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Als global aufgestelltes, integriertes M&A-Beratungshaus fiir mittelgroBe Transaktionen haben wir
im Geschéftsjahr 2011 erneut eindricklich unter Beweis gestellt, dass wir fir die uns anvertrauten
Verkaufsmandate attraktive industrielle K&ufer aus der ganzen Welt begeistern konnten.
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von der privaten Eigenttimerin (D)
an Odenwald & Companie (D)

DEZEMBER 2011

= a Lincoln

INTERNATIONAL

frenkwalder

VERKAUF

Trenkwalder Interational (A)
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von Auctus Capital Partners (D)
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von den privaten Eigentlimern
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Editorial

Friihlingsgefiihle!

Noch vor wenigen Wochen hatte der Win-
ter die DACH-Region mit Temperaturen
von unter minus 20 Grad Celsius fest im
Griff. Die Stimmung in der Beteiligungsin-
dustrie pendelte um die Nullgradgrenze,
wenn nicht darunter. Mit den ersten Son-
nenstrahlen und einem bunten Strauf? an
guten Meldungen kehrt urplétzlich jedoch
die Zuversicht zuriick.

Die Beteiligungsgesellschaft Iris Capital
hat vom Telekom-Konzern France Télécom-
Orange, der Agenturgruppe Publicis, dem
European Investment Fund und der Groupe
Caisse des Dépots insgesamt 300 Mio. EUR
erhalten. Mit dem Kapital sollen drei
Venture Capital-Fonds gegriindet werden,
die digitale Geschéaftsmodelle unterstiit-
zen werden, u.a. auch in Deutschland.

Uber Fondsmittel in Hohe von 150 Mio.
EUR, die ausschlief3lich in den Life Scien-
ces-Sektor investiert werden, kann ab
sofort die in Genf anséssige Venture Capi-
tal-Firma Index Ventures verfiigen. Das
Kapital stammt u.a. von GlaxoSmithKline
und der zu Johnson & Johnson gehéren-
den Venture Capital-Tochter von Janssen
Pharmaceuticals.

Positiv stimmen auf3erdem Geriichte im
Markt, dass demnachst zwei namhafte
deutsche Venture Capital-Investoren das
Closing ihrer auf friihe Phasen speziali-
sierten Beteiligungsvehikel bekannt geben
diirften. Erfolge beim Fundraising vermel-
deten dariiber hinaus die S-UBG Aachen
(neuer Seedfonds fiir die Region), die
Frankfurt School of Finance und der
High-Tech Griinderfonds, der weitere
Industriepartner als Investoren an Bord
holen konnte.

Gefallen an den frithlingshaften Tempe-
raturen finden auch die deutschen Busi-
ness Angels. Zum einen hatte Bundeskanz-
lerin Angela Merkel kiirzlich bekannt gege-
ben, eine Investitionszulage fiir Business
Angels-Investments nach Vorbild des bri-

Mathias Renz, Objektleiter

tischen ,Enterprise Investment Scheme*
einzufiihren. Zum anderen fiel beim 10.
Deutschen Business Angels Tag der
Startschuss fiir den European Angels Fund,
der als Ko-Investitionsfonds Business An-
gels und anderen nicht-institutionellen
Investoren Eigenkapital zur Finanzierung
innovativer kleinerer und mittlerer Unter-
nehmen zur Verfiigung stellt. Der Fonds
wurde vom European Investment Fund
und dem Bundesministerium fiir Wirt-
schaft und Technologie mit insgesamt 60
Mio. EUR ausgestattet (s. auch Auslese-
Interview auf S. 8/9).

Auch auf der Exit-Seite gibt es positive
Nachrichten. Der Konjunkturaufschwung
2010 und 2011 hat die Situation vieler
Unternehmen deutlich verbessert. Die
Auftragslage und die Ertrage sind gut,
und so lassen sich auch Portfoliounter-
nehmen von Beteiligungsgesellschaften
leichter verkaufen — zumal viel Geld bei
potenziellen Kaufern vorhanden ist, wie
gerade erst eindrucksvoll im Life Scien-
ces-Sektor bewiesen wurde. Dort kaufte
Gilead fiir 11,2 Mrd. USD Pharmasset,
Bristol-Myers Squibb erwarb Inhibitex
fir 2,5 Mrd. USD und Amgen legte fir
Micromet 1,2 Mrd. USD auf den Tisch. l

Weitere Positivmeldungen finden Sie im

Innenteil dieser Ausgabe. Ich wiinsche
Ihnen eine angenehme Lektiire!

Ao

mathias.renz@uc-magazin.de

’ PS: Folgen Sie uns auch auf Facebook (facebook.com/VentureCapitalMagazin)
und Twitter (@vc_magazin), um stets auf dem Laufenden zu sein.

www.vc-magazin.de
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2011 wurden laut Bundesverband Deut-
scher Kapitalgesellschaften (BVK)
445,04 Mio. EUR Beteiligungskapital in
deutsche Life Sciences-Unternehmen
investiert — ein Wachstum von 8,3% im
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darf der Branche ist weiter hoch — Mut
macht das verstarkte Engagement
neuer Kapitalgeber.
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chael ). Fox established the Michael ).
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CEO Todd Sherer.
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men deutlich verbessert. Die Auftrags-
lage und die Ertrage sind gut, und so
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‘ Auslese

Branche des Monats

Internet-MaA auf Rekordhoch

Das M&A-Transaktionssegment Internet zeigte 2011 im
Vergleich zum Vorjahr einen Anstieg von 37%, insgesamt
fanden 350 Akquisitionen von und Beteiligungen an
deutschen Internetunternehmen statt. Zu diesem Ergeb-
nis kommt eine Studie der Corporate Finance-Beratung
CatCap. Haupttreiber fiir die positive Entwicklung waren
die Teilbereiche Commerce mit 35% sowie Enabling/
Analytics/Ad Serving (z.B. Cloud Computing) mit 24%.
Ubernahmen von und Beteiligungen an deutschen Inter-
netunternehmen werden weiterhin hauptsachlich durch
hiesige Unternehmen und Investoren getéatigt. 2011 zeigte
sich jedoch wiederholt ein verstarktes Interesse auslan-
discher Investoren, vor allem aus der Schweiz (36%) und
den USA (28%).

ANZAHL VON M&A-TRANSAKTIONEN IM SEGMENT INTERNET

350

255
215 216,y

2007 2008 2009 2010 201

Quelle: CatCap

Zahl des Monats

Euribor+500

Die durchschnittliche Marge von Leveraged Buyout-
Finanzierungen (LBO) lag in den vergangenen sechs
Monaten bei iiber Euribor+500 Basispunkten - ein his-
torisch hohes Niveau. Der Fremdkapitalmarkt und die
Syndizierung bei LBOs bleiben weiterhin stark riicklaufig,
so die Ergebnisse einer aktuellen Umfrage der Beratungs-
gesellschaft Deloitte. Fiir Private Equity-Investoren werden
dadurch alternative Finanzierungsformen zunehmend
attraktiv: 46% der befragten Manager planen laut Studie
All Equity-Finanzierungen, 41% setzen weiterhin auf Ban-
kenfinanzierung. 39% wollen Mezzanine-Kapital in die
Finanzierungsstruktur einbeziehen, 37% haben Asset
Based-Finanzierungen im Blick.

Studie des Monats

Alte und neue Jobs
mit Private Equity

Der Ruf von Private Equity-Investoren als arbeitsplatzver-
nichtenden Heuschrecken ist unberechtigt. Eine Studie
der Chicago Booth School of Business untersuchte den
Stellenabbau in allen amerikanischen Unternehmen, die
zwischen 1980 und 2005 von Beteiligungsgesellschaften
iibernommen wurden, insgesamt also in 3.200 Firmen.
Das Ergebnis: Die Beschaftigung nahm im Laufe von zwei
Jahren nach der Akquisition um 3% ab, nach fiinf Jahren
waren es 6%, besonders in ehemals staatlichen Unterneh-
men und im Service- und Einzelhandel wurden Arbeits-
platze abgebaut. Gleichzeitig schufen die analysierten
Firmen jedoch mehr Arbeitsplatze in neu gegriindeten
Niederlassungen. Insgesamt kommen die Private Equity-
finanzierten Unternehmen damit auf einen Wert, der 1%
unter dem urspriinglichen Beschaftigungsniveau liegt.

6 | VentureCapital Magazin 4/2012

Ranking des Monats

Dénemark fiihrt bei
Cleantech-Innovationen

Déanemark ist das weltweit innovativste und innovations-
freundlichste Land, was die Cleantech-Branche angeht.
Zu diesem Ergebnis kommt der Global Cleantech Innova-
tion Index 2012, den die Marktforschungsgesellschaft
Cleantech Group im Auftrag des WWF ermittelt hat. An-
hand von 15 Kriterien wie Investitionen in Forschung
und Entwicklung, Start-up-Klima oder Verbrauch er-
neuerbarer Energien wurden die Innovationsférderung
und die Forschungsergebnisse im Cleantech-Bereich
in den EU- und G20-Staaten bewertet. Deutschland er-
reichte Platz sechs, die Schweiz und Osterreich die
Réange 15 bzw. 17.

GLoBAL CLEANTECH INNOVATION INDEX 2012

Platz Land Index
1 Dénemark 4,7
2 Israel 41
& Schweden 41
4 Finnland 4,0
5 USA 3,8
6 Deutschland 3,6
7 Kanada 3,4
8 Sudkorea 3,3
9 Irland 3,2

10 GroBbritannien 3,2

Quelle: Cleantech Group/WWF
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Regel 1 fiir mehr Wachstum:

Horen Sie auf, ein
Kleiner Fisch zu seiln.

Wem wollen Sie Thre Finanzierungsstrategien anvertrauen:

Einer anonymen GroBbank, fir die Sie nur eine Kundennummer sind?

Oder lieber einem fairen Partner auf Augenhthe? Dann lernen Sie die quirin bank
kennen. Als etablierte, unabhdngige Unternehmerbank stehen wir mittelstandischen
Unternehmen bei der Umsetzung von Finanzierungslésungen zur Seite.

Egal, welche Ziele Sie mit Ihrem Unternehmen anstreben:
Wir unterstiitzen Sie bei IThrem Wachstum.

m Finanzstrategieberatung

m Borseneinfuhrungen

m Sekunddrmarktbetreuungen

m Akquisitionen und Fusionen

m Anleihen- und Hybridfinanzierungen

quirin bank AG, Investment Banking:

SchillerstraBe 20, 60313 Frankfurt am Main, Telefon 069/247 50 49-30 q uirin b an k
E-Mail: investment.banking@quirinbank.de Die Unternehmerbank



‘ Auslese

Positive Signale fiir
deutsche Business Angels

Der 10. Deutsche Business Angels Tag 2012 in
Frankfurt am Main war unter vielerlei Ge-
sichtspunkten ein besonderes Event fiir die
deutsche Business Angels-Szene. Zum ersten
Mal durchbrach der Veranstalter Business
Angels Netzwerk Deutschland die Schallmauer
von 500 Fachbesuchern. Dariiber hinaus gab
es gleich mehrere positive Signale fiir die Angel-
Investoren. Aus der Taufe gehoben und bei
der Veranstaltung offiziell vorgestellt wurde
zudem der European Angels Fund (EAF), der
vom European Investment Fund (EIF) und
dem Bundesministerium fiir Wirtschaft und
Technologie mit 60 Mio. EUR ausgestattet
wurde. Als erster Business Angel unterzeichnete
Dr. Friedrich-Georg Hopfner den Koopera-
tionsvertrag. Dr. Markus Schillo, Initiator des
EAF, erklart im Interview mit dem Venture-
Capital Magazin die Rahmenbedingungen.

VC Magazin: Welche Voraussetzungen
muss ein Business Angel erfiillen, um
sich fiir Kapital aus dem EAF bewer-
ben zu konnen?

Schillo: Um vom European Angels
Fund Koinvestitionsmittel zu erhalten,
sollte der Business Angel in erster Linie
die entsprechende Erfahrung als Angel-
Investor und einen nachweisbaren
Track Record mitbringen. Auf3erdem
sollte er dazu bereit sein, eine Gesamt-
summe von 250.000 bis 5 Mio. EUR in
einem festgelegten Zeitraum in junge
Unternehmen in Deutschland zu inves-
tieren. Der European Angels Fund stellt
die jeweils gleiche Summe zur Verfiigung.

VC Magazin: Welche Konditionen sind
an eine mogliche Kooperation gebun-
den?

Schillo: Durch eine Zusammenarbeit
mit dem European Angels Fund erhoht

Veranstaltung:

Thementag ,Carve Out —
Die hohe Schule der Unternehmenstransaktion“

Ort: CMS Hasche Sigle, Breite Strafe 3, 40213 Diisseldorf
Datum: 26. April 2012

Uhrzeit: 16.00 Uhr bis ca. 19.30 (im Anschluss Get-together)

Inhaltliche Schwerpunkte:

Auch wenn ,,Carve Outs* nichts Neues sind, stellen sie die Beteiligten immer wieder
vor eine Reihe neuer Herausforderungen, deren praktische Bewiltigung fiir den
Erfolg der Transaktionen entscheidend sind.

Vertreter der Konzernentwicklung der Bayer AG werden einen Einblick in die
Komplexitit von Carve Outs in der Pharmaindustrie ermdglichen. Mit der Adcuram
Group AG reflektiert ein auf Carve Out-Transaktionen spezialisierter Private Equity
Investor seine Erfahrungen mit Teilkonzernverkiufen, die durch einen Erfahrungs-
bericht des damaligen Geschiftsfiihrer der Bayer Tochter CaseTech GmbH abge-
rundet werden. Zudem werden wir auftypische Fragestellungen in der Transaktions-
strukturierung, Due Diligence sowie der rechtlichen Umsetzung eingehen.

Informationen und Anmeldung unter:
www.private-equity-forum.de « Tel.: 0211-6416268

Fiir Mitglieder ist die Veranstaltung kostenfrei — Nichtmitglieder zahlen
einen Beitrag von 90,00 EUR.
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GoingPublic Magazin 4/2012

o (Kapital-)Markte: Osteuropa auf der Uberholspur?
° M&A-Markt: Trends im Transaktionsgeschaft

¢ Die deutsche HV - eine Institution unter der Lupe
Mehr unter www.goingpublic.de

In eigener Sache:
GoingPublic goes Fundraising

Als Wirtschaftsfachverlag schreibt die GoingPublic Me-
dia AG nicht nur {iber die verschiedenen Formen der
Unternehmensfinanzierung, sondern ist beispielsweise
selbst borsennotiert. Uber Die Stiftung, seit vier Jahren
Schwesterpublikation des VentureCapital Magazins,
sammelt der Verlag nun eigene Erfahrungen im Fund-
raising. Fiir ein Demokratieprojekt im Senegal stammt
eine Halfte der notwendigen Mittel von der Weihnachts-
spende der GoingPublic Media AG und ihren ange-
schlossenen Unternehmen. Die zweite Halfte steuern
u.a. Mitarbeiter bei. Die Patenschaft fiir das Projekt hat
das internationale katholische Missionswerk missio
vermittelt. Der Verlagsleiter des Magazins Die Stiftung,
Tobias Karow, konnte sich vor Ort iberzeugen, dass es
gute Chancen fiir eine erfolgreiche Um-
setzung gibt: Eine achttagige Projektreise
brachte ihn an die Brennpunkte. Lesen Sie
seinen Reisebericht auf www.die-stiftung.de.

www.vc-magazin.de



Nachgefragt bei Dr. Markus Schillo, Leiter des ERP/EIF-Dachfonds im European Investment Fund (EIF)

der Business Angel
seine Finanzkraft und
genief3t gleichzeitig
ein Hochstmafl an
Autonomie und Flexi-
bilitdt. Thm werden
von Beginn an alle
Investitions- und Ge-
sellschafterentschei-
dungen fiir samtliche
Investitionen iibertra-
gen. Auch der Verwal-
tungsaufwand ist auf ein Minimum be-
schrankt. Dafiir verpflichtet sich der
Business Angel, kein Cherry Picking zu
betreiben und samtliche Investments
in der gemeinsam festgelegten Investi-
tionsperiode und den Zielsektoren mit
dem European Angels Fund einzu-
gehen. Grundsatzlich sind Investitio-
nen in allen KMU-Sektoren und Ent-
wicklungsstadien eines Unternehmens

Dr. Markus Schillo

moglich. Es sollte sich jedoch um Neu-
investitionen des Business Angels
handeln.

VC Magazin: Gibt es eine Management
Fee oder eine Incentivierung des Busi-
ness Angels?

Schillo: Eine Management Fee ist nicht
vorgesehen. Der Business Angel erhalt
im Exit-Fall jedoch eine prozentuale
Erfolgskomponente auf den Investment-
anteil des EAF.

VC Magazin: Wie gehen Sie mit Fremd-
kosten wie z.B. Berater- oder Anwalts-
honoraren um?

Schillo: Wir gehen davon aus, dass
vonseiten der Business Angels hier
mit der noétigen kaufmannischen
Sorgfalt und entsprechender Weit-
sicht vorgegangen wird. Alle anfallen-
den investitionsgebundenen Kosten

werden zwischen dem Angel und dem
EAF geteilt.

VC Magazin: Wie war das erste Feed-
back auf den EAF nach dem Rollout
beim Deutschen Business Angels Tag?
Schillo: Das Business Angel Netz-
werk Deutschland hat uns von Anfang
an bei der Konzeption des EAF bera-
tend zur Seite gestanden und uns mit
wertvollem Input versorgt. Auf dem
Business Angels Tag war die Reso-
nanz durchweg positiv, und wir haben
bereits mehrere Erfolg versprechen-
de Interessentenanfragen erhalten.
Mit Dr. Friedrich-Georg Hopfner wur-
de ja bereits offentlichkeitswirksam
der erste Vertrag unterzeichnet. Wei-
tere werden in den néchsten Mona-
ten folgen.

VCMagazin: Danke fiir das Interview!

‘ asa|sny

MIKRO- UND NANOTECHNOLOGIE

PRODUKTIONSTECHNOLOGIE

INFORMATIONSTECHNOLOGIE

Grof3e Ideen. GroBe Chancen.

22. Mai 2012:

9. Venture Capital
Roundtable Dortmund

BIOTECHNOLOGIE

Wer in die Zukunftsbranchen Mikro/Nano-, Bio-, Informations- oder Produktionstechnologien investieren
will, findet in Dortmund die besten Voraussetzungen. Vor allem wegen der hier anséssigen, auBerst erfolg-
reich agierenden Hightech-Unternehmen und des funktionierenden Netzwerks aus Finanzpartnern und
Unternehmen. Bereits zum 9. Mal bringt der Venture Capital Roundtable Dortmund Kapital und Ideen

zusammen. Jetzt online anmelden!

Innovationen. Das neue Dortmund.

www.invest-dortmund.de
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KMU attraktiv fiir Private Equity

Kleine und mittlere Unternehmen
(KMU) in Deutschland ziehen am hau-
figsten Beteiligungskapitalgeber an, er-
geben die Jahreszahlen 2011 des Bun-
desverbands Deutscher Kapitalbetei-
ligungsgesellschaften (BVK). Demnach
machten Investitionen in Unterneh-
men mit bis zu neun Beschéaftigten
mit 373 Transaktionen knapp 32%

MIT BETEILIGUNGSKAPITAL FINANZIERTE UNTERNEHMEN 2011,
NACH MITARBEITERZAHL

Unbekannt

5.000 Mitarbeiter und mehr: 2

116
100—499 Mitarbeiter

299

aller Eigenkapitalinvestments aus.
Unternehmen mit bis zu 99 Mitarbei-
tern machten rund 29% aus. Aller-
dings zogen Unternehmen mit null bis
99 Mitarbeitern insgesamt nur rund
14% des investierten Kapitals an. Ins-
gesamt erhielten 2011 1.174 deutsche
Unternehmen rund 5,9 Mrd. EUR
Beteiligungskapital.

0-9 Mitarbeiter
373

500-4.999 Mitarbeiter: 49 .

335 10-99 Mitarbeiter

Quelle: BVK

Axel Springer und General Atlantic

griinden Joint Venture

Der Finanzinvestor General Atlantic
steigt ins Online-Geschéaft von Axel
Springer ein. Beide Unternehmen
planen im Rahmen eines Joint Ven-
tures die Neugriindung der Axel
Springer Digital Classifieds GmbH,
in die der Verlag seine Online-Portale
Se Loger, Stepstone und Immonet
einbringt. General Atlantic wird 30%
der Anteile halten und zahlt dafiir

einen Kaufpreis von 237 Mio. EUR.
Das neu gegriindete Joint Venture
wurde mit 1,25 Mrd. EUR bewertet.
Ziel der Biindelung der bisherigen
Beteiligungen in einer eigenstandigen
Gesellschaft und des Einstiegs eines
Investors ist die Professionalisierung
und Ausweitung der Digitalisierungs-
und Internationalisierungsstrategie
von Axel Springer.

NEWSTICKER

+++ London — BC Partners schlief3en ihren Fonds BC European Capital IX
bei 6,5 Mrd. EUR. +++ St. Gallen/Essen — Die Private Equity-Gesellschaft Ven-
tizz Capital Partners und der Baukonzern Hochtief Solutions haben ein Joint
Venture zur Entwicklung von Offshorewindparks gegriindet. +++ Miinchen —
Der Finanzunternehmer Carsten Maschmeyer hat sich tiber die Vermogens-
verwaltung Paladin Asset Management an der bdrsennotierten Venture
Capital-Gesellschaft mic beteiligt. +++ London — Cinven ist fiir seinen neuen
Buyout-Fonds ein First Closing bei 3 Mrd. USD gelungen. +++ Bonn — Die
borsennotierte Beteiligungsgesellschaft Murphy&Spitz Green Capital stellt
die Frithphasenférderung von jungen Unternehmen aus dem Bereich er-
neuerbare Energien ein. +++ Zug — Capital Dynamics investiert mehr als
300 Mio. USD in drei Portfolios mit Solarenergieprojekten in unterschied-
lichen Entwicklungsphasen in Kalifornien und New Jersey. +++ Ziirich/
Seoul — Der Asset-Manager SCM eroffnet ein Biiro in Korea. +++ London — Mit
der Ubernahme der Muttergesellschaft Collins Stewart Hawkpoint durch
die kanadische Canaccord Financial andert sich der Name der Beratungs-
gesellschaft Hawkpoint Partners zu Canaccord Genuity Hawkpoint.

VentureCapital Magazin 4/2012

Bund plant Zulage

fiir Business Angels

Bundeskanzlerin Angela Merkel hat
eine Investitionszulage des Bundes
zur Wagniskapitalfinanzierung jun-
ger innovativer Unternehmen durch
Business Angels angekiindigt. Dem
Vernehmen nach wird die Zulage
20% der Finanzierungssumme des
Business Angels betragen; Bedin-
gung ist offenbar, dass die Beteili-
gung drei Jahre lang gehalten wird.
Ziel der Bundesregierung sei es,
mehr Wagniskapital fiir deutsche
Unternehmen zu mobilisieren und
die Position Deutschlands im inter-
nationalen Innovationswettbewerb
zu stérken. Daher sei auf3erdem
nochin dieser Legislaturperiode ei-
ne Verbesserung der steuerrechtli-
chen Rahmenbedingungen fiir Wag-
niskapital geplant. Das Business
Angels Netzwerk Deutschland be-
griifdte die Plane.

HTGF gewinnt
Evonik als Investor

Der Chemiekonzern Evonik Indus-
tries beteiligt sich mit 2,5 Mio.
EUR am High-Tech Griinderfonds
(HTGF) II. Mit dieser Kapitalein-
lage hat sich der Kreis der Industrie-
investoren des Technologiefonds
auf 13 Unternehmen erweitert.
Nach Altana und BASF ist Evonik
das dritte Unternehmen aus der
Chemiebranche, das sich an dem
Fonds beteiligt. Der HTGF 1I ver-
meldete im Oktober 2011 ein First
Closing bei einem Volumen von
288,5 Mio. EUR und verwaltet ak-
tuell Einlagen in Ho6he von 291 Mio.
EUR. Neben den derzeit 13 Indus-
trieinvestoren sind das Bundesmi-
nisterium fiir Wirtschaft und Tech-
nologie sowie die KfW Bankengrup-
pe in den Fonds investiert. Er stellt
Technologiegriindern in Koinvest-
ments Seed-Kapital bis zu einer Ho-
he von 500.000 EUR zur Verfiigung.

L’I Mehr Branchennews finden

Sie unter www.vc-magazin.de
> News.

www.vc-magazin.de
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ASIENS!

Das Wirtschaftswachstum in den wichtigsten Wachstumszentren Asiens

Investitionsvolumen

China Indien

Quelle: CIA

Wertentwicklung verschiedener Anlageklassen in Asien seit 2005

210%

Investitionsvolumen

Vietnam

Private Equity (+90%)
Unternehmensanleihen (+40%)

185%

160%

135%

110%

85%

60%

Okt. Feb. Jun. Okt Feb. Jun.
05 06 06 06 07 07

Quellen: Cambridge Benchmarking Asia PEGVC

bérsennotierte Aktien (+20%)

Okt. Feb. Jun. Okt. Feb. Jun. Okt
07 08 08 08 09 09 09

Indonesien Deutschland

sia Corporate Bond Total Return Index;

| Wachstumsraten |
des BIP in 2010

Japan

Feb. Jun. Okt Feb.
10 10 10 11

Al
RWB

Spezialist fiir Private Equity

Der neue RWB Special Market Fonds Asia I kombiniert
erstmals die wichtigsten Wachstumsmirkte Asiens in
einem sicherheitsorientiert gestreuten Portfolio. Nutzen
Sie Ihre Chance! Wir veranstalten Anlegerinformations-
abende auch in Threr Nihe. Informieren Sie sich unter

www.rwb-in-asien.de

Asien ist die Wachstumslokomotive der Weltwirt-
schaft. Der RWB Special Market Fonds Asia I inves-
tiert 70% seines Kapitals in China und Indien, 30%
in Indonesien und Vietnam.

Private Equity finanziert wie keine andere Anlage-
klasse das Wachstum von Unternehmen. Auf den
asiatischen Markt konzentrierte Private Equity Fonds
werden deshalb auch in Zukunft am deutlichsten von
diesem Wachstum profitieren und eine iiberdurch-
schnittliche Rendite erzielen.

Asia Pacific Index

Erfolgreiche Vorgingerfonds belegen langjihrige Erfahrung der RWB in Asien

RWB Special
Market Fonds

Platzierungsende

FMV
Q3/2011

India I

April 2008

126 %

China I* *

April 2008

166 %

India IT

Oktober 2009

105 %

China Il *

Oktober 2009

152 %

Infrastructure
India I

*

Oktober 2009

139 %

erster Ausschiittungstermin: 15.12.2011, Hohe in Prozent der urspriinglichen Einlage: 15%

» Ausschiittung basiert auf nur drei erfolgreichen Unternehmensverkiufen, iiber 90 Unternchmen sind noch im Bestand

Die RWB AG ist Spezialist fiir Private Equity und
verfiigt iiber eine mehr als zehnjihrige operative Er-
fahrung im asiatischen Private Equity Markt. Das
belegt die erfolgreiche Entwicklung unserer seit
2007 platzierten Spezialfonds fiir China und Indien.

www.rwb-ag.de
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Trends in der
Life Sciences-Finanzierung

»

”

Neuer Kapitalzufluss durch Corporate Venture Cgpital

und Founding Angels

2011 wurden laut Bundesverband Deutscher Kapitalgesell-
schaften (BVK) 445,04 Mio. EUR Beteiligungskapital in
deutsche Life Sciences-Unternehmen investiert — ein Wachs-
tum von 8,3% im Vergleich zum Vorjahr mit 410,91 Mio.
EUR. Uber alle Branchen hinweg nahmen die Beteiligungs-
investments in deutsche Unternehmen 2011 um 21,7% zu —
die Investitionen in Life Sciences sind also nur unterdurch-
schnittlich gewachsen. Der Kapitalbedarf der Branche ist
weiter hoch — Mut macht das verstdirkte Engagement neuer
Kapitalgeber.

Biotech-Investments stark gesunken

Wahrend die Investitionen in die gesamte Life Sciences-
Branche gestiegen sind, verzeichnet die Biotechnologie-
branche wieder einen Einbruch beim Kapitalzufluss.
Nach Investitionen im Jahr 2010 in Form von Venture
Capital und Kapitalerhdhungen an den Bérsen in Hohe

AUSGEWAHLTE FONDS MIT LIFE SCIENCES-FOKUS, AUFGELEGT SEIT 2011

F

o

von 650 Mio. EUR warben deutsche Biotech-Unter-
nehmen 2011 lediglich 141 Mio. EUR ein. Das aufgenom-
mene Kapital liegt weit unter dem Niveau in den Jahren
der Finanzkrise. Das ergab die Branchenumfrage des
Branchenverbandes BIO Deutschland e.V. Ahnliche Ten-
denzen erkennt auch Ute Mercker, Prokuristin bei der IBB
Beteiligungsgesellschaft mbH: ,Seit
zwei bis drei Jahren lasst sich beob-
achten, dass die Investoren sich auf
Medizintechnik konzentrieren. Fiir
Biotech-Start-ups mit Fokus Drug
Development steht momentan nur in
ausgewdhlten Fallen privates Ven-
ture-Kapital zur Verfiigung.“ Dr. Pe-
ter Heinrich, Vorsitzender von BIO
Deutschland e.V,, zufolge hat es vor . yviereker BB

allem einen Grund, wenn in diesem Beteiligungsgesellschaft

Fonds Volumen (in Mio. EUR) Status Zielvolumen (in Mio. EUR) Fokus

High-Tech Griinderfonds II* 289 First Closing - u.a. Life Sciences
Index Life VI 150 Final Closing - Life Sciences
Evonik Corporate Venture 100 Final Closing - u.a. Life Sciences
HBM Biocapital Il 90 First Closing 120 Life Sciences
Creathor Venture Fund IlI 51 First Closing 80 u.a. Life Sciences
Spinnovator 40 Final Closing - Life Sciences
EMBL Technology Fund Il 40 First Closing > 50 Life Sciences
Charité Biomedical Fund 31 First Closing 60 Life Sciences
UnternehmerTUM-Fonds 12 First Closing 25 u.a. Medizintechnik
MIG Fonds 13 k.A. Fundraising 60 u.a. Life Sciences
Science to market Venture Capital k.A. Fundraising 100 Life Sciences
MIG Fonds 12 k.A. Fundraising 100 u.a. Life Sciences

* Corporates aus den Life Sciences im HTGF II: Altana AG, B. Braun Melsungen AG, BASF SE, Evonik Industries AG, Qiagen GmbH, Carl Zeiss AG

Quelle: BCNP Consultants GmbH
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Bereich doch Investments getatigt werden: ,Die enormen
Investitionen der Family Offices Hopp und Striingmann
im Jahr 2010 haben der Branche gutgetan, verzerren aller-
dings das Bild. Wir sind natiirlich froh, dass es sie gibt,
aber man sollte nicht von ihnen ab-
héngig werden®, warnt Heinrich. Da-
her hatten viele Unternehmen ihr
Geschéaftsmodell umgestellt, weg vom
reinen Forschungs- hin zum Produkt-
und Dienstleistungsunternehmen. ,Die
Unternehmen haben sich den Bedin-
gungen angepasst, allerdings hemmt
dies die Innovationskraft“, beobach-

ﬁ\ tet Heinrich. Im globalen Wettbewerb
Dr. Peter Heinrich, koénnte dies mittelfristig zu Nachtei-
BIO Deutschland .
len fiihren.
Kapitalbedarf grof3

Laut Umfrage werden 2012 viele Biotech-Unternehmen
frisches Kapital aufnehmen miissen. Ob die Neuigkeiten
von Rainer Christine, einem der Managing Partner des
Venture-Investors Science to Market, schon diesen Unter-
nehmen zugute kommen, ist noch ungewiss: ,Wir haben
mit dem Fundraising fiir einen neuen Life Sciences-Fonds
mit der Zielgrof3e 100 Mio. EUR begonnen. Sollte das er-
folgreich sein, werden wir uns neben Medtech, Diagnostik
und den sogenannten Enabling Technologies auch Deals

im Bereich Biotech und Pharma sowie industrielle Biotech
sehr genau ansehen®, stellt Christine in Aussicht. Hein-
rich sieht neben europdischen Fonds wie GIMV (Belgien),
Forbion oder Life Science Partners (beide Niederlande),
die Biiros in Deutschland ero6ffnen, vor allem Fonds aus
den USA als potenzielle Investoren. Gute Vorbereitung
sieht er als Schliissel zum Erfolg, Businessplan-Wett-
bewerbe wie Science4life oder Initiativen wie GoBio
konnten dabei helfen.

Professioneller durch Founding Angels
Mangelnde Reife ruft auch eine sich in Deutschland neu
entwickelnde Spezies von Privatinvestoren auf den Plan:
die sogenannten Founding Angels.
~Wahrend der Business Angel bereit
ist, Marktrisiken, aber typischerweise
keine technischen Entwicklungsrisi-
ken einzugehen, steigen Founding An-
gels frither in Start-ups ein und iiber-
nehmen das komplette technische
Risiko mit“, erklart Laurent Guyard,
ein aktiver Founding Angel und ehema-
liger Bankmanager. Er unterscheidet

. . . Laurent Guyard,
zwei Trends: Zum einen Founding rounding Angel
Angels, die Wissenschaftlern mit we-
nig Geschaftssinn zur Seite stehen. Zum anderen treten

Wissenschaftler selbst als Founding Angels auf und bringen  p

BWAY}PUL

| :B i 0, R N Annual Conference 2012

Mobilizing Seed and Venture Capital for Health Innovation

May 15th, Heidelberg

www.biorn2012.com

Learn about current trends and sources of seed and venture capital for biotech companies
Connect with national and international key opinion leaders and VCs during the meet & greet sessions

Register now!
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ihre Erfahrungen in Forschung und Entwicklung ein. ,Ziel
ist es, die Investitionskette Founding Angel, Business An-
gel/Family Offices und Venture Capital zu durchbrechen
und nach dem Angel-Investment als kapitalintensives
Technologie-Start-up direkt durch Venture Capital finan-
ziert zu werden®, so Guyard. Der Founding Angel sorge
zudem fiir die gezielte Ausrichtung auf den Markt. Verbes-
serungspotenzial sieht Guyard in der Vernetzung.

Geschitzte Partner

Im Gegensatz zu Business Angels wiirden Founding Angels
noch sehr als Einzelkdmpfer auftreten anstatt als Gruppe.
Ob Founding oder Business Angel — staatliche Unterstiit-
zung ist notwendig. Der vom Bundes-
ministerium fiir Wirtschaft und Techno-
logie (BMWi) und dem Européischen
Investitionsfonds (EIF) aufgelegte Euro-
t‘ pean Angels Fund (EAF), der die Invest-
ments von erfahrenen Privatinvesto-
ren verdoppeln soll, konnte hier ein
Anfang sein. Karlheinz Schmelig, Ma-
i . naging Director der Creathor Venture
Management GmbH, schétzt die Privat-
investoren als Ergdnzung zu institu-
tionellen Investoren: ,Die Anzahl von
Angel-Investments steigt an und wird sicherlich durch die
neue Unterstiitzung durch den EIF verstarkt werden.
Trotz eher kleinerer Betrage konnen die Investments auf-

grund der Erfahrung und des Netzwerks wertvoll sein.“

Karlheinz Schmelig, Crea-
thor Venture Management

Corporate Venture im Kommen

Da klassische Venture Capital-Fonds zuletzt iberwiegend
Probleme beim Fundraising hatten, erachten viele Exper-
ten Corporate Venture Capital fiir die Entwicklung der

Branche als wichtig. Man hofft, dass dadurch die Investi-
tionsliicke geschlossen wird, die Venture-Fonds durch ihren
Riickzug in spatere Entwicklungsphasen gerissen haben.
»,Die Marktteilnahme von Corporate Venture Capital-Fonds
ist sehr positiv zu sehen“, so Michael Motschmann, Ge-
schaftsfiihrer des Frithphaseninvestors
MIG AG. ,,Corporate Venture Capitalis-
ten in anderen Technologiefeldern
konnen aber zum Teil deutlich hoher
investieren. Da die klinische Entwick-
lung so kapitalintensiv ist, konnte man
sich wiinschen, industrielle Marktteil-
nehmer zu treffen, die dhnliche Mog-
lichkeiten hatten wie in anderen Bran-
chen®, erganzt er. Viele Pharma-Unter- "

Michael Motschmann,
nehmen besitzen mittlerweile eige- wmic
ne Fonds, z.B. Boehringer-Ingelheim,
Merck Serono, Novartis oder Roche. Vor Kurzem haben
GlaxoSmithKline und die zu Johnson & Johnson gehdrende
Venture Capital-Tochter von Janssen Pharmaceuticals einen
von der Schweizer Beteiligungsgesellschaft Index Venture
gemanagten Life Science-Fonds mit 150 Mio. EUR ausge-
stattet.

Partner der klassischen Investoren

Ziele der Corporate Investments sind neben der Rendite
die Moglichkeit, durch den Dealflow frith an Neuentwick-
lungen teilzuhaben und so Liicken in den Produktpipelines
zu schlie3en. Die Start-ups ihrerseits profitieren von den
technischen Kompetenzen und den Netzwerken der Cor-
porate-Investoren. ,Neben Investmentkriterien wie einem
guten Managementteam ist ein strategischer Fit zu unse-
rem Portfolio unabdingbar®, stellt Roel Bulthuis, Leiter
von Merck Serono Ventures, klar. Er sieht die Corporates

Nachgefragt bei Dr. Bernhard Schirmers, Partner, SHS Gesellschaft fiir Beteiligungsmanagement

VCMagazin: Dr. Schirmers, wie schatzen Sie die der-
zeitige Finanzierungssituation im Bereich Life Sciences
ein?

Schirmers: Die Situation stellt sich differenziert dar.
Die rote Biotechnologie hat aufgrund der extrem hohen
Entwicklungskosten Schwierigkeiten, Investoren zu
finden. In der weif3en Biotechnologie gibt es gute, in
der Medizintechnik und der Diagnostik sogar sehr gute
Finanzierungsmoglichkeiten. Die Kosten bis zum Break-
even bzw. Exit sind nur ein Bruchteil im Vergleich zur
roten Biotechnologie. Grundsétzlich sind die Unterneh-
men in Deutschland absolut wettbewerbsfahig auf dem
Weltmarkt.

VC Magazin: Was halten Sie von dem von der Bundes-
regierung und dem European Investment Fund neu auf-
gelegten European Angels Fund?

Schirmers: Das ist ein Schritt in die richtige Richtung.
Der Fonds hilft Business Angels. Insgesamt sind aber die
Venture Capital-Finanzierungen in Deutschland gemes-
sen an der Grofde der Volkswirtschaft viel zu niedrig.

VCMagazin: Was miisste gedndert
werden, um die Situation der institu-
tionellen Beteiligungskapitalgeber zu
verbessern?

Schirmers: Ich sehe drei Ansatzpunk-
te. Institutionellen Investoren miissen
Incentives geboten werden. Dazu kénn-
ten z.B. analog zur US-Regelung Ge-
winne aus Venture-Investments nur ein-
geschrankt besteuert werden. Gleich-
zeitig sollten aufsichtsrechtliche und
biirokratische Prozeduren abgebaut werden, was be-
sonders fiir Medtech-, aber auch allgemein fiir kleine
Unternehmen hilfreich wére. Die dritte Achse betrifft
den Exit-Markt. Die Nasdaq ist ein Katalysator fiir die
gute Entwicklung der Venture Capital-Branche in den
USA. Wir brauchten ein Kapitalmarktvehikel, das zumin-
dest in die Richtung einer Nasdaq geht. Das funktioniert
aber nur auf européaischer Ebene.

Dr. Bernhard Schirmers

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Interview.

VentureCapital Magazin 4/2012
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LiFe SCIENCES-INVESTITIONEN 2011/2012 IN DER DACH-REGION (AUSWAHL)

Unternehmen
Biocartis SA
NovaShant AG

Scil Proteins GmbH
Anergis SA
Delenex Therapeuticals AG

F-Star Biotechnologische
Forschungs- und Entwick-
lungsges. m.b.H.

Genkyotex SA

Sapiens Steering Brain
Stimulation GmbH

Sapiens Steering Brain
Stimulation GmbH

Curetis AG

Antisense Pharma GmbH
Apogenix GmbH
LipoFit Analytic GmbH

Miracor Medical Systems
GmbH

NonWoTecc Medical GmbH

Sitz
Lausanne

Zug

Halle (Saale)
Lausanne
Schlieren/Zirich
Wien

Plan-Les-Ouates
(CH)

Eindhoven/
Minchen
Minchen

Holzgerlingen

Regensburg
Heidelberg
Regensburg

Wien

Koln

Tatigkeitsfeld

Peronalisierte Medizin

Medizintechnik

Biotechnologie

Biotechnologie

Biotechnologie

Biopharmazie

Biotechnologie

Medizintechnik

Medizin

Medizin

Biotechnologie
Biotechnologie
Medizintechnik

Medizintechnik

Medizintechnik

Beteiligungsgesellschaft

Volumen in Mio. EUR

u.a. Valiance, New Rhein Healthcare Investors 71

u.a. Capricorn Venture Partners, BioMedPartners, Entre- 23,7 Mio CHF
preneurs Fund Management, NeoMed Sarl, VI Partners

NioNet Holding 24

u.a. Vinci Capital, BioMedPartners, Sunstone Capital 18 Mio. CHF
SV Life Sciences, HBM Partners, BioMedPartners, VI Partners 16,7 Mio. CHF
u.a. SR One, De Novo Ventures, TVM Capital 15

u.a. Edmond de Rothschild Investment Partners, Vesalius 14,5
Biocapital Partners, MP Healthcare Venture Management

Wellington Partners, Edmond de Rothschild Investment 13
Partners, Life Science Partners, Minchen

u.a. Wellcome Trust, 10

The Michael J. Fox Foundation

u.a. Forbion Capital Partners, Roche Venture Fund, 9,6
CD-Venture

GA Global Asset Fund, MIG Fonds 8

u.a. dievini Hopp BioTech holding 7,5

u.a. SHS Gesellschaft flr Beteiligungsmanagement, 7

KfW Bankengruppe, Bayern Kapital

u.a. SHS Gesellschaft fiir Beteiligungsmanagement, 7
Earlybird Venture Capital

u.a. NRW.Bank, Rheinland Venture Capital, Kreissparkasse 7

Koln, High-Tech Griinderfonds, KfW Bankengruppe

nur Transaktionen mit veroffentlichtem Volumen, kein Anspruch auf Vollstandigkeit
Quelle: Deal-Monitor des VentureCapital Magazins, BVK

als Partner der traditionellen Wag-
niskapitalgeber: ,Wir sind nicht die
Rettung der deutschen Life Sciences,
spielen aber eine wichtige Rolle da-
bei.“ Mit Befiirchtungen, dass Corpo-
rate Venture Capital-Beteiligungen die
Exit-Moglichkeiten von Investoren be-
schranken wiirden, rdumt Bulthuis auf:
,Wir stellen keine Option-to-Buy-For-
derungen. Unsere Investmentpartner
diirfen nicht das Gefiihl haben, einge-
engt zu sein.“

Roel Bulthuis,
Merck Serono Ventures

Crowd Funding eher ungeeignet
In anderen Branchen sind neue Finanzierungsinstrumente
wie Crowd Funding, also das Einwerben von Kapital vieler
Privatinvestoren {iber ein Internetportal, sowie Investo-
renportale wie exchangeBA auf dem Vormarsch. Fiir Un-
ternehmen der Life Sciences ist das
Potenzial jedoch gering. Problema-
tisch ist vor allem, dass Crowd-Invest-
ments in Deutschland vor allem fiir
Summen bis 100.000 EUR ausgelegt
sind. ,Uber diesem Betrag wird im
Vorfeld der offentlichen Finanzierung
ein Verkaufsprospekt benotigt. Das
erhoht den finanziellen und adminis-
trativen Aufwand deutlich®, erklart

Jens-Uwe Sauer,

Jens-Uwe Sauer, Geschéftsfiihrer des Seedmatch
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Crowd Funding-Unternehmens Seedmatch. Zwar werden
im deutschen Markt zukiinftig Investments bis 500.000
EUR moglich sein und in der Schweiz sogar bis 2 Mio.
CHF, Mercker von der IBB &duf3ert sich trotzdem bedenk-
lich, auch mit Blick auf die Investoren: ,Meiner Meinung
nach konnen diese Instrumente nur bedingt im Life
Sciences-Sektor eingesetzt werden. Dies hat mit langen
Entwicklungsphasen und hohem Kapitalbedarf sowie mit
den komplexen Produkten und Technologien zu tun.“

Dass sich die kapitalintensive Life Sciences-Branche seit
Jahren in einem schwierigen Finanzierungsumfeld befin-
det, ist nicht neu - entscheidend ist, wie die Branche da-
mit umgeht. Mehr Professionalitat im Umgang mit Inves-
toren und verstarkte Marktsicht erhdhen die Investitions-
chancen. Ein erfahrener Founding Angel kann jungen Start-
ups dabei helfen. Wahrend Medizintechnik bereits einen
guten Kapitalzufluss verzeichnet, liegen im Bereich Bio-
technologie die Hoffnungen auf Corporate Venture Funds.
Moderne Finanzierungsinstrumente wie Crowd Funding wer-
den eher eine geringe Rolle spielen. Grund zum Optimis-
mus geben vor allem das hohere Engagement auslandischer
Fonds in Deutschland und die sich abzeichnende Auflage
neuer Fonds. |

Dr. Holger Bengs, Tobias Kirchhoff
redaktion@uc-magazin.de
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Hier entsteht Zukunft

HOTSPOT FUR LIFE SCIENCE-
UNTERNEHMENSGRUNDER

Auf 25.000 m2 moderne Biiros und Labore (S1&S2)

Kreatives Umfeld in direkter Nachbarschaft
(zwei Elite-Universitaten LMU, TUM, MPIs, Klinikum Grol3hadern, u.v.m.)

Geografische Heimat fiir {iber 50 BioTech Firmen

Uber 120 Firmengriindungen seit 1995 Innovations-

und Griinderzentrum
Biotechnologie 1ZB
Martinsried - Freising

Schnelle, unkomplizierte Losungen

Enge Kontakte zu Investoren

Am Klopferspitz 19

82152 Planegg/Martinsried

Tel.: +49 (0) 89 - 700 656 70
wir sind Fax: +49 (0) 89 - 700 656 77

Vor Ort: Chemieschule Elhardt, Kita BioKids, aktiver artner im
CLUSTER

-~ . .
Café Freshmaker (IZB Martinsried), Versuchsgewdchshaus (IZB Weihenstephan)  BloTEcHNolocE WWW.izb-online.de

BAYERN

Effizientes Netzwerk

Attraktive Konferenzraume auch fiir Externe

Unsere Mieter:

4SC AG (DD) - Adriacell SpA (DD) - AMSilk GmbH (P) - amYmed GmbH (DS) - Bayerische Gewebebank GmbH (P/S) - Bernina Plus & Hartmann
Diagnostic Service (DD/DS) - BioM AG (S) - BioM Cluster Development GmbH (S) - BioM WB GmbH (S) - Biontex Laboratories GmbH (P) - ChromoTek GmbH (DS) -
conoGenetics biosciences GmbH  (S) - Coriolis Pharma (S) - CRELUX GmbH (DD/DS) - DoNatur GmbH (DD) - DPC Pharma Consulting (S)
eADMET GmbH (S) - EKFS Herzchirurgie Prof. Dr. Eissner (DD) - Ella Biotech GmbH (DS) - eticur) GmbH (DS) - evotec Munich (DD)
Exosome  Diagnostics GmbH (DS) -  Fresenius Biotech GmbH (DD) - FROST  LIFESCIENCE (DS/S) - ibidi GmbH (DS)
Leukocare AG (DS) - MenloSystems GmbH (I) - NanoScape AG (P) - Omegametrix GmbH (DS) - origenis GmbH (DD/DS)
Patentquadrat Patentanwaltskanzlei (S) - PhaToCon (S) - quattro research GmbH (DD/DS) - R&D Biopharmaceuticals GmbH (DD/DS)
RSA Consulting GmbH (S) - SiNatur GmbH (DD) - SIRION Biotech GmbH (P/S) - Smart Move GmbH (I) - Smartec Ingenieur Biiro GmbH (S) -
SpheroTec GmbH (DS) - SuppreMol GmbH (DD) - that's it GmbH (IT-S) - THE WORKING GROUP Unternehmensberatung (S)
TRION Research GmbH (DD/DS) - VELUMETRIX GmbH (S) - Vesalius Biocapital (VC) - AromalAB AG (S) - ATRES engineering biogas (S)
Euroderm GmbH (P) - GENidee - gimbio mbH (P/S) - HDBI Hans-Dieter-Belitz-Institut (P/I) - Pieris AG (DD) - UGT Umwelt-Gerdte-Technik GmbH (P) -
vertis Biotechnologie AG (DD/DS) - XL Protein GmbH (DD/P)

CEM Chemieschule Dr. Elhardt GmbH - Café Freshmaker - Kindertagesstatte BioKids

DD = Drug Discovery - DS = Diagnostic Services - I = Instruments - IT-S = IT-Services - S = Services - VC = Venture Capital - P = Products Stand: Marz 12




Mairkte & Zahlen

“Germany is playing a key role
in Parkinson’s research”

Interview with Todd Sherer,

CEO of The Michael J. Fox Foundation for Parkinson’s Research

He is one of the most famous persons suffering from Par-
kinson’s disease worldwide: The actor Michael J. Fox, well
known from movies like “Back to the Future”, was diag-
nosed young-onset Parkinson’s disease in 1991. Upon dis-
closing his condition in public in 1998, he committed him-
self to the campaign for increased Parkinson’s research.
In 2000, he established the Michael J. Fox Foundation
(MJFF) that is dedicated to helping develop better treat-
ments for Parkinson’s patients and, ultimately, curing the
disease. The MJFF has invested more than USD 275 million
in promising research projects so far. Research in Europe
and especially in Germany — often driven by venture capital
investments — plays an important role, the foundation has
invested more than USD 8 million in Germany by today,
says MJFF’s CEO Todd Sherer.

VC Magazin: The Michael J. Fox Foundation is dedicated
to supporting research in order to find a cure for Parkin-
son’s disease and to improve therapies. Which research
areas are currently producing the most promising results
in fighting Parkinson’s?

Sherer: There are many areas of promising research in
Parkinson’s disease and we are excited by a number of
the projects we are supporting at European biotech firms.
We are particularly encouraged about two projects that
are developing therapies against one of these genetic cau-
ses of Parkinson’s disease, alpha-synuclein. reMYND is
developing a potential disease modifying therapy that
inhibits o-synuclein neurotoxicity in PD and AFFiRiS
has just initiated the first clinical trial to test a vaccine
for Parkinson’s disease targeting alpha-synuclein. Addi-
tionally, Addex Pharmaceuticals is conducting a clinical
trial to test an improved symptomatic treatment of Par-
kinson’s disease.

VC Magazin: Which role do European researchers play on
an international scale?

Sherer: The aim of The Michael J. Fox Foundation is to
find a cure for Parkinson’s disease. This means we look

MJFF’s FUNDING TO EurROPE (USD)

Germany total 8,2 million
Europe total 62,9 million
Germany in 2011 0,4 million
Europe in 2011 13,4 million

Source: MJFF
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for the most promising re-
search on a global basis and
Europe has played a signifi-
cant role. To date, approxi-
mately 30% of our funds
raised so far have been in-
vested globally.

VC Magazin: To date, the
foundation has invested
more than USD 8 million in
Germany. What kind of pro-
jects is the foundation cur-
rently supporting?

Sherer: Currently, Germany
is playing a key role in our
landmark Parkinson’s disease
biomarker study PPMI (Par-
kinson’s Progression Markers Initiative). This clinical stu-
dy aims to identify biomarkers of Parkinson’s disease
progression. The discovery of a Parkinson’s biomarker is
critical to developing treatments that can go beyond
symptomatic relief to slow or stop the progression of
Parkinson’s disease. Globally, PPMI needs 400 newly
diagnosed Parkinson’s patients who have not yet begun
medication and 200 control participants who do not have
Parkinson’s disease or a close relative with Parkinson’s.
We aim to recruit about 40 individuals in Germany into the
study at clinical sites in Kassel, Marburg, and Tuebingen.
The Foundation is also working on the first investigator-
initiated transatlantic collaboration with PD networks in
Germany called Nic-PD, which investigates the disease-
modifying potential of nicotine in early stage PD patients.

Todd Sherer

VC Magazin: Which points were decisive for your funding
of Austrian start-up company AFFiRiS?

Sherer: One of the Foundation’s top research priorities is to
accelerate development of a disease-modifying treatment
for Parkinson’s disease. AFFiRiS’ approach is innovative
and cutting edge, representing the first of its kind vaccine
to enter clinical trials, and holds real potential to meet our
goal. We have funded the vaccine research at AFFiRiS twice
to date and are currently helping to support the recently
launched clinical trial. We will continue to monitor the
progress and work with the team at AFFiRiS to optimize
the program going forward.

www.vc-magazin.de
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OUR PROGRESS IS
POWERED BY YOU.

year help us find a cure
son’s 1 Parkinson’s disease, we can
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DONATE NOW &

The Michael J. Fox Foundation was named after the famous actor, well known from movies like “Back to the Future”.

Foto: www.michaeljfox.org

VCMagazin: As in the case of AFFiRiS, venture capital
investors also support biotechnological research. What
kind of experience have you made with these investors?
Sherer: Our investment decisions are quite different
than those of venture capitalists, as we view our return
on investment as directly linked to patient outcomes.
However, from a company perspective, we often hear that
our funding has helped attract venture funding. It seems
that our due diligence process adds validation to the re-
search programs.

VC Magazin: Do venture backed companies have a diffe-
rent research approach?

Sherer: Venture capital backed companies are almost al-
ways early stage. This means that they are typically at the
cutting edge of research. This is the exact reason why we
fund their research. It’s risky, but without taking risks we
will not progress towards the cure for Parkinson’s we all
are working towards. Our funding often de-risks the re-
search and enables the company to develop a more roun-
ded and valuable asset that it can then partner to a large
pharma company, which will hopefully take it to market.

VC Magazin: What requirements and criteria do research
teams and companies have to meet in order to attract
the foundation’s interest?

Sherer: There are no specific requirements or criteria
that must be met except that we support work across
the entire therapeutic pipeline that can accelerate deve-
lopment of improved and transformative treatments for
people with PD, so all research teams and companies
must provide work and research that show they are work-
ing towards meeting this end goal.

VC Magazin: Which reporting requirements do the support-
ed companies have to meet?

Sherer: A prerequisite of any funding is a define set of
milestones. We also have our companies come to New
York to present our progress against these milestones
not only to the Foundation but also to the other portfolio
companies. Our aim is to stimulate debate and collabo-
ration.

input can the foundation
provide the supported
companies with besides
the invested capital?

Sherer: In addition to fund-
ing, we can help support
the companies in several
ways. Due to our network in

introduce and connect the
company to experts that
they may not have in-house.
These are both in-house at
The Foundation as we have
8 PhD’s and 1 MD on staff as well as our external expert
network. We can provide the companies with our deep
experience and expertise in Parkinson’s disease in order
to accelerate their work.

VC Magazin: Thank you for the interview. |

susanne.glaeser@uc-magazin.de

About the interviewee

Todd Sherer is the Chief Executive Officer of The
Michael J. Fox Foundation for Parkinson’s Research.
Formally trained as a neuroscientist, he directs the
organization’s research strategy and is responsible for
the overall scientific and fundraising direction to speed
treatment breakthroughs and a cure for Parkinson’s
disease.

Ihre Business-Verbindung!
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Mairkte & Zahlen

Andere Kiufer, andere Sitten

Deutsche Unternehmen im Visier chinesischer Investoren

Deutsche Unternehmen, gleich welcher Gré8enordnung,
gehdren seit einiger Zeit zu der wichtigsten Zielgruppe chine-
sischer Kdufer. So unterschiedlich deren Beweggriinde sein
mogen, sich fiir den Erwerb eines deutschen Unternehmens
zu entscheiden, fast alle Fdille von Unternehmens- oder
Beteiligungskdufen der vergangenen Jahre belegen, welche
Faktoren in Deutschland fiir einen chinesischen Kdufer in-
teressant sind: innovative Technologie und Know-how, inte-
ressante Marktzugangsperspektiven, Marken- und andere
geistige Eigentumsrechte sowie Produktionsverfahren in
Industriebereichen, die der chinesische Staat fordert.

Suche nach einem Zielunternehmen

Ein Blick in den Fiinfjahresplan Chinas zeigt, dass — neben
der Starkung der Binnenwirtschaft — die Forderungsschwer-
punkte in den Bereichen Energie und Umwelt, Globalisie-
rung einerseits und Urbanisierung andererseits sowie bei
Innovationen in der Industrie und im Dienstleistungs-
bereich liegen sollen. Dies sind auch die zukiinftigen
Schwerpunkte chinesischer Investoren, die inzwischen z.T.
selbst iber gute Technologie und Know-how verfiigen
und entsprechend ihre Zielunternehmen aussuchen. Bei
dieser Suche zeichnet chinesische Kaufer eine — aus euro-
paischer Sicht — durchaus unkonventionelle Verfahrens-
weise aus; nicht selten werden private Kontakte eher
genutzt als Investmentberater eingesetzt, um den Markt
zu analysieren. Ein Grund hierfiir ist ein ausgepragtes Kos-
tenbewusstsein in der Vorbereitungsphase von Unterneh-
menskaufen. Zu einem erheblichen Teil beruht diese Form
der Marktbeobachtung und Ansprache von potenziellen
Zielunternehmen jedoch auch auf der Annahme, durch
Nutzung vorhandener Kontakte und Beziehungen gegen-
iiber Wettbewerbern bzw. anderen Bietern in eine vorteil-
haftere Position zu gelangen. Fiir deutsche Unternehmen,
die an einem chinesischen Investor interessiert sind, ist
es daher empfehlenswert, Informationen iiber den Ver-
kaufsprozess moglichst breit zu streuen.

Privatunternehmen sind auf dem Vormarsch

Vielfach erfolgen chinesische Auslandsakquisitionen durch
chinesische Sovereign Wealth Funds bzw. Konzerngesell-
schaften chinesischer Staatsunternehmen. Bei genaue-
rem Hinsehen trifft dies fiir Investitionen in Deutschland
jedoch nicht immer zu: Viele der Unternehmenskaufe
wurden von chinesischen Privatunternehmen getatigt,
zwar z.T. mit kleineren Volumina, jedoch in kiirzerer Zeit,
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als es die komplexen Entscheidungsstrukturen chine-
sischer Staatsbetriebe erlauben. Fiir das Jahr 2012 wird
allgemein erwartet, dass es die privaten Unternehmen
sein werden, die die Welle chinesischer Auslandsinves-
titionen anfiihren. Zudem ist die China Development Bank
(CDB), wesentliche Kreditgeberin fiir Auslandsinvesti-
tionen, inzwischen gehalten, vor allem die chinesische
Privatindustrie bei deren Auslandsinvestitionen zu unter-
stiitzen. Die Erfahrung zeigt ferner, dass die regulatori-
schen Vorgaben, die chinesische Kaufer bei Auslands-
investitionen einhalten miissen, chinesische (private)
Unternehmenseigentiimer an der Umsetzung ihrer Kauf-
entscheidung nicht hindern.

»Deal Security“ vs. Genehmigungsmarathon

Trotz der Entscheidungsfreude chinesischer Privatin-
vestoren kann nicht wegdiskutiert werden: Chinesische
Kéaufer miissen grofiere regulatorische Hiirden nehmen
als andere (auslandische) Investoren. Steht fiir einen deut-
schen Verkaufer im Vordergrund, eine Unternehmenstrans-
aktion schnell und sicher durchzufiihren, ist es hilfreich,
einschatzen zu konnen, tiber welche politischen Verbin-
dungen der chinesische Kéufer verfiigt, die gegebenenfalls
zu einer Beschleunigung der innerchinesischen Verfahren
fithren. Positiv ist, dass chinesische Unternehmen eine
geplante Transaktion inzwischen bereits vorab informell
bei der zustdndigen National Development and Reform
Commission (NDRC) vorlegen kénnen, um zu klaren, ob
das Vorhaben genehmigungsfahig ist. Neben dieser Ge-
nehmigung sind weitere Genehmigungen des Ministry of
Commerce (MOFCOM) sowie der State Administration of
Foreign Exchange (SAFE) einzuholen, gegebenenfalls natiir-
lich auch eine kartellrechtliche Freigabe (ebenfalls MOF-
COM fiir China). Handelt es sich bei dem chinesischen
Kaufer um ein borsennotiertes Unternehmen, ist auf3er-
dem die Genehmigung der China Securities Regulatory
Commission (CSRC) erforderlich.

Voraussetzung: Unbedenklichkeitsbescheinigung

Da chinesische Investoren im Regelfall alle oder zumin-
dest die Mehrheit der Anteile in einem deutschen Ziel-
unternehmen erwerben wollen, ist es ferner notwendig,
nach deutschem Auf3enwirtschaftsrecht eine Unbedenk-
lichkeitsbescheinigung fiir den Erwerb zu erhalten, die
immer dann erforderlich ist, wenn an einem deutschen
Unternehmen 25% oder mehr durch einen Nicht-EU-
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Auslander erworben werden.
Eine Versagung der Unbe-
denklichkeitsbescheinigung
kann dann erfolgen, wenn der
Erwerb ,die 6ffentliche Ord-
nung oder Sicherheit der
Bundesrepublik Deutschland
gefahrdet®. Diese Regeln gel-
ten auch dann, wenn der Er-
werb des chinesischen In-
vestors iiber eine Zweignie-
derlassung in Deutschland
oder anderen Landern der
EU erfolgt. Soweit bekannt
ist, hat die Bundesregierung
bislang in keinem Fall die
Ausstellung einer solchen Be-
scheinigung fiir einen chine-
sischen Investor verweigert.

Faktor Arbeitnehmer

Chinesische Investoren haben haufig nicht die personellen
Ressourcen, wichtige Funktionen in deutschen Zielun-
ternehmen mit eigenem Personal zu besetzen oder ins-
gesamt die Integration des erworbenen Unternehmens
schnell voranzutreiben. Sie sind darauf angewiesen, dass
Managementpositionen und andere wichtige Schliissel-
funktionen weiterhin von deutschen Mitarbeitern iiber-
nommen werden. Nachteilig ist, dass neue Impulse, die
das deutsche Unternehmen bendtigt, um z.B. eine wirt-
schaftliche Schieflage zu tiberwinden, von dem Investor
moglicherweise nicht schnell genug gegeben werden
konnen. Gleichzeitig bestehen regelméfdig Befiirchtungen
der Arbeitnehmer, dass Arbeitsplatze in grof3em Umfang
nach China ,verlagert® werden, weswegen chinesische
Investoren in Deutschland haufig von den Arbeitnehmern
abgelehnt werden. Wenn der chinesische Kaufer, wie nicht
uniiblich, die Durchfiihrung des Unternehmenskaufes
davon abhéangig macht, dass das Management und
bestimmte Arbeitnehmer (z.B. im Bereich Forschung
und Entwicklung) ihre weitere Tatigkeit fiir das deutsche
Unternehmen zusagen, konnen solche Bedenken die
Transaktionssicherheit fiir einen deutschen Verkaufer
erheblich beeintrachtigen. Ein gut strukturiertes Ver-
fahren, um die Arbeitnehmer tiber die Pline des chi-
nesischen Investors zu informieren, ist daher aus Sicht
des deutschen Verkdufers wichtig und sollte von ihm
unterstiitzt werden.

Kaufpreis und Finanzierung

Fiir chinesische Investoren stellt im Allgemeinen die
Finanzierung des Kaufpreises kein Problem dar; unter
dem Aspekt Transaktionssicherheit ist dies ein klarer
Pluspunkt. Die fehlende Konvertibilitat der chinesischen
Wahrung ist in diesem Zusammenhang regelméaf3ig eben-
falls unproblematisch, und nicht selten verfiigen chinesi-
sche Investoren sowieso iiber die notwendigen Devisen-
quellen. Muss der Kaufpreis iiber einen Kredit finanziert

www.vc-magazin.de

Venture Capital-finanzierte Unternehmen, die in interessanten Technologiebereichen tétig sind, konnen mit erheblichem Interesse
chinesischer Investoren rechnen. Foto: James Steidl/Panthermedia

werden (insbesondere also durch die CDB), ist allerdings
durchaus damit zu rechnen, dass an die Finanzierungs-
zusage Bedingungen gekniipft werden, die eine Reinves-
tition in China zur Folge haben. Deutsche Unternehmen
sollten also darauf vorbereitet sein, dass der chinesische
Investor schon bald nach Closing Investitionen aus Deutsch-
land heraus in China plant, z.B. zur Schaffung neuer Absatz-
markte in Asien.

Ausblick

Deutsche Venture Capital-Unternehmen, die eine Techno-
logie in den Bereichen anbieten, die vom chinesischen
Staat gefordert werden, konnen mit erheblichem Interesse
chinesischer Investoren rechnen; fiir sie liegt die Heraus-
forderung darin, auf formellen wie auch auf informellen
Wegen potenzielle chinesische Kaufer anzusprechen.
Private Equity-Fonds werden in Zukunft gut beraten sein,
wenn sie chinesischen Investoren durch eine flexible
Handhabung von Auktionsverfahren die Moglichkeit ge-
ben, im Bieterwettbewerb ihre Starke als liquide Kaufer
auszuspielen. [ |

Zur Autorin

Dr. Stefanie Tetz ist Part-
nerin der internationalen
Rechtsanwaltssozietat Clif-
ford Chance. Sie hat das Pe-
kinger Biiro der Sozietat
von 1996 bis 2000 geleitet
und ist jetzt Head des Chi-
na Desk in Deutschland. Sie
ist auf internationale M&A-
Transaktionen spezialisiert
und berét u.a. verschiede-
ne chinesische Unterneh-
men bei ihren Investitio-
nen in Deutschland.
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Mairkte & Zahlen

Executive Talk

» Wir missten als Mittel gegen
Heimweh verkauft werden*

Interview mit Eckhard Hengstenberg, Vorsitzender des Verwaltungsrats
der Richard Hengstenberg GmbH & Co. KG

Mit 18.000 DM, der gesamten Mitgift seiner Frau, Rauft sich
Richard Alfried Hengstenberg 1876 in eine kleine Essig-
fabrik im wiirttembergischen Esslingen ein. Heute kennt der
groiste Teil der Deutschen die Marke Hengstenberg. Im Inter-
view mit Georg von Stein erkldrt Verwaltungsratsvorsitzen-
der Eckhard Hengstenberg, was die Wachstumsstrategien
seines Unternehmens sind, warum er auch Kritisches beim
Thema Bio in der Lebensmittelindustrie sieht und wie sein
Engagement als evangelischer Unternehmer aussieht.

VCMagazin: Wie sehen Sie lhren Markt und dessen
Herausforderungen?

Hengstenberg: Wir bewegen uns mit unseren Produkten
in der Kategorie der feinsauren Gemiisespezialitdten. Wir
haben 130 Artikel, aufgeteilt in die groffen Gruppen
Sauerkraut, Rotkraut, Essig, Essiggurken und Tomaten-
produkte. Der Sauerkraut- und der Essigmarkt liegen je-
weils bei etwa 100 Mio. EUR, wobei der Sauerkrautmarkt
stagniert und der Essigmarkt eher riicklaufig ist. Der Markt
fir Essiggurken liegt bei ca. 250 Mio. EUR. Alle unsere
Mérkte sind relativ stabil. Wir gewinnen in unseren Méark-
ten in den letzten Jahren stetig Marktanteile. Und um
dariiber hinaus eine grof3ere Dynamik entwickeln zu kén-
nen, haben wir in den letzten Jahrzehnten - der steigen-
den Nachfrage nach mediterranen Produkten folgend -
die Marke Oro di Parma aufgebaut, die uns schone
Wachstumsraten beschert und auch jiingere Zielgruppen
erreicht. Grundsétzlich streben wir in allen von uns bear-
beiteten Kategorien eine marktfithrende Position an.

VC Magazin: Wie ist [hre Strategie, um sich im Wettbewerb
durchzusetzen?

Hengstenberg: Schon unser Urgrof3vater hatte die Stra-
tegie, auf hervorragende Qualitat zu setzen und dafiir ei-
nen angemessenen Preis zu verlangen. Qualitatsdifferenzie-
rung ist unser wesentlicher Wettbewerbsvorteil. Qualitat
bezieht sich hierbei auf Geschmack, Verwendungsvorteile
fiir den Verbraucher, Service fiir den Lebensmitteleinzel-
handel und emotionale Kommunikation.

VC Magazin: Wie sieht es mit Innovationen bei Hengsten-
berg aus?

Hengstenberg: Die Gesellschaft verandert sich und die
Verbrauchergewohnheiten sowie Geschméacker mit ihr.
Wir versuchen, mit neuen Entwicklungen und Variatio-
nen diesen Wandel zu begleiten und dem Verbraucher ein
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Eckhard Hengstenberg

attraktives Angebot zu unterbreiten. So haben wir bei-
spielsweise bereits vorgekochte Sauerkrautprodukte,
die in kleineren Packungsgréfien den Bediirfnissen von
kleineren Haushalten entgegenkommen. Dariiber hinaus
arbeiten wir selbstverstandlich laufend an Prozess- und
Service-Innovationen. Da geht es vor allem um Automati-
sierungstechnik, speicherprogrammierbare Steuerungen
und eine hoch entwickelte Mess- und Regelungstechnik.
Als ich in den 1960er Jahren bei uns angefangen habe,
hatten wir Taktgeschwindigkeiten von ca. 30 Packungen
pro Minute, inzwischen sind wir bei 300.

VC Magazin: Ist der Druck aus dem Handel in den letzten
Jahren gestiegen?

Hengstenberg: Der Druck in unseren Markten ist extrem.
Der deutsche Lebensmitteleinzelhandel bietet europa-
weit das niedrigste Preisniveau. Eine giinstige Beschaf-
fung hat somit einen hohen Stellenwert. Auf der anderen
Seite steigen die Beschaffungspreise durch die Verknap-
pung von Landwirtschaftsflichen durch Bioethanol
oder steigende Energiekosten in den vergangenen Jahren
stetig an.

VC Magazin: Wie stehen Sie zum Thema Bioprodukte?

Hengstenberg: Wir haben eine kleine Bioserie in unserem
Sortiment, um dem bioaffinen Verbraucher ein entspre-
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chendes Angebot zu machen. Bioprodukte sind teils auch
sehr teuer, also auch die Rohware, und teils sind die
Mengen gar nicht verfiigbar. Bio verkompliziert auch den
Herstellungsprozess stark, weil das Produzieren in der
Fabrik zwischen Bio und Nicht-Bio abwechselt. Die grof3e
Mehrheit unserer Produkte ist konventionell erzeugt.
Grundsétzlich steht bei uns der schonende Umgang mit
natiirlichen Ressourcen im Vordergrund. Weit iiber 90%
unserer Rohware stammt aus deutschem Vertragsanbau.
Wir haben Energieeffizienzprogramme und reduzieren Ver-
packungsmaterial und Transporte, wo immer wir konnen.
Regionalitat, Ressourcenschonung und sorgféltiger Umgang
mit der Umwelt haben bei uns einen hohen Stellenwert.

VC Magazin: Ende des letzten Jahrzehnts hatte Hengsten-
berg ungefahr 10% Auslandsanteil und war in 40 Landern
vertreten. Wie geht es da weiter?

Hengstenberg: Ich pflege zu witzeln, wir miissten eigent-
lich in den Apotheken im Ausland als Mittel gegen Heim-
weh verkauft werden. Wir haben das Auslandsgeschéft bisher
noch nicht wesentlich gesteigert und erdrtern die Frage,
ob wir da nicht mehr tun miissten. Denn die Anzahl der
Lander ist zwar beeindruckend, aber die Auslandsum-
satze selbst sind nach wie vor bescheiden. Die Ameri-
kaner haben einen durchaus bedeutenden Verbrauch an
Sauerkraut, ca. ein Drittel von unserem Pro-Kopf-Ver-
brauch. Nach Japan verkaufen wir bereits erhebliche
Mengen an Gurken. Wie ich gehort habe, essen Japaner
Gurken dabei eher als Nachtisch.

VC Magazin: Was haben Sie damals von der Stabiibergabe
auf Sie als Familienunternehmer gelernt?

Hengstenberg: Unser Gesellschaftsvertrag ist da genauso
wie frither. Zum Geschaftsfithrer ernannt werden darf
nur, wer sich als gut geeignet herausgestellt hat. Ich war
als Werksleiter in unserer Tochtergesellschaft im Elsass.
Die Giite der Produktionsqualitat sowie die Effizienz in
der Fertigung und der Kostenentwicklung waren dann
die Referenz, mit der ich spater zum Geschéftsfiihrer
gemacht wurde. Genauso gilt das Leistungsprinzip jetzt
fir meinen Sohn Philipp und seinen Vetter Steffen, die
neben dem Sprecher der Geschéftsfiihrung, Dr. Werner
Hildenbrand, Geschaftsfiihrer sind. Dr. Hildenbrand war
ja Eigentiimer bei Birkel und seit vielen Jahren Verwal-
tungsrat in unserem Unternehmen. Dieses Dreierteam wird
auch in Zukunft einen guten Job machen.

VC Magazin: Finanziert Hengstenberg Wachstum aus dem
eigenen Kapital mit Bankdarlehen oder mit Private Equity-
Instrumenten?

Hengstenberg: Wir haben ein gutes Eigenkapital, brau-
chen aber als Betriebsmittel auch Fremdkapital. Wir haben
mittlerweile auch ein kleines Mezzanine-Kapital reinge-
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nommen, weil Banken Dinge zogerlicher finanzieren. Mit
den Finanzkrisen sind die Anforderungen der Banken an
die Eigenmittel weiter gewachsen, sodass wir eine Star-
kung der Eigenmittel durch Thesaurierung geplant haben.
Prinzipiell wollen wir unabhéngig sein und keine Kapital-
investoren im Unternehmen haben, sondern uns aus Eigen-
mitteln finanzieren.
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Den veranderten Marktanforderungen tragt Hengstenberg in erster Linie durch neue
Produkte und zeitgemafie Packungsgrofien Rechnung.
Foto: www.hengstenberg.de

VC Magazin: Sie engagieren sich als evangelischer Unter-
nehmer. Was pragt Sie?

Hengstenberg: Die Grundfrage ist die: Wie vertragen sich
evangelischer oder christlicher Glaube und Marktwirt-
schaft und unternehmerische Tatigkeit? Der ehrbare Kauf-
mann ist ja ein Begriff, der schon jahrhundertealt ist, und
eigentlich das Modell, bei dem der christliche Glaube und
die wirtschaftliche Betatigung gut zusammenpassen und
sich nicht widersprechen. Ehrbarkeit ist dabei, dass man
Vertrage einhélt, dass man sein Gegeniiber nicht tauscht,
nicht betriigt oder ihm keine falschen Dinge vorspiegelt.
Es bedeutet auch, dass man die Rechte — nicht nur die
Pflichten — des anderen anerkennt und man ein Betriebs-
klima hat, in dem die Menschen sich wohlfiihlen.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Gespréch. |

Georg von Stein
redaktion@uc-magazin.de

Zum Gesprichspartner

Eckart Hengstenberg ist seit 2005 Vorsitzender des Ver-
waltungsrats der Rich. Hengstenberg GmbH & Co. KG.
Zuvor war er als Geschaftsfiihrer und Gesellschafter
verantwortlich fiir den Fertigungsbereich des 1876
gegriindeten Familienunternehmens. Er engagiert sich
in der evangelischen Kirche und im Rotary Club.
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Mairkte & Zahlen

Grunes Licht fir Europa

SuperReturn 2012: Branche setzt auf Distressed Deals

und zeigt sich optimistisch

Finanzkrise, Schuldenkrise, Eurokrise — das
Wort , Krise“ bestimmt seit Jahren die De-
batte innerhalb der Financial Community.
Nicht so auf der SuperReturn 2012: Beim
diesjéhrigen Branchentreffen in Berlin be-
miihten sich die aus aller Welt angereisten
Beteiligungsinvestoren um Aufbruchsstim-
mung. Die Finanzkrise sei nun endlich aus-
gestanden, und die Schuldenkrise in Europa
eréffne Investoren jede Menge Chancen, so
der Tenor. Distressed-Transaktionen sehen
viele wieder auf dem Vormarsch.

Von der Krise nicht beirren lassen

Die Marktlage ist uniibersichtlich, wie die
kommenden Monate verlaufen werden, hangt
entscheidend davon ab, zu welcher Lésung der griechi-
schen Schuldenkrise sich die Eurolander durchringen, so
auflerten sich die meisten Speaker auf der SuperReturn
vorsichtig. Doch davon wollen sich die Finanzinvestoren
nicht beirren lassen, so die klare Botschaft aus Berlin, wo
das Branchentreffen auch in diesem Jahr wieder vier
Tage lang General und Limited Partner aus aller Welt anzog.
»Private Equity kann in jedem Marktumfeld Unternehmen
weiterentwickeln®, betonte beispielsweise Dwight Poler,
Managing Director bei Bain Capital. Sein Kollege David
Rubenstein von Carlyle, dessen Vortrag seit Jahren fester
Bestandteil der Kongressagenda ist, pflichtete ihm bei: In
Private Equity zu investieren, zeigte er sich liberzeugt, sei
das Beste, was man in den letzten Jahren mit seinem Geld
hatte machen kénnen - ,zumindest auf legalem Wege*,
witzelte Rubenstein.

Europa als Emerging Market

Der Branchenveteran hob hervor, dass gerade die derzei-
tige Situation in Europa interessant fiir Finanzinvestoren
sein konnte: ,Europa bietet derzeit die besten Gelegen-
heiten fiir Investments. Es ist sozusagen der grofite und
alteste Emerging Market weltweit®, sagte Rubenstein und
brachte damit die Hoffnungen der Branche auf den Punkt.
In der Tat nahm das Thema Distressed-Transaktionen
nicht nur im offiziellen Programm einen grof3en Platz ein.
Auch in den informellen Gesprachen am Rande der Konfe-
renz war viel von glinstigen Einstiegsgelegenheiten in Turn-
around-Situationen zu hoéren. Die Lage in den einzelnen
europaischen Landern sei im Moment sehr unterschiedlich,
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Auf der SuperReturn 2012 in Berlin bemiihte sich die internationale Private Equity-Szene um Aufbruchsstimmung.
Foto: Super Return

»aber genau zu solchen Zeiten holt Private Equity das Beste
aus sich heraus*, sagte Rob Lucas, Managing Partner von
CVC Capital Partners.

Mehr Kreativitit gefordert

Neben Distressed-Investitionen standen die Themen
Fundraising, Beziehungen zu Limited Partnern, das Mid
Market-Segment und Chancen in den Emerging Markets
im Mittelpunkt der Konferenz. Auch die verstarkte Regu-
lierung der Branche sorgte fiir Gesprachsstoff. Wie wich-
tig das Thema fiir die Fonds ist und wohl noch werden
wird, war nicht zuletzt an der Anzahl der Dienstleister ab-
zulesen, die mit Messestanden vor Ort vertreten waren.
Die Branche miisse im Umgang mit den neuen Heraus-
forderungen kreativer umgehen, forderte James Coulter,
Griinder von TPG Capital: ,Wir miissen uns an die neuen
Gegebenheiten anpassen, gleichzeitig natiirlich unsere
Starken beibehalten.

Knappes Turnaround-Kapital in Deutschland

Aufbruchsstimmung strahlten auch deutsche Branchen-
vertreter aus. ,Der deutsche Beteiligungskapitalmarkt
konnte sich 2011 trotz der europdischen Schuldenkrise
und der unsicheren konjunkturellen Aussichten behaup-
ten“, sagte Matthias Kues, Sprecher der Geschifts-
fithrung der Nord Holding und Vorstandsvorsitzender des
Bundesverbands Deutscher Kapitalbeteiligungsgesell-
schaften (BVK). Der Branchenverband veroffentlichte
parallel zum Kongressauftakt die Jahresstatistik zum
deutschen Private Equity-Markt 2011. Demnach stieg das
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Investitionsvolumen hierzulande im vergangenen Jahr um
22% auf 5,92 Mrd. EUR, verglichen mit 4,86 Mrd. EUR im
Vorjahr. Allerdings nahm die Zahl der finanzierten Unter-
nehmen in Deutschland ab, sie sank von 1.368 im Jahr
2010 auf 1.174. Der Anteil von Turnaround-Kapital an den
Gesamtinvestitionen 2011 machte mit rund 61 Mio. EUR
nur 1% des Gesamtvolumens aus — der Optimismus der
Kongressteilnehmer lasst sich also zumindest fiir den
deutschen Markt noch nicht mit Zahlen rechtfertigen.

Geldof wirbt fiir Afrika-Investments

Ein Pladoyer fiir die Bedeutung von Private Equity fiir die
Weltwirtschaft kam auf der diesjdhrigen Branchenveran-
staltung aus ungewohnter Ecke: Der Sdnger und Afrika-Ak-
tivist Bob Geldof wies in einer einstiindigen Rede in ei-
nem bis auf den letzten Stehplatz gefiillten Saal auf die
Notwendigkeit von Investitionen im sogenannten schwar-
zen Kontinent hin. Geldof selbst hat im vergangenen Jahr
die Griindung des Private Equity-Fonds 8miles initiiert
und konnte vor wenigen Wochen ein First Closing bei 200
Mio. EUR verkiinden. Der Fonds wird ausschlief3lich Betei-
ligungen an afrikanischen Unternehmen eingehen und
verfolgt damit das Ziel, die Wirtschaft vor Ort zu starken.
Das Publikum in Berlin versuchte Geldof nicht nur mit hu-
manitdren Argumenten, sondern auch mit harten wirt-
schaftlichen Fakten von den Investmentopportunitdten
auf dem Kontinent zu {iberzeugen: , Afrika ist die einzige Re-
gion weltweit, wo Sie noch einen echten First Mover-Vor-
teil haben®, zeigte sich der Sanger iberzeugt. Er beklagte,
dass die Européer sich diese Chancen derzeit komplett
entgehen lie3en. ,Wollen wir etwa den Kontinent, der nur
acht Meilen von uns entfernt ist, einfach den Chinesen
tiberlassen?”, fragte Geldof provokativ.

Auf der diesjahrigen SuperReturn diskutierte die Private
Equity-Branche vor allem Chancen und Opportunitdten.
Von vielen Vortragen und Gesprachen ging ein bewusst
positives Signal aus. Ob die Aufbruchsstimmung be-
rechtigt ist, werden jedoch erst die kommenden Monate
zeigen. Von der Innovationskraft der Branche gerade in
Krisenzeiten zeigten sich die meisten Kongressbesucher
jedenfalls tiberzeugt. |

susanne.glaeser@uvc-magazin.de

VentureCapital Magazin 4/2012|25

NAVIGATING GLOBAL
BUSINESS

Orrick Holters & Elsing ist die deutsche Firmierung
der Orrick, Herrington & Sutcliffe LLP, einer der welt-
weit grofdten globalen Anwaltskanzleien mit mehr als
1100 Anwalten und 23 Biiros in Asien, Europa und

Nordamerika.

Unsere Rechtsanwdlte betreuen mittelstdandische
Unternehmen und GroRkonzerne bei allen Fragen des
nationalen und internationalen Wirtschaftsrechts.
Darunter auch einige der innovativsten und technolo-
gisch fortschrittlichsten Blue-Chip-Unternehmen. Auf-
grund unserer umfangreichen Erfahrung bieten wir
praxisorientierte Losungeninsbesondere in folgenden
Bereichen: Arbeitsrecht, Bank- und Kapitalmarkt-
recht, EU-/Kartell- und Beihilfenrecht, Finanzierungen,
Immobilien, M&A /Corporate, Schiedsverfahren/
komplexe Streitfalle, Steuer- und Vergaberecht/PPP.

Orrick Holters & Elsing steht fiir kompetente Rechts-
beratung auf hochstem Niveau. In Deutschland sind
wir als Teil des globalen Netzwerks an vier Stand-
orten vertreten: Berlin, Disseldorf, Frankfurt am

Main und Minchen.

ORRICK

WWW.ORRICK.COM HOLTERS & ELSING

BERLIN | DUSSELDORF | FRANKFURT AM MAIN | MUNCHEN
EUROPA | ASIEN | NORDAMERIKA



Mairkte & Zahlen

Fusionskontrolle und
Venture Capital-Transaktionen

Was bringt die 8. GWB-Novelle?

Ein Verstols gegen fusionskontrollrechtli-
che Vorschriften kann zur Unwirksamkeit
einer Venture Capital-Transaktion fiihren
und GeldbufSen fiir die Beteiligten zur
Folge haben. Das BUWi hat einen Referen-
tenentwurf zur 8. Novelle des Gesetzes ge-
gen Wettbewerbsbeschrdnkungen (GWB)
vorgelegt, der wichtige Anderungen im Be-
reich der Fusionskontrolle vorsieht. Nach
derzeitigem Stand sollen die geplanten
Anderungen Anfang 2013 in Kraft treten.
Hier sollen die fiir Venture Capital-Trans-
aktionen wichtigsten Anderungen im
Zusammenhang geschildert werden.

Wann besteht ein Vollzugsverbot?
Eine Transaktion darf nicht vor Freigabe
durch das Bundeskartellamt oder dem

Noch sind nicht alle Auswirkungen der 8. Novelle des GWB absehbar. In jedem Falle wird es bei einigen deutschen

Sonderregelungen bleiben, iiber die auslandische Investoren in jedem Fall informiert werden sollten.
Ablauf bestimmter Wartefristen vollzo- Foto: Thomas Lachemund/Panthermedia

gen werden, wenn sie einen Zusammen-

schluss im Sinne der deutschen Fusionskontrolle dar-
stellt und die beteiligten Unternehmen bestimmte Um-
satzschwellen erreichen. Ein Verstof3 gegen dieses Voll-
zugsverbot fithrt zur zivilrechtlichen Unwirksamkeit der
Transaktion. Auch kann ein Buf3geld verhangt werden.

Im Gegensatz zum européischen Recht liegt ein Zusam-
menschluss nicht nur beim Erwerb der alleinigen oder
gemeinsamen Kontrolle iber ein anderes Unternehmen
vor. Ein Zusammenschluss ist auch gegeben, wenn ein
Unternehmen 25% oder 50% des Kapitals oder der
Stimmrechte an einem anderen Unternehmen erwirbt.
Schlief3lich liegt ein Zusammenschluss bereits dann vor,
wenn der Investor eine wettbewerblich erhebliche Ein-
flussmoglichkeit auf das Zielunternehmen erlangt. Dieser
Zusammenschlusstatbestand, der zu Recht wegen seiner
Unscharfe kritisiert wird und gerade bei Venture Capital-
Transaktionen Bedeutung erlangen kann, wird auch zu-
kiinftig beibehalten werden. Auch an einer fiir Venture
Capital-Transaktionen wichtigen Ausnahme hélt die 8.
GWB-Novelle weiter fest: Die Vorschriften tiber die Fu-
sionskontrolle finden keine Anwendung auf die Deutsche
Bundesbank und die KfW Bankengruppe. In der Praxis
ist darauf zu achten, dass ein Zusammenschluss nicht
nur beim erstmaligen Einstieg oder einer neuen Finanzie-
rungsrunde vorliegen kann. Auch das Ausscheiden eines
Investors kann dazu fithren, dass sich Stimmrechte und
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Kapitalanteile bei den verbleibenden Investoren prozen-
tual erhdhen und dadurch ein Zusammenschlusstat-
bestand erfillt wird.

Zwei Bedingungen

Ein Zusammenschluss ist nur dann anmeldepflichtig, wenn

im letzten Geschéftsjahr vor dem Zusammenschluss

e die beteiligten Unternehmen insgesamt weltweite Um-
satze von mehr als 500 Mio. EUR erzielten und

e ein beteiligtes Unternehmen Umséatze in Deutschland
von mehr als 25 Mio. EUR und ein anderes beteiligtes
Unternehmen Umsétze in Deutschland von mehr als
5 Mio. EUR erzielte.

Beteiligte Unternehmen sind die Zielgesellschaft und das
oder die Unternehmen, die Kontrolle tiber oder Anteile am
Zielunternehmen erwerben. Der Verauf3erer ist dagegen
grundsatzlich kein beteiligtes Unternehmen. Relevant sind
nicht nur die Umséatze der einzelnen unmittelbar an der
Transaktion beteiligten Gesellschaft, sondern diese muss
sich die Umséatze samtlicher mit ihr verbundenen Unter-
nehmen zurechnen lassen. Gerade bei Venture Capital-
Gebern kann die Priifung aufwendig sein, welche Umséatze
anderer Portfoliounternehmen, Schwesterfonds oder
Gesellschafter der unmittelbar beteiligten Gesellschaft
zugerechnet werden miissen.
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Neue Regelung fiir Bagatellklausel

Wenn die obigen Umsatzschwellen erreicht sind, entfallt
nach derzeitigem Recht eine Anmeldepflicht in zwei Fal-
len: Nach der sogenannten Bagatellklausel ist die Fusions-
kontrolle nicht anwendbar, soweit sich ein unabhéangiges
Unternehmen, das Umséatze von weniger als 10 Mio. EUR
erzielt hat, mit einem anderen Unternehmen zusammen-
schliefdt. Diese Ausnahme soll es Eigentiimern kleinerer,
nicht konzernangehoriger Unternehmen ermdglichen, ihr
Unternehmen ohne die Durchfithrung eines Fusionskon-
trollverfahrens an einen Investor zu verkaufen. Diese fiir
Beteiligungen an neu gegriindeten Unternehmen sehr
praxisrelevante Ausnahme wird weiterhin bestehen blei-
ben. Nach der sogenannten Bagatellmarktklausel unter-
fiel eine Transaktion nicht der Fusionskontrolle, wenn sie
ausschlief3lich Markte betraf, deren Gesamtmarktvolumen
weniger als 15 Mio. EUR betrug. Diese Bagatellmarktklausel
soll nun ausschlief3lich fiir die materielle Fusionskontrolle
gelten. Zukiinftig wird somit eine Anmeldepflicht bestehen,
auch wenn allein Bagatellmérkte betroffen sind.

Hilft die Salamitaktik?

Seit Einfithrung der zweiten Inlandsumsatzschwelle An-
fang 2009 (5 Mio. EUR) wird diskutiert, ob Unternehmen
die Fusionskontrolle umgehen koénnten, indem sie eine
Transaktion in mehrere Erwerbsvorgange aufspalten (so-
genannte Salamitaktik). Mit der 8. GWB-Novelle soll nun
nach dem Vorbild der européaischen Fusionskontrolle eine
Vorschrift eingefiigt werden, nach der zwei oder mehrere
Erwerbsvorgéange, die innerhalb von zwei Jahren zwischen
denselben Personen oder Unternehmen getétigt werden,
als ein Zusammenschluss behandelt werden. Auch bisher
wurden zwei Transaktionen, die wirtschaftlich und recht-
lich verkniipft waren, als ein Zusammenschluss behandelt.
Ob diese Verkniipfung der beiden Erwerbsvorgéange auch
nach wie vor Voraussetzung fiir deren Zusammenfassung
ist oder ob auch zwei ganzlich voneinander unabhéngige
Erwerbsvorgédnge unter die neue Vorschrift fallen kénnen,
wird erst die zukiinftige Praxis des Bundeskartellamtes
zeigen. Investoren werden daher bei der Beurteilung der
Anmeldepflicht priifen miissen, ob sie innerhalb der letz-
ten zwei Jahre vom Verkaufer bereits schon einmal Anteile
an einem Unternehmen erworben haben.

Verstof? konnte nachtraglich geheilt werden

Seit der 7. GWB-Novelle ist es unsicher, ob ein entgegen
dem Vollzugsverbot vollzogener Zusammenschluss nach-
traglich durch eine Anzeige beim Bundeskartellamt und
einem sich anschlief3enden Entflechtungsverfahren geheilt
werden kann. Hier soll nun Rechtssicherheit geschaffen
werden. Wird der vollzogene Zusammenschluss dem
Bundeskartellamt angezeigt und stellt das Bundeskartell-
amt im Entflechtungsverfahren fest, dass die Unter-
sagungsvoraussetzungen nicht vorlagen, so ist die Trans-
aktion wirksam. Somit schafft die 8. GWB-Novelle eine
nachtragliche Heilungsmoglichkeit, sollte einmal die kar-
tellrechtliche Relevanz einer VC-Transaktion libersehen
worden sein.
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Was bedeutet SIEC?

Das Bundeskartellamt hat einen Zusammenschluss zu
untersagen, wenn er eine marktbeherrschende Stellung
begriindet oder verstarkt (Marktbeherrschungstest). Die-
ses Untersagungskriterium soll nun dem Kriterium der
europdischen Fusionskontrolle angepasst werden. Danach
ist ein Zusammenschluss zu untersagen, durch den wirksa-
mer Wettbewerb erheblich behindert wiirde (sogenann-
ter Significant Impediment of Effective Competition-Test).
Mit dem neuen Test hofft man, Wettbewerbsbeschrankun-
gen in bestimmten Oligopolféllen besser handhaben zu
konnen. Diese viel diskutierte Anderung diirfte aber fiir
die meisten Venture Capital-Transaktionen kaum Auswir-
kungen haben.

Die deutsche Fusionskontrolle wird trotz der mit der
8. GWB-Novelle verfolgten Angleichung an das europai-
sche Recht auch zukiinftig eine Reihe nationaler Beson-
derheiten aufweisen. Insbesondere bleibt es bei der Beson-
derheit, dass ein Zusammenschluss auch unterhalb der
Schwelle zur Kontrolle vorliegen kann. Gerade bei inter-
national agierenden Venture Capital-Gebern besteht hier
Aufklarungsbedarf. Fiir den Fall, dass eine Anmeldepflicht
iibersehen wurde, soll nun eine Heilungsmoglichkeit be-
stehen. Auf jeden Fall ist die Anmeldepflicht im Vorfeld
der Transaktion moglichst frithzeitig zu klaren, um den
Transaktionsablauf zeitlich steuern zu kénnen und die
Transaktion erfolgreich umzusetzen. |

Zu den Autoren
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Dr. Bernt Paudtke (li.) ist Partner der Sozietat Gorg
Partnerschaft von Rechtsanwaélten in Miinchen. Er be-
rat im Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht, wobei ein
besonderer Schwerpunkt im Bereich Venture Capital
liegt. Dr. Christian Biirger ist assoziierter Partner bei
Gorg in Koéln. Sein Schwerpunkt ist europaisches und
deutsches Kartellrecht, insbesondere Fusionskon-
trolle, Bu3geldverfahren sowie Energie- und Vertriebs-
kartellrecht.
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Early Stage & Expansion

Antisense Pharma bleibt
ein lohnendes Investment*

Interview mit Dr. Philippe Calais, Antisense Pharma,
und Dr. Matthias Kromayer, MIG Verwaltungs AG

Mitte Januar gab Antisense Pharma die Beendigung der
klinischen Phase-lll-Studie fiir den Wirkstoff Trabedersen
bekannt. Die Nachricht verbliiffte Fachkreise, schliefslich
waren in das Regensburger Unternehmen tiber die letzten
Jahre hinweg knapp 90 Mio. EUR Venture Capital von
mehreren Kapitalgebern geflossen, u.a. von den MIG Fonds,
S-Refit und Bayern Kapital. Warum die Studie abgebrochen
wurde und welchen Weg das Unternehmen nun einschlagen
wird, erldutern Dr. Philippe Calais, seit Mdirz dieses Jahres
Chief Executive Officer der Antisense Pharma, und Investor
Dr. Matthias Kromayer, Vorstand der MIG Verwaltungs AG,
im Interview.

VCMagazin: Antisense Pharma hat Mitte Januar den
Abbruch der klinischen Phase-llI-Studie fiir den Wirkstoff
Trabedersen bei Zweitlinientherapie von bosartigen Hirn-
tumoren bekannt gegeben. Was waren die Griinde fiir
diesen drastischen Schritt?

Calais: Wir haben mit der Beendigung der Studie die
strategische Konsequenz aus einer unzureichenden Pa-
tientenrekrutierung gezogen. Eine Reihe von Verande-
rungen der Rahmenbedingungen hat seit dem Start der
Sapphire-Studie zu einem regelrechten ,Verschwinden®
der Patienten gefiihrt, die wir im Rahmen des Studien-
protokolls behandeln durften. Zum Beispiel ist die Neuro-
chirurgie heute wesentlich praziser als vor einigen Jahren,
und so bleibt nach einer Hirntumor-Operation nur noch
selten ein sichtbarer Tumorrest zuriick. Laut Studien-
protokoll durfte Trabedersen aber nur direkt in Hirn-
tumorgewebe gegeben werden. Weiterhin erhalten die
Patienten mit anaplastischem Astrozytom heute eine
andere Erstlinientherapie und erfiillen damit nicht mehr
die vorgegebenen Einschlusskriterien. Hinzu kommt eine
verfeinerte Hirntumordiagnostik: Das Krankheitsbild
anaplastisches Astrozytom wird heute meist anderen
Tumorarten zugeordnet — rekrutiert werden durften aber
nur Patienten mit dieser Diagnose. Trotz mehrerer An-
passungen des Studienprotokolls, sogenannter Amend-
ments, konnte die Patientenrekrutierung nicht entschei-
dend verbessert werden — und so haben wir uns in Ab-
stimmung mit unseren Investoren zur Beendigung der
sehr kosten- und ressourcenintensiven Sapphire-Studie
zugunsten bereits vorbereiteter Alternativprogramme
mit Trabedersen entschieden.
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Dr. Philippe Calais

Dr. Matthias Kromayer

VC Magazin: Wie viel Kapital ware notig gewesen, um
die Studie erfolgreich abzuschlieffen und die Zulassung
zu erhalten?

Kromayer: Die Beendigung der Sapphire-Studie in einer
vertretbaren Zeit war weniger eine Frage des Geldes,
sondern eine Entscheidung, die vom Unternehmen aus
vielfaltigen wirtschaftlichen Erwédgungen getroffen wur-
de: Time to Market, die im Studienprotokoll definierte
Patientengruppe, die nach einer Zulassung mit Trabe-
dersen hatte behandelt werden diirfen, sowie das Ver-
haltnis aus Kapitaleinsatz und Renditeerwartung in ande-
ren Indikationen.

VC Magazin: Welches Entwicklungskonzept verfolgt Anti-
sense Pharma jetzt?

Calais: Mit den nun frei werdenden Ressourcen werden
wir zum einen Trabedersen direkt in der Erstlinienthe-
rapie von bosartigen Hirntumoren einsetzen — das fordern
Neuroonkologen schon seit einiger Zeit energisch von uns.
Die Voraussetzungen werden derzeit erarbeitet, die Eva-
luation fiir ein optimales klinisches Design ist angelaufen.
Hierbei kommen uns die im Rahmen der Sapphire-Studie
bereits gewonnenen Erkenntnisse zugute. Schon in den
Startlochern stehen wir mit einer Studie fiir Trabedersen
in der Zweitlinientherapie des Bauchspeicheldriisen-
krebses, die wir noch in diesem Jahr starten wollen. Auch
in dieser Indikation erarbeitet unser Team bereits die
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Voraussetzungen fiir den Einsatz von Trabedersen in
der Erstlinientherapie. Und dann gibt es ja auch noch die
Indikation des schwarzen Hautkrebses: Die noch unver-
offentlichten Daten aus der Phase-l/II-Studie mit Haut-
krebspatienten sind so gut, dass wir auch hier grof3es
Potenzial sehen.

VC Magazin: Was bedeutet der Abbruch der Studie fiir die
Investoren und fiir die Anleger in MIG Fonds?

Kromayer: Antisense Pharma bleibt ein lohnendes In-
vestment. Das Unternehmen ist weltweit fithrend in der
Entwicklung von Wirkstoffen gegen TGF-B2, einer onko-
logischen Zielstruktur, die immer mehr in den Fokus von
Wissenschaft, Medizin und Industrie riickt. Die Aufstel-
lung in einem breiteren Indikationsspektrum, in diversen
Therapieschemata und die Schaffung vertiefender Kennt-
nisse zur exakten Wirkweise von Trabedersen verringern
nicht nur das unternehmerische Risiko, sondern steigern
auch die Chancen darauf, die Produkte erfolgreich zu ver-
partnern.

VCMagazin: Wie stellt sich die Unternehmensstrategie
von Antisense Pharma in Zukunft dar?

Calais: Antisense Pharma konzentriert sich fortan auf pra-
klinische und klinische Studien in einem breiten Indika-
tions- und Therapiespektrum, in denen die Vertraglichkeit,
das Wirkprinzip und erste Hinweise auf die Wirksamkeit
gezeigt werden. In den letzten Jahren sind die regulatori-
schen Anforderungen an grof3e klinische Zulassungsstudien
derart gestiegen, dass sie von einem Venture Capital-finan-
zierten Biotech-Unternehmen kaum zu bewaéltigen sind.
Phase-lll-Studien mit grof3em finanziellem Aufwand {iber-
lassen wir daher in Zukunft Pharmapartnern und bzw.
oder Lizenznehmern.

Kromayer: Unser Ziel ist, Antisense Pharma als fiihren-
des Unternehmen in der gegen TGF-B2 gerichteten Krebs-
immuntherapie aufzustellen und geeignete Partner fiir
die Entwicklung in verschiedenen Krebserkrankungen zu
finden. In den vergangenen Jahren hat Antisense Phar-
ma aufderst vielversprechende klinische Ergebnisse in
zuvor nicht bearbeiteten Indikationen erzielt. Wenn sich
diese Daten in grof3eren Studien bestétigen, sollten wir in
der Lage sein, einen attraktiven Exit fiir unsere Anleger zu
realisieren.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Interview. |

mathias.renz@uc-magazin.de

Zu den Gesprichspartnern

Dr. Philippe P. Calais ist seit Marz 2012 CEO bei An-
tisense Pharma, zuvor war er Prasident und Chief
Executive Officer bei Univalor, der grofdten Organisa-
tion fiir Technologietransfer mit Sitz in Montreal, Ka-
nada. Dr. Matthias Kromayer ist Vorstand der MIG
Verwaltungs AG.

VentureCapital Magazin 4/2012 (29

WEITNAUER

Venture your capital,
not your rights!




Early Stage & Expansion

Fallstrick Patente

Uber welche Fallen kénnen Technologieunternehmen stolpern?

Der Erfolg von Technologieunternehmen beruht nicht nur
auf hohen Umsatzzahlen und effizienten Kostenstrukturen,
sondern in immer groSerem Maf3 auf dem geeigneten
Schutz der eigenen Innovationen. Dabei sind gewerbliche
Schutzrechte, vor allem Patente, die wesentlichen Instru-
mente, um diesen Schutz aufzubauen. Beispiele wie der
Patentstreit zwischen dem Blackberry-Hersteller Research
in Motion (RIM) und der NTP Inc. zeigen, dass die richtigen
Strategien zum Aufbau des eigenen Schutzrechtsportfolios
sowie zum Umgang mit Schutzrechten Dritter fiir Unter-
nehmen tiberlebenswichtig sind. Leider ist diese Erkenntnis
noch nicht in allen innovativen Unternehmen angekommen,
sodass immer noch viel zu hdufig typische Fehleinschdit-
zungen zu beobachten sind.

Fehler 1: ,Um diese Frage kiimmern wir uns spater
Gerade bei Erfindern aus dem wissenschaftlichen Umfeld
steht haufig die friihe Veroffentlichung der Idee im Zen-
trum des Interesses. Aber auch bei innovativen Mittel-
standsunternehmen passiert es leider noch zu haufig,
dass neue Entwicklungen schon ,guten Kunden“ vor-
gestellt werden, bevor iiberhaupt tber das Thema
Schutzrechte nachgedacht wurde. Die Frage der Paten-
tierbarkeit wird weltweit sehr dhnlich wie im Europai-
schen Patentiibereinkommen (EPU) gesehen: ,Europaische
Patente werden fiir Erfindungen auf allen Gebieten der
Technik erteilt, sofern sie neu sind, auf einer erfinderi-
schen Tatigkeit beruhen und gewerblich anwendbar sind.“

WICHTIGE ASPEKTE EINER PATENTSTRATEGIE

e RegelméBige Recherchen insbesondere zur Bestimmung der eigenen
Handlungsfreiheit und zur Uberwachung der Wettbewerber

® Rechtzeitige Entscheidung Uber die Anmeldung von eigenen Schutzrechten
e Ausreichende internationale Abdeckung

e RegelmaBige Uberpriifung und Bereinigung des Schutzrechtsportfolios
e  Prufung von Lizenzierungs- und Verkaufsoptionen

e Uberpriifung, ob mit eigenen Produkten Schutzrechte Dritter verletzt werden
e Sollte dies der Fall sein: Lizenznahme oder Umgehung

e RegelmaBige Uberwachung, ob eigene Schutzrechte verletzt werden

e Durchsetzung eigener Schutzrechte

e Uberwachung fremder ,stérender Schutzrechte

® Anfechtung ,stérender* Schutzrechte

Quelle: Steinbeis TIB Technologiebewertung und Innovationsberatung GmbH
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(EPU Art. 52.1) Die Neuheit wird dabei absolut gesehen,
d.h. auch Veroffentlichungen durch den Erfinder selbst ste-
hen einer spateren Patentierung entgegen. Selbst wenn
nur Grundideen offentlich gemacht werden, kann dies
dazu fiihren, dass der Patentpriifer dadurch den Patent-
gegenstand als naheliegend erachtet und damit eine
erfinderische Tétigkeit verneint.

Fehler 2: ,,Wir haben das Recht auf die wirtschaftliche
Nutzung der patentierten Erfindung*

Ein Patent ist lediglich ein (zeitlich befristetes) Verbots-
recht. So sind zwar Erfindungen, die bei ihrer ,gewerbli-
che(n) Anwendung gegen die 6ffentliche Ordnung oder
die guten Sitten verstoen wiirden* (EPU Art. 53), von der
Patentierung ausgeschlossen, es wird aber nicht gepriift,
ob z.B. rechtliche Griinde dem in Verkehr bringen eines
aus dem Patent abgeleiteten Produkts entgegenstehen.
Insbesondere ist ein Patent keine Bescheinigung dariiber,
dass mit einem entsprechenden Produkt keine Schutz-
rechte Dritter verletzt werden. Ist dies bei einem Produkt
der Fall, das bereits jahrelang erfolgreich im Markt ist,
konnen die sich daraus ergebenden Konsequenzen
(Schadensersatz, Unterlassung) fiir ein Unternehmen
existenzbedrohend sein.

Fehler 3: ,,Die Anmeldung von Schutzrechten

ist immer die beste und sicherste Strategie*

Trotz der eineinhalbjdhrigen Zeitspanne zwischen Anmel-
dung und Veroffentlichung der Anmeldeschrift liefern
die Patentdatenbanken in vielen Technologiebereichen
die frithesten, umfangreichsten und gut recherchierbaren
Informationen {iber Innovationen von Unternehmen. Eine
weltweit nahezu einheitliche Anforderung an Patent-
schriften ist der ausreichende Offenbarungsgehalt: ,Die
Erfindung ist in der europaischen Patentanmeldung so deut-
lich und vollsténdig zu offenbaren, dass ein Fachmann sie
ausfithren kann.“ (EPU Art. 83) Das bedeutet: Mit der
Veroffentlichung der Patentanmeldung gibt der Anmelder
einen wesentlichen Teil seines Know-how-Vorsprungs auf.
Dies ist mit Sicherheit in solchen Féllen nicht das intel-
ligenteste Vorgehen, bei denen die Erfindung am End-
produkt nicht oder nur mit unverhaltnisméflig hohem
Aufwand (Reverse Engineering) erkennbar ist oder wenn
Schutzrechte nicht durchgesetzt werden kdnnen.
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Fehler 4: ,Ein Patent je Erfindung reicht*

Die Erlangung und Aufrechterhaltung eines Schutz-
rechtes ist mit erheblichem Aufwand und Kosten verbun-
den, sodass teilweise die Strategie verfolgt wird, auch
komplexe Erfindungen ,in ein Patent zu packen®. Die
Praxis zeigt, dass dies aus mehreren Griinden nicht sinn-
voll ist. Unternehmerisches Ziel sollte es sein, einen
moglichst umfassenden Innovationsvorsprung zu erlangen
und diesen moglichst lange zu halten. Gerade zu Beginn
eines Entwicklungsvorhabens ist es daher héufig sinnvoll,
moglichst breit Schutzrechte ,auf Vorrat“ anzumelden,
um sich z.B. nicht zu friith auf eine von mehreren techni-
schen Alternativlosungen festlegen zu miissen. Stellt sich
im weiteren Verlauf der Entwicklung eine Losung als weit
iiberlegen heraus, so kénnen die anderen Anmeldungen
fallen gelassen werden, ohne dass bis dahin hohe Kosten
entstanden sind.

Fehler 5: ,Einmal griindlich recherchieren reicht*
Eine Recherche zu Beginn eines Entwicklungsvorhabens
zur Ermittlung des ,Stands der Technik® ist aus mehreren
Griinden sinnvoll. Beispielsweise wird der beste Auf-
satzpunkt gefunden und so vermieden, das Rad neu zu
erfinden. Auflerdem erhdlt man einen guten Uberblick,
wer sich noch mit dem Thema befasst und welche Ideen
hat. Dariiber hinaus werden valide Schutzrechte ermit-
telt, die die eigene Gestaltungsfreiheit mehr oder weniger
einengen. Die Recherche kann auch zu dem Ergebnis
fithren, das Projekt zu stoppen, weil z.B. ein breiter freier
Stand der Technik keine Ansatzpunkte fiir eigene Schutz-
rechte ermoglicht oder das Feld durch Patente anderer
Unternehmen bereits besetzt ist.

Es ist allerdings nicht ausreichend, nur einmal, vor der
eigenen Patentanmeldung zu recherchieren, denn

e Patentanmeldungen, die die eigene Handlungsfreiheit
einschranken konnen, miissen {iberwacht werden, um
moglichst frith zu erfahren, wann und vor allem mit wel-
chem Schutzumfang die Patente erteilt werden.

e Aufgrund der in der Regel eineinhalbjahrigen Dauer bis
zur Verodffentlichung kénnen haufig nicht alle relevanten
Anmeldungen recherchiert werden.

¢ Das eigene Entwicklungsprojekt verlauft so, dass der
zu recherchierende Bereich erweitert oder verandert
werden muss.

Deshalb miissen wiederholte Recherchen mindestens bis

zur Produkteinfithrung durchgefiihrt werden, um das

unternehmerische Risiko zu minimieren.

www.vc-magazin.de

Fehler 6: ,Wenn die Patentkosten zu hoch

werden, lassen wir ein paar weniger wichtige
Schutzrechte fallen“

Die Gesamtkosten fiir das Anmelden und Aufrechterhalten
einer Patentfamilie lassen sich vorab recht gut abschét-
zen. Zusammen mit Annahmen u.a. Giber den erwarteten
Nutzen, die Lander, in denen ein Schutz notwendig ist, und
den Produktlebenszyklus ist so eine belastbare Kosten-
Nutzen-Abwéagung im Vorfeld méglich. Wenn weiterhin be-
reits beim Start von Entwicklungen und der Gestaltung der
zugehorigen Patentanmeldungen eine mogliche spéatere
Lizenzvergabe oder ein Verkauf beriicksichtigt wird, kann
aus dem Kostenfaktor Patente eine Cash Cow werden.

Jedes innovative Unternehmen benétigt eine effiziente
Patentstrategie, um auf Dauer erfolgreich zu sein. Die
passende Patentstrategie stellt nicht nur sicher, dass
Fehler wie die dargestellten vermieden werden, sondern
ist ein effektives Werkzeug zur gezielten Schaffung von
Wettbewerbsvorteilen und damit letztlich zur Steigerung
des Unternehmenswerts. |

Zu den Autoren

Prof. Dr. Udo Wupperfeld (li.) ist Leiter des Steinbeis-
Transferzentrums Technologiebewertung und Inno-
vationsberatung TIB, Dr. Bernd Singer ist Leiter IP
Consulting. Das Steinbeis-Transferzentrum TIB fiihrt
Technologiebewertungen, Patentbewertungen, Analysen
und Forschungsprojekte durch.
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Early Stage & Expansion

Investor im Portrait

Teil 123: Burrill & Company

Eine schier endlose Liste von Titeln, Auszeichnungen und
Ehrendmtern ziert den Lebenslauf von G. Steven Burrill.
Der Griinder der auf Life Sciences spezialisierten Investment-
firma und Handelsbank Burrill & Company ist Chairman in
den Vorstdnden der amerikanischen National Science and
Technology Medals Foundation, der Life Science Foundation,
des World Council for Ethical Standards und Beirat des MIT
Center for Biomedical Innovation — um nur einige zu nennen.
Sein Unternehmen Burrill & Company hat er zu einer der
weltgroSsten Beteiligungsgesellschaften im Life Sciences-
Bereich ausgebaut, die heute 1,5 Mrd. USD verwaltet. Die
Pldne des Finanzinvestors sind ambitioniert — auch was das
Geschdift in Europa anbelangt.

Vom Berater zum Investor

Bevor es Steve Burrill ins Beteiligungsgeschaft verschlug,
war er 28 Jahre lang fiir die Beratungsgesellschaft Ernst &
Young tétig und beriet hauptsachlich Kunden aus den Be-
reichen Biotechnologie, Life Sciences, Hochtechnologie
und verarbeitende Industrie. ,Ich hatte mit Leuten zu tun,
die den ganzen Tag tiber hart arbeiteten, um Krankheiten
zu heilen oder gegen den weltweiten Hunger anzukamp-
fen, die nicht nur schnelles Geld im Internet machen woll-
ten“, erinnert sich Burrill. Das spornte den Berater an:
slch entschied schlielich, meine Karriere neu auszu-
richten — von einer rein beratenden hin zu einer fiih-
renden Rolle.“ 1994 griindete er Burrill & Company und
unterstiitzte Life Sciences-Firmen zunachst beim Aufbau
ihrer Geschéftsfelder und tibernahm deren Banking.
»,1998 entstand dann die Idee, strategische Investments

KURzPROFIL BURRILL & COMPANY

e Typ: Life Sciences-Investor
e Standort: San Francisco

e Grindung: 1994

e Mitarbeiter: 80

e \erwaltetes Volumen: 1,5 Mrd. USD

® Portfoliounternehmen: 106 seit Griindung

® |Internet: www.burrillandco.com
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Life Sciences mit weltweitem Horizont

in die interessantesten Unternehmen zu tatigen®, erzahlt
Burrill. Investoren fiir den ersten Fonds Burrill Agbio Ca-
pital Fund waren schnell gefunden, vorwiegend grofde
Konzerne aus dem Life Sciences-Bereich stellten 66 Mio.
USD zur Verfiigung.

LPs aus aller Welt

Heute verwaltet Burrill & Company insgesamt 1,5 Mrd. USD
und hat acht Fonds aufgelegt, die mit unterschiedlichem
regionalen Fokus in Life Sciences-Firmen investieren. Das
Fundraising fiir den Burrill Capital Fund IV lauft derzeit,
313 Mio. USD Kapital wurden bereits zugesagt, das Ziel-
volumen liegt bei 500 Mio. USD. Zu den Investoren der
Burrill-Fonds zahlen Grofikonzerne auch aus dem
deutschsprachigen Raum wie Henkel, Nestlé, Novartis,
Bayer CropScience und internationale Player wie Procter
& Gamble, Unilever und Kraft Foods. Neben der Zentrale
in San Francisco ist Burrill & Company mit Niederlassun-
gen u.a. in London, Ziirich, New York, Dubai, Singapur,
Kuala Lumpur und mit einem Venture Partner in Oslo
vertreten. 80 Mitarbeiter arbeiten fiir das Unternehmen.
,Wir sind einer der grofdten Life Sciences-Investoren welt-
weit®, sagt Griinder Burrill. Neben dem Beteiligungs-
geschéft bietet die Firma Investmentbanking-Dienstleis-
tungen an, hat eigene Borsenindizes entworfen, unter-
stlitzt bei Lizenzierungs- und Partnering-Verfahren und
organisiert Fachkonferenzen.

Breite Investmentstrategie

Im Fokus des Venture Capital-Arms liegen Life Sciences-
Unternehmen aller Subsektoren — von Biotechnologie iiber
Arzneimittelentwicklung bis zu Medizintechnik. Auch
Biokraftstoffe und -energie stehen auf der Investment-
Agenda. Meistens steigen die Fonds in A- oder B-Runden-
Finanzierungen ein, ,aber wir sind da nicht dogmatisch®,
erklart Burrill. Wichtig seien eine tiberzeugende Technolo-
gie, ein dynamischer Markt und optimale regulatorische
Bedingungen. Ganz genau priift das Investmentteam
auch das Management potenzieller Portfoliounternehmen.
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,Wir bekommen jeden Monat 100 bis 200 Anfragen auf
den Tisch — am Ende investieren wir in ein Unternehmen
von 100%, sagt Burrill. Pro Unternehmen fliefen insge-
samt zwischen 5 und 10 Mio. USD, fast immer iiber-
nehmen Burrill-Manager Funktionen im Aufsichtsrat der
Beteiligungsunternehmen. Eine aktive Unterstiitzung der
Firmen sei dem Team sehr wichtig, ohne aber die Firmen
komplett umzukrempeln: ,Wir sind aktive Investoren,
nicht aktivistische*, erklart Burrill.

Blick auf Exit-Méarkte

Von den insgesamt 106 Beteiligungen, die Burrill & Com-
pany bislang eingegangen ist, saf3en nur rund zehn Un-
ternehmen in Europa, erinnert sich der Firmengriinder.
Der letzte Deal in Deutschland war der Verkauf des
Dresdner Biotech-Unternehmens Elbion GmbH an die
finnische Biotie Therapies Oy im Herbst 2008. Deutsche
Venture Capital-Investoren beteiligen sich hingegen als
Koinvestoren immer wieder an der Seite von Burrill an
amerikanischen Unternehmen. TVM aus Miinchen er-
zielte beispielsweise 2007 einen lukrativen Exit, als das
Portfoliounternehmen Pharmasset mit 193 Mio. USD
Marktkapitalisierung an die Nasdaq ging, insgesamt waren
55 Mio. USD an Venture Capital in das Unternehmen geflos-
sen. ,Wir investieren dort, wo wir die besten Opportuni-

taten identifizieren®, sagt Burrill und betont: ,Das gilt
auch fiir Europa.” Allerdings hétten die schlechten Exit-
Mérkte Beteiligungen an europaischen Firmen zuletzt
gehemmt: ,Das Problem ist nicht, geeignete europaische
Targets zu finden. Das Problem besteht darin, sie wieder
zu verkaufen. Wenn wir auf einen Horizont von drei bis
vier Jahren keine attraktive Exit-Moglichkeit sehen, inves-
tieren wir nicht, stellt der Firmenkaufer klar.

Ausblick

Im Fundraising ist Burrill & Company derzeit hochst aktiv,
geplant sind Fonds in Kanada, China und Malaysia. Der
Burrill Brazil Fund I hat fiir ein First Closing Kapital-
zusagen von 125 Mio. USD fiir Investments in Brasilien
erhalten, geplant sind insgesamt 200 Mio. USD. In Europa
lauft gerade das Fundraising fiir einen Fonds, der im
Bereich Digital Health aktiv werden soll. ,Das Smartphone
eroffnet der Medizin ganz neue Moglichkeiten, an denen
wir partizipieren wollen®, so Burrill. Ein Closing soll be-
reits 2012 erfolgen, auf Investorenseite ist die Gesell-
schaft derzeit mit dem European Investment Fund, eini-
gen grofden europdischen Konzernen und vermogenden
Privatpersonen im Gespréch. |

susanne.glaeser@uvc-magazin.de
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Der Science4Life Venture Cup 2012

Science (“ . Life

GRUNDERINITIATIVE « LIFE SCIENCE ¢ CHEMIE

Unternehmer gesucht!

Businessplan-Wettbewerb fiir Life Sciences und Chemie

Sie haben eine Geschdftsidee? Wir unterstiitzen Sie!

* Kompakte Wissensvermittlung
* Individuelles Business-Coaching
* Lebendige Netzwerkkontakte

Science4Life ist die fiihrende Griinderinitiative mit dem klaren Branchenfokus

Life Sciences und Chemie. Experten aus mehr als 120 Unternehmen

unterstiitzen Griinder bei der Entwicklung ihrer Geschéftsideen.

Weitere Informationen und Anmeldung unter:
www.science4life.de
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Early Stage & Expansion

Alles eine Frage der Organisation

Cooperativa Venture Services unterstiitzt Investoren

bei der Verwaltung ihrer Portfolios

Eine einzigartige Geschiiftsidee ist schnell gefunden — doch
was geschieht jetzt? Die Umsetzung und nachhaltige Gestal-
tung eines Unternehmens fdllt gerade Jungunternehmern
oftmals schwerer als anfangs gedacht. Cooperativa Venture
Services GmbH unterstiitzt junge Unternehmen bei der Strate-
giefindung, bei der Umsetzung von Projekten und bei der Suche
nach Finanzierungsmaglichkeiten. Zu den Kunden des Dienst-
leisters gehéren hauptsdchlich private und unternehmerische
Investoren. Cooperativa verwaltet ihr Portfolio und unterstiitzt
sie bei der Durchfiihrung einzelner Transaktionen und Pro-
jekte. Somit sieht sich das Unternehmen in einer idealen
Vermittlerrolle zwischen Investoren und Beteiligungen.

Vielfiltige Produktpalette

Seit der Griindung im letzten Jahr konzentriert sich Co-
operativa mit Geschéftsfithrer Nikolas Samios auf die
Early Stage-Beratung von jungen Unternehmen und auf
die Koordination von Portfolios jeder Grof3e. Die Leistun-
gen des Unternehmens teilen sich in drei Bereiche auf:
Investor Services, Management Support und Corporate
Finance. Neben administrativen Aufgaben wie der Ver-
waltung des Posteingangs und der Organisation von Be-
teiligungsvorgangen iibernimmt Cooperativa auch das
Performance Monitoring. Ziel ist es, zunachst Transparenz
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Cooperativa unterstiitzt Start-ups ...
Quelle: www.cooperativa.vc

zu schaffen und mogliche Defizite in der Organisation auf-
zudecken, um anschliefend passende Losungsoptionen
anzubieten. Durch diese Vorgehensweise werden Investoren
entlastet und konnen sich auf ihr Kerngeschéft konzen-
trieren. Neben diesen regelmaf3igen Leistungen bietet Co-
operativa auferdem eine punktuelle Unterstiitzung bei
der Planung und Organisation von Projekten an.

Ubersichtlichkeit und Transparenz als Trumpf

Ein Kunde von Cooperativa ist beispielswiese die Firma
Exozet, die als Agentur fiir digitale Kommunikation im
Schwerpunkt Web- und Mobile-Applikationen entwickelt,
aber auch Spiele fiir alle relevanten Plattformen umsetzt.
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Exozet investiert in eine Reihe strategischer Beteiligungen
im Medien- und Entertainmentsektor und nutzt dabei den
wichtigsten Service von Cooperativa: das Venture Office.
In diesem Tool sammelt Cooperativa alle Informationen
zu den Beteiligungen und stellt diese dem Investor zur Ver-
fiigung. In einem Statusreport, der auch online {iber eine
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... und hilft Investoren bei der Verwaltung ihrer Portfolios.
Quelle: www.cooperativa.vc

gesicherte Verbindung beispielweise via iPad aufgerufen
werden kann, sind dann alle relevanten Daten wie Perfor-
mancewerte, Planabweichungen und Handlungsoptionen
auf einen Blick klar ersichtlich. Frank Alexander Zahn,
Geschéftsfiihrer der Exozet Gruppe mit Biiros in Berlin,
Potsdam, Wien und Diisseldorf, beschreibt die Zusammen-
arbeit mit Cooperativa als durchaus positiv: ,Wir nutzen
das Venture Office zur Verwaltung unserer eigenen Beteili-
gungen. Dabei hat uns vor allem die langjahrige Erfahrung
der Cooperativa-Mitarbeiter sowie das strukturierte und
strategische Vorgehen iiberzeugt.“

Gebiihren und Kosten

Nattirlich fallen fiir einen entsprechenden Service auch
Kosten an: Die Abrechnung der Leistungen findet je nach
Grof3e des zu iiberwachenden Portfolios nach einer Stan-
dardpreisliste statt. Punktuelle Leistungen, wie beispiels-
weise die Vorbereitung einer Beteiligung fiir den Verkauf
oder auch Workshops, werden mit einer prozentualen Ge-
biihr oder einem entsprechenden Tagessatz abgerechnet.
Bei einer Entscheidung fiir oder gegen entsprechende
Dienstleistungen sollten Kosten und Nutzen also genaues-
tens abgewogen werden. |

Dajana Hentschel
redaktion@uc-magazin.de
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Der Frithling der alten Hasen

Zur Autorin

Dr. Alexandra Goll ist
General Partner im Life
Sciences-Team der TVM
Capital GmbH. Seit 1998
identifiziert sie Investitions-
gelegenheiten fiir die inter-
national tatige Venture Ca-
pital-Gesellschaft mit Haupt-
sitz in Miinchen und betreut
Portfoliounternehmen bei
ihrer Entwicklung.

Reine Biotech Venture Capitalisten wurden in den letzten
Jahren gern etwas mitleidig beldchelt, LPs wendeten sich
von der Branche und Anlageklasse ab; und ja, die Er-
gebnisse waren zum Teil enttduschend. Jetzt scheint das
Pendel wieder zuriickzuschwingen, Biotech-Unternehmen
werben erfolgreiche Folgefinanzierungen ein, Branchen-
indizes weisen einen positiven Trend nach und - LPs zei-
gen wieder zaghaftes Interesse. Was ist passiert?

Am Beispiel der Hepatitis-C-Virus-(HCV)-Forschung lasst
sich das vielleicht gut darstellen. Der HCV-Markt ist sehr
grof3, virale Erkrankungen wie Hepatitis B oder C sind
weit verbreitet und teilweise schwer therapierbar. Hier

gibt es seit Kurzem berechtigte Hoffnung (nach 15 Jahren
Entwicklungszeit) auf eine interferonfreie Kombinations-
therapie mit heilender Wirkung. Diese wird voraussicht-
lich sowohl bei der (oralen) Einnahme problemloser zu
handhaben sein als bisherige Standardtherapien und da-
bei die Nebenwirklungen von Interferon vermeiden sowie
allgemein besser vertraglich sein. Ein solcher medizini-
scher Durchbruch ist nicht nur fiir die Patienten ein
Fortschritt, sondern auch fiir die Hersteller interessant:
Gilead kaufte Pharmasset fiir 11,2 Mrd. USD, Bristol-Myers
Squibb erwarb Inhibitex fiir 2,5 Mrd. USD und Amgen legt
fiir Micromet 1,2 Mrd. USD auf den Tisch, um seine onkolo-
gische Pipeline zu erweitern. Plotzlich ist eine ungeheure
Dynamik entstanden — Innovation in der Forschung findet
Kaufer, und die Gelder, die an die Investoren zuriickflie-
3en, werden reinvestiert. Die alte Venture Capital-Binse,
dass ein grofder Markt und eine disruptive Innovation zu
medizinischem Fortschritt und guten Returns fithren, hat
sich mal wieder bewahrheitet.

Die Chance fiir spezialisierte Biotech Venture Capitalis-
ten, gerade im Early Stage-Bereich, stehen wieder gut —
vorausgesetzt, dieses Mal verféllt niemand der schon
sprichwortlichen ,irrational exuberance® des Alan Green-
span und passt sich dem neuen Marktrhythmus (schnel-
ler, besser, effizienter investieren) intelligent an. Nichts
fiir ungut, aber in so einem Umfeld haben die alten, erfah-
renen Hasen mehr Aussicht auf Erfolg als alle anderen.
Frohe Ostern! |
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Early Stage & Expansion

Menschen & Macher

Prof. Dr. Tobias Kollmann

Teil 62 der Serie: Képfe
der deutschsprachigen
Private Equity-Szene

Ein erfolgreicher Spagat zwischen Theorie und Praxis — so
ldsst sich die Laufbahn von Prof. Dr. Tobias Kollmann am
besten beschreiben. Um mit der Mitgriindung von AutoScout24,
der jiingsten E-Business-Professur und der Entwicklung der
ersten mobilen Applikation nur einige Eckpunkte zu nen-
nen — der UNESCO-Sonderpreistrdger fiir Griinderforderung
kann in beiden Disziplinen eine beeindruckende Bilanz zie-
hen. Im Rahmen des 10. Deutschen Business Angels Tags in
Frankfurt wurde Kollmann mit der ,,Goldenen Nase“ ausge-
zeichnet und ist somit Business Angel des Jahres 2012.

Der Weg zur ,Goldenen Nase*

Ein Business Angel braucht bei der Auswahl des richtigen
Unternehmens ein gutes Naschen und beide Seiten miissen
sich gut riechen kénnen. Dies scheint bei Prof. Dr. Tobias
Kollmann der Fall zu sein. Bereits 2005 wurde er fiir sein
Engagement bei LetsWorkIT in den ,BAND Heaven of Fame*
des Business Angels Netzwerk Deutschland (BAND) auf-
genommen, nun schlugen ihn die Start-ups Askerus, SEO-
lytics und Kisseria fiir die ,,Goldene Nase* vor. Mit diesem
Preis zeichnet BAND einmal im Jahr den Business Angel des
Jahres aus. Als Inhaber und Geschéftsfithrer der netStart
Venture GmbH, einem bundesweit tatigen Beratungsun-
ternehmen fiir Start-ups, Business Angels und Anbieter von
Venture Capital in der Net Economy, ist er derzeit an zehn
Unternehmen beteiligt. ,Mein Ziel ist es, eng mit den Start-
ups zusammenzuarbeiten. Das liegt sozusagen in meinem
Naturell, ich mochte ihre Entwicklung sehr nah begleiten®,
kommentiert Kollmann sein Engagement.

Jiingster E-Business-Professor auf Umwegen

Der gebiirtige Bonner absolvierte sein Vordiplom in Volks-
wirtschaftslehre an der Universitat Bonn und wechselte
zum Hauptstudium nach Trier. Seine anschlief3ende Promo-
tion beging er am Lehrstuhl fiir Marketing von Prof. Dr. Rolf
Weiber. ,Den Wechsel in die Praxis habe ich auf Wunsch
meines Doktorvaters hin vollzogen, der auch die Praxis-
erfahrung fiir einen Hochschullehrer als wichtig ansah®,
erinnert sich der heutige Universitatsprofessor und fiigt hin-
zu: ,Meine Berufung sah ich aber stets in der Wissenschaft.“
So wirkte er bei der Geburtsstunde von AutoScout24 mit
und schrieb den Businessplan. ,Auf einer Autofahrt durch
die Kasseler Berge bot man mir schliefilich die Teilhabe
an der Plattform an. Ich entschloss mich, die geerbte Halfte
des Hauses meiner Grof3eltern einzusetzen und wurde so
Griindungsgesellschafter und auch Griindungsgeschéfts-
fihrer®, blickt der heute 41-Jahrige zuriick.
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Spagat zwischen Theorie und Praxis

Die Erfahrungen bei AutoScout24 beschreibt Kollmann als
sehr wertvoll fiir seine weitere Entwicklung: ,Ich lernte so
die boomende Internetszene bereits ab 1999 aus Griinder-
sicht kennen.“ AuRRerst pragend fiir ihn war auch sein Ruf
fir eine C4-Professur fiir E-Business an die Christian-
Albrechts-Universitat zu Kiel. ,Meine Téatigkeit als Profes-
sor im Bereich E-Business sehe ich heute als Pionierarbeit
auf einem relativ neuen Gebiet“, beschreibt das Mitglied
der Top-10%-Forscher des Handelsblatt-BWL-Rankings
seine Forschungsarbeit. Im April 2005 wechselte der hei-
matverbundene Rheinldnder an die Universitat Duisburg-
Essen, wo er bis heute Inhaber des Lehrstuhls fiir E-Busi-
ness und E-Entrepreneurship ist, im Oktober 2011 feierte
er das zehnjahrige Jubilaum seines Lehrstuhls.

Auch privat ein Business Angel

Privat stehen fiir ihn Familie und Fuf3ball im Mittelpunkt.
,Als Sohn eines Sportfotografen bin ich quasi hinterm Tor
vom 1. FC Koln grof geworden®, erinnert sich der zweifache
Familienvater, der bis heute seinem Verein im Profibereich
die Treue hélt. Viel Zeit und ehrenamtliches Engagement
investiert er als Vereinsprasident in eine weitere lokale
Grofie: ,Viktoria Koln ist fiir mich quasi wie ein Start-up-
Projekt. Ich habe einfach Spaf} und Freude daran, den
Fuf3ballverein nach vorne zu bringen®, erzahlt der Hobby-
fudballer, Golfspieler und leidenschaftliche Radfahrer. W

Jjulia.goessel@uc-magazin.de

SERIE MENSCHEN & MACHER

Seit August 2007 werden im Rahmen der Serie promi-
nente Dealmacher vorgestellt. Unter den bisher por-
traitierten Kopfen befinden sich neben ,Branchen-
dinos“ wie Gustav Egger (Deutsche Beteiligungs AG)
Buyout-Manager wie Steven Koltes (CVC Capital Part-
ners) sowie Aufsteiger der jiingeren Generation wie
Marc Samwer (Rocket Internet) und Christian Anger-
mayer (ABL-Gruppe).

www.vc-magazin.de



w

Projekttrager: Ha T
. s WinitEvam B .
Regionalmanagement E = irschal A :EUR?F’AISC:;E %NLONﬂ
- - Varkahr inad LN Investition in Ihre Zukun
NordHessell = landessreickhing e Européischer Fonds fiir regionale Entwicklung App Store

WIZBank @-0M | ite

Wirtschafts- und Infrastrukturbank Hessen

SOLAR TECHNOLOGY



Mittelstand /Buyouts

Das Exit-Jahr 2012 l3sst sich gut an

Kciufer schielen auf deutsche Unternehmen

Der Konjunkturaufschwung 2010 und 2011 hat die Situation
vieler Unternehmen deutlich verbessert. Die Auftragslage
und die Ertrage sind gut, und so lassen sich auch Portfolio-
unternehmen von Beteiligungsgesellschaften leichter ver-
kaufen — zumal viel Geld bei potenziellen Kdufern vorhan-
den ist. Vor allem Strategen suchen nach guten Akquisitions-
moglichkeiten. Nur IPOs gestalten sich weiterhin schwierig.

Volatilitat erschwert Bérsenginge

Der Deutsche Aktienindex Dax hat im Marz die 7.000er-
Marke tiberschritten, die Stimmung hat sich aufgehellt, nach-
dem es unter kurzatmigen Aufs und Abs schon seit dem
Tief von 2009 tendenziell aufwérts gegangen war. Ob sich nun
das Fenster fiir Borsengange weiter 6ffnet als bisher, bleibt
jedoch abzuwarten. Bislang jedenfalls waren die Schwan-
kungen an der Borse sehr stark, zu viele Unwégbarkeiten
wegen der Euroschuldenkrise und der weltwirtschaftlichen
Entwicklung machten ein Initial Public Offering (IPO) nur
schwer planbar. Der Wirtschaftspriifungs- und Beratungs-
konzern PricewaterhouseCoopers beschreibt das in seinem
Barometer [PO-Watch so: ,Volatilitdt und Unsicherheit iber
das beste Timing eines BOrsengangs pragten das IPO-
Klima des Jahres 2011.“ Dabei war die zweite Jahreshalfte
schwacher als die erste, und auch im ersten Quartal 2012
ist lediglich eine geringfiigige Besserung eingetreten.

Ein schmaler Pfad

Fiir Beteiligungsgesellschaften, die Unternehmen aus ihren
Portfolios verkaufen wollen, ist dieser Exit-Weg deshalb
schon seit langerer Zeit nur ein schmaler, schwer begehba-
rer Pfad. ,An der Borse ist ein sofortiger Exit aufgrund
vereinbarter Mindesthaltefristen, sogenannter Lock-up-

PRIVATE EQUITY-ExITS IN DEUTSCHLAND 2011
NACH EXIT-KANAL

Totalverluste Trade Sales

IPOs/Aktienverkaufe

Uber die Borse 17%

42%

Secondary Buyouts

Quelle: BVK
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Fristen, selten moglich®, sagt Dr. Karsten Zippel, Vorstand
der M&A-Beratungsgesellschaft Aquin & Cie. ,Der Aktien-
primarmarkt zeigt sich bislang als wenig tragfahig, allen-
falls handverlesene Assets in einer bestimmten Grofien-
ordnung haben Chancen auf einen Erfolg®, erklart Christian
Niederle, Managing Partner bei der Beratungsgesellschaft
Network Corporate Finance (NCF). Bei einer Besserung in
der Staatsschuldenkrise kdnne sich das Szenario aber auch
wieder etwas aufhellen. ,Auf3erdem gibt es noch sehr viel
Anlagegeld, das nach einer hoheren Rendite als bei Fest-
geld strebt“, so Niederle.

Trade Sales mit 42% Anteil

Angesichts der Borsenschwankungen ist es naheliegend,
dass Finanzinvestoren den Verkauf an Strategen (Trade
Sales) und an andere Beteiligungsfonds (Secondary Buy-
outs) bevorzugen. Und hier ist die Situation auch deutlich
besser als an der Borse. Das zeigen auch die Zahlen des
Bundesverbands deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaf-
ten (BVK). Trade Sales dominierten 2011 mit einem 42%-
Anteil an den Divestments in Deutschland, vor den Verkau-
fen an andere Beteiligungsgesellschaften (18%) und den
Verkaufen iber die Borse (IPOs oder Aktienverkaufe nach
einem BoOrsengang, 17%). Es gab lediglich sechs IPOs von
Unternehmen, die eine Beteiligungsgesellschaft im Gesell-
schafterkreis hatten. Insgesamt wurden 2011 laut BVK mehr
Divestments getatigt als 2010, sie erreichten ein Volumen
von 4,13 Mrd. EUR, was ein Plus von 28% gegeniiber den
3,22 Mrd. EUR des Vorjahres bedeutet. Dieses war fast
ausschliellich auf den Anstieg der Trade Sales — von
0,7 Mrd. auf 1,72 Mrd. EUR - zuriickzufithren. Fiir 2012
gibt sich die Branche ebenfalls einigermafien optimis-
tisch — kritisch dagegen bleiben die Einschatzungen
beziiglich der Exit-Chancen {iber einen Borsengang.

Viel Geld und Anlagedruck

Bei den beiden Kaufergruppen Strategen und Beteiligungs-
fonds ist eine Menge Liquiditat und zum Teil auch ein geho-
riger Anlagedruck vorhanden. ,Es gibt viele Industrielle
mit viel Liquiditat, die investieren wollen und miissen®,
sagt Niederle. Ahnlich sieht dies Dr. Michael Drill, CEO
der M&A-Investmentbank Lincoln International: ,Es gibt
etliche strategische Kaufer, die in den letzten zwei Jahren
und insbesondere seit dem Hochkochen der Euroschul-
denkrise zuriickhaltend waren und nun wieder aktiver
werden wollen.“ Im Vordergrund sieht Drill dabei insbe-
sondere kleine und mittelgrof3e Zusatzakquisitionen: ,Die

www.vc-magazin.de



AUSGEWAHLTE PRIVATE EQUITY-EXITS IN DEUTSCHLAND SEIT SEPTEMBER 2011

Beteiligungsgesellschaft Unternehmen Branche Artdes  Kaufer Verkaufspreis/
Exits -volumen

MIG, Danube Equity, Ro- Ident Technology AG Biosensorik Trade Sale Microchip Technology Inc. (USA) 30 Mio. €

bert Bosch Venture Capital

DEWB KSW Microtec AG Mikroelektronik/RFID  Trade Sale Smartrac (Niederlande) 24 Mio. €

Leonardo Venture Weise Water Systems GmbH Wasseraufbereitung  Trade Sale Calco Environmental Group (Kanada) 1,65 Mio. €

Brockhaus Private Equity Resorba Wundversorgung Medizintechnik Trade Sale Advanced Medical Solutions plc (GB) 63,8 Mio. €

GmbH & Co. KG
Bayern Kapital, BrainsToVen- Nanda Technologies GmbH Halbleiter- Trade Sale Nanometrics Inc. (USA) 23 Mio. $
tures, Capital-E, DEWB, High- Priifsysteme

Tech Griinderfonds, KfW/ ERP-
Startfonds, Ventegis Capital
Triton Lehnkering GmbH (VTG-

Lehnkering AG-Teilbereich
Bulk- und Speziallogistik)

Transportwesen

Pamplona Capital

Insight Venture Partners, DailyDeal GmbH Internet/
Mangrove Capital Partners, E-Commerce
Adinvest

nur namentlich veroffentlichte Transaktionen mit Angaben zum Deal-Volumen
Quelle: Dealmonitor des VentureCapital Magazins / BVK

Konzerne haben viel Geld in der Kasse und wollen wieder
passende Add-ons erwerben. Sie miissen wachsen und
auch regional nach Erganzungen fiir ihre bestehenden
Tochterunternehmen suchen.” Zu den Kaufinteressenten
zahlten dabei mafdgeblich auch Strategen aus den USA
sowie aus Asien, hier laut Drill besonders die Japaner
wegen des niedrigen Eurostands zum Yen und die Chinesen
mit ihrem Interesse an deutscher Technologie.

Gutes Zeitfenster fiir Verkiufe

Deshalb ist laut Einschatzung vieler Experten jetzt eine
giinstige Zeit fiir einen Verkauf an Strategen. Die deut-
schen Unternehmen in den Portfolien der Venture Capital-
und Private Equity-Fonds konnen meist solide bzw. gute
Bilanzen der Jahre 2010 und 2011 vorweisen. Und die Pers-
pektiven sind fiir viele ebenfalls recht gut. Auf Basis der
Gewinne von 2011 sind - selbst wenn die Multiples unver-
andert bleiben — auch gute Preise erzielbar. Insbesondere
wegen der weiterhin eher zuriickhaltenden Fremdkapital-
vergabe der Banken und wegen der vollen Kassen bei
vielen Konzernen haben Strategen nach Einschatzung
von Niederle weiterhin die Oberhand im Markt. ,Aber
auch im Bereich der Secondary Buyouts werden wir
sicher noch einige Transaktionen sehen.” Die Assets
seien nun transparenter und besser zu bewerten als
noch vor ein oder zwei Jahren. Manche Fonds seien auch
aufgrund ihres nahenden Laufzeitendes gezwungen zu
verkaufen.

Interesse an Secondary Buyouts

Flir Secondary Buyouts sprechen zudem zwei weitere
Griinde: Finanzinvestoren haben noch ausreichend Eigen-
kapital zur Verfiigung. Und es gibt ein steigendes Inte-
resse von auslandischen Beteiligungsgesellschaften an
deutschen Unternehmen — wegen deren guter Lage und
der insgesamt starken Stellung des Wirtschaftsstandorts
Deutschland. Niederle beobachtet bei mittelstdndischen

www.vc-magazin.de

TMD Friction Holding GmbH  Automobilzulieferer

Trade Sale Imperial Logistics International (Stidafrika) 270 Mio. €

Trade Sale Nisshinbo Holdings (Japan) 600 Mio. €
Trade Sale Google (USA) 150-200 Mio. $

Portfoliounternehmen aber auch den Verkauf von Minder-
heitsbeteiligungen an die Manager oder an die Altgesell-
schafter (per Riickkauf) als haufige Losung — sozusagen
die Inhouse-Variante.

Pharma, Gesundheit, Medtech gefragt

In der Branchenbetrachtung sieht Aquin-Vorstand Zippel
gute Exit-Chancen fiir Portfoliounternehmen aus den Berei-
chen IT und Software, Teilbereiche des Handels ,,und insge-
samt alle, die ein starkes Wachstum vorweisen kénnen*.
Weniger gut seien die Chancen bei erneuerbaren Energien,
insbesondere Photovoltaik, und bei speziell ausgerichteten
(Nischen-)Unternehmen mit wenig Weiterentwicklungs-
bzw. Wachstumspotenzial. Drill von Lincoln International
stuft als gesuchte Branchen insbesondere Healthcare/
Gesundheit, Medizintechnik und Business Services ein,
aber auch Anlagenbau und Chemie, ,,auch wenn dort die
Verkaufsprozesse langer dauern®, wie er sagt. Niederle von
NCF sieht ebenfalls den Pharma- und Gesundheitsbereich
fiir einen ziigigen Verkauf besser pradestiniert als zyklische
Branchen wie den Maschinenbau. Insgesamt aber hélt der
seit Jahren zu beobachtende Trend an, dass die Transak-
tionsprozesse grundsétzlich langer dauern und dass die
Investoren genauer und gewissenhafter priifen, bevor sie
einen Deal abschlief3en.

Fazit/Ausblick:

Die Exit-Situation ist durchwachsen bis gut, auch fiir den
weiteren Jahresverlauf tiberwiegt in der Beteiligungs-
branche die Zuversicht. Die meisten Portfoliounterneh-
men stehen solide da und wecken nicht nur im Inland,
sondern auch bei auslandischen Investoren Begehrlich-
keiten. Alles in allem hat 2012 die Chance, noch ein bes-
seres Exit-Jahr zu werden als 2011. |

Bernd Frank
redaktion@uc-magazin.de
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Mittelstand /Buyouts

M&A-Kolumne

Retten Schirme fiir Europa

den M&A-Markt?

Aus Sicht der Firmenkdufer sind die Rettungsmilliarden gut investiert

Zum Autor

Dr. Hans Bethge ist ge-
schéaftsfiihrender Partner
der Angermann M&A Inter-
national GmbH. Das Unter-
nehmen mit Standorten in
Hamburg und Stuttgart be-
rat Mandanten im gehobe-
nen Mittelstand und ist deut-
scher Partner der weltweit
grofdten Organisation unab-
héngiger Beratungsunter-
nehmen M&A International
Inc. Die Allianz beschaftigt
weltweit iiber 600 Mitarbeiter und hat in den letzten
fiinf Jahren iber 1.400 Transaktionen erfolgreich betreut.

Die Eurozone hat in der Vergangenheit erheblich zur Bele-
bung des M&A-Marktes beigetragen, sei es durch die Er-
leichterung bei internen Transaktionen auf Euro-Basis
oder dergestalt, dass Euro-Auslander sich ein Standbein
innerhalb der Wahrungsgemeinschaft akquirieren muss-
ten, um ihre Wettbewerbsfahigkeit aufrechtzuerhalten.
Obwohl die Cross Border Deal-Bilanz von Griechenland
kaum die Wahrnehmungsschwelle erreicht, sind die dort-
hin transferierten oder noch zu transferierenden Milliar-
den aus M&A-Sicht gut investiert. Ohne die bisherige Un-
terstiitzung wére mit an Sicherheit grenzender Wahr-
scheinlichkeit der gesamte Wahrungsraum des Euro kol-
labiert. Durch die medial ausgeschlachteten Horrorsze-
narien wurden die Finanzmarkte derart verunsichert,
dass auch der M&A-Markt in Deutschland 2009 auf ein All-
zeittief fiel und sich seitdem noch nicht wieder richtig er-
holt hat. Jedoch zeigen die jiingsten Rettungsmaf3nah-
men allméhlich ihre Wirkung: Nicht nur der Dax schnellt
auf ungeahnte Hohen, auch die Marktlage fiir Unterneh-
menstransaktionen entwickelt sich analog.

Die Nachfrage nach Unternehmen aus dem ,,Wunderland
Germany* lauft sich warm. Viele global aufgestellte Unter-
nehmen aus dem europaischen Ausland oder aus Asien,
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hier insbesondere aus Indien und China, suchen ihr Heil
im stabilsten Land des Euroraums und das, obwohl die
wirtschaftlichen Erfolge der jiingsten Vergangenheit hohe
Kaufpreise fiir Unternehmen nach sich ziehen. Die erwa-
chende Nachfrage hat wiederum einen belebenden Effekt
auf das Angebot. Eine Vielzahl latent verkaufsbereiter Un-
ternehmen, insbesondere des Mittelstands, wittert ihre
Chance und begibt sich auf den Markt. Hinzu kommt, dass
durch die Uberflutung der Finanzmérkte mit ,billigem
Geld*, insbesondere fiir solide finanzierte Transaktionen,
langfristiges Fremdkapital zu nie gekannten niedrigen
Zinssatzen verfiigbar ist. Dies gilt allerdings nicht fiir Me-
ga-Deals, die finanziell zurzeit kaum realisierbar sind.

Der Mittelstand profitiert hingegen erheblich von der ge-
genwartigen Sonderkonjunktur. So wurde nach den bei-
den herausragenden Jahren 2010 und 2011 in verstarktem
Maf3e Eigenkapital gebildet. Dies hat nicht nur das Bilanz-
bild aufpoliert und die Unternehmen attraktiv fiir Uber-
nahmen gemacht, sondern ermoglicht, selbst aktiv als
Kaufer von Unternehmen aufzutreten. Lang gehegte Stra-
tegien im Rahmen der Marktkonsolidierung oder des ex-
ternen Wachstums in komplementare Markte und Regio-
nen koénnen somit umgesetzt werden. Chancen bieten
sich hierbei vor allem auf den Auslandsmarkten, die zur-
zeit weniger von der Konjunktur begiinstigt sind. Dort
kann entsprechend der relativ schlechten Ergebnissitua-
tion zu Schndppchenpreisen eingekauft werden.

Ohne die stimulierenden Mittel der EZB sowie der konzer-
tierten Aktionen der Mitgliedstaaten der Eurozone zur
Rettung von angezdhlten Staaten hatte der Euroraum
nicht iberlebt. Jede Spekulation {iber Szenarien ohne die
fiir die Finanzmarkte sedative Wirkung der Rettungsschir-
me fiihrt deshalb zur Erkenntnis, dass die Auswirkungen
auf den européischen M&A-Markt zwangslaufig negativ
ausgefallen wéaren. Unabhéngig von der Lage in Griechen-
land haben sich die Markte inzwischen beruhigt und an
die in der Vergangenheit als unkalkulierbar eingeschéatz-
ten Situationen gewodhnt. Die eingeleiteten Maf3nahmen
diirften somit auch ihre Schutzschirmfunktion fiir den
M&A-Markt bewiesen haben. |
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Alternative Investor
Conference

o

Workshop fiir
institutionelle Endinvestoren

15. & 16. Mai 2012

IHK Frankfurt

Die bedeutendste jahrliche Alternative-Investment-Konferenz im deutschsprachigen
Raum mit folgenden Schwerpunktthemen:

« Neue Trends und Entwicklungen bei Alternative Investments, sowie deren
Bedeutung im Portfolio institutioneller Investoren

« Infrastruktur, Erneuerbare Energien, Inmobilienanlagen
« Private Equity: Welches Geschaftsmodell iiberzeugt Investoren?

« Anforderungen an das Risikomanagement von Hedgefonds
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Fiir institutionelle Endinvestoren ist die Teilnahme kostenfrei!

Informationen und Anmeldemadglichkeit unter:

WWwWw.ai-conference.com




Multi Track-Prozesse besser meistern

Wer kennt das nicht: Das Desinvestment von Portfoliounter-
nehmen steht an und die geeignete Exit-Strategie wird dis-
kutiert. Eine Option ist der Borsengang (IPO). Weltweit
haben 2011 insgesamt 168 Private Equity-finanzierte Unter-
nehmen diesen Exit-Weg erfolgreich beschritten, das entspricht

24% des globalen Emissionsvolumens. Im deutschsprachi-
gen Primdrmarkt waren mit GSW, Norma und Amag drei
grolse Borsengdnge aus Portfolien von Private Equity erfolg-
reich platziert und dominierten das Emissionsgeschehen.
Schnell stellt sich die Frage: Ist diese Option auch der geeig-
nete und gangbare Weg fiir den Einzelfall? Eine Antwort
darauf gibt friihzeitig ein strukturiertes und ganzheitliches
IPO Readiness Assessment. Zur guten Vorbereitung und
IPO Readiness zdhlt auch der Plan B und die Verzahnung mit
parallel geschalteten Multi Track-Prozessen.

Mittelstand /Buyouts

Volatilitit als neue Normalitit

Stop and go: Hohere Volatilitdten und Volatilititsniveaus
sind Gift fiir den Primarmarkt. Klar, denn wie kann man in
einem Angebotszeitraum mit deutlichen Schwankungen
der Bewertungskennziffern fair und vorausschauend ein
IPO bepreisen? Ausgemachte mogliche Ursachen sind viel-
faltig, wie die zunehmende Vernetzung internationaler
Borsenplattformen oder der mittlerweile hohe Effizienz-
grad der Kapitalméarkte mit Real Time-Informationen und
grenzenlosem elektronischem Handel in Hochgeschwin-
digkeit und -frequenz. Auch 2012 wird die Volatilitat ein
bestimmendes Maf3 fiir die Transaktionswahrscheinlich-

IPOs PRIVATE EQUITY-FINANZIERTER UNTERNEHMEN
NACH BRANCHEN
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Quelle: Dealogic/Ernst & Young
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2 Mit optimaler Vorbereitung aufs Parkett

Mit IPO Readiness Assessments lassen sich

-—

aAuUltTOrmatic
ciolelasaValeleleRs:

keit von Borsengangen sein. Losungsansatze sind kleinere
geplante Volumina in hochflexiblen Emissionskonzepten,
grof3ere Konsortien zur Ansprache eines weiten Investo-
renkreises und noch frithzeitigere Ansprache potenzieller
Ankerinvestoren und sogenannter Opinion Leaders be-
stimmter Sektoren.

Hohere Flexibilitat und Anforderungen

Moving Target: Wahrend es frither zwei klare und plan-
bare IPO-Fenster pro Jahr gab, sind diese heute nicht
mehr vorherseh- und planbar. Es gibt vielmehr kleine enge
wochief3scharten. Diese 6ffnen und schlief3en sich schnell
und héufig ohne Vorwarnung. Fiir Bérsenkandidaten be-
deutet das neue Herausforderungen in der Vorbereitung
auf die heifde Platzierungsphase und den laufenden Kapi-
talmarktregelbetrieb. Die Unternehmensinfrastruktur muss
schneller in der Lage sein, notwendige Informationen z.B.
fiir die Due Diligence und den Prospekt zu liefern. Gute
und frithzeitigere Vorbereitung sind wie das Timing das
A und O, wenn sich Markte wieder 6ffnen.

IPOs PRIVATE EQUITY-FINANZIERTER UNTERNEHMEN IN
DER EMEA-REGIoN 2009 Bis 2011
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B GroRbri-  Deutschland Déanemark  Siidafrika Spanien
tannien
I 2009 2010 [ 2011

Quelle: Dealogic/Ernst & Young

Zunehmende geografische Offenheit

Companies will go where the money is: Bisher war fiir viele
der heimische Borsenplatz der ,Home market by default®.
Dies scheint sich zu &ndern. Denn Bérsenkandidaten und
Private Equity-Manager schauen auch auf starke Primar-
markte, in denen die Platzierung eines Bérsengangs kein
Engpassfaktor zu sein scheint oder aktuell hdhere Bewer-
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tungskennziffern geboten werden. Insbesondere dann, wenn
es gute strategische und operative Griinde gibt, auf3erhalb
des Heimatmarktes notiert zu sein. Die Erschlief3ung
neuer Markte durch Internationalisierung und das bessere
Erreichen der Kundenbasis und héhere Aufmerksamkeit
im Zielmarkt sind hier wesentliche Uberlegungen. So las-
sen sich die Geschéfts- und Finanzierungsstrategie ideal
verbinden.

Private Equity setzt auf IPOs

Fiir Portfoliogesellschaften von Private Equity-Investoren
gibt es demnach zwei wichtige Faktoren, diesen Trends
erfolgreich unternehmensintern zu begegnen:

e frithzeitigere und gute Vorbereitung des Unternehmens
e Schnelligkeit der Prozesse in der Infrastruktur steigern

Ob IPO, Trade Sale oder Secondary: Viele Private Equity-
Hauser sehen 2012 im Borsengang eine gleichwertige Op-
tion fiir Exits. Unabhéngig von der finalen Entscheidung,
welcher Weg beschritten wird, konnen in allen Féllen idea-
lerweise Unterlagen mehrfach verwendet, Prozesse gleich-
gerichtet und zeitlich aufeinander abgestimmt werden.

Rechtzeitig starten mit IPO Readiness Assessment
Fiir viele Private Equity-Manager und Geschéftsleitungen
stellt sich dabei zunédchst die Kernfrage: Ist das Unterneh-
men kapitalmarktfahig und auf den Sprung aufs Parkett gut
vorbereitet? Sie wollen sich aus erster Hand informieren,
die kritischen Punkte und Pfade besser verstehen und er-
fahren, welche Aspekte wichtig fiir einen starken Auftritt
am Kapitalmarkt sind. Der erfolgreichste Weg, frithzeitig
Antworten hierauf zu finden, ist ein strukturierter und
ganzheitlicher Ansatz zur Priiffung der Kapitalmarktfahig-
keit — kurz ein IPO Readiness Assessment. Dieses fiihrt im
Rahmen eines initialen Workshops strukturiert durch wich-
tige Bereiche im Unternehmen, die fiir einen erfolgreichen
Borsengang notwendig sind. Das Ergebnis des Assessments
ist oft auch Basis fiir die Entscheidung im Gesellschafter-
kreis. Deshalb werden auch in der Strategiediskussion
des IPO Readiness Workshops grundlegende Fragen wie
geeigneter Borsenplatz und Motive bzw. Mittelverwendung
geklart. Eine Bestandsaufnahme nimmt die Fitness des
Borsenkandidaten auf. Dabei wird die Leistungsfahigkeit
verschiedener Disziplinen, Prozesse und Infrastrukturen
erfragt, die fiir die Erfiillung von Pflichten und fiir die Kiir
am Kapitalmarkt wichtig sind. Ergebnis ist ein ausfiihr-
licher IPO Readiness Report, der den aktuellen Status in
den verschiedenen Bereichen aufnimmt, diesen mit der
Zielstruktur der Anforderungen des Kapitalmarktregel-
betriebs abgleicht und daraus die zu schlief3enden Liicken
aufzeigt. Zudem beinhaltet er konkrete Empfehlungen
und einen moglichen Zeitplan in einem Multi Track-
Prozess fiir die interne Umsetzung mit dem Ziel der Exit-
bzw. Kapitalmarktfahigkeit.

Nichts ist so stetig wie der Wandel. Das betrifft besonders
den Kapitalmarkt, der sich in den letzten Jahren funda-

mental verandert hat. Hier gibt es neue Regularien, gean-
derte Transaktions-, Preisfindungs- und Platzierungstech-
niken, verandertes Investorenverhalten, hohere Geschwin-
digkeit von Borsenliquiditét, neue attraktive Primérmaérkte,
alternative Finanzierungswege und neue Kapitalmarkt-
teilnehmer in verschiedenen Disziplinen. Umso wichtiger
sind aktuelles Know-how aus verschiedenen Transaktio-
nen und ein Netzwerk von relevanten Intermedidren und
Institutionen. Dies eroffnet zugleich neue Chancen fiir
Unternehmen, die Transaktionssicherheit in turbulenten
Kapitalméarkten aktiv zu gestalten und zu erhéhen — mit
guter Vorbereitung und IPO Readiness. |

Zum Autor

Dr. Martin Steinbach ist
Head of IPO and Listing Ser-
vices der Ernst & Young
GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft. Er hatte ver-
schiedene Fiihrungsposi-
tionen in den Bereichen
Investment Banking und
Private Equity inne, u.a.
war er bis 2011 Head of
Issuer & Investor Markets
der Deutsche Borse AG.
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Private Equity-Dachfonds

. Der Sekundarmarkt ist
flr Privatanleger attraktiv*

Interview mit Robert List, Geschdiftsfiihrer, BVT

Mit rund 2,7 Mrd. EUR platziertem Eigenkapitalvolumen ge-
hort die BVT Unternehmensgruppe zu den gréiSten deut-
schen Emissionshdusern im Bereich Sachwerte fiir Privat-
anleger. 2011 hat die Gruppe laut Statistik des VGF Verband
Geschlossene Fonds 17,4 Mio. EUR im Private Equity-Be-
reich platziert und schaffte es damit unter die Top-10-Anbie-
ter in Deutschland. Derzeit steht BVT mit einem Secondary-
Fonds in der Platzierung, ein New Markets Fund befindet
sich u.a. derzeit in der Investitionsphase. Im Interview mit
Susanne Gldser erldutert Geschdiftsfiihrer Robert List die
Strategien der Fonds.

VC Magazin: Im Zuge der Eurokrise sagen viele Marktbe-
obachter bereits einen Boom von alternativen Investments
voraus. Welches Interesse konnen Sie bei Privatanlegern
derzeit beobachten?

List: Die Logik spricht absolut fiir eine solche Entwick-
lung, nur fiirchte ich, dass bei einigen Marktteilnehmern
der Wunsch Vater des Gedankens ist. Wir haben derzeit
eine historisch einmalige Situation, in der die Inflations-
raten hoher sind als die Renditen, die im sogenannten
sicheren Anlagebereich erzielt werden konnen. Das bedeu-
tet, es geht heute nicht mehr um Vermodgenssteigerung,
sondern um Vermogenserhalt! Deshalb kann man nicht
oft genug betonen, wie wichtig Investitionen in Sachwerte
sind. Gerade Privatanleger sind derzeit allerdings sehr
zurlickhaltend und setzen stark auf Liquiditat. Meinem
Gefithl nach verharrt das Anlegervertrauen auf einem
neuen Tiefpunkt seit der Lehman-Krise.

VCMagazin: Die Suche nach neuen Moglichkeiten der
Kapitalallokation lasst Anleger derzeit in alle Richtungen
denken. Mit dem Internet-Boom in Berlin riicken hierzu-
lande auch Online-Geschéaftsmodelle wieder in den Blick.
BVT war 2004 mit dem BVT Games Production Fund einer
der First Mover im Bereich Gaming. Wie hat sich der Fonds
seither entwickelt?

List: Unser erster Games-Fonds hat eine Nachsteuerren-
dite von 6% erzielt. Mit den Nachfolgefonds sind wir noch
in der Investitions- bzw. Deinvestitionsphase. Wir haben
mit beiden Fonds ausschlief3lich in Konsolenspiele in-
vestiert — heute stehen dagegen Online-Games im Vor-
dergrund. Aus unserer Sicht ist jedoch fraglich, ob sich
die bislang stark werbegetriebenen Geschaftsmodelle
dieser neuen Games-Generation bewahren werden. Wir
wollen deshalb erst einmal keinen neuen Fonds in diesem
Bereich auflegen.
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Robert List

VCMagazin: Mit dem 2009 geschlossenen BVT-CAM
Private Equity New Markets Fund befinden Sie sich der-
zeit in der Commitment-Phase. In welchen Landern sehen
Sie die grof3ten Opportunitaten?

List: Wir sehen die besten Chancen in Asien, insbesondere
in Indien und China. Aber auch kleinere Markte wie Israel
oder Indonesien halten wir fiir interessant. Gerade in
diesen neuen Ziellindern kommt es entscheidend auf die
Kenntnis der lokalen Markte und das Know-how vor Ort
an. Das gilt natiirlich immer - in den New Markets ist es aber
umso wichtiger, denn viele Fondsmanager sind noch nicht
lange genug tatig, als dass sie belastbare Zahlen zum Track
Record vorliegen hétten. Unser Partner DB Private Equity
verfiigt tiber ein globales Netzwerk, das den Zugang zu den
erfolgversprechendsten General Partnern ermoglicht.

VC Magazin: Mit dem BVT-CAM Private Equity Global
Fund IX International Secondaries sind Sie voraussicht-
lich noch bis Jahresmitte in der Platzierung. Welche Vor-
teile bieten Secondaries auch fiir Privatanleger?

List: Der Sekundarmarkt ist fiir Privatanleger wahrschein-
lich das am besten geeignete Segment. Die Portfolios sind
kein Blindpool mehr, die Zielunternehmen stehen nicht
mehr am Anfang der klassischen J-Kurve. Dadurch sind
die Zahlungsstrome und Riickfliisse sehr gut prognosti-
zierbar. Absolut gesehen werden dadurch die Renditen
geschmalert — aber die Sicherheit ist eben auch viel gro-
Ber, und das ist Privatanlegern unserer Erfahrung nach
sehr wichtig. Die Resonanz auf dieses Thema ist grof3: Unser
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Zielvolumen fiir den aktuellen Fonds liegt bei 30 Mio. EUR,
iiber 20 Mio. EUR haben wir bereits platziert.

VCMagazin: Der neue Secondaries-Fonds wird wie der
Vorgéanger ausschlief3lich iiber den DB Secondary Opportu-
nities Fund Il Ihres Partners DB Private Equity investieren.
Welche Zielfondsinvestments hat der DB-Fonds bislang
getatigt?

List: Die Namen der bislang erworbenen Fondsanteile diir-
fen wir leider nicht nennen. Wir haben jedoch seit letztem
Sommer in einen europdischen Buyout-Fonds, einen euro-
paischen Venture Capital-Fonds, einen Secondary Direct-
Fonds, einen US-Mezzanine-Fonds und einen Special Oppor-
tunities-Fonds investiert — jeweils mit deutlichen Abschla-
gen zum Net Asset Value zwischen 20 und 30%, beim
Venture-Fonds waren es sogar 58%.

VC Magazin: Fiir den Anleger ergeben sich bei diesem Mo-
dell Gebiihren auf drei Ebenen. Welche Rendite darf er am
Ende erwarten?

List: Theoretisch ist diese Sichtweise natiirlich richtig. Wenn
Sie die Gebiihrenstruktur aber durchrechnen, sind die

Kosten fiir den Anleger am Ende nicht hoher als bei einem
,hormalen“ Dachfondsmodell. Der DB-Fonds hat keine
Upfront Fees, sondern ausschlief3lich laufende Gebiih-
ren. Wir selbst haben vergleichsweise niedrige laufende
Gebiihren, dazu kommen die {iblichen vertriebsbeding-
ten Gebiihren. So bewegen wir uns im Marktvergleich ins-
gesamt im mittleren Bereich. Man darf nicht vergessen:
Die Diversifikation verlangt dem Anleger eben auch eine
Pramie ab. Wir streben trotzdem eine Rendite im unteren
zweistelligen Bereich an.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Interview. |

susanne.glaeser@uc-magazin.de

Zum Gesprichspartner

Robert List ist Geschaftsfithrer der BVT Beratungs-,
Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft fiir internatio-
nale Vermogensanlagen mbH und Leiter des Kompe-
tenzbereichs Vertrieb.

Dachfonds-News

Dachfonds investierten 2011 500 Mio. EUR

Dachfonds spielten 2011 eine wichtige Rolle fiir das Fund-
raising deutscher Beteiligungsgesellschaften. Laut der Jah-
resstatistik des Branchenverbands BVK waren sie mit Com-
mitments in Hohe von rund 507 Mio. EUR die zweitgrof3te
Gruppe der Kapitalgeber fiir neue Private Equity-Fonds
nach dem o6ffentlichen Sektor, der 671 Mio. EUR investierte.
Auf Platz drei der aktivsten Limited Partner folgten 2011 die
Kreditinstitute mit rund 470 Mio. EUR allokiertem Kapital.
Insgesamt sammelten deutsche Beteiligungsgesellschaften
im vergangenen Jahr rund 2,8 Mrd. EUR ein — Dachfonds
trugen also rund 18% zum Fundraising bei.

Feri EuroRating Award geht an WealthCap

Der Fondsinitiator WealthCap hat den Feri EuroRating
Award in der Kategorie Private Equity erhalten. Mit der Aus-
zeichnung kiirt die Ratingagentur Feri EuroRating bereits
zum dritten Mal die besten Fondsinitiatoren des Jahres
2011 in sieben Anlageklassen. Hauptkriterium bei der Ent-
scheidung war laut Veranstalter das kontinuierliche An-
gebot neuer hochwertiger Produkte. Um fiir den Award
nominiert zu werden, mussten die Initiatoren in den jewei-
ligen Assetklassen 2011 und mindestens entweder 2009
oder 2010 einen Fonds in der entsprechenden Anlageklasse
aufgelegt haben. Neben WealthCap war im Bereich Private
Equity die HMW Emissionshaus AG nominiert.

www.vc-magazin.de

Family Offices setzen auf Private Equity

Private Equity ist eine beliebte Assetklasse bei Family Offi-
ces. Bei einer Umfrage der Beratungsgesellschaft Somerset
Capital unter 32 Family Offices, die ihren Sitz iberwie-
gend in Europa haben, gaben 96% der Befragten an, in Pri-
vate Equity zu investieren. Rund 63% planen zudem, in den
kommenden zwolf Monaten ihre Engagements noch zu er-
hoéhen. Primary-Fonds sind laut Studie die beliebtesten
Zielfonds der Family Offices in den kommenden zwei Jahren.

WELCHE ART VON NEUINVESTMENTS PLANEN SIE IN DEN
KOMMENDEN ZWEI JAHREN IM BEREICH PRIVATE EQUITY?
Primary-Fonds (Re-ups) 68%

Primary-Fonds (neue Manager) 59%

Koinvestments/Direktinvestitionen 0
mit bestehenden Managern 55%

Koinvestments/Direktinvestitionen .
mit neuen Managern 36%

Secondaries 27%

T T T T T T 1
0% 1%0 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Quelle: Somerset Capital, Umfrage unter 32 Family Offices
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Private Equity-Dachfonds

Gesucht: Schutz vor

Inflation und Volatilitat

Private Equity als Alternative zu Aktien, Bonds & Co.?

Historisch niedrige Zinsen bereiten institutionellen wie pri-
vaten Investoren derzeit grofse Probleme, angemessene
Renditen zu erwirtschaften. Vermeintlich sichere Staatsan-
leihen haben sich zu Risikopapieren entwickelt. Vor dem
Hintergrund drohender Inflationssteigerungen geht es ge-
rade fiir viele Privatanleger eher um Vermégenserhalt als
um -vermehrung. Experten sagen daher fiir die kommenden
Jahre einen Run auf alternative Anlageklassen voraus.
Welchen Beitrag kann Private Equity zur Stabilisierung des
eigenen Portfolios leisten?

Schutz vor Inflation

Neben niedrigen Zinsen, die Anleger mittlerweile schon
seit geraumer Zeit gewodhnt sind, wird kiinftig mit ver-
starkter Inflation zu rechnen sein. Fiir 2010 maf3 Eurostat
noch einen Wert von 0,85%, im Februar dieses Jahres lag
die Rate bereits bei 2,73%. Von schwerer Inflation spre-
chen Experten zwar erst ab einem Wertverlust von rund
5% im Jahr. Bei Zinsen auf Staatsanleihen im Bereich von
z.T. unter 1% nimmt die Inflation dennoch bereits beangs-
tigende Ausmaf3e an. Reale Werte wie Immobilien oder
Rohstoffe gelten als unabhéngig von der Geldentwertung.
Die unaufhorliche Rally des Goldpreises und die verstark-
te Nachfrage nach Immobilien sind ein Indiz dafiir, dass
Anleger bereits vermehrt auf die sogenannten Sachwerte
setzen. Private Equity-Fonds erwerben Firmenanteile und
setzen somit ebenfalls auf reale Werte — das koénnte fiir
viele Anleger in Zukunft ein Argument fiir eine Beteili-
gungsinvestition darstellen.

Geringere Volatilitat als Borseninvestments

Auch in Abgrenzung zu klassischen Aktien- oder Aktien-
fondsinvestments bietet Beteiligungskapital Vorteile. So
hat ein Private Equity-Fonds als Mehrheitseigner unterneh-
merische Entscheidungsgewalt und kann iiber verschie-
dene Exit-Moglichkeiten entscheiden. Die Rendite hangt
nicht unmittelbar von der Entwicklung der Aktienmarkte
ab, die haufig durch psychologische Faktoren getrieben
werden, sondern vom Erfolg des Unternehmens. Was ge-
rade Privatanlegern gefallt: Private Equity-Gesellschaften
setzen bei ihren Engagements auf die mittel- bis langfristige
Zusammenarbeit mit ihren Portfoliounternehmen - ent-
gegen ihrem Ruf als ,Heuschrecken® arbeiten sie nicht
spekulativ und drangen auf rasche Renditen wie manch
ein Hedgefonds.
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Langfristige Rendite

Beteiligungsfonds locken ihre Investoren mit grofden
Renditeversprechen an: Je nach Anlagestrategie werden
Renditen von 10% bis 25% in Aussicht gestellt. Eine Un-
tersuchung des europdischen Branchenverbands EVCA
auf Basis von Erhebungen des Datendienstleisters Thom-
son Reuters, die im Juni 2011 vero6ffentlicht wurde, hat
die tatsachlichen Renditen iberpriift, die die Investoren
in den vergangenen Jahrzehnten ausbezahlt bekommen
haben. Grundlage der Studie sind 1.381 unabhéngige
Fonds, die zwischen 1980 und Ende 2010 aufgelegt wur-
den und zusammen iiber ein Volumen von 323 Mrd. EUR
verfligen. Das Ergebnis: Die Renditen (Pooled IRR) lagen
im Betrachtungszeitraum von 31 Jahren bei 9,6%. Die In-
flation in Deutschland in den vergangenen 30 Jahren er-
reichte laut Erhebungen der Bundesbank im Mittel 4,2%.
Selbst nach Abzug dieses Wertes konnten Anleger in Pri-
vate Equity-Fonds also ihr investiertes Kapital noch
deutlich steigern. Die Ergebnisse der EVCA-Studie bele-
gen auflerdem die langfristige Orientierung der Anlage-
klasse Private Equity: So zeigten Investments mit einem
Horizont von zehn Jahren IRRs von 5,1%, bei 20 Jahren
wurde ein Wert von 9,7% erreicht.

Private Equity vs. Bérsenindizes

Im Vergleich zu Bérsenindizes verzeichnete die An-
lageklasse Private Equity laut EVCA-Studie eine gewisse
Robustheit. Im Zehnjahresvergleich mit den Indizes JP
Morgan Euro Bonds, HSBC Small Company Equity sowie
Morgan Stanley Euro Equity belegte sie den zweiten
Platz. Bei kurzer Laufzeit der Anlage performte der HSBC
Small Company Equity Index besser, bei langer Laufzeit
wurde Private Equity nur vom JP Morgan Euro Bonds
Index ausgestochen. Unter Einfluss der Finanzkrise zeig-
ten alle betrachteten Anlageklassen im Dreijahreshorizont
negative Renditen, auf3er der JP Morgan Euro Bonds Index
mit einem Rekordwert von 12,5%. Das gute Abschneiden
des JP Morgan Euro Bond Index in den vergangenen zehn
Jahren liegt jedoch hauptsachlich in dem starken Zins-
riickgang begriindet, der zu Kursgewinnen bei Anleihen
fithrte. Inzwischen haben die Zinsen ein derartig niedri-
ges Niveau erreicht, dass weitere Kursgewinne unwahr-
scheinlich sind. Vielmehr werden Anleger in den kom-
menden zehn Jahren mit festverzinslichen Wertpapieren
Kursverluste hinnehmen miissen.
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ENTWICKLUNG VON PRIVATE EQUITY IM VERGLEICH ZU
BORSENINDIZES

« Morgan Stanley =~ HSBC Small JP Morgan Private Equity
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Ratingstudie zu Private Equity-Dachfonds

Privatanleger nutzen im Bereich Private Equity klassi-
scherweise Dachfonds als Anlagevehikel. Hier ist die Risi-
kostreuung durch die Allokation in mehreren Beteili-
gungsfonds grofier, allerdings kostet diese Sicherheit auch
hoéhere Gebithren — auf Dachfonds- und auf Zielfonds-
ebene. Auf dem deutschen Markt haben um die Jahrtau-
sendwende die ersten Anbieter Private Equity-Dachfonds
fir Privatanleger auf den Markt gebracht. Das Venture-
Capital Magazin untersucht in seiner jahrlichen Dachfonds-
Ratingstudie bereits im siebten Jahrgang Performance

und Entwicklung dieser ersten Generation von Dachfonds
in Deutschland, die mittlerweile am Ende ihres Lebens-
zyklus steht. Fiir den Anleger trennt sich nach gut zehn
Jahren die Spreu vom Weizen: Wahrend einige Fonds, vor
allem solche, die wahrend der Dotcom-Blase stark im
Venture-Bereich aktiv waren, ein Verlustgeschaft fiir die
Anleger darstellen, konnten andere stabile Ertrage erwirt-
schaften, die das investierte Kapital iiber zwei Rezessionen
hinweg vermehrt haben. Die besten Ergebnisse erzielten
die Fonds der Emittenten RWB RenditeWertBeteiligungen
AG und die BVT Holding GmbH & Co. KG.

Fazit und Ausblick

Die Anlageklasse Private Equity bietet historisch belegt
hohe Renditechancen, Wertstabilitdat und weitgehenden
Inflationsschutz. Das vorliegende Datenmaterial macht
jedoch auch klar: Investitionen in Beteiligungsfonds sind
eine langfristige und illiquide Anlage — das Kapital ist
meist zehn Jahre und langer gebunden, bis es gute Re-
turns abwirft. Gerade im Privatanlegerbereich ist zudem
Vorsicht geboten: Etablierte Dachfonds-Emittenten mit
nachweisbarem Track Record haben bereits Erfahrungen
gesammelt und ihre Zuverlassigkeit bewiesen. |

Jjulia.goessel@uc-magazin.de
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Private Equity-Dachfonds

Fondsportrait

Gruner Fonds mit

unsicheren Aussichten

Okorenta Zukunftsenergien |

Bereits im Mai 2009 startete das Emissions- und Vertriebshaus
Okorenta die Platzierung des ersten hauseigenen Private
Equity-Fonds Okorenta Zukunftsenergien I. Die urspriingliche
Zeichnungsfrist bis zum 31. Dezember 2010 musste der Anbie-
ter aufgrund schleppenden Vertriebs bereits zweimal ver-
ldngern. Anleger sollten danach noch bis Jahresende 2012
die — endgiiltige — Méglichkeit haben, sich an dem Fonds zu
beteiligen. Jetzt hat das Emissionshaus den Vertrieb des
Fonds unterbrochen.

»Durchschlagende Folgen*

Grund fiir die voriibergehende Aussetzung des Vertriebs
ist ,die aktuell am 29.02.2012 vom Bundeskabinett auf den
Weg gebrachte Gesetzesvorlage, die noch in diesem Friih-
jahr zu drastischen Einschnitten in der Vergiitung von
Solarstrom fithren wird“, teilt Okorenta in einer Presse-
meldung mit. Das Emissionshaus erwartet ,durchschla-
gende Folgen“ fiir die Solarbranche und rechnet damit, dass
auch der eigene Fonds betroffen sein wird. Die Wiederauf-
nahme des Vertriebs nimmt der Anbieter auf, wenn ,,die
politischen Entwicklungen konkret eingeschatzt werden
konnen®. Investments in Umwelttechnologien im OECD-
Raum, besonders im Solarbereich, stehen namlich im Mittel-
punkt der Anlagestrategie. Laut Fondsprospekt sollen sich
die Investitionen vor allem auf die Bereiche Solarenergie,
Windkraft, Bioenergie und Wasserkraft konzentrieren.

Fiinf Beteiligungen bereits erfolgt

Diesem Konzept hat Okorenta mit den ersten fiinf Beteili-
gungen bereits Rechnung getragen: Der Fonds ist bislang
beteiligt an dem Projektentwickler von Windparks und Bio-
gasanlagen ABO Wind, dem Dresdner Modulhersteller
und Projektentwickler Solarwatt, dem danischen Wind-
energiezulieferer SSP Technologies sowie an den beiden
Schweizer Unternehmen Airlight Energy (Solarthermie)
und Nepsolar (Prozesswarme). Damit waren zum 31. Dezem-
ber 2011 iiber 4,9 Mio. EUR in fiinf Unternehmen investiert.
Bis zu diesem Zeitpunkt hatte der Fonds laut Nachtrag
zum Verkaufsprospekt 314 Kommanditisten gewinnen und
rund 9,1 Mio. EUR platzieren kénnen. Uber 50% des bisheri-

OKORENTA ZUKUNFTSENERGIEN |

e Zielvolumen: 80 Mio. EUR
® Mindestanlage: 10.000 EUR
e Laufzeit: 8 Jahre (mit zwei Verlangerungsoptionen

von je einem Jahr)
® Investitionsthema: Umwelttechnologien in OECD-Staaten

® |Internet: www.oekorenta.de
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Unsichere Rahmenbedingungen und eine geringe Risikostreuung
tritben die Perspektiven des Fonds Okorenta Zukunftsenergien 1.
Foto: Ursula Deja-Schnieder/Panthermedia

gen Fondsvolumens wurden also bereits investiert. An allen
bisherigen Portfoliounternehmen mit Ausnahme der ABO
Wind ist auch die New Energies Invest AG beteiligt. Es
handelt sich um eine von der Bank Sarasin AG gegriindete
Private Equity-Gesellschaft, die sich v.a. auf Solarenergie-
Beteiligungen spezialisiert hat. Das Beratungsteam der
New Energies Invest bei der Bank Sarasin berat auch den
Okorenta-Fonds. Auch der Subadvisor Remarco Merger
AGist bei beiden Gesellschaften involviert. Auch wenn die
beteiligten Beraterteams als kompetent gelten kdnnen,
drangt sich die Frage nach Interessenkonflikten auf.

Schleppender Vertrieb von Beginn an

Voraussetzung fiir den Start der Investitionstatigkeiten
war eine Herabsetzung des Mindestvolumens von 20 Mio.
EUR auf 5 Mio. EUR, den der Anbieter bereits im Juli 2010
bekannt gegeben hatte. Die Platzierungsprobleme, die
sich schon zu Beginn abzeichneten, begriindete Okorenta
im Prospektnachtrag mit der ,,unsicheren Situation an den
Finanzmarkten und deren Auswirkungen auf das Anleger-
verhalten®. Tatséchlich berichteten auch andere Emissions-
héuser iiber eine deutlich spiirbare Zuriickhaltung gerade
unter Privatanlegern im Zuge der Euro- und Staatsschul-
denkrise. Okorenta hat vor dem Start des ersten Private
Equity-Fonds bereits drei Sekundarmarktfonds mit einem
platzierten Eigenkapital von zusammen etwa 32 Mio. EUR
aufgelegt.

Die Zukunft des Fonds ist derzeit ungewiss. Das Portfolio
zeigt aktuell wenig Risikostreuung iber verschiedene Bran-
chen hinweg. Auf3erdem sind die erworbenen Unterneh-
mensanteile allesamt Minderheitsbeteiligungen im ein-
stelligen Prozentbereich - die im Prospekt versprochene
operative Einflussnahme ist vor diesem Hintergrund nur
schwer vorstellbar. Die Kostenstruktur von 5% Agio, einer
Hurdle Rate von 9% und einer Managementgebiihr von 2,5%
sind zwar brancheniiblich. Ob die bisherigen Anleger aller-
dings hohe Renditen erwarten diirfen, ist in der aktuellen
Situation ungewiss. [ |

susanne.glaeser@uc-magazin.de
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Entrepreneurship

Entrepreneurship-Flash

Dreifache Preisverleihung auf der Cebit

Auf der diesjahrigen Cebit kiirten
drei Griinderwettbewerbe ihre Sie-
ger. Beim Microsoft ,Cloud 4 Society
Award“ gewann in der Kategorien
Start-up die emobilty2go GmbH,
unter den etablierten Unternehmen
die IMC AG. Die Unternehmen AVE,
Free-Linked UG, Easy Listen, New

Audio Technology GmbH, CareCM und
TestObject setzten sich als Gewin-
ner des ,Griinderwettbewerbs — IKT
Innovativ* durch. Unter 50 Teilneh-
mern am gleichnamigen globalen Inno-
vationswettbewerb ging der CODE_n12
Award an myTaxi vom Hamburger
Jungunternehmen Intelligent Apps.

Ausgereifte Ideen auf der zweiten
Evobis Venture Conference

Zwolf Start-ups durften ihr Konzept
auf der zweiten Evobis Venture Con-
ference am 29. Februar in Miinchen
prasentieren. Thema der Konferenz
war ,Software, Internet & Mobile“.
Die Ideen der Pitch-Unternehmen
reichten von Cloud-Losungen iiber
einen Social Payment Service oder
eine elektronische Patientenkurve
bis hin zu einem Campus Manage-
ment-System fiir Hochschulen. Neben

den Elevator Pitches berichteten
auch bereits erfolgreiche Griinder:
Felix Haas und Sebastian Barhold
zeigten die Meilensteine von Amian-
do auf, Markus Miiller von Ubitexx
erzahlte von seinen Erfahrungen im
Unternehmensaufbau und Exit-Pro-
zess. Thema der nédchsten Konfe-
renz am 22. Mai ist ,Kapital fiir die
Wachstumsphase*“. Mehr Infos unter
www.evobis.de

Campus Martinsried erhdilt Boardinghouse

Das Bayerische Staatsministerium
fir Wirtschaft, Infrastruktur, Verkehr
und Technologie (StMWIVT) hat den
Bau eines Boardinghouse auf dem
Campus Martinsried bewilligt. Die
Unterkunft soll kiinftig Gastwissen-
schaftlern, die einen Forschungsauf-
enthalt am Innovations- und Griin-

derzentrum Biotechnologie (IZB) ver-
bringen, eine komfortable Unterbrin-
gung ermoglichen. Mit dem Bau will
man dem stetigen Wachstum der Ins-
titutionen und der damit einhergehen-
den verstarkten Anwesenheit von Wis-
senschaftlern aus aller Welt gerecht
werden. Mehr unter www.izb-online.de

Microsoft spendiert 20 Mio. USD

Im Rahmen seines neuen Hightech-
Programms BizSpark Plus iiberlasst
Microsoft Start-ups weltweit kosten-
los seine Cloud-Technologien. Allein
in Deutschland werden so 20 Mio.
USD in die Start-up-Branche inves-
tiert. Griinder konnen sich iber das
Partnernetzwerk von BizSpark Plus
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bewerben. Zu diesem gehoéren bei-
spielsweise Inkubatoren wie der High-
Tech Grinderfonds, Team Europe
oder GriinderRegio M sowie Venture
Capital-Geber, mit denen Microsoft
bei der Vergabe der Fordermittel
eng zusammenarbeitet. Mehr unter
www.microsoft.com/ bizspark.

HSG Griindergarage
begeistert

Vom 22. Februar bis zum 7. Marz
2012 fand an der Universitat St.
Gallen im Rahmen des HSG Entre-
preneurship Campus zum zweiten
Mal die HSG Griindergarage statt.
Mehr als 30 Aussteller prasentier-
ten ihre Griindungsprojekte. Ini-
tiator war das HSG Griinder Lab,
das unter anderem auch die inter-
disziplindre Vermittlung von Stu-
dierenden und Wissenschaftlern
der HSG mit Technologiepartnern
aus Forschung und Praxis voran-
treibt.

NEWSTICKER

+++ Aachen — Das Medizintechnik-
unternehmen Vimecon GmbH er-
hielt beim Life Sciences Venture
Forum 2012 die Ehrung als viel-
versprechendstes Life Sciences-Un-
ternehmen. +++ Stuttgart — Die Be-
werbungsfrist fiir den gemeinsam
von der Landesregierung Baden-
Wiirttemberg und der L-Bank ver-
liehenen Landespreis fiir junge
Unternehmer wurde bis zum 12.
April 2012 verlangert. +++ Eppstein —
Die Service-App Reposito hat den
Software-Award ,Innovation 2012*
erhalten. +++ Niirnberg— Die Abgabe-
frist der zweiten Phase des Busi-
nessplan-Wettbewerbs Nordbayern
endet am 20. Mérz. +++ Stuttgart —
Mit der Finanzierung von insge-
samt 1.344 Griindungs- sowie Nach-
folgefinanzierungen haben die Biirg-
schaftsbank und die MBG Baden-
Wiirttemberg einen neuen Rekord
aufgestellt. +++ Bielefeld — Sapera-
tec ist Sieger des Innovationsprei-
ses der deutschen Wirtschaft in
der Kategorie Start-up.

Aktuelle News aus
der Griinderszene
finden Sie auch unter
www.vc-magazin.de
> news > entrepreneurship
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Der 2. German.Venture.Day in Duisburg

Ein kleines , Venture “ sind sie schon eingegangen, die zwolf
Investoren, die sich in der Vorschlussrunde des 2. Ger-
man.Venture.Days auf der Biihne versammelten. Fiir sie galt
es, beliebig zugeloste, teils knifflige Gewissensfragen aus dem
Tagesgeschdift eines Beteiligungsmanagers ehrlich zu beant-
worten. ,Lieber ein Ende mit Schrecken als ein Schrecken
ohne Ende — wann ziehen Sie die Reifsleine?“ wollte Mode-
rator Wolfgang Lubert beispielsweise von Claas Heise von
der NRW.Bank wissen. ,,Exit — planbar oder Zufall?*, lautete
eine andere Frage, der sich Christian Stein von Creathor
Venture stellen durfte. Auch Dr. Klaus Stockemann von Pep-
permint musste kurz schlucken, als er sich mit der Frage zu
Erlésprdferenzen in den eigenen Vertrdgen konfrontiert sah.

»Wir kochen auch nur mit Wasser*

Die realititsnahe und ehrliche Darstellung des Beteili-
gungsgeschaftes lag dem Organisationsteam aus den Rei-
hen des Private Equity Forums NRW besonders am Her-
zen. ,Ich hoffe, dass Sie gesehen haben, dass wir uns mit
dieser Veranstaltung keineswegs feiern wollen, denn wir
kochen auch nur mit Wasser®, erklarte der Vorstandsvor-
sitzende des Private Equity Forums NRW mit Blick auf an-
dere Branchenmeetings. Zu oft habe er erlebt, dass sich
Beteiligungsmanager auf Kongressen wenig selbstkritisch
und unfehlbar prasentierten, was die Organisatoren be-
reits zum zweiten Mal veranlasste, die eigene Branche
nicht nur von der Schokoladenseite zu zeigen, sondern
kritisch zu hinterfragen.

Unternehmervision versus Gesellschafterinteressen
Auch die Schlusssequenz der rundum gelungenen Veran-
staltung, in der Dr. Peter Wolff von EnjoyVenture und Hol-
ger Giebel von TimberTower die mehrjahrige Zusammen-
arbeit zwischen Investor und Portfoliounternehmen Revue
passieren lief3en, war nicht nur von gegenseitigem Ein-
vernehmen gepragt. Trotz eines ,Happy Ends® in Form
eines erfolgreichen Exits war im Zwiegesprach zu spiiren,
dass in der ,Ehe auf Zeit“ das volle Spannungsfeld zwi-
schen Unternehmervision, Gesellschafterinteressen und
behordlichen Auflagen bemiiht wurde.

German.Venture.Award 2012

Eroffnet hatte die Veranstaltung im Duisburger Fraunhofer-
inHaus-Zentrum Dr. Michael Brandkamp vom High-Tech
Griinderfonds mit der Frage ,,Quo vadis Venture-Finanzie-
rung fiir deutsche Unternehmen?* Ihm folgten kurzweilige

www.vc-magazin.de

Vortrage von Serial Entrepreneur Karl-
Heinz Land sowie dem Manager Business
Innovation Dr. Frank Spennemann von
der Daimler AG und dem Corporate Ven-
ture Capitalisten Thomas Andrae von 3M
New Ventures. Anschlief3end durften neun
Unternehmer ihre Geschéftsidee prasen-
tieren und damit ihre Bewerbung fiir den
German.Venture.Award abgeben. Fiir die
Auswahl des Siegers hatten sich die Ver-
anstalter etwas Besonderes iiberlegt. Nach-
dem im Vorjahr eine Jury entschied, erhielt
bei der diesjahrigen Auflage jeder der mehr
als 200 Teilnehmer drei unterschiedlich
wertige Geldscheine, die er nach den Un-
ternehmenspitches den préasentierenden
Unternehmen ins Sparschwein stecken
konnte. Das meiste Kapital sammelten die
Unternehmen O-Flexx Technologies, fidlock
GmbH und Rodos BioTarget GmbH aus Han-
nover ein. Sie erhielten in einer feierlichen
Preisverleihung den German.Venture.Award
2012.

Sternstunden und Kuriosititen

Auch fiir die teilnehmenden Venture Capi-
talisten gab es einen Preis: fiir den besten
Beitrag zur Rubrik ,personliche Stern-

wurde Christian Stein von Creathor Ven-

ture, der von einem kapitalsuchenden Unternehmen be-
richtete, das auf der franzdsischen Seite des Rheins Flak-
Scheinwerfer aufstellen wollte, um damit auf deutscher
Seite Solarzellen zu speisen. Dr. Paul-Josef Patt von eCapi-
tal berichtete in dieser Sequenz von den Erfolg verspre-
chenden, aber kraftezehrenden Verhandlungen hinsichtlich
eines bevorstehenden IPOs eines Portfoliounternehmens
(siehe hierzu auch S. 16 bis 17 der diesem Magazin beige-
fiigten Sonderbeilage ,Investing in Cleantech®). Gute Nach-
richten fiir die zuletzt nicht erfolgsverwohnte deutsche
Venture Capital-Branche, iiber die sich auch Organisator
Wolfgang Lubert freute. ,Das waren die Worte des Spon-
sors des German.Venture.Days 2013, ergdnzte er Dr. Patts
optimistische Ausfiihrungen siiffisant. |

mathias.renz@uc-magazin.de
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Fotos: Private Equity Forum NRW e.V.,
Fraunhofer-Gesellschaft zur Forderung
stunden 2011“. Ausgezeichnet hierfiir der angewandten Forschunge.v.
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Entrepreneurship

,Das richtige Konzept zum Start

bleibt ein zentraler Erfolgsgarant

Interview mit Dr. Stefan Bartoschek,
Projektleiter, Science4Life

Seit Beginn des jahrlichen Businessplan-Wettbewerbs 1998
blickt der Science4Life e.V. auf eine Bilanz von 2.800 geschaf-
fenen Arbeitspléitzen in iiber 450 neu gegriindeten Unterneh-
men zurlick. Julia Géssel vom VentureCapital Magazin sprach
mit Projektleiter Dr. Stefan Bartoschek von Science4Life iiber
die Historie des Wettbewerbs sowie Neuerungen und Trends
in der diesjdhrigen Runde.

VCMagazin: Gerade wurden in der ersten Phase des Science-
4Life Venture Cups die besten Konzepte pramiert. Kénnen
Sie uns schon einen Vorgeschmack auf die ,,heif3en Kandi-
daten“ fiir den Gesamtsieg 2012 geben?

Bartoschek: Wir haben die erfreuliche Situation einer
hohen Dichte an qualitativ guten Ideen, das macht die Vor-
hersage ,heiffer Kandidaten“ schwierig. In diesem Jahr
haben 69 Teams an der Konzeptphase teilgenommen, das
Niveau war beeindruckend hoch. An der Businessplanphase,
die sich nun anschlief3t, werden erfahrungsgemafd auch
Quereinsteiger teilnehmen. Der Wettbewerb bleibt sicher
spannend. Am Ende werden die neutralen Gutachter die
Businessplane bewerten und ihr Urteil fallen.

VC Magazin: Der Businessplan-Wettbewerb Science4Life
ist inzwischen schon zum 14. Mal ausgeschrieben. Welche
Neuerungen gibt es in diesem Jahr?

Bartoschek: Das grundlegende Konzept von Science4Life
hat sich auch im schwierigen Umfeld der Finanzkrise in den
letzten Jahren bewahrt. Das sehen wir an der Qualitat und
Quantitat der eingereichten Konzepte. Bewéhrtes, wie etwa
unsere Referentenworkshops zu juristischen Themen, erwei-
tern wir gezielt durch Neuerungen, wie noch intensivere
Einzelcoachings und ein breiteres Angebot an Online-
Seminaren. Im Mittelpunkt stehen fiir uns immer die indi-
viduellen Bediirfnisse der Griinder mit dem Schwerpunkt
auf einer frithen, personlichen Unterstiitzung aus unserem
einzigartigen Netzwerk. Das sehr positive Feedback der
Teams, die in dieser Konzeptphase an dem Workshop mit Ein-
zelcoaching teilnehmen konnten, ermutigt uns, diesen Weg
konsequent weiterzugehen. Ein Fokus, den wir in Zukunft
verstarken wollen, ist die Kontaktvermittlung zu Finanzie-
rungs- und Entwicklungspartnern iiber unser Netzwerk.

VC Magazin: Welche Trends zeichnen sich aktuell in der
Branche ab? Was kann man aus den Businessplanen be-
reits ablesen?
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Dr. Stefan Bartoschek

Bartoschek: Inhaltlich sind es die Schwerpunkte Pharma,
Biotechnologie und Medizintechnik. Im Fokus stehen hier
insbesondere Krebsbehandlung und Immuntherapie, aber
auch diagnostische Analyse und Testsysteme. Inmer mehr
Projekte in deutschen Forschungsinstituten wie Max-
Planck, Helmholtz und den Universitaten verfiigen iiber
hohe Qualitat und anwendungsorientiertes Potenzial. Dies
fiihrt zunehmend zu Griindungsideen aus diesem Umfeld.
Durch die zuséatzliche Ausstattung dieser Griinder mit finan-
ziellen Mitteln aus Programmen wie dem Exist-Programm
und der Frithphasenfinanzierung durch den High-Tech
Griinderfonds wird so eine solide Basis fiir zukiinftige
Griindungen geschaffen.

VC Magazin: Welche Geschéftsideen haben im Riickblick
den meisten wirtschaftlichen Erfolg gehabt?

Bartoschek: Thematisch kann man das gar nicht sagen.
Denn nicht die Idee allein ist der Schliissel zum Erfolg.
Griinder brauchen die richtige Strategie, die richtige Um-
setzung, essenzielle Fahigkeiten und Kompetenzen im Team
und die Flexibilitat, schnell auf besondere Situationen rea-
gieren zu kénnen und sich Marktanforderungen anzupas-
sen. Insbesondere das richtige Konzept zum Start bleibt ein
zentraler Erfolgsgarant. Danach entwickeln sich die gegriin-
deten Unternehmen in unterschiedliche Richtungen, von
stetigem Wachstum {iber Lizenzmodelle bis hin zu Firmen-
verkaufen an Dritte. All das kann Erfolg bedeuten, unab-
héngig vom Themengebiet.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Interview. |
Jjulia.goessel@uc-magazin.de
Zum Gesprichspartner
Der Biochemiker Dr. Stefan Bartoschek ist Projektleiter
beim Science4Life e.V., einem Public Private Partnership

zwischen dem Land Hessen und Sanofi-Aventis, das Griin-
der im Bereich Life Sciences und Chemie unterstiitzt.

www.vc-magazin.de



Venture
(Capital. -4

Buyout

FOLGEN SIE UNS AUCH AUF TWITTER UND FACEBOOK!
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Medikamente gegen Rheuma & Co.

SuppreMol GmbH: Im Kampf
gegen Autoimmunkrankheiten

In der Biotechnologie braucht man meist einen langen Atem,
um letztlich erfolgreich zu sein. Die SuppreMol GmbH, an-
sdssig im Innovations- und Griinderzentrum Martinsried bei
Miinchen, hat sich der Entwicklung von wirksamen neuen
Medikamenten gegen Autoimmunkrankheiten verschrieben:
weltweit ein Wachstumsmarkt. Eine Reihe von Venture Capi-
tal-Gebern ist beteiligt.

Uberreaktion des Abwehrsystems

Bei Autoimmunerkrankungen kommt es zu einer Uberre-
aktion des menschlichen Immunsystems. Es werden soge-
nannte Autoantikdrper gebildet, die sich gegen korper-
eigene Stoffe und Zellen richten. Anders ausgedriickt:
Zellen des Immunsystems sehen kdrpereigene Strukturen
als fremd an, die Abwehrkrafte ,,spielen verriickt®. Zu den
bekanntesten Autoimmunerkrankungen zdhlen Rheuma,
Diabetes Typ 1, Multiple Sklerose, Lupus und Thrombo-
zytopenie. Je frither und urséchlicher eine Behandlung hier
ansetzt, umso besser. Doch dies hat sich bislang als sehr
schwierig erwiesen. Die SuppreMol GmbH konzentriert
sich gerade deshalb bei der Entwicklung von neuen Thera-
peutika auf eine moglichst frithzeitige Wirkung, um nahe
an der Ursache zu sein und nicht erst die resultierenden
Symptome zu bekdmpfen. Das Unternehmen hat ein neues
Wirkprinzip entwickelt, das auf einer korpereigenen
Substanz beruht und frither ansetzt als bislang bekannte
Therapien.

Drei Finanzierungsrunden

SuppreMol ging vor zehn Jahren an den Start und ist eine
Ausgriindung aus dem Labor des Chemienobelpreistragers
Robert Huber vom Max-Planck-Institut fiir Biochemie in

KurzproFIL SupPREMoL GmBH

® Vision: Blockbuster zur Behandlung von
Autoimmunerkrankungen

® Grindungsjahr: 2002

® Unternehmenssitz: Martinsried bei Minchen
® Mitarbeiterzahl: ca. 20

e Umsatz 2011: -

e Finanzinvestoren: MIG Fonds, BioMedInvest, Santo Holding,
Bayern Kapital u.a.

® |Internet: www.suppremol com
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SuppreMol hat ein neues Wirkprinzip entwickelt, das frither ansetzt als bislang be-
kannte Therapien. Foto: SuppreMol

Martinsried bei Miinchen. Das Unternehmen hatte damit
eine sehr solide wissenschaftliche Grundlage. In der Seed-
Phase kam finanzielle Unterstiitzung u.a. durch die Max-
Planck-Gesellschaft. Im Mai 2006 schloss das Biotechno-
logie-Unternehmen eine Serie A-Finanzierungsrunde ab,
um die Weiterentwicklung insbesondere seines bis dato
aussichtsreichsten Medikaments zu finanzieren. An dieser
Runde nahmen ZCube, die KfW und Bayern Kapital teil.
Eine Serie B-Finanzierung wurde im Jahr 2008 mit drei neuen
Investoren zusammengestellt: mit den MIG Fonds, dem
Schweizer Venture Capital-Fonds BioMedInvest und der zu
einem Family Office gehdrenden Santo Holding. Und
schlie3lich wurde im November 2010 die dritte und bislang
letzte Finanzierungsrunde abgeschlossen — wie bereits in
der B-Runde erneut mit MIG als Lead- und BioMedInvest
als Co-Lead-Investor.

MIG Fonds mehrfach beteiligt

»Insgesamt haben wir bislang Venture Capital in Hohe von
ca. 35 Mio. EUR aufgenommen*, sagt SuppreMol-CEO Prof.
Peter Buckel. Er stief} im Jahr 2005 zum Unternehmen,
stand aber zuvor mit den Griindern bereits seit vielen Jah-
ren in Kontakt und war u.a. bei Boehringer Mannheim und
bei Roche beschaftigt. ,,Unser Konzept setzt sehr friih an.
Unsere Substanz soll die B-Zellen, die die schadlichen
Antikorper produzieren, unschadlich machen oder zumin-
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dest ihre Wirkung reduzieren®, erklart Buckel. Zudem
habe sich der Wirkstoff in klinischen Studien bislang als
gut vertraglich erwiesen. ,,Autoimmunerkrankungen haben
einen sehr grof3en medizinischen Bedarf, sie treten zuneh-
mend haufig auf, sagt Dr. Matthias Kromayer, Mitglied
des Vorstands der MIG Verwaltungs AG in Miinchen. Diese
ist gleich mit mehreren ihrer Fonds an SuppreMol beteiligt.

Chancen fiir einen Blockbuster

~Wir wissen, dass die Entwicklung wirksamer Medika-
mente sehr schwierig ist, da es sich um sehr komplexe
Erkrankungen handelt“, ergdnzt Kromayer. Andererseits
handele es sich hier um einen heute bereits grof3en und
noch weiter wachsenden Markt. ,Dies birgt dementspre-
chend auch ein hohes Potenzial fiir einen Blockbuster®, so
Kromayer und Buckel iibereinstimmend. Das sehen auch
Firmen in anderen Landern so, an starker Konkurrenz —
z.B. aus den USA - mangelt es nicht. Am weitesten fort-
geschritten ist die Entwicklung des ersten Medikamen-
tenkandidaten von SuppreMol gegen die Immunthrom-
bozytopenie (ITP). An der Entwicklung spezieller Thera-
peutika zur Behandlung einer bestimmten Lupus-Erkran-
kung (SLE) sowie bei rheumatoider Arthritis (RA) ist das
Unternehmen ebenfalls dran. SuppreMol verfiigt zudem
noch liber weitere innovative Medikamentenkandidaten
in fritheren Stadien der Entwicklung.

Ausblick

Buckel sieht sein Unternehmen nun am Scheideweg. ,,Wir
sind klein mit nur knapp 20 Beschéftigten, davon einige
in Teilzeit, und kénnen keine riesigen weltweiten Studien
machen®, erklart er. Zunachst plane man im kommenden
Sommer noch eine weitere Finanzierungsrunde mit den
bisherigen Investoren sowie eventuell noch anderen
Venture Capital-Gesellschaften. ,Insbesondere sprechen
wir mit Investoren in den USA", fithrt Buckel aus. Mit dem
Geld wolle man in den nachsten etwa zwei Jahren weitere
Phase-II-Studien (zur Priifung der Medikamentenwirk-
samkeit) finanzieren und die bisherigen Studien vertiefen
bzw. statistisch breiter absichern. Und spatestens dann
will Buckel einen grof3en Partner suchen, vorrangig in
Europa oder in den USA, um insbesondere das ITP-Me-
dikament moglichst schnell fiir den Markt weiterzuent-
wickeln. ,Bei ausgedehnten Phase-Il-Studien oder klinischen
Phase-llI-Studien fiir umfassende, weltweite Tests wird es
richtig teuer. Das ist dann mit einem grof3en Partner —
sprich einem Pharmakonzern - gut zu machen®, erlautert
Buckel. Das sei die erste Option, auch wenn man sich
grundsatzlich auch alle anderen Optionen - inklusive eines
Borsengangs — offenhalte. |

Bernd Frank
redaktion@uc-magazin.de
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Entrepreneurship

,Die beste Entscheidung war,
in Eigenregie zu griinden*

Interview mit Uz Kretzschmar, Geschdftsfiihrer, Couchfunk GmbH

Die Idee heilst soziales Fernsehen: Das Start-up Couchfunk
bietet eine App an, iiber die sich Nutzer von tiberall aus
online und in Echtzeit iiber das gerade laufende Fernseh-
programm austauschen konnen. Ertrdage sollen iiber Wer-
bung und Provisionen fiir Produktempfehlungen generiert
werden. Mit dem Konzept hat das junge Unternehmen aus
Radebeul jetzt Venture Capital angelockt: Der Technologie-
griinderfonds Sachsen beteiligte sich in siebenstelliger
Hohe an Couchfunk. Im Interview mit dem VentureCapital
Magazin erzdhlt Griinder und Geschdftsfiihrer Uz Kretsch-
mar von der Firmengriindung und seinen bisherigen Erfah-
rungen als Jungunternehmer.

VCMagazin: Der Name ,Couchfunk® klingt fast schon
selbsterklarend. Was verbirgt sich genau hinter dem
gleichnamigen Angebot im Web und fiir Smartphones
und Threm 2011 gegriindeten Start-up?

Kretzschmar: Couchfunk setzt die User mit ihren
Freunden aus den sozialen Netzwerken virtuell auf eine
Couch. Fernsehen wird wieder sozial, weil die Men-
schen mit ihren Freunden {iber das Programm diskutie-
ren. Couchfunk sammelt und zeigt diese Diskussionen in
Echtzeit.

VC Magazin: Wie hat sich das Griinderteam zusammen-
gefunden?

Kretzschmar: Frank Barth und ich arbeiteten beide in der
Innovationseinheit eines grof3en ITK-Unternehmens. Frank
zeigte mir eine TV-Shopping App fiir das iPad. Wir haben
den Gedanken weitergesponnen und um Social Media
erweitert. Nach zehn Tagen stand die erste Prasentation
und uns war klar, dass wir damit durchstarten.

VC Magazin: Gibt es (Internet-)Unternehmer, die Sie als
Vorbilder oder Idole sehen?

Kretzschmar: Natiirlich gibt es viele Griinderpersonlich-
keiten in den USA, die ich bewundere. Und doch hat jeder
Entrepreneur seine eigene Motivation und Geschichte.
Bei mir ist es die Freude, zur richtigen Zeit mit der rich-
tigen Idee am Start zu sein und alles zu tun, damit das
Geschaftsmodell funktioniert.

VC Magazin: Wenn Sie auf Ihre bisherigen unternehmeri-
schen Erfahrungen zuriickblicken: Welche Entscheidungen
wiirden Sie erneut treffen?
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Kretzschmar: Die beste Ent-
scheidung war, Couchfunk in
Eigenregie zu grilnden. Ohne
vorherige Zusage eines Ven-
ture Capital-Gebers, ohne In-
kubator. Nur so konnten wir
die Idee in dieser Geschwin-
digkeit auf den Weg bringen
und iterativ arbeiten. Ohne
diese Geschwindigkeit wa-
ren wir jetzt nicht der First
Mover im Bereich Social TV.

VC Magazin: Der Firmensitz
von Couchfunk ist Radebeul
bei Dresden. Wie wichtig ist
die Unterstiitzung durch re-
gionale Initiativen? Was sprach gegen Berlin als Firmensitz?
Kretzschmar: Wir sind beide aus Dresden, und wir lieben
diese Stadt. Die Infrastruktur fiir Griinder ist vorhanden,
wir haben keine Probleme, sehr gute Mitarbeiter zu fin-
den. Was wiirde also gegen Dresden als Firmensitz
sprechen?

Uz Kretzschmar

VC Magazin: Wie sehen die Planungen fiir Couchfunk und
Ihre unternehmerische Zukunft aus?

Kretschmar: Couchfunk ist noch nicht fertig. Unsere
Roadmap sieht noch viele Meilensteine vor. Unser Ziel ist
es, im Herbst mit der Series A-Finanzierung das weitere
Wachstum zu sichern. Wir wollen die hohe Schlagzahl
aufrechterhalten und an der Spitze der Entwicklung von
Social TV bleiben.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Interview! |

torsten.passmann@uc-magazin.de

Zum Gesprichspartner

Uz Kretzschmar hat im September gemeinsam mit Frank
Barth die Couchfunk GmbH gegriindet. Das Start-up
aus Radebeul bei Dresden entwickelt eine App, die die
klassische Fernsehwelt mit Social Media verbindet.

www.vc-magazin.de



Novihum Biotech Gmbh*

Die Erdbevdlkerung soll bis 2025 auf acht Milliarden Men-
schen wachsen. Nahrungsmittelpreise werden explodie-
ren. Knapp eine Milliarde Menschen haben dann zu wenig
Nahrung. Gemaf3 UNCCD muss somit der landwirtschaft-
liche Output um mindestens 50% steigen. Diese globalen
Trends dréngen zur Entwicklung und Wiedergewinnung
von fruchtbarem Boden - denn wir konnen nicht 300
Jahre warten, bis die natiirliche Erholung einsetzt. Wie
kann dies auf nachhaltige Weise geschehen? Ohne dass
Nahrungsmittelproduzenten oder Klimawandel dem
Boden und der Umwelt schaden und Millionen Hektar
Landwirtschaftsflachen zerstoren?

NoviHuM BioTecH GmBH

® Firmensitz: St. Gallen

® |Internet: www.novihum.de
e GrUndungsjahr: 2011

® Branche: Biotech

® Anzahl der Angestellten: 7
e Umsatz/EBIT 2011: -
e Kapitalbedarf: 15 Mio. CHF

e Alleinstellungsmerkmal:  Neue Art der Herstellung von
Bodenverbesserungsmitteln

® Ansprechpartner: Carsten Hagg

® Funktion: CEO

Elevator Pitch

Die Novihum-Gruppe antwortet auf diese Herausforderun-
gen durch die weltweit erste, nachhaltige Bodenverbesse-
rung. Novihum ist eine einzigartige Kombination aus hoch-
wertigem Dauerhumus, Nahrstoffspeicherung und orga-
nischem Langzeitdiinger. Das Produkt ist ein patentierter,
hochwertiger und kiinstlicher Humus - fast identisch mit
dem natiirlichen —und véllig umweltfreundlich und unschéad-
lich aus Braunkohle in einem Bioreaktor hergestellt.

Er sorgt fiir einen konstanten Fluss von Nahrstoffen im
Boden und garantiert eine Wiederbelebung und kontinuier-
liche Versorgung, hochqualitative und grof3ere Ernteer-
trage — und zwar iiber Jahre hinweg. |

*Selbstdarstellung des Unternehmens

Ogoout UG*

Ogoout ist ein Internet-Start-up aus der Hochschulregion
Kaiserslautern-Zweibriicken, das von einem Kreativen
Fiinfer-Team aufgebaut wird. Locations haben die Moglich-
keit, in einer einfachen Weise zu zeigen, welche Aktionen
und Events sie zu bieten haben. Andererseits erhalten die
Internetsurfer eine kostenlose Suchfunktion fiir Aktionen
wie Partys, Shopping, Sportevents, Gastronomie, Ausstel-
lungen etc. Zudem konnen die User auch erstmals indirekt
mit der sogenannten ,iWant“-Funktion das Handeln der
Locations mit beeinflussen. Davon profitieren sowohl die
Locations, indem sie relevante Informationen von (mog-
lichen) Kunden erhalten, als auch die User, indem man
ihnen bessere Aktionen anbietet.

® Firmensitz: Zweibriicken

® |Internet: www.ogoout.de
® Grindungsjahr: 2011
® Branche: Informationstechnologie

® Anzahl der Angestellten: 5-10 (+ 3 externe Entwickler)

Umsatz/EBIT 2012 (erwartet):
Umsatz/EBIT 2013 (erwartet):
Kapitalbedarf:

Alleinstellungsmerkmal:

Ansprechpartner:

Funktion:

www.vc-magazin.de

1 Mio. EUR

Zielgerichtete Aktionen/Anzeigen und par-
tizipatorische Beeinflussung durch User
Eugen Wolf

Geschaéftsfihrer

©ooout -

Seit mehr als einem Jahr wird bei Ogoout diese neuartige
Internetplattform entwickelt, die am 1. Dezember 2011 in
der Betaversion livegeschaltet wurde. Nach der systemati-
schen Marktabdeckung des deutschsprachigen Raums gibt
es schon jetzt konkrete Uberlegungen firr den Marktauf-
tritt von Ogoout im spanischsprachigen Lateinamerika.
Ogoout wird in Zukunft eine wichtige Rolle im Leben
vieler Menschen bei der Planung und Gestaltung ihrer
Freizeitaktivitaten spielen. Eugen Wolf wurde mit Ogoout
schon jetzt zum ,Griinder des Jahres“ gewéhlt in einer
innovativen Technologieregion mit Fraunhofer-Instituten
und dem Deutschen Forschungszentrum fiir Kiinstliche
Intelligenz (DFKI). Fiir die nachste Entwicklungsphase
suchen wir Partner, die uns bei unserem Vorhaben mit
Kapital und Know-how unterstiitzen wollen. |

*Selbstdarstellung des Unternehmens
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Datenbank

Deal-Monitor

Die Transaktionen des
vergangenen Monats

Unter den einzelnen Transaktionen, die in alphabetischer
Reihenfolge angeordnet sind, befinden sich weitere Details
zu den jeweiligen Meldungen. Gegliedert ist der Deal-

ERSTRUNDENFINANZIERUNGEN
DES HIGH-TECH GRUNDERFONDS

Tatigkeitsfeld: Cloud Computing
Volumen: nicht veroffentlicht (Side-Investor: NetStart Venture, K6In)

Tatigkeitsfeld: Software
Volumen: hoch sechsstellig
(Side-Investoren: u.a. Bayern Kapital, Landshut)

Tatigkeitsfeld: Software as a Service
Volumen: 0,5 Mio. EUR

Tatigkeitsfeld: Gutscheinkarten
Volumen: nicht veroffentlicht
(Side-Investor: make a startup angel fund GmbH & Co. KG, Berlin)

Tatigkeitsfeld: Medizintechnik
Volumen: nicht veroffentlicht
(Side-Investoren: u.a. Bayern Kapital, Landshut)

Erst- und Zweitrundenfinanzierungen

Tatigkeitsfeld: E-Commerce

Investoren: u.a. Wellington Partners, Miinchen

Volumen: nicht veroffentlicht (1. Finanzierungsrunde)

Der Berliner Social Commerce-Anbieter BonusBox hat seine erste
Finanzierungsrunde unter Fithrung der Venture Capital-Gesellschaft
Wellington Partners abgeschlossen. Dariiber hinaus beteiligten
sich der Miinchner Investor Grey Corp sowie Business Angels aus
dem Bereich E-Commerce und Social Gaming. Eigenen Angaben
zufolge hat das im Frithjahr 2011 gegriindete Unternehmen Bonus-
Box binnen eines Jahres das grofite Shopping- und Kundenbin-
dungsnetzwerk auf Facebook im deutschen Markt aufgebaut.

Tatigkeitsfeld: Entwicklung von Apps im Bereich Social TV
Investor: Technologiegriinderfonds Sachsen, Leipzig

Volumen: signifikant sechsstellig (1. Finanzierungsrunde)

Die Couchfunk GmbH, ein Start-up aus Radebeul aus Dresden, hat
Beteiligungskapital in sechsstelliger Hohe vom Technologiegriinder-
fonds Sachsen erhalten. Couchfunk entwickelt Apps, die das klassi-
sche Fernsehprogramm mit Diskussionen in sozialen Netzwerken
wie Twitter und Facebook verkniipfen. Ertrage sollen tiber Werbung
und Provisionen fir Produktempfehlungen generiert werden. Mit
dem Beteiligungskapital arbeitet das Start-up an der Weiterent-
wicklung der Funktionen und der Gestaltung neuer Plattformen.
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Monitor nach Finanzierungsphasen, im hinteren Teil befin-
den sich Secondary Deals, Exits und Fundraisings/Commit-
ments (neue Fonds).

Tatigkeitsfeld: Online-Versicherungen

Investoren: Crowdfunding

Volumen: 100.000 EUR (Seed-Finanzierung)

Auf der Crowdfunding-Plattform Seedmatch hat die Easycard Insu-
rance GmbH einen neuen Geschwindigkeitsrekord aufgestellt: 143
Investoren haben dem Start-up in 87 Minuten die gewiinschte Finan-
zierung von 100.000 EUR zugesagt. Mit dem neu eingesammelten
Kapital mochte Easycard vorrangig seine Markenbekanntheit steigern.
Das Unternehmen bietet Versicherungen, die ohne personenbezo-
gene Daten iiber das Internet abgeschlossen werden kénnen.

Tatigkeitsfeld: Werkstoffe

Investoren: BC Brandenburg Capital GmbH, Potsdam, via BFB
Wachstumsfonds Brandenburg; MBG Berlin-Brandenburg GmbH,
Potsdam

Volumen: nicht veroffentlicht (1. Finanzierungsrunde)

Der von BC Brandenburg Capital GmbH gefiihrte BFB Wachstums-
fonds Brandenburg und die Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft
Berlin-Brandenburg sind die Investoren der ersten Finanzierungs-
runde fiir das Start-up Fiigetechnik Berlin-Brandenburg GmbH. Die
2011 gegriindete Gesellschaft stellt Hochleistungskeramik fiir den
industriellen Einsatz her. Details zur Transaktion wurden nicht
veroffentlicht.

Tatigkeitsfeld: Life Sciences/Software

Investoren: u.a. aeris capital AG, Pfaffikon

Volumen: 7,5 Mio. USD (1. Finanzierungsrunde)

Im Zuge einer Series A-Finanzierung hat aeris capital als Lead-Inves-
tor gemeinsam mit dem bereits engagierten Seed-Investor Aberdare
Ventures 7,5 Mio. USD fir Jiff, Inc. aufgebracht. Mit dem Kapital
will das 2010 gegriindete Start-up sein Healthcare Social Network
ausbauen und eine Plattform fiir Gesundheits-Apps aufbauen.

‘MositesRepusLic  BORDEAUX
Tatigkeitsfeld: Apps

Investoren: Creathor Venture, Bad Homburg; XAnge Private Equity,
Paris

Volumen: 3 Mio. USD (1. Finanzierungsrunde)

Mobiles Republic, ein Anbieter von Applikationen fiir Smartphones,
Tablets, Fernseher und PCs, hat eine erste Finanzierungsrunde
iber 3 Mio. USD mit den Investoren XAnge Private Equity und
Creathor Venture abgeschlossen. Das Unternehmen wird diese
Investition fiir die globale Vermarktung von Apps auf den verschie-
densten Plattformen nutzen.

Tatigkeitsfeld: Life Sciences

Investoren: High-Tech Griinderfonds, Bonn; Maxwell Biotech Venture
Fund, Moskau

Volumen: nicht veroffentlicht (2. Finanzierungsrunde)

Weitere Informationen unter Deal des Monats.

www.vc-magazin.de



Deal des Monats

Tatigkeitsfeld: Life Sciences

Investoren: High-Tech Griinderfonds, Bonn; Maxwell Biotech Venture Fund, Moskau

Volumen: nicht veroffentlicht (2. Finanzierungsrunde)

Der Maxwell Biotech Venture Fund, gegriindet unter Mitwirkung der staatlichen Russian Venture Company, hat seine erste Investition
in Zusammenarbeit mit dem halbstaatlichen High-Tech Griinderfonds getatigt: Die Myr GmbH, ein Portfoliounternehmen der Bonner,
hat im Zuge einer Zweitrundenfinanzierung frisches Kapital in ungenannter Hohe erhalten. Dieses Koinvestment ermoglicht Myr
gleichzeitig eine internationale Kooperation, denn Maxwell hat auch in das neu gegriindete russische Biotech-Unternehmen Hepatera
investiert. Mithilfe dieses Kapitals wird Hepatera in enger Zusammenarbeit mit Myr ihren ersten Medikamentenkandidaten Myrclu-

dex B entwickeln, der zur Behandlung von chronischer viraler Hepatitis B und D eingesetzt werden soll.

Tatigkeitsfeld: Software

Investor: 00 HightechFonds GmbH, Linz

Volumen: nicht veroffentlicht (1. Finanzierungsrunde)

Der OO HightechFonds aus Linz hat sein erstes Investment ab-
geschlossen und die ebenfalls in Linz ansassige Prologics IT
GmbH finanziert, einen Hersteller von Softwareldsungen im Bereich
Prozessmanagement. Das zugefiihrte Kapital soll dem Unterneh-
men die internationale Expansion ermdglichen.

Tatigkeitsfeld: E-Commerce

Investoren: Acton Capital Partners, Miinchen; DN Capital, London;
High-Tech Griinderfonds, Bonn

Volumen: nicht veroffentlicht (2. Finanzierungsrunde)
Ausschlief3lich mit den bestehenden Investoren konnte windeln.de,
ein Online-Shop fiir Babyprodukte des taglichen Bedarfs, seine zwei-

te Finanzierungsrunde erfolgreich abschlief3en. Zusammen brachten
Acton Capital Partners, DN Capital und der High-Tech Griinderfonds
einen hohen einstelligen Millionenbetrag in ungenannter Hohe auf.

Weitere Finanzierungsrunden

Téatigkeitsfeld: Diinge- und Pflanzenschutzmittel

Investor: aws-mittelstandsfonds Management GmbH, Wien
Volumen: nicht veroffentlicht (Wachstumsfinanzierung)

Im Rahmen einer Wachstumsfinanzierung beteiligt sich aws-mittel-
standsfonds an Agria, einem Spezialisten im Bereich Diinge- und
Pflanzenschutzmittel. Mit dem neuen Kapital will Agria die inter-
nationale Expansion sowie die Entwicklung und den Vertrieb von
innovativen Produkten vorantreiben. Dabei setzt das Unternehmen
auf eine starke Eigenmarkenstrategie.

‘ )uequaleq
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Datenbank

Tatigkeitsfeld: Biotechnologie

Investoren: u.a. BASF Venture Capital, Ludwigshafen

Volumen: 18,2 Mio. USD (Wachstumsfinanzierung)

Als Lead-Investor hat BASF Venture Capital 13,5 Mio. USD in Allylix
investiert, mit den Koinvestoren Ayrio Ventures, Tate & Lyle Ven-
tures sowie Cultivian Venture steigt das Volumen der Finanzie-
rungsrunde auf 18,2 Mio. USD. Allylix aus San Diego synthetisiert
Chemikalien aus nachwachsenden Rohstoffen fiir die Nahrungs-
mittel- und Kosmetikindustrie.

Tatigkeitsfeld: Marketing

Investoren: u.a. eCapital entrepreneurial Partners AG, Miinster,
via Griinderfonds Miinsterland; KfW Bankengruppe, Frankfurt, via
ERP-Startfonds

Volumen: nicht veroffentlicht (Wachstumsfinanzierung)

Die Venture Capital-Gesellschaft eCapital entrepreneurial Partners
mit Sitz in Minster hat sich gemeinsam mit der KfW Bankengruppe
in ungenannter Hohe an der CoAdvertise GmbH beteiligt. Das Unter-
nehmen betreibt eine Plattform fiir internationales digitales Marketing.

Tatigkeitsfeld: E-Commerce

Investor: Tengelmann Ventures GmbH, Miilheim an der Ruhr
Volumen: nicht veroffentlicht (Wachstumsfinanzierung)

Die Tengelmann Ventures GmbH hat sich im Wege einer Kapitaler-
hohung mit 25,1% an der eKomi Ltd. beteiligt. Die Eigenkapitalmittel
aus der Wachstumsfinanzierung sollen vornehmlich in den weiteren
Aufbau einer leistungsstarken Vertriebsorganisation, den deutli-
chen Ausbau der Kundenbasis im Bestandsgeschéft sowie die Er-
schlieffung neuer Wachstumsmarkte im In- und Ausland investiert
werden. Die in Berlin ansassige eKomi Ltd. entwickelt und betreibt
intelligente, unabhangige Feedbacksysteme.

Tatigkeitsfeld: Geothermie

Investoren: eCapital entrepreneurial Partners AG, Miinster;

IBB Beteiligungsgesellschaft mbH, Berlin

Volumen: 4 Mio. EUR (Wachstumsfinanzierung)

Das Geothermieunternehmen Geo-En Energy Technologies GmbH
hat im Rahmen einer Wachstumsfinanzierung von eCapital und
der IBB Beteiligungsgesellschaft 4 Mio. EUR zusatzliches Kapital
eingeworben. Das in Berlin ansédssige Unternehmen bietet energie-
effiziente Losungen an, bei denen die oberflichennahe Warme
iiber Pumpen entweder zum Heizen oder Klimatisieren genutzt wird.
Die Wachstumsfinanzierung dient der Weiterentwicklung der
Technologie sowie der Internationalisierung.

Tatigkeitsfeld: Cleantech

Investoren: u.a. RWE Innogy, Essen

Volumen: 6 Mio. EUR (Wachstumsfinanzierung)

RWE Innogy Venture Capital investiert gemeinsam mit dem euro-
paischen Finanzinvestor Gimv sowie weiteren Partnern 6 Mio. EUR
in die GreenWatt S. A. Das belgische Unternehmen entwickelt, ver-
treibt und baut schliisselfertige Biogasanlagen, die ohne den Zusatz
von Giille und aus wasserreichen, biologisch abbaubaren Abfall-
und Reststoffen Energie erzeugen konnen. Das frische Kapital dient
der Finanzierung des internationalen Wachstums von GreenWatt.

Tatigkeitsfeld: Nanotechnologie

Investor: Nanostart, Frankfurt

Volumen: 4,54 Mio. EUR (Kapitalerhohung)

Die Nanostart-Beteiligung MagForce AG hat eine Aktienplatzie-
rung bei institutionellen Investoren durchgefithrt. Das auf den
Bereich Nanomedizin in der Onkologie spezialisierte Medizintech-
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nikunternehmen konnte alle 825.408 neuen Aktien zum Preis von
je 5,50 EUR platzieren, was einen Bruttomittelzufluss von knapp
4,54 Mio. EUR entspricht. Die Mittel sollen der klinischen Entwick-
lung und Vermarktung sowie dem Ausbau von Vertriebs- und
Unternehmenspartnerschaften dienen.

Tatigkeitsfeld: Medizintechnik

Investoren: BC Brandenburg Capital GmbH, Potsdam, via BFB Wachs-
tumsfonds Brandenburg; MBG Berlin-Brandenburg GmbH, Potsdam
Volumen: nicht veroffentlicht (Wachstumsfinanzierung)

Das Medizintechnikunternehmen Medimatik E-Health Technologies
GmbH erhilt eine Beteiligungsfinanzierung in unbekannter Hohe
vom BFB Wachstumsfonds Brandenburg und der Mittelstandischen
Beteiligungsgesellschaft Berlin-Brandenburg. Die Potsdamer Firma
entwickelt und vertreibt telemedizinische Verfahren und Systeme zur
Therapieverbesserung bei der Behandlung von Diabetes mellitus.

Tatigkeitsfeld: Targeting

Investoren: u.a. Iris Capital, Paris; T-Venture, Bonn

Volumen: 15 Mio. USD (Wachstumsfinanzierung)

Angefiithrt von Iris Capital haben T-Venture sowie Accel Partners
und Carmel Ventures 15 Mio. USD in MyThings investiert. Das Unter-
nehmen mit Biiros u.a. in Israel, Deutschland und Spanien ist auf
Targeting-Losungen spezialisiert, die mithilfe von personifizierten
Anzeigen in Echtzeit die Online-Einnahmen von Publishern und
Werbekunden steigern sollen.

Tatigkeitsfeld: Cleantech

Investoren: u.a. aeris capital AG, Pfaffikon

Volumen: 20 Mio. USD (Wachstumsfinanzierung)

Nanosolar, ein kalifornischer Hersteller von Solarzellen und Solar-
modulen, hat eine Kapitalspritze in Hohe von 20 Mio. USD erhal-
ten. Neben den bestehenden Investoren Mohr Davidow Ventures
und OnPoint Technologies hat sich neu auch aeris capital aus der
Schweiz beteiligt.

Tatigkeitsfeld: Telekommunikation

Investor: T-Venture, Bonn

Volumen: 7,5 Mio. USD (Wachstumsfinanzierung)

Das Venture Capital-Unternehmen der Deutschen Telekom, T-Ven-
ture, hat 7,5 Mio. USD in das US-Start-up Pinger investiert. Das
Unternehmensziel von Pinger ist der Aufbau des ersten kosten-
losen globalen Kommunikationsnetzes, eigenen Angaben zufolge
sind die dafiir notwendigen Kommunikationsprodukte bereits auf
23% aller i0S-Gerate installiert. Die Investition von T-Venture soll
das notige Kapital liefern, um Pinger u.a. auch auf anderen Platt-
formen zu etablieren.

Tatigkeitsfeld: Biotech

Investoren: u.a. bmp media investors AG, Berlin

Volumen: siebenstellig (Wachstumsfinanzierung)

Die Revotar Biopharmaceuticals AG, eine der letzten vier Beteili-
gungen, die nicht zum aktuellen Investmentfokus der bmp media
investors AG gehort, hat eine meilensteinabhéngige Finanzierungs-
runde in siebenstelliger Hohe erfolgreich abgeschlossen. An der
Finanzierung haben sich neben bmp und weiteren Altaktiondren
auch drei Neuinvestoren beteiligt.

Tatigkeitsfeld: Internet

Investoren: u.a. Earlybird Venture Capital, Miinchen; DuMont
Venture, K6ln; NRW.Bank, Diisseldorf

Volumen: nicht veroffentlicht (Wachstumsfinanzierung)
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Ein Investorenkonsortium bestehend aus Earlybird Venture Capital,
DuMont Venture, der NRW.Bank und Klaus Wecken hat den Musik-
streaming-Dienst Simfy erneut mit Kapital ausgestattet. Inklusive
dieser nicht veroffentlichten Finanzierungsrunde sind dem Kodlner
Unternehmen 30 Mio. EUR zugeflossen. Mit dem frischen Kapital will
Simfy expandieren.

Tatigkeitsfeld: Finanzdienstleistung

Investor: Next Generation Finance Invest AG, Zug

Volumen: nicht veroffentlicht (Wachstumsfinanzierung)

Die Next Generation Finance Invest AG, eine auf innovative Finanz-
geschéftsmodelle spezialisierte Beteiligungsgesellschaft, hat die
Stockpulse UG aus Koln mit Wachstumskapital in ungenannter Hohe
ausgestattet. Stockpulse wertet taglich bis zu 100.000 Nachrichten
aus verschiedenen Social Media-Kanélen aus, um mithilfe dieser
Informationen Volatilitat und Kursbewegungen fiir bis zu 6.000 Aktien
vorauszusagen.

Tatigkeitsfeld: Maschinenbau

Investoren: u.a. Robert Bosch Venture Capital GmbH, Gerlingen-
Schillerhohe

Volumen: nicht veroffentlicht (Wachstumsfinanzierung)

Die Robert Bosch Venture Capital GmbH hat eine Minderheitsbe-
teiligung an Torqeedo erworben. Der Einstieg erfolgte im Rahmen
einer Finanzierungsrunde, mit der sich der Starnberger Hersteller
von Elektro-Aufienbordmotoren auf weiteres Wachstum und die
Entwicklung zuséatzlicher Produkte vorbereitet. Neben Robert
Bosch Venture Capital haben sich auch die bisher bereits enga-
gierten Investoren an dieser Finanzierungsrunde beteiligt.

BuyouTs

Tatigkeitsfeld: elektromechanische Fertigung

Investor: Zurmont Madison Management AG, Ziirich

Art der Transaktion: Mehrheitsbeteiligung

Volumen: nicht veroffentlicht

Zurmont Madison beteiligt sich mit 55% an der Osterreichischen
AKAtech Produktions- und Handels GmbH, einem Spezialisten fiir
elektromechanisches Assembling und Kabelbaumfertigung. Damit
erhilt das Unternehmen mit Produktionsstitten in Osterreich und
der Slowakei finanzielle und industrielle Unterstiitzung zur Umset-
zung der nichsten Wachstumsschritte. Uber den Kaufpreis der
Beteiligung wurde unter den Parteien Stillschweigen vereinbart.

Tatigkeitsfeld: Digital Business

Investor: General Atlantic LLC, Greenwich (USA)

Art der Transaktion: Minderheitsbeteiligung

Volumen: 237 Mio. EUR

Der Finanzinvestor General Atlantic LLC beteiligt sich mit 30% am
Online-Rubrikengeschéft des Medienkonzerns Axel Springer AG,
welches im Rahmen eines Joint Ventures als Axel Springer Digital
Classifieds GmbH neu gegriindet wird. Springer bringt seine Online-
Portale Se Loger, Stepstone und Immonet ein, General Atlantic zahlt
fir die Anteile 237 Mio. EUR. Ziel der Biindelung der bisherigen Betei-
ligungen in einer eigenstandigen Gesellschaft und der Beteiligung
eines Investors ist die Professionalisierung und Ausweitung der
Digitalisierungs- und Internationalisierungsstrategie von Springer.
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Datenbank

Tatigkeitsfeld: Automotive

Investor: Bavaria Industriekapital AG, Miinchen

Art der Transaktion: Ubernahme

Volumen: nicht veroffentlicht

Die Trelleborg AB hat ihre in Frankreich ansassige Division Carbody
an die Bavaria Industriekapital AG in Miinchen verauf3ert. Carbody
entwickelt und produziert Komponenten aus Kautschuk, Kunststoff
und Schaum fir die Fahrzeugindustrie. Das Unternehmen erwirt-
schaftet mit ca. 570 Mitarbeitern einen Jahresumsatz von ca. 60
Mio. EUR und war bislang Teil des Geschaftsbereiches Trelleborg
Automotive. Uber den Kaufpreis wurde Stillschweigen vereinbart.

Tatigkeitsfeld: Kunststoffe

Investor: Pinova Capital, Miinchen

Art der Transaktion: Mehrheitsbeteiligung

Volumen: nicht veroffentlicht

Die Miinchner Beteiligungsgesellschaft Pinova Capital hat die Mehr-
heitsanteile an der Clarus Films GmbH vom geschéftsfiihrenden
Gesellschafter iibernommen. Clarus Films ist ein Hersteller, Verar-
beiter und Héndler von hochtransparenten Kunststofffolien und
wurde 1978 als Niederlassung eines franzosischen Unternehmens
gegriindet.

Tatigkeitsfeld: Biotechnologie

Investor: CytoTools AG, Darmstadt

Art der Transaktion: Kapitalerh6hung

Volumen: iiber 2 Mio. EUR

Die CytoTools AG, eine Technologieholding mit Beteiligungen im
Pharma- und Medizinproduktbereich, erhoht ihre Anteile an der
Tochtergesellschaft DermaTools Biotech GmbH. Im Rahmen einer
Kapitalerhohung wurde die Beteiligungsquote von zuletzt 51% auf
nunmehr knapp 60% gesteigert. Aus der Kapitalerhohung auf ein
Stammkapital von 111.000 EUR flieBen der DermaTools Biotech
GmbH iiber 2 Mio. EUR zu. Eingesetzt werden diese Mittel insbe-
sondere zum geplanten Start der klinischen Phase-lll-Studie im
Verlauf dieses Jahres.

Tatigkeitsfeld: Multi Asset-Handelsplattform

Investor: Summit Partners, London

Art der Transaktion: Mehrheitsbeteiligung

Volumen: nicht veroffentlicht

Die 360 Treasury Systems AG, ein bankenunabhéangiger Anbieter im
Bereich elektronischer Handelsplattformen fiir Devisengeschifte,
wurde mehrheitlich vom Wachstumsinvestor Summit Partners
tibernommen. Das Investment bedeutet gleichzeitig einen Teil-Exit
fiir Brockhaus Private Equity. Finanzielle Details der Transaktion
blieben ungenannt.

Tatigkeitsfeld: Cleantech

Investor: Ventizz Capital Partners Advisory AG, Diisseldorf

Art der Transaktion: Joint Venture

Volumen: nicht veroffentlicht

Der Essener Konzern Hochtief und Ventizz Capital Partners haben
gemeinsam die Hochtief Offshore Development Solutions S.a.r.l.
gegriindet. Die neue Gesellschaft soll Konzessionen fiir Windparks
erwerben, entwickeln und nach der damit verbundenen Wertstei-
gerung vor Baubeginn verauf3ern. Die Konzessionen sollen an die
kiinftigen Betreiber wie Energieversorger und Stadtwerke, Finanz-
investoren sowie grof3e Industrieunternehmen verdufert werden.
Beide Partner halten je 50% an dem Joint Venture, weitere Details
wurden nicht veroffentlicht.
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Tatigkeitsfeld: Logistik

Investor: One Equity Partners Europe GmbH, Frankfurt

Art der Transaktion: Ubernahme

Volumen: nicht veroffentlicht

Fiir eine ungenannte Summe wurde Linpac Allibert, bisher der Ge-
schéftsbereich fiir Mehrwegverpackungen der Linpac Gruppe, von One
Equity Partners iibernommen. Linpac Allibert ist ein internationaler
Spezialist fiir wiederverwendbare Container und Mehrwegsysteme. Im
Jahr 2010 erzielte das Unternehmen einen Umsatz von 181 Mio. EUR
und beschéftigte 1.150 Mitarbeiter in vier europaischen Landern.

Tatigkeitsfeld: Full Service-Betreiber im Giiter- und
Personennahverkehr

Investor: BayBG Bayerische Beteiligungsgesellschaft mbH, Miinchen
Art der Transaktion: stille Beteiligung

Volumen: nicht veroffentlicht

Die BayBG Bayerische Beteiligungsgesellschaft steigt mit einer
stillen Beteiligung bei der NBE Group ein, einem Eisenbahnspezia-
listen und -dienstleister aus Aschaffenburg. Das inhabergefiihrte
mittelstandische Unternehmen aus Unterfranken, das aktuell einen
Jahresumsatz von iiber 40 Mio. EUR bei mehr als 200 Mitarbeitern
erzielt, mochte das Beteiligungskapital fiir weiteres Wachstum
nutzen. Vorgesehene Maf3nahmen sind die Modernisierung des
Lokomotivenparks sowie eine Ausweitung des Angebots im Perso-
nennahverkehr.

Tatigkeitsfeld: Logistik

Investor: Auctus Capital Partners AG, Miinchen

Art der Transaktion: Mehrheitsbeteiligung

Volumen: nicht veroffentlicht

Die Miinchner Beteiligungsgesellschaft Auctus hat sich mehrheitlich
am wachstumsstarken Speziallogistiker Sameday Logistics mit Sitz
in Kelsterbach bei Frankfurt beteiligt. Dabei wurde auch der
Geschaftsbereich Reisedienstleistungen unter der Marke ,das
Reisehaus Zulauf* ibernommen. Geschaftsfithrer Holger Zulauf
bleibt auch nach der Transaktion substanziell an der Unterneh-
mensgruppe beteiligt.

SECONDARY DEALS

Tatigkeitsfeld: Verpackungsindustrie

VeraufRernder Investor: Halder, Frankfurt

Erwerbender Investor: 3i, Frankfurt

Volumen: nicht veroffentlicht

Der Mittelstandsinvestor Halder hat eine verbindliche Vereinbarung
iiber den Verkauf seiner Mehrheitsbeteiligung an der Geka GmbH
an 3i abgeschlossen. Halder hatte das Unternehmen 2007 mit dem
Koinvestor Idinvest von der Beteiligungsgesellschaft Equita tiber-
nommen und war zuvor bereits von 1999 bis 2004 an dem Herstel-
ler von Applikatoren und Verpackungssystemen fiir die Kosmetik-
industrie beteiligt gewesen.

ExiTs

Tatigkeitsfeld: Halbleiterindustrie

Investor: Cipio Partners, Miinchen

Volumen: nicht veroffentlicht

Mit der BroadLight Inc. hat Cipio Partners bereits das zweite israeli-
sche Portfoliounternehmen an die Broadcom Corporation veraufiert.
Der Hersteller von sogenannten PON-Chips fiir Highspeed-Telekom-
munikationsnetzwerke war seit 2007 im Portfolio der auf Sekun-
darmarkttransaktionen spezialisierten Beteiligungsgesellschaft.
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Tatigkeitsfeld: Smart Metering

Investoren: u.a. Siemens Venture Capital, Miinchen

Art der Transaktion: Trade Sale

Volumen: nicht veroffentlicht

Insgesamt zehn internationale Wagniskapitalinvestoren, darunter
Siemens Venture Capital, sollen im Laufe der Finanzierungsrunden
80 Mio. USD in die SmartSynch, Inc. aus Jackson in Mississippi in-
vestiert haben. Nun hat die Nasdag-notierte Itron Inc. den Anbie-
ter intelligenter Ablesesysteme fiir Energie- und andere Versor-
gungsunternehmen iibernommen.

Tatigkeitsfeld: Cleantech

Investoren: Privatinvestoren

Art der Transaktion: Trade Sale

Volumen: nicht veroffentlicht

Die Kohl Clean Technologies GmbH, Merzig, hat von Privatinvesto-
ren sowie dem Management die Mehrheit an der TimberTower
GmbH tibernommen. Das Unternehmen baut am Standort Hanno-
ver die weltweit erste Multi-Megawatt-Anlage auf einem Holzturm.

‘ )uequaleq

NeEUE FONDS

Fokus: Start-up, Mittelstand und ,,Special Opportunities”
Volumen: 28,6 Mio. EUR

Status: Final Closing

Nach dem First Closing im April 2011 bei 19 Mio. EUR hat die b-to-v
Partners AG Ende Februar das Closing ihres jiingsten Fonds b-to-v
Entrepreneurial Growth II bekannt gegeben. Wahrend der Invest-
mentperiode von drei Jahren will die Gesellschaft in vielverspre-
chende Unternehmen in den Segmenten Start-up, Mittelstand und
»Special Opportunities investieren. Branchenrestriktionen wur-
den nicht genannt.

Fokus: Mehrheitsiibernahmen von Marktfithrern

Volumen: 6,5 Mrd. EUR

Status: Final Closing

Die Private Equity-Gesellschaft BC Partners konnte ihren jiingsten
Fonds BC European Capital IX beim Hard Cap von 6,5 Mrd. EUR
schlief3en. Die Investmentstrategie des Fonds, der 14% grof3er als
sein Vorganger ist, zielt auf Beteiligungen mit Kontrollmehrheit an
Unternehmen mit marktfithrender Position, die eine vorsichtige
Wachstumsstrategie verfolgen. Das erste Investment ist der schwe-
dische Kabel-TV-Anbieter Com Hem, der fiir 1,8 Mrd. EUR von
Finanzinvestor Carlyle iibernommen wurde.

Fokus: Griindungsprojekte aus der Frankfurt School of Finance
and Management

Volumen: 1 Mio. EUR

Status: Final Closing

Die Privatuniversitat Frankfurt School of Finance and Management
hat zusammen mit weiteren Investoren den Seed-Fonds FS VenCube
mit einem Volumen von 1 Mio. EUR aufgelegt, der Absolventen,
Alumni und Fakultatsangehorige bei der Umsetzung ihrer Geschifts-
idee unterstiitzt. Das Management des neuen Fonds iibernehmen
der Initiator des Projekts Christoph Kauter, Managing Partner von
Trigon Equity Partners und selbst Absolvent der Universitét, sowie
Omid Saz, Geschaftsfithrer des Frankfurt School-Tochterunter-
nehmens ConCap Connective Capital.

Fokus: Hightech-Start-ups in Deutschland
Volumen: 291 Mio. EUR
Status: Aufstockung nach First Closing
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Der High-Tech Griinderfonds II startete Ende Oktober 2011 mit einem
Volumen von 288,5 Mio. EUR im First Closing und stellt innovativen
Technologieunternehmen bis zu 2 Mio. EUR in Seed-Finanzierung
und Anschlussrunden bereit. Nun hat sich Evonik Industries mit
2,5 Mio. EUR beteiligt und vergré3ert damit den Kreis der Industrie-
investoren auf 13 Unternehmen.

Fokus: Life Sciences

Volumen: 150 Mio. EUR

Status: Final Closing

Die in Genf ansassige Venture Capital-Firma Index Ventures hat
Mitte Marz die Schaffung ihres ersten Fonds angekiindigt, der aus-
schlief3lich in den Life Sciences-Sektor investieren wird. Dank Inves-
titionen einiger ihrer grofiten bestehenden Teilhaber sowie von
GlaxoSmithKline und der zu Johnson & Johnson gehérenden Ven-
ture Capital-Tochter von Janssen Pharmaceuticals konnte Index
Ventures diesen neuen Fonds mit Mitteln in Hohe von 150 Mio. EUR
ausstatten.

Fokus: Digitale Wirtschaft

Volumen: insgesamt 300 Mio. EUR

Status: Final Closing

Der Telekommunikationskonzern France Télécom-Orange und die
Agenturgruppe Publicis griinden gemeinsam mit dem Fondsmana-
ger Iris Capital einen neuen Investor im Bereich digitale Wirtschaft.
Hierfiir investieren beide Unternehmen zusammen 150 Mio. EUR.
Hinzu kommen Mittel des European Investment Fund und des fran-
zosischen offentlichen Investors CDC, sodass das Gesamtvolumen
bei rund 300 Mio. EUR liegen wird. Die neu gegriindete Gesellschaft
wird drei neue Fonds auflegen, die unterschiedliche Zielgruppen
ansprechen: OP Ventures Growth richtet sich an etablierte Unter-
nehmen in Frankreich und Europa mit Engagements von bis zu 15
Mio. EUR pro Projekt, OP Ventures Global investiert die gleichen
Summen in Start-ups jenseits der Grenzen Europas. OP Ventures
Early Stage stellt Kapital bis zu einer Hohe von 3 Mio. EUR pro Pro-
jekt fiir Seed- und Early Stage-Finanzierungen zur Verfiigung.

Fokus: Start-ups in der Region Aachen

Volumen: 10,3 Mio. EUR

Status: Final Closing

Die Sparkasse Aachen, die NRW.Bank und die DSA Invest GmbH
haben den Seed Fonds II fiir die Region Aachen GmbH & Co. KG
aufgelegt. Der Fonds ist der Nachfolger des bestehenden Seed
Fonds Aachen, der bereits ausinvestiert ist. Der Fonds stellt jungen
Unternehmen in der Griindungsphase Eigenkapital zur Verfiigung.
Pro Unternehmen und Finanzierungsrunde investiert der Fonds
maximal 850.000 EUR, mit Koinvestoren bis zu 1,7 Mio. EUR. Voraus-
setzung ist, dass der Unternehmenssitz in der Region Aachen liegt,
das Unternehmen jiinger als 18 Monate und die Rechtsform eine Ka-
pitalgesellschatft ist. Gemanagt wird der Fonds von der S-UBG AG. ll

Der Deal-Monitor entsteht mit
freundlicher Unterstiitzung des

Bundesverband Deutscher
Kapitalbeteiligungsgesellschaften

Bleiben Sie auch zwischen zwei Ausgaben auf |[w]4
dem Laufenden: Aktuelle Deals finden Sie unter ~
www.vc-magazin.de > news > deals

VentureCapital Magazin 4/2012 |63




Datenbank

Events

64

Datum & Ort

04.04.2012
Frankfurt

17.04.2012
Heidelberg

17.04.2012
Miinchen

19.-20.04.2011
Frankfurt

23.-24.04.2012
Berlin

26.04.2012
Diisseldorf

25.-26.04.2012
Wien

8.-9.05.2012
Berlin

9.-10.05.2012
Frankfurt

10.05.2012
Berlin

15.05.2012
Heidelberg

15.05.2012
Miinchen

15.-16.05.2012
Frankfurt

22.05.2012
Dortmund

22.05.2012
Miinchen

23.05.2012
Hamburg

29.05.2012
Diisseldorf

Veranstalter

Aurelia Private Equity
www.aurelia-pe.com

MFG
www.heidelberger-innovationsforum.de

UnternehmerTUM
www.unternehmertum.de

G+J Wirtschaftsmedien, Faktor 3
ftd.faktor3server.de/restrukturierung

Stiftung Charité
www.charite-summit.de

Private Equity Forum NRW
www.private-equity-forum.net

Convent Gesellschaft fiir Kongresse und
Veranstaltungsmanagement mbH
www.convent.de

Continua Unternehmensentwicklung GmbH
www.europeanventuremarket.com

Bio Deutschland e.V.
www.biotechnologietage-2012.de

Bundesverband Deutscher
Kapitalbeteiligungsgesellschaften
www.bvkap.de

BioRN Cluster Management GmbH
www.biorn2012.com

Ascenion GmbH
www.biovaria.org

Bundesverband Alternativer Investments (BAI)
www.ai-conference.com

dortmund-project
www.invest-dortmund.de

evobis GmbH
www.evobis.de

CatCap, Neuhaus Partners
www.venture-lounge.de

eCapital Entrepreneurial Partners, Sozietat Tigges

Rechtsanwalte, Warth & Klein Grant Thornon
www.vc-stammtisch.net

Event

VC-Meeting Frankfurt: Begegnung der hessischen Venture Capital-Szene
Teilnahme: kostenfrei

Heidelberger Innovationsforum 2012:
Plattform fiir Griinder und Unternehmer
Teilnahme: ab 150 EUR

Entrepreneurs’ Night: Plattform und Kontaktborse
flir studentische Jungunternehmer und innovative Geschaftsideen
Teilnahme: ab 3,50 EUR

FTD-Konferenz Restrukturierung:
Insolvenzrecht und Finanzierung, Branchenschwerpunkt erneuerbare Energien
Teilnahme: 1.250 EUR

Charité Entrepreneurship Summit:

Internationales Forum fiir Mediziner, Lebenswissenschaftler,
Technologietransfer, Entrepreneurship und Venture Capital
Teilnahme: ab 45 EUR

Thementag Carve Out — Die hohe Schule der Unternehmenstransaktionen:
Informationen rund um das Thema Carve-out
Teilnahme: 90 EUR, fiir Mitglieder kostenlos

AVCO Jahrestagung 2012: ;
Jahresveranstaltung der Private Equity-Branche in Osterreich
Teilnahme: k.A.

European Venture Market: Networking-Konferenz
fiir Investoren, Dienstleister und Griinderunternehmer der Industrie
Teilnahme: ab 1.280 EUR

Deutsche Biotechnologietage 2012:
Nationales Forum fiir die deutsche Biotechnologiebranche
Teilnahme: 175 EUR

13. Deutscher Eigenkapitaltag des BVK:
Jahresveranstaltung des Branchenverbands BVK
Teilnahme: 500 EUR

BioRN Annual Conference 2012:
Treffen der weltweiten Biotechnologiebranche und Austausch mit Investoren
Teilnahme: ab 250 EUR

BioVaria 2012: Treffen von Industrievertretern und Kapitalgebern

mit flihrenden Wissenschaftlern, Firmengriindern und Technologietransfer-
Organisationen aus ganz Europa

Teilnahme: ab 160 EUR

BAI Alternative Investor Conference: Branchentreff fiir Anbieter, Dienstleister
und institutionelle Investoren zum Austausch tiber neueste Entwicklungen
Teilnahme: ab 560 EUR

Venture Capital Roundtable Dortmund:
Netzwerk-Event fiir Unternehmer und Kapitalgeber der Venture Capital-Branche
Teilnahme: k.A.

Venture Conference:
Vortrége und Firmenprésentationen, Fokus: Kapital fiir die Wachstumsphase
Teilnahme: 250 EUR

Venture Lounge: E-Commerce und Games
Teilnahme: 130 EUR

VC-Stammtisch Diisseldorf: Veranstaltung fiir Investoren, Griinder und
Berater zum Austausch und Netzwerken, Speaker: Dorte Hoppner, EVCA
Teilnahme: 13 EUR
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Zitat des Monats

»I have learned that private equity can be a major vehicle for positive change in this world.“
Sein Auftritt auf der SuperReturn International war einer der Hohepunkte des diesjéihrigen
Branchentreffens: Der Singer Bob Geldof hielt eine fast einstiindige Rede, in der er die Be-
deutung des afrikanischen Kontinents fiir die weltwirtschaftliche Zukunft hervorhob. Zwar
giibe es in Afrika einen unermesslichen Reichtum an Bodenschiitzen, zahlreiche grofie Stédte
und eine sehr junge Bevolkerung, doch sei es bislang noch nicht gelungen, dieses Potenzial zu
heben. Private Equity-Investitionen konnten hierbei eine wesentliche Rolle spielen, meinte
Geldof, der kiirzlich selbst einen Beteiligungsfonds fiir Afrika aufgelegt hat. Investments wiir-

den allen helfen: Die afrikanische Bevilkerung erhielte eine Chance auf Wohlstand, und In-
vestoren, die jetzt den Sprung wagten, konnten auf attraktive Renditen hoffen.
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People

Stabwechsel bei CVC Capital Partners

Steve Koltes, langjahriger Leiter des Deutschlandgeschafts und Griindungs-
partner des internationalen Finanzinvestors, tibergibt zum 1. April an eine
neue Doppelspitze. Marc Strobel (li.) aus dem Frankfurter Biiro und Dr. Chris-
tian Wildmoser (re.) aus dem Ziircher Biiro werden die Aktivitaten der Pri-
vate Equity-Gesellschaft in der DACH-Region verantworten. Beide Partner sind
seit 2000 bei CVC tatig und wurden 2008 in den Partnerkreis aufgenommen.
Koltes wird seinen Fokus kiinftig verstarkt auf seine Arbeit im globalen Ma-
nagement Committee von CVC legen. Er hatte das Deutschlandgeschaft des
Private Equity-Hauses mitaufgebaut und seit mehr als 20 Jahren geleitet.

Jan Dzulko ist Geschéfts-
fiihrer des neu gegriinde-
ten Inkubators M Cube.
Er war zuletzt Vorstand
beim Internetunternehmen
Check24. Zuvor hatte er
die Unternehmen pecumax
und pecupool gegriindet und an
Check24 verkauft. Hinter M Cube steht
der Fithrungskreis von Check24.

Die Schweizer SCM Strate-
gic Capital Management
hat sich mit Tim Becker
verstarkt. Wie die Gesell-
schaft jetzt mitteilte, ist er
seit Januar 2012 fiir die wei-
tere Entwicklung und Expansion des
Unternehmens in Deutschland verant-
wortlich. Becker war zuvor bei der War-
burg Alternative Investments AG in
Ziirich und Hamburg als Principal tatig.

Die Rechtsanwaltskanz-
lei Dechert hat Sven
Schulte-Hillen in den Part-
nerkreis aufgenommen. In-
nerhalb der Praxisgruppe
Corporate & Securities be-
rat Schulte-Hillen deutsche
und internationale Private Equity-Ge-
sellschaften, Family Offices sowie deut-
sche mittelstandische Unternehmen.

Der Berliner Inkubator Ro-
cket Internet erhalt mit Jo-
hannes Bruder (1i.) ab April
einen dritten Geschéfts-
fithrer. Bruder kommt von
Google, wo er als Industry-
Manager tatig war, und griindete zu-
vor das Start-up Getupp. Der bisherige
Rocket Internet-Geschéftsfithrer Flo-
rian Heinemann wechselt zum neu
gegriindeten Wettbewerber Project A.
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Der Griinder und bisheri-
ge Geschaftsfiihrer des In-
kubators Hanse Ventures
Sarik Weber hat zum En-
de des Monats Méarz in den
Beirat der Gesellschaft ge-
wechselt und nimmt da-
mit nur noch eine beratende Funktion
wabhr. Er will sich in Zukunft als Inves-
tor und Unternehmer eigenen Projek-
ten widmen.

Reinhard Loéchner, bis-
lang Mitglied des Vor-
stands der Beteiligungs-
gesellschaft Ventizz Capi-
tal Partners, hat das Unter-
nehmen verlassen. Zu Ein-
zelheiten gab Ventizz keine Auskunft.

Der Frithphaseninvestor
EnjoyVenture hat Benja-
min Iber bereits Anfang
Januar zum Manager Ope-
rations ernannt. Er ist u.a.
verantwortlich fiir die Etab-
lierung und Sicherstellung
von Qualitatsstandards.

Bereits Anfang Februar
ist Jakob Wirbatz als Sa-
lary Partner zur Kanzlei
Weitnauer gewechselt. Er
kommt vom Venture Ca-
pital-Technologiefonds
Accera, wo er zuletzt als
Partner mit Schwerpunkt Cleantech
tatig war. Im Heidelberger Biiro von
Weitnauer beréat er auch Pharma- und
Biotech-Unternehmen.

Hanns-Peter Wiese wird Partner bei
der Corporate Finance Beratungsge-
sellschaft Blattchen & Partner. Wie
die Gesellschaft jetzt mitteilte, ist

Wiese seit November 2011
fir das Kompetenzcenter
Unternehmensbeteiligun-
gen und Mergers & Acqui-
sitions am Standort Miin-
chen zustéandig.

Die  Strategieberatung
L.EK. Consulting erwei-
tert das Partnerteam des
deutschen Biiros in Miin-
chen. Wolfgang Wagner
(li.) hat mehr als 25 Jahre
Erfahrung in Beratung,
Private Equity, M&A und Industrie
u.a. als Partner bei Booz Allen Hamil-
ton und als Vorstand
beim Maschinenbauer Miil-
ler Weingarten AG. Martin
Bundschu ist seit 2006 bei
L.E.K. und war zuvor iber
zwolf Jahre in Beratung
und Industrie tatig.

Der Patentanwalt Dr.
Christian Kilger ist neuer
Partner der amerikani-
schen Patentanwaltskanz-
lei Fanelli Haag und hat
Mitte Marz in Berlin die
erste Niederlassung der
Sozietat aufderhalb der Heimatstadt
Washington eroffnet. Unter dem Na-
men Fanelli Haag & Kilger legt die
Kanzlei einen Schwerpunkt auf den
Bereich Biotechnologie. Kilger arbeitete
zuvor bei Vossius & Partner.

Wer an einen
neuen Schreib-
tisch wechselt,
lesen Sie

auch unter
www.vc-magazin.de > news > people
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SuppreMol GmbH - Entwicklung innovativer Therap
Autoimmunerkrankungen, z.B. Immunthrombozytopeni:
Artritis oder systemischer Lupus Erythematod
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Wir finanzieren Spitzentechnologien!

Innovative Unternehmen aus Osterreich und Deutschland setzen weltweit neue Standards in potenzialtrichtigen
Spitzentechnologien. Wachsende Markte aus den Bereichen Energieeffizienz, Life-Science, Clean Tech, Biotechno-
logie sowie Hochtechnologie bendtigen diese neuen Standards dringend. Die exklusiv von der Alfred Wieder AG
vertriebenen MIG Fonds finanzieren heute diese Spitzentechnologien aus Osterreich und Deutschland fiir den Welt-
markt von morgen — auBerborslich, bankenunabhangig und unternehmerisch orientiert.

(]
Unternehmensbeteiligungen mit den MIG Fonds - M I G

investieren Sie mit dem Marktfiihrer in echte Substanz Fonds
und nachhaltige Wertsteigerung! WWW.MIG-FONDS.DE




