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Fachbeitrag

in geregelter und transparenter Aktien-

handel kann durchwegs im Interesse des

Unternehmens wie auch dessen Akti-
onire sein. Voraussetzung ist nicht zwingend
eine publikumswirksame Kotierung an einer
grossen Borse. Gerade fiir KMU gibt es in
der Schweiz attraktive und auf deren Bedirf-
nisse ausgerichtete Alternativen.

Die drei Pfeiler der Schweizer Handelsplatze

In der Schweiz haben sich primir drei Han-
delsplitze etabliert. Die Swiss Exchange (SIX)
als international anerkannte Borse, die Berne
eXchange (BX) als einzige neben der SIX
verbliebene und primir auf Schweizer KMU
fokussierte Borse sowie die OTC-X als ausser-
borsliche und somit nicht dem BEHG unter-
stellte Plattform flir Schweizer Emittenten.

OTC-X BX

Ausserborslich
Emittent nicht reguliert

Borsenplatz

oft von wesentlicher Bedeutung. Diese
Moglichkeit gilt es langfristig und gezielt
aufzubauen. Dabei sind Investorenziel-
gruppen zu definieren und deren Anfor-
derungen an Offenlegung, Transparenz
und Wertschaffung zu untersuchen.

— Investorenerwartungen: Die Positionie-
rung einer Aktie und die Erwartungen an
deren Liquiditit sind zu klaren. Dabei geht
es auch um die Frage, ob langfristige und
kontinuierliche Wertschaffung oder kurz-
fristiges Gewinnstreben im Vordergrund
stehen.

— Administrative und formelle Anforde-
rungen: Es ist zu entscheiden, wo die dies-
beziiglichen Grenzen fiir ein Unternehmen
liegen. Damit stellt sich auch die Frage der
direkten (z.B. Gebiihren) und indirekten

SIX

Emittent reguliert, Bundesgesetz tber die Borsen und

den Effektenhandel, BEHG

Fiir jedes Unternehmen zu jedem Zeitpunkt die optimal mogliche Lésung!

Fiir ein Unternehmen mit einem etwas
breiteren Aktionariat stellt sich somit die
Frage: «Welcher Handelsplatz entspricht den
Bediirfnissen meines Unternehmens und
meiner Aktionire am besten?»

Nutzen des offentlichen Aktienhandels fiir

Unternehmen und Aktionére

Der oftentliche Aktienhandel bietet eine

Vielzahl von Vorteilen.

— Aktionariat: Je breiter ein Aktionariat,
desto wichtiger ist dessen Anspruch auf
eine transparente Preisbildung als auch auf
geregelte Ausstiegsmodalititen und -mog-
lichkeiten.

— Finanzierungsmoglichkeiten: Die Mog-
lichkeit der Kapitalbeschaffung und somit
das Ansprechen von Investoren ist fiir die
weitere unternehmerische Entwicklung
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Kosten (z.B. Einhalten von Spezialrege-
lungen). Schlussendlich soll der 6ftentliche
Aktienhandel fuir das Unternehmen und
die Aktionidre einen klaren Nutzen stiften.

— Mogliche Zusatznutzen: Durch Offent-
lichkeitsarbeit und Transparenz wird ein
Unternehmen vermehrt wahrgenommen
und steigert die Reputation. Dies hat posi-
tive Effekte auf das Personal, Lieferanten,
Kunden und andere Partner im Unter-
nehmensumfeld.

Je nach Beurteilung der vorgenannten Punkte
ergeben sich unterschiedliche Anforderungen
an den zu wihlenden Handelsplatz.

BX: die Schweizer Borse fiir KMU
Die BX ist dem BEHG und der eidge-
nossischen Finanzmarktaufsicht (FINMA)

unterstellt. Damit gelten im Gegensatz zur
OTC-X auch fiir an der BX kotierte Emit-
tenten bindende Vorgaben. Diese sind im
Rahmen der gesetzlichen Vorgaben klar auf
die Bediirfnisse von wachstumsorientierten
KMU ausgerichtet, ohne jedoch die Inves-
torenoptik zu vernachldssigen. Im Vergleich
zur SIX bedeutet dies weniger Regulierung.
Dies betriftt insbesondere die Rechnungsle-
gung (Swiss GAAP FER), den Verzicht auf
die Meldung von Managementtransaktionen
und einfachere Corporate-Governance-Vor-
gaben. Grundsitzlich erflillen an der BX
kotierte Unternehmen alle formellen Vorga-
ben, wie sie von institutionellen Investoren
gefordert werden.

Durch die klare Fokussierung auf KMU
bietet die BX Bedingungen, die auf nach-
haltige Wertschaffung fokussieren und fiir
Investoren attraktive Anlagemoglichkeiten
bieten. Die Liquiditit an der BX ist fiir
KMU in etwa mit derjenigen an der SIX
vergleichbar.

Das professionelle BX-Team unterstiitzt die
Unternehmen und fiihrt den Verein aus neun
Mitgliedbanken und sechs Vertragspartnern
(u.a. UBS, CS, BEKB, Valiant, ZKB,Vontobel,
Julius Bir, Swissquote). Die BX verftigt tiber
ein voll automatisiertes Handelssystem und
ein transparentes Orderbook. Clearing und
Settlement erfolgen durch die BX.

Das Angebot der BX wird abgerundet
durch ein eng unter sich und der BX verbun-
denes Beraternetzwerk, das die KMU zielori-
entiert unterstiitzt und integrierte Dienstleis-
tungen zu attraktiven Preisen anbietet.

Fazit

Die BX bietet gerade fiir wachstumsorien-
tierte KMU ideale Verhiltnisse und Rah-
menbedingungen in einem geregelten und
professionellen Borsenumfeld. Unter Wiir-
digung der verschiedenen Bediirfnisse und
Moglichkeiten verspricht die BX Unterneh-
men und Investoren ein optimales Kosten-
Nutzen-Verhiltnis, um die eigenen Ziele zu
erreichen.
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