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EDITORIAL

Liebe Leserinnen und Leser

Nach dem Untergang der Credit
Suisse im Vorjahr haben sich die
Finanzmarkte im Jahr 2024 grdssten-
teils erfreulich entwickelt. Insbeson-
dere die USA erweisen sich weiterhin
als Lokomotive der Weltwirtschaft,
wahrend Europa durch die Uberregu-
lierung zurlckbleibt. Vor allem Zins-
senkungen und der Optimismus rund
um die kunstliche Intelligenz haben
den amerikanischen Aktienmarktin-
dex S&P 500 im Jahr 2024 um +23%
ansteigen lassen. Wie ublich, haben
wir in der Schweiz stabilere Verhalt-
nisse als im europaischen Ausland
und gemass neuesten Schatzungen
der SNB soll das BIP-Wachstum 2025
zwischen +1.0% und +1.5% betra-
gen (nach einem Wachstum 2024
von +1.0%) und die Inflation bleibt
mit Wachstumsraten von +1.1% fur
2024 und +0.3% flr 2025 im Zielband
der SNB. Das freundlichere Zinsum-
feld hat auch die M&A-Markte zuriick
aus der Lethargie geholt und gemass
Dealogic hat das weltweite M&A-Vo-
lumen im Jahr 2024 um +8% zuge-
nommen (nach dem Zehnjahres-Tief
2023). Die bestehenden politischen
Unsicherheiten haben weiterhin zur
Zuruckhaltung der Akteure beigetra-
gen.

Auch in der Schweiz hat sich die
Deal-Aktivitat leicht erholt, gemessen
an der Anzahl der M&A-Transakti-
onen. Grossere M&A-Deals waren
weiterhin nur selten zu beobachten
und die Private Equity Investoren
verharrten weiterhin grésstenteils an
der Seitenlinie.

Im vergangenen Jahr durften wir ins-
gesamt 12 M&A-Transaktionen pub-
lizieren, was auch fir uns eine leich-
te Erholung darstellt. Im offiziellen
Mergermarket-Ranking 2024 fir die
Schweiz haben wir uns damit wieder
einen Platz in den Top Ten erkampfen
konnen.

Unter anderem haben wir den
Eigentimer der WESCO Gruppe,
beim Verkauf an Franke, unterstiitzen
dirfen. WESCO ist in der Schweiz
und Deutschland filhrend bei Dunst-
abzugshauben und Luftfiltration und
hat im Geschéaftsjahr 2022/23 einen
Umsatz von CHF 97 Millionen, mit
insgesamt 280 Mitarbeitenden, erzielt.

Barbara Borra, President/CEO von
Franke Home Solutions, kommen-
tiert: «Die Akquisition von WESCO st
eine ideale strategische Ergé&nzung
fir uns. WESCO bringt fortschrittli-
che Luftqualitatstechnologie sowie ein
starkes Vertriebsnetz in der Schweiz
und Deutschland in unser Unterneh-
men ein.»

Die von uns begleiteten Aktionare der
moneyland.ch AG haben 100% ihrer
Aktien an SMG Swiss Marketplace
Group AG (SMG) verkauft. money-
land.ch wird neben FinanceScout24
Teil der Geschéaftseinheit «Finance &
Insurance» der SMG. Die Marke, die
Plattform und das Team von money-
land.ch bleiben bestehen und wer-
den vollstandig in die SMG integriert.
Jochen Pernegger, Managing Direc-
tor Finance & Insurance bei der SMG,
meint: «Mit den hochwertigen Finanz-
vergleichen hat moneyland.ch damals
wie heute Standards in der Branche
gesetzt. Wir freuen uns, gemeinsam
den Bereich Finance & Insurance
weiter voranzutreiben und von der
Produktbreite, der Expertise und dem
jahrelangen Know-how des Money-
land-Teams profitieren zu kdnnen.»
Im Weiteren haben wir die Aktionare
der Wenger Betriebs AG beim Verkauf
an die Stiftung Diakonat Bethesda
begleitet. Damit werden sechs Alters-
und Pflegeheime mit knapp 500 Mit-
arbeitenden in der Deutschschweiz
mit bisherigem Namen neu unter dem
Dach der Bethesda Alterszentren auf-
treten.

Nicht ganz zufallig handelt es sich
bei diesen drei von uns herausgeho-
benen und begleiteten Transaktionen
um strategisch sehr sinnvolle Ergan-
zungen, welche das bestehende Pro-
duktportfolio der Kaufer vervollstandi-
gen. Samtliche von uns im Jahr 2024
begleiteten Transaktionen finden sich
als sogenannte Tombstones auf Seite
13 dieses Newsletters.

Im Jahr 2025 werden uns die beste-
henden Unsicherheiten weiterhin be-
schaftigen, bei allerdings weiterhin
solidem Weltwirtschaftswachstum
und racklaufiger Inflation. Wir gehen
davon aus, dass sich die Erholung
des M&A-Marktes fortsetzen wird.
Unsere Pipeline ist nach wie vor gut

gefiillt und es zeichnen sich bereits
die nachsten Transaktionsankindi-
gungen ab. Im Gegensatz zu den USA
sind die Bewertungen auf einem ver-
ninftigen Niveau, so dass hier auch
vermehrt nordamerikanische Kaufer
auf den Plan treten konnten. In der
Schweiz rechnen wir weiterhin mit
einem soliden Dealflow bei kleineren
und mittelgrossen Transaktionen, ins-
besondere bei unserem strategischen
Fokus der Nachfolgeregelungen. Stra-
tegisch sinnvolle Erganzungen mittels
M&A-Transaktionen werden hoch im
Kurs bleiben, wahrend es rein finanzi-
ell begriindete Transaktionen schwer
haben werden. Zudem werden sich
weiterhin Verkaufe und Abspaltungen
von Unternehmensteilen, welche nicht
zum Kerngeschaft gehdren, beobach-
ten lassen. Exemplarisch steht dafir
die Ankiindigung von Georg Fischer
von Ende Oktober 2024, sich aus
den Geschéaftsbereichen Machining
Solutions und Casting Solutions zu-
rickzuziehen und sich auf das Rohr-
leitungsgeschaft zu fokussieren. Die
Suche nach Wachstum und Innovati-
onen wird auch im Jahr 2025 ein Trei-
ber von M&A-Transaktionen bleiben.
Die Voraussetzungen fir erfolgreiche
M&A-Transaktionen sind damit trotz
des weiterhin unsicheren Umfelds ge-
geben. Wir freuen uns auch im neuen
Jahr 2025 Uber die vielen Kontakte
und winschen lhnen viel Erfolg und
Befriedigung sowie gute Gesundheit.

Namens des gesamten TCFG-Teams
ol Zzaz

Marc Mockli Beat Unternahrer
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Die Schweiz behauptet gemass dem
"Global Industry Competitiveness In-
dex" (GICI) in der chemisch-pharma-
zeutischen Industrie im abgelaufenen
Jahr eine Spitzenposition und belegt
erneut den dritten Platz. Trotz des wei-
terhin anspruchsvollen Marktumfelds
zeigt sich die Branche robust, wenn-
gleich Wachstumsdynamik und Wett-
bewerbsfahigkeit durch regulatorische
und konjunkturelle Einflisse gefordert
bleiben.

Die Schweizer Chemieindustrie ver-
zeichnet im Jahr 2024 ein Export-
wachstum von 2.0%, leicht Uber den
1.5% des Vorjahres. Treiber dieser
Entwicklung sind vor allem der an-
haltende Bedarf an Arzneimitteln und
hochspezialisierten Chemikalien, die
sowohl im medizinischen als auch im
technologischen Bereich gefragt sind.
Besonders Biopharmazeutika und Pro-
dukte im Bereich nachhaltiger Chemie
gewinnen an Bedeutung. Innerhalb
der Branche gibt es jedoch klare Un-
terschiede. Wahrend industrielle Che-
mikalien weiterhin unter Druck stehen,
profitieren Bereiche wie Kosmetika,
Bio-Chemikalien und High-Tech-Werk-
stoffe von globalen Trends wie Nach-
haltigkeit und Digitalisierung. Zudem
steigt die Nachfrage nach innovativen
Verpackungsldésungen, die umwelt-
freundlich und biologisch abbaubar
sind. Die Anzahl der abgeschlossenen
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Chemie-Transaktionen mit Schwei-
zer Beteiligung reduziert sich um 10
Transaktionen auf 52 gegentber 62 im
Vorjahr und reflektiert die anhaltende
Selektivitdt der Investoren. Strategi-
sche und finanzielle Investoren fokus-
sieren sich verstarkt auf Unternehmen
mit einer starken Marktstellung in
Nischenbereichen oder Uberdurch-
schnittlichem Innovationspotenzial. Zu
den gréssten Transaktionen des Jah-
res zahlt die Ubernahme von Lucas
Meyer Cosmetics durch Clariant, die
zu Beginn des Jahres 2024 abge-
schlossen wurde. Clariant erweitert
damit sein Portfolio um hochspeziali-
sierte Kosmetikprodukte und sichert
sich Zugang zu einem wachsenden
Marktsegment. Zudem sahen wir
im Markt anhaltendes Interesse von
Finanzinvestoren fUr mittlere bis
kleine Unternehmen in der
Kunststoff- und Spezialchemie.

Regulatorische Unsicherheiten bleiben
eine zentrale Herausforderung. Die
Schweiz steht weiterhin unter Druck,
sich an die strengen EU-Chemikalien-
regulierungen anzupassen, insbeson-
dere an das "Green Deal"-Paket der
EU. Dies stellt kleinere und mittlere
Unternehmen vor grosse Herausfor-
derungen, wahrend global agierende
Konzerne wie Syngenta und Clariant
von ihrer internationalen Reichwei-
te profitieren. Ein weiteres Hindernis

ist die steigende Rohstoff- und Ener-
giepreisvolatilitdt. Zwar hat sich die
Versorgungslage gegenlber den Vor-
jahren verbessert, jedoch bleibt die
Abhangigkeit von Importen ein Risiko-
faktor fur die Wettbewerbsfahigkeit.

Im Jahr 2025 erwarten wir, dass die
Schweizer Chemieindustrie ihre Wi-
derstandsfahigkeit erneut unter Be-
weis stellt. Wahrend die Zahl der
Transaktionen beglnstigt, durch die
sinkenden  Zinsen, voraussichtlich
leicht zunehmen koénnte, werden ins-
besondere Unternehmen mit Fokus
auf griine Technologien, Biotechnolo-
gie und Digitalisierung an Attraktivitat
gewinnen. Der Innovationsdruck bleibt
hoch, da die Branche sich zunehmend
auf nachhaltige und umweltfreundliche
Produkte konzentriert.

Beat Unternahrer
+41 44 287 22 50

Mischa Perrenoud
+41 31 356 25 30
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ELEKTRIZITAT

Am 9. Juni 2024 hat das Schweizer
Stimmvolk mit einer deutlichen Mehr-
heit von rund 69% den Mantelerlass
fur eine sichere Stromversorgung
angenommen. Der eingeschlagene
Weg zum Ausbau der einheimischen
erneuerbaren Energien aus Wasser,
Wind und Sonne wird damit weiterver-
folgt, auch wenn die Nimby-Mentalitat
(«Not in my backyard») sowie Natur-
und Umweltschitzer Projekte weiter
blockieren werden.

Im Inland steht damit weiterhin das or-
ganische Wachstum im Vordergrund,
wahrend schweizerische Investoren
im Ausland auch Uber Akquisitionen
aktiv sind. Nach den gesunkenen
Bewertungen im Bereich der erneu-
erbaren Energien sind auch grdssere
Finanzinvestoren auf den Sektor auf-
merksam geworden, wie beispiels-
weise die 6ffentlichen Ubernahmean-
gebote von KKR fir GreenVolt und
Encavis zeigten.

Im Energie- und Versorgungssektor
haben sich die M&A-Transaktionen
mit Schweizer Beteiligung im Jahr
2024 analog dem Gesamtmarkt leicht
erholt wie aus nebenstehender Grafik
ersichtlich ist (Quelle: Mergermarket).

Neben den grosseren Gesellschaften
Alpig und Axpo, welche beispielswei-
se ein Batterieprojekt in Frankreich
bzw. eine Biogasanlage in Polen er-
worben haben, sind auch Schweizer

Finanzinvestoren weiterhin vor allem
im Ausland aktiv. Insbesondere die
Minderheitsbeteiligung von Energy Inf-
rastructure Partners an Plenitude tber
EUR 500 Millionen stellt eine bedeu-
tende Transaktion dar.

In der Schweiz stossen die Energie-
versorgungsunternehmen vermehrt in
den Warmemarkt vor und investieren
betrachtliche Summen in den Auf-
und Ausbau ihrer Fernwarmenetze.
Neben dem organischen Wachstum
haben wir im letzten Jahr, wie von uns
erwartet, mehrere Transaktionen in
diesem zukunftstrachtigen Bereich be-
obachten kdnnen: Die Regionalwerke
Baden AG haben eine Minderheitsbe-
teiligung an der Fernwarme Siggent-
hal von der von uns begleiteten AEW
Energie AG Ubernommen, CKW hat
die Fernwarme Uettligen AG akquiriert,
OIKEN beteiligt sich minderheitlich an
ECOENERGY Valais SAund EBL plant
die Ubernahme der ECOGEN Rigi
Genossenschaft und der AGRO
Energiezentrum Rigi AG.

Angesichts der hohen Investitions-
summen ist dieser Markt auch fir
Finanzinvestoren bzw. Infrastruktur-
fonds interessant.

Im laufenden Jahr erwarten wir die
M&A-Aktivitat in der Schweiz weiter-
hin auf einem relativ bescheidenen
Niveau, da das organische Wachstum
auch zukinftig im Vordergrund steht.
Zudem sind die strategischen Fokus-
sierungen der grosseren Elektrizitats-
versorgungsunternehmen weitgehend
abgeschlossen. Schweizer Investoren
durften im Ausland weitere Akquisi-
tionen im Bereich der erneuerbaren
Energien tatigen.

Marc Mockli
+41 31 356 25 34

Raphael Schmid
+41 31 356 25 28

Anzahl Transaktionen mit Schweizer Beteiligung
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FINANZDIENSTLEISTUNGEN

Die Schweizer Finanzbranche zeigte
2024 ein differenziertes Bild. Wahrend
innerhalb des Versicherungssektors
weiterhin eine rege Ubernahmeaktivi-
tat bei den Brokern beobachtbar ist,
bleiben die M&A-Aktivitaten im Bereich
Private Banking und bei unabhangi-
gen Vermdgensverwaltern verhalten.
Verlingue, ein fuhrender Versiche-
rungsbroker aus Frankreich, hat die
ProConseils Solutions SA Ubernom-
men, um seine Aktivitaten in der
Westschweiz und im Bereich von
Privatpersonen auszuweiten. TCFG
hat Verlingue bei dieser Ubernahme
kauferseitig beraten. Parallel dazu hat
Howden, ein weiterer internationaler
Akteur, seine Expansionsstrategie in
der Schweiz vorangetrieben. Mit der
Ubernahme von vier Brokern im letz-
ten Jahr festigt Howden seine Markt-
prasenz und nimmt eine sehr aktive
Rolle in der laufenden Marktkonsoli-
dierung ein.

Im Gegensatz dazu bleibt die M&A-Ak-
tivitdt im Private-Banking-Sektor ver-
halten. Lediglich zwei gréssere Uber-
nahmen sowie ein opportunistischer
Zukauf  von  Kundenbeziehungen

pragten das Jahr: Zum einen die Uber-
nahme von Société Générale Private
Banking (Suisse) SA durch die Union
Bancaire Privée (UBP), eine Transak-
tion, welche die Position der UBP im
Schweizer Markt weiter starkt. Zum

anderen der Zusammenschluss von
Gonet & Cie und der One Swiss Bank,
der auf Kostensynergien und eine brei-
tere Angebotspalette abzielt. Schliess-
lich noch die Ubernahme von Kun-
denbeziehungen der IHAG Privatbank
durch Vontobel (Asset deal). Diese be-
grenzte Dynamik spiegelt die Heraus-
forderungen wider, mit denen sich Pri-
vatbanken konfrontiert sehen: Strenge
regulatorische Anforderungen, Mar-
gendruck und die Notwendigkeit, sich
durch Digitalisierung und spezialisierte
Dienstleistungen von der Konkurrenz
abzuheben. Viele Akteure setzen da-
her auf organisches Wachstum, Effizi-
enzsteigerungen und die Optimierung
bestehender Prozesse.

Ahnlich zuriickhaltend gestaltet sich
die Situation bei den unabhangigen
Vermdgensverwaltern. Wahrend in
den vergangenen Jahren eine Welle
von Ubernahmen, durch von Private
Equity unterstitzte Marktkonsolidie-
rer zu beobachten war, konzentrieren
sich die Akteure 2024 auf die Integra-
tion ihrer bisherigen Akquisitionen, um
operative Synergien zu realisieren und
die Qualitat der Dienstleistungen zu si-
chern. Gleichzeitig bleibt der Markt fur
neue Transaktionen herausfordernd,
da viele kleinere Vermogensverwalter
bereits konsolidiert wurden oder auf-
grund mangelnder Skalierbarkeit nicht
mehr als attraktive Ubernahmeziele

gelten. Der Fokus liegt daher auf der
Digitalisierung bestehender Prozesse
und der Anpassung an regulatorische
Anforderungen, um im Wettbewerb
bestehen zu kdnnen.

Far 2025 erwarten wir, dass die Kon-
solidierung im Bereich der Versiche-
rungsbroker anhalt, getrieben von
bestehenden Akteuren. Im Private
Banking und bei unabhangigen Ver-
mogensverwaltern dirfte der Fokus
auf organische Effizienzsteigerun-
gen weiterhin im Vordergrund stehen.
Gleichzeitig durften gezielte Zukaufe
in Wachstumssegmenten wie der digi-
talen Vermogensverwaltung Bestand
halten und opportunistische Uber-
nahmen von Privatbanken oder Ver-
mdgensverwaltern realisiert werden.
Anpassungsfahigkeit und Innovations-
kraft werden dabei zentrale Erfolgsfak-
toren bleiben.

: &)
Patrick Muller
+41 44 287 22 58
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Frank Rolli
+41 44 287 22 60




HEALTHCARE

Im Vergleich zum Vorjahr verzeichnete
der gesamte M&A-Markt im Schweizer
Gesundheitswesen 2024 eine leicht
ricklaufige Anzahl an Transaktionen.
Die Bewertungen blieben dabei stabil.
Die Anzahl der Transaktionen von
Schweizer Unternehmen im Phar-
masektor hat sich 2024 verringert.
Der Konsolidierungstrend bei Klini-
ken und Krankenhausern bleibt zwar
bestehen, hat sich jedoch verlang-
samt. Krankenhduser sind weiter-
hin einem hohen Druck ausgesetzt,
Kosten zu reduzieren und gleich-
zeitig Ressourcen effizienter zu nut-
zen sowie die Ambulantisierung der
Gesundheitsdienste  voranzutreiben.
Die Konsolidierung in den Bereichen
Alters- und Pflegeheime sowie Re-
habilitationszentren setzt sich fort.
Im Jahr 2024 haben Roche und
Novartis ihre aktive Rolle auf dem
M&A-Markt fortgesetzt, indem sie stra-
tegische Akquisitionen tatigten, um
ihre Portfolios zu starken. Roche ver-
folgte bedeutende Akquisitionen wie
die Ubernahme von Poseida Thera-
peutics fur CHF 1.3 Milliarden. Poseida
Therapeutics ist bekannt fur seine
Spezialisierung auf CAR-T-Zellthera-
pien fur verschiedene Krebsarten, was
Roche’s Engagement fur Onkologie-
Innovationen verdeutlicht. Zudem wur-
de ein Portfolio von CDK-Inhibitoren
von Regor Pharmaceuticals fur CHF
717 Millionen erworben, was den Fo-
kus auf Onkologie, Infektionskrankhei-

ten, Immunologie, Metabolismus und
Neurowissenschaften weiter starkt.

Novartis setzte seine Expansion fort,
indem es bedeutende Akquisitionen
wie MorphoSys AG fir CHF 2.4 Milli-
arden (Krebstherapien) sowie Mariana
Oncology fur CHF 1.6 Milliarden (Ra-
diopharmazie) tatigte. Darlber hinaus
erwarb Novartis die Entwicklungs- und
Vermarktungsrechte flir ARV-766 von
Arvinas fir CHF 1.1 Milliarden, was
die strategische Fokussierung auf
den Bereich der innovativen Medika-
mente verstarkt. Diese Akquisitionen
unterstreichen das kontinuierliche
Bestreben beider Unternehmen, ihre
Marktpositionen in den Kerntherapie-
bereichen zu verbessern und ihre Port-
folios mit fortschrittlichen Technologien
zu erweitern, um zukUnftigen Heraus-
forderungen im Gesundheitswesen
zu begegnen. Swiss Medical Network
(SMN) war auch im letzten Jahr akqui-
sitorisch aktiv. Insbesondere erfolgte
kirzlich die Akquisition des Spitals
Zofingen durch einen Aktientausch,
bei dem die Kantonsspital Aarau AG
als Verkauferin 3.57% der Aktienantei-
le an SMN erhielt. Zusatzlich wurden
die drei Gruppenpraxen in der Region
Bern in das Netzwerk von SMN integ-
riert, welche umfassende medizinische
Versorgung in verschiedenen Fachbe-
reichen anbieten. Diese Schritte unter-
streichen das kontinuierliche Engage-
ment von SMN zur Erweiterung seiner
Versorgungsangebote. In diesem Jahr

gab es auch Transaktionen im Bereich
der Alters- und Pflegeheime.

TCFG unterstitzte die Wenger
Betriebs AG beim Verkauf an die
Stiftung Diakonat Bethesda, wodurch
Einrichtungen wie Adelmatt in Aeschi
und Schmiedhof in Zirich nun unter
dem Dach der Bethesda Alterszentren
weitergefihrt werden. Die Liebenau
Schweiz gemeinnltzige AG erwarb
das Altersheim Bad Santisblick von der
Fortimo Group AG, um ihre Prasenz im
Schweizer Markt fir Alters- und Pfle-
geeinrichtungen weiter zu starken. Im
Bereich der Alters- und Pflegeheime
wird sich die M&A-Aktivitat fortsetzen.
Fir den Schweizer Gesundheitssektor
wird erwartet, dass die M&A-Aktivitat
aufgrund des anhaltenden Kosten-
drucks, der Notwendigkeit effizienter
Kapitalverteilung und der Bestrebun-
gen nach Innovation weiterhin beste-
hen bleibt. Der zunehmende Bedarf
an betrieblicher Effizienz und die Er-
schliessung neuer therapeutischer
Bereiche  werden  voraussichtlich
weiterhin als wesentliche Treiber fir
Transaktionen im Gesundheitswesen
dienen.

Marc Mockli
+41 31 356 25 34

Patric Steffen
+41 22 705 14 81



IT UND TELECOM

Obwohl die Anzahl der M&A-Transakti-
onen mit Schweizer Beteiligung in der
IT und Telecom Branche im Jahr 2024
mit 75 immer noch recht ansehnlich
war, resultierten gemass offentlich zu-
ganglichen Informationen bloss deren
funf mit einem dreistelligen Transak-
tionswert. Anzahimassig die meisten
Transaktionen gab es im Segment
IT-Dienstleistungen (25), gefolgt von
Software (22), Hardware-bezogene
Geschafte (7), Telekommunikation
(6), Cybersicherheit (6), E-Commerce
(5), Krypto-Unternehmen (2) und Me-
dienunternehmen (2). Weniger als die
Halfte aller M&A-Transaktionen waren
rein nationalen Charakters, wahrend
die Mehrheit grenzuberschreitende
Transaktionen darstellte. Bei rund zwei
Dritteln der Transaktionen befand sich
die Zielfirma in der Schweiz, wahrend
bei rund einem Dirittel der Transaktio-
nen die Kauferfirma in der Schweiz an-
gesiedelt war.

Im Gegensatz zum Vorjahr waren
Late-Stage Finanzierungsrunden wie-
der erfolgreicher, so wurden doch sol-
che mit einer Neugeldaufnahme von
je uber CHF 10 Millionen fur 13 ICT-
Firmen abgeschlossen.

Der bei weitem grosste M&A-Deal im
abgeschlossenen Jahr war die Uber-
nahme von Vodafone ltalia durch
Swisscom fir EUR 8 Milliarden, eine

Transaktion, bei der Synergien mit
dem vor Jahren bereits erworbenen
Festnetz-Geschaft von Fastweb er-
wartet werden. Zwei weitere grossere
Deals fanden im Bereich Cybersicher-
heit statt, nAmlich die Ubernahme von
Open Systems durch die Schweizeri-
sche Post sowie die signifikante Be-
teiligung an der Acronis International
durch Goldman Sachs.

Im letzten Jahr gab es zwei Kaufer,
welche je drei Transaktionen abschlos-
sen: Constellation Software erwarb die
Softwarefirmen (i) WigaSoft, (ii) Altu-
ros und (iii) Zeit. Convotis erwarb die
IT-Dienstleister (i) Swiss Cloud Com-
puting, (ii) Aspectra und (iii) Agentil.
Drei Kaufer haben letztes Jahr je zwei
Transaktionen in der ICT-Branche ab-
schlossen: (i) beconsmind, (ii) Netrics
und (iii) SITA. Am aktivsten als Kau-
ferin — jedoch ausschliesslich von Min-
derheitsbeteiligungen — war die aus
der Schweiz stammende und weltweit
tatige Risikokapitalgeberin Index Ven-
tures.

Fur uns war das Jahr 2024 ein eher
schwaches M&A-Jahr im Bereich IT-
und Telecom-Transaktionen. Auf der
Verkauferseite waren wir beim Verkauf
von Moneyland an die SMG Swiss
Market Place Group tatig sowie beim
LBO einer HR-Tech Gruppe. Projekte
im Bereich optische Komponenten,

Engineering Services, Printing Ser-
vices, Streaming Services und Cont-
ent Management Software sind in der
Pipeline.

Fur das laufende Jahr sind wir zuver-
sichtlich, dass sich das allgemeine
Zinsumfeld weiter lockern wird, so dass
die Finanzierung von M&A-Transaktio-
nen im ICT-Bereich mit Ublicherweise
betrachtlichem Goodwill zu Bewertun-
gen moglich ist, bei welchen sich Ver-
kaufer und Kaufer finden werden.

ad W

Thierry Borner
+41 44 287 22 59

Urs Huber
+41 44 287 22 63




KONSUMGUTER

Die Konsumentenstimmung in der
Schweiz gemass SECO-Umfrage
vom November 2024 hat sich im Ver-
gleich zum Vorjahr verbessert. Die
Teilindizes fur erwartete Wirtschafts-
entwicklung, vergangene und erwar-
tete finanzielle Lage und Zeitpunkt fur
grossere Anschaffungen sind alle Gber
den Werten von November 2023.

Was die M&A-Aktivitat in diesem Sek-
tor betrifft, so beobachten wir eine
konstante Entwicklung der Aktivitat mit
einem leichten Aufwartstrend bezogen
auf die Anzahl Transaktionen. Im Jahr
2024 wurden 30 Transaktionen mit ei-
nem Zielunternehmen in der Schweiz
abgewickelt, im Jahr 2023 waren es
26 entsprechende Transaktionen. Im
Marz 2024 Gbernahm die Brauerei
Locher AG die Chopfab Boxer AG.
Mit der Chopfab-Ubernahme entsteht
eine neue Gruppe mit verblndeten
Brauereien von Appenzell bis Yverdon
und von Winterthur bis ins Engadin.
Die Ubernahme sichert das Fortbeste-
hen von Chopfab Boxer, das zuvor in
finanzielle Schwierigkeiten geriet. Im
Jahr 2024 hat der Migros-Genossen-
schafts-Bund eine strategische Neu-
ausrichtung vorgenommen, um sich
starker auf sein Kerngeschéaft zu kon-
zentrieren. Diese Entscheidung fiihrte
zu mehreren bedeutenden Transak-
tionen im Schweizer Markt. Im Juni
2024 wurde MISENSO, ein Anbieter
von Hoérgeraten und Augenoptik, von
der Neuroth-Gruppe Ubernommen.

MIiSENSO betreibt 25 Fachgeschafte
in der ganzen Schweiz und beschaftigt
rund 200 Mitarbeitende. Im Juli 2024
Ubernahm die Dosenbach-Ochsner
Gruppe 27 Filialen des Migros-Fach-
markts SportX. Im August 2024 ver-
kaufte Migros ihren Elektronikhandler
Melectronics an Media Markt (Uber-
nahme von 20 Filialen) und im Sep-
tember 2024 Gbernahm der Schwei-
zer Fahrradhersteller Thémus 12 der
14 Standorte des Migros-Fachmarkts
Bike World. Im Juli 2024 Gbernahm
TowerBrook Capital Partners die IDAK
Holding AG von NORD Holding und
Invision. IDAK ist eine Gruppe von Un-
ternehmen, die sich auf Premium-Tief-
kiihlkost spezialisiert haben. Die Uber-
nahme soll das Wachstum und die
Expansion von IDAK in Europa weiter
vorantreiben. Im August 2024 kaufte
Georges Kern, der CEO von Breit-
ling, als Privatperson die Soeder AG,
eine Schweizer Marke flir nattrliche
Pflegeprodukte, insbesondere Seifen.
Soeder ist bekannt fur seine hochwer-
tigen, natdrlichen Inhaltsstoffe und
umweltfreundlichen Nachftllsysteme.
Die Investition von Georges Kern soll
die Marke in neue Méarkte bringen und
das globale Bewusstsein flr Soeder
erhéhen. Ebenfalls im August 2024
wurde die Bally International SA, eine
renommierte Schweizer Herstellerin
von Luxus-Schuhen und Accessoires,
vom Private Equity Unternehmen
Regent LP Ubernommen. Schliesslich

Ubernahm im Oktober 2024 Roberto
Martullo die Kinzli SwissSchuh AG.
Kinzli ist ein traditionsreicher Schwei-
zer Schuhhersteller, bekannt fiir ortho-
padische und Freizeit-Schuhe.

Im Jahr 2024 hat sich der M&A-Markt
im Konsumgutersektor in der Schweiz
positiventwickelt. Unternehmen haben
strategische Ubernahmen genutzt, um
ihre Marktposition zu starken und von
der verbesserten Konsumstimmung
zu profitieren. Dabei entstanden diver-
se Transaktionen auch dadurch, dass
Zielunternehmen in Schwierigkeiten
waren oder aufgrund strategischer
Neuausrichtungen veraussert wur-
den. Die Neuausrichtung der Migros,
die sich starker auf ihr Kerngeschaft
fokussiert, hatte im Jahr 2024 spuirba-
re Auswirkungen auf den Schweizer
M&A-Markt im Konsumgtterbereich.
Fir 2025 erwarten wir, dass die stabile
Konsumstimmung und ein moderates
Wirtschaftswachstum den M&A-Markt
im Schweizer Konsumgutersektor po-
sitiv beeinflussen wird, gestltzt durch
einen sich solid entwickelnden Ar-
beitsmarkt mit Beschaftigungswachs-
tum und positiver Nettoeinwanderung.

Patric Steffen
+41 22 705 14 81

Mischa Perrenoud
+41 31 356 25 30



MASCHINEN

Das Jahr 2024 war fur die Schweizer
Maschinen-, Elektro- und Metall-Indus-
trie (MEM-Industrie) von erheblichen
wirtschaftlichen  Herausforderungen
gepragt. Gemass dem Branchenver-
band Swissmem musste die Branche
Ruckgange bei Umséatzen und Expor-
ten verzeichnen, was vor allem auf
die konjunkturelle Schwache in Euro-
pa und die starke Abhangigkeit vom
deutschen Markt zurlckzufihren ist.
Dennoch gab es auch positive Ent-
wicklungen, insbesondere in Wachs-
tumsmarkten wie Indien und den USA.
In den ersten neun Monaten des Jah-
res gingen die Umsatze um 4.2% und
die Exporte um 3.6% im Vergleich zur
Vorjahresperiode zurtick. Besonders
besorgniserregend war der Ruck-
gang der Exporte nach Deutschland
(-8.4%), dem wichtigsten Absatzmarkt
der MEM-Industrie. Hingegen stiegen
die Exporte nach Indien (+11.0%) und
in die USA (+3.1%), was die zuneh-
mende Bedeutung dieser Markte un-
terstreicht. Ein leichter Anstieg der Auf-
tragseingange im dritten Quartal 2024
beruhte jedoch grésstenteils auf einem
Basiseffekt, da das Vorjahresquartal
ausgesprochen schwach war.

Die Politik spielt eine entscheidende
Rolle fir die Zukunft der MEM-Indust-
rie. Der rasche Abschluss des Freihan-
delsabkommens mit Indien sowie Fort-
schritte in den Verhandlungen mit den

Mercosur-Staaten und der Europai-
schen Union sind essenziell, um den
Zugang zu wachsenden Markten zu si-
chern. Gleichzeitig stellen protektionis-
tische Massnahmen in den USA und
mdgliche Handelskonflikte zwischen
globalen Wirtschaftsmachten erheb-
liche Risiken flr die exportorientierte
Schweizer Tech-Industrie dar.

Trotz der angespannten Lage bleibt
die MEM-Industrie eine der Schlissel-
branchen fir TCFG. Auch im Jahr 2024
durften wir bedeutende Transaktionen
in dieser Branche begleiten. Beson-
ders hervorzuheben ist die Ubernah-
me der WESCO Gruppe durch Franke,
bei der TCFG als Lead Advisor fir den
Inhaber der WESCO tatig war. Diese
Transaktion verdeutlicht, dass strate-
gisch motivierte Ubernahmen auch in
einem herausfordernden Umfeld wei-
terhin umgesetzt werden.

Zusatzlich wurden im Jahr 2024 fol-
gende bedeutende Transaktionen in
der MEM-Industrie durchgefuhrt:
United Grinding Group AG erwirbt
GF Machining Solutions von Georg
Fischer fur CHF 630 Millionen. Der Ab-
schluss dieser bedeutenden Transakti-
on wird im ersten oder zweiten Quartal
2025 erwartet.

Constantia Flexibles Group Uber-
nimmt Aluflexpack von Montana Tech

Components AG flir CHF 259.5 Millio-
nen. Shyft Group vereinbart die Fusi-
on mit der Aebi Schmidt Gruppe. Der
Abschluss dieser Transaktion wird bis

Mitte 2025 erwartet.

Frank Rolli
+41 44 287 22 60

Beat Unternahrer
+41 44 287 22 50




TRANSPORT UND LOGISTIK

Aus M&A-Perspektive war das Jahr
2024 fir den Transport- und Logistik-
sektor wenig ergiebig. Dennoch zeich-
nete sich die MSC Mediterranean
Shipping Company, mit Hauptsitz in
Genf, durch vier Mehrheitsibernah-
men in Brasilien, Italien, Norwegen
und Paraguay aus:

» Wilson Sons Holdings Brasil S.A.
(100% Beteiligung): Hafenbetrei-
ber, der Dienstleistungen in den
Bereichen Lagerung, Vertrieb,
Transport und Zollabfertigung an-
bietet.

e Gram Car Carriers ASA (93,82%
Beteiligung): Anbieter von Schif-
fen und Logistikldsungen mit Sitz
in Norwegen.

» Jauser Cargo (50% Beteiligung):
Logistikunternehmen mit Sitz in
Asuncién, Paraguay.

* Aeroporti di Roma S.p.A. (100%
Beteiligung): Italienisches Unter-
nehmen, das sich auf die Verwal-
tung und Entwicklung von Flugha-
fen spezialisiert hat.

Im Schweizer Binnenmarkt war das
Transport- und Logistikunternehmen
Planzer Transporte AG im vergange-
nen Jahr mit zwei Transaktionen be-
sonders aktiv. Im Februar Gbernahm
Planzer die Quickmail-Gruppe, beste-
hend aus der Quickmail AG und der
Quickpack AG, zu 100% vom Schwei-
zer Family Office Verium. Zuvor war

der Verkauf an die Schweizer Post im
Januar desselben Jahres von der
Wettbewerbskommission  abgelehnt
worden. Durch die Ubernahme stérkt
Planzer seine Position als grosster
Konkurrent der Schweizer Post weiter.
Daruber hinaus festigte Planzer seine
Marktstellung durch die Ubernahme
der italienischen Spedition Sifte Berti.
Das Unternehmen, das rund 300 Mit-
arbeitende beschaftigt und tber einen
Fuhrpark von 40 Fahrzeugen verfugt,
wird unter seinem bisherigen Namen
weitergefuhrt.

Fir Aufsehen sorgte auch die Uber-
nahme des Grosshandlers und Gast-
rolieferanten Saviva durch Transgour-
met, ein Joint Venture des deutschen
Handelskonzerns REWE und der
Schweizer Coop-Gruppe. Saviva,
ehemals Teil des Migros-Konzerns,
wurde 2020 im Zuge der Corona-Krise
an die Heba Food Holding verkauft.
Durch die Fusion mit Transgourmet
entsteht ein erweitertes Frischesorti-
ment sowie ein dichteres Verteilnetz,
zu dem Saviva 11 regionale Verteil-
zentren und rund 600 Mitarbeitende
beitragt.

Gegen Ende des Jahres kindigte die
Sieber Transport AG aus Berneck an,
zusammen mit der niederlandischen
Raben Group ein Joint Venture (Ra-
ben Sieber AG) zu griinden, um ihre
Kompetenzen zu bindeln. Das neue

Unternehmen wird ab Marz 2025 ein
umfassendes Stuckgutnetzwerk in der
Schweiz und Europa anbieten.

Im Bereich der Bergbahnen gab es im
vergangenen Jahr keine Transaktio-
nen, obwohl Geriichte Uber ein gros-
ses Interesse der amerikanischen
Gruppe Vail Resorts an den Skigebie-
ten in Verbier und Laax kursierten. Vail
Resorts besitzt weltweit bereits Uber
40 Resorts und hatte zuvor die Berg-
bahnen in Crans-Montana (2023)
sowie eine 55%-Beteiligung am
Skigebiet Andermatt-Sedrun (2022)
Uubernommen.

Fir das Jahr 2025 erwarten wir ange-
sichts des intensiven Wettbewerbs
weitere Konsolidierungsmassnahmen
in der Transport- und Logistikbranche,
die bislang nur langsam voranschrei-
ten. Insbesondere Transaktionen, die
darauf abzielen, Kl- und Digitalisie-
rungskapazitadten auszubauen, wer-
den eine zentrale Rolle spielen, um
Herausforderungen wie den Fachkraf-
temangel oder steigende Kosten in
verschiedenen Bereichen zu bewalti-
gen.

Patrick Muller
+41 44 287 22 58

Rahel Zbinden
+41 31 356 25 31
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LEAGUE TABLE

Anzahl
Rang Beraterin Transaktionen
1 UBS Investment Bank 277
2 PwC 227
3 TCFG 185
4 Credit Suisse 179
5 EY 173
6 BDO 162
7 REACH 134
8 KPMG 130
9 Rothschild 95
10 Goldman Sachs 89
11 Oaklins 89
12 Deloitte 75
13 J.P. Morgan 72
14 Lazard 58
15 Citibank 48

Quelle: Mergermarket Auswahl: Transaktionen zwischen 01.08.2000 (Griindungsdatum TCFG) und 31.12.2024;
Target in der Schweiz; es sind nicht alle Transaktionen von TCFG erfasst.




TRANSAKTIONEN 2024

WESCO

has been sold to

TCFG acted as lead advisor to
the seller

WESCO Gruppe

MG&A, Nachfolgeregelungen, Unternehmensverkauf

Industrie 2024

enters into a partnership with

Q\\/ LIBERTA

PARTNERS

TCFG acted as lead advisor to
the shareholders

Avenir Group

M&A, Nachfolgeregelungen, Unternehmensverkauf

Ubrige Dienstleistungen 2024

Y
VERLINGUE

COURTIER EN ASSURAN

has acquired

Pro sa

solutions
Courtage en assurances

TCFG acted as financial advisor to
the buyer

Verlingue
M&A, Unternehmenskauf

Finanzdienstleistungen

has been sold to

Private Buyers

TCFG acted as financial advisor to
the seller

Mungo Befestigungstechnik

M&A, Unternehmensverkauf

Chemie, Bau und Rohstoffe

CAP

has been sold to

widap

TCFG acted as lead advisor to
the seller

CAP

MG&A, Nachfolgeregelungen, Unternehmensverkauf

Industrie 2024

valartis

in relation to the public tender offer
for its group company

TCFGissued a
Fairness Opinion

TCFG acted as financial advisor to
the target

Valartis Group
Corporate Finance, Fairness Opinions,
Unternehmensbewertungen

Finanzdienstleistungen

AESA Cortaillod

has been sold to

Private Buyers

TCFG acted as lead advisor to
the seller

AESA Cortaillod

M&A, Nachfolgeregelungen, Unternehmensverkauf

Industrie 2024

KOMET

has been sold through a

Management Buy Out

TCFG acted as lead avisor to
the seller

Komet

MG&A, Nachfolgeregelungen, Management Buy Out &
BuyIn

Ubrige Dienstleistungen ployZs

AW

Ihre Energie.

has sold to Regionalwerke AG
Baden its participation of 27.3% in

fern

SIGGENTHAL AG

TCFG acted as lead advisor to
the seller

AEW

M&A, Unternehmensverkauf

Energie und Versorgung

€ moneyland.ch

has been sold to

swiss
marketplace

v
group

TCFG acted as lead advisor to
the sellers

moneyland.ch

M&A, Unternehmensverkauf

IT, Medien und Telecom

Roots
of Impact

has received committed capital
froma

Sovereign Investment Fund

TCFG acted as financial advisor to
the investor

Sovereign Investment Fund

Corporate Finance, Due Diligence

Finanzdienstleistungen

WWenger

Betriebe

has been sold to

bethesda

TCFG acted as lead advisor to
the seller

Wenger Betriebs AG

M&A, Nachfolgeregelungen, Unternehmensverkauf

Ubrige Dienstleistungen 2024
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BERN

Marktgasse 50
CH-3011 Bern
Phone +41 31 356 25 25

GENF

Rue du Cloitre 2
CH-1204 Genf
Phone +41 22 705 14 85

ZURICH

Beethovenstrasse 11
CH-8002 Ziirich
Phone +41 44 287 22 55

LUGANO

Vicolo Nassetta 2
CH-6900 Lugano
Phone +41 91 923 13 22

info@tcfg.ch
www.tcfg.ch
www.imap.com

IMAP

Europa Belgien, Bosnien und Herzegowina, Danemark, Deutschland, Finnland,
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ton, Calgary, Chicago, Dallas, Denver, Detroit, Greenville, Irvine, Montreal, Na-
ples, New York, Tampa, Toronto, Vancouver Siidamerika Argentinien, Brasilien,
Chile, Kolumbien, Mexiko, Paraguay, Peru, Panama
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