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M&A-Aktivitat im ersten Halbjahr 2023

Mehr Ubernahmen als Verkaufe durch Schweizer KMU

Wir freuen uns, lhnen unsere halbjahrliche
Studie Uber die M&A-Aktivitdten (Verkaufe
und Ubernahmen) kleiner und mittlerer
Unternehmen («KMU») in der Schweiz
wahrend des ersten Halbjahres 2023
vorzulegen.

In unserer im Februar 2023 verdffentlichten
Ausgabe Uber die M&A-Aktivitdten im
zurlickliegenden Gesamtjahr gaben wir eine
zurtickhaltende Prognose flr das laufende
Jahr ab. Dort schrieben wir: «Wir erwarten,
dass die M&A-Aktivititen der Schweizer
KMU im ersten Halbjahr 2023 weiter sinken
und friihestens im zweiten Halbjahr 2023
wieder anziehen. Wir rechnen mit einem
anhaltenden Trend zu erhéhten M&A-
Aktivitéiten bei IT- sowie
Unternehmensdienstleistungen und
Ingenieurwesen. » Bislang erwies sich unser
Ausblick als zutreffend, sowohl was den
Ruckgang der M&A-Aktivitdten als auch die

Wichtigste Erkenntnisse

il

beteiligten Branchen angeht. Im ersten
Halbjahr 2023 war das Transaktionsvolumen
im Vergleich zum ersten Halbjahr 2022
(18%) rucklaufig. Insgesamt waren
Schweizer KMU als Kaufer oder
Zielunternehmen an 109 Transaktionen
beteiligt.

Wenngleich die Verkaufs- und
Ubernahmetitigkeit verglichen mit den
vorangegangenen sechs Monaten leicht
ricklaufig war, hat sich die
Akquisitionsstruktur merklich verandert. So
waren grenziiberschreitende Transaktionen
in den Vorjahren vor allem durch Inbound-
Investitionen gepragt. Seit Mitte 2022 ist
jedoch eine Umkehr des Trends hin zu
Outbound-Transaktionen festzustellen. Im
ersten Halbjahr 2023 hat sich die Anzahl an
Inbound-Transaktionen mehr als halbiert
(minus 54% gegenlber dem ersten Halbjahr
2022), wahrend Outbound-Transaktionen

ein Rekordniveau erreichten (+18%
gegenliber dem ersten Halbjahr 2022). Die
Zahl der Transaktionen mit Schweizer
Zielunternehmen (62 inlandische und
Inbound-Transaktionen) ist auf den tiefsten
Stand seit der erstmaligen Durchfiihrung
unserer Studie im Jahr 2013 gesunken.
Auslandische Investoren zeigen derzeit
weniger Interesse an Schweizer
Zielunternehmen. Schweizer Unternehmer
und EigentUimer wiederum zégern, ihre
Unternehmen zu veraussern. Diese
Entwicklungen werden jedoch durch eine
wachsende Zahl von Ubernahmen
auslandischer Unternehmen durch
Schweizer KMU ausgeglichen. Der Rickgang
der Inbound- und der Anstieg der
Outbound-Transaktionen sind in erster Linie
auf den starken Schweizer Franken und die
robustere Schweizer Wirtschaft
zurtickzufthren.

Entwicklung der M&A-Transaktionen mit Beteiligung von Schweizer KMU seit 2018

(Halbjahresanalyse)
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Schweizer KMU fokussieren sich im Ausland auf Industrieunternehmen,
auslandische Investoren interessieren sich vor allem fir Schweizer IT-
Dienstleister

Transaktionen in der Schweiz (Inland und
Inbound)

Die Top-5-Standorte von Schweizer Zielunternehmen

Im ersten Halbjahr 2023 stammten die Kaufer von Schweizer KMU 1. Ziirich 2. Thurgau
Uberwiegend aus Europa (67%) oder den USA (26%). Insgesamt 17 Transaktionen 8 Transaktionen
fanden 62 Transaktionen statt. Die meisten Investoren in Schweizer Bk cern

KMU kamen aus den USA und Deutschland. Auf beide Lander ' ]
entfielen jeweils sieben Transaktionen bzw. 26% aller Inbound- * > 5 Transaktionen
Transaktionen. 5 Transaktionen ‘?“

Am grossten war die Nachfrage nach Schweizer KMU in den Sektoren 3. Genf

IT-Dienstleistungen sowie Gesundheitswesen, dicht gefolgt von 5 Transaktionen e

Dienstleistungen fur Unternehmen. Der Industriesektor, der im
Vorjahr an der Spitze lag, belegte im ersten Halbjahr 2023 nur noch
den vierten Platz.

Nach Sektor (insgesamt: 62 Transaktionen)

=B |T-Dienstleistungen Bf;;:zﬁxzﬁfn far Bau- und Ingenieurwesen* Finanzdienstleistungen
&) 26% 169 11% 5%

Gesundheitswesen Industrie Kgnsumguter U . Medien
Dienstleistungen fiir Verbraucher %i{o
19% 13% 8% 2%

Internationale Aktivitdt der Schweizer KMU (Outbound)

Europa ist mit 83% der von Schweizer KMU getatigten Outbound-Transaktionen nach wie vor die bedeutendste Zielregion. Die Ubrigen
Transaktionen betrafen Gberwiegend US-Unternehmen. Auf die Nachbarlander der Schweiz entfielen 62% aller Ubernahmen durch Schweizer
KMU. Das bedeutendste Zielland war Deutschland mit 36% aller Outbound-Transaktionen.

Besonders begehrt fir Ubernahmen war bei Schweizer KMU nach wie vor der Industriesektor. Auch der Sektor fiir Gesundheitswesen sowie
Dienstleistungen fur Unternehmen waren stark nachgefragte Zielbranchen.

Nach Sektor (insgesamt: 47 Transaktionen)
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26% 26% 19% 36% 17% 13%

* Der in vorangegangenen Jahren dargestellte Sektor «Unternehmens- und Engineering-Dienstleistungen» wurde in dieser Studie in «Dienstleistungen fiir Unternehmen» und «Bau- und Ingenieurwesen»
unterteilt, um deren wachsende Bedeutung angemessen wiederzugeben. Wirden.«Dienstleistungen fiir Unternehmen» und «Bau- und Ingenieurwesen» noch als Einheit dargestellt, so wiirden darauf 27% der
Transaktionen in der Schweiz (Rang 1) und 24% der Outbound-Transaktionen (Rang 2) entfallen. ¥ 1 . . : £ £ = S
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Ruckgang des Deloitte Small & Mid Cap Index
auf 8,6x EV/EBITDA im zweiten Quartal 2023

Vierteljahrliche Veranderung der Multiplikatoren
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Argos Mid-Market Index (Transaktionen) === Deloitte Swiss Small & Mid Cap Index EV/EBITDA

Hinweis: Der Argos Mid-Market Index fir das zweite Quartal 2023 wurde nicht rechtzeitig vor der Verotffentlichung dieser Studie
publiziert.

Im ersten Quartal 2023 fiel der Deloitte Small & Mid Cap Index auf 8,9x. Dieser Ruickgang reflektiert die Zurtckhaltung der
Investoren aufgrund der unsicheren und volatilen Marktbedingungen. Dieser Abwartstrend setzte sich im zweiten Quartal mit
einem weiteren Rickgang der Multiplikatoren auf 8,6x fort.

Gleichermassen fiel auch der europaweite Ubernahmemultiplikator fiir nicht bérsenkotierte Unternehmen gemessen am Argos
Mid-Market Index seit dem vierten Quartal 2022 und erreichte im ersten Quartal 2023 9,7x EV/EBITDA. Dies ist der tiefste Stand
seit dem vierten Quartal 2021, dem Hoéhepunkt der Coronapandemie. Trotz des angespannten wirtschaftlichen und geopolitischen
Umfelds und steigender Zinsen gingen die Transaktions-Preise weniger stark zuriick als man es hatte erwarten kénnen. So blieb
der Median der Preise Gber dem funfjahrigen historischen Durchschnitt.

Ausblick fiir das zweite Halbjahr 2023

Die erste Halfte des Jahres 2023 stellte die an Transaktionen beteiligten Unternehmen vor zahlreiche Herausforderungen. Dazu
zahlten die Zinserh6hungen zur Bekampfung der Inflation, der Arbeitskraftemangel, der anhaltende Krieg in der Ukraine, der
starke Schweizer Franken und die Turbulenzen im Finanzsektor, insbesondere das Ende der Credit Suisse in der Schweiz und der
Zusammenbruch der Silicon Valley Bank, der Signature Bank und anderer Banken in den USA. Das Transaktionsvolumen war zwar
hoher als vor der Pandemie, doch die Transaktionen innerhalb des Schweizer Marktes waren ricklaufig. Insbesondere
auslandische Investoren beteiligten sich weniger an Inbound-Transaktionen.

In der zweiten Jahreshélfte 2023 erwarten wir nur begrenzte Verdnderungen auf dem Schweizer M&A-Markt. Die Verkaufer
verhalten sich vorsichtig und auslandische Investoren zeigen weniger Interesse an Ubernahmezielen in der Schweiz. Wir gehen
jedoch davon aus, dass Schweizer Unternehmen sehr aktiv bleiben werden. Zielunternehmen im Ausland sind aufgrund des
starken Schweizer Frankens attraktiv fir Schweizer Investoren, wahrend Schweizer Unternehmen fir auslandische Investoren
teurer werden. In Verbindung mit potenziellen weiteren Zinserhéhungen durfte dies zu einem weiteren Riickgang der
Multiplikatoren fihren, die in den kommenden Monaten fur Schweizer Unternehmen bezahlt werden.

Dennoch bleiben wir bei unserem vorsichtig optimistischen Ausblick und erwarten, dass sich die makrookonomischen
Bedingungen gegen Jahresende oder Anfang 2024 verbessern werden. Dies bestatigte sich auch in der im ersten Halbjahr 2023
durchgefiihrten CFO-Umfrage von Deloitte: 59% der CFOs bewerteten die Wirtschaftsaussichten fir die Schweiz und ihre
wichtigsten Handelspartner positiv und lediglich 8% negativ. Diese Verbesserung dirfte den Weg fiir eine Zunahme der M&A-
Chancen innerhalb des Schweizer Marktes ebnen.: T >t X
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