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Famifienfirmen
als heimliche
Börsenstars

Famffienunternehmen werden
oft als behäbig und wenig
dynamisch angesehen. An der
Börse jedoch können sie die
langfristige Strategie, die soil-
de Finanzierung und die Stetig-
keit der Gewinne als Trumpfe
ausspielen.

sda.- Uber em Drittel aller 268 an der
Schweizer BOrse SWX kotierten Unter-
nehmen sind in Famifienhand. Und von
den 26 Titein des Swiss Market Index
(SMI) steht hinter neun Unternehmen
eine Familie, so etwa bei Julius Bar,
Kudeiski, Roche, Swatch unci Unaxis.
Sie stehen oft vor den gleichen Her-
ausforderungen wie Unternehmen im
Publikumsbesitz. Doch sie haben auch
ganz spezifische Eigenheiten und Pro-
bleme. Das Institut für Klein- und
Mittelunternehmen an der Universität
St. Gallen hat nun Bedeutung, Elgen-
heiten und Performance von börsenko-
tierten Schweizer Famiienunterneh-
men unter die Lupe genommen. Die Er-
gebnisse wurden gestern in ZUrich den
Medlien präsentiert.

In den Kreis der Farnilienunterneh-
men wurden diejenigen aufgenom-
men, bei weichen 20 Prozent der
Stimmrechte im Besitz einer Familie
oder einer Einzelperson sind.

Den SPI geschlagen
Familienunternehmen würden als

solide und trage gelten, sagte Urs Fue-
glistaller, geschaftsfUhrender Direktor
des Instituts. In einem eigens kreierten
<<Family-Index>> zusammengefasst,
hat das Institut aber nachweisen kön-

nen, dass sich die Aktien dieser Unter-
nehmen in den letzten 14 Jahren
durchschriittlich entwickelt haben —
gemessen am Swiss Performance In-
dex (SPI). Wllhrend sie in Wachstums-
phasen der Börse
lich zulegten, gingen sie bei schrump-
fenden Märkten <<mindestens so stark>>
zurück wie der Durchschnitt. Die
Gründe für den Borsenerfolg: stabile
Gewinne, solide Finanzierung mit ho-
herem Eigenkapitalanteil, ngage-
ment der Familie mit eigenen Werten
und eine langfristige Geschaftspolitik.

Unerwartet hoch sei aber die Volati-
lität der Aktienkurse gewesen, was der
festgestellten langfristigen Orientie-
rung und Gewinnstabilität der
Familienunternehmen eher wider-
spricht. Vor diesem Hintergrund sei
verständllch, dass Familienunterneh-
men einer Offnung gegenuber dem Ka-
pitalmarkt und dem Ziel der Aktien-
kurssteigerung so kritisch gegenuber-
stehen.

Besondere Risiken
Doch Familienunternehmen sind

auch speziellen Risiken ausgesetzt.
Familienmitglieder, die sich als Mana-
ger in operativen Funktionen als unfä-
hig erweisen, bleiben oft aufihrem Po-
sten, im Gegensatz zu Manager-ge-
führten Unternehmen. Veränderun-
gen in der Vermogenslage kOnnen zu-
dem zu Zwistigkeiten iimerhalb der
Familie führen, was im schlimmsten
Fall dazu führt, dass das Unternehmen
handlungsunfahig wird. Und schiless-
lich ist laut der Studie die Nachfolge-
planung von grosser Bedeutung.
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