
Familybusiness: Attraktiv für Börse
Studie Erfolgrèiche Borsenunternehmen sind oft in den Händen von Familien

An der Boise sind Familienun-
temehmen uberdurchschnittlich
erfoigreich. Zu dieseni eher uber-
raschenden Ergebnis komnit
eine Studie der Uni St. Gallen.

GORDANA MIJUK

F
amilienunternehmen gelten im
Volksmund zwar als solide, aber
auch als träge. Mit diesem Vorur-

teil einher geht zudem die Uberzeu-
gung, dass Familienunternehmen trotz
ihrer langfristigen Geschaftspolitik an
der Börse nicht mit Nichtfamilienun-
ternehmen mithalten konnen. Eine
vom schweizerischen Institut für Klein-
und Mittelunternehmen im Auftrag des
Beratungsuntemehmens Ernst & Young
erstelIte Studie strait diese Vorurteile
Luge. Unternehmen in Familien-
hand sind namlich eigentliche Börsen-
stars.

Wie die Untersuchung zeigt, stiegen
die Aktienkurse borsenkotierter Famili-
enunternehmen seit 1990 kiar starker
als der Gesamtmarkt, sprich der Swiss
Performance Index (SPI). Auch der diL
rekte Vergleich mit Nichtfamilienun-
temehmen belegt die Uberlegenhèit
der Familienunternehmen (siehe Gra-
fik). Es erstaunt deshaib wenig, dass gut
em Drittel der Blue Chips der Schwei-
zer Börse in Familienbesitz ist, darun-
ter Schwergewichte wie Roche oder
Swatch.

Familien denken Iangfiistiger
Urs Fueglistaller, der Direktor des St.

Galler KMU-Instituts und Mitautor der
Studie, führt diesen BOrsenerfolg auf
die stabilen Gewinne von Familienun-
temehmen, ihre solide Finanzierung
sowie das personliche Engagement und
die Werte der Familie zuruck. An den
Aktienmarkten honoriert wird aber
auch die Iangfristige Geschäftspolitik
von Familienunternehmen, wie der

KMU-Experte ausfuhrt. Denn der'lan-
ge Zeithorizont verkleinere Risiko und
Kapitalkosten. Oft sind gemäss Studie
deshaib Familienunternehmen in zykli-
schen Branchen —wie zum Beispiel die
Familie Schmidheiny mit Holcim im
Bereich Rohstoffe — erfoigreich. Tm
Bankbereich, wo langfristige Unterneh-
mensziele und Stabilität Untemehmens-
trUmpfe sind, sind etwa die Familien
Bar, Rothschild und Sarasin gut wi
Geschaft.

Dass Familienunternehmen einer
Offnung zum Kapitalmarkt trotzdem
eher skeptisch gegenUber stehen, durlte
laut dem KMU-Experten in der uber-
durchschnittlichen Volatilität der Akti-
en von Familienuntemehmen liegen.
Zwar wachsen Familienunternehmen
im positiven Borsenumfeld; im
schrumpfendep Aktienmarkt werden
die Aktien der Famllienunternehmen
allerdings nitindestens gleich stark in
die Tiefe gerissen wie die von Nichtfa-
milienunternehmen. Diese Schwan-
kungen stehen irn Widerspruch zur
langfristig sthbi!en Untenehmensent-
wicklung von Familienunternehmen.

Zu den grdssten Risiken bei Famili-
enunternehmen zahlt Peter Bühler,
Geschäftsleitungsmitglièd bei Ernst &
Young, die <Unfahigkeit> von Familien-
unternehmen, strategisch zu handein.
Oft werde etwa, die Nachfolgeregelung
erst spat in Angriff genommen. Em
Problem sei auch, dass operativ tätige
Familienmitglieder trotz Fehlentschei-
den nicht sanktioniert werden kOnn-
ten. Hinderlich seien zudem auseinan-
der driftende Interessen zwischen den
Familienmitgliedern.

Dass Familienunternehmen fürAnle-
ger attraktiv sind, zeigt die Ankün-
digung der Deutschen Borse, einen spe-
ziellen Index für eigentUmerdominierte
Unternehmen zu starten. Die Schwei-
zer Börse hegt allerdings noch keine
derartigen Plane.
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Studienergebnis Von Familien kontrollierte Unternehmen, wie etwa die Swatch Group, gehoren zu den Börsenstars.
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