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INnvestoren auf
Einkaufstour

Der deutsche Markt fur Fusionen und Ubernahmen ist in Bewegung. Finanzinvestoren und
Strategen aus dem In- und Ausland sind nicht nur an GroBunternehmen, sondern vor allem an
mittelstandischen Firmen interessiert. Woher die Kaufer kommen - und was Mittelstandler zum
Verkauf treibt. VON ANDREA MARTENS
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ie Suche dauerte mehrere Jahre.
Doch als das richtige Unterneh-
men gefunden war, ging alles

ganz schnell. Im April 2016 war der Deal
perfekt. ,Wir hatten uns schon lange

nach einem geeigneten Unternehmen
umgesehen, das wir kaufen konnten®,
sagt Karl Maier, Geschaftsfiihrer der

| Unternehmeredition 4/2016

4

Werkzeug- und Formenbau Willy Sut-
ter GmbH mit Sitz im baden-wiirttem-
bergischen Steinen. Die Geschéafte des
Mittelstandlers, der seit tiiber 30 Jahren
hochprazise Werkzeuge fiir die Spritz-
gusstechnik entwickelt und baut, liefen
gut. So gut, dass die Produktionskapa-
zitdten des Unternehmens mit 17 Mit-

arbeitern und einem Umsatz von rund
drei Mio. Euro pro Jahr langsam an ihre
Grenze stiefSen. ,,Aus diesem Grund
wollten wir erweitern®, berichtet Maier.

Uber eine Beratungsgesellschaft
suchte die Willy Sutter GmbH daher
nach interessanten Ubernahmekandi-
daten, bis sie Anfang dieses Jahres fiin-



dig wurde: Die KS Werkzeugbau GmbH
& Co. KG aus Kronach in Franken stand
zum Verkauf, der Beratungsverbund
ABG-Partner suchte mit Hochdruck
nach einem strategischen Investor.
Der Grund: Nachdem ein Grof3kunde
abgesprungen war, musste das Unter-
nehmen im Dezember 2015 Insolvenz
anmelden. ,Als wir von der KS Werk-
zeugbau erfuhren, waren wir bereits
in Gesprachen mit einem anderen Be-
trieb“, erzahlt Maier. Doch das Gesamt-
paket aus Fachkompetenz, technischer
Ausstattung und  Kundenstruktur
passte so perfekt, dass die Willy Sutter
GmbH zuschlug. Bis zur Ubernahme
vergingen nur noch drei Monate.

Problem Nachfolge
Da der Geschaftsbetrieb der KS Werk-
zeugbau bereits eingestellt war, holte

Familienunter-
nehmen verkau-
fen oft, weil die
Nachfolge nicht
gllckt.

KARL MAIER
Geschéaftsflhrer,

Werkzeug- und Formenbau
Willy Sutter GmbH

Maier einen Teil der Belegschaft zu-
riick, reaktivierte ehemalige Kunden
und Geschaftspartner. Fiir die Zukunft
peilt er einen Umsatz von sieben Mio.
Euro an. ,Die Ursache dafiir, dass mit-
telstandische  Familienunternehmen
verkaufen, ist oft eine Nachfolge, die
nicht gliickt”, vermutet Maier. So sei es
auch im Falle der KS Werkzeugbau ge-
wesen. ,Die Tochter des Unternehmers
hatte die Firma (ibernommen, aber das
ging nur ein Jahr gut.“

In der Tat sind missgliickte Nachfol-
gen ein Grund fiir den Verkauf von mit-
telstandischen Familienunternehmen
in Deutschland. Eine andere Ursache
besteht darin, dass die Alteigentiimer
erst gar keinen geeigneten Nachfolger
finden. Doch nicht allein der verfehlte
Ubergang eines Unternehmens von ei-
ner Generation auf die nachste treibt
Firmenchefs zum Verkauf. Die Konso-
lidierung in vielen Branchen stellt so
manchen Unternehmer vor die Wahl:
Allein untergehen oder verkaufen und
Arbeitsplatze sichern? Die Industrie
4.0 etwa, also die Umstellung von Ge-
schaftsmodellen auf autonome, sich
selbst steuernde und wissensbasierte
Produktions- und Vermarktungssys-
teme, bringt Herausforderungen mit
sich, denen sich so mancher kleinere
Mittelstdndler nicht gewachsen fiihlt.
Und nicht zuletzt ist es auch nicht
mehr der Wunsch eines jeden Firmen-
lenkers, sein Unternehmen bis zur Ren-
te zu fiihren.

Viele Interessenten

Die gute Nachricht fiir potenzielle Un-
ternehmensverkaufer: Interessenten
finden sich am Markt derzeit mehr
als genug, trotz hoher Unternehmens-
bewertungen. Private-Equity-Gesell-
schaften sind nach wie vor auf der
Suche nach groéfleren Mittelstandlern
als renditetrachtige Investitionsobjek-
te. Family Offices, die das Vermogen
groler Unternehmerfamilien verwal-
ten, miissen zu Zeiten eines dauerhaft
niedrigen Zinsniveaus lohnende Anla-
gemoglichkeiten finden. Strategen aus
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Asien und Nordamerika wollen sich
den Zugang zu deutschem Know-how
und begehrten Kunden sichern. Deut-
sche Unternehmen kaufen zu, um ihr
Geschéftsfeld zu erweitern oder im
Zuge einer Konsolidierung Wettbewer-
ber vom Markt zu nehmen. Und in der
Schweiz entscheiden sich Firmenchefs
dafir, in Deutschland zu produzieren,
um Kosten zu senken. All das treibt
die Preise, die Mittelstandler am deut-
schen Markt fiir Fusionen und Uber-
nahmen (Mergers and Acquisitions,
kurz: M&A) aktuell erzielen konnen.
Wer verkaufen mochte, sollte daher
nicht mehr zu lange warten.

,Der deutsche M&AMarkt ist sehr
stabil“, sagt Hans Bethge, Geschafts-
fiihrender Partner bei Angermann
M&A International in Hamburg. Sowohl
die Anzahl der Transaktionen als auch
die Bewertungen hétten sich in den ers-
ten sechs Monaten des laufenden Jah-
res gegeniiber dem zweiten Halbjahr
2015 noch einmal erhoht. ,,Und diesen
Zeitraum hatten wir ja schon als 'All-
Time-High' eingeschéatzt®, erklart der
Experte. Hohe Preise koénnen keines-
wegs nur Grofdunternehmen erzielen.
»Je nach Branche belaufen sich auch
die Kaufsummen fiir kleinere Firmen
auf ein EBIT-Multiple von bis zu zehn®,
sagt Bethge. Das bedeutet: Kaufer sind
bereit, im besten Fall das Zehnfache
des Geschaftsergebnisses vor Zinsen
und Steuern zu zahlen. Damit errei-
chen die Bewertungen ein Niveau wie
zuletzt unmittelbar vor Ausbruch der
Finanzkrise.

Ahnlich wie damals tummeln sich
auch heute wieder zahlreiche Inves-
toren am deutschen M&A-Markt. Sie
richten ihr Augenmerk nicht nur auf
grofde Unternehmen, sondern ebenso
auf Mittelstandler. ,Finanzinvestoren
sind natiirlich immer noch dabei*, sagt
Martin Schwarzer, Partner Merger &
Acquisitions bei PwC Deutschland.
Allerdings liegt der Anteil der Uber-
nahmen deutscher Familienunterneh-
men durch diese Investorengruppe
nur noch bei etwa 20 Prozent. Der >
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Entwicklung chinesischer Investitionen in Deutschland (2011-2016*)
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geringe Prozentsatz erklart sich vor
allem daraus, dass Mittelstandler, die
ihre Firma verauf3ern wollen oder miis-
sen, eher nach strategischen Investo-
ren, nach anderen Unternehmen also,
suchen. Auch Family Offices gewédhren
sie daher meist nur eine Minderheits-
beteiligung an der eigenen Firma, sel-
ten aber die Ubernahme von 100 Pro-
zent der Anteile.

Chinesen auf dem Vormarsch

,Betrachtet man die strategischen
Firmenkaufer, so fallen zuerst chine-
sische Unternehmen ins Auge“, sagt
Schwarzer. Zahlen belegen es. So zeigt
eine Analyse von PwC, dass chinesi-
sche Unternehmen zwischen Januar
und Mai 2016 30 deutsche Firmen er-
worben haben, das Transaktionsvo-
lumen belief sich auf 3,4 Mrd. Euro:
Tendenz stark steigend. Im Gesamtjahr
2015 waren es 17 Transaktionen mit ei-
nem Volumen von zusammen 500 Mio.
Euro. ,Nach aktuellen Schatzungen
werden wir im laufenden Jahr etwa 60
Ubernahmen durch chinesische Unter-
nehmen sehen“, vermutet Schwarzer.
Strategische Investoren aus dem Reich
der Mitte hatten, ebenso wie auch
nordamerikanische Unternehmen,
sehr hohe Budgets fiir anorganisches
Wachstum. ,Was hiesige Mittelstandler
fiir diese Investoren interessant macht,
sind im Zuge der fortschreitenden Glo-
balisierung das technische Know-how
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und ihr Zugang zu wichtigen européi-
schen Kunden®, erlautert Schwarzer.
Zudem schatzen sie die wirtschaftliche
und politische Stabilitdt in Deutsch-
land.

,In vielen Branchen, so etwa in der
Automobilzulieferindustrie, findet der-
zeit eine Konsolidierung statt“, sagt
Schwarzer. So bekommen chinesische
Unternehmen Auftrdge von Konzer-
nen nur noch, wenn sie diese mit ihren
Produkten nicht nur an Standorten in
China, sondern auch in Europa und
den NAFTA-Landern bedienen kon-
nen. ,Da liegt es nahe, ein deutsches
Unternehmen zu kaufen®, sagt Schwar-
zer. Deutsche Firmen bekommen da-
durch Wettbewerber, die sie frither
nicht hatten. Damit steigt der Konso-
lidierungsdruck, dem deutsche Mittel-
standler ausgesetzt sind und der sie
dazu treibt, selbst zu kaufen — oder zu
verkaufen.

,Gerade Familienunternehmen, die
nur mit knapper Not durch die Finanz-
und Wirtschaftskrise gekommen sind,
entscheiden sich dann zunehmend fiir
einen Verkauf“, erklart Schwarzer. Ak-
tuelle politische und wirtschaftliche
Unsicherheiten, wie sie der Ausgang
des Referendums in Grof3britannien
oder die Lage in der Tirkei hervorru-
fen, forcierten eine solche Entschei-
dung héaufig. Allerdings schauen sich
verkaufswillige Lenker mittelstan-
discher Familienunternehmen eher

in Deutschland oder zumindest im
deutschsprachigen Raum nach geeig-
neten Kaufern um.

Die Firma in gute Hande geben

,Sie mochten sicher sein, die Firma in
gute Hande zu geben®, sagt Norbert
Schulte, Managing Partner der Kanzlei
McDermott Will & Emery Rechtsanwal-
te Steuerberater LLP in Diisseldorf, die
Unternehmen bei M&A-Transaktionen
berat. Viele Firmenverkaufe gingen da-
her ,,off market“ iiber die Biihne, ohne
offentliches Auktionsverfahren also.
,Finanzinvestoren und Strategen aus
dem fernen Ausland treiben insgesamt
zwar die Preise nach oben, Asiaten sind
sogar bereit, in Umsatz- statt in EBIT-
Multiples zu rechnen®, erklart Schulte.
Vor allem an kleinere deutsche Mittel-
standler kdmen sie aber oft gar nicht
erst heran. ,Firmen mit Jahresumsatzen
zwischen zehn und 30 Mio. Euro su-
chenin der Regel nach inlandischen -

2J2)

Betrachtet man
die strategischen
Firmenkaufer,
fallen zuerst
chinesische
Unternehmen
INs Auge.

MARTIN SCHWARZER

Partner Mergers &
Acquisitions, PwC Deutschland




Titel M&A-Markt Deutschland

BERND QUADE
Geschaftsfihrer,

Man muss sich Uberlegen, ob
man zu einem kleinen Fisch
werden mdchte oder Grole
Zeigen muss.

Sahlberg GmbH & Co. KG

10

Strategen, wenn sie verkaufen wollen®,
weifd auch Sebastian Goring von der
Unternehmensberatung Euroconsil aus
Stuttgart. Fiir Finanzinvestoren kdmen
ohnehin erst Mittelstandler mit einem
Umsatz oberhalb der 30 Mio. Euro in-

frage, darunter lohnt sich fiir diese Ge-
sellschaft das Geschaft nicht.

Ein Finanzinvestor schied fiir die
Sahlberg GmbH & Co. KG ohnehin von
Anfang an aus. Das Unternehmen mit
Sitz in Feldkirchen bei Miinchen ist

Warum deutsche Mittelstandler verkaufen

Kein geeigneter Nachfolger

ein technischer Handler und Spezialist
fir Arbeitsschutz, Gummi und Kunst-
stofferzeugnisse. Rund 200.000 Artikel
hat Sahlberg im Sortiment, darunter
Arbeitsschutzprodukte, Schmierstoffe,
Dichtungs-und Klebetechnik, Schlauch-
und Armaturentechnik und vieles mehr.
Zusatzlich bietet das Unternehmen, das
mit 210 Mitarbeitern fiir 2016 einen Um-
satz von 50 Mio. Euro anpeilt, seinen
Kunden auch Beratung und mafige-
schneiderte Individualprodukte an.

Markt im Umbruch

,In Deutschland sind im technischen
Handel einige regionale Schwerpunkt-
handler entstanden®, sagt Bernd Qua-
de, der bei Sahlberg 2014 als externer
Geschaftsfithrer die Firmenleitung
von der Unternehmerfamilie tiber-
nommen hat. ,Wir sind Markfiihrer
in Bayern und bedienen von hier aus
ganz Deutschland®, erklart er. Das =

Nach Schatzungen des Instituts fir Mittelstandsforschung (IfM) in Bonn stehen in Deutschland bis Ende 2018 jedes Jahr rund 27.000
Familienunternehmen vor einem Generationswechsel. Doch nur in 50 Prozent der Falle wird ein Nachfolger in der Familie gefunden.
Wollen die Kinder des Alteigentiimers die Firma nicht Gbernehmen oder kann sich ein groBer Gesellschafterkreis nicht einigen, bleibt

meist nur der Unternehmensverkauf.

Marktkonsolidierung

Branchen wie die IT und Telekommunikation, die Pharmaindustrie oder der Sektor der Automobilzulieferer stehen derzeit unter starkem
Konsolidierungsdruck. Firmenlenker, die erkennen, dass sich ihr Unternehmen in immer gréBer werdenden Strukturen allein nicht halten

kann, entscheiden sich oft fiir einen Verkauf.

Industrie 4.0

Die sogenannte Industrie 4.0, die Verzahnung der industriellen Produktion mit moderner Informations- und Kommunikationstechnik,
stellt Unternehmen vor enorme Herausforderungen. Vor allem kleinere Mittelstandler sehen sich nicht in der Lage, erforderliche techno-
logische Veranderungen vorzunehmen. Dann liegt ein Verkauf nahe.

Neustart

Anders als der Generation ihrer Eltern ist es jingeren Unternehmern oder Griindern von Start-ups zuweilen kein Anliegen, die Firma bis
zum Ruhestand zu flihren und sie dann innerhalb der Familie zu Ubergeben. Stattdessen verkaufen sie, um danach eventuell eine Idee

fUr ein neues Unternehmen umzusetzen.

Insolvenz

Unternehmensverkaufe aus einer Insolvenz heraus nehmen derzeit ab. Der Grund: Das extrem niedrige Zinsniveau fihrt dazu, dass
Banken eher bereit sind, in Not geratene Kredite umzuschulden oder Finanzierungen zu prolongieren.

Unternehmeredition 4/2016
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Unternehmen sei entsprechend gut
aufgestellt. ,Der deutsche Markt fiir
technische Handler befindet sich aber
im Umbruch®, sagt Quade. Der Grund
dafiir: Wettbewerber aus anderen eu-
ropdischen Landern drangen auf den
deutschen Markt, da der technische
Handel hier sehr gut lauft. Daher ver-
suchen einige Unternehmen aus dem
europdischen Ausland, sich iiber Un-
ternehmenskaufe in Deutschland zu
etablieren. Geld ist genug vorhanden.

,Das fiihrt dazu, dass sich immer
grofiere Handelsstrukturen bilden, die
eine hohe Finanz- und Schlagkraft ha-
ben‘, sagt Quade. ,Da muss man sich
iiberlegen, ob man mit der Zeit zu ei-
nem kleinen Fisch werden mochte oder
Grofde zeigen muss®, erlautert der Ge-
schéaftsfiithrer. Fiir ihn war die Antwort
klar: Sahlberg hat nur in einem grofie-
ren Verbund eine gute Zukunft.

Einen geeigneten K&ufer fand das
Unternehmen in Osterreich. Die Hab-
erkorn Gruppe, die ihre Hauptsitze in
Wolfurt im Bundesland Vorarlberg und
in Wien hat, ist in Osterreich der fiih-
rende Anbieter im technischen Handel.
Zudem in Osteuropa sehr aktiv. ,Haber-
korn suchte eine Gelegenheit, auch in
Deutschland tatig zu werden®, sagt der
Sahlberg-Geschéftsfiihrer. Jetzt wollen

M&A/Private Transaktionen im
deutschsprachigen Raum

Jahr Anzahl
2007 1627
2008 1495
2009 1308
2010 1561
2011 1614
2012 1656
2013 1929
2014 2026
2015 2045
2016 (Jan-Jul 2016) 1280
Gesamt 17245

Quelle: MAJUNKE Consulting
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die beiden Unternehmen zusammen
den deutschen Markt von Siiden her
aufrollen. ,Wir profitieren auch davon,
dass wir unter dem Dach von Haberkorn
eine Grofde haben, die es uns erlaubt,
unsere Verkaufsstrukturen verstarkt
zu digitalisieren, sagt Quade. Darum
kdme ein technischer Handler im Zuge
der Industrie 4.0 auf Dauer nicht herum.
»,Die notwendigen Investitionen kénnen
kleinere Unternehmen allein einfach
nicht stemmen.”

,Tatsachlich ist die Industrie 4.0 ein
Treiber fiir Unternehmenskaufe und
-verkaufe im deutschen Mittelstand®,
sagt Patrick Schmidl, Geschaftsfiihrer
des Beratungsunternehmens Deutsche
Mittelstandsfinanz GmbH in Frank-
furt. Bereits in den vergangenen drei
Jahren seien M&A-Aktivitaten, die mit
dem Thema Industrie 4.0 zusammen-
héngen, deutlich gestiegen. ,Fiir die
Zukunft ist davon auszugehen, dass
eine grofie Anzahl mittelstandischer
Unternehmen die Geschwindigkeit und
den technologischen Transformations-
druck, den die Industrie 4.0 erzeugt,
nicht mehr mitgehen kann und will®,
sagt Schmidl. GroRere Unternehmen
wie die Haberkorn Holding AG, die am
Know-how oder am Marktzugang deut-
scher Unternehmen interessiert sind,
sahen dann ihre Chance gekommen.

Kaum Kaufer aus Osterreich
Allerdings diirften sich unter den Kau-
fern eher selten Firmen aus Osterreich
finden. ,Transaktionen mit Beteiligung
Osterreichischer Strategen sind am
deutschen Markt eine Ausnahme*, sagt
Norbert Schulte. Aber: Einer der selte-
nen Deals ist die Ubernahme der PSG
Plastic Service GmbH mit Hauptsitz in
Mannheim durch die 0Osterreichische
Meusburger Georg GmbH & Co. KG. Die
Transaktion ist erst im Juli dieses Jahres
abgeschlossen worden. ,Sowohl PSG als
auch Meusburger sind Familienunterneh-
men*“, sagt Felix Hoch von der C-H-Rey-
nolds Corporate Finance AG in Frankfurt,
die die Transaktion begleitet hat.

Der M&A-Markt
in der Schweiz
st sehr aktiv, die
Unternehmen
haben gut
gefullte Kassen.
NORBERT SCHULTE
Managing Partner,
McDermott Will & Emery

Rechtsanwalte
Steuerberater LLP

Wahrend das deutsche Unterneh-
men Heiffkanal- und Regeltechnik
fir die Kunststoffindustrie anbietet,
produziert Meusburger sogenannte
Normalien, also standardisierte, nicht
genormte Maschinenelemente. Zudem
liefern die Osterreicher Produkte fiir
den Werkstattbedarf. ,Wir wollen von
nun an unser Produkt- und Servicean-
gebot fiir den Werkzeug- und Formen-
bau immer weiter ausbauen®, sagt Gun-
tram Meusburger, Geschéaftsfithrender
Gesellschafter der Meusburger Georg
GmbH & Co. KG. Der Grund dafiir,
dass die Mannheimer PSG Plastic Ser-
vice GmbH, die zuletzt einen Umsatz
von 27 Mio. Euro schrieb und rund
200 Mitarbeiter beschaftigt, einen
Kéaufer suchte, ist das geradezu klas-
sische Thema der Firmennachfolge:



Transaktionen 2015: Branchenverteilung
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18 Familiengesellschafter sahen keine
Chance, das Unternehmen weiterhin in
der Familie zu halten.

Schweizer schielen auf
deutsche Unternehmen
,Viel haufiger als 6sterreichische Stra-
tegen schauen sich Schweizer Unter-
nehmen am deutschen M&A-Markt

um“, weifd M&A-Experte Norbert
Schulte. Dies liege zum einen daran,
dass der Schweizer Franken seit der
Entscheidung der Schweizerischen Na-
tionalbank, die Wahrung nicht mehr
an einen Euro-Mindestkurs zu kop-
peln, stark aufgewertet hat. Das senkt
die Ertrage von Schweizer Export-Un-
ternehmen. Viele verlagern ihre Pro-
duktion daher verstarkt in Lander der
Eurozone. Standorte im Nachbarland
Deutschland werden als Kaufziele so-
mit attraktiv. ,Zum anderen benétigt
die starke Schweizer Pharmaindustrie
Zulieferer, die sich in der Bundesrepu-
blik gut finden lassen®, erklart Schulte.

Genau aus diesem Grund geht die
Schweizer Siegfried AG, ein internatio-
nal tatiger Pharmakonzern mit Sitz in
Zofingen, seit 2014 in Deutschland auf
Einkaufstour. Im November dieses Jah-
res ibernahm sie das Familienunter-
nehmen Hameln Pharma, das auf die
Herstellung steriler fliissiger Praparate
fiir die pharmazeutische Industrie spe-

Das sind die Kaufinteressenten

Private-Equity-Gesellschaften
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zialisiert ist und 2014 rund 500 Mitar-
beiter zahlte. 2015 erwarb die Siegfried
AG eine Produktionsstatte der BASF im
niedersachsischen Minden.

,Der M&A-Markt in der Schweiz ist
sehr aktiv, die Unternehmen haben gut
gefiillte Kassen und zahlen firr Uber-
nahmen hohe Preise“, sagt Norbert
Schulte. Damit reihen sie sich ein in
die gro3e Gruppe der Investoren, die
derzeit Interesse an deutschen Mittel-
standlern anmelden. Was auch immer
die Griinde sind: Fir Firmenlenker, die
verkaufen mochten oder miissen, ist
jetzt der richtige Zeitpunkt. Und die
Suche nach dem passenden Kaufer
wird sich vermutlich nicht iber mehre-
re Jahre hinziehen - wie bei der Willy
Sutter GmbH. [ |

redaktion@unternehmeredition.de

Welche M&A-Erfahrungen haben Sie gemacht?
Sagen Sie es uns auf Facebook!
www.facebook.com/Unternehmeredition

Private-Equity-Hauser sind nach wie vor daran interessiert, in deutsche Familienunternehmen zu investieren. Das Niedrigzinsniveau
verschafft ihnen einen giinstigen Zugang zu Krediten, sodass Kaufe mit einem hohen Leverage, Uber einen hohen Anteil an Fremdkapi-

tal also, finanziert werden kénnen.

Family Offices

Die Vermogensverwaltungen reicher Unternehmerfamilien stehen aufgrund des dauerhaften Niedrigzinsniveaus und mangels attraktiver
Anlagemdglichkeiten unter Investitionsdruck. Daher entdecken sie Familienunternehmen zunehmend als Objekte fiir eine renditetrach-

tige Kapitalanlage.

Strategen aus Asien und Nordamerika

Unternehmen aus Asien, vor allem aus China, sowie nordamerikanische Firmen treiben die Preise am deutschen Markt fur Fusionen und
Ubernahmen. Mit dem Kauf deutscher Mittelstandler sichern sie sich den Zugang zu Technologien ,made in Germany*, zu Know-how

und begehrten Kunden.

Unternehmen aus der Region D-A-CH

Deutsche Unternehmen kaufen zu, um ihr Geschaftsfeld und ihre Produktionskapazitaten zu erweitern oder um im Zuge einer Markt-
konsolidierung bestehen zu kénnen. Ubernahmen durch Unternehmen aus Osterreich sind eher die Ausnahme. Firmen und Konzerne
aus der Schweiz betreiben mit dem Kauf deutscher Unternehmen in erster Linie eine Kostenreduktion, zu der sie der starke Kurs des
Schweizer Franken drangt. Schweizer Pharmaunternehmen suchen nach Zulieferern.
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