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UBERWINDUNG DES «PLATEAU IN GROWTH»

Anfang 2012 wurden am Hollywood Boulevard
die Schilder des weltbekannten ,Kodak Theatre”
abmontiert. Kodak, der Pionier der Fotografie,
musste Insolvenz anmelden. Das Unternehmen
hatte die digitale Revolution verschlafen. Noch
in den 90er Jahren versuchte Kodak, in der digi-
talen Fotografie Fuss zu fassen. Doch es war zu
spat. Der Markt wurde ldngst von anderen gros-
sen Konkurrenten besetzt und dominiert.

Die Problematik, dass Handlungsbedarf meist zu
spat erkannt wird, um entsprechende Reaktionen
einzuleiten - in der wirtschaftsakademischen Lite-
ratur in der Sigmoid Kurve beschrieben - betrifft
nicht nur Grosskonzerne, sondern auch mittel-
standische Unternehmen und ganze Industrie-
zweige. Die Situation einer Stagnation wird meist
zusatzlich verscharft, wenn eine konjunkturelle
Abschwdchung oder Rezession droht.

Ein Unternehmen durchlebt tber die Jahre ver-
schiedene Phasen und Unternehmenszyklen.
Dabei trifft der Unternehmer jeweils auf unter-
schiedlichste strategische Herausforderungen,
welche es zu Uiberwinden gilt. Ein Hauptaugen-
merk liegt in der Uberwindung des ,Plateau in
Growth” (Stagnation), was einer friihzeitigen
Reaktion auf strategischer Ebene bedarf.

Ein Unternehmenszyklus kann anhand der
Sigmoid Kurve (S-Kurve), welche den Erfolg
des Unternehmens Uber einen Zeitraum auf-
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zeigt, in vier verschiedene Phasen gegliedert
werden: 1. Pionierphase, 2. Wachstumsphase,
3. Reifephase, 4. Wendephase.

® Phase 1: Pionierphase
Auch wenn alles richtig gemacht wird, ist es
schwierig, in dieser Phase Gewinne zu erwirt-
schaften. Die neue Produkt- bzw. Dienstleis-
tungslinie muss sich zuerstam Markt etablieren.
® Phase 2: Wachstumsphase
Eine gewisse Marktposition konnte ge-
schaffen werden und die Produkte bzw.
Dienstleistungen haben eine kritische Gros-
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se erreicht. Der Umsatz wachst und es wer-
den erstmals Gewinne erwirtschaftet.

® Phase 3: Reifephase
Es werden vorerst weiterhin steigende Um-
sdtze und Gewinne erzielt und die Produkt-/
Dienstleistungslinie hat sich im Markt etab-
liert. Der Hype aus der Wachstumsphase be-
ginnt jedoch allméhlich abzuflachen. Der
Wettbewerbsdruck nimmt zu.

® Phase 4: Wendephase
Umsdtze und Gewinne schrumpfen, die
Produkt-/Dienstleistungslinie ist tberholt
und Marktanteile gehen verloren.

Allll The Corporate Finance Group

TCFG s Mergers * Acquisitions




TCFG

UBERWINDUNG DES «PLATEAU IN GROWTH»

Die Theorie der Sigmoid Kurve geht davon aus,
dass stetiges Wachstum nicht méglich ist und
jede Wachstumskurve friiher oder spédter ihren
Nullpunkt erreicht. Kernaufgabe jedes Unter-
nehmers ist es demnach, diesen Nullpunkt —
das sogenannte ,Plateau in Growth” - friihzei-
tig zu antizipieren und mit entsprechenden
strategischen Massnahmen rechtzeitig zu
Uberwinden und einen neuen Unternehmens-
zyklus einzuleiten.

Die Schwierigkeit dabei ist, den richtigen Zeit-
punkt zur Implementierung der strategischen
Massnahmen zu treffen. Werden Anpassungen
am Geschéftsmodell zu spat vorgenommen,
gestaltet sich die Umsetzung oftmals sehr
schwierig und kann, wie im Extremfall Kodak,
bis in die Insolvenz fiihren. Kodak hat die Ge-
fahr der Markteinfiihrung von Ersatzproduk-
ten, welche bestehende Produkte substituie-
ren, unterschatzt und konnte nicht mehr
rechtzeitig darauf reagieren. Die Gefahr eines
Nullwachstums kann jedoch auch durch einen
Verdrangungskampf im Markt oder durch den
Auftritt von neuen Wettbewerbern auftreten.
Deshalb ist die standige und aktiv gelebte Aus-
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einandersetzung mit moglichen Zukunftsent-
wicklungen und Optionen, die sich dem Unter-
nehmen bieten, unumgdnglich.
Paradoxerweise sollte eine Anpassung des Ge-
schéftsmodells in einem Zeitraum eingeleitet
werden, in welchem das Unternehmen profita-
bel ist und weiter wéchst. Der britische Wirt-
schaftsphilosoph Charles Handy schreibt dazu,
ein Unternehmer musse frihzeitig realisieren:
,what got you where you are, won't keep you
where you are”. Eine signifikante Anpassung des
Geschaftsmodells in Zeiten des Profits und des
Wachstums einzuleiten, benétigt Mut und Uber-
zeugungskraft. Sie bringt schliesslich immer eine
Phase des Aufbaus, der Unsicherheit und oftmals
auch des ausbleibenden Erfolgs (Pionierphase)
mit sich. Mégliche Indikatoren fir ein allmahli-
ches Ende der Reife- und Wachstumsphase kon-
nen sinkende Forschungs- und Entwicklungs-
ausgaben im Verhéltnis zum Umsatz oder
notwendige Preisreduktionen aufgrund sinken-
der Wettbewerbsfahigkeit der eigenen Produk-
te oder Dienstleistungen sein.

Erneuerungen, wie beispielsweise die Einfih-
rung einer neuen Produktlinie oder die Er-

schliessung eines neuen Marktes, sind zeit-
und ressourcenintensiv und kénnen oftmals
nicht aus dem laufenden Geschéft finanziert
werden. In solchen Fallen kénnen externe In-
vestoren, die auf gefestigte, mittelstandische
Unternehmen fokussiert sind, die benétigten
Mittel zur Verfigung stellen. Auch kann die
Einbindung von neuen Investoren, eine strate-
gische Kooperation mit einem neuen Partner,
ein Eigentimerwechsel oder eine Unterneh-
mensakquisition neue Impulse und Wachs-
tumsanreize bewirken.

Eine allgemeingtltige Empfehlung, wann ent-
sprechende Initiativen zur Uberwindung des
,Plateau in Growth” eingeleitet werden sollen,
kann nicht gegeben werden. Die wichtigste
Erkenntnis der Sigmoid Theorie ist, dass man
sich als Unternehmer stetig mit moglichen Al-
ternativen und Anpassungen des aktuellen
Geschéftsmodells auseinandersetzen muss
und entsprechende Initiativen frihzeitig und
vorausschauend pruft, auch wenn deren Ein-
fuhrung aus heutiger Sicht noch nicht zwin-
gend notwendig erscheint.

INTERVIEW MIT HERRN ARMIN JOSSI

Interview mit Herrn Armin Jossi
(Verwaltungsrat Jossi Holding AG)
A Herr Armin Jossi kann be-

reits auf mehrere Jahr-
zehnte Erfahrung als er-
folgreicher Unternehmer

& zuriickblicken. So hat er
A unter anderem als ehe-
Armin Jossi E

(Verwaltungsrat Jossi
Holding AG)

maliger Eigentiimer der
Jossi Systems AG, dem
weltweit fiihrenden Her-
steller von Maschinen fur die Erkennung und
Beseitigung von Fremdmaterial in der Baum-
wolle, verschiedene Phasen der Unternehmens-
zyklen erlebt und erfolgreich gemanagt.

Fragen an Herrn Jossi:

1.Im Unternehmenszyklus lassen sich grund-
satzlich folgende 4 Phasen unterscheiden:
Pionierphase, Wachstumsphase, Reifephase
sowie Wendephase (Stagnation / Krise). Kon-
nen Sie uns schildern, welche Phasen Sie als
Unternehmer durchlebt haben?

Als Unternehmer habe ich auf Ebene der Ge-
schéftsbereiche bereits alle Phasen durchlebt. Die
Wichtigkeit besteht darin, die einzelnen Geschéfts-
bereiche so zu managen, dass sich eine Krise in ei-
nem einzelnen Geschéftsbereich nicht zu einer Kri-

se auf der Unternehmensebene entwickelt. Dabei
mussen im entsprechenden Geschéftsbereich al-
lenfalls Abbaumassnahmen ergriffen werden, da-
mit Ressourcen in einem anderen Geschéftsbe-
reich eingesetzt werden kénnen.

2. Welche der genannten Phasen waren fiir
Sie die Herausforderndsten und weshalb? In-
wiefern unterschieden sich die grossten He-
rausforderungen der einzelnen Phasen?

Die Pionierphase ist fur mich personlich die
spannendste und attraktivste Phase, da dabei
Kreativitat gefragt ist und experimentiert wer-
den kann. Gleichzeitig halt sich der Investitions-
bedarf in Grenzen, da die Verwaltungs- und Ver-
triebsstruktur zu diesem Zeitpunkt noch nicht
aufgebaut werden muss. Die Herausforderung
in der Pionierphase liegt darin, geduldig zu sein,
da es viele Jahre dauern kann, bis die entspre-
chende Produktidee marktfahig ist und die
Wachstumsphase eingeleitet werden kann.

Die Wachstumsphase dagegen ist eine kritische
Phase, da viel Kapital in den Aufbau von Organi-
sation und Infrastruktur investiert werden muss.
Eine Herausforderung ist zudem, als Unterneh-
mer die Verantwortung teilweise abzugeben
und Aufgaben zu delegieren, bspw. an die Ver-

triebsmitarbeiter. Diese Phase ist mit gewissen
Unsicherheiten verbunden und kann mit einem
Raketenstart verglichen werden: Entweder
schafft es die Rakete nach oben oder sie explo-
diert auf dem Weg dorthin.

In der Reifephase besteht die Herausforderung
darin, als mittelstandisches Unternehmen ei-
nen globalen Service mit einer entsprechenden
Infrastruktur gewahrleisten zu konnen. Dies
war auch ein Thema beim Verkauf der Jossi
Systems AG, welche in einem reifen und sehr
globalen Markt tatig ist.

Eine Phase, in welcher man sich mit einem
schrumpfenden Geschéft konfrontiert sieht, ist
fur einen Unternehmer eine grosse Herausfor-
derung und immer unbefriedigend. Man muss
dabei undankbare Aufgaben erledigen, welche
vom Stellenabbau bis zur negativen Informati-
on an den Kunden reichen.

3. Welche Rolle spielte das Management in
den einzelnen Phasen und inwiefern konnte
dieses zur erfolgreichen Unternehmensent-
wicklung beitragen?

In der Pionierphase spielt die Management-
struktur eine untergeordnete Rolle; es gibt da



noch nicht viel zu managen. Viel wichtiger ist es,
die richtigen Leute zu vernetzen, interne und ex-
terne Experten zusammenzubringen sowie mit
Hochschulinstituten zusammenzuarbeiten. Bei
der Wachstumsphase hingegen ist das Manage-
ment zentral, da extrovertierte und strukturierte
Macher gebraucht werden, die den Aufbau des
Geschafts vorantreiben. Auch in einer Stagnati-
on oder gar Schrumpfung spielt das Manage-
ment eine essentielle Rolle. Allerdings sind in
diesen Phasen ganz andere Managementtugen-
den gefragt. Dabei geht es um das Uberdenken
von Kostenstrukturen und um buchhalterische
Themen, damit das Geschéft Uberlebensfahig
bleibt. In einer solchen Phase muss man als Un-
ternehmer quasi einen anderen Hut aufsetzen
als in der Wachstums- und Pionierphase.

4. Jede Wachstumskurve erreicht frither oder
spater einen Nullpunkt, wenn man aus stra-
tegischer Sicht nicht friih genug eine Opti-
mierung vornimmt. Kénnen Sie uns schil-
dern, was lhre Prinzipien als Unternehmer
sind, um eine Schrumpfung des Geschifts
friihzeitig zu verhindern?

Flr uns zéhlt das qualitative und nicht das quan-
titative Wachstum - d.h. wir wollen immer bes-

ser werden in dem was wir tun. Und wenn wir
das richtig machen, werden wir vom Markt auch
belohnt durch mengenmadssiges Wachstum. Es
geht fiir uns aber nicht um Wachstum um jeden
Preis. Wir tun aber alles dafiir, dass unsere Ge-
schéftsbereiche nicht schrumpfen - Schrump-
fungsprozesse absorbieren viel mentale Ener-
gie. Entwickelt sich ein Geschaftsbereich
schlecht, versuchen wir das Geschaftsmodell
anzupassen. Gute Erfahrungen haben wir mit
dem Ausbau des bestehenden Leistungsange-
bots gemacht, z.B. mit der Integration von Engi-
neering, Life Cycle Management, After Sales Ser-
vice. Dabei haben wir stets versucht, auf
bestehenden Starken und Méarkten aufzubauen.
Diversifikationen in fremde Gefilde sind norma-
lerweise gescheitert.

Wir spielen auch gerne mit neuen Ideen, aus de-
nen vielleicht mal ein neuer Geschéftsbereich
entstehen kann. Aber auch hier sollte man auf
einer vertrauten Basis aufbauen konnen.

5. Eine Moglichkeit, einem Unternehmen
neue Impulse zu verleihen, ist ein Eigentii-
merwechsel. Einen solchen haben Sie mit
dem Verkauf der Jossi Systems AG an die
Uster Technologies AG erfolgreich vollzo-

gen. Konnen Sie uns schildern, was in die-
sem Zusammenhang lhre Empfehlungen an
Unternehmer sind?

In erster Linie ist es wichtig, sich um die Sach-
lichkeit im Verkaufsprozess zu bemduhen.
Schliesslich besteht gerade bei inhabergefihr-
ten mittelstandischen Unternehmen die Ge-
fahr, dass Emotionen ins Spiel kommen. Dabei
hilft der offene Austausch mit Vertrauensperso-
nen; bei uns erfolgte dies vor allem im Verwal-
tungsrat. Es hat mir aber auch sehr geholfen, ei-
nen professionellen M&A-Fachmann im Boot
zu haben, denn dadurch gestaltete sich der ge-
samte Prozess reibungsloser und strukturierter.
Zudem brachte der M&A Berater entscheiden-
de Erfahrung in der Verhandlungsfiihrung mit.
Schliesslich ist es wichtig, in gewissen Momen-
ten selbst zur Disposition zu stehen, z.B. bei den
Preisverhandlungen oder bei der Beantwor-
tung kritischer Fragen in der Due Diligence.

Als letzter Punkt ist die Belastung in Bezug auf
die Kommunikation gegentiber den Mitarbei-
tenden zu erwdhnen, da der Verkaufsprozess
hochst vertraulich ist. Es lohnt sich, sich im Vor-
feld entsprechende Gedanken zu machen und
eine einheitliche Sprachregelung zu definieren.
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makes sense

has been sold to

NAV7VO

The undersigned acted as
lead advisor to the sellers

|I|I The Corporate Finance Group
TCFG * Mergers - Acquisitions

=T

INHOYATIVE PROCESS SOLUTIONS

was sold to
ILC DOVER
il creating what's next)

The undersigned acted as
lead advisor to the seller
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has acquired

¢ e

The undersigned acted as
lead advisor to the seller
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has sold its Cloud Business
to

MTF Swiss Cloud AG

The undersigned acted as
general advisor
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TCFG *+ Mergers - Acquisitions

o CORE Partner

has acquired

MAS Treuhand (Mittelland AG)

The undersigned acted as
lead advisor to the buyer
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Sustainable Investment Solutions

has acquired

zRating AG

which is the former shareholder service
business of

€ capital

The undersigned acted as
financial advisor to the acquirer
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Jossi

has been sold to

USTER’

The undersigned acted as
lead advisor to the seller
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VICTORIA-JUNGFRAU COLLECTION

In connection with the public takeover offer
of AEVIS Holding SA TCFG
has issued a

Fairness Opinion

The undersigned acted as financial
advisor to Victoria-Jungfrau Collection AG
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