kriterien erfullt: Umsatz von mehr als CHF 10
Millionen, weniger als 250 Mitarbeitende und
ein Unternehmenswert (Transaktionswert)
zwischen CHF 5 Millionen und CHF 500
Millionen.

Die geografische Lage und der
Wirtschaftszweig richten sich nach dem
Standort und dem Kerngeschaft der
Unternehmen, sofern keine anderen
Angaben vorliegen.

1 Wichtiger Hinweis zu den Daten von Capital IQ: Dieses Dokument kann Informationen von Dritten, einschliesslich
Bonitdtsbeurteilungen von Ratingagenturen wie Standard & Poor's enthalten. Die Vervielfdltigung und Verbreitung von Inhalten
Dritter in jeglicher Form ist untersagt, ausser es liegt eine vorherige schriftliche Genehmigung des betroffenen Dritten vor. Anbieter
von Drittdaten Ubernehmen keine Gewahr fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit, Aktualitat oder Verfligbarkeit von Informationen,
einschliesslich der Bonitatsbeurteilungen und sind nicht fur allféllige Fehler oder Unterlassungen (fahrldssig oder anderweitig)
verantwortlich, unabhangig von der Ursache oder den Folgen, welche die Nutzung solcher Inhalte verursacht. Anbieter von
Drittdaten geben keine ausdricklichen oder impliziten Gewahrleistungen, einschliesslich, aber nicht beschrankt, auf die
Gewahrleistung der Marktfahigkeit oder Eignung fir einen bestimmten Zweck oder Gebrauch. Anbieter von Drittdaten Ubernehmen
keine Haftung fur jegliche direkte, indirekte, zuféllige, exemplarische, kompensierende, strafende, besondere oder nachfolgende
Schaden, Kosten, Rechtskosten oder Verluste (einschliesslich entgangener Einkinfte oder Opportunitdtsgewinne und -Kosten oder
-Verluste durch Fahrldssigkeit) im Zusammenhang mit der Nutzung der Inhalte einschliesslich der Ratings. Bonitatsbeurteilungen
sind Meinungsausserungen und keine Fakten oder Empfehlungen zum Kauf, Halten oder Verkauf von Wertpapieren. Sie befassen
sich nicht mit der Eignung von Wertpapieren im Allgemeinen oder der Eignung von Wertpapieren fUr.Investitionszwecke und sollten
auch nicht als Anlageempfehlung verstanden werden.
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Im Rahmen der Studie beruicksichtigte Transaktionen

¢ Beiveroffentlichten Finanzinformationen: Geschafte zum
Erwerb der Kapitalmehrheit mit einem Gesamttransaktionswert
zwischen CHF 5 Millionen und CHF 500 Millionen und einem
Umsatz von mehr als CHF 10 Millionen.

* Bei nicht offengelegten Finanzinformationen:
Transaktionen zum Erwerb der Kapitalmehrheit, bei denen der
geschatzte Wert der Zielgesellschaft zwischen CHF 5 Millionen
und CHF 500 Millionen liegt und der Umsatz auf Gber CHF 10
Millionen geschatzt wird.

* Nicht beriicksichtigte Transaktionen:
Gemeinschaftsunternehmen, die nur Geldbestande
in das Unternehmen einbringen; Grundeigentum und
Immobilientransaktionen, die beschrankt sind auf Grundstlcke,
Gebaude, Portfolios sowie Sale-and-Lease-back-Transaktionen;
Equity Carve-outs; Erwerb von Optionen oder Warrants;
Erwerb von Marken, Rechten und/oder Lizenzen; Erwerb
einzelner Vermdogenswerte und/oder von Portfolios an
Vermogenswerten; On-sales / spatere Verkaufe / gegenseitig
bedingte Gegengeschafte; Rickkaufvon Aktien und Anlagen
in Aktien, bei denen die Beteiligungen der Aktionare gleich
bleiben sowie interne Umstrukturierungen, bei denen die
Anderung der Mehrheitsverhaltnisse nicht den Kriterien einer
Eingliederung entspricht.

Deloitte Small & Mid Cap Index

¢ Der Index wurde von Deloitte (Auswahl von 70 an der
SIX Swiss Exchange notierten und im Index SPI19 zum
31.12.2022 gelisteten Unternehmen mit kleiner und mittlerer
Marktkapitalisierung) zur Messung der Wertenwicklung der in
der Schweiz notierten KMU erstellt.

e Gemessen werden die Multiplikatoren der Unternehmenswerte
im Vergleich zum Umsatz (Unternehmenswert/Umsatz) und
dem Gewinn vor Abschreibungen und Wertminderungen,
Finanzergebnissen und Steuern (Unternehmenswert/EBITDA).

* Vom Index ausgeschlossen sind Finanzunternehmen, Biotech-
Unternehmen und reine Holdinggesellschaften.

¢ Die Multiplikatoren Unternehmenswert/Umsatz und
Unternehmenswert/EBITDA basieren auf den Ergebnissen der
Unternehmen der letzten verfugbaren zwdélf Monate.

0®o

Transaktionen von Private-Equity-Fonds

Die Kategorie der sogenannten Private-Equity-Transaktionen
umfasst alle Transaktionen zum Erwerb der Kapitalmehrheit, die
von Investmentfonds durchgefiihrt werden und zur Anderung der
Mehrheitsverhdltnisse fuhren.

Erganzende Hinweise

Da die Gesetzgebung in der Schweiz flexibler ist als in anderen
Landern der westlichen Welt, veroffentlichen nicht-notierte
Schweizer Unternehmen relativ wenige Informationen tber
ihre Finanzlage.

Der M&A-Markt im Schweizer KMU-Sektor grenzt sich von
anderen europdischen Markten auch durch die geringe
Menge verflgbarer Transaktionsinformationen ab: Umfang
der Ubernahme, Umsatz- oder EBITDA-Multiplikatoren des
Zielunternehmens usw.

Laut Statistik stehen fur 70% der Transaktionen wahrend des
untersuchten Zeitraums keine Angaben Uber den Preis oder die
Transaktionsmultiplikatoren zur Verfugung. Dies veranschaulicht
den Mangel an offengelegten Informationen in diesem Sektor.

Daruber hinaus findet der Sektor der notierten Schweizer klein-
und mittelstandischen Unternehmen bei den Finanzanalysten
wenig Berucksichtigung.
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Deloitte Financial Advisory

Eine umfassende Palette von Finanzberatungsdienstleistungen

Financial Advisory

@ M&A Advisory M&A Transaction Services Valuation services

* Unabhangige Beratungsleistungen * Beratung der Erwerber und Verkaufer mit » Dienstleistungen in Verbindung mit
im Zusammenhang mit Fusionen und Blick auf ihre operative und steuerliche der Bewertung von Unternehmen oder
Ubernahmen Due Diligence Vermogenswerten
* Beratung beim Verkauf von Unternehmen, ¢ Unterstutzung fur Verkdufer bei der ¢ Bestimmung des Kaufpreises
nicht strategischen Beteiligungen, MBO/ Vorbereitung und Durchfuhrung ihrer . . L
. ) * Erstellung einer Fairness Opinion
MBI, Nachfolgeldsungen Verkaufs- oder Carve-out-Projekte

o Werthaltigkeitstest
* Begleitung bei der Entwicklung von ¢ Beratung rund um Kauf-/Verkaufsvertrage erthaltighertstests

Ubernahmestrategien

* Kapitalbeschaffung

@ Business modeling @ Integration and separation @ Restructuring services

* Dienstleistungen rund um die ¢ Dienstleistungen rund um die Integration  * Beratungin Verbindung mit der
Finanzmodellentwicklung und und Abspaltung von Unternehmensteilen Unternehmensfihrung und
Unterstdtzung im Rahmen von im Rahmen von Transaktionen Leistungsverbesserung im Rahmen von
Transaktionen Sanierungen

e Bestimmung und Planung von Synergien
¢ Unabhangige Prufung des
Wirtschaftsmodells

* Ausarbeitung von Strategieplanen und

- * Planung und Organisation der ersten
Rentabilitdtsanalysen

hundert Tage
* Kapitalallokation, Budgeterstellung und ¢ Management der Liquiditat und des
Kostenallokation Bedarfs an Umlaufvermogen
* Erarbeitung und Begleitung operativer ¢ Umschuldungsmassnahmen

Verbesserungen ) .
* Umsetzung von Ausstiegsstrategien

Unabhangige Beratung | Branchen-Know-how | Lokale Marktkenntnis | Globaler Ansatz
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