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Vorwort

Unser halbjahrlich erscheinender M&A Outlook publizieren wir bereits zum zehnten Mal.
Dieses Jubilaum nehmen wir zum Anlass, auch einmal einen Blick in die Vergangenheit
zu werfen. Die letzten flinf Jahre waren mehrheitlich gepragt von gesamtwirtschaftlichem
Erfolg und einem glinstigen Finanzierungsumfeld, was sich in einer hohen M&A-
Aktivitat niedergeschlagen hat. Einzig gerade zu Beginn dieser Phase zeigte unser
M&A-Index einen Riickgang, gepragt durch die Aufhebung des Euro-Mindestkurses.
Der Frankenschock wurde aber erstaunlich gut iiberwunden und bald war die
Zuversicht und der Fokus auf M&A-Transaktionen wieder zurtick. Mit zunehmender
M&A-Aktivitat sind auch die bezahlten Preis-Multiples laufend angestiegen, so dass
wir uns im Vergleich zur Vergangenheit aktuell auf einem sehr hohen Niveau befinden.

Die Jubilaumsausgabe nehmen wir selbstkritisch zum Anlass, um unsere
Prognosequalitat zu hinterfragen. Der Vergleich auf Seite 11 zeigt, dass unser Index
die M&A-Aktivitaten tber den Prognosehorizont von 6-12 Monaten relativ gut zu
erfassen vermag. Dies erstaunt nicht sonderlich, da die befragten Flihrungskrafte
durch ihre Marktnahe gut abschatzen kdnnen, wie sich der M&A-Markt in ihrer
Unternehmung beziehungsweise in ihrer Branche entwickeln wird.

Ebenfalls lasst sich selbstkritisch hinterfragen, ob eine Prognose liber 6-12 Monate
tiberhaupt einen Nutzen stiftet. Gerade verkaufsseitig kommt haufig die Uberlegung
zum Tragen, ob es ein guter Moment sei, eine Unternehmung jetzt zu verkaufen. Die
Prognose zur Preisentwicklung kann hier mindestens eine Indikation liefern, ob es
noch weiter nach oben gehen wird oder ob der Zenit erreicht sein dirfte. Wenn Sie
in dieser aktuellen Ausgabe die Analyse der Preisentwicklung anschauen, stellen
Sie fest, dass sich die erwarteten Preise auf hohem Niveau stabilisiert haben. Rund
76% der Umfrageteilnehmer gehen von einem unverandert hohen Preisniveau aus.

Der aktuelle M&A-Index zeigt das zweite Mal in Folge einen leichten Riickgang,
getrieben durch die Abnahme der Zuversicht in die Entwicklung der
Gesamtwirtschaft, welche sich aufgrund von unternehmensspezifischen Faktoren
wie abnehmende Auftragseingange und aufgrund der gesamtwirtschaftlichen
Grosswetterlage bildet. Unsicherheiten im Zusammenhang mit den
Handelsstreitigkeiten zwischen den USA und China sowie im Zusammenhang mit
dem Brexit sind zwei aktuelle Elemente, welche die Zuversicht etwas dampfen.

Wir méchten uns an dieser Stelle ganz herzlich bei allen Umfrageteilnehmern,
Interviewpartnern und Lesern des M&A Outlooks bedanken und freuen uns, wenn

wir auch in Zukunft auf Ihre Treue zahlen durfen.
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Oaklins
M&A-Index Schweiz

Der Oaklins M&A-Index basiert auf einer halbjahrlich durchgefiihrten Umfrage mit
rund hundert M&A-Experten und Entscheidungstragern der Schweizer Wirtschaft
(d.h. Head M&A, CEO, CFO, Verwaltungsrate, Berater, die eng mit der M&A-Aktivitat
in ihrer jeweiligen Firma in Verbindung stehen). Die Umfrage umfasst sowohl
borsenkotierte Firmen als auch typische KMU-Unternehmen Uiber verschiedene
Branchen hinweg. Der Index bildet die Entwicklung der erwarteten M&A-Aktivitat
mit Beteiligung von Schweizer Unternehmen ab.

Der Oaklins M&A-Index besteht aus drei wesentlichen Haupttreibern:

— Der Zuversicht in die allgemeine wirtschaftliche Entwicklung: In positiven
Wirtschaftszyklen sind Unternehmen wesentlich akquisitiver als in einer Krise.
Somit ist die Konjunkturlage ein wesentlicher Treiber des M&A-Geschehens.

— Der strategische Fokus auf das Thema M&A: Wachstum kann organisch oder
mittels Akquisitionen geschehen. Welcher Weg verfolgt wird, ist eine strategische
Frage.

— Die Attraktivitdt des Finanzierungsumfelds: Um eine Transaktion zu tatigen,
bendtigt ein Kaufer die entsprechenden Mittel. Eine Akquisition kann mit Cash,
Fremdkapital oder eigenen Aktien finanziert werden. Je glinstiger und besser
verfluigbar die Mittel, umso einfacher ist die Finanzierung einer Transaktion.

Oaklins



ENTWICKLUNG DES OAKLINS M&A-INDEX FUR DIE SCHWEIZ
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Nachdem der Oaklins M&A-Index im Juli 2018 nach einer lang anhaltenden
Wachstumsperiode den bisherigen Hochststand erreichte, ist der M&A-Index nun
bereits zum zweiten Mal in Folge leicht rlicklaufig. Verantwortlich daftir ist ein weiterer
Rickgang der Zuversicht in die Entwicklung der Gesamtwirtschaft, welche von den
befragten Unternehmen als deutlich weniger optimistisch eingeschéatzt wird als in den
zwei Vorjahren.
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Ein detaillierter Blick auf den Indikator ,M&A-Fokus* zeigt jedoch eine

weiterhin positive Entwicklung des M&A-Marktes. Obwohl der Hauptfokus in

der Strategiedefinition der befragten Unternehmen weiterhin auf organischem
Wachstum liegt, ist die Bedeutung von M&A als wirkungsvolles Werkzeug zur
strategischen Weiterentwicklung erneut gestiegen. Dies insbesondere relativ zu
den Bereichen Innovation & Forschung und organisches Wachstum. Der anhaltend
hohe Stellenwert von M&A zeigt sich auch in der unverandert hohen relativen
Anzahl an Unternehmen, welche angegeben haben, in den nachsten 12 Monaten
eine Akquisition tatigen zu wollen, wie auch in der gestiegenen Anzahl an geplanten
Akquisitionen pro Unternehmen. Wahrend die Unternehmen weiterhin attraktive
Akquisitionsobjekte auf dem Markt sehen und die M&A-Aktivitat in ihrer Branche
mehrheitlich als ,,eher hoch® bis ,hoch“ bezeichnen, wird das hohe Preisniveau
haufig als markthemmender Faktor genannt.

Der erneuten leichten Abwartstendenz bei den konjunkturellen Aussichten wirkt
das seit langem glinstige Finanzierungsumfeld entgegen. Hohe Cash-Reserven,
das hohe Bewertungsniveau an den Kapitalmarkten und eine tiberdurchschnittliche
Verfligbarkeit von glinstigem Fremdkapital befeuern anhaltend den M&A-Markt.
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HAUPTTREIBER IM ZEITVERLAUF
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Wahrend politische und wirtschaftliche Unsicherheiten den optimistischen
konjunkturellen Ausblick der letzten zwei Jahre etwas triiben, treiben die hohe
Verfligbarkeit von Kapital und der weiterhin vorhandene Akquisitionsappetit die
Marktaktivitat an. Obwohl die drei Marktindikatoren ein etwas gegenlaufiges
Bild zeigen, kann also weiterhin von einer hohen M&A-Aktivitat an den Markten
ausgegangen werden.
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Prognosequalitat
des Oaklins M&A-Index

Die nunmehr zehnte Ausgabe unseres M&A Outlooks nehmen wir zum Anlass,

um unsere Prognosequalitat zu hinterfragen, denn ganz im Sinne eines Outlooks
versuchen wir zukunftsgerichtet die M&A-Aktivitaten der ndachsten 6-12 Monaten
zu erfassen und in einem Index abzubilden. Wie Sie in der nebenstehenden Grafik
sehen, ist uns dies abgesehen von kleinen Abweichungen relativ gut gelungen.

In der Grafik haben wir jeweils den Oaklins M&A Index der Anzahl effektiv
publizierter Transaktionen mit Schweizer Beteiligung im Halbjahr nach der
Veroffentlichung des M&A Outlooks gegeniiber gestellt. Sowohl unser M&A-Index
als auch die Anzahl effektiver Transaktionen zeigen eine etwas tiefere Aktivitat

zu Beginn unserer Erhebungsperiode, welche mit der Zeit unmittelbar nach dem
Franken-Schock zusammen fiel. Die anschliessende Trendwende hin zu zwei dussert
aktiven M&A-Jahren ab Januar 2017 ist ebenfalls deutlich im Index erkennbar.

Insgesamt kann also gesagt werden, dass unser M&A Outlook ein gutes Instrument
darstellt, um die kurzfristig erwartete M&A-Aktivitat zu prognostizieren.

Oaklins



PROGNOSEQUALITAT
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Umfrage-
ergebnis

Als Basis fiir die Berechnung des M&A-Index dient eine regelmassig
durchgefiihrte Umfrage bei M&A-Experten und Fiihrungspersodnlichkeiten
der Schweizer Wirtschaft. Einige interessante Ergebnisse der Umfrage
haben wir nachfolgend fiir Sie zusammengefasst.
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Wie beurteilen Sie die
gesamtwirtschaftliche Situation
in den nachsten 12 Monaten?

Attraktive Targets und ein starker Verkdufermarkt kombiniert mit
einer grossen Nachfrage und guten Finanzierungsmoglichkeiten
sind unterstiitzende Faktoren, die den Schweizer M&A-Markt

weiterhin positiv stimulieren.*

Dr. Jiirg Luginbiihl
Partner, VISCHER AG
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GESAMTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG
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Wie beurteilen Sie allgemein
die M&A-Aktivitat in Ihrer Branche
Uber die nachsten 12 Monate?

Die Konsolidierung ist im Markt fiir Industrielle
Automation und Systemlosungen noch nicht abgeschlossen.
Die Digitalisierung wird den Transformationsdruck auf

die Geschaftsmodelle weiter erh6hen, wozu nicht alle

Marktteilnehmer fahig und willig sind.“

Daniel P. Bachofen
Geschéaftsleiter, Bachofen AG

Oaklins



ERWARTETE M&A-AKTIVITAT
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Wird |hr Unternehmen in

den nachsten 12 Monaten
voraussichtlich eine Akquisition
tatigen?

Wachstum und regionale Expansion finden primar iiber
Zukaufe neuer Vertriebskanile und eine Vertiefung der
Produkte-Palette statt. Dabei darf selbstverstandlich der
Preis nicht vernachlassigt werden. Zukaufe machen Sinn,

falls sie durch verniinftige Bewertungen gestiitzt werden.“

Dr. Philipp Hofstetter
Managing Partner, Constellation Capital
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AKQUISITIONSTATIGKEIT
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35%
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eine Akquisition zu tatigen, oder zumindest eine solche
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Welches sind die Hauptgrinde
flr einen moglichen
Unternehmenszukauf in den
nachsten 12 Monaten?

Oaklins



GRUNDE FUR AKQUISITIONEN

Markteintritt

Konkurrenzdruck

Synergiepotenzial

Marktanteilsgewinn

Geografische Expansion

Digitalisierung

Wissen & Technologie

Vertikale Integration Erweiterung der
Produktpalette

sich bietende Moglichkeit
Diversifikation

verfligbare Mittel (Cash)
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In welchen Landern (inkl. Schweiz)
wird Ihr Unternehmen am
ehesten Uber Akquisitionen
wachsen?

Kommentar Oaklins:

Die zunehmenden geopolitischen
Verwerfungen und weltwirtschaftlichen
Unsicherheiten haben die sich im
Vorjahr angedeutete Riickorientierung
von Schweizer Unternehmen auf
den Heimmarkt beschleunigt. Die

Konzentration auf den Schweizer Markt,
Deutschland und das restliche Europa fand
insbesondere zu Lasten von Investitionen
in die Vereinigten Staaten statt. Der
amerikanisch-chinesische Handelskrieg,
der unklare Ausgang des Brexit und

deren unvorhersehbaren Auswirkungen
auf die globale Konjunktur hemmen die
Akquisitionslust in Ubersee.

2%
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ZIELLANDER
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Welche Entwicklungen erwarten
Sie in den nachsten 12 Monaten
fir die Preise (Multiples) flr
Unternehmen lhrer Branche?

Die dusserst hohen Prognosen und Markt-Multiples
verhindern wirtschaftlich vertretbare M&A-Aktivitaten fir
mittelstandische Unternehmen.”

Ralph Miiller
CEQ, Schurter Holding AG
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ERWARTETE PREISENTWICKLUNG
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31

der Umfrageteilnehmer gehen davon aus, dass die Multiples weiter auf dem aktuell
hohen Preisniveau bleiben oder sogar noch ansteigen. Die sich in der letzten Ausgabe
abzeichnende Trendwende in der Preiserwartung hat sich nicht fortgesetzt. Rund 76%
der Umfrageteilnehmer gehen von einem unverandert hohen Preisniveau aus.
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Wie beurteilen Sie allgemein die
Vertlgbarkeit von Fremdkapital
fUr die Finanzierung von
Akquisitionen in den nachsten
12 Monaten?

Die Zunahme der Risiken mit Blick auf die globale

wirtschaftliche Entwicklung (Kreditblase Schwellenlander,
ungeloste Handelskonflikte, horrende Staatsdefizite) sollte
den Appetit auf Akquisitionen sowie die Verfiigbarkeit von

Fremdkapital tendenziell senken.”

Dr. Mark Leuchtmann
CFO, Hauser & Wirth
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VERFUGBARKEIT VON FREMDKAPITAL
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%

der Befragten beurteilen die Verfligbarkeit von Fremdkapital
als eher hoch oder hoch, was flir ein nach wie vor dusserst
attraktives Finanzierungsumfeld spricht.

91%

8% 82% 80%
72% 73% 74% o
66% 70%

JAN JUL JAN JUL JAN JUL JAN JUL JAN JUL
2015 2015 2016 2016 2017 2017 2018 2018 2019 2019

Oaklins — M&A Outlook Schweiz

eher hoch

27



Wie beurteilen Sie allgemein
die Verflugbarkeit von eigenen
flissigen Mitteln (Cash) fur die
Finanzierung von Akqguisitionen
in den nachsten 12 Monaten?

Die hohen Cash-Bestdnde und der weiterhin anhaltende
Anlagenotstand fordern die Bereitschaft, direkt in

mittelstandische Unternehmen zu investieren.

Harry Leonhardt
Managing Partner, Helvetica Capital
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VERFUGBARKEIT VON CASH
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66

der Umfrageteilnehmer beurteilen die Verfligbarkeit
von flussigen Mitteln, welche fur Akquisitionen
verwendet werden kénnen, als eher hoch oder hoch.
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Sind in Ihrem Unternehmen
Verkaufe von Unternehmens-
teilen in den nachsten

12 Monaten denkbar?

Das aktuell tiefe Zinsniveau fordert die Finanzierbarkeit von

Akquisitionen und vereinfacht Nachfolgel6sungen.“

Hanspeter Jordi
Verwaltungsratsprasident, SABAG AG
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VERKAUFSABSICHTEN
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%

der befragten Unternehmen ziehen in den nachsten
12 Monaten einen Verkauf ihres Unternehmens, bzw.
eines Teils davon, in Betracht. Der bisher héchste
gemessene Wert.
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M&A-Zyklen entwickeln sich
haufig in Wellen von 5-7
Jahren und mit der aktuellen
10. Veroffentlichung gibt es
den Oaklins M&A Outlook
nun seit 5 Jahren.

Wenn Sie den klassischen Verlauf
eines M&A-Zyklus betrachten,

iIn welcher Phase sehen Sie den
aktuellen M&A-Markt?

Oaklins



M&A-PHASEN

31%
PHASE PHASE PHASE PHASE
1 2 3 4

%

der Umfrageteilnehmer gehen davon aus, dass der
M&A-Markt den Peak erreicht hat. Rund 31% sehen
noch weiteres Steigerungspotenzial.
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INTERVIEW

DR. MARTIN KELLER

fenaco Genossenschaft, Vorsitzender der Geschaftsleitung

Wie beschreiben Sie die fenaco in wenigen Satzen
jemandem, der die Unternehmung nicht kennt?

Die fenaco ist ein genossenschaftlich organisiertes
Unternehmen in den Handen von Schweizer
Bauerinnen und Bauern. Es ging 1993 aus dem
Zusammenschluss von sechs landwirtschaftlichen
Genossenschaftsverbanden mit tiber hundertjahriger
Tradition hervor. Die fenaco Genossenschaft
verfolgt das Ziel, die Schweizer Landwirte bei der
wirtschaftlichen Entwicklung ihrer Unternehmen

zu unterstitzen und ist in den vier Geschaftsfeldern Agrar, Lebensmittelindustrie,
Detailhandel und Energie tatig. Gemeinsam mit den LANDI bildet fenaco eine
Unternehmensgruppe mit insgesamt rund 15'000 Mitarbeitenden. Zu den
bekanntesten Marken der fenaco gehoren der Getrankehersteller RAMSEIER Suisse,
der Fleischverarbeiter Ernst Sutter, die Detailhéndler Volg und LANDI, Dingerhéandler
LANDOR, Futtermittelhersteller UFA sowie der Energieanbieter AGROLA.

Welches sind die wichtigsten Trends und Herausforderungen, welche lhr Geschéft
aktuell und in der mittelfristigen Zukunft beeinflussen?

Die Digitalisierung der Land- und Ern&hrungswirtschaft — sprich Smart Farming — ist
eines der grossen Innovationsthemen der Branche. Dabei bedeutet Smart Farming
nicht allein das elektronische Ansteuern von Maschinen und Geraten. Es geht darum,
die landwirtschaftlichen Produktionsprozesse in allen Bereichen — Pflanzenbau und
Tierhaltung — digital zu planen, zu steuern, zu erfassen und zu dokumentieren. Die
fenaco nimmt aktiv an der Entwicklung von Smart Farming teil, um ftr ihre Mitglieder
den grosstmoglichen Nutzen zu generieren. So beteiligt sie sich an der Datenplattform
Barto, und verschiedene fenaco Geschéftseinheiten haben «smarte Helfer» in Form
von Apps und Technologien fiir die produzierende Landwirtschaft lanciert.

Die Energiewende ist auch fir fenaco ein wichtiger Trend. Bei den fossilen
Energietragern verfigt AGROLA bereits Uiber eine starke Position im Markt, die Uber

Oaklins



die erneuerbaren Energien erganzt wird. So hat zum Beispiel AGROLA das Projekt
AgroSolar lanciert, welches Landwirte dabei unterstutzt, iber Photovoltaikanlagen
und Speicher eigenen Strom zu produzieren. Im vergangenen Dezember haben
wir gemeinsam mit 50 weiteren Unternehmen und Organisationen die Roadmap
Elektromobilitat 2022 des Bundes unterzeichnet. Die fenaco-LANDI Gruppe wird
bis Ende 2021 an rund 20 Standorten im l&ndlichen Raum Schnellladestationen fiir
E-Fahrzeuge in Betrieb nehmen. Als Erganzung zum elektrifizierten Privatverkehr
unterstitzt die fenaco Massnahmen fiir einen COz2-neutralen Schwerverkehr in
der Schweiz. Sie hat deshalb zusammen mit weiteren Partnern den Forderverein
H2 Mobilitat Schweiz gegriindet, um gemeinsam ein flaichendeckendes Netz an
Wasserstofftankstellen aufzubauen.

Ein weiterer Trend ist zweifelsohne die Nachhaltigkeit. Die fenaco tragt die
Nachhaltigkeit in ihrer DNA. Als von Bauern gegriindete landwirtschaftliche
Genossenschaft ist Nachhaltigkeit fir uns vom Grundsatz her naheliegend. Fur
die Schweizer Bauernfamilien liegen in der Nachhaltigkeit enorme Chancen
und Potenziale, die die fenaco als bauerlich gepragte Genossenschaft im Sinne
ihres Zweckauftrags, der wirtschaftlichen Forderung ihrer Mitglieder, nutzen will.
So verfolgt fenaco beispielsweise das Ziel, in der Lebensmittelindustrie einen
Uberdurchschnittlich hohen Anteil von Schweizer Rohstoffen zu fihren.

Was sind die strategischen Eckpfeiler fiir die kommenden Jahre?

Neben der Nachhaltigkeit bilden Innovation und internationale Kompetenz

die Grundfeiler der Strategie der fenaco Genossenschaft. Die Innovation ist

ein Schllsselprozess fir eine leistungsfahige Unternehmung wie die fenaco
Genossenschaft. Innovationsprozesse und Prozessoptimierung finden taglich in
allen rund 50 Geschafts- und Dienstleistungseinheiten der fenaco Genossenschaft
statt. Auf Gibergeordneter Stufe ist die fenaco mit Agroscope und der ETH Ziirich
neue Forschungskooperationen eingegangen, um die Spitzenforschung dieser
beiden Institutionen den Schweizer Landwirtinnen und Landwirten zugéanglich zu
machen. Darlber hinaus unternimmt die fenaco seit wenigen Jahren auch gezielte
Schritte ins Ausland, sofern sie dem Unternehmenszweck dienen. Im Vordergrund
stehen Geschaftsaktivitaten im europaischen Raum. Mit dem internationalen
Handel und der Logistik von Rohwaren steigen die Schwungmasse im Markt und
die unternehmensinterne internationale Kompetenz. Die fenaco wird aber auch

in Zukunft ein auf den Schweizer Markt ausgerichtetes, regional verankertes
Genossenschaftsunternehmen bleiben.

Oaklins — M&A Outlook Schweiz
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INTERVIEW

MARC CHRISTEN
Bell Food Group, Head of M&A Projects

Was sind die wichtigsten Elemente, die man liber
Bell Food Group wissen muss, um die Gruppe zu
verstehen?

Die Bell Food Group setzt sich zusammen aus den
Unternehmen Bell, Eisberg, Hilcona und Hugli. Das
Angebot umfasst Fleisch, Gefligel, Charcuterie,
Seafood sowie ultrafrische, frische und haltbare
Convenience-Produkte wie Salate, Sandwiches,
Fertigmenus, Pasta, Saucen oder Gewtirze. Dabei
sind Uber 12’000 Mitarbeitende in 15 Landern tatig.

Im Geschaftsjahr 2018 wurde ein Umsatz von tiber CHF 4 Mrd. erzielt, dabei werden
mittlerweile knapp 40% des Umsatzes ausserhalb der Schweiz erwirtschaftet.

Von der strategischen Stossrichtung setzen wir auf folgende vier Hauptpfeiler:
(i) Starkung der Fuhrungsposition im traditionellen Segment Fleisch; Geflligel
und Charcuterie; (ii) Ausbau Marktanteil im wachstums- und margenstarken
Convenience-Bereich; (iii) Signifikante Starkung des Food-Service-Kanals und
(iv) Ausbau der Prasenz in Europa.

Die Bell Food Group hat sich somit Uiber die letzten Jahre von einem v.a.
schweizerischen Anbieter von Fleischprodukten zu einem europaweit tatigen
Konzern mit einem breiten Portfolio weiterentwickelt.

Wo sehen Sie fiir die kommenden Jahre die hauptsachlichen Herausforderungen
in Ihrer Branche und was sind die aktuell wichtigsten Trends, welche Ihr Geschift
beeinflussen?

Die Trends und die damit einhergehenden Herausforderungen im Food-Bereich sind
relativ vielschichtig. Zum einen ist der Fleischkonsum pro Kopf in der Schweiz wie
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auch in Europa stagnierend. Gleichzeitig werden aber hochwertige Fleischprodukte
aus nachhaltiger Haltung wie auch Bio-Produkte immer wichtiger. Dies wiederrum
stellt eine Chance dar, um sich in diesen Bereichen differenzieren zu kénnen.

Weiter sehen wir in praktisch ganz Europa ein Wachstum im frischen und ultra-
frischen Convenience-Bereich. Dieser Trend stellt ein grosses Potenzial dar, aber
auch die Herausforderung, mit immer neuen, frischen sowie innovativen und
qualitativ hochwertigen Produkten den Kundenbediirfnissen gerecht zu werden.

Ein wichtiger Trend ist zudem das kultivierte Fleisch und Fleischersatzprodukte

auf pflanzlicher Basis, wo zur Zeit weltweit auch etliche Start-ups aktiv sind. Dieser
Herausforderung stellen wir uns einerseits im Bereich des kultivierten Fleisches mit
der Beteiligung an dem niederlandischen Start-up MosaMeat (Transaktion wurde
Mitte letztes Jahr vollzogen) und andererseits im Bereich der pflanzenbasierten
Proteinprodukten mit dem Burger «The Green Mountain», welcher von unserem
Tochterunternehmen Hilcona entwickelt und lanciert wurde. Momentan ist jedoch
noch schwer abschéatzbar, welche Technologien sich in diesem Bereich effektiv
durchsetzen werden.

Welchen Stellenwert haben Akquisitionen fiir die Entwicklung von Bell Food?

In den letzten vier Jahren haben wir zahlreiche Akquisitionen getatigt. Somit kann
durchaus gesagt werden, dass Akquisitionen bei Bell Food Group einen wichtigen
Stellenwert haben. Diese Akquisitionen waren auch der Haupttreiber dafr, dass wir
uns zu einem Konzern, welcher in ganz Europa tatig ist, weiterentwickeln konnten.
Aus diesem Grund wurden nebst «bolt-on» Akquisitionen in den letzten Jahren auch
Unternehmen mit einer veritablen Grosse wie Hilcona, Eisberg und zuletzt auch
Hugli Gbernommen.

Gleichzeitig darf auch festgehalten werden, dass wir dem organischen Wachstum

einen wichtigen Stellenwert beimessen und mit unseren Marken Bell, Hilcona,
Eisberg und Hugli immer wieder innovative Produkte auf den Markt bringen.
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In welchen Bereichen und/oder Regionen wire es fiir Sie besonders attraktiv,
Ubernahmen zu titigen?

Wie unserer Strategie zu entnehmen ist, stellen unter anderem das Wachstum

im Convenience-Markt wie auch die Starkung im Bereich Food-Service wichtige
Treiber dar. Demzufolge waren sicherlich auch Akquisitionen in diesen Bereichen
am naheliegendsten und sinnvollsten. Dabei dirfte der Fokus vorerst auf

Europa bleiben, da der europédische Markt nach wie vor ein genltigend starkes
Wachstumspotenzial darstellt.

Sehen Sie attraktive Akquisitionsobjekte auf dem Markt?

Attraktive Akquisitionsobjekte gibt es nach wie vor im Markt — insbesondere im
Convenience-Bereich wo wir, wie erwahnt, davon ausgehen, dass sich in den
nachsten paar Jahren in Europa noch einiges tun wird. Es ist aber auch erkennbar,
dass die Transaktions-Multiples in den letzten Jahren stetig gestiegen sind.

Dieser Trend macht es somit noch wichtiger, dass wir nur Targets anschauen resp.
potenzielle Transaktionen weiterverfolgen, wo wir tiberzeugt sind, dass diese in
unsere Strategie passen und wir dabei ein Uberdurchschnittliches Synergiepotenzial
erschliessen kdnnen.

Wie viele Akquisitionsopportunitaten schauen Sie sich an und wie viele davon
kommen auch wirklich zum Abschluss?

Wir haben einen konstanten Dealflow und schauen uns, wie es fiir Unternehmen

ab einer gewissen Grosse normal ist, laufend Targets an und werden als
borsenkotiertes Unternehmen oft von externen Beratern oder Banken bezliglich
potenziellen Targets kontaktiert. Da wir den Fokus nicht nur auf die finanzielle
Performance und das Synergiepotential legen, sondern auch dem «fit» in die Gruppe
eine grosse Wichtigkeit beimessen, werden am Ende nur ein paar wenige Deals
abgeschlossen. In den letzten 4 Jahren waren es ca. 2-3 Transaktionen im Jahr.
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INTERVIEW

ALEXANDER EBERLE
green.ch, CFO

Wie beschreiben Sie green.ch in wenigen Satzen
jemandem, der die Unternehmung nicht kennt?

green.ch ist ein Internet Service Provider und

Hoster, der sein Tatigkeitsfeld ausgebaut hat

und zwischenzeitlich auch Cloud-L6sungen,
Standortvernetzungen und Server Hosting/Colocation
anbietet. Die Anfange des Unternehmens reichen bis
ins Jahr 1995 zurlick. Damals bot das Unternehmen,
als Teil des Schweizerischen Bauernverbands, den
ersten Internetzugang zum Lokaltarif an. Fur viele

ist sicherlich «agri.ch», der erste Firmenname des
Unternehmens noch ein Begriff.

Heute ist green.ch einer der flihrenden Anbieter flir Internetanschliisse fir
Privatanwender sowie flir Unternehmen, mit einer breiten und treuen Kundenbasis
in der gesamten Schweiz. Zudem ist das Schwesterunternehmen Green Datacenter
einer der grossten Rechenzentrumsanbieter in der Schweiz, der nebst vielen

KMUs auch namhafte internationale Kunden im Portfolio fiihrt. Derzeit wird der
Rechenzentrums-Campus in Lupfig erneut erweitert, um der hohen Nachfrage der
Cloud-Anbietern gerecht zu werden.

green.ch wurde Anfang 2018 vom franzdsischen Private Equity Fund «InfraVia

Capital Partners» ibernommen. Dieser investiert in Europa langfristig in infrastruktur-
intensive Projekte.
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Welchen Stellenwert hat M&A in der strategischen Weiterentwicklung lhres
Unternehmens und in welchen Bereichen wére es fiir Sie besonders attraktiv,
weitere Ubernahmen zu titigen?

Nebst dem organischen Wachstum, mit welchem wir uns im Datacenter-Bereich

zu einem der fiihrenden Anbieter entwickelt haben, sind Akquisitionen ebenfalls
wichtig. Wir konnten 2016 ein bestehendes Datacenter erwerben mit einem
bestehenden Kundenstamm. Der Kauf gab uns die Moglichkeit, sofort weiteren
Kunden unsere Dienstleistungen und Rechencenterflachen anzubieten an einem
zusatzlichen Standort (Schlieren). Durch unsere langjahrige Kompetenz im
Datacenter Business konnten wir dieses Rechencenter ideal in unser bestehendes
Angebot einbinden. Weitere Akquisitionen sind nicht ausgeschlossen, sei es um
geografisch mehr prasent zu sein oder die Kundennachfrage zu befriedigen.

Im Internetzugang- und Hosting-Bereich sind wir in der Vergangenheit durch
mehrere Ubernahmen gewachsen. Unsere Kundenbasis konnte ausgebaut werden
und der Geschaftsbereich arbeitet zu unserer vollen Zufriedenheit. Eine weitere
Konsolidierung ist hier allerdings im Gange; weitere Akquisitionen werden wir
aufmerksam prufen.

Was war der Hintergrund fiir die Akquisition der Hosting-Sparte von mhs internet

Die im zweiten Quartal 2019 getatigte Akquisition gab beiden Parteien
(Verkéaufer / green.ch) die Moglichkeit, sich auf ihre Starken zu fokussieren.
Wahrend mhs internet sich auf ihr Kerngeschéaft ausserhalb des Hostings
fokussieren wollte, lag genau dieses Geschaftsfeld in unserem Interesse. Mit der
Akquisition konnten wir unsere Kundenbasis erweitern und den Kunden einen
erstklassigen Service auf einer modernen Infrastruktur bieten. Fur beide Parteien,
insbesondere aber auch fiir die Kunden, konnte die Transaktion somit erfolgreich
abgewickelt werden.
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Was waren oder sind die gréssten Chancen und Hiirden bei dieser Transaktion?

Die Transaktion ging ziemlich rasch von statten; vom ersten Kontakt bis zur
Unterzeichnung vergingen wenige Wochen. Der Verkaufer wie auch green.ch waren
sich als KMU gewohnt, rasch Entscheidungen zu treffen. Das war ein entscheidender
Vorteil. Wichtig war fur uns zudem die Analyse unserer Systemingenieure, welche
fur die technische Umsetzung verantwortlich waren. Die Zusammenarbeit verlief
sehr konstruktiv, so dass die technischen Details rasch geklart werden konnten und
die letzten Umstellungsarbeiten in Kiirze bereits abgeschlossen sein werden. Der
Kunde sollte durch den Anbieterwechsel keine Beeintrachtigung im technischen
Betrieb oder im Support spiren und kompetent bei Fragen betreut werden. Das
scheint uns gelungen zu sein.

Die Chancen fiir so eine Ubernahme fiir green.ch sind, die Kundenbasis sowie den
Umsatz in kurzer Zeit erhdhen zu kénnen. Fiur den Verkaufer ist dies die Chance,
sich von angestammten, nicht mehr im Fokus stehenden Dienstleistungen ohne
Nachteile fiir die Kunden zu trennen. Es gibt somit mit dem zufriedenen Kunden
eigentlich drei Gewinner.

Wie beurteilen Sie generell den M&A-Markt und die bezahlten Preise?

Der Markt ist derzeit sehr aktiv, mit zahlreichen Angeboten. Die Kosten-/
Nutzenanalyse muss jeweils sorgfaltig vorgenommen werden, da sich eine
Investition auch in der sehr schnelllebigen ICT-Welt rechnen muss. Unser
bisheriger Erfolg, unser Investor sowie das attraktive Zinsumfeld sind in unserer
Situation sehr hilfreich, bei weiteren Ubernahmen als Akteur aufzutreten. Da die
meisten Ubernahmen einer Geheimhaltungspflicht unterliegen, und die genauen
Vertragsklauseln nicht offentlich bekannt sind, wird Uber Preise spekuliert. Wir
orientieren uns einerseits am Markt, an unseren Analysen sowie der Vereinbarkeit
mit unserem Geschaftsmodell und Rentabilitdtsvorgabe des Investors.
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Uber Oaklins Switzerland

Uber Oaklins Switzerland

Seit 1995 unterstitzen unsere Berater Unternehmen und Unternehmer bei
M&A-Themen und Corporate Finance Projekten. Als Teil von Oaklins vereinen wir
Erfolgsfaktoren einer lokal verankerten M&A-Boutique wie erfahrungsbasierte

und unternehmerische Beratung nahe beim Kunden mit den Mdéglichkeiten einer
globalen Organisation. Oaklins verfligt tiber ausgewiesene Experten in

15 der wichtigsten Branchen weltweit. Dies erméglicht es uns, globale Branchen-
spezialisten beizuziehen und einen echten Mehrwert fiir unsere Kunden zu schaffen.
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Uber Oaklins Switzerland

OAKLINS — UNSERE STANDORTE RUND UM DIE WELT

Das professionelle Expertenteam von Oaklins
Switzerland bietet eine integrierte Beratung
bei Transaktionen. Unsere Kunden profitieren
von einem breiten Leistungsangebot, das auf
der Mehrfachausbildung unserer Experten und
ihrer professionellen Arbeitsweise aufbaut.

In allem, was wir tun, orientieren wir uns an
den Anliegen und spezifischen Bedlirfnissen
unserer Kunden. Eine Liste unserer Referenzen
ist unter

verfligbar.

Wir unterstiitzen Sie in allen
Bereichen einer Transaktion.
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http://www.oaklins.com/ch/de/deals.html

UNSERE DIENSTLEISTUNGEN

M&A Sell-Side

- Unternehmensverkauf
- Nachfolgeregelungen
— Spin-offs

- Management Buy-out
- Fit for Sale

Unser lokales Team ist fur Sie da und
unterstitzt Sie bei Ihrer Transaktion, um
fur Sie den richtigen Partner zu finden
und lhre Zielsetzungen optimal zu
erreichen.

Corporate Finance

— Due Diligence

- Unternehmensbewertung
— Fairness Opinions

— Purchase Price Allocation
- Financial Modeling

Unser Leistungsausweis umfasst

unter anderem massgeschneiderte
Financial Due Diligence,
Unternehmensbewertungen, PPA,
Bewertungen von immateriellen Gitern
sowie Financial Modeling.
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M&A Buy-Side

Unternehmenskauf

— Mergers

— Kooperationen / Joint Ventures
Offentliche Ubernahmen

Oaklins verfolgt einen globalen

Ansatz bei der Unterstitzung Ihrer
Akquisitionsstrategie. Wir setzen
unsere Branchenkenntnisse und unsere
Kreativitat wirksam ein, um die besten
Targets mit den hochsten Synergien fiir
Sie zu finden.

Growth Equity & ECM

— Kapitalbeschaffung
— (Re-)Finanzierungen
— Finanzielle Restrukturierung

Oaklins unterstltzt Unternehmen und
Aktionare bei der Kapitalbeschaffung
von offentlichen oder privaten
Investoren zu den besten Konditionen.
Unsere Experten verfligen Uber
langjahrige Kontakte zu Family Offices,
Finanzinvestoren und institutionellen
Anlegern und kennen deren
Auswahlkriterien bestens.
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